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VISAO GERAL DO FUNDO

O Bocaina Infra é um fundo de Renda Fixa Crédito Privado que busca a valorizacdo das
suas cotas através da aquisicdo de ativos de renda fixa, em sua maior parte Debéntures
Incentivadas em Infraestrutura, bem como do ganho de capital com a compra e venda dos

mesmaos.

RESUMO DO MES

Fechamento do dia 30/05/2025

R$ 0,10 17,3%

Distribuicdo por cota em 06/06/2025 Yield anualizado equivalente, relativo a
Cota Mercado de final de més

R$ 7,46 R$ 8,68

Cota Mercado’ Cota Patrimonial

IPCA + 10,37% 5,8 anos

Yield médio dos ativos de crédito privado Duration médio do ativos de crédito
(a.a.) privado

98,4%

Alocado em titulos de crédito privado'. Parcela complementar do patriménio encontra-
se em compromissadas, que também apresentam rentabilidade isenta para o Fl-Infra e
cotistas pessoa fisica.

1) Referente ao patriménio do fundo no dia 30/05/2025, antes da distribuicdo.
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COMENTARIO DO GESTOR

DISTRIBUICAO DE MAIO

Os investidores do Bocaina Infra

receberam no total R$ 0,10 por cota
referentes ao més de maio, pagos no dia
06/06/2025 (valor da cota patrimonial:
R$ 8,68; valor da cota mercado: R$ 7,46),
equivalente a um yiel/ld mensal de 1,34%
(yield anualizado de 17,3%) com relacao
a cota mercado. Tais proventos sao

isentos de IR para pessoa fisica.?

Desde seu inicio, o fundo ja distribuiu R$
4,65 por cota, equivalente a 15,9% de

yield em termos anualizados.

Considerando uma comparacdo das
distribuicdes isentas de IR para pessoa
fisica com o CDI do periodo, aplicando a
tarifa de IR correspondente a cada
distribuicao, elas representariam 143% do
CDI. A comparacdo com o CDI é apenas
uma referéncia - a performance frente a
benchmarks mais adequados ao perfil do

fundo se encontra no final do relatodrio.

O Fundo tem apresentado um retorno
aderente ao seu objetivo de
rentabilidade (1,5% a 2,5% sobre a NTN-B
de duration similar a da carteira), como
pode ser observado na secao

“Performance”.

Més de

Referéncia

2022
2023
Jan/2024
Fev/2024
Mar/2024
Abr/2024
Mai/2024
Jun/2024
Jul/2024
Ago/2024
Set/2024
Out/2024
Nov/2024
Dez/2024
Jan/2025
Fev/2025
Mar/2025
Abr/2025
Mai/2025

Total

Distribuicoes
(R$/cota)

R$ 1,491
R$ 1,459
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,090
R$ 0,090
R$ 0,100
R$ 0,090
R$ 0,100
R$ 0,100
R$ 0,110
R$ 0,120
R$ 0,100
R$ 0,100

R$ 4,65
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Yield

Anualizado

16,4%
15,8%
13,4%
13,1%
13,5%
13,5%
13,5%
13,6%
13,7%
12,4%
13,1%
15,5%
14,4%
17,5%
19,7%
20,1%
20,1%
16,9%
17,3%

15,9%

1) Data base dia 30/05/2025, antes da distribuicdo. 2) Comunicado disponivel em °
bocainacapital.com/BODB11 3) Yields anualizados de Jan a Abr de 2022 utilizam a cota-base de R$10,00
como referéncia devido a /ock-up da cota mercado. Demais valores utilizam a cota mercado da “Data

COM?” para calculo.
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PORTFOLIO

Em 30/05, data base do relatdrio, o yield
médio dos ativos de crédito privado do
BODB11 era de IPCA+10,37%'. Se
incluimos o carrego da parcela de 1,6%
em caixa, o yield médio apresenta taxa
equivalente a IPCA+10,38%.

Considerando as movimentacdes das
NTN-Bs em maio, um leve fechamento
de 3 bps no vencimento de 2032. Este ¢é
um dos fatores que influenciam as taxas
nominais das debéntures e o seu preco na
marcacao a mercado (MtM) - ver quadro
ao lado

E importante termos uma discussao
sobre o comportamento dos portfdolios de
Fl-Infra no contexto do movimento
drastico observado na curva de juros
(nominais e reais) dos ultimos meses.

A abertura e fechamento da taxa de juros
reais (que pode ser medida pelas taxas
das NTNBs) leva a uma volatilidade no
preco dos ativos dos portfolios e, da
mesma forma, da cota patrimonial dos
fundos.

Em Fl-Infras, este efeito é percebido de
forma imediata, ou seja, uma abertura da
NTNB de 0,10% em um determinado dia
sera refletida NO MESMO DIA nos ativos
do portfélio e na cota patrimonial dos
fundos.

Isto quer dizer que o valor da cota
patrimonial que se visualiza diariamente
para os Fl-Infras, diferentemente de
alguns veiculos de investimento, ja fatora
a marcacao a mercado dessa abertura de
taxa.
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O que é Mark to Market? @

A marcacdao a mercado (mark to
market, MTM) de debéntures pode ser
confusa a principio, principalmente pois
os custodiantes tendem a ndo mostra-la
para as pessoas fisicas em seus

portfdlios.

De maneira simplificada, as debéntures
incentivadas sdao emitidas em uma taxa
IPCA+Cupom (por exemplo, IPCA+8%).

Conforme sdo negociadas no mercado
secundario, os valores pagos pelas
debéntures podem variar, resultando
em uma taxa de retorno maior ou
menor. Por exemplo: se uma debénture
emitida no preco de R$1.000,00 e a
uma taxa de IPCA+8% for comprada
por R$900,00, a taxa de retorno
percebida pelo comprador serd

superior ao IPCA+8%. Quao superior ela

serd dependera da duration do papel.

Mesmo quando ndo ha negociacao, as
movimentacdes da NTN-B de referéncia
(a de duration mais proxima da duration
da debénture) refletem na debénture.
Por exemplo: se uma debénture tem
como referéncia a NTN-B 2030, um
aumento de 0,10% na taxa da NTN-B
significard aumento similar na taxa da

debénture.

Quer saber qual a marcacdo a mercado
de uma debénture especifica? A maior
parte delas estd disponivel em

data.anbima.com.br

1) A equivaléncia IPCA+ do caixa e dos ativos com carrego em CDI+ foi calculada utilizando-se o DAP °

(contrato futuro de juros reais) de duration equivalente.
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ALOCACAO

Em maio de 2025, o fundo reforgou sua
estratégia de diversificacao ao investir
em um novo emissor do setor de fibras,
acompanhando o crescimento do seu
patrimoénio liquido'.

A alocacao foi realizada no mercado
primario, com a aquisicdo de R$ 2
milhdes em debéntures da V.tal. A V.tal é
a maior rede neutra de telecomunica¢ao
do Brasil, controlada por BTG Pactual,
GIC e CPPIB. Opera mais de 500 mil km
de fibra éptica, atendendo 22 milhdes de
domicilios, com contratos de longo prazo
com TIM, Claro e Vivo. A emissao,
classificada como AA+ pela S&P e
garantida pela Nio, tem como destino a
expansao da rede.

PRE-PAGAMENTO: ALUBAR

Em 24/abr, ocorreu o pré-pagamento da
debénture ALMCI12, emitida pela Alubar
Metais e Cabos, garantindo um prémio de
pré-pagamento de 3,2%.

Nosso investimento na Alubar
exemplifica como utilizamos nosso
conhecimento especializado em infra
para identificar oportunidades néao
convencionais. Acompanhamos a Alubar
ha 15 anos como fornecedora chave para
importantes projetos de linhas de
transmissdo que analisamos, o que nos
deu confianca para avaliar a emissao e
capturar um prémio atrativo.

A Alubar é a maior fabricante de cabos
elétricos de aluminio e vergalhbdes da
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América Latina, com unidades produtivas
em Barcarena (PA) e Montenegro (RS),
além de atuacdo comercial e produtiva
nos Estados Unidos e Canada.

O pré-pagamento, acompanhado por
uma nova divida mais barata feita por um
banco americano, reforca nossa
capacidade de antecipar oportunidades
com perfil de risco atrativo antes do
restante do mercado, mesmo em ativos
gue nao tenham sido originados pela
Bocaina.

Entre a data de inicio da exposicao em
agosto do ano passado e abril deste ano,
considerando a compra com desagio, o
carrego e o premio de pré-pagamento, a
posicdo rendeu o equivalente a CDI +
8,4% no periodo.

1) Assista ao video do Gestor Gabriel Esteca explicando a estratégia de diversificacdo do BODBI11 e °
respondendo: Qual a diversificacdo alvo ideal do BODBII1 para o futuro?



https://www.youtube.com/watch?v=rzEiPUhuVYc&ab_channel=FelipeTorres%2CCEA

Ganho de Capital na Renda Fixa @

Uma das possibilidades de ganho na
renda fixa é através da compressdo de
taxa e o ganho de capital dela derivado.

No BODBTI,

alocacdes em papéis com bons prémios

procuramos  realizar
de risco de crédito (spreads), utilizando
como alavancas de valor nossa
profundidade técnica em infraestrutura,
nossa capacidade de originacdo e de
estruturacao.

Spreads acima da média como esses,
além de permitirem uma boa
rentabilidade ao longo do tempo
podem significar um ganho de capital
na venda com compressao. O tamanho
deste ganho dependera da duration do

papel.

Uma “regra de bolso” para calcular de
forma aproximada este ganho potencial
é multiplicar a duration pelo diferencial
gue a taxa da debénture apresenta.

Por exemplo: uma debénture “A” foi
emitida a uma taxa de IPCA+8% com
duration de 7 anos, enquanto papéis
similares negociam a IPCA+6,5% no
mercado secundario. Caso a debénture
“A” seja vendida a IPCA+6,5%, seu
ganho de capital obtido poderia ser
aproximado por:

1,5% a.a. (diferencial) x 7 (duration) =
10,5% ganho de capital na venda

BODB11
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ATUALIZACAO SOBRE PROGRAMA DE
RECOMPRA DE COTAS

Na Carta da Gestdo que publicamos
Outubro, demos noticias sobre as
alocacdes rapidas que fizemos com os
recursos da 52 oferta publica do BODB, as
melhorias de portfélio com maior
diversificacdo, bem como as melhorias na

liquidez das cotas no secundario.

Nesta mesma carta, informamos que
buscariamos aprovacdes junto ao
regulador para que o BODB possa
realizar um programa de recompra de
cotas. Tal pedido foi protocolado junto a
CVM no dia 31/Outubro, solicitando que
seja aplicavel também ao BODB a

possibilidade de recompra.

Esta aprovacao é necessdria para cada
fundo, ou seja, o fato de outros fundos
terem obtido tal aprovacdo ndo traz a
permissdo automatica para o BODB,
havendo a necessidade de cada um
buscar sua aprovacgao.

A requisicdo feita a CVM foi aprovada,
somando pouco mais de 6 meses apds o
protocolo, em linha com os prazos de
outras solicitacdes similares realizadas

recentemente.

Com a aprovacado ja obtida, o préximo
passo é gue se realize uma consulta aos
cotistas para a aprovacdo dos ajustes
necessarios ao regulamento do fundo, a
fim de que esteja habilitado a utilizar a
ferramenta de recompra. Manteremos o
mercado informado dos andamentos
desta consulta formal.

1) Duration é, simplificadamente, uma medida do risco de taxa de juros de um titulo de renda fixa que °
leva em consideracdo seu fluxo de caixa (cupons, amortizacdes e resgate). Ela representa a
sensibilidade do valor de um titulo as oscilacdes das taxas de juros.
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MACRO

No cenario macro, o IPCA de maio foi de
0,26%. O IPCA projetado para junho
pela ANBIMA também esta em 0,26%.

O més de maio foi marcado por um
fechamento de 3 pontos na B32,
acompanhada também do fechamento de

outros vértices da curva de juros reais.

8,5%
8,0%
7,5%
7,0%
6,5%
6,0%
5,5%
5,0%

ago-32

ago-30

As taxas da curva de juros reais
apresenta um alto nivel, que traz impacto
no PU das debéntures e também na cota
patrimonial dos fundos de renda fixa
como o BODB (lembrando que as taxas
das debéntures sdo compostas pela taxa
da NTNB + spread de crédito).

Por outro lado, este nivel das NTNBs
deixa o carrego nominal do Fundo mais
alto. O BODB oferece ao investidor a
oportunidade de se expor a curva de
juros real por meio de ativos de crédito
de qualidade, atualmente com um
carrego bruto de IPCA+10,37% nos
ativos de crédito privado.

BODB11
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i

debéntures

“Na curva” vs. “A mercado”

Em Janeiro/23, as
investidas por pessoa fisica diretamente
via corretora passaram a apresentar
marcacao “a mercado”, como é feito
nos fundos de investimento, ao invés de

14

marcacao na curva”, que
historicamente era apresentada. Mas o

que isso quer dizer?

A marcacdo na curva significa que o
preco da debénture investida é
atualizado pela taxa de compra.

Na marcacdo a mercado, que ja
explicamos no quadro anterior, o pre¢o
das debéntures varia de acordo com
seu valor justo de mercado. Mas quem
determina esse valor justo? Boa parte
dos ativos possui “preco ANBIMA”, que
toma como base os titulos publicos de
referéncia e as negociacdes do

mercado.

Por exemplo: R$ 1.000 investidos em
uma debenture de duration de 5 anos
adquirida ha 1 ano a uma taxa de
IPCA+3% mas que esteja negociando a
IPCA+4% hoje, apresentaria um preco
de aprox. R$1090 em uma carteira com
marcacao na curva (5,8% de IPCA + 3%
yield), e aprox. R$1040 em carteira
marcada a mercado (impacto de -5%
pela abertura de 1% em duration de 5y).

Vemos como positiva a mudanca, no
sentido de trazer informacdo de preco

mais precisa aos investidores.
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LIQUIDEZ

O volume negociado do BODBI11 este més foi de R$ 23,7 milhdes, atingindo uma média

didria de R$ 1.130 mil, e com atuacdo do formador de mercado em 7% do volume total

negociado.
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BASE DE INVESTIDORES

No ultimo dia do més, o Fundo
25.968 cotistas.

apresentava um PL de

dez-24
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BODB NA MIDIA ESPECIALIZADA

Abaixo, apresentamos uma lista de canais e plataformas que mencionaram
BODB11 recentemente, destacando a presenca do fundo no mercado:

Clube FII

Café com Fll & REITcast
BODB | Os desafios

Fl Infra Gabriel Esteca

enfrentados Fl-Infra

IN
N
jan-25 N ©
W
N
N
®
N
3]
N
~

fev-25
mar-25
abr-25

26,4

dez/24
jan/25
fev/25
mar/25

Bocaina

Canal FIl Facil

Live Gabriel Esteca

1) Data base dia 30/05, antes da distribuicdo.

aproximadamente R$ 563 milhdes' e

26,2
| | |2i9| |260

abr/25
mai/25

eo


https://www.youtube.com/watch?v=HJae1cFma6I&ab_channel=FIIFACIL
https://www.youtube.com/watch?v=DhZayPRHSaQ&t=164s&ab_channel=ClubeFII
https://www.youtube.com/watch?v=DhZayPRHSaQ&t=164s&ab_channel=ClubeFII
https://www.youtube.com/watch?v=TJlChmfK--8&t=514s&ab_channel=Caf%C3%A9comFII%26REITcast

Debéntures de Infraestrutura

No inicio de 2024 foi sancionada a Lei
14.801, delibera sobre a criacdo das
Debéntures de Infraestrutura,
instrumento de divida que surge como
um recurso para fomentar o mercado

de infraestrutura brasileiro.

Diferentemente das Debéntures

Incentivadas (Lei 12.431/11), as quais

garantiam  beneficios fiscais para
investidores (exemplo: isencdo de IR
para PFs), o foco das novas Debéntures
de Infraestrutura sdo os proprios

emissores de divida.

Na pratica, o emissor de Debéntures de
Infra podera usufruir de beneficio de
reducdo da base de cdlculo do IR e
CSLL, favorecendo companhias com

base de lucro tributavel;

Os investidores PF tradicionais ficam
sujeitos a aliguota de IR tradicional, e
em fundos isentos estas novas

debentures serdo tributadas em 10%.

Outros pontos importantes que esta

nova lei trouxe:

(i) Permissao de emissdes atreladas a
variacado cambial;

(ii) aumento do prazo para reembolso
de gastos com os projetos tanto
para as deb. infra quanto deb. inc;

(iii) possivel aumento do numero de
setores enquadraveis para deb. inc.,
a depender de regulamentacao

especifica.

Cota Mercado TIR Liquida’

BODBI11
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TABELA DE RENTABILIDADE

Abaixo apresentamos uma tabela de
sensibilidade, considerando a Taxa
Interna de Retorno - TIR liquida de taxas,
para cada preco de cota.

Para este calculo, aplicamos as premissas
de IPCA e de SELIC/CDI do Boletim
FOCUS do Banco Central, e projetamos o

carrego da carteira.

Esta andlise considera a marcacdo a
mercado das debentures ao final do més
(na data base do relatoério), ou seja, com
o fechamento das taxas nominais,
naturalmente captura-se um ganho de
capital e observa-se um decréscimo no

valor nominal da TIR Liquida indicada.

Nesta analise, nao sao considerados
ganhos de capital futuros, ou seja:
potenciais fechamentos de taxa sao
upsides. Para chegar ao valor indicado na
tabela é apenas fatorado o retorno do

portfélio com as marcacdes a mercado.

Spread
Liquido2

R$ 8,00 IPCA +10,4% 276 bps
R$ 7,90 IPCA + 10,6% 296 bps

R$ 7,80 IPCA +10,9% 317 bps

R$ 7,70 IPCA + 11,1% 337 bps
R$ 7,60 IPCA + 11,3% 359 bps
R$ 7,50 IPCA + 11,5% 381 bps
R$ 7,40 IPCA + 11,8% 403 bps

R$ 7,30 IPCA + 12,0% 427 bps
R$ 7,20 IPCA +12,3% 451 bps
R$ 7,10 IPCA + 12,6% 475 bps

R$ 7,00 IPCA + 12,8% 500 bps

1 A TIR é liquida dos custos do Fundo data base final do més, pré-distribuicdo do més, variando de

acordo com a curva das NTN-Bs. Eventual taxa de performance nao é contemplada neste calculo. 2)
Spread liquido de custos do fundo e isento de IR para pessoa fisica, comparando com a NTN-B Ref.
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PERFORMANCE E PERSPECTIVA PARA CURTO PRAZO

O Fundo tem apresentado um retorno interessante desde seu lancamento, na nossa
opinido, atingindo seu propodsito de apresentar um portfélio com bom carrego e
opcionalidades de ganho de capital via fechamento de spreads e taxas nominais, e
atendendo ao objetivo de rentabilidade do Fundo (1,5% a 2,5% sobre a NTN-B de duration
similar a da carteira).

Em maio a carteira de crédito privado, apresentou uma taxa de carrego de IPCA+10,36%.
Desde o inicio, o fundo apresentou um retorno de 40,9%, ante 30,7% da NTNB de
referéncia ou seja, um diferencial de 10,2% proporcionado pelo Fundo.

No curto prazo, a dinamica da cota mercado segue dominada pelas discussdes
macroecondmica e fiscal, que tém gerado apreensdo no mercado e afetado adversamente
o0 preco dos ativos, com abertura da curva de juros, queda do lbovespa e subida do ddlar.
Embora intrinsecamente o fundo apresente consisténcia em sua cota patrimonial, ele esta
inserido no contexto de mercado atual, que é desafiador.

Rentabilidade Ajustada por Distribui¢coes!

45%
40%
35% A
30% / TS M
25%
20% e W
15%
10% NV
5% N
0%
-5%
a(\l(\l('\l(\l(\l(\l(\l(\l(\l(\l(\l('\IN)N)MMMMMMMMMMW#W#W?#W?V?V@W@@@
\(\l(\l(\J(\I(\I(\l(\l(\I(‘\I(\I(\IN(\l(\l(\J(\J(\I(\lNN(\J(\I(\I(\INNN(\I(\I(\IN(\I(\IC\I(\I(\INN(\I(\I(\I
S 553 C 3033 NC S5 3cS05 8 NcScsacS0b o NESEsR
O] ©c Q © 2, O > ©c Q © =3 O > Qo © =) |9} o Q ©
8@ cwE 2 %wo%%.gﬁgmg.z gmogg.gu@gmE.z‘%’mgg%-gﬂ)g@g
e Cota Patrimonial Ajustada NTNB Ref. Cota Mercado Ajustada
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano | Acum.
(ol I WU GCITe o -10,4% 965% 10,78% -0,78% -0,93% = = = - 6,98% 22,46%
]JSS% .‘126% 180% 2v08% 1'54% ) ) B - - - - 8’32% 40’88%
NTN-B Ref.3 124%  0,41%  159%  291%  119% - - - - - - - 7,70% |30,70%
(ol I WUVt 1e [ -1.04%  319% -1,67% 0,64% 1,08% 0,32% 0,76% 0,00% -395% -4,50% -2,20% -505% |-12,05% 14,47%
-0,29% 0,92% 0,41% -1,48% 1,47% -0,64%  219% 0,70% 0,12% -0,32%  -0,15% -2,18% | 0,66% (30,06%
. -0,33% 0,61% 0,02% -1,71% 1,41% -0,70% 1,78% 0,70% -054% -0,45% -026% -163% | -1,17% | 21,40%
2,92%  532% 1,15% 1,33% 0,72% 1,91% 0,06% 1,00% -1,45% 0,43% -0,21% 614% |20,80% 30,16%
0,10%  0,96% 217% 1,99% 2,70% 1,19% 1,18% 0,25% -0,80% -0,70% 2,65% 391% |16,66% (29,20%
0,30%  1,32% 2,80% 1,90% 2,87% 2,20% 0,73% -0,26% -1,21% -0,83%  2,73% 2,33% (15,80% |22,84%
Cota Mercado? Bl NessrLS 3,27% 1,09% 4,46% 0,49% 0,60% -1,55% -2,15% 1,06% -1,43% 2,40% | 7,75% | 7,75%
-1,49%*  0,54% 3,27% 1,09% 1,60% 0,39% 0,58% 2,02% 1,65% 103% -0,44% -0,32% |10,75%|10,75%
-0,86%* -0,08% 3,66% 0,86% 1,14% -0,03%  -1,13% 1,04% 1,20% 1,08% -0,82% -0,06% | 6,08% | 6,08%

1) Cotas ajustadas pelas distribuicdes e NTN-B pelos pagamentos de cupom. 2) A rentabilidade da cota

mercado foi considerada igual & da cota patrimonial até 02/mai/22, final do periodo de lock-up, considerando
base R$10. 3) Rentabilidade da NTN-B bruta sem desconto de IR. 4) Rentabilidade de 29/dez/21 a 31/jan/22.
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DIVERSIFICAGCAO DO PORTFOLIO

Seguimos a estratégia estabelecida desde o lancamento do BODB, de diversificar o
portfélio conforme o crescimento do patriménio do Fundo, reduzindo a relevancia de
posicdes mais antigas e incorporando novas, aumentando a quantidade de papéis e
mantendo o foco em bons ativos de infraestrutura. Na data base do relatério o fundo
contava com 35 ativos de crédito privado em seu portfdlio.

Abaixo apresentamos a proporcdo com base em setores, considerando o fechamento do

més de maio:
Qutros

2% Caixa
Transp. 2%
Portos 3%
3%
Oleo e Gas

Saneam.
5%
35%
Torres °
6%
Rodovias
9%
Transm.
1% Fibra

Renov. 13%
1%

As analises de risco sdo realizadas com profundidade para cada papel investido e fazem
parte do dia a dia da gestdao do Fundo, sendo executadas pelo time Bocaina,
independentemente da existéncia de rating externo.

No caso do BODB, alguns papéis contam com uma avaliacdo de rating externa, outros nao,
e outros possuem a previsdao de obtencdo de rating externo dentro de um determinado
prazo. Abaixo a proporcdo com base na avaliacdo de rating externo na data base do

relatoério:

Exposicao Consolidada por Rating em % do PL

+ BBB D - Caixa
1,0% 55%  12,0% 1,6%

A+ A
24,0% 4,0%




BODBI11
RELATORIO MENSAL DE GESTAO

ALOCACAO DO FUNDO

As alocacdes sdo realizadas em ativos de crédito privado. Esta foto representa o portfdlio

ao final do més, em perspectiva pré-distribuicdo de proventos.

Posicdo Volume

Taxa Spread Duration

Cédigo  Atual Série % PL Atual atual (Anos) Emissor
(mm) (mm)
SCPT13 64,1 109 M1,4% IPCA 9,5% 2,1% 7,3 Sul Concessbes Saneam. AA
MEZP11 55,3 250 9,8% IPCA 10,5% 3,1% 7,4 MEZ T1 Transm. =
RGRATI 46,5 96 8,3% IPCA 10,0% 2,4% 6,7 R. dos Graos Rodovias A+
SGABT1 40,9 70 7,3% IPCA 10,4% 2,7% 6,1 S&o Gabriel Saneam. AAA
IRJS15 40,1 2700 70% IPCA  92% 1,7% 8,1 Igua Saneam. AAA
CONX12 39,7 550 7% IPCA 131% 4,4% 2,3 Alares Fibra A-
RAHDT 31,0 465 55% IPCA 10,1% 2,5% 59 Rio Alto STLHI Renov. D
ASER12 28,7 1100 51% IPCA 10,2% 2,7% 7,5 Aguas do Sertdo Saneam. A+
TEPA12 23,0 484 41% IPCA 10,9% 3,1% 3,3 TecPar Fibra A+
ORIG21 22,5 1.750 4,0% = 15,0% 1,2% 4,6 Origem Oleo e Gas A
TUPWT 20,4 500 3,6% CDI 2,9% 2,9% 3,8 Tupi Energia Renov. AA
CJENI13 17,8 350 32% IPCA 8,.8% 1,2% 4,4 TESC Portos A+
HGLB13 16,4 1150 2,9% CDI 3,0% 3,0% 4,2 Highline Torres A-
CLTM14 15,1 1250 2,7% IPCA  8,7% 1,2% 6,2 Linhas 8 e 9 Transp. AA
HGLB23 15,0 1150 2,7% IPCA  9,3% 1,7% 51 Highline Torres A-
CRI 1,1 100 2,0% IPCA 12,5% 4,6% 3,6 OPEA / Origo Renov. -
BION16 10,2 100 1,8% IPCA 10,9% 2,8% 2,9 Bevap Outros BBB+
CASN24 9,3 330 1,6% IPCA 9,5% 1,6% 3,9 Casan Saneam. A+
RALMM 8,2 785 1,5% IPCA 8.2% 1,0% 9,7 Rialma Transm. AAA
ENATT 57 737 1,0% IPCA 94% 1,0% 2,4 Enauta Oleoe Gas AA
CPTM15 5,6 1.000 1,0% IPCA 352% 25,4% 3,1 Ligga Telecom Fibra BBB
CASN34 53 170 0,9% IPCA 9,5% 1,9% 52 Casan Saneam. A+
BRKP28 4,5 305 0,8% IPCA 9,0% 1,5% 6,0 BRK Ambiental Saneam. A+
RMSA12 4,2 1.950 0,7% IPCA 9,0% 1,6% 7,4 BRK Ambiental Saneam. AA-
BTEL33 2,2 195 0,4% IPCA 8,6% 1,3% 6,4 V. Tal Fibra AA+
HVSP11 2,1 1287 0,4% IPCA 7,7% 0,3% 53 Hélio Valgas Renov. AA-
ENAT33 2,1 666 0,4% IPCA  9,2% 1,6% 5,7 Enauta Oleo e Gas  AA-
HARGT 2,0 1.400 0,4% IPCA 7,9% 0,4% 5,6 Hold. Araguaia Rodovias AAA
IVIAAO 1,6 2.500 0,3% IPCA 8,0% 0,6% 6,5 Arteris Intervias Rodovias AAA
RISP22 1,4 3.492 0,3% IPCA 8,5% 1,2% 8,3 Aegea Saneam. Saneam. AA+
MARGTI 1,0 - 0,2% - - - - ETF BTG Pactual Outros -
SABP12 0,3 1.350 0,1% IPCA 8,6% 1,2% 7,8 Rio+ Saneam. Saneam. AAA
ERDVC4 0,2 360 0,0% IPCA 8,1% 0,7% 8,2 Ecorodovias Rodovias AAA
COMR15 0,2 600 0,0% IPCA 7,7% 0,3% 6,3 Comerc Renowv. AA-
RSAN26 0,1 790 0,0% IPCA 8,1% 0,7% 8,4 Corsan Saneam. AA+
RIS422 0,01 107 0,0% IPCA 8,5% 1,2% 8,3 Aegea Saneam. AA+
553,7 98,37% IPCA 10,36% 2,70% 5,8
CAIXA 9,2 1,63% 14,64% - Compromissada
TOTAL 562,9 100% IPCA 10,36%

1) Equivaléncia IPCA+ das debéntures CDI+ foi calculada utilizando-se o DAP (contrato futuro de
juros reais) de duration equivalente e posicdo do Fundo no dia 30/05/2025
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PAGAMENTO DE DISTRIBUICOES (LIQUIDO DE IR)

T Amortizacao R Cota

Periodo de Principal .de Distribuicao Data do Mfarcado
(R$/Cota) Rendimentos (R$/ COTA) Pagamento F|n§l de

(R$/Cota) Periodo’

2022 0,596 0,895 1,491 = -
2023 0,260 1,199 1,459 - -

Jan/24 - 0,100 0,100 07/02/24 R$ 9,50
Fev/24 - 0,100 0,100 07/03/24 R$ 9,70
Mar/24 - 0,100 0,100 05/04/24 R$ 9,44
Abr/24 0,032 0,068 0,100 08/05/24 R$ 9,40
Mai/24 - 0,100 0,100 07/06/24 R$ 9,40
Jun/24 0,100 - 0,100 05/07/24 R$ 9,33
Jul/24 - 0,100 0,100 07/08/24 R$ 9,30
Ago/24 - 0,090 0,090 06/09/24 R$ 9,20
Set/24 0,090 = 0,090 07/10/24 R$ 8,75
Out/24 0,100 - 0,100 07/1/24 R$ 8,27
Nov/24 0,030 0,060 0,090 06/12/24 R$ 7,99
Dez/24 0,100 - 0,100 08/01/25 R$ 7,40
Jan/25 0,100 - 0,100 07/02/25 R$ 6,63
Fev/25 0,099 0,0M 0,110 11/03/25 R$ 7,16
Mar/25 0,080 0,040 0,120 07/04/25 R$ 7,81
Abr/25 = 0,100 0,100 08/05/25 R$ 7,63
Mai/25 - 0,100 0,100 06/06/25 R$ 7,46

As distribuicdes do fundo podem ser realizadas a titulo de amortizacdo de rendimento ou
de capital, dependendo do valor da cota patrimonial. A Bocaina procura distribuir
mensalmente o valor aproximado do carrego do portfdlio, independente da forma que sera
classificada tal distribuicdo, sempre reservando-se a prerrogativa de ajusta-la conforme
entender necessario. Do ponto de vista tributario, para pessoa fisica, ndo ha distin¢cdo,

pois ambas classificagoes de distribuicdao sao isentas de IR.

1) Pré-distribuicdo; 2) Cota mercado foi considerada igual a cota patrimonial, em razdo do periodo de lock-
up
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SOBRE OS EMISSORES
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Rialma S.A

CASAN

A Companhia Catarinense de Aguas e Saneamento (CASAN) é uma empresa
publica de economia mista e de capital aberto, responsavel pela prestacao
de servicos de abastecimento de agua e esgotamento sanitdrio em Santa
Catarina. Atendendo mais de 2,9 milhdes de habitantes em 193 municipios
catarinenses e um no Parana, a Companhia é a principal fornecedora de
saneamento basico no estado. A 42 emissao de debéntures da CASAN, com
rating A+ pela Moody’s, possui garantias de cessado fiduciaria de recebiveis e
conta vinculada, sendo destinada a reforco de caixa, recomposicdo
financeira e investimentos em infraestrutura.

IBITU ENERGIA

A Ibitu Energia é uma das maiores plataformas independentes de energia
renovavel do Brasil, com um portfdlio de 745 MW em operacdo e 1,2 GW em
desenvolvimento. Fundada em 2020 apds a aquisicdo dos ativos da Queiroz
Galvao pelo fundo global Castlelake, atua com geracao e comercializacdo de
energia edlica e solar. Sua subsididria, a Tupi Energias Renovaveis, possui
capacidade instalada de 343 MW em parques edlicos no Ceara e Rio Grande
do Norte. A 12 emissao de debéntures da Tupi conta com garantias dos
ativos da Ibitu e rating AA- pela Fitch.

RIALMA TRANSMISSORA DE ENERGIA V

A Rialma Transmissora de Energia V S.A. é uma concessionaria de
transmissdo de energia elétrica que opera uma linha de transmissdo de 500
kV, com 807 km de extensdo, nos estados da Bahia e Minas Gerais. O
projeto foi conquistado no Leildo n? 1/2023 da ANEEL, com uma Receita
Anual Permitida (RAP) de R$ 347,8 milhdes e prazo de concessdo de 30
anos. A emissdo possui rating AAA(bra) pela Fitch, com garantias do BTG
Pactual e Bradesco. A Rialma integra o Grupo Rialma, um conglomerado
com atuacdo em setores como agropecuaria, energia e telecomunicacodes.
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SOBRE OS EMISSORES
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SUL CONCESSOES

A Sul Concessdes é uma subholding de saneamento que detém participacao
integral em quatro SPEs responsaveis pela operacdo e gestdo dos servicos
de abastecimento de agua e esgotamento sanitdrio nos municipios de
Gaivota, Gravatal, Guabiruba e Sombrio, em Santa Catarina. Seus contratos
de concessdo possuem um prazo médio remanescente de 28 anos,
abrangendo uma populacdo de 80 mil habitantes, com 20 mil ligacdes de
agua e esgoto. Os recursos da emissao serdo destinados a investimentos
para a universalizacdo do atendimento de agua, contando com rating AA
pela Moody’s e estruturacao proprietdria da Bocaina.

BRASIL TECPAR

A TecPar, fundada em 1995 no Rio Grande do Sul, é a 72 maior provedora de
internet (ISP) do Brasil, com presenca em 355 cidades nas regides Sudeste,
Centro-Oeste e Sul. Atua no segmento residencial (B2C) sob as marcas
Amigo Internet e Blink, que representam 77% da receita, e no corporativo
(B2B) com a marca Avato Tecnologia, que responde por 23% da receita. Em
2023, atingiu 644 mil clientes residenciais, quase dobrando sua base de
assinantes, e registrou receita liguida de R$ 759 milhdes, com margem
EBITDA de 45%. Seu crescimento é impulsionado por aquisicdes, tendo
realizado 52 operac¢des desde 2015, incluindo Blink e JustWeb em 2023.

V.TAL

A V.tal - Rede Neutra de Telecomunicacdo ¢é a maior plataforma
independente de infraestrutura digital neutra do Brasil, criada em 2022 apds
desmembramento da rede da Oi e integracdo com a Globenet. Controlada
pelo BTG Pactual, GIC e CPPIB, opera mais de 500k km de fibra éptica,
atendendo 22 milhdes de domicilios (homes passed). Com atuacdo em
solucdes FTTH, atacado e infraestrutura digital, possui contratos de longo
prazo com TIM, Claro e Vivo. A emissdo conta com rating AA+ pela S&P e

garantia fidejusséria da Nio, destina recursos a expansao da rede.
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SOBRE OS EMISSORES
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ORIGEM ENERGIA

A Origem Energia S.A. atua na exploracdo, produc¢do, processamento e
comercializacdo de petrdéleo e gas natural, com foco em campos maduros.
Possui concessdes em campos de oleo e gas natural onshore e aguas rasas,
localizados em Alagoas, Bahia, Espirito Santo e Rio Grande do Norte, além de
operar a unidade de processamento de gas natural UPGN e um terminal
portuario de exportacdo de petroleo em Maceid. A empresa se especializa na
revitalizacdo de ativos estratégicos, incluindo o Cluster Alagoas, adquirido no
processo de desinvestimento da Petrobras. Seus principais acionistas sdo Prisma
Capital e Farallon, que detém 96,10% da companhia.

ALARES - TRIPLE PLAY BRASIL

A Alares, anteriormente Triple Play Brasil Participacdes S.A., € uma das maiores
provedoras de internet fixa do Brasil, atendendo 780 mil clientes em 120
cidades, com uma rede de 32 mil km de fibra dptica cobrindo 3,3 milhdes de
enderecos. Atua nas regides Nordeste e Sudeste, com foco em mercados de
menor competicdo e maior potencial de crescimento. Controlada pelo fundo
Grain Management, a empresa cresceu via aquisicoes, incluindo Webby Telecom
(115 mil clientes) e Azza Telecom (136 mil clientes) em 2024. Além do
crescimento inorganico, a empresa investe na integracdo operacional das
empresas adquiridas e na expansao de sua rede de fibra dptica, fortalecendo sua
presenca nos mercados onde atua.

IGUA RIO DE JANEIRO

A Igud Rio de Janeiro S.A. é responsavel pela concessdo dos servicos de agua e
esgoto em bairros da Zona Oeste do Rio de Janeiro, incluindo Jacarepaguad,
Barra da Tijuca, Recreio dos Bandeirantes, Miguel Pereira e Paty do Alferes. A
concessao tem prazo de 35 anos e atende 1,2 milhdo de pessoas, com previsao
de investimentos de R$ 7,3 bilhdes. O projeto prevé a expansdo da cobertura de
agua para 99% da populacdo e de esgoto para 90% em 12 anos, além da reducéao
de perdas, modernizacdo do sistema e ampliacdo da infraestrutura de

tratamento e distribuicdo.
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BEVAP BIOENERGIA

A Bevap Bioenergia é uma usina localizada em Jodo Pinheiro, MG, especializada
na producdo de etanol, aclcar e energia elétrica a partir da cogeracdo de
biomassa. Possui capacidade de moagem de 3,5 milhdes de toneladas de cana-
de-acucar e geracdo de 90MW de energia, com parte destinada ao mercado
livre. Além da producdo de etanol e acUcar cristal, atende grandes industrias
alimenticias e exporta para mercados internacionais. A Bevap também é
responsavel pela producdo de dois tipos de etanol: anidro, para mistura com
gasolina, e hidratado, voltado para o mercado interno.

CONCESSIONARIA DAS LINHAS 8 E 9

A Concessionaria das Linhas 8 e 9 é responsavel pela operacdo, manutencdo e
investimentos nas linhas 8-Diamante e 9-Esmeralda do sistema de trens
metropolitanos de Sao Paulo, sob concessao de 30 anos, iniciada em 2022.
Controlada por 80% pelo Grupo CCR e 20% pelo Grupo Ruas, a concessionaria
atende 1,1 milhdo de passageiros diarios, conectando Sdo Paulo a municipios da
regido metropolitana. A concessdo prevé a modernizacdo da infraestrutura
existente, com investimentos de R$ 2,5 bilhdes até 2027. Além da modernizacao,
parte dos recursos captados serd destinada a quitacdo de pagamentos de
pontos da concessao.

AGUAS DO SERTAO

A Aguas do Sertdo é a concessiondria responsavel pela gestdo dos servicos de
abastecimento de dgua e esgotamento sanitario em 34 municipios de Alagoas. A
concessao, iniciada em 2022, tem prazo de 35 anos e prevé a universalizacdo do
acesso a agua até 2027 e a expansdo da cobertura de esgoto para 90% das
economias até 2033. Atualmente, a companhia atende 570 mil habitantes, sendo
156 mil clientes ativos. A operacdo é integralmente controlada pela Conasa
Infraestrutura.
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HIGHLINE

A Highline é uma empresa especializada na construcdo, operacdo e
manutencdo de infraestruturas para telecomunicacdes, oferecendo solucdes
como torres, rooftops, biosites e small cells. Fundada em 2012 pelo Patria,
foi adquirida em 2019 pelo Grupo Digital Bridge, que lidera seus
investimentos e expansdo. A empresa atende operadoras e provedores de
telecomunicacdo, viabilizando a expansdo da cobertura movel e a
modernizacdo da infraestrutura digital no Brasil.

Origo Energia

A Origo Energia atua no setor de Geracado Distribuida (GD), desenvolvendo,
construindo e operando usinas fotovoltaicas. Fundada em 2010, iniciou suas
atividades como integradora, vendendo kits fotovoltaicos, e em 2016 passou
a operar na modalidade de Geracdo Compartilhada, fornecendo descontos
na conta de luz para clientes residenciais e empresas. A empresa possui 280
MWp de capacidade instalada e atende mais de 80 mil clientes ativos. Os
recursos da emissao serdao destinados ao investimento em 7 novas usinas
solares (23,8 MWp) nos estados de MG e MS, com expectativa de operacao
comercial em 2024.

MEZ Energia

A MEZ T1 é uma sociedade andénima de capital fechado, controlada pela MEZ
Energia e Participacdes S.A., constituida em 2021. Atua como subholding,
com participacdo em cinco projetos de transmissao de energia, distribuidos
nos estados da Bahia, Goias e Rio Grande do Sul, totalizando diversas linhas
de transmissdo e subestacdes. A empresa foi fundada em 2019 pelo
executivo Marcos Ernesto Zarur, diretor da EZTEC, que possui mais de 40
anos de experiéncia no setor de Construcao Civil.
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SAO GABRIEL SANEAMENTO

A Sdo Gabriel Saneamento S.A. é a concessiondria responsavel pela
operacdo e gestdo dos servicos de abastecimento de agua e esgotamento
sanitario no municipio de Sdo Gabriel (RS). A concessao, iniciada em 2012,
tem prazo de 30 anos, com término previsto para 2042. Atualmente, atende
uma populacdo de 24 mil habitantes, com 100% de cobertura de agua e
plano de expansdo do esgoto para 90% das economias até 2036. O projeto
é integralmente controlado pela Servy Participacdes, que detém 100% da
operacao.

BRK Ambiental

A BRK Ambiental € uma das maiores concessiondrias privadas de
saneamento no Brasil, operando no modelo de plataforma por meio de 23
subsididrias. A empresa atende 16 milhdes de pessoas em 25 estados, com
presenca em cinco regides do pais. Suas principais concessdes incluem
Saneatins (TO), RMR (PE), RMM (AL), Limeira (SP) e Goias (GO),
representando 57% da receita consolidada. A BRK ¢é controlada
indiretamente pelo Grupo Brookfield, que adquiriu 70% da companhia em
2017, enquanto os 30% restantes pertencem ao FI-FGTS.

HOLDING DO ARAGUAIA

A Holding do Araguaia controla a Ecovias do Araguaia, concessionadria
responsavel pela administracdo da BR-153/414/080, abrangendo 850 km de
rodovias nos estados de Tocantins e Goids. A concessao, firmada em 2021,
tem vigéncia de 35 anos e prevé a duplicacdo de trechos, implantacdo de
faixas adicionais e melhorias urbanas, como vias marginais e passarelas. O
trafego na rodovia é predominantemente de veiculos pesados (80%), e as
obrigacdes iniciais para inicio da cobranca de pedagio foram cumpridas em
2022. A empresa tem como acionistas a Ecorodovias (65%) e a GLP X

Participacdes (35%).
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BRAVA ENERGIA

Em Jul/24, a Enauta e a 3R Petroleum concluiram sua fusdo, formando a
Brava Energia, uma das principais empresas independentes de exploracdo e
producdo (E&P) de petrdleo e gas natural no Brasil. A companhia opera em
campos offshore e onshore, com presenca nas bacias de Santos, Espirito
Santo, Camamu-Almada, Sergipe-Alagoas, Potiguar e Recdncavo. Entre os
principais ativos estdo o Campo de Atlanta (Bacia de Santos), onde opera
um Sistema de Producdo Antecipada, e o Campo de Manati (Bacia de
Camamu-Almada), dedicado a producdo de gas natural. A fusdo consolidou
um portfdlio diversificado, com foco na expansdo da producdo, aumento da
eficiéncia operacional e otimizacao de ativos existentes.

RIO ALTO STL HOLDING |

A Rio Alto STL Holding | S.A. é responsavel pelo desenvolvimento e
operacao do projeto solar Santa Luzia Fase 1, localizado no municipio de
Santa Luzia, na Paraiba. O complexo conta com 350 MWp de capacidade
instalada, sendo parte do portfélio da Rio Alto Energia Renovaveis S.A., que
pOossui usinas em operacao e novos projetos em desenvolvimento. Os
contratos de venda de energia sdo majoritariamente de longo prazo no
Mercado Regulado, com uma parcela destinada ao mercado livre (ACL).

LIGGA TELECOM

A Ligga Telecomunicacbdes S.A. anteriormente conhecida como Copel
Telecom, foi adquirida pelo Fundo Bordeaux em 2020 e passou por um
processo de expansdo e reestruturagdo. A empresa opera no setor de
telecomunicacdes e banda larga fixa, sendo uma das trés maiores
operadoras do Parana, com 100% da rede composta por infraestrutura de
fibra optica. Além da sua presenca consolidada no Parand, expandiu suas
operacoes para os estados de SP, RJ, PA, AM, RR, RO e AC.
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O Melhor Caminho

HELIO VALGAS SOLAR PARTICIPACOES S.A.

O complexo solar Hélio Valgas, desenvolvido pela Mercury Renew,
subsididria da Comerc, estd localizado no municipio de Varzea da Palma,
MG, e possui 675 MWp (500MWac) de capacidade instalada, com operacéao
iniciada em agosto de 2023. A usina possui contratos de venda de longo
prazo (PPA) para 120 MW com a Vibra Energia e a Usina de Luisa, além de
comercializar energia no mercado livre em Minas Gerais. A Comerc,
controladora do projeto, é uma subsidiaria da Vibra Energia e tem
participacdo na operacao junto a Perfin.

CONCESSIONARIA ROTA DOS GRAOS

A Concessionaria Rota dos Graos S.A. é responsavel pela operacdo de 140
km da rodovia MT-130, conectando os municipios de Primavera do Leste/MT
e Paranatinga/MT. A rodovia é um eixo logistico estratégico para o
escoamento de grdos até o Terminal de Rondondpolis (TRO) da Rumo, um
dos principais terminais ferroviarios do agronegdcio no Brasil. A concessao
foi firmada em 2021 com a SINFRA/MT e possui vigéncia de 30 anos. O
contrato inclui investimentos em conservacdo, recuperacdo e ampliacdo da
rodovia, além da instalacdo de melhorias operacionais ao longo da
concessao. A concessionaria tem como acionistas a Vale do Rio Novo,
Conasa, Terracap e Trail Infrastructure, que juntas detém 20% do capital.

TERMINAL PORTUARIO SANTA CATARNIA TESC

O Terminal Portuario Santa Catarina (TESC) € um terminal multipropdsito
localizado no porto de S&o Francisco do Sul/SC, com movimentacdo de
produtos siderurgicos, celulose e carga geral de projeto. Entre seus
principais clientes estdo ArcelorMittal (produtos siderurgicos) e Eldorado
Celulose. Em 2023, o terminal expandiu sua atuacdo com a construcdo de
silos e inicio da operacao de exportacdao de grdos, consolidando sua
diversificacdo. O TESC era majoritariamente controlado pela BRZ
Investimentos (63%), até que, em 2021, a participacdo foi parcialmente
vendida para a trading Agribrasil, especializada na exportacdo de graos e

com atuacdo internacional. e



BODB11
RELATORIO MENSAL DE GESTAO

CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

CNPJ
41.771.670/0001-99

NOME
Bocaina Infra FIC Fl-Infra RF

CP

INICIO DO FUNDO
29/12/21

TRIBUTACAO
Isento de IRPF

TAXA DE ADM
0,90% a.a

TAXA DE PERFORMANCE

20% sobre o que exceder IMA-
B acrescido de 2,0% a.a., a
cada 4 anos

PUBLICO ALVO

Publico Geral

Ne DE COTISTAS
25.968

Ne DE COTAS
©64.877.099

PATRIMONIO LIQUIDO ATUAL
R$ 563 milhdes!

ADMINISTRADOR
BTG Pactual DTVM

GESTOR

Bocaina Capital Gestora de
Recursos LTDA

Para mais informacdes, acesse www.bocainacapital.com/bodb11/

ou entre em contato ri@bocainacapital.com.
(1) Antes da distribuicao.
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Autorregulagao Autor

ANBIMA A\ ANBIMA

DISCLAIMER: Todas as informacdes, opinides e valores eventualmente indicados estdo sujeitos a mudanca sem
aviso. Este material ndo tem relacdo com objetivos especificos de investimentos, situacdo financeira ou
necessidade particular de qualguer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de
informacdes no processo decisdrio do investidor que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com
a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliacdo minuciosa do produto e respectivos riscos
face a seus objetivos pessoais e a sua tolerancia a risco (Suitability). LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE
INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.
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