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TICKER: INFB11

DRYS FIC DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RF

Relatorio de Gestao - Setembro 2024

R$ 25,3 MM

R$ 104,75

R$ 98,71

R$ 1,00/ cota

DISTRIBUICAO MENSAL

Risco de Crédito Baixo e Diversificado

. A carteira do fundo contém 40 emissdes, sendo 33,9%
Investimento de créditos AAA(br).

em debéntures
incentivadas de
infraestrutura com:

Retorno Vinculado a Inflagéo

Retorno alvo de 2% a.a acima do IMA-B5.

Isencdo de IR

Para rendimentos e ganhos de capital de Pessoas
Fisicas
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Embora o més de setembro tenha sido focado na construgdo da carteira do fundo, realizaremos o
pagamento do primeiro dividendo e os cotistas com posicao no fundo em 30 de setembro de 2024
receberdo R$ 1,00 por cota no dia 15 de outubro de 2024 - excepcionalmente, neste més, o pagamento
serd no 11° dia (til do més.

Para os meses seguintes, nossos esforcos serdo em manter o pagamento em torno de R$ 1,00 por cota,
com a distribuicdo sempre no 10° dia util do més.

DESEMPENHO

Setembro foi o primeiro més do fundo apds a sua oferta inicial, com o principal foco voltado para a
construgao da carteira em funcdo dos aportes recebidos. Devido a flexibilidade permitida nos seis
primeiros meses para alocagdo dos recursos, buscamos tanto por ativos isentos de IR como n&o isentos
que oferecem prémios maiores.

Dentro dessa flexibilidade regulatdria, aproveitamos a temporada de emissGes de ativos por parte dos
bancos para capturar ganhos de trading, considerando a alta demanda por esses ativos. Um exemplo foi
a operacdo de compra de LFSC (Letra Financeira Subordinada Continua) do banco BTG Pactual a uma
taxa de CDI + 1,30% em 17 de setembro com venda da mesma posi¢cao a uma taxa de CDI + 1,24% duas
semanas depois em 2 de outubro.

No que se refere aos ativos bancarios, embora tenhamos mantido a carteira em ativos emitidos pela Lei
12.431, selecionamos, dentro os emissores aprovados pelo nosso comité de crédito, aqueles com mais
spread de crédito e com alguma tendéncia de fechando de taxa no curto prazo. Assim, como detalhado
na secao 2 deste relatério, uma parte relevante da carteira estd fora do enquadramento da Lei 14.431,
porém com alta taxa de retorno.

Entre essas alocagdes, destacamos a posigdo na debénture de Equipav Saneamento, com vencimento
em marco de 2034 a taxa de CDI + 3,24% vislumbrando um fechamento de spread de crédito em virtude
de sua abertura de capital. Durante o més de setembro, apds termos comprado esse ativo, a companhia
obteve o registro na CVM o que aumentou o mercado que poderia comprar essa emissdo. Dessa forma,
apos um forte fluxo de compra na emissdo, essa debénture encerrou o0 més com a marcagéo a uma taxa
de CDI + 2,76% a.a..

Sobre a alocagdo em risco de mercado, dado o objetivo de retorno de IMAB5 + 2% a.a., optamos por
enquadrar o fundo para o risco de taxa de juros reais logo na primeira semana do fundo. Essa estratégia
se baseou no aumento sazonal do IPCA, que é naturalmente mais alta nos Ultimos meses do ano e nao
enxergamos riscos claros de surpresa baixista para a inflagéo.

Além dessa alocacéo de risco de mercado, durante o més, estabelecemos uma posigdo em risco
prefixado no vencimento janeiro/27 equivalente a meio ano de duration. Essa alocacao foi montada em
virtude das altas de taxas de juros prefixadas, apds a divulgacdo do relatério bimestral de receitas e
despesas por parte do governo federal, em uma taxa média de 12,385 a.a.. Apds a divulgacao de
medidas pelo governo com foco no equilibrio fiscal e também em virtude do movimento de juros nos
EUA, os juros voltaram para patamares menos estressados e optamos por encerrar essa posi¢do com 0s
jurosem 12,175% a.a..

Dessa forma, o fundo encontra-se com uma alocagdo de 80% em crédito privado, 100% posicionado em
IPCA com o durationde 4,6 e taxa equivalente a IPCA + 8,5% a.a. — destacando que essa rentabilidade é
isenta de imposto de renta para o investidor pessoa fisica.
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Nesta secdo, compartilhamos a carteira de ativos do fundo referente a data de fechamento do més base
deste relatdrio. O objetivo é oferecer uma visdo clara e detalhada das principais posi¢cdes e alocagdes
do portfdélio, incluindo informagdes sobre cada um dos ativos. Dessa forma, buscamos proporcionar
transparéncia em relagdo a estratégia adotada, permitindo o entendimento sobre o posicionamento do
fundo no cenéario atual de mercado.

Emissor Grupo Controlador % Taxa de Marcagdo Duration Rating
Equipav Saneamento Aegea 5,5% CDl + 276% 444 AR
Crrizan Crizan 5,3% CDl + 2,61% 343 Ah
BTG Pactual BTG Pactual 4,8% CDI + 1,20% 373 AAA
BREK Ambiental Brookfield 4, 7% Chl + 241% 2,06 A
Rodovias do Brasil Rodovias Do Brasil/Mubadala  4,0% CDI+ 216% 2,34 AN
Assurud Energia Serena 4,0% IPC-A + 7 43% 6,35 A4
xP XP Investimentos 4,0% CDl + 1,50% 3,25 AAA
Ecorodovias Ecorodovias 3.9% IPC-& + 7,16% 8,75 A4
BR Partners Br Partrers 3.8% CDI + 227% 4 B5 A4
CCR ViaMobilidade LinhasBe 9 CCR 3,7% IPC-A + 7 BZ% 6,74 Ah
Locamérica Localiza 3.7 IPC-A + B,53% 3,76 AAA
WixLogistica Aguia Branca 3,7% CDl + 1,70% 3,46 Ah
Banco BY Votorantim 3,6% CDI + 1,40% 399 AAA
LM Transportes Vaolkswagen 3,6% CDl + 1,50% 1,87 Ah
BRF BERF 3,2% IPC-& + 9,51% 1,00 ABA
Cagece Cagece 3,1% CDl + 2,14% 4,02 Ab
Aguas Do Rio 4 Spe Aegea 2.8% IPC-A + 7,70% 536 Al
Projeto Lake Aegea 2,5% IPC-A + 7,50% 25,51 A
Serena Geragio Serena 2.5% IPC-A + 7,95% 115 A
Vipal Vipal 2.4% CDI+ 328% 171 A
Cosan Cosan 2,1% CDI+ 1,34% 518 ARA
Localiza Localiza 2,0% CDl + 2,02% 4,83 AAA
Cosan Cosan 1,6% IPC-& + B,01% 4,91 AAA
Ventosde Sao Tito AES 1,6% IPC-A + B,96%: 1,88 b
Banco Mercantil Banco Mercantil 1,5% 130% CDI 525 A
Ventosde Sao Tomé AES 1,4% IPC-A + B,59% 167 Ah
Casan Casan 1,3% CDI + 2,71% 2,08 BB+
Localiza Localiza 1,1% IPC-& + B,57% 502 AAA
Artean Z Transmissio XPlInfra 0,7% IPC-A + 8,14% 4,65 A
Banco Mercantil Banco Mercantil 0,4% 107% CDI 0,46 A
CART Patria 0,2% IPC-& + B,00% 0,19 Ah
Eletrobras Eletrobras 0,2% IPC-A + 6,81% 321 A

Fonte: Elaborag&o Drys Capital | Dados referentes ao fechamento de setembro/2024

Alocacgéao por Setor

Petréleo e Gas 4,13%
Logistica 4,16%

Bancos 4,76%

Ambiental 6,02%

Consumo 6,4%

Locadoras 11,67%

Elétricas 11,78%

Concessoes 13,5%
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Saneamento 21,89%

Bancos Sub/Perpétuos 15,69%

Alocacao por Rating

AA-
19,49%




3. Descricao de Ativos Detidos

pelo Fundo

Para consultar mais detalhes sobre os B veenaL B concessoes B ocrooras

ativos acesse a pagina do INFB11:

[ Relatério Interativo

AGUAS DO RIO 4 SPE

Concessionaria dos servigcos de abastecimento de
adgua e esgotamento sanitério na area da concessdo
relativos aos municipios de Belford Roxo, Duque de
Caxias, Japeri, Mesquita, Nilopolis, Nova Iguacu,
Queimados, Sao Joao de Meriti e alguns bairros do
Rio de Janeiro (Regido 4), por meio da exploragao das
infraestruturas integrantes do sistema. A companhia é
uma subsididria do grupo Aegea, que tem também
como acionistas o Grupo Equipav (controlador da
Aegea), o fundo soberano de Cingapura GIC e a
[tadsa.

I saneamenTo I GErAGAO ELETRICA CONSUMO

Bl FeroiEoEGAS

ARTEON Z TRANSMISSAO

A Arteon Z atua no setor de energia, focando em
desenvolvimento e operagdo de projetos de
transmissdo de eletricidade.

ASSURUA ENERGIA

A Assurud 5 Energia S.A. é uma subsidiaria de geragéo
edlica da Serena Energia S.A., detentora de ativos
geradores de energia elétrica com foco em energia
limpa e renovavel. O parque edlico esta localizado em
Xique-Xique, no Estado da Bahia, e tem capacidade
total instalada para geragdo de 243.6 MW,
comercializados em contratos no ambiente livre (ACL)
e em contratos de autoproducdo de energia.

BRK AMBIENTAL

A BRK Ambiental é uma das maiores empresas
privadas de saneamento no Brasil, atuando em mais
de 100 municipios e beneficiando cerca de 16 milhdes
de pessoas. Ela oferece servigos de abastecimento de
dgua e tratamento de esgoto, buscando a
universalizagdo do saneamento por meio de parcerias
com empresas privadas e publicas.

BRF

A BRF S.A. é uma das maiores produtoras de alimento
a base de proteinas do mundo, com foco em frangos,
suinos e produtos processados. Fundada em 1934, a
empresa possui marcas renomadas como Sadia,
Perdigao e Qualy, e atende mais de 120 paises. A BRF
é comprometida com praticas sustentaveis, incluindo
a meta de alcancar emissdes de carbono neutras até
2040. Além de atuar no setor de alimentos, a empresa
também investe em energia renovavel e nutricdo
animal. Em 2023, a BRF foi responsavel por 10% do
comércio mundial de aves, destacando-se por sua
inovacao e eficiéncia operacional.

CAGECE

A Companhia de Agua e Esgoto do Ceard (Cagece) é
uma empresa publica que opera no setor de
saneamento basico no estado do Ceard. Fundada em
1971, a Cagece fornece servigos de abastecimento de
agua e tratamento de esgoto para uma populagdo de
aproximadamente 5,6 milhées de pessoas em 152
municipios.
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CART CASAN

A Concessionaria Auto Raposo Tavares S.A. é
responsavel pela administragdo e operagdo do
Corredor Raposo Tavares, no estado de SP, que inclui
as rodovias SP-225, SP-327 e SP-270, totalizando 444
km. Constituida em 2008, a concesséo é de 30 anos e
abrange servigos como a cobranga de pedagio e a
manuteng¢ao de estradas vicinais, somando 834 km de
rodovias. A CART é controlada pelo Patria Infra Il FI,
que também  administra outras concessdes
rodovidrias. A empresa foca na conservagdo e
ampliagdo da infraestrutura rodoviaria, promovendo a
segurangca e a eficiéncia do transporte regional.

A Casan ¢é responsavel pela captagdo, tratamento e
distribuicdo de &gua, além da coleta e tratamento de
esgoto no estado de Santa Catarina. A empresa atua
em atividades secundarias, como a coleta de residuos
nao perigosos e construcdgo de redes de
abastecimento de dgua e esgoto.

CCR VIA MOBILIDADE COSAN

A ViaMobilidade é uma concessionéaria responsavel
pela operagdo e manutengao das linhas 8 (Diamante) e
9 (Esmeralda) do sistema de trens metropolitanos de
S&do Paulo. Constituida em 2021, a empresa é
controlada pela CCR S.A e Ruaslnvest, em um
consoércio que venceu a licitagdo para a concessao de
30 anos. A concesséo inclui a operagao comercial e
todos o0s investimentos necessadrios para a
modernizacdo e ampliagdo dos servicos, visando
melhorar a qualidade do transporte de passageiros. A
empresa emitiu debéntures verdes, com os recursos
destinados a projetos de infra sustentavel nas linhas.

A Cosan é uma empresa brasileira que atua em
diversas éreas, incluindo a produgado de agucar e
alcool, distribuicdo de energia elétrica e combustiveis,
e cultivo de cana-de-acgucar.

ECORODOVIAS ELETROBRAS

A Ecorodovias, fundada em 2000, é um dos maiores
operadores de concessdes rodoviarias do Brasil,
gerindo mais de 4.700km de estradas em oito estados
estratégicos. A empresa faz parte do Gruppo Gavio,
que controla suas acionistas Igli S.pA e Igli do Brasil,
sendo referéncia global em concessdes rodoviarias.
Além das concessdes rodoviarias, a Ecorodovias
opera o Ecoporto no Porto de Santos e o Ecopatio, um
ativo logistico. A empresa tem foco em crescimento
sustentavel, buscando novas concessbes e projetos,
além de estar comprometida com praticas de
sustentabilidade.

A Eletrobras é a maior empresa de energia elétrica da
América Latina, dedicada a geragdo, transmissdo e
distribuicdo de energia no Brasil. Com um portfélio
diversificado, a empresa atua em diversas fontes de
energia, incluindo hidrelétricas, termelétricas e
energia solar.

EQUIPAV SANEAMENTO LM TRANSPORTES

A Equipav Saneamento é uma plataforma de
investimentos em concessées de infraestrutura,
resultado de uma parceria entre a Equipav e a Perfin.
A empresa atua principalmente no setor de
saneamento e mobilidade urbana, gerenciando
concessOes de rodovias e participando de projetos
significativos, como o leildao da Companhia Estadual
de Aguas e Esgoto (Cedae) do Rio de Janeiro.
Recentemente, a Equipav Saneamento realizou uma
captagéo privada de R$1 bilhdo em debéntures para
alongar dividas e investir em suas operagdes.
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A LM Transportes Interestaduais Servigos e Comércio
S.A., é especializada na gestdo e terceirizagdo de
frotas corporativas de veiculos leves, médios e
pesados, além de fornecer servigos de aluguel para
motoristas de aplicativos e venda de seminovos.
Fundada em 1995, a empresa expandiu suas
operagdes para todo Brasil, adotando préticas de
governanga robustas e investindo em tecnologia para
otimizar seus processos. A LM foca na qualidade dos
servigos, adaptagdo as necessidades dos clientes e
ganho de escala para melhorar a competitividade e

eficiéncia operacional.

~ Drys



LOCALIZA

A Localiza é a maior locadora de veiculos da América
Latina, oferecendo servigos de aluguel de carros e
gestao de frotas. A empresa possui alta capilaridade
de rede, melhor acesso a capital e forte poder de
barganha com montadoras, além de um canal préprio
de venda de seminovos. Suas vantagens competitivas
incluem marca reconhecida e exceléncia operacional,
resultado em um retorno sobre capital investido
(ROIC) superior ao custo de capital. A empresa segue
expandindo sua frota em ritmo constante, mantendo-
se como lider no setor de locagdo, que apresenta alto
potencial de crescimento no Brasil.

ORIZON

A Orizon é a segunda maior operadora de aterros
sanitérios do Brasil, com foco em gerar valor a partir
dos residuos que recebe. A empresa produz biogés,
biometano, eletricidade, fertilizantes e materiais
reciclados em 16 aterros. Além disso, é a maior
geradora de créditos de carbono cerificados do pais.
O setor apresenta alta barreira de entrada e resiliéncia
em volumes. A Orizon também se beneficia do Novo
Marco do Saneamento e do mercado de biometano
em crescimento. A empresa possui um sélido track
record de aquisi¢gdes e parcerias, visando aumentar
sua rentabilidade com novas linhas de negécios.

PROJETO LAKE

Projeto Lake é uma empresa brasileira que atua no
setor de infraestrutura, especificamente na
construcdo e operacgao de sistemas de saneamento
basico e abastecimento de dgua.

SERENA GERACAO

A Serena Geragao é uma empresa brasileira dedicada
a geracdo de energia renovavel, especialmente em
fontes edlicas e solares.

RODOVIAS DO BRASIL

A Rodovias do Brasil Holding S.A. é uma empresa
holding constituida em 2021, com participagao
majoritaria na Concessionaria Rota das Bandeiras S.A.,
responsavel pela exploragao do sistema rodoviario do
Corredor Dom Pedro |, no estado de Séo Paulo. A
concessao inclui a execugao, gestdo e fiscalizagdo de
servigos operacionais e de conservagao de uma malha
de 297km, ligando Campinas ao Vale do Paraiba. A
Rodovias do Brasil possui debéntures em circulagédo e
sua estrutura de capital é composta majoritariamente
por capital de terceiros. A concessao é regulada pela
ARTESP e tem duragéo até 2039.

VENTOS DE SAO TITO

A Ventos de S&o Tito é uma empresa dedicada a
geragao de energia renovavel, especificamente por
meio de projetos de energia edlica. A companhia visa
contribuir para a matriz energética do Brasil,
promovendo a sustentabilidade e o uso eficiente de
recursos naturais.

VIPAL

A Vipal é uma das principais fabricantes de produtos
relacionados a reforma de pneus no Brasil, oferecendo
também pneus para motocicletas e produtos
quimicos para indulstrias. Fundada em 1973, a
empresa se destaca pela fabricagdo de bandas de
rodagem e camelbacks, além de compostos para
terceiros e maquinarios. Com sete fabricas, incluindo
unidades nos Estados Unidos e Argentina, a Vipal
possui ampla rede de distribuidores e centros de
distribui¢cdo em diversos paises.
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VIX LOGISTICA

A VIX Logistica é uma empresa lider em soluc¢des
logisticas no Brasil, pertencente ao Grupo Agua
Branca. Atua nos segmentos de logistica dedicada,
gestdo e terceirizagdo de frotas, logistica automotiva
e mobilidade, oferecendo servigos personalizados
para diversos setores, como mineragao, 6leo e gas,
siderurgia e celulose. A VIX possui uma frota de mais
de 25 mil veiculos, atuando em todo o territério
brasileiro e em paises da América do Sul.

- Drys



DRYS INFRAESTRUTURA | INFB11

Caracteristicas Operacionais

INFB11 54.810.341/0001-51 DRYS FIC FIF EM INFRA RF
Cédigo B3 CNPJ Nome

RF Duracéo Livre Crédito Livre Drys Capital BTG Pactual S.A.DTVM
Categoria ANBIMA Gestor Administrador

1,10% a.a. N&o ha 2% acima do IMA B5

Taxa de Administragao Taxa de Performance Rentabilidade Alvo
Expectativa de 1% a.m. Investidores em Geral Isento de IR para Pessoa Fisica
Distribuigao Publico Alvo Tributagéo

Para mais informacdes, acesse a pagina do fundo

www.infb11.com.br

Confira o prospecto do fundo

[ @ Acesse aqui ]
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Autorregulagdo Este material foi desenvolvido pela DRYS CAPITAL LTDA (“DRYS”) com cardter meramente
ANBIMA | informativo e, portanto, ndo deve ser entendido como oferta, recomendacdo ou anélise de
investimento ou ativo, nem tampouco constitui uma oferta de servico pela DRYS e nem venda de
cotas dos fundos por ela geridos, com os riscos dai recorrentes. Antes de investir, algumas
informagdes importantes para consideragao:

Gestao de Recursos

(a) Recomendamos ao investidor a leitura cuidadosa do regulamento, o prospecto e a lamina antes de realizar
investimento, em especial a secdo de “Fatores de Risco”, para avaliagdo dos riscos que o fundo estéd exposto; (b)
Fundos de Investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. (c) A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de resultados futuros. Para avaliacdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma anélise de periodo minimo de 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada n&o ¢ liquida de Impostos.
(d) O INFB11 investe em cotas do DRYS INCENTIVADOS MASTER FUNDO INCENTIVADO DE INV EM INFRA RENDA
FIXA CRED PRIV RESP LIMITADA, inscrito no CNPJ sob o n® 55.275.483/0001-29 (“Fl-Infra Master”) que, por sua vez,
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Tais estratégias, da forma
como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagao do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo do fundo.

Parte do conteldo contido nesse documento é relacionado a ativos financeiros investido pelo Fl-Infra Master sob
gestdo da DRYS. Ressaltamos que as projecdes ou estimativas apresentadas poderdo ter origem em simulagdes ou
modelos proprietarios, com o risco de divergir significativamente dos resultados reais, sendo obtidas a partir de dados
estatisticos, modelos probabilisticos e metodologias proprietérias, com base em fatos e resultados financeiros obtidos
de fontes publicas, ou através de relatérios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou projecdes
contidas nesse documento servem somente para contextualizar o processo de decisao de investimentos da Gestora e
ndo expressam, em nenhum momento, promessa ou garantia de retorno ou resultado do portfélio ou de ativos
individuais. Ainda, apesar do cuidado na obtengdo e manuseio das informagdes apresentadas, a DRYS nao declara ou
garante a integridade, confiabilidade ou exatidao das informacdes, as quais podem inclusive serem modificadas sem
comunicagao, eximindo-se de quaisquer responsabilidades por prejuizos diretos ou indiretos que venham a ocorrer
pelo seu uso.

O conteldo deste documento ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou
em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagdo, por escrito, da DRYS através de seus
representantes.

Para duvidas ou esclarecimentos adicionais sobre metodologia, modelos ou de métricas e estimativas relativas as
empresas ou ativos investidos contidos nesse material, entrar em contato através do e-mail
contato@dryscapital.com.br

Para informac¢des adicionais e acesso ao regulamento e laminas, acesse o site

www.dryscapital.com.br



mailto:contato@equitas.com.br

Drys Capital
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Rua Funcha K75 D r s
Conjuntos 151 e 152
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