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Visão geral do fundo

Informações Gerais

Portfólio 
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R$ 1,514 bilhão
Patrimônio líquido

92% alocado
em debêntures

69 ativos
no portfólio

IPCA + 8,36%1

Taxa líquida (patrimonial)

R$ 83,55
Cota patrimonial

Yield de 8,6% a.a.
Anualizado, Dez/25

Em dezembro, vimos uma forte alta nas taxas de juros futuras, principalmente em decorrência do noticiário

político, que tem antecipado as discussões acerca da eleição presidencial em 2026. Em continuação ao

movimento visto em novembro, o mercado de crédito incentivado apresentou novamente um movimento de

abertura dos spreads de crédito evidenciado pelo prêmio médio do índice IDA-IPCA Infraestrutura, que

encerrou o mês em 0,09%.

Sobre a carteira, realizamos duas novas alocações em Energisa Minas Rio e Orizon Valorização de Resíduos,

enquanto reduzimos a exposição em Coelce e BRK Sumaré.

Mercado e Portfólio

Neste mês, o fundo distribuiu o valor de R$ 0,60/cota, valor sazonalmente baixo, dado as frequentes revisões

negativas para a inflação no período. Lembrando que os pagamentos de rendimento do fundo seguem o

carrego das posições, ou seja, o IPCA e juros acumulados no período.

Yield
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Oil & Gas

Transportes

Iluminação
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Telecomunicações

Saneamento

Energia*

Informações Gerais

Portfólio 

Dados Gerais  

CNPJ 40.502.607/0001-94 Patrimônio 
Líquido R$ 1,514 bilhão

Início do 
Fundo 5/4/2021 Taxa de Adm. 0,75% a.a.

Prazo de 
Duração Indeterminado Taxa de 

Performance 
20% sobre o que exceder o 
Benchmark

Público-alvo Geral Benchmark IMA-B + 2,00% a.a.

Tributação Isenção de IRPF Gestor BTG Pactual Asset 
Management S.A.

Liquidez Listado em Bolsa (D + 2) Cotistas 32.728

ADTV Dez/25 R$ 2,4 milhões / dia Classificação 
Anbima

RF Dur. Livre Créd. Livre 

*Dos 27% em energia, 15% está em geração e 2% em transmissão
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Comentário do Gestor

Desempenho

No mês, a performance do fundo (+0,26%) ficou ligeiramente abaixo do benchmark (0,31%), o IMA-B, refletindo

principalmente movimentos pontuais de mercado, evidenciados por uma abertura nos spreads de crédito de

ativos incentivados. Ainda assim, no acumulado do ano, o fundo apresenta desempenho superior ao índice de

referência, encerrando 2025 com uma rentabilidade de 15,59% contra 13,17% do índice, o equivalente a IMA-B

+ 2,14%.

Retorno Mensal do Portfólio por Ativo

Portfólio

Em dezembro, realizamos duas alocações em novos ativos: FLCLA9, emitida pela Energisa Minas Rio (1,2% do

patrimônio líquido) e ORVR16, emitida pela Orizon Valorização de Resíduos (0,9% do PL). Por outro lado,

reduzimos as exposições em outros dois ativos: COCEB2, que ainda representa 3,2% do fundo e ODBH16, que

foi reduzida para 0,4%.

Mercado

Na contramão do movimento visto nos últimos meses, a cota a mercado apresentou uma rentabilidade acima da

cota patrimonial, concluindo o mês com uma performance de 2,66% e em 2025, 9,71%. Como consequência, o

deságio entre o valor de mercado e o valor patrimonial reduziu e foi de -12,7%. Por fim, o volume negociado

permaneceu em linha com a média no ano, por volta de R$ 2,4 milhões/dia.
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Preço Cota Taxa Equiv. Spread vs. IMA-B

R$ 80.00 IPCA+9,42% 142 bps

R$ 79.00 IPCA+9,70% 168 bps

R$ 78.00 IPCA+9,98% 194 bps

R$ 77.00 IPCA+10,27% 221 bps

R$ 76.00 IPCA+10,57% 249 bps

R$ 75.00 IPCA+10,87% 277 bps

R$ 74.00 IPCA+11,18% 305 bps

R$ 73.00 IPCA+11,50% 335 bps

R$ 72.00 IPCA+11,82% 365 bps

R$ 71.00 IPCA+12,16% 395 bps

R$ 70.00 IPCA+12,49% 427 bps

Desempenho

Tabela de precificação

Ticker BDIF11

Preço B3 BRL 72,95

Cota Patrimonial BRL 83,55

Ágio Mercado -12,68%

Market Cap BRL 1,322 bilhão

Taxa Equiv. Mercado IPCA+11,50%

Comparação Mensal  - Yield BDIF e NTN-Bs
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Distribuição Mensal (R$/Cota) Dividend Yield (Anualizado)

Desempenho

Distribuição e Dividend Yield

Histórico de Cota a Mercado e ADTV

Rentabilidade
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59,97%
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43,33%
IMA-B + 0,48% a.a.
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Ganho Juros Ganho Inflação Ganho de Capital BMF Despesas Resultado Líquido 

Resultado Mensal Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 No↓25 Dec-25

Ganho Juros 12,1 1 1,0 1 1,3 11,4 11,4 12,5 13,0 10,8 11,6 11,4 9,9 13,7

Ganho Inflação 5,1 9,1 13,4 7,4 5,7 2,8 4,9 1,1 2,4 5,9 0,8 2,8

Ganho de Capital 2,3 (7,2) 3,6 10,0 5,5 8,5 (23,9) 11,1 19,7 (9,6) 25,0 (12,6)

Caixa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 (0,0)

BMF 0,8 (0,7) (2,6) 0,9 (0,8) (1,8) (1,6) (0,5) (1,7) 0,0 1,5 0,4

Resultado Bruto 20,2 12,2 25,8 29,8 21,8 22,0 (7,6) 22,6 32,0 7,7 37,2 4,2

Despesas (1,1) (1,3) 0,5 (1,5) (0,9) (0,9) (1,0) 0,1 (3,8) 1,2 (1,8) (0,4)

Resultado Líquido 19,1 10,9 26,3 28,3 20,8 21,1 (8,7) 22,7 28,2 8,9 35,3 3,8

Desempenho

Rentabilidade

Composição do Resultado Mensal

Ano Indicador Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Acum. Ano Acum. 
Fundo

2021 Cota Patrimonial - - - 1,7% 3,9% 0,6% 0,0% 0,0% 0,8% -1,3% 4,4% 0,2% 10,6% 10,6%

2021 Cota Mercado - - - 2,0% -2,8% 2,7% -0,2% -3,1% 2,1% 0,1% -4,4% 8,7% 4,7% 4,7%

2021 IMA-B - - - 0,8% 1,1% O ,4% -0,4% -1,1% -0,1% -2,5% 3,5% 0,2% 1,7% 1,7%

2021 IMA-B+2% - - - 0,9% 1,2% 0,6% -0,2% -0,9% 0,0% -2,4% 3,6% O,4% 3,3% 3,3%

2022 Cota Patrimonial -0,6% 0,7% 2,9% 1,2% 1,4% O ,4% -0,6% 1,7% 0,9% -1,8% -0,6% -0,1% 5,4% 16,6%

2022 Cota Mercado -0,9% -0,7% 3,3% 0,8% 5,6% -0,7% 3,7% 1,2% 0,4% 0,7% -1,4% -1,1% 11,2% 16,4%

2022 IMA-B -0,7% 0,5% 3,1% 0,8% 1,0% —O,4% -0,9% 1,1% 1,5% 1,8% -0,8% -0,2% 7,0% 8,2%

2022 IMA-B+2% -0,6% 0,7% 3,2% 1,0% 1,1% -0,2% -0,7% 1,3% 1,6% 2,0% 0,1% 0,3% 10,2% 12,0%

2023 Cota Patrimonial 0,1% 0,6% 2,2% 1,6% 3,3% 2,2% 1,2% 0,6% -0,6% -0,8% 2,7% 2,2% 16,4% 35,9%

2023 Cota Mercado -5,0% O ,4% 0,2% 3,8% 5,1% 4,7% 3,2% 2,9% -0,4% 2,1% -4,9% 6,6% 19,4% 39,0%

2023 IMA-B 0,0% 1,3% 2,7% 2,0% 2,5% 2,4% 0,8% -0,4% -0,9% -0,7% 2,6% 2,8% 16,1% 25,6%

2023 IMA-B+2% 0,2% 1,4% 2,8% 2,2% 2,7% 2,6% 1,0% -0,2% -0,8% -0,5% 2,8% 2,9% 18,3% 32,6%

2024 Cota Patrimonial 0,4% 1,9% 0,0% -0,9% 1,4% -0,9% 2,3% 1,0% -0,2% -0,3% -0,1% -2,8% 1,8% 38,4%

2024 Cota Mercado -0,1% 2,8% 1,9% -2,5% 0,8% 1,2% -6,2% 1,3% -2,9% -2,8% -2,4% 3,1% -6,0% 30,6%

2024 IMA-B -0,4% 0,5% 0,1% -1,6% 1,3% -1,0% 2,1% 0,5% -0,7% -0,7% 0,0% -2,6% -2,4% 22,5%

2024 IMA-B+2% -0,3% 0,7% 0,2% -1,4% 1,5% -0,8% 2,3% 0,7% -0,5% -0,5% 0,2% -2,5% -0,5% 31,9%

2025 Cota Patrimonial 1,3% 0,7% 1,8% 1,9% 1,4% 1,4% -0,6% 1,5% 1,9% 0,6% 2,4% 0,26% 15,59% 59,97%

2025 Cota Mercado -5,0% 3,0% 5,7% 1,3% 0,8% 1,1% -1,6% 1,0% 2,1% -2,2% 0,9% 2,7% 9,71% 43,33%

2025 IMA-B 1,1% 0,5% 1,8% 2,1% 1,7% 1,3% -0,8% 0,8% 0,5% 1,0% 2,0% 0,3% 13,17% 38,66%

2025 IMA-B+2% 1,2% 0,7% 2,0% 2,3% 1,9% 1,5% -0,6% 1,0% 0,7% 1,2% 2,2% 0,5% 15,43% 52,29%



Setor Subsetor Emissor Código Volume
(R$ mi, %)

Taxa Compra
IPCA+

Taxa Atual
IPCA+ Duration NTN-B 

Referência Spread Compra Spread9 Rating

Saneamento Água e Esgoto Iguá Rio IRJS15 65 4,3% 7,95% 8,64% 7,6 mai-35 1,73% 1,09% AAA

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental 
Maceió RMSA12 64 4,2% 7,62% 8,24% 7,6 mai-35 1,75% 0,70% AA-

Energia Geração Engie EGIEB4 56 3,7% 7,74% 7,02% 4,5 ago-30 0,00% -0,67% AAA

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es BTC BTCL12 54 3,6% 10,76% 10,35% 5,6 ago-32 2,70% 2,53% -

Energia Geração Matrix NC002500RGY 49 3,2% 14,46% 12,52% 0,5 ago-26 2,00% 2,00% -

Energia Distribuição Coelce COCEB2 48 3,2% 7,90% 7,86% 3,7 ago-30 0,39% 0,06% AAA

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es Triple Play CONX12 45 3,0% 10,67% 11,45% 1,8 ago-28 4,90% 3,09% A-

Energia Distribuição Equatorial Goiás CGOSB0 41 2,7% 7,28% 7,44% 7,1 mai-35 -0,26% -0,08% AAA

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es Tecpar TEPA12 41 2,7% 10,09% 9,54% 2,9 mai-29 3,90% 1,55% A+

Rodovias Rodovias EcoRaposo CERT11 40 2,7% 8,18% 7,39% 3,2 mai-29 0,35% -0,42% AAA

Rodovias Rodovias Rodovia 
Tamoios RODT12 38 2,5% 7,81% 7,97% 3,5 mai-29 2,10% 0,15% AAA

Transportes Mobilidade Nova Mobi NOMO11 37 2,5% 10,48% 11,75% 3,3 mai-29 3,50% 3,65% AAA

Saneamento Água e Esgoto Águas do Sertão ASER12 37 2,4% 8,41% 10,83% 7,5 mai-35 2,65% 3,15% A+

Saneamento Água e Esgoto DAC DACM12 35 2,3% 8,86% 11,90% 2,7 ago-28 2,45% 3,73% -

Oil & Gas Oil & Gas Origem Energia ORIG21 34 2,3% 7,70% 10,34% 4,6 ago-30 1,25% 2,46% A

Energia Distribuição Light Light 34 2,2% 19,21% 15,86% 4,7 - 11,42% 7,58% -

Saneamento Água e Esgoto Rio+ SABP12 34 2,2% 7,39% 8,69% 7,2 mai-35 1,95% 1,10% AAA

Saneamento Água e Esgoto Verde Ambiental VAAL14 32 2,1% 6,70% 8,26% 8,2 mai-35 0,95% 0,78% -

Energia Geração Assuruá Energia ASSR21 31 2,1% 6,99% 7,82% 6,8 mai-35 1,00% 0,25% AA

Saneamento Água e Esgoto Iguá Rio IRJS14 31 2,0% 8,20% 8,66% 7,5 mai-35 2,71% 1,10% AAA

Iluminação Iluminação Conecta TANA11 29 1,9% 8,01% 10,99% 2,8 mai-29 2,02% 2,90% -

Iluminação Iluminação Conecta ARAJ11 29 1,9% 8,01% 10,91% 2,8 mai-29 2,02% 2,82% -

Iluminação Iluminação IP Sul S.A. IPIL11 27 1,8% 7,27% 9,42% 3,9 ago-30 1,75% 1,52% AA

Energia Transmissão Rialma RALM21 27 1,8% 8,16% 8,01% 9,1 ago-40 0,95% 0,59% AAA

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es WeClix WETE11 26 1,7% 10,92% - - - 4,81% - -

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es V.tal BTEL13 25 1,6% 15,05% 8,16% 4,0 ago-30 1,26% 0,72% AA+

Energia Geração UTE GNA I UNEG11 24 1,6% 5,92% 8,12% 6,8 mai-35 1,62% 0,53% A

Energia Geração Auren Energia AURP13 24 1,6% 7,25% 7,31% 7,4 mai-35 -0,10% -0,18% AAA

Rodovias Rodovias Way 112 RLMS13 24 1,6% 8,17% 7,74% 8,1 mai-35 0,60% 0,27% AA

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es Vero VERO13 23 1,5% 8,40% 9,62% 3,5 mai-29 2,35% 1,68% A+

Saneamento Água e Esgoto IFIN IFPT11 22 1,5% 7,10% 9,78% 7,0 mai-35 3,25% 1,81% -

Energia Geração Norte Energia NTEN11 22 1,5% 11,95% 12,22% 2,2 ago-28 3,54% 3,93% A

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es Ligga CPTM15 21 1,4% 8,60% - - - 2,76% - BBB

Saneamento Água e Esgoto Projeto Lake PRLK11 20 1,3% 7,45% 10,51% 7,0 mai-35 3,68% 2,49% -

Energia Distribuição Energisa Minas 
Rio FLCLA9 18 1,2% 7,26% 7,26% 7,1 mai-35 -0,26% -0,25% AAA

Energia Geração Tupi Energias TUPW21 18 1,2% 8,11% 8,78% 5,3 ago-32 0,45% 1,03% AA

Rodovias Rodovias Rota do 
Atlântico RATL11 18 1,2% 7,17% 7,15% 5,6 mai-33 1,88% -0,47% AA

Transportes Ferrovias Rumo Malha 
Paulista GASC19 14 1,0% 6,69% 7,29% 9,0 ago-40 -0,55% -0,10% AAA

Resíduos 
Sólidos

Resíduos 
Sólidos Orizon ORVR16 14 0,9% 7,93% 7,90% 7,0 mai-35 0,40% 0,34% AA+

Oil & Gas Oil & Gas Brava Energia RRRP13 14 0,9% 9,38% 8,31% 4,2 ago-30 1,60% 0,51% AA-

Saneamento Água e Esgoto Casan CASN23 14 0,9% 10,50% 8,60% 3,3 mai-29 4,50% 0,72% A

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental 
Uruguaiana BRKU11 14 0,9% 8,10% 9,53% 5,7 mai-33 1,76% 1,77% AA

Rodovias Rodovias Via Brasil VBRR11 13 0,9% 8,59% 9,90% 3,0 mai-29 2,21% 1,90% A-

Transportes Transportes CLI Sul CLIS13 11 0,7% 8,55% 8,02% 5,2 ago-32 0,45% 0,32% AAA

Energia Transmissão Itamaracá IMRC11 10 0,7% 8,40% 9,77% 6,2 mai-33 2,15% 2,04% -

Rodovias Rodovias Autopista Régis 
Bittencourt APRB18 8 0,5% 6,77% 8,05% 3,5 mai-29 0,32% 0,22% AAA

Educação Educação SPE Integra 2 SPE011 7 0,5% 12,68% 12,39% 2,4 ago-28 3,60% 3,60% -

Saneamento Água e Esgoto Águas da 
Imperatriz AGIZ11 7 0,5% 7,73% 7,65% 8,5 ago-40 0,15% 0,22% AAA

Transportes Ferrovias MRS MRSAB3 7 0,5% 7,25% 7,19% 8,7 ago-40 0,08% -0,22% AAA

Energia Geração Eletrobrás ELET42 7 0,4% 6,34% 7,28% 2,2 ago-28 0,32% -0,66% AAA

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental 
Sumaré ODBH16 6 0,4% 9,21% 10,71% 2,8 mai-29 2,50% 2,50% -

Rodovias Rodovias Entrevias ENTV13 4 0,2% 8,04% 7,80% 6,4 mai-33 0,60% 0,20% AA+

Saneamento Água e Esgoto Águas do Rio RISP24 2 0,1% 7,69% 7,82% 8,5 ago-40 1,71% 0,37% AA+

Telecomunicaçõ
es

Telecomunicaçõ
es Vero ANET11 1 0,1% 13,58% 9,66% 1,5 mai-27 7,15% 1,24% A+

Energia Geração UFV Hélio 
Valgas HVSP11 0 0,0% 8,26% 8,16% 5,3 ago-32 2,70% 0,45% AAA

Total Debêntures 1.399 92,4% 9,01% 5,0 1,39%

Caixa 116 7,6% 6,87% 17,2 -

Total Ativos 1.515 100% 8,84% 5,9 1,28%

Portfólio
Carteira
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Fundos de investimento imobiliários não contam com garantia do administrador do fundo, do
gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade
futura. É recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de
investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados
para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam
e, consequentemente, possíveis variações no patrimônio investido.

O Administrador não se responsabiliza por erros ou omissões neste material, bem como pelo uso
das informações nele contidas. Adicionalmente, o Administrador não se responsabiliza por
decisões dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de
profissionais e especialistas por ele consultados.

Disclaimer
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