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COMENTARIO DE GESTAO - COMPLEMENTO AO RELATORIO GERENCIAL PUBLICADO EM 10/12/2020

Um dos itens mais importantes a serem ressaltados sobre um fundo de fundosimobilidrios € a distingdo \
entre a cota a mercado e a pafrimonial. A cota a mercado varia segundo as negociacdes ocorridas na
Bolsa, também conhecido como mercado secunddrio. Por outro lado, a cota patrimonial € basicamente
composta pela cota a mercado dos fundos investidos, ponderados porsua participacdo na carteira.

Dito isso, desde o anUncio de encerramento da oferta, a cota a mercado do BCIA apresentou
desvalorizacdo aproximada de 27%. Esse movimento ocorreu no mercado secunddrio, onde a gestdo
ndo possui controle das oscilacdes, e ndo temos conhecimento de qualquer fato que justifique essa
oscilacdo. No entanto, observando movimentos de mercado em outros Flls, grande parte dessa queda
parece ser explicada (i) pelo movimento conhecido como “flipagem”, que leva & pressdo do nivel da
cota no secunddrio, pois é caracterizado pelarealizacdo rdpida de lucro, obtido pela diferenca entre o
preco da cota no secunddrio e o de aquisicdo na oferta, (i) pela reducdo da diferenca a maior (Ggio)
existente entre a cota a mercado e a cota patrimonial, pois, no caso de fundos de fundos imokilidrios
("FOFs"), geralmente ndo existe uma disténcia muito grande entre elas, e (iii) pelo momento de mercado,
em que hd grande concentracdo de ofertas, gerando pressdo vendedora nos fundos. Atualmente, a
cota a mercado do BCIA estd negociando com desconto (desdgio) para a cota patrimonial, de R$ 116, 1
em 30/11/20, estando negociada no mercado proxima a R$ 110.

Por outro lado, no periodo de 31/08/20a 30/11/20, a cota patrimonial do BCIA apresentou valorizacdo de
+1,3%, ajustada pelos proventos pagos. No mesmo periodo, o IFIX valorizou 0,95%. Em relagcdo aoindice, a
performance foifavorecida pela posicdo nos fundos de galpdes logisticos e educacionais. J& as
contribuicdes negativas, em comparacdo ao indice, vieram do volume financeiro em caixa, do menor
posicionamento em fundos de CRI que detém um perfil mais arriscado do que o perfil de risco almejado
pelo BCIA e da alocagdo superior no segmento de lajes, devido a queda em fundos multiativos.

Adicionalmente, embora o BCIA esteja em processo de alocacdo dos recursos, a distribuicdo de
proventos desde o primeiro més poés oferta (Set), foide R$ 0,6/cota, 80% do que vinha sendo praticado
nos Ultimos meses. Esse rendimento equivale a um dividend yield (remuneracdo) anualizado de 6,2%
sobre cota patrimonialem 30/11/20 e de 5,8% sobre cota de emiss@o + custos, isento de imposto de
renda. Lembramos também que o fundo conta com uma equipe dedicada d gestdo, que além de
buscar novas oportunidades de investimento, também monitora o mercado imobilidrio e a qualidade e o
nivel de preco dos ativos investidos.

Em 30/11/20, o fundo estava com 90% do PL alocado. Para alocacdo dos recursos da oferta, a gestéo
estd focando em oportunidades (i) em Flls de edificios comerciais bem localizados e de bom padrdo
construtivo na cidade de SGo Paulo com precos/m2 descontados, os quais oferecem bom carrego em
termos de dividendos e oportunidade de ganho de capital em um horizonte de médio prazo, (i) em
fundos de galpdes logisticos selecionados, segmento do mercado imobiliGrio mais beneficiado pela
pandemia, (i) em fundos de CRI de baixo risco de crédito, que trazem um perfil mais defensivo para a
carteira e permitem capturar a elevacdo recente da inflagdo e o viés de alta dataxa de juros para

0s proximosanos, e (iv) em fundos desses e de outros setores com contratos atipicos de longo prazo com
grandes empresas, 0s quais também possuem cardter defensivo, pela previsibilidade da renda.

Seguimos positivos com a alocagdo em fundos imobilicrios, considerando a baixa taxa de juros e o
cendrio de incerteza na economia, pois os Flls investem em ativos reais, os imdveis, e possuem contratos
indexados a inflacdo. Além disso, o retorno desses ativos medido pelo dividend yield encontra-se em
niveis atrativos, e contam com a possibilidade de valorizagcdo da cota decorente da valorizacdo dos
imoveis detidos. Trata-se de uma classe de ativos com grande potencial de crescimento, o que
favorecerd a gestdo da carteira, com o aumento do universo de investimento e da liquidez no
secunddrio.

A opinido da gestdo sobre o mercado, além da performance da carteira, sdo compartihadas com os
investidores nos relatdrios publicados com periodicidade mensal na B3.
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INFORMAGOES IMPORTANTES

Material produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsdv el pela atividade
de gestdo de recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As opinides, estimativas e
previsdes apresentadas neste relatério constituem o nosso julgamento e estdo sujeitas a
mudangas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para os mercados financeiros, que
sdo baseadas nas condicdes atuais de mercado. Acreditamos que as informacdoes
apresentadas aqui sdo confidveis, mas ndo garantimos a sua exatiddo e informamos que
podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material ndo tem intencdo de ser uma
oferta ou solicitacdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro. Este material €
confidencial e pretende atfingir somente aos destinatdrios. Este material ndo pode ser
reproduzido ou distribuido no todo ou em parte para nenhuma outra pessoa. A BRAM -
Bradesco Asset Management S.A. DTVM pode efetuar alteracdes no conteudo deste
documento a qualquer momento. As informacdes contidas neste material sdo de cardter
exclusivamente informativo. As informacdes confidas neste documento ndo necessariamente
foram auditadas.

LEA O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES
ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Rentabilidade passada ndo representa
garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Descricdo do Tipo ANBIMA
disponivel no Formuldrio de Informacdes Complementares. Administrador: Banco Bradesco
S.A. / Gestor: Bradesco Asset Management S.A. DTVM. 'Este benchmark &€ uma mera
referénciaeconémica, e ndo meta ou par@metro de performance.

Fone Fdcil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC — Al6 Bradesco: 0800 704 8383 | SAC —
Deficiéncia Auditva ou de Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria: 0800 727 9933.
bram@bram.bradesco.com.br | bram.bradesco. Consultoria de Investimentos: Capitais e
regidoes metropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias Uteis, das 8h
as 20h — hordrio de Brasilia
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