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O FUNDO

O Sparta Infra é um fundo de renda fixa que investe seus recursos preponderantemente em debéntures de
empresas do setor de infraestrutura, conforme definido na Lei 12.431, e esta disponivel para investidores em geral

ISENCAO TOTAL DE IR: para rendimentos e ganhos de capital para pessoas fisicas

RETORNO ATRELADO A INFLAGAO: meta de retorno de 1,5% a 2,5% a.a. acima do Tesouro IPCA equivalente
DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS: perspectiva de distribuicdo mensal

FACIL DE INVESTIR PELO HOMEBROKER: cotas negociadas na B3 com o cédigo JUROT1

F\) ES U M O D O M ES Dados de fechamento do dia 25/02/2022

RS

Cota Patrimonial

ircA + 8,3%

Carrego da Carteira (a.a.)

2,0

101,43 RS 101,36

Cota de Mercado (B3)

2,1%

Spread de crédito (a.a.)

4,7

Duration do Spread
de Crédito

Duration

RS 1,50

Ultimo Rendimento*

CARACTERISTICAS

Cédigo B3:

Nome:

CNPJ:

Cédigo Anbima:
Categoria Anbima:

Data de Inicio:

Taxa de Administracao:

Taxa de Performance:
Administrador:
Gestor:
Rentabilidade Alvo:
Publico Alvo:
Distribuicoes:

Tributacdo:

Politica de Investimento:

*Conforme Comunicado a Mercado divulgado em 25/02/2022

JUROMN

Sparta Infra FIC Fl-Infra

42.730.834/0001-00

627127

Renda Fixa Duracdo Livre Crédito Livre

08/12/2021

1,0% a.a.

N&o ha

BTG Pactual SF S.A DTVM

Sparta Administradora de Recursos Ltda.

1,5% a 2,5% acima da NTN-B equivalente
Investidores em geral e investidores institucionais enquadrados na resolu¢do n° 4.661
Expectativa de distribui¢des de rendimentos mensais

Isencdo total de IR para pessoas fisicas (ganho de capital e distribuicdo de rendimento),
conforme a Lei n®12.431

O fundo deve investir no minimo 95% do patriménio liqguido em cotas de fundos de
investimento que se enquadrem no Art. 3° da Lei n© 12.431, e que invistam pelo menos 85%
do seu patrimonio liquido em ativos de infraestrutura, conforme Art. 2° da Lei n®12.431.
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No dltimo relatério explicamos o racional de uti-
lizarmos o IMA-B 5 como base para gerir o risco de
mercado do fundo. Neste relatério iremos detalhar
a politica de distribuicdo de rendimentos do fundo.

DESTAQUES DO PERIODO

Em fevereiro seguimos com o processo continuo
de otimizacdo da carteira, aproveitando oportuni-
dades de investimento e desinvestimento no mer-
cado secundario. Assim, aumentamos a posicdo
em Anemus Wind, reduzimos as posicdes em BRK,
Agrovale e Aegea e zeramos a posicdo em Echoen-
ergia. Além disso, realizamos duas novas aloca-
cOes: Light e Usina Santa Adélia. A Light é uma
empresa integrada do setor elétrico com forte atu-
acao no setor de distribuicdo de energia no estado
do Rio de Janeiro, e a Usina Santa Adélia é uma
empresa produtora de aclcar, etanol e bioenergia
localizada em Sao Paulo. Os motivos para alocacdo
sao distintos: a alocacdao em Light se mostrou in-
teressante a medida que adiciona um alto carrego
com baixa duration. J& a alocacdo em Santa Adé-
lia se mostra atrativa vis-a-vis as taxas em que os
pares negociam no mercado secunddrio com risco
similar. Com isso, reduzimos o caixa para 6,9%
do patrimdnio liquido, mantivemos a duration do
spread de crédito para 4,7 anos, e mantivemos o
spread de crédito em 2,1%. Dessa forma, ao somar
esse spread de crédito com o carrego do IMA-B 5,
chegamos em um carrego do fundo de IPCA+8,3%
no fechamento do més.

POLITICA DE DISTRIBUICAO DE RENDIMEN-
TOS

Como falamos no relatério de dez/21, temos
a expectativa de realizar distribuicbes de
rendimentos mensalmente e com consisténcia,
as distribuicdes serdo anunciadas no final do
més e com pagamento do décimo dia util do més
sequinte. O valor que sera distribuido em cada
periodo dependerd do resultado acumulado do
fundo e das perspectivas futuras de rentabilidade.
Além disso, ndo precisamos necessariamente
distribuir os resultados obtidos apenas no més:
podemos acumular parte do resultado para
distribuicdo futura. E esse mecanismo que deve
permitir distribuicdes de rendimentos mesmo em
alguns meses mais desafiadores, que ndo tragam
rentabilidade positiva. E importante destacar que
ndo existe uma férmula para determinar o valor a
ser distribuido, mas sim uma avaliacdo do gestor
levando em conta esses aspectos.
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O Fl-Infra tem uma peculiaridade: por se tratar
de um fundo de renda fixa, sua cota patrimonial
¢ calculada e divulgada diariamente. Além disso,
no caso especifico do Sparta Infra (JUROT11), que
tem uma carteira composta majoritariamente
por debéntures com negociacdo frequente no
mercado secundario, a cota patrimonial é a melhor
estimativa para o “preco justo”. Destacamos, no
entanto, que esse mesmo raciocinio pode ndo ser
adequado para avaliar todos os Fl-Infra: alguns
fundos podem ter ativos com pouca ou nenhuma
liguidez no mercado secunddrio, resultando numa
incerteza maior sobre o “preco justo” em relacdo a
cota patrimonial.

Com a explicacao acima, talvez figue mais claro o
que destacamos no relatério de jan/22: optamos
por reduzir a duration do fundo com derivativos, e
utilizamos como base para gerenciamento do risco
de curva o IMA-B 5. Assim, no nosso entendimento,
o fundo fica com um bom compromisso de
perspectiva de rentabilidade, com pouca oscilacdo
na cota.

Cabe esclarecer que sO6 esperamos fazer
distribuicdo de rendimentos se o fundo tiver
resultado positivo acumulado. Em outras palavras,
considerando que a cota inicial do fundo foi de
RS 100,00, ndo esperamos fazer distribuicdes
de rendimento que resultem numa cota menor
gue essa. Ao mesmo tempo, o investidor pode
acompanhar diariamente a cota patrimonial que é
divulgada no site juroll.com.br e no site da CVM.
Se a cota patrimonial estiver em RS 103,00, por
exemplo, significa que temos cerca de RS 3,00 por
cota de resultado acumulado, dos quais podemos
escolher distribuir parte em um més, e manter o
saldo acumulado para distribuicdes futuras. E um
processo transparente e que busca minimizar as
surpresas para o investidor.

Vamos analisar o caso da distribuicdo de
rendimentos anunciada em 25/02/2022, de R$ 1,50
por cota. O carrego liquido da carteira estava em
IPCA+7,26%, e nossa expectativa para o IPCA nos
proximos 12 meses é de cerca de 6%, equivalente a
um retorno superior a 13%. Assim, entendemos ser
possivel mirar uma distribuicdo mensal de RS 1,00
por cota, em linha com a distribuicdo anunciada
em 31/01/2022. No entanto, o fundo tinha RS
293 por cota de resultado acumulado. Se fosse
distribuido RS 1,00 por cota em fev/22, sobraria
uma “reserva” de R$ 1,93 para minimizar o risco de
ndo conseguirmos distribuir mais RS 1,00 por cota
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em mar/22. Dadas as nossas consideracdes para o
cendario, optamos por distribuir RS 1,50 em fev/22
e ainda assim continuar com uma “reserva” de RS
1,43.

Também é inegavel que os fundos imobilidrios (FII)
ganharam uma relevancia enorme nos ultimos
anos, e as comparacdes com eles sao naturais. No
entanto, é importante deixar clara a diferenca nas
distribuicdes.

No Fll, a lei define que sejam distribuidos no minimo
95% do lucro semestral, apurado pelo regime
de caixa. Recentemente surgiu uma discussao
com a CVM sobre esse ponto, questionando
se o Fll pode (ou deve) distribuir rendimentos
mesmo que ndo exista resultado contdbil, ou seja,
independentemente do valor da cota patrimonial.
No caso do Sparta Fl-Infra, o regulamento e a
regulamentacao vigente permitem o gestor definir
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como sera a distribuicdo de rendimentos. Por outro
lado, os critérios utilizados por cada Fl-Infra variam
enormemente. No caso do Sparta Infra (JUROT11),
escolhemos o critério que entendemos ser o mais
conservador. E por esse motivo que colocamos
acima que o fundo s6 fard distribuicdo se estiver
com a cota patrimonial acima de RS 100,00, ou
seja, se tiver lucro acumulado.

Por fim, mas ndao menos importante, como o
fundo trabalha com uma gestdo ativa, vendendo e
comprandodebéntures conformeasoportunidades,
levamos sempre em consideracdo as distribuicdes
de rendimentos mensais para definir o nivel de
caixa necessdrio na estratégia. Vale destacar que
o valor da distribuicdo de rendimentos continua
“rendendo”, como parte da estratégia, até o dia
em que o0s recursos sao efetivamente pagos aos
investidores.
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

TIPO

Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Debénture
Caixa
TOTAL

c6DIGO

CARTI13
ANEMT
TNHLM
SNRA13
JSMLAS
BRKP18
ERDVAO
AEGP15
USAST
MSGT13
UNEGMN
LSVE29
MSGT33
AGVF12

Caixa

EMISSOR

Raposo Tavares

Anemus
Tucano lll
Sonora
Simpar

BRK
Ecorodovias
Aegea
Santa Adélia
MSG

UTE GNA
Simpar
MSG
Agrovale

Caixa

ALOCACAO POR TIPO

ALOCACAO POR SETOR

Hm Debénture
mCDB

Caixa

m Utilities/Geracdo e Transmissdo
m ConcessBes/Rodovias
m Utilities/Saneamento
m Agro/Acucar e Alcool
m Logistica/Solugdes Logisticas
= Financeiro
Caixa
Utilities/Distribuicdo

RATING SPREAD DE

SETOR SPARTA CREDITO DURATION %PL
Concessdes/Rodovias A 1,4% 6.5 101%
Utilities/Geragdo e Transmissdo 2,3% 71 9,8%
Utilities/Geragdo e Transmissdo AA 1,6% 8.3 9,6%
Agro/Acucar e Alcool BBB 2,4% 4,3 9,4%
Logistica/Solugdes Logisticas A 3,4% 4,8 9,0%
Utilities/Saneamento A 2,5% 2,4 7.4%
Concessdes/Rodovias AA 2,3% 1,3 6,7%
Utilities/Saneamento AA 2,7% 14 6,4%
Agro/Acucar e Alcool A 1,6% 39 6,1%
Utilities/Geragdo e Transmissdo AA 21% 52 4,7%
Utilities/Geragdo e Transmissdo AA 1,7% 8,4 4,6%
Utilities/Distribuicdo A 2,8% 0,7 4,6%
Utilities/Geragdo e Transmissdo AA 1,5% 9,4 4,5%
Agro/Acucar e Alcool BBB 1,7% 39 01%
Caixa AAA 0,0% 0,0 6,9%
2,1% 4,7 100%
ALOCACAO POR RATING

mAAA

mAA

mA

BBB

Nota: Visdo da carteira consolidada do fundo. O
Sparta Infra tem 99% do Patriménio Liquido aplicado
no Sparta Infra Master |, CNPJ: 43.140.450/0001-92.
De acordo com a Lei 12.431, o fundo possui 180 dias a
partir da data do aporte para possuir no minimo 67%
do Patrimoénio Liquido em debéntures incentivadas. O
Patrimonio Liquido atual do fundo é de RS 32.698.392
e o Patrimonio Liquido médio dos ultimos 12 meses é de
RS 32.260.243.
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DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

Em 25/02/2022, o fundo tinha RS 2,93/cota de rendimentos acumulados. Nesta data, anunciamos a distribuicdo de
rendimentos no valor de RS 1,50/cota, a ser pago em 15/03/2022. O fundo continua com resultado acumulado de
RS 1,43/cota e que podera ser utilizado nas distribui¢es futuras.

Data Base Data Pagamento Dividendo (R$/Cota)
31/01/2022 14/02/2022 1,00
25/02/2022 15/03/2022 1,50

TABELA DE SENSIBILIDADE

A partir de marco iremos divulgar a tabela de sensibilidade atualizada diariamente no site: juroil.com.br.

A tabela indica, para um determinado preco de negociacdo da B3 em 25/02/2022 ja descontado da distribuicdo de
rendimentos.

Se o preco de negociacdo na B3 for igual o preco da cota patrimonial, entdo a taxa média liquida é o carrego da
carteira menos a taxa de administracao.

Logo, essa simulacdo considera o impacto do dgio ou desagio da cota negociada na B3 no retorno esperado para
o investidor.

Cota ] Taxa Média
Liguida (IPCA+%)
R$ 98,50 8,79%
R$ 99,00 8,53%
R$ 99,50 8,27%
R$ 100,00 8,01%
R$ 100,50 7,75%
R$ 101,00 7,49%
R$ 101,50 7,23%
R$ 102,00 6,96%
R$ 102,50 6,70%
R$ 103,00 6,44%
R$ 103,50 6,18%
R$ 104,00 5,92%

As informacgdes presentes neste material técnico sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.
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ULTIMAS MENCOES NA MIDIA

E 02/2022 - Clube FII - Noticias - Conheca em mais detalhes o mais
N novo Fl-Infra na B3
CLUBEFii
"j 02/2022 - Ticker Research - Vocé Conhece o JURO11?
TICKER
RESEARCH

01/2022 - Mais retorno - #63 - Nada bate o CDI? - com Ulisses da

MAIS
'REYORNO S
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A Aegea atua no setor de saneamento com presenca em 12 estados
brasileiros. Com 56 % do market share do setor de saneamento basico
privado do Brasil, a companhia atende cerca de 21 milhdes de pessoas
em mais de 150 municipios. Os acionistas da companhia sdo: Equipay,
GIC e Itausa

Aegea AEGP15
=
ce Rating Agéncia:
ClegeCI Moody ‘s AA
Rating Sparta: AA
Agrovale AGFV12
@ Rating Agéncia:
AGROVALE S&P A

Rating Sparta: BBB

A Agrovale é uma empresa produtora de Acucar, Etanol e Bioeletricidade,
localizada na cidade de Juazeiro - BA, referéncia em agricultura irrigada
com alta produtividade no setor sucroalcooleiro. Com area propria de
17500 hectares, a companhia possui 1,7/mm de capacidade de moagem
por ano e produz acucar, etanol e energia elétrica.

Anemus Wind ANEMN

2WEnergia Rating Agéncia:

Fitch AA
Rating Sparta: A

O complexo edlico Anemus Wind é localizado no Rio Grande do Norte e
possui capacidade instalada de 138,6 MW. O ativo é controlado pela 2W
Energia e possui previsao para entrada em operacdo em setembro de
2022.

. ERDVAO
Ecorodovias

o~  Rating Agéncia:
a4 .
€CORODOVIAS Fitch AA

Rating Sparta: AA

Empresa controladora de concessdes rodovidrias, bem como de uma
operacdo de logistica portuaria. A divisdo de rodovias conta com mais
de 4.000km sob gestdo, espalhadas por todo o Brasil. Entre os ativos
geridos pelo grupo, ressalta-se a presenca de importantes vias no pais,
como o complexo Anchieta-Imigrantes, concessao ja madura, e outras
recentes, como a BR-153.

Com isso, a empresa tem um portfdlio diversificado, com prazo médio
das concessdes (ponderado pela geracao de caixa operacional de cada
uma) superior a 10 anos.

Em 2020, a empresa teve um fluxo de veiculos total de cerca de 350
milhdes de VEPs (Veiculos Equivalentes Pagantes) e uma receita liquida
de RS 3,0 bilhdes.

Mata de Santa MSGT33 e MSGT13

Genebra

MiSG

Rating Agéncia:
Fitch AA

Rating Sparta: AA

A Mata de Santa Genebra é uma empresa de transmissao de energia que
possui como acionistas Copel e Furnas. Localizada entre os estados de
Sao Paulo e Parana, a empresa possui RAP (Receita Anual Permitida) de
RS 265 milhdes (Data Base 12/2020) e estd 100% operacional.

JSMLAS e JSMLB5

A Simpar é uma holding ndo operacional que possui participacdo em
diversas companhias: JSL, Movida, Vamos, CS Infra, e outras. A JSL ¢
lider em servicos de logistica rodoviaria no Brasil, a Movida é o segundo
maior grupo de locacao de vefculos leves e gestdo de frotas no Brasil,
a Vamos atua na locacdo de veiculos pesados, e a CS Infra é a holding
com foco em concessdes de longo prazo no segmento de infraestrutura
rodovidria e portuaria.

Simpar
Rating Agéncia:
& SIMPAR Fitch AA-
Rating Sparta: A
SNRA13
Sonora

Rating Agéncia:
Sem Rating

@USINA SONORA

Rating Sparta: BBB

A Sonora estd em atividade desde 1976, com sede em Sonora - MS,
atuando na producdo de acuUcar, alcool e energia elétrica com mais de
2.000 funcionarios. Sdo 27 mil hectares de area propria no Mato Grosso
e Mato Grosso do Sul com 100% de cana propria e 80% em terras
préprias, com valor de mercado de RS 715 milhdes.
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UTE GNA |

£ GNA

GAS NATURAL ACU

UNEGT1

Rating Agéncia:
S&P AA

Rating Sparta: AA

JUROM
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A UTE GNA | é uma termelétrica a gas controlada pela Prumo, BP,
Siemens e SPIC. O ativo entrou em operacao em 2021 e possui capacidade
instalada de 1,33GW, e possui contratos de fornecimento de gas e de
operacao e manutencao com seus principais acionistas. Os acionistas
possuem plano de expandir a capacidade termelétrica, e ja contrataram
o investimento de mais 1,7GW de capacidade instalada.

BRK Ambiental

BK

Ambiental

BRKP18

Rating Agéncia:
Moodys A+

Rating Sparta: A

A BRK Ambiental ¢ uma das maiores companhias privadas de
saneamento no Brasil, beneficiando 16 milhdes de pessoas em mais de
100 municipios brasileiros. Distribuidas por todas as regides do pais, as
unidades atuam na gestdo de servicos de agua e esgoto por meio de
parcerias com companhias estaduais e privadas, estados e municipios,
complementando os investimentos publicos para a universalizacdo do
saneamento no Brasil

Tucano
Holding llI

& UNIPAR

TNHL1

Rating Agéncia:
Fitch AA

Rating Sparta: AA

A Tucano Holding Il é um projeto edlico localizado na Bahia com
capacidade instalada de 155 MW. O projeto € uma joint venture entre
a Unipar Carbocloro e a AES Brasil, tendo previsdo para entrada em
operacao em meados de 2022.

Concessiondria
Raposo Tavares

Gy

CART

CARTI3

Rating Agéncia:
S&P AA+

Rating Sparta A

A Concessionaria Auto Raposo Tavares S.A. é uma empresa que opera
0 Corredor Raposo Tavares desde 2009 sob o regime de concessao no
Estado de Sao Paulo. A concessdo é requlada pela ARTESP e que conta
com 834 quilémetros sob gestdo da companhia, distribuidos entre as
vias SP-225 Jodo Baptista Cabral Renno, SP-327 Orlando Quagliato e SP-
270 Raposo Tavares.

E uma concessdo ja madura, com investimentos residuais a serem feitos
e vencimento da concessdo apenas em 2039. A concessdo é controlada
pelo Patria.

A concessionaria teve, em 2020, receita liquida (ex receita de construcdo)
de aproximadamente RS370 milhGes e um trdfego, em veiculos
equivalentes pagantes, de pouco mais de 20 milhdes de veiculos.

Light

@) Light

LSVE29

Rating Agéncia:
Fitch AA-

Rating Sparta: A

A Light ¢ uma empresa integrada de energia elétrica e que atua
majoritariamente com a distribuicdo de energia elétrica no estado do Rio
de Janeiro. A companhia teve receita liquida de RS 13 Bilhdes em 2020
e passou por uma mudanca de gestao recentemente com a chegada de
membros que trabalharam na Equatorial S.A

Usina Santa
Adélia
(4

USINA SANTA ADELIA

USAST

Rating Agéncia:
Fitch AA

Rating Sparta: A

A Usina Santa Adélia é uma empresa com 2 unidades produtoras de
Acucar, Etanol e Bioeletricidade localizada em Jaboticabal (SP) e Pereira
Barreto (SP). A companhia possui capacidade de moagem de 6 milhdes
de toneladas de cana, sendo 75% de cana propria e € a 58 maior acionista
da Copersucar com 7,14% de participacao.
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GLOSSARIO

e Duration do Spread de crédito: Sensibilidade a choque paralelo na curva do spread de crédito

e Duration: Sensibilidade a choque paralelo na curva de cupom de IPCA

e [IMA-B 5: indice calculado pela Anbima, formado pelos titulos publicos indexados a inflacdo com
prazo igual ou menor a 5 anos

e Rating Sparta: Nota de crédito atribuida para cada emissor, a partir de metodologia proprietdria da
Sparta

e Carrego da Carteira (IPCA+%): Composicdo do Yield do IMAB-5 com o Spread de crédito (%) da
carteira, sem considerar ganhos que podem ser obtidos devido a gestdo ativa da carteira e custos

e Spread de crédito: Remuneracdo adicional em relacdo ao titulo publico de duration equivalente

e Cota Patrimonial: Cota do fundo para a o uUltimo dia util més

e Cota de Mercado (B3): Cota de fechamento negociada na B3 no ultimo dia Util do més

e Taxa Média Liquida (IPCA+%): Carrego da carteira menos a taxa de administracdo, quando
considerada a cota patrimonial. No caso de 4gio ou desdgio do preco de negociacao na B3, a Taxa Média
Liquida representa a expectativa de retorno liquido ajustada, considerando apenas o carregamento
da carteira (ou seja, sem ganhos de gestao ativa)

RECEBA NOVIDADES NO E-MAIL

Cadastre-se em juroll.com.br para receber novidades e avisos do fundo em primeira mao.

Disclaimer: Este Material de Divulgacdo foi preparado pela Sparta Administradora de Recursos Ltda. Rentabilidade passada ndo representa garantia
de rentabilidade futura. Leia o regulamento, o formulario de informacgdes complementares e a lamina de informacdes essenciais antes de investir. O
regulamento, o formulario de informacdes complementares e a lamina de informacdes essenciais encontram-se disponiveis no site do Administrador.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualguer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC. As rentabilidades divulgadas sdo liguidas da taxa de administracdo, mas ndo de impostos, caso aplicavel. As estratégias
de investimento do fundo podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. O fundo tem menos de 12 meses. Para avaliacao
da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 meses. Administrador: BTG Pactual Servicos Financeiros
S.A. DTVM, CNPJ 59.281.253/0001-23, Praia de Botafogo, 501 - 5° andar - Botafogo, Rio de Janeiro, RJ, CEP 22250-040, SAC 0800-7722827, sac@
btgpactual.com, Ouvidoria 0800-7220048. Gestor: Sparta Administradora de Recursos Ltda., CNPJ 72745714/0001-30, R. Fidéncio Ramos, 213 - Cj. 6],
Sdo Paulo - SP, CEP 04551-010, Tel: (11) 5054-4700, contato@sparta.com.br, www.sparta.com.br.
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