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ObjetIVO Principais Caracteristicas

Visite o site do Cadastre-se no

O FIl BTG Pactual Fundo de Fundos BCFF mailing
Imobilidrios tem como objetivo principal Q{)
a aquisicao de cotas de outros Fundos
de Investimento Imobilidrio, bem como Inicio das Atividades:
Certificados de Recebiveis Imobiliarios Janeiro/2010
(“CRI”), Letras Hipotecarias (“LH”) e Administragdo e Custédia:
Letras de Crédito Imobiliario (“LCI”). BTG Pactual Servigos FinanceirosS.A. DTVM
Gestao:
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda
Pagamento de proventos ———— Taxa de Gestéo:
1,10% ao ano sobrePL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)
Taxa de Administragao:
Data base: 07/12/2023 (52 Dia util) 0,15% ao ano sobrePL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)
Data de pagamento: 14/12/2023 (102Dia dtil) Taxa de Performance:
. Ndo ha
Rendimento: RS 0,07/cota _ o
(equivalente a RS0,56/cota antes do split) Quantldade de Emissdes:
10

Més de referéncia: Novembro/2023

Quantidade de Cotas:
204.491.024 (apds split de cotas de 1 para 8, conforme Fato Relevante de 23/11/2023)

O fundo devera distribuir aos seus cotistas no minimo 95% Cédigo de Negociagdo:
do resultado auferido, apurado segundo regime de caixa. BCFF11

Esse resultado é distribuido aos cotistas mensalmente até o
109 dia util do més subsequente ao recebimento da receita,
conforme previsto no regulamento do Fundo.

Prazo:
Indeterminado

Publico Alvo:
Investidores em geral



https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=558271&cvm=true
https://bcff.btgpactual.com/
https://bcff.btgpactual.com/servicos-ri/cadastre-se-no-mailing-list/
https://bcff.btgpactual.com/governanca-corporativa/regulamento/
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Desdobramento de cotas

Em 29/11/2023 ocorreu o desdobramento de cotas do BCFF, conforme Fato Relevante disponivel no link:
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=558271&cvm=true

1.0 que é o desdobramento de cotas?

O desdobramento de cotas, também conhecido como split de cotas, é um evento que resulta no aumento da quantidade de cotas de um fundo ou
companhia. O presente ato do administrador deliberou pelo desdobramento na razdo 1:8, logo, uma cota atual sera dividida em oito novas cotas.
Em termos praticos, atualmente o BCFF tem 25.186.378 cotas e, a partir de 29/11/2023, passa ater 201.491.024 (25.186.378 x 8) cotas.

Por fim, é importante ressaltar que o evento ndo altera o valor total do patriménio liquido.

BCFF11 (pré-split) BCFF11 (pos-split)

Patriménio liquido (1) RS 1.979.913.347,97 Patriménio liquido (1) RS 1.979.913.347,97
Quantidade de cotas(2) 23.186.378 Quantidade de cotas(2) 201.491.024
Valor patrimonial da cota (3) = (1) / (2) RS 78,61 Valor patrimonialda cota (3) = (1) / (2) RS 9,82

2. Como fica o custo médio do BCFF11?
Segue abaixo exemplo de como ficariao preco médio das cotas de BCFF11 apds o split de cotas:

BCFF11 (pos-split)

BCFF11 (pré-spii) Fator de desdobramento (4) 8x
Quantidade de cotas(1) 50 Quantidade de novas cotas(5) = (1) x (4) 400
Custo médio de aquisicdo por cota (2) RS 70,00 tomédio d o ta (6) =
— - I y |custo médio de aquisi¢ao por cota (6) = RS 8,75
Custo de aquisicdo (3) = (1) x (2) RS 3.500,00 3)/ (5)

A partir de 29/11/2023 o investidor passa a ter a nova quantidade de cotas disponivel na carteira de investimentos, sem alteracdo no valor total investido. Importante
ressaltar que, as novas cotas deverdo estar na carteira doinvestidoratéodia 01/12.

O calculo do custo médio é de exclusiva responsabilidade do investidor, portanto, a exemplificagdo acima nao imputa qualquer obrigagdo ou responsabilidade ao
Administrador. Eventuais duvidas sobre o processo podem ser encaminhadas parao canal de Relagdo com Investidores, pelo e-mail: ri.fundoslistados@btgpactual.com

1s tributdrios. E recomendada a consulta de assesor
>sso decisorio do invest M que, an
FUTURA. Assim, ndo € possf prever c
ANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR

Notas: BTG Pactual Gestora. Deve ser considerado todo o valor gasto no processo
de investimentos e/ou especialista para que a
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mailto:ri.fundoslistados@btgpactual.com
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=558271&cvm=true

Destaques Financeiros

Valor de Valor de Valor
Mercado? Mercadol Patrimoniall
(RS bilhdes) (RS / cota) (RS bilhdes)
1,823 9,05 1,983
apos split?
Investidores! # Flls # CRIs3

301.309 64 17

Notas: (1) Data base 30/11/2023, apds desdobramento de cotas conforme Fato Relevante disponivel em: https://fnet.bmfbowe
cotas do BCFF; (3) Valores comparativos em relagdo ao desdobramento das cotas, realizado na proporgdo de 1:8.

Valor

Patrimonialt
(RS / cota)

9,84

apos split?

ADTV?
(RS milhdes)

2,91

Rendimento

Mensal
(RS / cota)

0,07

apos split?

Portfélio
Alocado?

97%

Mg B (brgooctia

Dividend Yield

Anualizado
(12ma.a.)

9,3%

Retorno
no més

5,4%

vs IFIX 0,6%

=true; (2) ADTV (Average Daily Trading Volume) representa o volume médio negociado por dia em


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=558271&cvm=true

Mensagem aos Investidores wvacro

Em novembro de 2023, o BCFF pagou RS 0,07/cota aos seus investidores, em linha com suas ultimas distribuicdes. Este valor representa um
dividend yield de 9,3% ao ano, com base na cota de fechamento do més. Destacamos o retorno total do BCFF de 5,4% no més, quando considerada
a distribuicao de rendimentos e variagao da cotaa mercado, vs variacao de 0,6% do IFIX para o periodo.

No Brasil, o cenario inflaciondrio se mostrou positivo, principalmente devido a métricas estruturais. Em novembro, o IPCA apresentou uma inflagdo
de 0,28% em relacdo ao més anterior (totalizando 4,68% nos ultimos 12 meses), proximo as expectativas de mercado (0,29% a.m.). A aceleracdo em
comparacdo com outubro foi impulsionada, principalmente, pela inflacdo de alimentos em casa e, em menor medida, pelos servicos. O mercado
prevé uma inflagdo de 4,5% para o encerramento do ano, dentro da faixa da meta. Prevendo um cendrio de inflagdo mais favordvel, espera-se que o
Banco Central conclua o ciclo de corte, mantendo a Selic mais préxima de 9% até o final de 2024. E relevante mencionar que, no inicio de
novembro, o Copom ajustou a Selic para 12,25% ao ano, refletindo a postura da autoridade monetaria diante do cendrio econémico vigente.

No terceiro trimestre, o PIB cresceu 0,1%, superando a previsdo de uma queda de 0,3%. O consumo das familias aumentou 1,1%, enquanto os
servicos tiveram um acréscimo de 0,6%. No entanto, a taxa de investimento caiu pelo quarto trimestre consecutivo, atingindo 16,3% do PIB, o
menor desde o segundo trimestre de 2020. Apds debates sobre um possivel ajuste na meta fiscal de 2024, o governo manteve um déficit de 0% do
PIB. Apesar da meta ser desafiadora, a avaliagdo do mercado sobre as medidas tomadas pelo ministro da Fazenda para melhoria das contas publicas
possui perspectiva positiva.

O més de novembro foi marcado por uma reversiao do movimento de alta na taxa de juros dos EUA. Apds a abertura das curvas de juros globais
devido as mudangas nos juros americanos, observamos uma reversao parcial em novembro, beneficiando os ativos de risco. Isso se deu por dados
mais positivos sobre a inflacdo e sinais de desaceleracdo na atividade e no mercado de trabalho dos EUA. Essa perspectiva corrobora analise de que
o FedY) pode ter encerrado seu ciclo de aperto monetario. A inflagdo nos EUA ficou abaixo das expectativas em outubro, revertendo preocupacdes
anteriores. Os indicadores de mercado de trabalho desapontaram, e a taxa de desemprego subiu para 3,9%, em comparag¢ao com 3,4% em abril de
2023. Diante disso, o Fed adotou uma postura mais cautelosa, afirmando que a taxa de juros permanecera restritiva até que haja confianca na
convergéncia da inflagdo para a meta. Assim, o Fed ndo descartou a possibilidade de cortes de juros, mudando o foco da discussdo para 0 momento
do inicio desse ciclo. E esperado que o inicio do corte das taxas de juros nos EUA se inicie em meados de 2024, com 25bps por reunido, de forma
gue o mercado precifica atualmente uma taxa terminal por volta de 2,5% (vs 5,5% atualmente).

Embora no curto prazo as incertezas em relacdao ao cendrio politico brasileiro possam trazer volatilidade, temos uma janela de oportunidades na
aquisicdo de ativos imobilidrios a pregos convidativos e com taxas reais de retorno acima da média histdrica. Nesse contexto, é preciso acompanhar
todo o cendrio macro de perto, mas sem deixar de lado a anadlise micro e as peculiaridades de cada nicho imobilidrio, em que buscamos seguir
originando novas frentes de investimento no BCFF.

Notas: BTG Pactual Gestora. (1) FED (Federal Reserve) é oBanco Certral norte-americano;

@ pactual
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Secao do Investidor: price to Book® & FFo®@

Price to Book™ “preco sobre valor patrimonial” FFO®

Temos apresentado nos relatérios do BCFF como o FFO, seu resultado recorrente, aumentou de
representatividade dentro da distribuicdo mensal do fundo. Esse aumento é resultado da melhora
do patamar de distribuicdo dos Flls que compde a carteira do BCFF e das movimentagdes
realizadas no portfdlio.

No fechamento de setembro, o BCFF negociava com 8,7% de desconto patrimonial. Se
considerarmos o “duplo desconto”, ou seja, o valor patrimonial dos Flls investidos pelo fundo, esse
desconto chegaa 21,6%.

Marcacao Cota BCFF Nos ultimos trimestres, o FFO do fundo foi superior ao seu patamar de distribuicdo, o que traz
ainda mais seguranca aos investidores. Apesar do resultado com ganho de capital ter representado
apenas de 2% do resultado gerado no ultimo semestre, valor pequeno quando comparado a
semestres pré-2021, esse percentual deve voltar a ganhar relevancia e medida que o mercado

demonstrar resultados positivos com o fechamentoda curva de juros.

Mercado 9,05
Menor Representatividade do Ganho de Capital: % do resultado
+8,7% )
H FFO Ganho de Capital
+21,6% 3%
Book @ 35% 42% 34%
Mercado 65% 69%
100% 100% 100%
65% 58% 66%
+11,8%
1519 2519 1520 2520 1S21 2521 1522 2522 1523
Book @ 11.00 Aumento do FFO — Ganho Recorrente R$/cota
Patrimonial !

Acima do atual patamar
= = — = = = = de distribuicdo

0,55 0,65 ) 0,57 0,57

0,37 0,35 0,31

1519 2519 1520 2520 1521 2521 1522 2522 1523 2523

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) Price to Book é a razdo entre a cota a mercado do fundo e o valor patrimonial da suas cotas; (2) Funds From Operations é uma métrica utilizada para analisar o desempenho do FlI. O valor do FFO compreende o resultado operacional liquido do portfdlio, ou seja, qual seria o
rendimento tedrico no més sem os resultados com a negomagoes de cotas no mercado secundarlo (ganho de capital); (3) Quantum. As informag&es apresentadas sdo baseadas em analises da Gestdo do Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura. Manual de Precificagdo de Ativos do Administrador
disponivel em: https: g - e
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Secao do Investidor

47%
Flls de CRI e CRIs

FIl de CRI e CRIs

A participacdo do segmento foi reduzida marginalmente em relacdo ao més
anterior. Com o fechamento da curva de juros observada nos Ultimos meses, as
novas alocacdes realizadas foram em ativos high grade indexados ao IPCA e Flls
com maior indexacdo a inflacdo. Alinhada com a tese macro, os ativos IPCA+ devem
trazer boas oportunidades com o fechamento da curva de juros real,
especialmente ativos de duration longa.

Como destacamos nos ultimos relatdrios, a atual participagdao dos CRls e Flls de CRI
no portfdlio do fundo representam o maior patamar dos ultimos 4 anos, fruto da
estratégia de investimentos em ativos indexados ao CDI de curta duration e na
aquisicdo de cotas de Flls descontados. Com o fechamento da taxa de juros, o BCFF
poderd migrar para outros segmentos e outras classes de ativos, capturando maior
potencial de retorno.

Principais estratégias do Fundo®

24%

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

A participacdo desse segmento em linha em
comparacdo ao relacdo ao més anterior. A
alocacdo do BCFF é composta principalmente
pela participacdo no EZTB e RE Prime, ambos
detentores da EZ Tower, ativo AAA em uma
das melhores regidesde Sao Paulo.

Apesar dos possiveis impactos da COVID-19
nos escritérios, embasamos nossa tese na
alocagdo em ativos de alta qualidade e com
excelente localizagdo, que historicamente se
desempenharam de forma mais resiliente
dentre os ciclos imobiliarios.

2%

Contratos Atipicos

Contratos Atipicos

A participacdo desse segmento
seguiu em linha em relacdo ao
més anterior. O fundo segue com
sua estratégia de alocacdo de
recursos em portfélios com boa
localizacdo e contratos com baixo
risco de crédito.

Fundos com contratos de
alocacdo de modalidade atipica
possuem multas maiores em uma
eventual saida de locatario,
caracteristica que traz maior
segurangca na manutengao da
taxa de ocupacgdo dos imoveis.

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) As oportunidades e estratégias citadas sdo baseadas em informagdes de analise da Gestdodo Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura; (2) BTG Pactual Gestora e Quantum Axis.

BTG
Pactual

Fundo
de Fundos

@ pactual

Alocacdo desse segmento
segue em linha em relagdo
ao més anterior.

Caixa segue em linha em
relacdoao més anterior, em
patamar saudavel dado que o
fundo estd 97% alocado.



Composicdo do Rendimento!®

Resultado (R$/cota)

0,01 0,01

Em novembro/23, o BCFF distribuiu aos seus cotistas R$0,07/cota,
valor em linha com o més anterior, que representa um dividend yield
de 9,3% com base na cota de fechamentodo més.

O resultado desse més foi de RS0,066/cota, impactado ainda pela

~ . . . ® RendadeCRI
redugao nos rendimentos dos Flls de CRI, ainda que os rendimentos endade
dos CRIs diretamente investidos pelo BCFF tenham se mantido em ® Ganhode Capital
linha nos ultimos meses.

@® Rendade Fll

Destaque nlolvamente, pelo 4° més Fonsecutivo, 0 aumento de ® Despesas
representatividade com ganho de capital na venda das cotas, que
representou cerca de R$S0,005/cota no resultado distribuido, reflexo ® Ajuste de IR referente a ganho

-

pela melhora das condigdes de mercado e da qualidade do portfolio do de capital

BCFF. O Fundo adotou uma estratégia de fortalecer o resultado
recorrente do seu portfélio nos ultimos meses, mas sem abrir mao de
posicoes com alto potencial de destrava de valor.

. . . jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23
O BCFF realizou aquisi¢cdes relevantes em 7 FOFs ao longo dos ultimos
12 meses, que se encontram com desconto ao valor patrimonial e .
devem ser uma das primeiras classes de ativos a recuperarem valor Rendlmentos
com a melhora do cenario econémico, sendo que atualmente essas (RS/cota)
posicdes ja contam com resultado positivo no fundo. 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07
([ o o o o o

Por fim, o fundo encerrou o més com RS$37,4mm(®) em reservas
distribuiveis, dentre gerenciais e de contingéncia, ou R$S0,19/cota, ja
considerando o desdobramento de 1:8 cotas.

@® Ganhode Capital

® Resultado Recorrente (FFO3)

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) Retorno total até fechamento de novembro/23. N3o representa retorno
atualizado; (2) FFO representa Funds From Operations é uma métrica utilizada para analisar o desempenho doFll. O
valor do FFO compreende o resultado operacional liquido do portfélio, ou seja, qual seria o rendimento tedricono
més sem os resultados com a negodiagdes de cotas no mercado secunddrio (ganho de capital); (3) Considera todo o
resultado do fundo, inclusive valores destinados a reserva de contingéncia. Valores ajustados apés desdobramento de

ago-23 set-23 out-23 nov-23




Portfdlio

BTCI

RE Prime
EZTB

IRIM

KNIP

BTHI

VTLT
BTLG
BRCR
BPML

CRI Duque
CCRF
RBHG
IRDM

CRI RZK Energia
CPTS
MCCI
GURB
RBLG
VGIP

Top 20 Investimentos na carteira

(% pL)(1) 75% das alocagbes do BCFF
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* (1) Carteira apresentada com 3 meses de defasagem. FIl RE Prime investe em cotas de EZTB. (2) Base 30/11/2023

Flis de CRI & CRIs

47%

84%

Flls

Carteira

% Total Ativos®®

3%

Renda Fixa

Segmento de Atuagio
(% Total Ativos)?

13%

CRls

iEEE ?‘Tﬁ"a' @9 pactual

Comercial
24%

Breakdown CRIs

% do portfélio de CRIs por indicador e taxa®

+8,9%
+2,3%

IGPM I 3%
+7,3%



Cotacio Histdrica e Volume Mensal?

Imposto de Renda o

80,000
10
. . el s e ra 70,000 -
Potencial distribuicdo extraordinaria‘!)
60,000 8
Recuperagao parcial do IR sobre o lucro auferido >0,000 .
em alienagOes de cotas de Flls 40,000
30,000 4
(RS/cota) 0,12
20,000
N < o~ N - (=) n (=] 2
10,000 a 3 S " 2 B i R
s a = s b= 3 & b
0 0
dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23
d!’:”fz{g RS/mil mm \/olume (RS mil) —— Cotac3o (RS) R$/cota
Istriouido
Valor aguardando Rentabilid ade
reversdo para distribuicéo
Recebido A Receber Total MéS YTD 12M 24M 36M
Em 20/01/2023, o BCFF comunicou ao mercado e aos cotistas o BCFF11
recebimento de R$2,4 milhdes em func¢do do deferimento dos
pedidos de restituicdo de imposto de renda sobre o lucro auferido
em alienagdes de cotas de fundos de investimento imobilidrio
apurados entre os anos de 2019 e 2020. IFIX 0,6% 10,8% 11,4% 23,9% 13,3%
Atualmente, o BCFF acumula R$6,3 milh&es ja recebidos a titulo S 0 0 0 0 0
dos pedidos de restituicdo de IR sobre o lucro auferido em CDlI Liquido 0,8% 10,3% 11,4% 22,9% 26,9%
alienacdes de cotas de Flls. Esse valor equivale a R$0,03/cota, que
serao revertl_dos~para. a’ distribuicdo de resultados do Fundo IBOV 13,2% 16,0% 14,8% 23,8% 14,3%
conforme legislagdo aplicavel.
Link do Fato Relevante aqui
10

Nota: (1) Valor referido representa uma expectativa, cujo repasse ao cotista se encontra pendente de confirmagao; (2) Histdrico de cotagdo ajustado pelo desdobramento de 1:8 cotas.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=404501&cvm=true

Contatos

Site: https://bcff.btgpactual.com/
E-mail: sh-RI-BCFF@btgpactual.com
Ouvidoria: 0800 722 00 48 / + 55 (11) 3383 2000

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. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de rentabilidade
futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto
e do regulamento do fundo de investimento pelo
investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores
devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes
aos diversos mercados em que os fundos de
investimento atuam e, consequentemente, possiveis
variagdes no patrimonioinvestido. O Administrador ndao
se responsabiliza por erros ou omissGes neste material,
bem como pelo uso das informacdes nele contidas.
Adicionalmente, o Administrador nao se responsabiliza
por decisdes dos investidores acerca do tema contido
neste material nem por ato ou fato de profissionais e
especialistas por eleconsultados.

Autorregulacao

ANBIMA

Autorregulacao

ANBIMA

Administracao Fiduciaria

Receitas

Rendimentos FlI

Receita deganhode

capital
Renda Fixa

CRI

Despesas do Fundo™
Despesascom IR
Reservade Contingéncia

Resultado Liquido

Jun/23®

15.801.335
13.509.238

-909.759

1.259.477
1.942.379
-2.138.723

13.662.612

0,07

out-22

RS/cota

Nota: (1) Base Caixa; (2) Resultado ajustado pela reserva gerencial; (3) Considera todo resultado gerado pela estrutura do BCFF; (4) Considera valores ap6s desdobramento de cotas, de 1 para 8.

Demonstracoes de resultados

Jul/23®

15.050.817
13.515.480

-1.419.266

1.311.637
2.271.604
-2.176.331

13.503.124

Historico de Distribuigao®!#

Ago/238)

16.784.572
13.340.513

936.533

1.361.494
1.146.031
-1.214.300

14.570.271

Set/23®

16.450.737
13.850.098

690.555

692.884
1.217.198
-2.228.927

-117.437

14.104.371

Out/23®

15.023.650
12.301.521

805.769

529.756

1.547.756
-2.225.332

-161.153
-1.306.054
12.798.317

Nov/236)

15.812.262
12.922.382

1.075.998

461.512
1.352.369
-2.228.932
-2.361
-523.402
14.104.371

0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07

dez-22 jan-23

fev-23

abr-23

mai-23

jun-23

jul-23 ago-23

set-23
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