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Ultimas Noticias

. . S A Patrimonial Mercado
Em agosto recebemos diversos agentes especializados em inteligéncia de , . Patrimonial [ Méteato o
) e p . Valor da cota ajustado [R$/cota] 107,54 91,00
mercado imobilidrio, com os quais debatemos sobre o atual momento de Desconto a0 valor patrimonial %] 0.0% 154
mercado e perspectiva futura de cada regido. Reafirmamos que nossa vis&o o ; ° o .
. n , . Valor distribuido por cota [R$/cota] 0,35 0,35
continua de melhora do mercado de S&o Paulo nos préximos meses, o que Rentabilidade mensal %] 0.3% 0.4%
e ' vpr o ’1e . () ;2070 4/
ja é sentido pontualmente nos edificios do portfélio, mas seguimos em um . ) ) ) 0
L ) . \ Rentabilidade anualizada (composto) [%] 3,9% 4,7%
cenario desafiador no Rio de Janeiro no curto prazo. Nestes encontros foram Quaniidade de cotas (# mil 19.2 19.2
gatados tambertn tassuptos macir%econon}g%s,Muma vez tquengrande patrte Valor das cofas RS mi] 20674 1.749.4
08 Nossos con ra_t_os s&o reajustados p:jor4 -M, que neste més apreien ou (+) Divida liquida (caixa liquido) RS mi] 772 772
uma variagao positiva, ap6s uma série de 4 meses com variagao negativa. (+) Paricipagéo de minoritarios RS mi] 66.3 66.3
Neste més recebemos a notificagio de rescisdo antecipada de um locatario  Valor implicito dos imév eis [R$ mi] 2.210,9 1.892,9
do Edificio Eldorado que ocupa meio andar. A saida estd prevista para  Receita contratada [RS mi] 14,8 148
ocorrer no final do préximo més, antes do termino do aviso prévio previsto Cap rate impiicito (%] 8,0% 9,4%
em contrato. Ressaltamos que nossa equipe especializada, ja se encontra  Cap rate ajustado (incl. éreas vagas) (el 11,0% 12,9%
em negociagdo com tal inquilino para fechar os tramites operacionais ¢ ~ Area bruta locavel [mil m'] 2294 2294
financeiros da saida, bem como comercializar o novo espaco. Valor implicito por m [Rz’m ] 9.636 8.251
- . L R . \ Volume total negociado no més [R$ mi] 59,4
Arentapllldade total para o cotlstz_a no uItlTo més considerando rendlmgntos Volume médio didrio de negociagio no més  [RS mi] 28
distribuidos e o valor da cota foi de 0,9%, enquanto o Ibovespa registrou % do fund iad 5 % 319
iagao de 7,5%. A liquidez média didria na bolsa (BRCR11) foi de R$2,8 o o r o hoooa oo Mmes 5 oy
Va,lr?_gao ! ,°(‘j q tac3 q dario fech N % do fundo negociado nos Ultimos 12 meses [%] 39,2%
g|9c1)eoso no periodo e a cotagdo no mercado secundario fechou 0 més a ., 4. com no mercado para més anterior (%] 0.0%
$91, por cota. Retorno do cotista no més (incl. distribuicéo) [%] 1,5%
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Retorno do Cotista (")

Ultimos 24 meses 29,0% 51.9%
Ultimos 12 meses 4.1% 22.3%
Ulimos 6 meses  ~12:0% N 6.3%
Ultimos 3meses ~ ~10.0% [N 13.0%
Agosto/17 0'9"/;’5%
EBRCR11 ' Ibovespa
Evolugédo do Valor da Cota e Volume Médio Diario de Negociagéo
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Volume Médio Diério (R$ milhdes) =/ alor Patrimonial (RS / cota) e \/alor de Mercado - Fechamento (R$ / cota)



Desempenho Financeiro e Operacional - Julho/2017 Evolugéo da Vacancia Financeira e Receita Contratada de Locagio

A receita contratada de locagdo@, em julho/17, foi de R$ 14,8 milhdes,

aumento em relag&o ao més anterior com as novas locagdes no Eldorado. 7 39
A vacancia financeira do po~rtfélio, em julho de 2017, representa 27,3% em 19,0 19,2 192 193 194 194 8,5%28,7%29,2%28,3%28,5% i
termos de receita de locagéo potencial e 30,9% sobre o total de ABL em

m? 151 148 142 147 145 (%

A , , , 15,3% 14,4% 14,4% 14,3% 14,2% 14,8%
A vacancia ao final de julho de 2017 correspondia a 25.530 m? no

CENESP, 20.295 m? no Torre Almirante, 8.271 m? no Cargill, 7.080 m?

Flamengo Park Tower, 6.439 m? no Montreal, 1.962 m? no Eldorado, 755 ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun ago
m2 no Burity, e 525 m? no Transatlantico. 6 16 16 16 16 17 7 A7 A7 A7 AT AT
Nos trés meses seguintes, 25% da carteira de contratos sera reajustada Receita contratada de locagéo (R$ mi)® Vacancia financeira
pela inflagdo, enquanto que, neste periodo, ndo teremos expiragdes nem

pracessos de renovagéo. Indicadores de Resultado (R$/cota) (®)

O lucro liquido por cota e o FFO ajustado®, em julho/17, foram de R$0,26
e R$0,35/cota, respectivamente, sendo que o valor distribuido em forma

de rendimento para os cotistas foi de R$ 0,42/cota. 109,4 p92 1095 1095 1076 1075 1075
O FFO ajustado se comparado a meses dos trimestres anteriores foi e 2B 9o 9w o 02 v
negativamente impactado principalmente pela saida da Petrobras do Torre BSh BCE mcl oot S mol &aom
Almirante e por descontos e caréncias concedidos nos contratos fechados, =

como no BFC, Eldorado e recentemente no Torre Almirante. Tais ©

concessOes represam parte da receita contratual deverédo ser convergidos
em receita de aluguel nos proximos meses, conforme a maturagdo dos
contratos, impactando positivamente o FFO ajustado.

jan17  fev-17  mar17  abr17  mai-17  jun17 jul17

. | cro FFO Ajustado = Djistribuicio ===PL/cota
DRE Consolidada Balango Patrimonial (4
. % do
Ul R$ mil Jun7
(RS mil 7 Juz oS (RS mi) v Ativo
12 meses
Ati 2.661.177  100,0%
Receitas de Aluguel 12045 13207  190.895 o °
. - N . Imév eis 2.238.474 84,1%
Provis&o para crédito de liquidag&o duvidosa - - (2.254) Ll 264.860 10.0%
Outras Receitas de Propriedades (63) (43) 22114 CRI .833 0’00/0
Ajuste a Valor Justo - - (197.314) Cots do outos FI 72 499 2'70;
Despesas Financeiras de Propriedades (3.966)  (3.947) (51.856) olas e outros ' e
o , Aluguéis a Receber 16.141 0,6%
Despesas Administrativas de Propriedades (1.313) (1.583)  (20.106) )
. Renda Fixa 42.582 1,6%
Resultado de Propriedades 7.603 7.724  (58.521) Afvos Di 25.788 1 0%
Receitas de CRI, LCI e outros FlI 2450 2250  37.818 108 LIVErsos ' o
) Passivo 527.735 19,8%
Ajuste a Valor Justo de CRI e outros FlI 1.175 (1.437) (7.712) ) o
) , , Rendimentos a Distribuir 15.476 0,6%
Outros Ativos Financeiros 234 346 5.161 Obricacs Aquisicio de Imévei 399.696 15.0%
r r m .
Receitas (Despesas) Operacionais do Fundo ~ (3.893)  (3.624)  (38.350) gagues Po fisig=0 e fmovels B
. P Outros Passivos 112.563 4,2%
Participagdo dos Minoritarios (262) (277) 705 Patrimdnio Liauid 2.067.431 777%
Lucro Liquido do Periodo 7.309 4.982  (60.899) Pa :!"TON? ;qUIM? itarios © . 66.311 2’5"/0
FFO Ajustado do Periodo 6.441 6.727  131.137 Tatr |Ic;pag?o O: tl.nofl ?”T_? id 2 661.177 100’0,,;
FFO Austado (R§/Cota) 0.34 0.35 6,62 otal Passivo e Patrimdnio Liquido .661. ,0%
Distribuicdo aos Cofistas no Periodo 10.958 8.074  166.369

Notas: (1) Considera a valorizagdo da cota no periodo (Valor de Fechamento do Ultimo dia do més M / Valor de Fechamento do ultimo dia do més M-1) + Rendimento recebido pelo cotista no
periodo. (2) Medida n&o contabil que corresponde ao valor total dos contratos de locagao vigentes no més de referéncia, desconsiderando descontos, caréncias, multas e outros ajustes que
impactam a receita contabil de locag&o. (3) Refere-se a participagdo de 23% do FIl CENESP detida por terceiros. (4) FFO ajustado é uma medida néo contabil que corresponde ao lucro liquido,
excluindo (adicionando) os efeitos do ganho (perda) na venda de propriedade para investimento, o ganho com valor justo de propriedade para investimento, receitas e despesas néo recorrentes
e despesas financeiras ndo caixa. (5) Valores gerenciais mensais ajustados conforme resultado do processo trimestral de auditoria.



Portfdlio

Data base: Julho/2017

Brazilian . Ed. Torre

Cargill CENESP Eldorado Flamengo Montreal Almirante Transatléntico  Volkswagen

Receita Contratad % da Receita Total
Classe Cidade Data de Aquisigdo % do Ativo ABL (m?) Vacéncia (m?) ecelta 0", raadad  peime el ecell ; 50 @ Principais Inquilinos”
(R$ mil) Potencial®
Brazilian FC A Séao Paulo mar-10 100% 42.612 0,0% 4.856 114,0 24,4% Grupo Pan, BV Financeira, Santander, AGU
Burity B Séo Paulo abr-11 100% 10.550 7.2% 572 58,4 2,7% Banco GMAC, Grupo Pan
Ed. Morumbi A Séo Paulo dez-08 100% 10.626 77,8% 165 70,0 3,8% Uber
CENESP B Séo Paulo jul-08 31% 64.480 39,6% 1.847 474 15,1% Fidelity, Samsung, Emst & Young
Eldorado AAA Séao Paulo abr-09 69% 45.400 4,3% 5.490 126,4 25,9% ACE Seguradora, Banco Pine, Anbima, Linkedin
Flamengo A R. de Janeiro out-08 100% 7.670 92,3% 42 7,2 3,8% IMM
Montreal A R. de Janeiro dez-07 100% 6.439 100,0% 0 64,1 2,6%
Torre Almirante AAA R. de Janeiro fev-09 60% 24.881 81,6% 566 123,4 16,4% Caixa, a ser anunciado
Transatiantico B Séao Paulo mar-08 28% 4.208 12,5% 247 67,0 1,4% Mattel, Rockwell
Volkswagen B Sa0 Paulo jan-08 100% 12.560 0,0% 978 778 4,0% Volkswagen
Total 229.426 30,9% 14.762 93,1 100,0%
Receita por Classe de Ativo Receita por Regido Receita por Setor
(% Receita Contratada Total) (% Receita Contratada Total) (% Receita Contratada Total)

50,9%
95,9%
® Financeiro B Automobilistica
HAAA HA uB mSp ERJ ® Seguros ® Servigos
Outros
Composigao da Vacéncia por Ativo indice de Reajustes Cronograma de Vencimentos
(% Area Bruta Locavel Total) (% Receita Contratada Total) (% Receita Contratada Total)
(% Area Bruta Locavel Vaga)
Montreal Eldorado Burity 58.9%
Flamengo 2,8% 09% 0,3% 0
31%  91% 28% 1,1%
10,0% Transatiantico
Ed. Moru 0.2% 12,5%
3,6% 0.7% Y 4o, 18,1% W
1,7% 1.2% 51% +2* i
Torre Almir. CENESP -
8,8% 11,1% 2017 2018 2019 2020 2021 2022+
28,6% 36,0% ®|GP-M = [PCA ®|GP-DI ~ INPC

Notas: (6) Considerando a receita potencial a mercado para cada ativo determinada pela reavaliagio semestral do portfélio de iméveis do Fundo conduzida pela Cushman & Wakefield, em
maio de 2017. (7) Considera inquilinos cujas receitas de locagéo correspondam a 10% ou mais da receita contratada total de cada ativo.



Visao Geral do BC Fund

Administrador: BTG Pactual Servigos Financeiros Numero de empreendimentos: 10 Cadigo de negociagao: BRCR11
Taxa de administragao: 0,25% do valor de mercado  Nimero de contratos de locagao: 58 Cotistas pessoas fisicas: 25.152
Gestor: BTG Pactual Gestora de Recursos Area bruta locavel: 229.426 m? Cotistas pessoas juridicas: 133
Taxa de gestao: 1,5% sobre valor de mercado (base Julho/2017) (base 31/08/2017)

O BC Fund é um dos maiores fundo de investimento imobiliério listado em bolsa do Brasil. O fundo foi constituido em junho de 2007 e, desde entéo, adota
uma gestéo ativa de sua carteira, com o objetivo primordial de investir em escritérios comerciais de laje corporativa com renda no Brasil, estrategicamente
localizados em grandes centros comerciais, por meio da aquisigdo de imoveis comerciais de escritdrios ou direitos relativos a imdveis, prontos ou em fase
final de construgdo. O BC Fund possui uma politica de gestdo ativa baseada em quatro pilares: (i) negociagdo competente dos contratos de locagao a
valor de mercado na periodicidade minima permitida pela legislagao; (ii) investimento em expansao e melhorias dos iméveis almejando maiores valores
de locac&o e menor vacancia; (iii) eficiente reciclagem do portfélio com aumento de renda e realizagéo de ganho de capital e; (iv) alavancagem positiva
na aquisi¢do de novos iméveis e/ou cotas de outros Fll, de maneira a flexibilizar a disponibilidade dos recursos em caixa e maximizar retorno ao cotista.

Momento do Fundo

Do lado operacional, o principal desafio do fundo tem sido a comercializagdo das areas vagas do portfolio. O momento de mercado tem se mostrado
desafiador para novas locagdes, com a baixa demanda no Rio de Janeiro, 0 que acaba resultando em uma menor velocidade de absor¢do das areas,
aumento de vacancia e uma menor percep¢do de escassez pelos potenciais inquilinos. Por outro lado, percebemos um movimento de procura por
espacos de escritorio de melhor qualidade por grandes empresas, para consolidar operagdes e/ou melhorar a eficiéncia e qualidade da ocupagao,
sobretudo em Sao Paulo.

Com relag&o a novos investimentos, mantemos a defesa da retencdo do caixa para esperar por novas oportunidades, uma vez que, na nossa percepgao,
0s pregos se mantém mais atrativos hoje do que meses atrds. O BC Fund tem uma posigdo de caixa de aproximadamente R$ 400 milhdes para ser
investido em oportunidades de aquisigao, além do potencial de alavancagem. Estes recursos continuam gerando um retorno proximo ao CDI, liquido de
impostos, 0 que € acima do custo médio da divida.

Ultimas Transagdes

Venda de um conjunto do Transatlantico por R$ 4,4 milhdes Venda do Beneditinos, Polidoro e SIA Sul por R$ 365 milhdes

« Agosto/2016;

« Cj 71 com 526 m2 de ABL;

« Mais 159% superior ao prego de
aquisigao;

« Acima da avaliagéo patrimonial;

« Dezembro/2015;

« 41.268 m? de ABL, ou seja, 15,2% da
ABL do BC Fund;

« 12,3% da receita contratada do BC Fund;

« Mais de 21% superior ao preco de

o Cap rate de 11%. aquisigao;
« Acima da avaliagéo patrimonial;
Cap rate de 8,6%.
Aquisigao de 1 andar do CENESP por R$ 15 milhdes Aquisicdo de 3 andares do CENESP por R$ 45,5 milhdes

« Anlncio em margo/2015 e conclusdo em « Dezembro/2014;

junho/2015; « Aquisi¢do dos andares 4° e 8° do Bloco A
« 7° andar do Bloco E, totalizando 3.070 e do 4° andar do Bloco E, totalizando
m?2 de ABL; 9.211 m? de ABL;

o FIl CENESP passou a deter 64.480 m?
de ABL, ou 31% do total do
empreendimento (21 andares).

« FIl CENESP passou a deter 61.410 m?
de ABL, ou 29% do total do
empreendimento (20 andares);

« Cap rate de 11%.

Administrador: BTG Pactual Servigos Financeiros

Ouvidoria: 0800 722 0048 / SAC: 0800 772 2827

Caso o cotista queira alterar seu cadastro ou dados para deposito, devera entrar em contato com o atendimento do escriturador Itad-Unibanco S.A. Os cotistas que adquiriram cotas no mercado
secundario deverdo procurar o atendimento de sua corretora. Escriturador: Itau-Unibanco S.A. (11) 5029-7780



