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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 30/09/2025

R$ 0,09 15,3%

Distribuicdo por cota em 07/10/2025 Yield anualizado equivalente, relativo a
Cota Mercado de final de més

R$ 7,56 R$ 8,65

Cota Mercado’ Cota Patrimonial

IPCA + 9,67% 5,5 anos

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

95,3%

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 30/09/2025, antes da distribuicao.
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COMENTARIO DO GESTOR

DISTRIBUICAO DE SETEMBRO

Os investidores do Bocaina Infra
receberam no total R$ 0,09 por cota
referentes ao més de setembro, pagos
nos dias 07/10/2025 (valor da cota
patrimonial: R$ 8,54'; valor da cota
mercado: R$ 7,56"), equivalente a um
yield mensal de 1,19% (yield anualizado
de 15,3%) com relacao a cota mercado.
Tais proventos sdo isentos de IR para

pessoa fisica.?

Desde seu inicio, o fundo ja distribuiu R$
5,05 por cota, equivalente a 16,0% de

yield em termos anualizados.

A Bocaina distribui mensalmente o
carrego do portfélio, que no fechamento

de setembro estava em IPCA + 9,67%.

Em meses de inflacdo negativa, o
componente |IPCA ¢é impactado. Nas
debéntures, esse efeito é considerado na
segunda quinzena do més vigente e na

primeira quinzena do més seguinte.

Como agosto registrou deflacdo, o
impacto foi refletido em setembro
também. Assim, o componente de
inflacdo (IPCA) médio no més foi de
0,22%, resultante de -0,11% na primeira

qguinzena e 0,54% na segunda guinzena.

Considerando uma comparacdo das
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distribuicdes isentas de IR para pessoa
fisica com o CDI do periodo, aplicando a
tarifa de IR correspondente a cada
distribuicado, elas representariam 138% do
CDIl. 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 relatoério.

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 Distribuicoes Yield

Referéncia

(R$/cota) Anualizado

2022 R$ 1,491 16,4%
2023 R$ 1,459 15,8%
2024 R$ 1,170 13,9%
Jan/2025 R$ 0,100 19,7%
Fev/2025 R$ 0,110 20,1%
Mar/2025 R$ 0,120 20,1%
Abr/2025 R$ 0,100 16,9%
Mai/2025 R$ 0,100 17,3%
Jun/2025 R$ 0,090 16,1%
Jul/2025 R$ 0,130 23,3%
Ago/2025 R$ 0,090 15,8%
Set/2025 R$0,090 15,3%
Total R$ 5,05 16,0%

1) Data base dia 30/09/2025, 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 célculo.
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PORTFOLIO

Em 30/09, data base do relatdrio, o yield
médio dos ativos de crédito privado do
BODB11 era de IPCA+9,67%'.

No més de setembro, com relacdo as
movimentacdes das NTN-Bs, houve uma
abertura de 10 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 discussdo
sobre o comportamento dos portfdolios de
Fl-Infra no contexto do movimento
drastico observado na curva de juros
(nominais e reais).

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 SETEMBRO

Em setembro de 2025, o fundo adquiriu
uma posicdo de R$ 19,5 milhdes em QMC
Telecom (QMCT14), no mercado primario,
a uma taxa de IPCA+9,66% (182 bps
acima da NTN-B 32) avaliado em rating A
pela Fitch.

SOBRE A OPERAGAO

A QMC Telecom é uma empresa de

infraestrutura wireless. Desenvolve,
implanta e opera ativos de rede para
aluguel a operadoras de telecom, em
modelo de collocation, no qual diferentes
empresas compartilham a mesma

infraestrutura.

Atua com solucdes para ambientes
outdoor (torres, small cells, macro sites) e
indoor (DAS - Distributed Antenna
Systems) e possui cerca de 3.200 ativos,
com contratos na modalidade take-or-
pay e reajustados pela inflacdo, em
operacao nas seguintes modalidades:

. Torres e Terrenos (Macro Sites e
Rooftops): instalacdo de sites préprios ou
em parcerias de longo prazo para locacéao

as operadoras;

. DAS (Distributed Antenna System):
sistemas de antenas distribuidas,
voltados para cobertura indoor em locais
de grande circulacéao (shoppings,
estadios, aeroportos, centros de

convencodes);

. SLS (Street Level Solutions / Small
Cells): solucdes urbanas para ampliar

cobertura de rede em areas densas.
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No Brasil, a companhia atua em um setor
em crescimento, sustentado pelo avanco
do uso de dados modveis e pela ampliacao
da infraestrutura exigida pelo 5G.

GRUPO CONTROLADOR

A QMC é controlada pela QMC Telecom
International Holding, que também detém
operacdes no México, Colbmbia, Peru e
Chile. O grupo é controlado pelos fundos
globais Housatonic Partners e Accel
Partners, e também conta com a
participacdo aciondria do Grupo Santo
Domingo, Ashford Venture, além de seus
fundadores e executivos.

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO DO
PROJETO

A empresa realizou uma captacdo de R$
800 milhdes em recursos por meio de
debéntures incentivadas com o objetivo
de financiar a construcdo de novas torres,
DAS e SLS, visando ampliar a cobertura
de rede e atender a maior necessidade de
infraestrutura das operadoras.

GARANTIAS DA EMISSAO

O projeto conta com um pacote de
multiplas garantias que fornecem
conforto acerca da seguranca da
operacao, como:

* Fianca das subsidiarias;
e Cessdo Fiduciaria de Recebiveis.

* Alienacdo Fiducidria das acdes da

emissora e dos equipamentos.




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
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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 para setembro
foi de 0,39%, enquanto para outubro, a
estimativa é de 0,56%.

O més de setembro foi marcado pela
abertura de 10 pontos na B32,
acompanhada também do fechamento de

outros vértices da curva de juros reais.
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Os valores dos vértices da curva de juros
estdo em um patamar historicamente
elevado, impactando o PU das
debéntures e também a cota patrimonial
dos fundos de renda fixa como o BODB
(lembrando gue 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+9,67% nos ativos

de crédito privado.
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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 BODB11 este més foi de R$ 30,3 milhdes, atingindo uma média
didria de R$ 1,4 milhdo, e com atuacdo do formador de mercado em 16% do volume total

negociado.
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BASE DE INVESTIDORES

No ultimo dia do més, o Fundo apresentava um PL de aproximadamente R$ 561 milhdes' e
23.969 cotistas.

Numero de Cotistas BODB11 (Mil)
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BODB NA MIDIA ESPECIALIZADA

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

EQI EQI Research

Ll Conheca o BODBT, Fl-Infra da Bocaina

Suno

Por que investir em um Fl-Infra

1) Data base dia 30/09, antes da distribuicio. °


https://www.youtube.com/watch?v=7Uq9x5nAj7o
https://www.youtube.com/watch?v=7Uq9x5nAj7o
https://www.youtube.com/watch?v=7Uq9x5nAj7o
https://bocainacapitalcom.sharepoint.com/sites/Drive/Shared%20Documents/4.%20Produtos/1.%20BODB/13.%20Relatorios%20Mensais/2025/2025.09/Relatório%20Mensal/Auxiliar
https://bocainacapitalcom.sharepoint.com/sites/Drive/Shared%20Documents/4.%20Produtos/1.%20BODB/13.%20Relatorios%20Mensais/2025/2025.09/Relatório%20Mensal/Auxiliar
https://bocainacapitalcom.sharepoint.com/sites/Drive/Shared%20Documents/4.%20Produtos/1.%20BODB/13.%20Relatorios%20Mensais/2025/2025.09/Relatório%20Mensal/Auxiliar

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.
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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.

P Spread

1
Cota Mercado TIR Liquida Liquido?
R$ 7,70 IPCA +10,7% 260 bps

R$ 7,60 IPCA + 10,9% 282 bps

R$ 7,50 IPCA + 11,1% 303 bps
R$ 7,40 IPCA + 11,4% 326 bps
R$ 7,30 IPCA + 11,6% 349 bps
R$ 7,20 IPCA + 11,9% 372 bps
R$ 7,10 IPCA + 12,1% 397 bps

R$ 7,00 IPCA +12,4% 422 bps

R$ 6,90 IPCA +12,7% 447 bps
R$ 6,80 IPCA + 13,0% 474 bps
R$ 6,70 IPCA +13,3% 501 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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O Fundo tem apresentado um retorno interessante desde seu lancamento, na nossa

p

PERFORMANCE E PERSPECTIVA PARA CURTO PRAZO

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 a carteira de crédito privado, apresentou uma taxa de carrego de IPCA+9,67%.
Desde o inicio, o fundo apresentou um retorno de 47,3%, ante 32,4% da NTNB de

referéncia ou seja, um diferencial de 14,8% proporcionado pelo Fundo.

A dinamica da cota de mercado ainda reflete desagio relevante, que tem sido relativamente
comum em fundos listados desde o final de 2024. O Fundo apresenta consisténcia nos
retornos da sua cota patrimonial como demonstrado abaixo, mantendo o potencial robusto

de retorno na hipdtese de convergéncia da cota mercado para a patrimonial.

Rentabilidade Ajustada por Distribui¢coes!
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e Cota Patrimonial Ajustada NTNB Ref. Cota Mercado Ajustada

Rentabilidade™ Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano | Acum
(oI EYIILL L M -10.4% 965% 1078% -0,78% -093% -2,45% 467% 041% 4,56% - - - 14,69% | 31,29%
s:tt:monlal 138% 126%  180%  208% 154%  135%  016%  148% 136% - = - |13,25% |47,29%
NTN-B Ref.? 124% 041%  159%  291%  119%  102%  -129%  122% 0,37% - - - 9,10% |32,44%
(SN 1.04% 319%  -167% 064% 108% 032% 076% 000% -395% -450% -2,20% -505% [-12,05% 14,47%
g:tt:momal -029% 092% 041% -148% 147% -064% 219% 070% 012% -032% -015% -218% | 0,66% |30,06%
NTN-B Ref.? -033% 061% 002% -171%  141% -0,70% 178% 0,70% -054% -045% -026% -163% | -1,17% |21,40%
(I ERU It [l 292% 532%  115%  133%  072% 191%  0,06% 100% -145% 043% -021% 614% |20,80%|30,16%
s:tt: 010% 096% 217%  199% 270%  119% 118%  025% -080% -070% 265% 391% [16,66% 29,20%
NTN- Ref3 0,30% 132% 280% 190%  287% 220% 073% -026% -121% -083% 273% 233% |15,80% 22,84%
(S NI Al -149% 054%  327%  1,09%  4,46% 0,49% 060% -155% -215% 106%  -143% 2,40% | 7,75% | 7,75%
s:tt: -149%*  054%  327%  109%  160% 039% 058% 202% 165% 103%  -0,44% -0,32% |10,75%  10,75%
NTN BRef3 -0,86%* -0,08% 366% 086% 114% -0,03% -113% 1,04% 120% 108% -082% -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 36 ativos de crédito privado em seu portfélio.

Abaixo apresentamos a proporcdo com base em setores, considerando o fechamento do
més de setembro:

QOutros ,
29 Caixa
Portos 5%
T 3%
ransp.
3% Saneam.
30%
Renov.
6%
Oleo e Gas .
6%
Rodovias
9%
Torres
Fibra 13%
% Transm.

12%

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

AA 19%
A+ 14%
A 15%
BBB 1%
S/R 12%
Caixa 5%
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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
Cédigo Emissor Atual Série % PL Index

Taxa Spread Duration

Setor Rating

(mm) (mm) Atual atual (Anos)
SCPT13  Sul Concessdes 61,6 109 11,0% IPCA 9,78% 2,01% 7,1 Saneam. AA
MEZP11 MEZ T1 56,9 250 10,1% IPCA 10,76%  3,16% 7,0 Transm. =
RGRAT R. dos Graos 43,4 96 7,7% IPCA 10,28%  2,32% 6,6 Rodovias A+
IRJS15 Igua 40,8 2.700 7,3% IPCA 8,49% 0,81% 7,8 Saneam. AAA
SGABIT1 Sdo Gabriel 39,7 70 7,1% IPCA 10,68% 2,66% 59 Saneam. AAA
CONX12 Alares 36,6 550 6,5% IPCA 11,86% 3,37% 2,1 Fibra A
HGLB23 Highline 28,6 1150 51% IPCA 9,36% 1,35% 4.8 Torres A-
HGLB13 Highline 23,3 1150 41% CDI 2,64% 2,64% 3,9 Torres A-
TUPWT Tupi Energia 21,6 580 3,9% CDI 2,41% 2,41% 3,5 Renov. AA
ORIG21 Origem 19,6 1.389 3,5% = 15,38% 1,88% 50 Oleo e Gas A
QMCT14 QMC 19,5 800 3,5% IPCA 9,76% 1,81% 54 Torres A
TEPA12 TecPar 19,3 484 3,4% IPCA 10,10% 1,97% 3,1 Fibra AA-
CLTM14 Linhas 8 e 9 19,2 1.250 3,4% IPCA 7,62%  -0,15% 6,3 Transp. AA
CJEN13 TESC 17,9 350 3,2% IPCA 8,22% 0,29% 4,3 Portos A+
RALMT1 Rialma 10,3 785 1,8% IPCA 7,72% 0,33% 9,4 Transm. AAA
CASN24 Casan 9,9 330 1,8% IPCA 8,79% 0,75% 3,6 Saneam. A+
CRI OPEA / Origo 9,0 100 1,6% IPCA 12,86%  4,52% 4,1 Renov. -
BION16 Bevap 8,3 120 1,5% IPCA 10,87%  2,46% 2,5 Outros BBB+
ORIG12 Origem 8,2 841 1,5% IPCA 10,16% 2,18% 53 Oleo e Gas A
ENATT Enauta 59 737 1,0% IPCA 7,77%  -0,40% 2,1 Oleo e Gas AA
CPTMI15  Ligga Telecom 57 1.000 1,0% IPCA  35,64% 25,35% 3,4 Fibra BBB
BRKP28 BRK Ambiental 4,7 305 0,8% IPCA 8,37% 0,54% 58 Saneam. A+
RMSA12 BRK Ambiental 4,3 1.950 0,8% IPCA 8,48% 0,80% 7,5 Saneam. AA-
CASN34 Casan 3,7 170 0,7% IPCA 8,73% 0,76% 4,9 Saneam. A+
BION17 Bevap 2,9 139 0,5% IPCA 10,10% 1,97% 3,1 Outros BBB+
BTEL33 V. Tal 2,3 195 0,4% IPCA 8,31% 0,49% 6,1 Fibra AA+
ENAT33 Enauta 2,2 666 0,4% IPCA 8,28% 0,44% 57 Oleo e Gas AA-
HARGTI Hold. Araguaia 2,2 1.400 0,4% IPCA 7,44%  -0,34% 53 Rodovias AAA
HVSP1 Hélio Valgas 2,0 1.287 0,4% IPCA 7,89% 0,07% 52 Renov. AAA
IVIAAO  Arteris Intervias 1,8 2.500 0,3% IPCA 7,48%  -0,28% 6,3 Rodovias AAA
RISP22 Aegea Saneamento 1,0 1.822 0,2% IPCA 7,55% 0,16% 8,5 Saneam. AA+
RSAN26 Corsan 0,6 791 0,1% IPCA 7,43% 0,05% 8,5 Saneam. AA+
ITPE13 Ag.de Itapema 0,4 460 0,1% IPCA 8,39% 0,72% 7,5 Saneam. AA
ERDVC4 Ecorodovias 0,2 360 0,0% IPCA 7,43%  -0,18% 8,3 Rodovias AAA
COMRI15 Comerc 0,2 600 0,0% IPCA 7,83%  0,04% 59 Renov. AAA
RIS422 Aegea 0,0 1.070 0,0% IPCA 7,40% 0,02% 8,6 Saneam. AA+
533,7 95,1% IPCA 9,67% 2,21% 5,5
Caixa 27,4 4,9% 14,90%
Total 561,2 100% IPCA 9,67%

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 30/09/2025
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PAGAMENTO DE DISTRIBUICOES (LIQUIDO DE IR)

Cota Mercado

Amortizacao Amortizacao

Periodo. derincoal  Rendimentos  (es/cotay pagamento  pinalas
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 07/11/24 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 0,0Mm 0,10 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

Jun/25 - 0,090 0,090 07/07/25 R$ 7,18

Jul/25 - 0,130 0,130 07/08/253 R$ 7,39

Ago/25 - 0,090 0,090 05/09/25 R$ 7,32

Set/25 - 0,090 0,090 07/10/25 R$7,56

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 tributdrio, para pessoa fisica, ndo ha distingao,

pois ambas classificacoes de distribuicdo sdo isentas de IR.

1) Pré-distribuicdo; 2) Cota mercado foi considerada igual a cota patrimonial, em razdo do periodo de lock-
up 3) Data referéncia da distribuicdo ordinaria de R$0,100, ocorrendo distribuicdo extraordinaria em
30/07/2025.
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SUL CONCESSOES

Subholding de saneamento que detém participacdo integral em quatro SPEs
responsaveis pela operacdo e gestdo dos servicos de abastecimento de agua
e esgotamento sanitario nos municipios de Gaivota, Gravatal, Guabiruba e
Sombrio, em SC. As concessdes possuem um prazo médio remanescente de
28 anos, abrangendo uma populacdo de 80 mil habitantes, com 20 mil
ligacdes de agua e esgoto. A emissao conta com rating AA pela Moody’s e

estruturacao proprietaria da Bocaina.

MEZ ENERGIA

A MEZ T1 é uma sociedade andnima de capital fechado, controlada pela MEZ
Energia e Participacdes S.A., constituida em 2021. Atua como subholding, com
participacdo em cinco projetos de transmissdo de energia, distribuidos nos
estados da Bahia, Goids 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.

CONCESSIONARIA ROTA DOS GRAOS

A Concessiondria Rota dos Graos S.A. é responsavel pela operacdo de 140 km
da rodovia MT-130,. A rodovia & um eixo logistico estratégico para o
escoamento de graos até o Terminal de Rondondpolis (TRO) da Rumo, um
dos principais terminais ferrovidrios do agronegdcio no Brasil. A concessao foi
firmada em 2021 com a SINFRA/MT e possui vigéncia de 30 anos. A

concessionaria tem como acionistas Terracom, Kamilos e a Vale do Rio Novo.
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SOBRE OS EMISSORES

L

SAO GABRIEL

alares

IGUA RIO DE JANEIRO

A lgua Rio de Janeiro S.A. é responsavel pela concessdo dos servicos de agua
e esgoto em bairros da Zona Oeste do Rio de Janeiro. A concessao tem prazo
de 35 anos e atende 1,2 milhdo de pessoas, com previsdo de investimentos de
R$ 7,3 bilhdes. O projeto prevé a expansao da cobertura de adgua para 99% da
populacdo e de esgoto para 90% em 12 anos, além da reducdo de perdas,

modernizacdo do sistema e ampliacdo da infraestrutura.

SAO GABRIEL SANEAMENTO

A Sdo Gabriel Saneamento S.A. é a concessionadria responsavel pela operacao
e gestdo dos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario no
municipio de Sao Gabriel (RS). A concessao, iniciada em 2012 com término
previsto para 2042. Atualmente, atende uma populacdo de 62 mil habitantes,
com 100% de cobertura de agua e plano de expansdo do esgoto para 90%

das economias até 2026.

ALARES - TRIPLE PLAY BRASIL

A Alares, controlada pelo fundo Grain Management, é uma das maiores
provedoras de internet fixa do Brasil. Presente nas regides Nordeste e
Sudeste, foca em mercados menos concorridos e com alto potencial de
crescimento. Seu crescimento tem sido impulsionado por aquisicdées, como
Webby e Azza Telecom e por investimentos em integracdo operacional e

expansao da rede.
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SOBRE OS EMISSORES

HIGHLINE

energia

HIGHLINE

A Highline é uma empresa especializada na construcdo, operacdo e
manutencdo de infraestruturas para telecomunicacdes, oferecendo solugcdes
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
expansao. A empresa atende operadoras e provedores de telecomunicacéo,
viabilizando a expansdo da cobertura modvel e a modernizacdo da

infraestrutura digital no Brasil.

IBITU ENERGIA

A lbitu Energia, controlada pelo fundo Castlelake, € uma das maiores
plataformas independentes de energia renovavel do Brasil, com 745 MW
operacionais e 1,2 GW em desenvolvimento. Atua na geracdo e
comercializacdo de energia eodlica e solar. Sua subsidiaria Tupi Energias
Renovaveis opera 343 MW em parques no Ceara e Rio Grande do Norte. A
emissdo de debéntures da Tupi, garantida por ativos da Ibitu, possui rating
AA- pela Fitch.

ORIGEM ENERGIA

A Origem Energia S.A. atua na exploracdo, producdo, processamento e
comercializacdo de petréleo e gas natural, com foco em campos maduros.
Possui concessdes em campos de dleo 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. Seus principais acionistas

sao Prisma Capital e Farallon, que detém 96,10% da companhia.
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SOBRE OS EMISSORES

Brasil
TecPar

QMC Telecom

A QMC Telecom é uma empresa internacional de infraestrutura wireless, com
sede nos EUA e presenca na América Latina desde 2011. No Brasil, possui
cerca de 3.200 ativos em torres, DAS e small cells, atendendo a crescente
demanda por conectividade e 5G. A emissdo busca financiar o crescimento da
companhia e conta com garantias como fianca de subsididrias, cessdo de

recebiveis e alienacdo fiducidria de a¢cdes e equipamentos.

BRASIL TECPAR

A TecPar 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) e no corporativo (B2B) Em 2024, atingiu 787 mil clientes
residenciais e registrou receita liquida de R$ 1,1 bilhdo, com margem EBITDA
de 46,5%. Seu crescimento é impulsionado por aquisi¢cdes, tendo realizado 56
operacoes desde 2019, incluindo Blink e JustWeb em 2023.

CONCESSIONARIA DAS LINHAS 8 E 9

A Concessionaria das Linhas 8 e 9 é responsavel pela operacdo e manutencao
das linhas 8-Diamante e 9-Esmeralda do sistema de trens metropolitanos de
S&o Paulo, sob concessdo 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 modernizacao da infraestrutura existente,

com investimentos de R$ 2,5 bilhdes até 2027.
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SOBRE OS EMISSORES

Rialma S.A

casan

TERMINAL PORTUARIO SANTA CATARNIA TESC

O Terminal Portudrio Santa Catarina (TESC) é um terminal multipropdsito
localizado no porto de Sdo Francisco do Sul/SC, com movimentacdo de
produtos siderurgicos, celulose e carga geral de projeto. Entre seus principais
clientes estdo ArcelorMittal (produtos siderurgicos). Em 2023, o terminal
expandiu sua atuacdo com a construcdo de silos e inicio da operacdo de

exportacdo de graos, consolidando sua diversificacao.

RIALMA TRANSMISSORA DE ENERGIA V

A Rialma Transmissora de Energia V S.A. é responsavel por uma linha de
transmissdo de 500 kV e 807 km entre Bahia e Minas Gerais, conquistada no
Leildo n21/2023 da ANEEL, com RAP de R$ 347,8 milhdes e concessao de 30
anos. A emissao conta com rating AAA(bra) pela Fitch e garantias do BTG
Pactual e Bradesco. A empresa integra o Grupo Rialma, com atuacdo em

agropecuaria, energia e telecomunicacgdes.

CASAN

A Companhia Catarinense de Aguas e Saneamento (CASAN) é uma empresa
publica de economia mista que presta servicos de dgua e esgoto a mais de
2,9 milhdes de pessoas em 193 municipios de Santa Catarina e um no Parana.
Principal operadora de saneamento do estado, a CASAN realizou sua 42
emissdo de debéntures, classificada como A+ pela Moody’s, com garantias de
cessao fiduciaria de recebiveis e conta vinculada, destinada a refor¢o de

caixa, recomposicao financeira e investimentos em infraestrutura.




BODB11
RELATORIO MENSAL DE GESTAO

SOBRE OS EMISSORES

ORIGO ENERGIA

A Origo Energia atua no setor de Geracdo Distribuida (GD), desenvolvendo,
construindo e operando usinas fotovoltaicas. Fundada em 2010, iniciou suas
atividades como integradora, vendendo kits fotovoltaicos, e em 2016 passou

0”885.5 a operar na modalidade de Geracdo Compartilhada, fornecendo descontos na
conta de luz para clientes residenciais e empresas. A empresa possui 467
MWp de capacidade instalada e atende mais de 100 mil clientes ativos. Os
recursos da emissdo foram destinados ao investimento em 7 usinas solares
(23,8 MWp) nos estados de MG e MS.

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 3,5MM de
blberleap toneladas de cana-de-aclcar 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.

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
BM‘{é campos offshore e onshore, com presenca nas bacias de Santos, Espirito

Santo, Camamu-Almada, Sergipe-Alagoas, Potiguar e Recdbncavo. A fusdo

consolidou um portfélio diversificado, com foco na expansdo da producao,

aumento da eficiéncia operacional e otimizacdo de ativos existentes.
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SOBRE OS EMISSORES
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LIGGA TELECOM

A Ligga Telecomunicagdes S.A., anteriormente conhecida como Copel
Telecom, foi adquirida pelo Fundo Bordeaux em 2020 e passou por um
processo de expansao e reestruturagcdo. 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 operacdes para
os estados de SP, RJ, PA, AM, RR, RO e AC.

BRK AMBIENTAL

A BRK Ambiental € uma das maiores concessionarias 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 Goiads (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.

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 dptica,
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.




p

BODB11
RELATORIO MENSAL DE GESTAO

SOBRE OS EMISSORES
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HOLDING DO ARAGUAIA

A Holding do Araguaia controla a Ecovias do Araguaia, concessionaria
responsavel pela administracdo da BR-153/414/080, abrangendo 850 km de
rodovias nos estados de Tocantins e Goias. A concessao, firmada em 2021,
tem vigéncia de 35 anos e prevé a duplicacdo de trechos, implantacdo de
faixas adicionais e melhorias urbanas. A empresa tem como acionistas a

Ecorodovias (65%) e a GLP X Participacdes (35%).

HELIO VALGAS SOLAR PARTICIPACOES S.A.

O complexo solar Hélio Valgas, desenvolvido pela Mercury Renew, subsidiaria
da Comerc, estad localizado no municipio de Varzea da Palma, MG, e possui
675 MWp (500MWac) de capacidade instalada. 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, € uma subsididria da Vibra Energia e tem

participacao na operacao junto a Perfin.

INTERVIAS S.A.

A Intervias € uma subsididria da Arteris S.A., a qual possui mais de 3.200 km
de rodovias sob sua gestdo, sendo cinco delas federais e duas estaduais. A
intervias é detentora de uma concessao de cerca de 380 km no estado de Sao
Paulo. A concessdo teve inicio em 2000 e teve o prazo prorrogado para
2039 em decorréncia de desequilibrios contratuais. O projeto é livre de risco
de trafego, visto que as variacdes de demanda sdo devidas pela

concessionaria ou pelo poder concedente.
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SOBRE OS EMISSORES
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AEGEA

A Aegea é uma grande empresa no mercado de saneamento privado no
Brasil, atendendo a mais de 38 milhdes de habitantes em 860 cidades de 15
estados brasileiros. A companhia atua no abastecimento, coleta e tratamento
de esgoto como administradora de concessdes e PPPs. No ano de 2024 a
Aegea obteve uma receita liquida de aproximadamente R$16 bilhdes e uma
margem EBITDA de R$63,6%.

CORSAN

A Companhia Riograndense de Saneamento atua no ramo de saneamento em
317 municipios, atendendo a mais de 6,5 milhdes de habitantes. A companhia
se tornou uma subsidiaria da Aegea Saneamento. Em 2024 a empresa teve
receita liguida de R$%$4,3 bilhdes com uma margem EBITDA de 55,8%.. A
emissdo de R$1,5 bilhdo em 2024 teve como objetivo a realizacdo do CAPEX
necessario para o cumprimento das obrigacdes de universalizacdo advindas

do marco legal do saneamento.

AGUAS DE ITAPEMA

Aguas de Itapema é a detentora da concessdo dos servicos de coleta e
tratamento de agua e esgoto na cidade de Itapema, atendendo a uma
populacao de 76 mil habitantes. O prazo da concessao é até 2044, com meta
de aumento da cobertura de esgoto, que atualmente é de 78%. A Holding,
CONASA, possui ampla experiéncia em negodcios de infraestrutura, incluindo
os setores de rodovias, energia e saneamento, atingindo uma receita

operacional liquida de R%$1,2 bilhdes em 2024.
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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
Aliquota O% 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
23.969

Ne DE COTAS
©64.877.099

PATRIMONIO LIQUIDO ATUAL
R$ 561 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.



https://bocainacapital.com/bodb11/
mailto:ri@bocainacapital.com

Autorregulagao Autor

ANBIMA "\ ANBIMA

DISCLAIMER: Todas as informacdes, opinides e valores eventualmente indicados estdo sujeitos a mudancga sem
aviso. Este material ndo tem relacdo com objetivos especificos de investimentos, situacdo financeira ou
necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de
informacdes no processo decisdério do investidor que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com
a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagcdo 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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