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SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + bestagues

Para acessar os comentarios da equipe de gestao em formato
de video CLIQUE AQUI

DESTAQUES

* O IFIX apresentou valorizagao de 3,5% em abril,
interrompendo uma sequéncia de 5 meses de queda, com
destaque para a valorizagao dos fundos de “tijolo”.

« Ocorreu novo alivio nas taxas de juros reais no més, com
a NTN-B (IPCA+) com vencimento em 2035 em queda
para o nivel abaixo de 6,0% aa., em 5,9% aa.

* A cota patrimonial do BCIA valorizou 4,6% em abiril, e
teve um desempenho superior ao indice de 1,1%. No ano,
o fundo acumula desempenho superior ao indice de
3,1%.

« Em abril, ocorreu nova redugao da participacao dos
fFundos de recebiveis na carteira do fundo e
aumentamos a participagao nos Flls de tijolo.

PATRIMONIO LiQUIDO
RS 371.456.864,70

VALOR DA COTA DE MERCADO
RS 85,09

VALOR DA COTA PATRIMONIAL
R$ 99,88

COTA MERCADO/PATRIMONIAL
0,85x

VALOR DE MERCADO
RS 316.452.943,42

DISTRIBUI(}AO DE RENDIMENTO
RS 0,78 / cota (ultimo)

Esse movimento esta em linha com a expectativa de uma
maior proximidade do inicio da redugao da Selic, que
beneficia os fundos de “tijolo”.

Tivemos uma excelente noticia em nosso portfélio de
fundos de galpdes. O BRCO, fundo gerido pela Bresco
Logistica, vendeu um de seus galpdes por RS 325
milhdes, ou R$ 6 mil por m2, uma excelente venda, que
demonstra a qualidade do portfolio do fundo.

A boa safra de locagoes de escritorios corporativos
detidos pelos fundos imobiliarios continua. No més, o
destaque foi para a locacao de 11 andares, ou 9 mil m2, na
Torre Martiniano, em SP, pelo HGRE.

Na carteira de lajes, também destacamos a renovacao do
contrato no JK Financial Center, em SP, no RCRB, com
aumento de cerca de 34% do valor nominal do aluguel,
demonstrando ganho de tragao dos pregos praticados
no edificio e na regiao.

Os rendimentos anunciados foram mantidos em R$ 0,78

DIVIDEND YIELD
11,6% aa (ultimo anualizado)

GESTOR
Bradesco Asset Management S.A.

LIQUIDEZ MEDIA DIARIA
RS 596 mil

TAXA DE ADMINISTRAGAO
0,50% a.a.

NUMERO DE COTISTAS
14.551

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IFIX
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por cota, equivalente a retorno em dividendos (dividend
yield) de 11,6% aa sobre a cota de mercado. O fundo
acumula 93% de distribuicao no semestre.

A cota de mercado do BCIA encerrou abril em R$ 85,09,
com uma valoriza¢ao de 6,5% no més. Nos ultimos 12
meses, apresenta valorizacao de 10,6% que considera
tanto a variagao da cota no mercado secundario, quanto
os rendimentos pagos pelo fundo.

A liquidez média didria do BCIA aumentou para R$ 600
mil em abril, como resultado da melhora do mercado e da
intensificacao das atividades de comunicacdo com o
mercado e os investidores.

O duplo desconto do BCIA ficou em 27%, sendo
composto: i) pelo desconto de 15% de sua cota de
mercado para sua cota patrimonial, e ii) pelo desconto
médio de 15% dos fundos em que o BCIA investe
comparando seus valores de mercado e patriménios
liquidos.

NUMERO DE COTAS
3.719.038

CNPJ
20.216.935/0001-17

DATA DE INiCIO
19/05/2015

\ =in

\./

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /


https://youtu.be/9JGNr01mWtM
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SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + cenario e Rentabilidade

CENARIO

0,61%, com inflacao acumulada de 4,18% nos ultimos 12 arcabouco fiscal, conforme comentamos com mais

O IFIX apresentou valorizagao de 3,5% em abril,
interrompendo uma sequéncia de 5 meses de queda. No
ano, o IFIX atinge uma pequena desvalorizagao de 0,3%.

As taxas de juros reais também demonstraram alivio no
més, com as NTN-B (IPCA+) com vencimento 2035 caindo
para nivel abaixo de 6,0%, em 5,9% aa. Essa queda
proporciona valorizagao para os FlIs, devido a redugao da
taxa de desconto usada para precificacao dos ativos.

Os principais motivos para esse movimento foram a
desaceleragcao da inflagao esperada, a expectativa de
inicio do corte da Selic no 2° semestre e a melhora das
perspectivas sobre a politica fiscal com a apresentagao da
proposta de arcaboucgo Ffiscal pelo Governo.

A inflacao do més de abril medida pelo IPCA ficou em

meses. A desaceleracao da inflacao tem sido beneficiada
pela queda dos pregos das commodities, como o0s graos
e as metalicas, porém os nucleos ainda estao em niveis
elevados.

No inicio de maio, o Banco Central manteve a taxa Selic
em 13,75% aa, em linha com as expectativas. O Copom
pondera que o IPCA segue acima da meta de inflagao,
porém moderou o tom ao retirar o trecho informando
que poderia retomar o ciclo de alta de juros se necessario.

Assim, reforgcaram-se as expectativas de que o inicio do
corte da Selic ocorra no 2° semestre, a medida que os
efeitos da politica monetaria sobre a atividade econdmica
e a inflagao se intensifiquem.

Por fim, a divulgacao da proposta para um novo

detalhes no relatdrio anterior, € positiva e contribui para
uma maior previsibilidade das contas publicas.

Também no inicio de maio, o FED elevou mais uma vez a
taxa basica de juros em 25 pontos base, para o intervalo
entre 5% e 5,25% aa, e sinalizou uma possivel pausa no
ciclo de aperto de juros. Ele reconheceu a persisténcia da
inflacao elevada, porém também ponderou que o0s
episédios envolvendo bancos americanos devem implicar
em condicdes de crédito mais apertadas. Assim, nao
antecipou novas elevagdes da taxa de juros e devera
considerar a defasagem da politica monetaria nas
proximas decisoes.

economicas tenham
volatilidade nos

Embora as expectativas
melhorado, ainda esperamos
proximos meses.

RENTABILIDADE

ABR ANO 12 MESES DESDE INICIO
Cota Patrimonial 4,64% 2,82% 4,05% 98,08%
Cota de Mercado 6,54% 3,91% 10,66% 75,64%
IFIX 3,52% -0,31% 1,61% 102,57%
CDI bruto 0,92% 4,20% 13,37% 92,61%
CDlI liquido (15%) 0,78% 3,56% 11,26% 74,58%

*Valorizacao das cotas patrimonial e de mercado considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023
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BCIA: Carteira Imobiliaria AtLiva + Rentabilidade e Analise Setorial

DESEMPENHO

O retorno em dividendos do IFIX ficou em 11,6% aa em
abr/23, com diferenga de 5,7 p.p. para a NTN-B 2035.

Os fundos dos segmentos de “tijolo”, como os de lajes,
galpdes, shoppings e varejo, tiveram as maiores altas,
influenciados pela queda dos juros futuros. Ja os piores
desempenhos ocorreram nos fundos de desenvolvimento
e CRIs de alto risco, chamados de “high yield”.

A cota patrimonial do BCIA teve valorizacao de 4,6%,
contra alta de 3,5% do IFIX, ou seja, teve um desempenho
superior ao indice de 1,1%. No ano, o fundo acumula alta
de 2,8%, com desempenho superior ao indice de 3,1%.

A cota de mercado fechou o més com alta de 6,5%. No
ano, a cota de mercado do BCIA acumula alta de 3,9%,
comparada a desvalorizagao de 0,31% do IFIX.

No més, as principais contribuicbes para a performance
positiva vieram da alocagao em fundos de “tijolo” e,
assim como no més anterior, da nao alocagcao em fundos
de CRI “high yield".

Nos fundos de tijolo, os destaques sao (i) a alocacao no
setor de lajes corporativas, em fundos como o HGRE,
RCRB, PVBI e JSRE e (ii) a alocagao no setor de galpoes
logisticos, em fundos como o BRCO e LVBI.

Por outro lado, a maior alocacao em fundos do segmento
educacional (FCFL e RBED), e a baixa alocagcao em FOFs
atrapalharam a performance do fundo sobre o IFIX.

Em abril, a liquidez média diaria do BCIA aumentou para
R$ 600 mil (RS 320 mil em margo).

FIIS DE GALPOES LOGISTICOS

Tivemos uma excelente noticia em nosso portfélio de
fundos de galpdes. O BRCO, fundo gerido pela Bresco
Logistica, alienou um de seus galpdes por RS 325 milhoes,
ou R$ 6 mil por m2, uma excelente venda.

O galpao é muito bem localizado, na Marginal Tieté, na
cidade de Sao Paulo. Possui cerca de 53 mil m2 de ABL.
Anteriormente era locado pelo Grupo Pao de Acucar, que
rescindiu o contrato de locagcao em dez/22.

O galpao estava vago no momento, porém, conforme
informado no fato relevante da venda, o cap rate
implicito da transagcao é de 7,2%. Considerando o cap
rate e ABL, o aluguel estaria préximo a R$ 36/m2.

Essa noticia demonstra o valor de um bom imoével com
boa localizagao, pelos quais existe demanda na eventual
saida de um inquilino.

Acreditamos que a gestora sera capaz de substituir o
imoével por outro de igual qualidade, considerando que
a Bresco possui desenvolvimentos com perfil “last mile”.

O pagamento sera parcelado, corrigido pelo CDI, e o fundo
ira distribuir rendimentos extraordinarios pelos
préoximos 4 anos. J4 anunciou um rendimento extra de R$
0,62 por cota. O fato relevante indica uma elevagao de R$
0,16 por cota nos rendimentos mensais. Assim, esperamos
um rendimento de, no minimo, R$ 0,78 por cota nos
préximos meses (DY de 8,8% aa com cota de RS 106).

O BRCO representa 4,1% PL do BCIA. Também
considerando a cota em R$ 106, o fundo negocia a um
preco de RS 3,5 mil por m2 e ainda vemos um potencial
relevante de valorizacao desse fundo.

FIIS DE LAJES CORPORATIVAS

,6

]
bradesco

asset management

Continuamos com boas noticias no setor. Desde o inicio do
ano, contabilizamos cerca de 30 mil m2 em novas
locagoes de escritdérios em fFundos imobilidrios, como
RCRB, HGRE, JSRE, RBRP, BRCR, KNRI e XPPR.

Desde o ultimo relatdrio, a principal noticia veio do HGRE,
do Credit Suisse. O fundo concluiu a locagao de 11
andares, com total de 9 mil m2, na Torre Martiniano, um
retrofit na regidao da Avenida Paulista, em SP, atingindo
ocupagao de 53% do imovel. Segundo o relatdrio
gerencial, o locatario é o Hospital Sirio Libanes, que fara
uma ocupagao parte ensino superior e parte escritério. O
preco foi de RS 70 por m2 em um contrato de 10 anos,
com uma caréncia de 13,5 meses, concedida devido aos
investimentos em infraestrutura que o locatario ira
realizar. A receita adicional é de RS 0,05 por cota, e ja
sabemos que essa receita contribuira positivamente para o
fluxo de caixa do fundo no 2° semestre de 2024.

O RCRB também divulgou locagdes no RJ e em SP, porém
o destaque fica para a renovagao do contrato com um
escritdrio de advocacia, no JK Financial Center, em regiao
proxima a Av. Faria Lima, em SP, por 5 anos, com aumento
de cerca de 34% do valor nominal do aluguel. Como a
gestora comentou, isso € um importante sinal de
recuperagao e ganho de tragao dos pregos praticados no
edificio e na regiao.

O JSRE, o RNGO e o0 BRCR também divulgaram locagdes,
embora as areas sejam menores.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + composicio do Resultado

Em abril, o resultado do BCIA foi de R$ 0,85 por cota, sendo RS 0,90 por cota de rendimentos de Flls, R$ 0,03 em prejuizo com vendas de ativos, R$ 0,02 de ganhos

na renda fixa e R$ 0,04 de despesas operacionais. No semestre, o fundo acumula distribuicao de 93% do resultado.

FLUXO DE CAIXA

ABR SEMESTRE ANO 12 MESES

Total de Receitas 3.301.442 13.075.497 13.075.497 37.122.209

Flls — Rendimentos 3.360.254 13.334.800 13.334.800 39.714.549

Flls — Ganho de Capital -132.112 -490.217 -490.217 -3.248.324

Renda Fixa (CRI, LCI e Titulos Publicos) 73.300 230.915 230.915 655.984
Total de Despesas -135.535 -647.370 -647.370 -2.092.023
Resultado Liquido 3.165.907 12.428.127 12.428.127 35.030.186
Resultado Distribuido 2.900.850 11.529.017,80 11.529.018 33.582.913
% Distribuido 92% 93% 93% 96%
Distribuicdo RS$/cota 0,78 3,10 3,10 9,10

COMPOSIGCAO DO RESULTADO POR COTA

B Rendimentos Flls B Ganho de Capital Fll Renda Fixa m®Despesas

0,02 - - 0,03

0,06

0,94 0,93

0,91

0,85 0,89

0,80 0,86 0,84

(0,05)  (0,04) (0,05

(0,22) | (0,23) (0,05)

0,34) il (015 Il (0.1 J_(0.13) (0,13 | _(0.13)]

(0,05) (0,04) (0,04) (0,05) (0,04) (0,07)

(0,05)

(0,04)
nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22  jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa +Rendimentos

Os rendimentos anunciados foram mantidos em R$ 0,78 por cota, equivalente a retorno em dividendos (dividend yield) de 11,6% aa considerando a cota de mercado do

fechamento do més. O fundo distribuiu R$ 9,10/cota nos ultimos 12 meses, o que equivale a um dividend yield de 10,7% aa, considerando a cota de mercado em abril.

DISTRIBUI;AO DE RENDIMENTOS (R$/COTA) DIVIDEND YIELD (% AA)
0,760,760,760,76 0,76 2:/89.780.78 12.0082.2%
/0,740,740,740,74 1,5% 11,6%
0,680, 68 11,1911,3%11,2% 1, 10/11 3% 272
0,640,640,64 10,0% 101"/104/'105/0 0,2980,2980,3% 98/10%0 2% 004
93/)9 204 9,4%9,5% °
89%9,0%9,0% 0/87A>8 8/0
8,1% 2%810/84/0
‘ I ‘ ‘ ‘ | | ‘ ‘ |
A SV VR VIR VR ST T ", CERP R
04\’” BUSNUSNCNG RN SNUIRY & RUSRCIR U &
S I P A SO R A A OJS (\0 SR A
o AL L L G A L L G A L A L
. (&4' (@«’ ,So" 6@\/ .\00' \o\' 'aqd 9@“ O\\}f Qo\\' GQ;\/' .@0' KQ;\' 6@« ,50“\' mm DY Anualizado (Cota Patrimonial) —DY Anualizado (Cota Mercado)

* O calculo do dividend yield considera o rendimento do més sobre a cota de fechamento anualizado

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa - carteira

A carteira do BCIA fechou marco com a seguinte
composicao setorial: recebiveis imobiliarios (42%), dos
quais 40,4% em fundos de CRI e 1,6% em CRIs
diretamente, lajes corporativas (22%), galpoes
logisticos (16%), shopping centers (11%) e outros (9%).

A carteira de recebiveis reduziu de 44% para 42% PL no

més, com aumento dos fundos de “tijolo” de 56% para
58% PL. Esse movimento esta em linha com a expectativa
de uma maior proximidade da reducao da Selic, que
beneficia os fundos de “tijolo”.

Também alocamos em um CRI da Cash Me, que é o brago
financeiro da Cyrela. O CRI é lastreado por uma carteira

EXPOSICZ\O SETORIAL (% ATIVOS)
Lajes Galpoes
Corporativas Logisticos 6,6%
22,2% 15,7%
5,3%
5,0%
4,
Shopping
Center
10,9%
Universidades
\ 2,9%
Misto
2,6%
CRI FOF n QD N\ o\
Agéncias N \Y
° i % A YO
41,6% Varejo 1.7% 7" o NSRS
2,0%

*% dos ativos considera somente 0s ativos imobiliarios (FII+CRI), sem a posicao de caixa
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de "home equity” (crédito com garantia de imével), com
pagamento mensal de principal e juros e vencimento em
abr/2030. O ativo foi comprado a IPCA + 9,1% aa, ou seja,
com uma relagao risco vs retorno bastante Favoravel.
Um dos pontos fortes é a relagao de garantia que cobre
cerca de 2x o saldo devedor no inicio do contrato, levando
a niveis de perda baixos, mesmo quando ha atrasos.

MAIORES POSIGOES EM FIl (% PL)

o)
0 41% 4,0% 3 gof

N
&L
Q~

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + Perspectivas

DUPLO DESCONTO

O BCIA manteve o alto desconto com que vem sendo
negociado no secundario, com um desconto total de
27% considerando sua dupla camada de avaliagao: (1) o
desconto de 15% de sua cota de mercado para sua cota
patrimonial, e (2) o desconto médio de 15% dos fundos em
que o BCIA investe quando comparamos seus valores de
mercado e patrimoénios liquidos.

jun/22 jul/22

ago/22

* O “desconto BCIA” é calculado como: 1—- cota mercado/cota patrimonial do BCIA. No caso da ‘carteira”, o calculo é o mesmo ponderando a participacao de cada um dos ativos investidos

PERSPECTIVAS

As expectativas para o cenario econdomico melhoraram
no ultimo més, com reforgo das expectativas de inicio de
queda da Selic no 2° semestre de 2023 e queda das taxas
dos juros reais de longo prazo. Essa melhora levou a uma
primeira rodada de valorizagao dos Flis de “tijolo”,

A cota patrimonial do BCIA ficou em R$ 99,88, enquanto
a cota de mercado ficou em R$ 85,09 no fechamento do
més. Isso significa que, se o investidor comprar em bolsa
todos os Flls que o BCIA possui em carteira, ele
dispenderia RS 99,88. No entanto, esse investidor pode ter
acesso a essa mesma carteira de Flls comprando uma
Unica cota do BCIA por RS 85,09 na bolsa, com um
desconto de 15%.

set/22

out/22 nov/22 dez/22

jan/23

B Desconto BCIA mDesconto Carteira

como lajes corporativas, shopping centers e galpdes
logisticos.

Apesar da valorizacao no més, os fundos imobiliarios de
“tijolo” continuam negociando com um bom desconto
sobre o valor patrimonial, e ainda oferecem oportunidade
de ganho de capital no médio e longo prazo.

fev/23
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Além disso, a carteira de Flls do BCIA estava sendo
negociada a um multiplo P/VP (preco sobre valor
patrimonial) de 0,85x no fechamento de abril, ou seja, o
valor de mercado dos Flls que compdem a carteira do BCIA
estd com um desconto médio de 15% em relacao a seus
valores patrimoniais, sendo que os Fundos de tijolo estao
com um desconto maior, de 17%.

mar/23 abr/23

Mantivemos uma carteira equilibrada e com ativos de
qualidade, pronta para navegar esse cenario. No més,
reforcamos a posigao em “tijolo”, que passou para 58%
PL do fundo, sendo que ainda mantemos 42% da carteira
em recebiveis imobilidrios, que representa a parcela
defensiva capaz de fazer frente a volatilidade ainda
esperada, com bom retorno em dividendos.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 28 de abril de 2023 /
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Informacgoes Importantes

Material produzido pela Bradesco Asset Management,
empresa responsavel pela atividade de gestao de
recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As
opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste
relatorio constituem o nosso julgamento e estao
sujeitas a mudancgas sem aviso prévio, assim como as
perspectivas para os mercados financeiros, que sao
baseadas nas condicoes atuais de mercado.
Acreditamos que as informacdes apresentadas aqui
sao confiaveis, mas Nao garantimos a sua exatidao e
informamos que podem estar apresentadas de
maneira resumida. Este material nao tem intencao de
ser uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de
gualguer instrumento financeiro. Este material é

Fone Facil Bradesco: 4002 0022/0800 570 0022
SAC - AlS Bradesco: 0800 704 8383 |

SAC - Deficiéncia Auditiva ou de Fala:

0800 722 0099

Ouvidoria: 0800 727 9933

Autorregulacao

ANBIMA

confidencial e pretende atingir somente aos
destinatarios. Este material nao 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 qualguer momento. As informacoes
contidas neste material sao de carater exclusivamente
informativo. As informacdes contidas neste
documento nao necessariamente foram auditadas.

LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES
ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
Rentabilidade passada nao representa garantia de
rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao é

bram@bram.bradesco.com.br
bram.bradesco.

Consultoria de Investimentos: Capitais e regides
metropolitanas: 4020 1414

Demais localidades: 0800 704 1414 —
Em dias uteis, das 8h as 20h — horario de Brasilia
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liguida de impostos. Fundos de investimento nao
contam com garantia do administrador, do gestor, de
gualguer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor
de Crédito — FGC. Descricao do Tipo ANBIMA disponivel
no Formulario de Informacdes Complementares.
Administrador: Banco Bradesco S.A. / Gestor: Bradesco
Asset Management S.A. DTVM. 'Este benchmark € uma
mera referéncia econdmica, € nao meta ou parametro
de performance.
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