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Objetivo

O FIl BTG Pactual Fundo de Fundos
Imobilidrios tem como objetivo principal
a aquisicao de cotas de outros Fundos
de Investimento Imobilidrio, bem como
Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(“CRI”), Letras Hipotecarias (“LH”) e
Letras de Crédito Imobiliario (“LCI”).

Pagamento de proventos

Data base: 08/05/2023 (5 Dia til)

Data de pagamento: 15/05/2023 (102 Dia util)
Rendimento: RS 0,56/cota

Més de referéncia: Abril/2023

O fundo deverd distribuir aos seus cotistas no minimo 95%
do resultado auferido, apurado segundo regime de caixa.
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.

Principais Caracteristicas

Visite o site do Cadastre-se no

BCFF

mailing

Inicio das Atividades:
Janeiro/2010

Administragdo e Custddia:
BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM

Gestao:
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda

Taxa de Gestdo:
1,10% ao ano sobrePL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)

Taxa de Administragao:
0,15% aoano sobrePL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)

Taxa de Performance:
Ndo ha

Quantidade de Emissoes:
10

Quantidade de Cotas:
25.186.378

Cddigo de Negociagao:
BCFF11

Prazo:
Indeterminado

Publico Alvo:
Investidores em geral
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https://bcff.btgpactual.com/
https://bcff.btgpactual.com/servicos-ri/cadastre-se-no-mailing-list/
https://bcff.btgpactual.com/governanca-corporativa/regulamento/

Destaques Financeiros

Valor de Valor de Valor
Mercadol Mercado? Patrimonial®
(RS milhdes) (RS / cota) (RS milhdes)

1.707 67,79 1.822

Investidores! # Flls # CRIs3

303.478 54 15

Notas: (1) Data base 28/04/2023; (2) ADTV (Average Daily Trading Volume) repres

enta o volume médio negociado por dia em cotas do BCFF;

Valor

Patrimoniall
(RS / cota)

72,37

ADTV?
(RS milhdes)

2,40

Rendimento

Mensal
(RS / cota)

0,56

Portfélio
Alocado?

95%

Dividend Yield

Anualizado
(12ma.a.)

9,9%

Retorno
Meés

10,6%

@ pactual



Mensagem aos Investidores wvacro

Em abril de 2023, o BCFF pagou RS 0,56/cota aos seus investidores, em linha com suas Ultimas distribuicdes. Este valor representa um dividend yield de 9,9% ao
ano, com base na cota de fechamento do més. Destacamos o retorno total do BCFF no més, de 10,6%, quando somada a distribui¢do de rendimentos e variagao
positiva da cota, vs variagdo de 3,5% do IFIX para o periodo.

Nesse més, observamos uma melhora no cendrio externo, com destaque seguiu com as noticias relacionadas ao mercado financeiro norte-americano e o pedido
de faléncia do banco First Republic, com demais bancos tendo aumentado a utilizacao de linhas de crédito para liquidez em conjunto com o Fed. Nesse contexto,
a economia americana mostrou sinais de desaceleracdo, com os niveis dos indicadores de manufatura e servicos em linha com o esperado para que a economia
crescendo ao redor de zero. Os indicadores de crédito das pequenas e médias também demonstram certo aperto, o que reforca um cendrio de menor
crescimento a frente. Embora a inflacdo ainda seja alta, a expectativa adiante é de desaceleracdo do nucleo do CPI(*) devido principalmente a: (i) a8 queda do
preco de casas e aluguéis; e (ii) queda no preco de veiculos usados. Nesse sentido, o FED(? subiu a taxa de juros 25 pontos-base no inicio de maio, para 5,1%, e
tirou a indicacdo de que o mais provavel seja uma nova alta, sugerindo que o cendrio basico é manter a taxa de juros na proxima reunido. Nesse contexto, o
mercado prevé que os dados de inflacdo teriam que surpreender para cima para o FED subir a taxa novamente em junho. Na Europa, o nucleo dainflacdo (que
exclui alimentos e energia) desacelerou em abril para 5,6%, ante 5,7%, e o PIB cresceu 0,1% no primeiro trimestre, ante expectativa de 0,2%. Na China, apds forte
crescimento em fevereiro e margo, observamos desaceleracdo nos indicadores de atividade econémica em abril. A avaliagcdo é que os dados devem voltar a
acelerarem maioe junho,uma vez que o efeito basedo iniciodoanoseja dissipado. Nossa projecdo para ocrescimento do PIBsegue em 5,6%.

No Brasil, os dados da atividade econ6mica indicam crescimento acima de 1% do PIB, com a taxa de desemprego em 8,5%, valor abaixo da taxa de desemprego
de equilibrio, o que pode representar um cendrio mais desafiador para ainflagdo. Nesse sentido, o nucleo da inflagdo, principalmente na parte de servigos, ficou
acima do esperado em abril, o qual, na variagdo de 3 meses dessazonalizado e anualizado, passou de 4,5% para 5,7%. O COPOM manteve a Selic em 13,75%
como esperado, e manteve a projecdo para 2024 no cenario com corte de juros do relatério FOCUS(3) (12,5% de Selic ao final de 2023 e 10% em 2024), embora
em nossa analise os cortes podem ser de maior magnitude. Além disso, o comité manteve a avaliagdo de que os indicadores econémicos estdo em linha com o
cenario de desaceleracdo previsto pelo COPOM, embora tenha reconhecido que o mercado de trabalho tenha exibido maior resiliéncia. O BC manteve a
possibilidade de retomada do ciclo de alta de juros, mas reconheceu que isto ficou menos provavel, ja que o COPOM reconhece que o cenario demanda
“paciéncia eserenidade”.

Diante do atual cenario econémico, com a inflagdo convergindo para o centro da meta, é possivel vislumbrar um corte na taxa de juros para os préximos meses.
Todo o processo de corte de juros tende a ser muito benéfico para os Flls, que seguem cada vez mais presentes na carteira deinvestimentos, alcangando a marca
de 2,3milhdes de investidores, reforcando o posicionamento do produto com uma boa relacdo risco retorno vs outras classes de ativos, assim permanecendo
como o principal veiculo de investimento em ativos reais. Embora no curto prazo as incertezas em relacdo ao cenario politico brasileiro possam trazer.
volatilidade, temos uma janela de oportunidades na aquisicdo de Flls a pregos convidativos, abaixo de seu custo de reposi¢cdo. Nesse contexto, é preciso
acompanhar todo o cendrio macro de perto, mas sem deixar de lado a andlise micro e as peculiaridades de cada nicho imobilidrio, em que buscamos seguir
originando novas frentes de investimento ao BCFF.

Notas: (1) CPI “Consumer Price Index” é o principal indicador de inflagdo nortea-mericano, equivalerte o IPCA no Brasil; (2) FED “Federal Reserve” eo Banco Cemral norte-: amerlcano (3) BoletlmFocuseIaborado pelo BancoCentmI disponivel em

https://www.bcb gov.br/publicacoes/focus ; (4) Relatério Mersal de Flls da B3, disponivel em: https:

btqgpactual



https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
https://b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-variavel/fundos-de-investimento-imobiliario-fii.htm
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Secao do Investidor: price to Book® & FFo®@

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

Atualmente o BCFF negocia com 6,8% de desconto patrimonial. Se considerarmos o “duplo
desconto”, ou seja, o valor patrimonial dos Flls investidos pelo fundo, esse desconto chega a
21,2%. O desconto ao valor patrimonial foi reduzido pela metade na comparacao com o més
passado, resultado da valorizagao de 9,6% da cota no més.

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 movimentacoes
realizadas no portfdlio.

Marcacdao 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 67,79 .. .
Menor Representatividade do Ganho de Capital: % do resultado
+6,8% H FFO Ganho de Capital
3%
+21,2% 35% 34%
Book @ ’ 65% 2% 69%
72,38 °
Mercado 100% 100% 100%
65% 58% 66%
+13,4%
1S19 2519 1520 2520 1521 2521 1S22 2522 1523
Book @ Aumento do FFO — Ganho Recorrente RS/cota
. . 82,14 )
Patrimonial Acima do atual patamar

de distribuicdo

0,55
0,37

1519 2519 1520 2520 1521 2521 1522 2522 1523

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 informagdes apresentadas sdo baseadas em anélises da Gestdo do Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura. Manual de Precificagdo de Ativos do Administrador
disponivel em: https: g - e



https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria#documentos

Secao do Investidor

54%
Flls de CRI e CRls

Fll de CRI e CRIs

A participacdo do segmento seguiu em linha 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. 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 relatérios, a atual participacdo dos CRIs e FlIs de CRI
no portfélio 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
aquisicao de cotas de Flls descontados. Com o fechamento da taxa de juros, o BCFF
poderd migrar para outros segmentos e outras classes de ativos com maior
potencial de retorno.

Ainda assim, Flls de CRI e CRIs tornam a carteira do Fundo mais defensiva, tanto
em cendrio de alta dos juros quanto para a variacao dos indices de inflacdo e, nesse
momento, seguem apresentando uma relagdo atrativa de risco e retorno. Esse
segmento apresenta atualmente o melhor carrego dentre as classes de Flls, sendo
parte importante da estratégia de fortalecer o FFO do fundo.

Principais estratégias do Fundo®

24%

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

A participacdo desse segmento foi reduzida
marginalmente em relagdo ao més passado. 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 regides de Sdo Paulo e com um
dividend yield de 8,6% a.a.

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

10%

Contratos Atipicos

Contratos Atipicos

A participacdo desse segmento
esta em linha com o 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 manutencdo da
taxa de ocupacdo dos imoveis.

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) As oportunidades e estratégias citadas sdo baseadas em informagdes de analise da Gestdo do Fundo. N3o representam qualquer garantia de rentabilidade futura; (2) BTG Pactual Gestora e Quantum Axis.
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Alocacdo desse segmento
nao sofreu alteracdo em
relacdoao més anterior.

O caixa disponivel estd em
linha com o més anterior.

A manutencdo de valores
em caixa sao parte
integrante da estratégia
do fundo para agilidade
no investimento  de
operagdes oportunisticas.



Composicdo do Rendimento®®

Resultado (R$/cota)

Em abril /23, o BCFF distribuiu aos seus cotistas RS0,56/cota, valor emlinha com 0,03 0,01
0 més anterior, que representa um dividend yield de 9,9% com base na cota de
fechamento do més.

O FFOM de marco foi de R$0,55/cota, marginalmente inferior e em linha com o
més anterior. O BCFF focou no investimento de CRIs indexados ao CDI+ nos

Ultimos meses, com a estratégia de alto carrego uma vez que a Selic ainda ® Rendade CRI
estava em movimento crescente e os spreads apontavam para boas
, R e : . ® Ganhode Capital

oportunidades de originacdo. Essa estratégia foi fundamental para proteger o
fundo frente as deflagdes que ocorreram nos Ultimos meses. Com o inicio do @® Rendade Fll
fechamento das taxas das NTN-Bs e a perspectiva de redugao da Selic ainda em
2023, o fundo buscara investir em ativos IPCA+, especial mente de duration mais ® Despesas
longa, que devera também aliar um bom carrego para o fundo e oportunidades .

&. 9 gop P @ Ajuste de IR referente a ganho

de capturar ganhos com o fechamento das taxas. Consoante a essa estratégia, o
fundo podera migrar seu portfélio para outros segmentos além dos Flls de CRI e
CRIs, buscando investimentos com maior TIR (taxa interna deretorno).

de capital

E K

0,02 -0,01 -0,02 -0,01

Nesse més o resultado com receitas de Flls permaneceu em linha com o més
anterior, sendo que houve uma queda com a receita dos CRIs em R$0,04/cota. novembro-22 dezembro-22 janeiro-23 fevereiro-23 margo-23 abril-23
Essa variacdo é devido ao pagamento dobrado de alguns ativos no més de
margo (dentro do préprio fluxo de pagamento dos ativos), fazendo com que o

valor de comparac3o ficasse majorado. Rendimentos
(RS/cota)
Afrent.e de trading do BCFF apresentou resultado menos S|gn|ﬁ,catvo nesse 0,56 0.56 0.56 0.56 0.56 0.56
més, ainda que o IFIX tenha apresentado ganho de 3,5% no periodo. Com o ® P P P ° °
fechamento da taxa dejuros e a recuperagdo do valor de mercado das cotas, o
0,01 0,02 0,01

resultado com essa frente devera ganhar mais representatividade no resultado
final do BCFF.

@® Ganhode Capital

Por fim, o fundo encerrou o més com R$43,2mm(? em reservas distribuiveis,
dentre gerenciais ede contingéncia, ou R$1,71/cota.

® Resultado Recorrente (FFO3)

0,02 -0,03 -0,01

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) FFO representa Funds From Operations é uma métrica utilizada para analisar o desempenho do A. O

valor do FFO compreende o resultado operacional liquido do portfélio, ou seja, qual seria o rendimento tedrico no més sem os resultados com a novembro-22 dezembro-22 janeiro—23 fevereiro-23 margo—23 abril-23

negociages de cotas no mercado secundario (ganho de capital); (2) Considera todo o resultado do fundo, inclusive valores destinados a reserva 7
de contingéncia.
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Portfdlio

Top 20 Investimentos na carteira Segmento de Atuacao
(% pL)(1) 75% das alocagbes do BCFF (% Total Ativos)?

srcl I 10,1%
ezte [ S, 2%
Repe [ <, 0%

riv N 7,72 Logistica
knip I 2% 8%
vittT | 3, 1%
TG N 3,0%
spvL [ 3,0% Fll de CRI/CRI Comercial
CRIDuque [N 2,3% 54% 25%
BrRerR N 2 3%
rov [ 6% Carteira Estratégia
ccrr [ 2,5 (% Total Ativos)? (% Total Ativos)?
cRIMartini Meat | NI 2,3% 109% _ 0,2%
83,5% 54% |
reHG T 2,2% —

Renda 68%

crirzk N 1,9%
mxrF [ 1,9%
cers I 1,9%
vcer [ 1,7%
HTVMX [ 1,5%
rRerc I 1,5%

Ganho de Capital 32%

FlI Renda Fixa CRI Outros

* (1) Carteira apresentada com 3 meses de defasagem. Fll RE Prime investe em cotas de EZTB. (2) Base 28/04/2023



Cotacao Histdrica e Volume Mensal

Imposto de Renda

95
60,000 90
- . . Qo 2 85
Potencial distribui¢do extraordinaria(® 50,000 o0
40,000 75
Recuperagao parcial do IR sobre o lucro auferido 70
em alienagdes de cotas de Flls 30,000 65
60
20,000
(RS/cota) 0,84 >3
10,000 >0
45
0 40
mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23
Valor jd RS/mil = \/olume (RS mil) = Cotacdo (RS) R$/cota
distribuido
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 o o o o o
apurados entre os anos de 2019 e 2020. IFIX 3,5% -0,3% 1,9% 0,6% 11,1%
Atualmente, o BCFF acumula R$6,3 milh&es ja recebidos a titulo S 0 o 0 0 0
dos pedidos de restituicdo de IR sobre o lucro auferido em CDlI Liquido 0,8% 3,6% 11,4% 18,2% 20,4%
alienacgdes de cotas de FllIs. Esse valor equivale a RS0,25/cota, que
serao revertl_dos~para. a distribuicdo de resultados do Fundo IBOV 2,5% -4,8% -5,0% -13,7% 28,4%
conforme legislagdo aplicavel.
Link do Fato Relevante aqui
9

Valor referido representa uma expectativa, cujo repasse ao cotista se encontra pendente de confirmagdo;


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 patriménioinvestido. 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

Nov/22¢®

15.890.380
12.981.589

961.725

973.748
1.935.748
-2.217.885

13.672.495

0,54

mai-22
RS/cota

0,54

jun-22

Demonstracoes de resultados

Dez/22®

15.681.040
12.092.589

395.024

1.045.279
2.543.171
-2.150.499

13.530.541

Historico de Distribuicao®

0,60
I 0,56 0,56 0,56 0,56 0,56 0,56

jul-22 ago-22

set-22

Jan/23%®

16.382.152
13.326.266

1.373

1.032.300
2.622.231
-2.102.917
-183.844
14.095.391

out-22 nov-22

Fev/23® Mar/23¢ Abr/23¢)
15.848.161 15.648.137 16.264.150
13.553.247 12.222.509 13.419.892

122.473 10.714 773
1.285.838 1.368.991 848.790

886.603 2.045.921 1.995.467
-2.094.312 -2.088.664 -2.144.154

-641.582 - -
13.753.849 13.559.473 14.119.995

0,56 0,56
dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23
10

Nota: (1) Base Caixa; (2) Resultado ajustado pela reserva gerencial; (3) Considera todo resultado gerado pela estrutura do BCFF.



