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Objetivo

Principais Características

Início das Atividades: 
Fevereiro 2021

Administração e Custódia: 
BTG Pactual Serviços Financeiros S.A. DTVM

Gestão: 
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda

Consultoria Imobiliária: 
Funchal Investimentos

Taxa de Administração: 
1,10% ao ano sobre PL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)

Taxa de Performance: 
Não há

Quantidade de Emissões: 
1

Quantidade de Cotas: 
5.982.736

Código de Negociação: 
BTAL11

Prazo: 
Indeterminado

Público Alvo: 
Investidores em geral

O FII BTG Pactual Agro

Logística (BTAL) tem como

objetivo proporcionar a
rentabilidade e a valorização de

suas cotas no longo prazo

através da aquisição e

construção de ativos de
escoamento e armazenagem

distribuídos ao longo de toda

cadeia logística do agronegócio

brasileiro. O Fundo atua nas
regiões da cadeia onde o déficit

de infraestrutura/armazenagem

é mais intenso, e próximas das

principais rotas de escoamento
rodoviárias, ferroviárias e

hidroviárias.



Destaques Financeiros

Valor de 

Mercado1

(R$ milhões)

536

Valor de 

Mercado1

(R$ / cota)

89,5

Investidores1

41.829
WAULT2

9,7
anos

Capacidade 

Estática
(mil toneladas)

450

Rendimento 

Mensal
(R$ / cota) 

0,83

Contratos 

Atípicos

100%

Valor 

Patrimonial1

(R$ / cota)

105,9

ADTV4

(R$ milhões)

1,1

Valor 

Patrimonial1

(R$ milhões)

634

Dividend Yield 

Anualizado5

(12m a.a.)

11,1%

# Ativos3

11

* (1) Data base 30/11/2022; (2) WAULT (Weighted Average of U nexpired Lease Ter m): Média Ponderada do Prazo dos C ontratos de Aluguéis pela R eceita C ontr atada. Considera apenas os contratos de

locação vi gentes do fundo; (3) Portfolio atualizado com base no fecham ento do mês. O portfolio reúne 11 (onze) ativos- alvo, sendo 9 (nove) imóveis e 2 (dois) Certificados de Recebíveis Im obiliários (com
garantia real de imóveis do agronegócio); (4) ADTV (Average Daily Trading Volume), equivalente a “Liquidez Média Diária Cota”; (5) Dividend yield calculado com base na cota de fechamento do mês.



Comentários do Gestor (1/3)

Em novembro/22, o rendimento distribuído pelo BTAL aos seus investidores foi de R$ 0,83/cota,

representando um dividend yield anualizado de 11,1% sobre o valor da cota de mercado no final do

mês (9,4% sobre a cota patr imonial), e acumulando R$ 0,20/cota de resultado não distribuído. Os

rendimentos foram integralmente pagos no dia 26 de dezembro, seguindo a política de distribuição

do Fundo.

Evolução dos Rendimentos
(R$/cota)

Dividend Yield 1 

11,1% a.a.

R$ 9,9/cota

Acumulado
12 meses

Conforme informado em nosso último relatór io mensal, a Gestora manteve a estratégia de

operações táticas no mercado secundário através da venda e compra parcial dos CRIs em

carteira, com objetivo de destravar a correção monetária acruada e não distribuída. O giro parcial

dos ativos resultou em uma receita financeira, trazendo um ganho de capital de R$ 608,488.59.A

Gestora segue trabalhando em novas oportunidades de gestão ativa, de forma que o patamar

atual de rendimentos possa crescer de forma orgânica e saudável no médio prazo.

A Gestão espera manter o patamar atual de distribuição de rendimentos em função da posição

confortável de resultado acumulado e ainda não distribuído, bem como da manutenção da

estratégia de realizar operações táticas no mercado secundário através da venda e compra

parcial dos CRIs em carteira, com objetivo de destravar a correção monetária acruada e não

distribuída.

* (1) Conforme expos to no Prospecto Defi nitivo do fundo, a remuneração l íquida anual proj etada para o i nves tidor era de

aproximadamente 8,1% ao ano.

0.83 0.80 0.80 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83

Dez-21 Jan-22 Fev-22 Mar-22 Apr-22 Mai-22 Jun-22 Jul-22 Ago-22 Set-22 Out-22 Nov-22

https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=141707&cvm=true


Comentários do Gestor (2/3)

Em relação ao resultado de novembro, a cota a mercado do BTAL11 encerrou o mês em R$ 89,5,

representando uma queda de 8,5% frente ao mês anterior. Em 12 meses o retorno do FII é de

10,9% (vs IFIX 11,8%). Cabe ressaltar que o retorno total do Fundo já é líquido da provisão de

impostos sobre ganho de capital total e despesas do Fundo, enquanto a metodologia do IFIX

considera a valorização bruta das cotas dos fundos que compõem o índice e seus rendimentos.

Ao final do mês, o patrimônio líquido do Fundo totalizava R$ 634 milhões, enquanto o seu valor de

mercado era de R$ 536 milhões, um desconto de 15,8% do valor de negociação no mercado

secundário em relação a cota patrimonial.

Update CRI Serpasa: Conforme mencionado em nosso último relatório gerenc ial, a Gestora

segue monitorando de forma intensiva o projeto industrial da usina de etanol Serpasa (BA), o qual

se encontra em fase final para a obtenção da licença de operação emitida pela A NP (Agência

Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis). No dia 15 de dezembro, a usina foi

submetida à avaliação técnica da ANP para elaboração do laudo de sua licença, que ocorreu de

maneira satisfatória. De forma a melhor equalizar o fluxo financeiro da companhia durante o

processo final de obtenção da licença, o BTAL postergou o pagamento referente ao mês de

novembro, sem prejudicar sua distribuição atual de proventos.

* (1) O fundo teve suas cotas negociadas em bolsa a partir de 04/02/2021; (2) Retorno acumul ado do Fundo incorpora a variação da

cota patrimonial e os rendimentos distribuídos desde seu início até o fechamento do mês. (3) Cota base de R$ 100,00.

Rentabilidade Bruta Acumulada do BTAL (Base 100)²
(base 100 no início do Fundo)
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Comentários do Gestor (3/3)

Escoamento de grãos pelo porto de Paranaguá (PR) acumula alta de 11% em 2022: O

acumulado até novembro deste ano foi 11,73% superior ao mesmo período de 2021, somando mais

de 17 milhões de toneladas. Além disso, segundo a Portos do Paraná, os 11 terminais que integram

o corredor leste de exportações já receberam mais de 292 navios graneleiros neste ano, 26 a mais

que no mesmo intervalo do último ano. Destaque para as movimentações de carga de milho, que

acumularam expressiva alta em relação ao ano anterior. Foram escoados pelo porto de Paranaguá

4,235 milhões de toneladas do grão, volume 83% superior ao mesmo per íodo do ano passado

(714.464 toneladas). Vale destacar que, mesmo com a grande quantidade de chuvas no per íodo,

não houve paralisação de navios ou caminhões, o que demonstra a resiliência da capacidade

logística da cadeia de suprimentos a choques exógenos.

Apesar do setor continuar apresentando forte resiliência e resultados posit ivos históricos, o

segmento de infraestrutura ainda demonstra carências estruturais relevantes. Segundo estudo da

Consultor ia Cogo Inteligência em Agronegócio, para 2023, o déficit de capacidade para

armazenagem de grãos no Brasil pode ultrapassar as 130 milhões de toneladas, e os programas de

financiamento atuais não são suficientes para suprir a alta demanda da cadeia.

Esse contexto reforça a tese de investimento e a oportunidade de crescimento do fundo BTAL11,

que tem como objetivo a aquisição ou construção de ativos de escoamento e armazenagem

distribuídos ao longo de toda cadeia logística do agronegócio, principalmente em áreas onde o

déficit de infraestrutura/armazenagem e escoamento são signif icativos.

Fonte: Conab



Evolução da Alocação (1/2)

Embora o produtor brasileiro seja eficiente e entregue produções crescentes, a precariedade da infraestrutura/armazenagem diminuem sua rentabilidade e

competit ividade, face a outros produtores dos EUA e Argentina. O Brasil trabalha na melhoria da eficiência logística, modernizando portos, ferrovias e marcos

regulatórios, mas ainda há enormes gargalos a serem eliminados. Apostando nos resultados deste trabalho, o BTAL foca em ativos estrategicamente

localizados nas regiões que apresentam maior déficit de infraestrutura/armazenagem e localizadas nos corredores de escoamento mais importantes do Brasil

Fev/21

Complexo Industrial de 

Sementes

Ativ o estratégico e fundamental 
na cadeia logística de sementes 

do estado do Paraná

Fev/21

1ª Emissão de Cotas

O BTAL iniciou suas atividades 
com uma captação via oferta 

pública ICVM400

Fev/21

Terminal de Transbordo 

Intermodal

Terminal com demanda cativa do 
principal player de logística 

f erroviária do Brasil

Fev/21 Mar/21

Terminal f undamental para a 
cadeia produtiva agroindustrial do 

setor de papel e celulose

Ativ o estratégico que viabiliza o 
modelo de negócio das revendas 

de insumos agrícolas

Centro de Recebimento 

de Grãos
Terminal Portuário

* (1) C onforme anúncio de encerramento de 29/01/2021, o fundo captou o montante total de R$ 624.119.019,52 (seiscentos e vi nte e quatro milhões, cento e dezenove mil, dezenove reais e cinquenta e dois

centavos) e R$ 598.273.600,00 (quinhentos e noventa e oito milhões, duzentos e setenta e três mil e seiscentos reais) após dedução dos custos de emissão.

Anúncio de Encerramento 
da Of erta – 29/01/2021 Fato Relevante- 01/02/2021 Fato Relevante- 04/02/2021 Fato Relevante- 26/02/2021 Fato Relevante- 04/03/2021

Localização: Toledo/PR

Locatário: I.Riedi

Montante: R$ 42mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,25%

Prazo: 10 anos

Volume Total Captado: 

R$ 624mi (R$ 598mi pós custos 

de emissão/distribuição)1

Localização: Iturama/MG

Locatário: Coruripe

Montante: R$ 99mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,10%

Prazo: 15 anos

Localização: Ibema/PR

Locatário: I.Riedi 

Montante: R$ 21mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,25%

Prazo: 10 anos

Localização: Vila Velha/ES

Locatário: TPES

Montante: R$ 48mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,55%

Prazo: 10 anos

https://static.btgpactual.com/media/anuncio-de-encerramento-20210129193057.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fii-btal11-fr.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fiibtal11-fr2-coruripe-vf.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fiibtal11-fr-ibemavf.pdf
https://static.btgpactual.com/media/shouri-fr-slb-tpes-vf.pdf


Evolução da Alocação (2/2)

* (1) Valor total dos três ativos.

Fato Relevante- 05/03/2021 Fato Relevante- 31/03/2021 Fato Relevante- 01/04/2021 Fato Relevante- 12/04/2021

Ativ os estratégicos, com mercado 
cativ o em raio de atuação 

importante em uma das principais 
áreas produtivas de grãos do país

Construção de armazém para 
atender a demanda do líder 

global no segmento de defensivos 
e sementes

CRI para desenvolver terminal em 
parceria com líder de transporte 

f erroviário do país

CRI v oltado para conclusão da 
usina de açúcar e etanol em 

região pioneira do Oeste da Bahia

Localização: Muquém/BA

Dev edor: Serpasa

Montante: R$ 60mi

Garantia real: Sim

Taxa: IPCA + 9,30%

Prazo: 10 anos

Localização: Rio Verde/GO

Dev edor: Andali

Montante: R$ 106mi

Garantia real: Sim

Taxa: IPCA + 6,75%

Prazo: 10 anos

Localização: Maripá/PR, 
Palotina/PR e Cascavel/PR

Locatário: I.Riedi

Montante: R$ 59mi1

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,25%

Prazo: 10 anos

Localização: Itumbiara/GO

Locatário: Comfrio

Montante: R$ 45mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,10%

Prazo: 8 anos

Desenv olvido para abastecer a 
maior e principal planta da FS 

Bioenergia, localizada em 
Sorriso/MT

Localização: Nova Ubiratã/MT

Locatário: FS Bioenergia 

Montante: R$ 75mi

Contrato: Atípico

Cap rate: 9,00%

Prazo: 10 anos

Fato Relevante- 26/05/2021

Mar/21 Mar/21 Mar/21 Abr/21 Maio/21

CRI Serpasa
Centros de Recebimento 

de Grãos (3)
Armazém GraneleiroCRI Andali Armazém Refrigerado

https://static.btgpactual.com/media/fr-cri-serpasa-vf-publicar.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fiibtal11-fr-andali.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fiibtal11-riedi-20210401111348.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fr/fiibtal11-fr10-comfrio-cs.pdf
https://static.btgpactual.com/media/fr/36642244000115_20210526_FR.pdf


Composição do Portfolio

7% 17% 4% 8% 10% 18% 2% 3% 4% 5% 100%

R$ 555 milhões → ~93% alocados em ativos-alvo

8%

Portfolio atualizado com base no fechamento de novembr o 2022. Para construção dessa análise foi considerado reserva d e contingência de 5% teórica conforme pr evisto no artigo 21 do regul amento. Valor referente a 1ª emissão do

fundo, conforme Anúncio de Encerramento da Oferta – 29/01/2021. (1) Caixa bruto (valor não incl ui outros custos associ ados a aquisição dos ativos como ITBI e due diligence); (2) O gráfico representa a composição da receita i mobiliária par a o
caixa do mês de novembro; (3) BTAL postergou a parcela de juros referente ao mês para que a companhia pudesse melhor equalizar seu fluxo financeiro, sem prejudicar sua distribuição atual de proventos.

1%13%

(1)

(% do PL Total)

Volume 

financeiro e 

concentração 

por ativo 
(R$ milhões)

Receita 

mensal

por ativo2

(R$ por cota)

(3)

https://static.btgpactual.com/media/anuncio-de-encerramento-20210129193057.pdf


0.58
0.10 0.06

-0.09 -0.02

0.74
0.20 0.83

Receita
Imobiliária

Receita
CRI

Renda
Fixa

Despesas
Fundo

Despesa
Financeira

Resultado
Fundo

Resultado
Acumulado
(A Distribuir)

Resultado
(Distribuído)

Pagamento de 

Proventos
Histórico do Resultado*

Data base: 30/11/2022 

Data de divulgação: 19/12/2022 
(13º dia útil do mês)

Data de pagamento: 26/12/2022 
(18º dia útil do mês)

Rendimento/cota: R$ 0,831

Mês de referência: Novembro 2022 

O Fundo deverá distribuir aos seus cotistas,
no mínimo 95%, do resultado auferido,
apurado segundo regime de caixa.

Composição do Resultado no Mês (R$ por cota)**

(1) Rendimento distribuído sobre rendimento total; 
Valor distribuído por cota de R$  0,83

(1) Corresponde a: (a) parcela de jur os do CRI de Andali com taxa de IPCA + 6,75% ao ano e ( b) parcela de j uros do CRI Serpasa com taxa de IPCA + 9,3% ao

ano; (2) R eceitas com cotas de fundo de renda fixa referente a aplicação do saldo em caixa; (3) R eceita não operacional em conexão com oper ações de CRIs no
mercado secundário. O giro dos ativos resultou em ganhos não recorrentes em razão do desbloqueio da correção m onetária dos ativos (IPC A); (4) D espesa com

IR sobre resgates cotas de fundos de renda fixa.

Resultado BTAL11 

(R$ mil)
Set-22 Out-22 Nov -22

Acum.
12M Acum.

2022

Receita Imobiliária 3,197 3,197 3,475 34,919 37,893 63,679

Receita CRI1 1,140 1,138 625 12,451 13,528 21,942

Renda Fixa2
349 394 339 4,594 5,078 10,193

Ganhos de Capital CRI3
703 1,370 608 10,388 10,388 15,768

Total Receitas 5,389 6,098 5,048 62,351 66,886 111,583

Despesa Fundo -566 -563 -557 -6,111 -6,528 -12,262

Despesas Gerais - - - - - -

Despesa Financeira4
-71 -124 -92 -1,174 -1,187 -2,204

Total Despesas -637 -687 -649 -7,285 -7,715 -14,466

Resultado Fundo 4,751 5,411 4,399 55,066 59,172 97,117

Resultado Fundo / cota 0.79 0.90 0.74 9.20 9.89 16.24

Rendimento Distribuído / Cota 0.83 0.83 0.83 9.07 9.90 16.01

Rend. Dist / Rend. Total1
105% 92% 113% 99% 100% 99%



IPCA

100%

Rev enda de 
Insumos

Açúcar e 
Álcool

Operador 
Logístico

Etanol de 
Milho

22%

31%

33%

14%

18.7%

72.8%

8.5%

0.0%

2035+

2031-2035

2026-2030

2021-2025

Atípico

Tipo de Ativo
(% da receita imobiliária contratada)

Indexador
(% da receita imobiliária contratada)

Vencimento dos Contratos
(% da receita imobiliária contratada)

WAULT

9,7
anos

Carteira de Ativos (1/2)

Perfil do Locatário
(% da receita imobiliária contratada)

Tipo de Contrato
(% da receita imobiliária contratada)

Complexo 
Industrial de 

Sementes 

Terminal de 
Transbordo 
Intermodal

Centro de 
Recebimento de 

Grãos
Terminal 
Portuário

Armazém 
Refrigerado

Certificados de 
Recebíveis 
Imobiliários

Armazém 
Graneleiro

100%

(1) Portfolio atualizado com base no fechamento de novembro de 2022; (2) Não incluí receita financeira dos CRIs.

Mês de Reajuste 
(% da receita imobiliária contratada2)

42%

27%

12%

19%

Fevereiro Março Abril Julho

8%

19%

14%

9%9%

27%

14%



Carteira de Ativos (2/2)

Legenda:

% da receita 
imobiliária total

número de 
ativ os

ConcentraçãoLocalização
(# de ativos e % da receita contratada por Estado)

Valor Patrimonial Receita Contratada

I.Riedi1

CRI Andali

Coruripe

FS Bioenergia

CRI Serpasa

TPES

Comfrio

(1) Considera todos os 5 (cinco) ativos relacionados ao grupo

1

#

1

1

2

5

1

RR

AM PA

AP

MA CE

SE
AL

BA

MG

ES

RJ
SP

PR

SC

RS

MS

GO
MT

TO

PI

AC
RO

10%

11%
14%

24%
19%

22%

8% 9%

9% 10%

11%
11%

14%
14%

18%
19%

19%
15%

22% 22%



Portfolio (1/2)
Localização: Toledo/PR
Ativo: Complexo Sementes
Locatário: I.Riedi
Montante: R$ 42mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão:9,25%
Prazo: 10 anos

1

Localização: Iturama/MG
Ativo: Terminal Intermodal
Locatário: Coruripe
Montante: R$ 99mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão: 9,10%
Prazo: 15 anos

2

Localização: Ibema/PR
Ativo: Centro de Recebimento
Locatário: I.Riedi 
Montante: R$ 21mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão:9,25%
Prazo: 10 anos

3 Localização: Rio Verde/GO
Ativo: CRI
Devedor: Andali
Montante: R$ 106mi

Garantia real: Sim
Taxa: IPCA + 6,75%
Prazo: 10 anos

Localização: Muquém/BA
Ativo: CRI
Devedor: Serpasa
Montante: R$ 60mi

Garantia real: Sim
Taxa: IPCA + 9,3%
Prazo: 10 anos

Localização: Vila Velha/ES
Ativo: Terminal Portuário
Locatário: TPES
Montante: R$ 48mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão: 9,55%
Prazo: 10 anos

4

5

6

Ativos (1/2)

milhões

Ativos adquiridos

Cap rate médio

Contratos atípicos de 

locação

Prazo médio dos contratos

anos

R$ 555

10,1%

9,8



Localização: Maripá/PR
Ativo: Centro de Recebimento
Locatário: I.Riedi
Montante: R$ 12mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão:9,25%
Prazo: 10 anos

7

Localização: Palotina/PR
Ativo: Centro de Recebimento
Locatário: I.Riedi
Montante: R$ 20mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão:9,25%
Prazo: 10 anos

8

Localização: Cascavel/PR
Ativo: Centro de Recebimento
Locatário: I.Riedi 
Montante: R$ 27mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão: 9,25%
Prazo: 10 anos

9

Localização: Itumbiara/GO
Ativo: Armazém Refrigerado
Locatário: Comfrio
Montante: R$ 45mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão: 9,10%
Prazo: 8 anos

10

milhões

R$ 555
Ativos adquiridos

Cap rate médio

Contratos atípicos de 

locação

9,8
Prazo médio dos contratos

anos

Ativos (2/2)

Localização: Nova Ubiratã/MT
Ativo: Armazém Graneleiro
Locatário: FS Bioenergia 
Montante: R$ 75mi

Contrato: Atípico
Cap rate de emissão: 9,0%
Prazo: 10 anos

11

Portfolio (2/2)

10,1%



Volume de Negociação

Mês 2022 12M 24M

BTAL3 -8.5% -0.7% 10.9% -10.5%

BTAL4 -8.5% -0.7% 10.9% -10.5%

IFIX -4.2% 2.2% 11.8% 2.1%

CDI Líquido1 0.9% 9.5% 10.2% 13.8%

Cotação Histórica e Volume Mensal Rentabilidade

(1) Considera tributação de 15%; (2) ADTV (Average Daily Trading Volume), (3) Análise não considera os custos da oferta de R$4,32 para cálculo e (4) Análise considera os custos da oferta para cálculo.
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22,729 18,189 23,083 21,184 20,193 22,162 
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Fundos de investimento imobiliários não 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 não representa
garantia de rentabilidade futura. É 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, possíveis
variações no patrimônio investido.

O Administrador não se responsabiliza por erros ou omissões neste material, bem
como pelo uso das informações nele contidas. Adicionalmente, o Administrador não
se responsabiliza por decisões dos investidores acerca do tema contido neste material
nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados.

Este fundo tem menos 12 (doze) meses. Para avaliação de performance de um fundo
de investimento é recomendável a análise de, no mínimo, 12 (doze meses).

Disclaimer
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