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VISAO GERAL DO FUNDO

O Bocaina Incentivadas é um fundo de Renda Fixa Crédito Privado que busca a
valorizacdo das suas cotas através da aquisicdao 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 mesmos.

RESUMO DO MES

Fechamento do dia 30/04/2026

R$ 13,00

Distribuicdo por cota em 08/05/2026

R$ 1.021,38

Cota Patrimonial’

IPCA + 9,78% / CDI + 6,33%

16,62%

Yield anualizado equivalente

4. 44 anos

Duration médio dos ativos de crédito
privado

IPCA + 11,14%2

Yield médio dos ativos de crédito privado
em IPCA e em CDI, respectivamente (a.a.)

105,9%

Yield médio dos ativos de crédito privado
utilizando a equivaléncia IPCA+ dos ativos
com carrego em CDI+ (a.a.)

Alocado em titulos de crédito privadol.

1) Referente ao patriménio do fundo no dia 30/04/2026, antes da distribuicdo.

2) A equivaléncia IPCA+ dos ativos com carrego em CDI+ foi calculada utilizando-se o DAP (contrato

futuro de juros reais) de duration equivalente.
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COMENTARIO DO GESTOR

DISTRIBUICOES

Més de Distribuicoes Yield

Referéncia (R$/cota) Anualizado
No més de maio, os investidores do

Bocaina Incentivadas receberam RS$ Dez/24 R$ 5,81 7,29%
13,00 por cota referentes ao més de abril,

pagos no dia 08/05/2026, equivalente a Jan/25 R$ 5,17 6,41%

um vield mensal de 1,29% (yield Fev/25 R$ 7,30 9,20%

anualizado de 16,62%").

L RN Mar/25 R$ 7,22 9,11%
Desde seu inicio, o fundo ja distribuiu R$

170,50 por cota, equivalente a 12,18% de Abr/25 R$ 11,46 14,70%
yield em termos anualizados.

Mai/25 R$ 11,59 14,80%
O Fundo tem apresentado um retorno
aderente ao seu objetivo de Jun/25 R$ 9,66 12,15%
rentabilidade, como pode ser observado Jul/25 R$ 12,58 16,23%
na secao “Performance”.

Ago/25 R$ 10,66 13,47%

As distribuicdes do fundo podem ser
realizadas a titulo de amortizacdo de Set/25 R$ 10,95 13,79%
rendimento ou de capital, dependendo

_ , _ Out/25 R$ 12,07 15,32%
do valor da cota patrimonial. A Bocaina
procura distribuir mensalmente o valor Nov/25 R$ 9,10 11,32%
aproximado do carrego do portfdlio,
Dez/25 R$ 11,50 14,57%

independente da forma que serd

classificada tal distribuicdo, sempre Jan/26 R$ 9,35 11,63%
reservando-se a prerrogativa de ajusta-la

0,
conforme entender necessario. Fev/26 R$ 10,45 50624
Do ponto de vista tributario, para pessoa Mar/26 R$ 12,63 16,10%
fisica, nao ha distingcdo, pois ambas Abr/26 R$ 13,00 16,62%
classificacoes de distribuicdo sdo isentas
de IR. Total R$ 170,50 12,18%

1) Data base dia 30/04/2026 °
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O MERCADO DE DEBENTURES INCENTIVADAS

Entre fevereiro e abril de 2026, o mercado de debéntures incentivadas registrou uma
abertura relevante nos spreads de crédito. O movimento foi amplo, atingindo todos os
setores e faixas de rating, e afetou o resultado dos fundos de crédito de forma
generalizada.

Spread de crédito é o prémio adicional que o mercado exige sobre a NTN-B de referéncia
para remunerar o risco de crédito do emissor.

Debéntures Incentivadas - Anbima (Spread) Delta Spread
Fev/26 até Abr/26
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Como qualquer ativo de crédito, o spread oscila conforme as condicdes de oferta/demanda
no mercado secundario: maior pressdo vendedora leva o preco unitario das debéntures a
cair e os spreads a abrir; maior apetite comprador produz o movimento oposto.

Em nossa leitura, a abertura dos ultimos meses reflete principalmente um ajuste técnico
de mercado: apds um periodo prolongado de captacdes elevadas de fundos de crédito, a
demanda por ativos se manteve muito acima da oferta de papel disponivel, pressionando
0S precos unitarios para cima e comprimindo os spreads a niveis historicamente baixos. O
movimento atual €, em grande medida, a correcao desse patamar.

Contribuiram para amplificar esse movimento alguns eventos especificos de crédito:
GPA, Ambipar e, mais recentemente, Aegea. Esses episdédios ndo foram a causa estrutural
da abertura de spreads, mas elevaram a percepcdo de risco de forma mais ampla,
acelerando um ajuste que ja estava latente nas condicdes técnicas do mercado.

Movimentos como esse ndo sdo inéditos. Em 2019, com a queda dos juros; em 2020, com o
Covid; e em 2023, com os episddios de Light e Americanas — em todas essas janelas houve
abertura generalizada de spreads, muitas vezes contaminando ativos sem relacdo direta
com o evento original.

Nesses casos histdricos, a normalizacdo da precificacdo dos ativos ocorreu em um
horizonte de 2 a 6 meses apds o inicio dos eventos, com os spreads retornando a

patamares mais condizentes com os fundamentos dos emissores.
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Para dimensionar o impacto da abertura de spreads de crédito sobre os retornos dos

fundos de infraestrutura, analisamos o comportamento de dois indices de mercado ao
longo de 2026: o IDA-IPCA Infraestrutura e o IMA-B 5.

IDA-IPCA Infraestrutura

Indice calculado e divulgado pela ANBIMA
que mede a evolugdo diaria de uma carteira
teorica composta por debéntures
incentivadas (Lei 12.431) indexadas ao IPCA,
servindo como termometro do mercado
secundario.

Engloba ativos com precificacdo ANBIMA
que cumprem critérios de prazo, volume e
rating, e captura tanto as variacdes na

IMA-B 5

Indice de Mercado ANBIMA (IMA) formado
por uma carteira de titulos publicos
federais atrelados ao IPCA (NTN-Bs) com
vencimento de até cinco anos.

Para fins desta analise, o IMA-B 5
representa o retorno esperado por uma
carteira de titulos de renda fixa, com
indexacdo IPCA+, sem os efeitos do spread
de crédito de emissores privados.

curva de juros reais (NTN-B) quanto as

variacbées nos spreads de crédito dos Apresenta duration proxima a do IDA-IPCA

emissores. Infra, tornando a comparacdo entre os
indices mais adequada.

Para fins desta analise, representa o
universo de debéntures incentivadas que
compdem os portfolios dos fundos de
crédito do mercado.

O retorno do IMA-B 5 é definido pela evolucdo das NTN-Bs, que se movimentam por dois
componentes: (i) carrego (acumulo diario de IPCA + yield) e (ii) MtM (a variacdo de preco
decorrente da abertura ou fechamento das taxas de juros reais no mercado).

O IDA-IPCA Infra, por sua vez, incorpora esses mesmos dois componentes das NTN-Bs, ja
que as debéntures incentivadas sdo precificadas sobre a curva de juros reais, e adiciona
mais dois componentes especificos do crédito privado: o carrego do spread e o MtM do
spread.

Como ambos os indices compartilham os mesmos componentes de NTN-B, ao comparar as
suas evolucdes, neutralizamos o efeito dos juros reais e isolamos a contribuiciao dos
spreads de crédito privado para o retorno do IDA-IPCA Infra.

Sendo assim, divergéncias direcionais e significativas de rentabilidade entre os dois indices
refletem, de forma aproximada, a movimentacdo dos spreads de crédito.

A seguir, o grafico que retrata o desempenho acumulado do IDA-IPCA Infra e do IMA-B 5,
bem como o CDI ao longo de 2026, dividido em trés janelas temporais:




/é BOCAINA EQI oot BOCAINA INCENTIVADAS

RELATORIO TRIMESTRAL DE GESTAO

RETORNOS ACUMULADOS: IDA-IPCA INFRA / IMA-B 5 / CDI
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Periodo marcado pelo fechamento dos spreads de crédito, gerando MtM positivo
nas debéntures e levando o IDA-IPCA Infra a superar os demais indices.

Retorno Acumulado (YTD): IDA-IPCA Infra: +3,0% (267% do CD/)
IMA-B 5: +0,8% (103% do CDI)
JANELA 2

Periodo de reversdo: os spreads, que vinham fechando, comecam a se abrir. A
diferenca de rentabilidade acumulada entre IDA e IMA-BS5 praticamente zera.

Retorno Acumulado (YTD): IDA-IPCA Infra: +2,1% (76% do CD/)
IMA-B 5: +2,0% (72% do CD/)
JANELA 3

Periodo de abertura expressiva dos spreads de crédito. O IMA-B 5 acelera enquanto
o IDA-IPCA Infra recua, reflexo direto da abertura dos spreads de crédito privado.

Retorno Acumulado (YTD): IDA-IPCA Infra: +1,3% (29% do CD/)
IMA-B 5: +5,2% (115% do CDI)
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Para facilitar a visualizacdo do impacto da abertura de spreads, o grafico abaixo mostra a
evolucao do diferencial acumulado de retorno entre o IDA-IPCA Infra e o IMA-B 5 ao longo
de 2026:

DIFERENGCA RENTABILIDADE ACUMULADA IDA-IPCA INFRA vs. IMA-B 5 (p.p.)

Jan/26 Fev/26 Mar/26 Abr/26

No acumulado de 2026, o IMA-B 5 rentabilizou +5,2%, contra apenas +1,3% do IDA-IPCA
Infra. O diferencial de -3,9 p.p. representa o efeito isolado da abertura de spreads sobre os
retornos das debéntures incentivadas no periodo.

Em termos relativos ao CDI, o efeito da abertura de spreads aparece de forma ainda mais
nitida: o IDA-IPCA Infra entregou 29% do CDI no ano, contra 115% do CDI do IMA-B 5,

uma diferenc¢a de 86 p.p. acumulada em 2026.

Restringindo a analise ao periodo de abertura de spreads propriamente dito (janelas 2 e 3),
a divergéncia fica mais expressiva: o IDA-IPCA Infra rendeu -52% do CDI, contra +114% do

IMA-B 5 — diferenc¢a de 166 p.p. do CDI no intervalo.

Esse mesmo efeito se refletiu na rentabilidade dos fundos de crédito do mercado como um
todo. A abertura de spreads foi o principal detrator de performance da industria nos
meses de mar¢o e abril, levando grande parte dos fundos a rentabilizar abaixo de seus

benchmarks, com retornos absolutos negativos em muitos casos.

A abertura de spreads afeta a industria de fundos de crédito de forma ampla. Fundos nao
hedgeados (IPCA+) e fundos hedgeados (CDI+) sdo igualmente afetados. O hedge de juros
reais neutraliza as variacdes na curva NTN-B, mas ndao a movimentacao dos spreads de
crédito. Quando o PU dos ativos cai por abertura de spread, o impacto se distribui por toda
a industria de crédito privado, independentemente da estrutura de indexacdo do fundo.

-39 p.p.
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RELAGCAO APORTE/RESGATE E SPREADS

Até aqui, analisamos o impacto da abertura de spreads sobre os retornos dos fundos de
crédito. H3, no entanto, outra dindmica relevante para entender o movimento recente: o
fluxo de aportes e resgates dos proprios fundos.

Em condicdes normais, esses fluxos circulam pelo mercado sem grandes conseguéncias
sobre os spreads. Contudo, em momentos de estresse, aportes ou resgates expressivos
deixam de ser neutros: forcam compras e vendas em volumes que o mercado secundario,
com liquidez reduzida, dificilmente consegue acomodar sem alterar precos. E nesse
contexto que spreads e resgates passam a se alimentar mutuamente — um movimento
puxa o outro. O ciclo pode comecar de qualquer lado, e qual vem primeiro pouco importa.

De um lado, a abertura de spreads deteriora a rentabilidade dos fundos, motivando
solicitacdes de resgate. Para honra-las, os gestores precisam vender ativos, muitas vezes
com certa urgéncia e a precos abaixo do MtM, o que, por definicdo, gera novas aberturas
de spread.

Do outro, resgates motivados por fatores alheios ao crédito (rebalanceamento de carteira,
busca por liguidez, mudanca de cendrio macro) geram pressdo vendedora, abrindo
spreads, ainda que nao haja qualguer deterioracdo prévia dos ativos.

Em ambos os casos, o movimento de venda se traduz em abertura de spread, que reduz a
rentabilidade dos fundos, que motiva novos resgates.

Em abril, os fundos de crédito privado registraram resgate liquido de R$ 24,5 bilhdes; os
fundos de infraestrutura, apos meses consecutivos de captacdo positiva, encerraram o més
com resgate liquido de R$ 10,0 bilhdes (relatdrio BBI, 27/04/2026)

Captacao Fundos de Crédito (R$ Bi) Captacao Fundos de Infra (R$ Bi)
426
14.2
88 585339 7.1 3403872 g 81 6 2128
-0.6 , .
-82 56 -9.8 2 6_16 8. 24 4100
-22.7 =245
P PP PP PP P PP P R NI I I
Q “\@* SN ‘?‘9 &2 RN & (& & 9 Q %\@* SN ?\9 & RO & (& 8 9

O quadro observado é consistente com janelas anteriores de estresse: em periodos de
volatilidade, parte dos investidores rebalanceia carteiras ou migra para maior liquidez, e os
fluxos tendem a se normalizar a medida que o ambiente se estabiliza. Com isso, parte da

pressao técnica que vinha alimentando a abertura de spreads ¢é aliviada. °
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A abertura de spreads de marg¢o e abril
de 2026 foi um movimento de mercado
amplo e generalizado.

De forma geral, nao identificamos
deterioracdo na qualidade de crédito dos
emissores/ativos que justificasse uma
abertura de spreads de tal magnitude.
Por ora, entendemos que a abertura de
spreads reflete um movimento técnico
de reprecificacao do mercado
secunddrio, amplificado por temas
pontuais de alguns emissores e resgates

enfrentados pelos fundos de crédito.

Do ponto de vista prospectivo, o cenario
atual de spreads mais abertos eleva os
carregos dos fundos de crédito como um
todo.

Além disso, como ocorrido em outras
janelas histdricas de abertura de spreads
generalizada, hd a possibilidade de
reversdao da abertura dos spreads ao
longo dos proximos meses, gerando
ganho de capital adicional para gquem
permanece posicionado.

Nesse cendrio, considerando a atividade
de gestdo de fundos de crédito privado,
uma das formas de amenizar os impactos
de abertura generalizada de spreads é
através da construcdo do portfdlio, em
especial com a inclusdo de ativos
exclusivos.

E dessa forma que a Bocaina Capital se
propde a gerir seus fundos: portfolios
com parcela relevante de ativos
exclusivos, viabilizados a partir da

BOCAINA INCENTIVADAS
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expertise da gestora em infraestrutura e
de sua ampla rede de relacionamentos.

Na avaliacdo da gestora, esses ativos
exclusivos oferecem melhor relacao
risco-retorno do gue debéntures
similares disponiveis no mercado
secundario. Além disso, por serem
detidos por uma base limitada e estavel
de investidores, esses ativos apresentam
baixo histdérico de negociacdo, ndo estao
sujeitos as reprecificacdes qguase
imediatas que ativos de mercado
costumam  exibir em eventos de
volatilidade de spread.

Em 2023, por exemplo, debéntures
amplamente distribuidas no secundario
sofreram abertura expressiva de spread
em funcdo dos eventos envolvendo
Americanas/Light, independentemente
do mérito de crédito de cada emissor. O
mesmo mecanismo, no sentido inverso,
foi observado no fechamento de spreads
que se seguiu a Resolucdgo CMN em
fev/2024.

Pela baixa liquidez natural, os ativos
exclusivos mantém seus spreads mais
estaveis ao longo do tempo,
beneficiando os portfdlios com carregos
mais consistentes e menor volatilidade.

A menor sensibilidade a movimentos
generalizados de spread e o carrego mais
consistente ao longo do tempo sdo, na
pratica, a forma como a Bocaina busca
proteger o patrimdnio dos seus cotistas
em momentos de estresse de mercado.
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PERFORMANCE E PERSPECTIVA PARA CURTO PRAZO

O Fundo tem apresentado, desde seu lancamento, uma performance aderente a sua
proposta de oferecer um portfolio com bom carrego e opcionalidade de ganho de capital,
por meio da compressao de spreads e do fechamento das taxas nominais.

Encerramos o més de abril com uma taxa média de carrego de IPCA+11,14%' sobre a
carteira de crédito privado, refletindo a qualidade das alocag¢des realizadas. Se incluirmos o
carrego da parcela em caixa e as taxas de administracdo e gestdo, em 30/04, o carrego
intrinseco do fundo, liquido de custos e isento de IR, era equivalente a IPCA+9,77%.

Ao compararmos esta taxa com a nossa principal referéncia de benchmark, a NTN-B 2029,
titulo publico de duration equivalente ao portfélio do fundo, temos um diferencial de 1,92
p.p- ou 4,36 p.p. com gross-up.

Nos primeiros oito meses, a performance foi afetada pelos custos iniciais da oferta, que
representaram cerca de 2,56% do patrimdnio liquido e foram integralmente amortizados
nesse periodo. A partir de julho de 2025, os investidores passam a aproveitar plenamente
o potencial do portfélio. Apesar do efeito negativo dos custos, desde o inicio do fundo, a
rentabilidade acumulada foi de 19,34%, frente aos 14,88% da NTN-B 2029, ou seja,
diferencial de 4,45% no periodo.

Rentabilidade Ajustada por Distribuicoes?

RN A B AN A Y I B N S N
& P ° @ <L F & 3 S S 24 o O R @ @ @ e
Cota Liguida de IR NTN-B 2029
Rentabilidade® Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano m
(LSRR T Al 150% 113% O051% 123% - - - = - - - - 4,54% | 19,34%
NTN-B 29 1,03% 1,98% -0,19% 1,86% = = = = = = = = 4,74% | 14,88%
(oI ERNTIICESM 124% 0,35% 057% 182% 171% 133% 0,37% 2,01% 164% 100% 126% 0,64%|14,84% | 14,16%
NTN-B 29 218% 0,45% 0,93% 2,83% 0,64% 0,67% -0,42% 0,07% 0,52% 0,92% 2,16% 0,24%| 1,71% | 9,68%
Cota Liquida > | - - - - - - - - - 0,03% -0,62%| -0,60% | -0,60%
NTN-B 29 . - - - - - - - - - -0.35% -1.48%| -1,82% | -1,82%

1 A equivaléncia IPCA+ dos ativos com carrego em CDI+ foi calculada utilizando-se o DAP (contrato @
futuro de juros reais) de duration equivalente.

2) Aplicando as aliquotas devidas para gross-up de impostos.

3) Cota liquida do IR ajustada pelas distribuicdes
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ALOCACAO DO FUNDO

Nos ultimos meses, seguimos a estratégia estabelecida desde o lancamento do Bocaina
Incentivadas, de aumentar a exposicdo a ativos incentivados e promover a diversificagdo
da carteira, com foco em ativos de qualidade no setor de infraestrutura. No ultimo
trimestre, destacamos a adicdo de trés novos ativos ao portfélio: lgarapava, no inicio de
fevereiro, e Hidro Forte e Coruripe, ao final de marc¢o. Esses ativos sdo exclusivos e
resultam tanto da nossa capacidade de originacdo proprietaria quanto das parcerias
estratégicas com bancos, por meio da participacdo em club deals mais restritos,
contribuindo diretamente para a diversificacdo e a qualidade da carteira. Na data base do
relatério, o fundo contava com 18 ativos de crédito privado em seu portfdélio.

atual (Anos)
CONX12 Alares 16.00% IPCA 1,32% 3,10% 1,6 Fibra A-
HGLB23 Highline 11.59% IPCA 10,02% 2,12% 4,6 Torres A-
CASN24 Casan 6.36% IPCA 8,30% 0,35% 3,3 Saneam. A+
CASN34 Casan 5.61% IPCA 8,11% 0,15% 4,8 Saneam. A+
IRJS15 Iguad 3.32% IPCA 10,25% 2,52% 6,9 Saneam. AAA
RALMMN Rialma 7.77% IPCA 8,23% 0,81% 8,7 Transm. AAA
BTEL33 V.Tal 0.58% IPCA 9,86% 1,98% 58 Fibra AA+
ORIG12 Origem 5.41% IPCA 10,39% 2,42% 4,9 Oleo e Gas A
QMCT14 QMC Telecom 5.49% IPCA 8,90% 1,03% 51 Torres A
BION17 Bevap 2.45% IPCA 10,45% 2,37% 3,8 Outros BBB+
IGSST lgarapava 5.01% IPCA 9,03% 1,35% 8,6 Saneam. -
HFTE14 Hidro Forte 1.23% IPCA 10,45% 2,50% 8,3 Saneam. AA-
SAUCI6 Coruripe 1.22% IPCA 13,31% 5,16% 3,4 Qutros BBB
TUPWN Tupi Energia 3.20% CDI 6,08% 5,96% 3,3 Renov. AA
HGLB13 Highline 2.82% CDI 2,70% 2,70% 3,9 Torres A-
FIDC FIDC Norte 16.13% CDI 7,85% 7,85% 4,4 Saneam. -
ISPE12 lgua Sergipe 3.68% CDI 2,54% 2,49% 2,0 Saneam. -
UDA FIDC Consag 2.03% CDI 6,50% 6,50% 0,8 Oleo e Gas -
99,9% | IPCA 1,14%’ 3,35% 4,4
CAIXA Comprom. 0,1% 14,40% -

TOTAL 100% IPCA 10,94%'

COMPOSICAO POR RATING?

Parte da carteira conta com avaliagdao

COMPOSICAO POR SETOR?

Ao fim de abril, o fundo contava com

seus ativos distribuidos em 7 setores externa, enquanto outros papéis nao

distintos, conforme grafico abaixo: possuem. Abaixo, a distribuicdo por

Outros rating externo na data-base do relatdrio:
Geracdo 4%

0,

, 3%
Oil & Gas
7%

Transmissdo
8%

Saneamento

41% 27%

Fibra
17%

Torres

o

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 30/04/2026.
2) Considerando posicdo do Fundo no dia 30/04/2026.
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SOBRE OS EMISSORES

alares'”

bevap

bioenergia

casan

CONSAG

ENGENHARIA

ALARES - TRIPLE PLAY BRASIL

A Alares, controlada pelo fundo Grain Management, & uma das maiores
provedoras de internet fixa do Brasil, com 780 mil clientes em 120 cidades e
32 mil km de rede de fibra dptica. Presente nas regides Nordeste e Sudeste,
foca em mercados menos concorridos e com alto potencial de crescimento.
Seu crescimento tem sido impulsionado por aquisicdes, como Webby
Telecom e Azza Telecom em 2024, além de investimentos em integracdo
operacional e expansao da rede.

BEVAP BIOENERGIA

A Bevap Bioenergia € uma usina localizada em Joao Pinheiro, MG,
especializada na produc¢ao de etanol, aclcar e energia elétrica a partir da
cogeracao de biomassa. Possui capacidade de moagem de 3,5MM de
toneladas de cana-de-acucar e geracao de 90OMW de energia, com parte
destinada ao mercado livre. Além da producao de etanol e acuUcar cristal,
atende grandes industrias alimenticias e exporta para mercados
internacionais.

CASAN

A Companhia Catarinense de Aguas e Saneamento (CASAN) é uma
empresa publica de economia mista que presta servicos de agua e esgoto a
mais de 2,9 milhdes de pessoas em 193 municipios de Santa Catarina e um
no Parand. Principal operadora de saneamento do estado, a CASAN
realizou sua 42 emissao de debéntures, classificada como A+ pela Moody'’s,
com garantias de cessao fiduciaria de recebiveis e conta vinculada,
destinada a reforco de caixa, recomposicado financeira e investimentos em
infraestrutura.

CONSAG - FIDC UDA

A Consag Engenharia, braco de construcdo civil da Andrade Gutierrez para
clientes privados, conquistou 5 lotes no leildo da Petrobras para as obras da
Refinaria Abreu e Lima (RNEST), em Ipojuca (PE), totalizando R$ 6,5
bilhdes em contratos na modalidade EPC. O Lote F, no valor de R$ 915
milhdes, abrange a construcdo de uma Unidade de Destilacao Atmosférica
- UDA. A emissao € uma antecipacao de recebiveis do Lote F e conta com
garantias robustas, como cessao fiduciaria do contrato e contas vinculadas,
além de due diligence com engenheiro especializado.
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CORURIPE

A Usina Coruripe € uma das maiores produtoras independentes de aclcar,
etanol e bioenergia do Brasil, com histérico de mais de cem anos de
operacao desde sua fundacao em 1925. Atualmente a companhia opera 5
unidades industriais organizadas em trés clusters: Cluster Coruripe (AL) —
Usina Coruripe; Cluster lturama (MG) — Usina Carneirinho e Usina lturama;
Cluster Campo Florido (MG) — Usina Limeira do Oeste, Usina Campo
Florido e Terminal Iturama. No ano safra 2025/2026, a companhia obteve
uma receita de cerca de R$4 bilhdes e um EBITDA ajustado de
aproximadamente R$1,5 bilho.

HIGHLINE

A Highline é uma empresa especializada na construcdo, operacao 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
telecomunicacao, viabilizando a expansdo da cobertura movel e a
modernizacdo da infraestrutura digital no Brasil.

HIDRO FORTE

A Hidro Forte atua como operadora de concessdes de servicos de agua e
esgoto, presente em 36 municipios do Estado do Tocantins, quatro
municipios no Estado do Pard e dois municipios no Estado do Maranhao,
totalizando 42 municipios. A companhia passou por uma aquisicao pela
Norte Saneamento S.A. em 2021, fazendo parte do Grupo fundado naquele
ano, gue busca explora pequenas e médias concessdes de saneamento
basico. Em 2025, a companhia reportou uma receita liquida de R$ 62,2
milhdes e R$ 29 milhdes de EBITDA.

IBITU ENERGIA

A |bitu 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 edlica e solar. Sua subsidiaria Tupi Energias
Renovaveis opera 343 MW em pargues no Ceara e Rio Grande do Norte. A
emissao de debéntures da Tupi, garantida por ativos da Ibitu, possui rating
AA- pela Fitch.
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IGARAPAVA SANEAMENTO

A lgarapava Saneamento S.A. é a concessiondria responsavel pela operacao
e gestao dos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario
no municipio de lgarapava (SP), sob concessdo plena de 35 anos iniciada

= Igarapava em junho de 2024. A concessdo atende uma populacao de

weree - gproximadamente 26 mil habitantes, com cobertura de 100% em agua e

99% em esgoto desde o inicio da operagcao. A emissdo é um ativo exclusivo
Bocaina e conta com garantias reais que incluem alienacao fiduciaria das
acdes da emissora e cessao fiduciaria dos direitos emergentes do contrato
de concessao.

IGUA RIO DE JANEIRO

A lgud Rio de Janeiro S.A. opera a concessao de agua e esgoto por 35 anos
’__\/ggA- RIO. na Zona Oeste do Rio, atendendo 1,2 milhdo de pessoas em bairros como
Jacarepagud, Barra da Tijuca e Recreio. O projeto prevé R$ 7,3 bilhdes em
investimentos para ampliar a cobertura de agua para 29% e de esgoto para
90% em 12 anos, além de reduzir perdas e modernizar a infraestrutura.

IGUA SERGIPE

A lgua Sergipe assumiu, em maio de 2025, a operacao plena da concessao
dos servicos de dgua e esgoto em 74 municipios de Sergipe, atendendo
) cerca de 2,3mm de pessoas. A concessao, de 35 anos, foi vencida em

= [GUA- set/24 com outorga de R$ 4,536 bi (dgio de 122,6%) e prevé R$ 6,3 bi em
investimentos, dos quais R$ 4,7 bi nos primeiros 10 anos. A companhia ja
entregou 59 km de adutoras, beneficiando 70 mil pessoas, e iniciou obras
emergenciais em diversos municipios. Para viabilizar os pagamentos iniciais
da outorga, recebeu aporte de R$ 1,4 bilhdo da controladora e captou R$
2,65 bilhdes via debéntures, em duas tranches (dez/24 e mai/25).

NORTE SANEAMENTO - FIDC

O FIDC Norte Saneamento foi estruturado exclusivamente para adquirir
rﬁ'te debéntures da Norte Saneamento, plataforma voltada a consolidacdo de
saneamento  ativos operacionais em municipios fragmentados do setor de saneamento.

A emissdo conta com garantias robustas, como alienacao fiduciaria de

acodes das subsidiarias e cessao de dividendos e contratos de concessao.
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ORIGEM ENERGIA

A Origem Energia S.A. atua na exploracao, producao, processamento e
comercializacdo de petrdéleo e gas natural, com foco em campos maduros.

CRIGEM Possui concessdes em campos de dleo e gas natural onshore e adguas 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
portudrio de exportacdo de petrdoleo em Maceid. Seus principais acionistas
sao Prisma Capital e Farallon, que detém 96,10% da companhia.

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 emissao busca financiar o
crescimento da companhia e conta com garantias como fianca de
subsididrias, cessdo de recebiveis e alienacdo fiduciaria de acbes e
equipamentos.

RIALMA TRANSMISSORA DE ENERGIA V

A Rialma Transmissora de Energia V S.A. é responsavel por uma linha de
transmissao 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 atuacao
em agropecuaria, energia e telecomunicacoes.

V.TAL

A V.tal é a maior plataforma independente de infraestrutura digital neutra
do Brasil, com mais de 500 mil km de fibra optica e 22 milhdes de
V t I domicilios atendidos. Criada em 2022 a partir da rede da Oi e integracao
a com a Globenet, é controlada por BTG Pactual, GIC e CPPIB. Atua com
solucdes FTTH, atacado e infraestrutura digital, com contratos de longo
prazo com TIM, Claro e Vivo. A emissdo, com rating AA+ pela S&P e
garantia da Nio, é destinada a expansdo da rede.
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CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

CNPJ
57.553.569/0001-00

NOME
Bocaina Incentivadas FIC Fl-

Infra RF

INICIO DO FUNDO
05/11/24

TRIBUTACAO
Isento de IRPF

TAXA DE ADM + GESTAO
1,17% a.a

TAXA DE PERFORMANCE

20% sobre o que exceder IPCA

+ 6,00% a.a.

PUBLICO ALVO

Publico Geral

Ne DE COTISTAS
2.388

Ne DE COTAS
77.165

PATRIMONIO LIQUIDO ATUAL
R$ 78,85 milhdes'

ADMINISTRADOR
BTG Pactual DTVM

GESTOR

Bocaina Capital Gestora de
Recursos LTDA

COGESTOR

Euqueroinvestir Gestdo de
Recursos LTDA

Para mais informacdes, entre em contato ri@bocainacapital.com.

(1) Antes da distribui¢ao.
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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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