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BOCAINA INFRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPJ/MF n2 41.771.670/0001-99 Cédigo ISIN: BRBODBCTF009

Cédigo de negociagdo na B3: BODB11 Nome de Pregdo: FIC FI BCNA

CARTA DO GESTOR

A BOCAINA CAPITALGESTORA DE RECURSOS LTDA., inscritano CNPJ n2 38.347.420/0001-11 ("Gestora")
na qualidade de gestora do BOCAINA INFRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ
sob o n? 41.771.670/0001-99 ( “Fundo”), serve-se do presente para informar aos cotistas e ao mercado
em geral a respeito do recebimento integral dos valores devidos pela RIO ALTO STL HOLDING | SA no

ambito da emissdo de debéntures RAHD11, bem como detalhamentos de interesse do mercado.

Conforme mencionado em relatérios mensais anteriores, o BODB11 possuia na carteira a debénture

RAHD11, emitida pelo cluster de usinas solares fotovoltaicas denominado Santa Luzia 1, do grupo Rio Alto.

Esta emissdo foirealizadaem 2022 no volume total de RS 465 milhdes e recebeurating ‘AA(bra), sendo
distribuida de formaamplano mercado (“Debéntures”). A parcela detida peloBODB representava 6,2%

da emissdo, equivalente a aproximadamente RS 31,2 milhdes (5,6% do PLdo Fundo) no dia17 de julho.

As Debéntures contam com garantias que incluem cartas de fianca bancaria de bancos de primeira linha

e outras garantias reais adicionais.

No dia 24 de fevereiro, o grupo Rio Alto solicitou em juizo uma medida cautelar (“Cautelar”), alegando
dificuldades financeiras recentes, atribuindo especial importancia ao efeito conhecido como curtailment,

além daquedade torres em certas linhas de transmissado, que comprometeram sua capacidade de auferir

receitas com a venda de energia.
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Diante desse cenario, o Agente Fiducidrio da emissdo RAHD11, Vortx DTVM, avaliou que essa medida

configurouum evento de vencimento antecipado automatico, conforme previsto na escritura da emissao.

O juizo responsavel, no entanto, acatou o pleito da companhia de suspensdo dos efeitos do vencimento
antecipado das Debéntures, sujeitando-asao prazode “stayperiod” definido na Cautelar, bem como suas

prorrogacgoes.

A Bocaina Capital, em conjunto com demais debenturistas relevantes, determinou em assembleia de
debenturistas a contratacado de escritdrio de advocacia especializado para representar o interesse dos
debenturistas no ambito da Cautelar, de forma a assegurar seus direitos — em especial a execugdo de

garantias fidejussdrias: as fiangas bancarias.

Conforme comunicamos previamente, acreditamosque as fiangas bancarias sejam instrumento eficaz de
garantia, que permite ao credor receber os valores devidos de forma ainda mais rapida e certa quando
comparado as garantias reais. Tanto fiangas quanto garantias reais, por sua vez, sdo protegdes adicionais
que tornam o perfil de crédito de uma emissdao melhor do que emissGes quirografarias (sem garantias

reais ou fidejussérias adicionais).

Na semana passada a Rio Alto protocolou o Pedido de Recuperagdo Extrajudicial, apds exauridos os prazos
obtidos na Cautelar. Desta forma, as fiangas foram acionadas e os bancos fiadores (Sumitomo, BTG e Alfa)

realizaram o pagamento integral dosaldodas Debéntures, sendo as mesmasliquidadas no dia 18 de julho.

Osvaloresrecebidos peloBODB perfazem o total de aproximadamente RS 35,5 milhdes, re presentando

um ganho de capital de 14% nesta posicao.

Este efeito ocorre porque a emissdofoi realizada em um momento de taxas de juros mais baixas, ou seja,
ataxa “par” daremuneragdo destas debéntures era IPCA+7,85% a.a. No entanto, as NTNBs apresentaram

aumento de taxas desde a data da emissdo destas debéntures, bem como um leve aumento de spread,

levando a uma marcacdo atual de IPCA+10,36% a.a. (taxa ANBIMA de 17 de julho).
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O efeito deste ajuste nataxa foique a marcagdoatual do PU (prego unitario) do papel na carteira do BODB
erade RS 1.080,043240, enquanto o PU de liquida¢io foi de R$ 1.232,054659. Em um cendrio de execucdo

dagarantia, como ocorreu, é pagoo valor do saldo devido pela emissora, e ndo a marcagao a mercado do

papel.

Este ganho de capital de 14% nesta posi¢do representa um ganhode aproximadamente RS 0,067 por cota,
dos quais RS 0,03 ser3o distribuidos aos cotistas e 0 remanescente permanecerd integrado a cota

patrimonial do BODB11.

Em termos totais, o investimento nesta debénture gerou uma TIR de 13,6% ao ano, ou, considerando o
investimento inicial que foi realizadoem Novembro de 2022, um retorno total de 40% sobre o primeiro

valor investido.

Esta estrutura mostra, por um lado, a diligéncia da Bocaina Capital acompanhando cada passo desse
crédito, bem como apoiando de forma ativa o agente fiduciario e demais debenturistas — ainda que a
representatividade da nossa posi¢cdo dentroda emissao total ndo fosse a mais relevante. Poroutrolado,

o resultado evidencia a eficdcia das garantias fiangas bancarias, como antecipamos, e o resultado muito

positivo de retorno mesmo para um crédito que se tornou estressado.

A Gestora renova seu compromisso de transparéncia, e permanece a disposi¢do dos investidores para

maiores esclarecimentos, aos quais também agradece a confianga depositada.

S3o Paulo, 22 de Julho de 2025

BOCAINA CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA.




