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Informações Nota do Gestor

Taxa de Administração (Gestão inclusa)

CRIs em destaque

CRI 95 - Tecnisa

CRI 73 - VBI/Vale

CRI 25 - PDG
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As atençõesno terceiro trimestre continuaram voltadas ao cenário político, com destaquepara a votação das

acusaçõesfeitas contra o presidenteTemer,as quais foram posteriormenterejeitadaspela coalizãogovernistana

Câmarados Deputados.Paraos próximosmeses,a aproximaçãodo ciclo eleitoral de 2018deveráser o centro das

atenções.Comrelaçãoà atividadeeconômica,apesarda expectativade que o PIBse mantenhaestávelno terceiro

trimestre, continuamosobservandosinaisde que a economiaestá se recuperandogradualmente,o que deve ser

apoiado pelo ciclo continuado de flexibilização da política monetária e a agenda de reformas do governo.

Comrelaçãoà inflação,o IPCAde 12 mesesrecuoupara 2,5%a/a em setembro,bem abaixoda porçãoinferior do

intervalo de tolerânciada meta inflacionária(3%).Nessecenário,e em respostaàsexpectativasde baixainflaçãoe

um confortáveldéficit de resultado,o Comitêde PolíticaMonetária(Copom)continuoua cortar a SELICrapidamente.

Jáo IGP-M,apóssequênciade 4 mesesseguidosde deflaçãoquandoo índiceacumulouquedade 3,4%,voltou para

patamarespositivos em agosto, porém permaneceem campos negativosnos últimos 12 meses -1,45% e no

acumulado do ano -2,1%. A expectativa é que o IGP-M termine o ano de 2017 com variação acumulada de -0,9%.

Quantoà performancedo Fundo,a distribuiçãodo trimestreaindafoi impactadapelosníveisnegativosdosíndicesde

correção dos CRIs, principalmente o IGP-M. A média dos rendimentos distribuídos no trimestre foi de R$ 0,36 por cota 

e o preço de fechamentoda cota em setembro foi de R$96,00,o que se traduz em um rendimento de 6,5%no

trimestre,considerandoosrendimentosdistribuídose a valorizaçãodo valorde mercadodascotas.O Fundopossuía,

ao final do trimestre, 4.818cotistase a médiadiária de negociaçãono mercadosecundáriono períodofoi em torno

de R$ 408 mil, queda de 15% em relação ao trimestre anterior.

O Fundoadquiriu,no trimestre,R$5 milhõesdo CRITecnisa,operaçãocomprazode 4 anose remuneraçãode 140%

do DI.Alémdo riscoTecnisa,o CRIcontacoma alienaçãofiduciáriadascotasdaSPEproprietáriado empreendimento

JardimdasPerdizesna razãode 180%frente ao saldodevedordo CRI.Alémdisso,foi adquiridovolumeadicionalde

R$2,2 milhõesdo CRIVale,que teve o seurating elevadono trimestre deά!!πάparaά!!!έΣcom essaaquisiçãoa

média das taxas de aquisição desse CRI na carteira ficou em IGP-M + 6,13% a.a..

Adicionalmente,no trimestre foram aprovadasoutras2 aquisições,que já foram liquidadasapóso final do trimestre.

A primeira de R$ 12 milhõesdo CRIRede5ΩhǊςHospitalSantaHelena.O CRI,que recebeurating AA+da Fitch

Ratings,possuiprazode 10 anose seráadquiridoa umataxaequivalentea 200bpsacimada NTN-Bde prazomédio

comparável.A segundaaquisiçãofoi de R$2,5milhõesdo CRIGrupoCem,quecontacomexcessode lastrode 133%

em relaçãoao seuvalor,coobrigaçãodo grupoda companhiacedentee avaldossócios,alémde alienaçãofiduciária

doslotesobjeto doscontratos,comLTVmáximode60%aolongode toda a operaçãoe remuneraçãode IGP-M+10%

a.a.

Objetivo

Início do Fundo

Estratégia de Investimento

O FIIBTGPactualFundode CRI(Fundoou FEXC)tem por objetivo

ser referência no mercado quanto ao investimento em

Certificadosde RecebíveisImobiliários (CRI),por meio de uma

gestão ativa sempre em buscadas melhores oportunidadesdo

mercado.

Estruturadoem dezembrode 2010, é o primeiro FII de CRIdo

mercado brasileiro e desde então já passou por oito emissões.

O Fundo investe principalmenteem CRI,assimcomo Letrasde

Crédito Imobiliário (LCI)e outros ativos similares,nos termos do

seu regulamento.

Administração e Gestão

Conforme Fato Relevantedivulgado pelo Fundo em

22/02/2017, a PDG Companhia Securitizadora,

emissorado CRI,e a PDGRealtyS.A.,devedorado CRI,

ajuizarampedido de recuperaçãojudicial.Atualmente,

o planode recuperaçãoestáem fasede aprovaçãoem

assembleia.Como o CRI conta com garantia real,

através da alienaçãofiduciária constituídasobre 120

apartamentos, o crédito deve ser considerado

extraconcursale os recursosprovenientesda venda

dessesimóveisdevemser utilizadospara amortização

do saldo devedor do CRI.

Composição da Carteira

1.461.280

Patrimônio Líquido

O Fundo adquiriu no trimestre R$ 5 milhões do CRI

Tecnisa.Essa operação possui prazo de 4 anos e

duration de 2,9 anos, remuneraçãode 140%do DI e

terá seu principal amortizado em 10 parcelas

trimestrais, com a primeira ocorrendo em abril de

2019.O CRIcontacom a alienaçãofiduciáriadascotas

da SPEproprietária do empreendimentoJardim das

Perdizesna razãode 180%frente ao saldodevedordo

CRI. 

O Fundo adquiriu, aproximadamente,R$ 2,2 milhões

do CRIVBI/Vale no trimestre, a exposiçãototal do

Fundoao papel é de R$ 5 milhões,ou 3,3%do PL.A

taxa de aquisiçãomédia da carteira é de IGP-M +

6,13%.O rating do CRIfoi elevadode AA- para AAA

duranteo terceiro trimestre, refletindo a segurançada

estrutura e qualidade do risco de crédito do devedor.

BTG Pactual Serviços Financeiros S.A. DTVM e 

BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda. 

R$ 150.281.772 (30/Setembro/2017)

0,3% do Patrimônio Líquido ao ano

Número de Cotas

AAA
5% AA+

7%AA
6%

A
16%

A-
19%

BB+
9%

BBB
7%

N.D.
31%

Menor que 2 Anos
5%

Entre 2 e 4 
Anos
40%

Entre 4 e 6 
Anos
24%

Entre 6 e 8 
Anos
27%

Maior que 8 Anos
4%

IGPM
58%CDI

14%

IPCA
16%

PRÉ
8%
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Exposição Rating

Lastro Duration

Resid.
63%

Corporativo
27%

Varejo
10%



Números do Fundo

Balanço Patrimonial - 30 de Setembro 2017 (R$) DRE (R$)

Ativo Passivo Jul.17 Ago.17 Set.17

Disponibilidades 51 Rendimentos a distribuir 658.806 208.501 268.198 473.927
Impostos e contribuições a recolher 122 177.067 194.239 156.543

Aplicações Financeiras Provisões de contas a pagar 93.973 110.140 89.632 87.043
Cotas de Fundo de Renda Fixa 16.899.023 752.901 495.708 552.069 717.513
Certificado de Recebíveis Imobiliário 105.779.572
Letras de Crédito Imobiliário 28.345.766 Patrimônio Líquido

Taxa de Administração -62.804 -57.257 -59.668
Imposto a compensar 23 Cotas Integralizadas 155.285.195 Taxa de Fiscalização CVM -2.685 -2.685 -2.685

Gastos com colocação de cotas -5.458.512 Taxa Bovespa -727 -727 -727
Despesas Antecipadas 10.238 Reserva de Contingência 1.452.953 Taxa Cetip -2.030 -2.094 -2.110

Lucros e Prejuízos acumulados -997.865 Auditoria -2.505 -2.505 -4.126

Outras -5 -324 -325
150.281.772 -68.251 -63.087 -65.515

-3.686

Total do Ativo 151.034.673 Total do Passivo e Patrimônio Líquido 151.034.673 423.771 488.981 651.999

Distribuição nos Últimos 12 meses

Desempenho Acumulado Total de Cotistas
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Resultado líquido

Total

Total

Fundos de Renda Fixa

Total 

Reserva de Contingência

Letra de Crédio Imobiliário
Certificado de Recebíveis Imobiliário

Total

Despesas

Receitas
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2.935

4.550
4.818

set-15 set-16 set-17

Volumeem 
R$ mlhõespor dia

Retorno Acumulado

-0,08 -0,04 -0,05 -0,05 -0,05 -0,07 -0,05 -0,05 -0,05 -0,05 -0,04 -0,04

0,64 0,68
0,58

0,69 0,75
0,65

0,46

0,21
0,10 0,14 0,18

0,32

0,17 0,17

0,18
0,10 0,00

0,00

0,01

0,11

0,10
0,12

0,13

0,11

0,11 0,07
0,11 0,13 0,15

0,21

0,15

0,11

0,10
0,08

0,06

0,06

0,82 0,83
0,68

0,80 0,81 0,76

0,55

0,37
0,24 0,29 0,33

0,45

out-16 nov-16 dez-16 jan-17 fev-17 mar-17 abr-17 mai-17 jun-17 jul-17 ago-17 set-17

Despesa/Cota Receita CRI/Cota Receita LCI/Cota Receita de RF/Cota Distribuição/Cota
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Expectativa de novos Investimentos

Investimentos projetados para os próximos meses (R$ milhões)
1

           Disponibilidade de caixa

Política de Investimentos2

4

Nota:

(1) A projeção considera fluxos de amortização pré-contratados e investimentos estimados, portanto passíveis de variação, e não representa garantia de retorno e não deve ser 

utilizada como referência para tomada de decisão pelo investidor.

(2) A política de investimentos representa uma estratégia de longo prazo para o fundo para nortear os investimentos pela gestora, e é passivel de variação.

31

17

7
1 1 1 1 1

Oct/2017 Nov/2017 Dec/2017 Jan/2018 Mar/2018

# 2
R$ 14,5 mi

# 3 
R$ 10mi

# 4
R$ 6mi

Feb/2018
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# Escopo LimiteReferência Orientação Status

CRI Pulverizado

Índice: Inflação +

Rating: A-

Alocação por CRI

Exposição Série Jr

Alocação em CRI

Investimento Mínimo

1

2

3

4

5

6

7

Principais Cidades

Pré-fixado

A- ou maior

ICVM 472/555

SérieJrnãoindicado

Até 100% em CRI

Mitigação de Complexidade

Recomendado

Recomendado

Recomendado

Mandatório

Recomendado

Recomendado

Recomendado

10%
Max
PL

Não

100%
Max
PL

50%
Min
PL

70% 
Min
CRI

3%
Min
PL

50%
Min
CRI

68%

74%

53%

-

0%

70%

-

# 1
R$ 14,5 mi

Apr/2018 May/2018



Taxa de Administração

Carteira de CRIs

Residenciais



Carteira Consolidada de CRIs Residenciais

Distribuição por Estado Comentários

Atraso total do Lastro* 

Taxa de Administração

Evolução do Saldo Devedor Exposição por Ativo

R$ mm

LTV e Duration

6

OsCRIsPulverizadosResidenciaisda carteira do FEXCapresentaram

níveis de atraso na janela entre 30 e 90 dias melhores que do

trimestre anterior, 0,3%contra0,5%no 2Tde 2017.Osatrasosacima

de 91 dias permaneceram estáveis em 1,8%.

O valor combinado dos CRIsResidenciaisfechou o trimestre em

R$65,5milhões,já contabilizadasasamortizaçõesrecebidasao longo

dos últimos três meses. 

O CRI97 - Dialogovem apresentandoamortizaçõesextraordinárias

devido à vendade imóveisque compõema garantiado CRI.No 3º

trimestre, aproximadamente 21% do saldo devedor foi amortizado.
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LTV Duration

0,3%
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1,0%
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0,5%

0,8%

49,9%

4,3%

10,7%

0,0%

1,7%

0,1%

0,1%

0,2%

0,3%

0,0%

0,2%

0,0%

0,0%

5,6%

1,6%
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0,00
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Projetado Realizado

Em dia
97,9%

Atraso entre 30 e 
90 dias
0,3%

Atraso acima de 
91 dias
1,8%

Série

R$ mm

Anos%
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Set/2017

* Atrasono lastro não necesariamente implica em inadimplência na carteira, uma 
vez que alguns  CRIs apresentam estrutura de subordinação em que a série Junior é 
a primeira a absorver qualquer inadimplência. O FEXC não possui CRIs Juniores.
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CETIP 11K0018241

Originadores

Agente Fiducário

Volume Emissão

Percentual Adquirido

Rating

Emissão e Vencimento nov-11 nov-41

Indexador IGP-M Mensal

Periodicidade

Taxa de Emissão

LTV

Duration (anos)

Garantias

Regras de Quitação 

Antecipada

LTV vs. % Inadimplência Saldo Devedor vs. Inadimplência (R$ mil)

Evolução do Saldo Devedor (R$ milhões) Fluxo de Amortização (Últimos 3 meses)

7

A-                  Fitch Originadores

Brazilian Mortgages (BM). Principais produtos: (i)

administraçãode FIIs;(ii) financiamentoa pessoasfísicae

jurídica;(iii) emissõesde LHe LCIs.CompanhiaHipotecária

pertencente ao Grupo Pan (desde 2011).  

AAM. Incorporadora com foco em construçõescivisde alto

padrão, há 15 anos no mercado.  

Helbor. Incorporadora imobiliária listada em Bolsa foi

fundada em outubro de 1977.

BorgesLandeiro.Incorporadoracom foco em construções

residenciais,comerciaisnos estadosde SP,MG e RS.Foi

fundada há mais de 20 anos.

Capuche. Incorporadora com foco em construções

residenciaise comerciaisno RNe PB.Fundadahámaisde19

anos.

Juros e amortização mensal

8,00%

39,75%

7,05

Regime fiduciário, Subordinação, 

Alienação Fiduciária, 

Coobrigação, Fundo de Reserva

Automático

79,78%

CRI 269 - Brazilian Securities - Residencial  - Série Sênior

BM, AAM, Helbor, Borges 

Landeiro, Capuche Participação do 

CRI na Carteira
Oliveira Trust

R$ 26.994.598,01

6,01% 5,79% 5,58%

jul-17 ago-17 set-17

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

Projeção Realizado

0,5% 0,5% 0,5%0,5%

3,0%
2,8%

jul-17 ago-17 set-17

Projeção Realizado

10.145,3

9.990,3

9.745,2

207,7 207,7 202,5

2,0% 2,1% 2,1%

jul-17 ago-17 set-17

Saldo Devedor Inadimplência acima de 90 dias

40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 39% 39% 40% 39% 40%

3% 3% 3% 3% 4% 4% 4% 4%
2% 2% 2% 2%

LTV % Inadimplência

%PL  do Fundo

BTG Pactual Fundo de CRI
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Originadores

CCV
Créditos

Imobiliários

CCI

Securitizadora

CRI

Investidores

Emissão doCCIcom lastro nos
créditos imobiliários e cessão 

Emissão do CRIcom lastro no 
CCIe distribuição



CETIP 16L0152390

Originadores

Agente Fiducário

Volume Emissão

Percentual Adquirido

Rating

Emissão e Vencimento dez-16 fev-25

Indexador IGP-M Mensal

Periodicidade

Taxa de Emissão

LTV

Duration (anos)

Garantias

Regras de Quitação 

Antecipada

LTV vs. % Inadimplência Saldo Devedor vs. Inadimplência (R$ mil)

Evolução do Saldo Devedor (R$ milhões) Fluxo de Amortização (Últimos 3 meses)

8

N.D. Originadores

Dialogo.Empresade engenharia,construçãoe incorporação

foi fundada em 1987. Entregou mais de 9 mil apartamentos.

Juros e amortização mensal

7,88%

49,10%

3,06

Regime fiduciário, Subordinação, 

Alienação Fiduciária,  Fundo de 

Reserva

Automático

66,67%

CRI 97 - Gaia Sec - Residencial   -  Série Sênior

Dialogo, GaiaSec Participação do 

CRI na Carteira
Vortx

R$ 15.000.000,00

0,0

2,0

4,0

6,0

8,0

10,0

12,0

14,0

16,0

18,0

Projeção Realizado

1,3% 1,2% 1,4%

15,1%

2,7% 2,8%

jul-17 ago-17 set-17

Projeção Realizado

10.600,6

10.313,1

10.024,9

0,0 0,0 0,0
0,0% 0,0% 0,0%

jul-17 ago-17 set-17

Saldo Devedor Inadimplência acima de 90 dias

49% 49% 49% 49%

0% 0% 0% 0%

dez-16 jan-17 fev-17 mar-17 abr-17 mai-17 jun-17 jul-17 ago-17 set-17

LTV % Inadimplência

%PL  do Fundo

4,71% 4,58% 4,45%

jul-17 ago-17 set-17
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Originadores

CCV
Créditos

Imobiliários

CCI

Securitizadora

CRI

Investidores

Emissão doCCIcom lastro nos
créditos imobiliários e cessão 

Emissão do CRIcom lastro no 
CCIe distribuição



CETIP 15I0673051

Originadores

Agente Fiducário

Volume Emissão

Percentual Adquirido

Rating

Emissão e Vencimento set-15 dez-40

Indexador IGP-M Mensal

Periodicidade

Taxa de Emissão

LTV

Duration (anos)

Garantias

Regras de Quitação 

Antecipada

LTV vs. % Inadimplência Saldo Devedor vs. Inadimplência (R$ mil)

Evolução do Saldo Devedor (R$ milhões) Fluxo de Amortização (Últimos 3 meses)

9

100,00%

CRI 368 - Brazilian Securities - Residencial  - Série Única

Rossi, Capuche, Aracati, BM, 

Fibra Participação do 

CRI na Carteira
Oliveira Trust

R$ 11.218.899,50

-                  - Originadores

Rossi.Empresade engenharia,construçãoe incorporação

listada em Bolsa, foi fundada em 1913.

Brazilian Mortgages (BM). Principais produtos: (i)

administraçãode FIIs;(ii) financiamentoa pessoasfísicae

jurídica;(iii) emissõesde LHe LCIs.CompanhiaHipotecária

pertencente ao Grupo Pan (desde 2011). 

Juros e amortização mensal

9,00%

50,11%

3,88

Regime fiduciário, Alienação 

Fiduciária, Fundo de Reserva

Automático
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Projeção Realizado

1,5%
1,4% 1,4%1,5%

1,4%

1,9%

jul-17 ago-17 set-17

Projeção Realizado

6.337,1

6.120,4

5.810,7

0,0 0,0 0,0
0,0% 0,0% 0,0%
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Saldo Devedor Inadimplência acima de 90 dias

53% 52% 50% 51% 51% 51% 50% 50% 50% 50% 50% 50%

1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0%

LTV % Inadimplência

%PL  do Fundo

4,31% 4,23% 4,11%

jul-17 ago-17 set-17
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