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Os comentdrios mensais da gestdo também podem ser acessados através
de dudio via link CLIQUE AQUI.

O més de julho comecou com uma boa noticia para o setor: o indicativo
da manutencdo da isencdo da cobranca de imposto de renda dos
dividendos distribuidos pelos fundos imobilidrios, de acordo com o relator
do projeto de lei da reforma tributdria, Celso Sabino (PSDB-BA).

No més, também houve evolucdo da vacinacdo contra a Covid 19, sendo
que a parcela da populacdo adulta que recebeu a primeira dose atingiu
cerca de 50% no Brasil. Esse avanco possibilitou maior abertura do
comércio e servicos, com a reducdo das restricdes de funcionamento. Os
shopping centers beneficiam-se dessa reabertura de forma direta, e j&
puderam ampliar seu hordrio de funcionamento, ficando abertos por mais
de 90% do hordrio regular. O segmento de lgjes corporativas também é
impactado de forma positiva, tendo em vista que estamos cada vez mais
proximo do retorno dos funciondrios aos escritérios. Por outro lado, tem se
observado um novo aumento de casos da doenca nos paises
desenvolvidos devido & variante delta, uma mutacdo do virus que tem se
mostrado mais transmissivel, e serd necessdrio monitorar como se dard a
evolucdo no Brasil.

A inflagdo segue pressionada, com o IPCA acumulando alta de 9% nos
Ultimos 12 meses, até julho. Para frear a inflacdo, o ciclo de alta de juros
segue seu curso, sendo que a Selic afingiu 5,25% a.a. na reunido do
Copom de agosto. Em consequéncia, o mercado elevou as projecdes da
Selic para dezembro de 2021 para 7,5% a.a., segundo o Focus de 13/08/21.
Os juros reais longos (IPCA+), a principal referéncia para o segmento
imobilidrio, tiveram alta, reflexo de uma maior preocupacdo com a
situagdo fiscal do Governo Federal. Por exemplo, no més de julho, a NTN-B
com vencimento em 2035 teve alta de 0,15 ponto percentual, para IPCA +
4,3% a.a., e, na primeira quinzena de agosto, houve nova alta de 0,35
pontos percentuais, para IPCA + 4,65% a.a.

O IFIX alcangou valorizacdo de 2,5% no més de julho, impulsionado pela
expectativa de manutencdo da isencdo no imposto sobre os dividendos,
mas ainda acumula desvalorizacdo de 1,6% no ano. O reforno em
dividendos do IFIX foi de 9,1% em julho considerando o Ultimo dividendo
anualizado, uma diferenca de 4,5 pontos percentuais sobre o rendimento
da NTNB 2035 (IPCA+) de 4,65% ao ano, com fechamento em 13/8.

Todos os setores apresentaram alta no més de julho, com o principal
destaque positivo para o setor de lajes corporativas, com valorizacdo de
4,4% no periodo. Os demais setores fiveram desempenho em linha com o
IFIX. O setor de shopping centers se recuperou em julho e teve valorizacdo
de 2,4%, praticamente em linha com o indice.

A cota patrimonial do BCIA apresentou valorizacdo de 2,86% no més e
acumulou queda de 2,86% no ano até o final de julho.

No segmento de lajes corporativas as principais confribuicoes positivas com
relacdo ao indice foram: RCRB11 (4,7% PL), com alta de 11,6%, e HGRE
(3.3% PL), com valorizagdo de 6,9% em julho. Por outro lado, os destaques
negativos ficaram com JSRE (4,4% PL) e BRCR (5,0% PL), com valorizacdo
de apenas 0,7% e 0,6%, respectivamente, desempenho inferior ao IFIX no
més. No sefor de shopping centers, o destaque negativo foi o HSML (3,8%
PL), com desvalorizacdo de 2,5%.

No encerramento de julho, o BCIA encontfrava-se com 97% PL alocado em
Flls, sendo as principais exposicdes em fundos de CRIs, lajes corporativas e
galpdes logisticos, nessa ordem, sem alteracdes estruturais com relacdo ao
més anterior.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021
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OBJETIVO

O principal objetivo do fundo € a
obtencdo de renda através da
aquisicdo de cotas de Fundos
Imobilidrios (Flls), Certificados de
Recebiveis (CRI), Letras
Hipotecdrias (LH), e Letras de
Crédito Imobilidrio (LCI).

TICKER
BCIATI1

DATA DE INiCIO
19/Maio/2015

QUANTIDADE DE COTAS
3.719.038

QUANTIDADE DE COTISTAS
14.200

GESTOR
Bradesco Asset Management
S.A. DTVM

ADMINISTRADOR
Banco Bradesco S.A

TAXA DE ADMINISTRACAO
0,50% a.a.

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IFIX

PATRIMONIO LiQUIDO
R$ 407.943.852,33

VALOR DA COTA PATRIMONIAL
R$ 109,69

VALOR DA COTA DE MERCADO
R$ 93.91

LIQUIDEZ MEDIA DIARIA
R$ 643.931 (jul)

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTO
R$ 0.64 / cota (Ultimo)
R$ 7,75 / cota (Ultimos 12 meses)



https://www.bradescoasset.com.br/BRAM/static_files/portal/files/Informes-Economicos/2021/BCIA2021.08.mp4
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Optamos por manter a elevada participacdo dos fundos de recebiveis
(CRI) na carteira (39% Flls). A posicdo em fundos de CRIs torna a carteira
mais defensiva, ao mesmo tempo que esses fundos hoje oferecem um bom
carrego em termos de retorno em dividendos, dada a inflacdo elevada e
o ciclo de alta da Selic.

Mantivemos nossa alocacdo em fundos de lajes corporativas (27%), dado
os descontos com que estdo sendo negociados no secunddrio e a
qualidade de seus portfolios, que incluem ativos de boa localizacdo e
especificacoes técnicas. Esse segmento deve se beneficiar do retorno dos
funciondrios aos escritérios, esperado para os proximos meses, devido ao
progresso da vacinacdo. A participacdo nos fundos de galpdes logisticos
encontrava-se em 18% (17% em junho), basicamente neutra com relacdo &
participacdo do setor no IFIX. J& a participacdo no setor de shopping
centers se manteve em 9%, neutra em relacdo ao IFIX. A exposicdo ao
setor se justifica devido & readbertura da economia e & expectativa
melhora dos rendimentos dos fundos no segundo semestre.

No més, o resultado foi de R$ 0,69/cota, sendo que R$ 0,79 vieram dos
rendimentos de Flls, R$ 0,05 de perdas nas vendas de ativos e R$ 0,04, de
despesas operacionais.

Em julho, o volume financeiro de rendimentos de Flls foram superiores &
média dos Ultimos meses, o que se deve a dois fatores principais. Primeiro,
devido & elevacdo do retorno em dividendos (yield) médio da carteira do
fundo apds as alteracdes da carteira dos Ultimos meses, como o aumento
da alocacdo em Flls de recebiveis (CRI). E em segundo lugar, devido aos
dividendos extraordindrios recebidos da liquidacdo do fundo THRAT1, apds
a venda de seu Unico imdvel, equivalentes a R$ 0,11/cota do BCIA.

Por outro lado, o resultado da linha ganho de capital ficou negativo,
devido a ajustes em posicdes com prejuizo, cujas projecdes atualizadas
indicam menor potencial de rentabilidade. Esse giro permite a liberacdo
de capital para investimentos com maior expectativa de retorno,
permitindo uma melhor performance geral do fundo, tanto no curto,
quanto no longo prazo.

Em julho, o fundo distribuiu R$ 0,64/cota, em linha com os Ultimos meses. A
distribuicdo foi equivalente a 92% do resultado do més. Nos Ultimos 12
meses, o fundo distribuiu R$ 7,75/cota, equivalente a um DY de 7,1%
considerando a cofa patrimonial e de 8,3% considerando a cota de
mercado, ambas no fechamento de julho.

A cota de mercado do BCIA encerrou julho em R$ 93,27, uma alta de 0,5%
no més, e um desconto para a cota patrimonial de 14%. A liquidez média
ficou proxima a R$ 640 mil/dia.

Por fim, gostariamos de salientar que, embora a elevacdo recente das
tfaxas de juros reais (IPCA+/NTNB) tenha frazido volatilidade para o preco
de mercado das cotas de fundos imobilidrios, os fundamentos do mercado
imobilidrio continuam sdlidos, com a perspectiva de recuperacdo de
resultados dos Flls com a reabertura e recuperacdo da economia.
Acreditamos que esse movimento deve ocorrer especialmente nos fundos
de lgjes e shoppings, com o retorno aos escritérios e o aumento do nivel de
vendas para os proximos meses. Dessa forma, acreditamos que existem
oportunidades no segmento de Flls, considerando que o preco atual das
cotas embute uma taxa interna de retorno (TIR) interessante, obtida pelo
fluxo dos rendimentos e a expectativa de valorizacdo das cotas.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021
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IFIX
CDI bruto

Cota Patrimonial

CDlI liquido (15%)

JuL
2,86%
2,.51%
0.36%
0.30%

ANO
-2,86%
-1,60%

1,63%

1,38%

12 MESES
1,.86%
3.33%
2,43%
2,06%

DESDE INiCIO
88,04%
100,15%
60,14%

49,22%
/

* Valorizacdo da cota patrimonial considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fluxo de Caixa

Total de Receitas
Flls - Rendimentos

Flls - Ganho de Capital

Renda Fixa (CRI, LCl e
Titulos PUblicos)

Total de Despesas
Resultado Liquido
Resultado Distribuido
% Distribuido
Distribuigdo RS$/cota

JUL
2.734.527
2.937.496

-202.969

0

-157.861

2.576.667

2.380.184
92%
0,64

SEMESTRE

2.734.527
2.937.496
-202.969

0

-157.861

2.576.667

2.380.184
92%
0,64

ANO
19.155.071
15.828.086
3.082.465

244.521

-2.009.011

17.146.060

16.661.290
97%
4,48

12 MESES

31.848.499
25.061.345
6.218.746

568.408

-3.544.737

28.303.762

26.187.501
96%

7.75 /

Composicao do Resultado (RS/cota)

0,08
fev-21

H Rendimentos Fll

0,02

oo M — o

m Ganho de Capital Fli

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021

mai-21

m Renda Fixa

jun-21

0,04)

B Despesas
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Distribuicao de Rendimentos (RS$/cota)
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* O cdlculo do dgio e desdgio é arazdo entre a cota de mercado e a cota patrimonial

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021
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Maiores Posicoes em Fll (% PL)
Alocacgado CRI; 1% KNIPT1 - 6,6%
Al 97% do Portfélio
(% PL)
Caixa; 2% BRCRI11 - 5,0%
ReRaT - a7
RBRR11 - 4,7%
Galpdes , JSRETT 4,4%
Logisticos Lajes
18% Corporativas
27%
LVBIT1 - 4,3%
Exposicao Misto
Setorial 2%
(% Flls) Shopping HSML11 3,8%
CRI Center
39% 9%
Universidades HGRET11 - 3,3%
3%
Agéncias Varejo
1% 1%

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021
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Material produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsdvel 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 mudancas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para os mercados financeiros,
que sdo baseadas nas condicdes atuais de mercado. Acreditamos que as informacdes 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 é confidencial e pretende atingir 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 contelddo deste documento a qualquer momento. As informacdes contidas
neste material sdo de cardter exclusivamente informativo. As informacdes contidas neste documento ndo
necessariamente foram auditadas.

LEIA 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
qualguer 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 é uma mera referéncia econémica, e ndo meta ou par@metro de
performance.

Fone Fdcil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC - Al6 Bradesco: 0800 704 8383 | SAC - Deficiéncia Auditiva ou de
Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria: 0800 727 9933. 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 — hordrio de Brasilia

Autorregulacdo

ANBIMA

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 30 de Julho de 2021



