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Objetivo

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

Pagamento de proventos

Data base: 07/12/2021 (e Dia dtil)
Data de pagamento: 14/12/2021 (102 Dia util)
Rendimento: RS 0.50

Més de referéncia: Novembro/2021

O fundo devera 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

Administracao e Custddia:
BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM

Gestao:
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda

Taxa de Gestao:
1.10% ao ano sobre PL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)

Taxa de Administragao:
0.15% ao ano sobre PL ou valor de mercado (caso o Fundo integre o IFIX)

Taxa de Performance:
N3o ha

Quantidade de Emissoes:
10

Quantidade de Cotas:
25,186,378

Cddigo de Negociagao:
BCFF11

Prazo:
Indeterminado

Publico Alvo:
Investidores em geral

l
"W

‘ BTG
‘ Pactual
’ Zzng:;dos

@ pactual


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
Mercado? Mercado? Patrimonial?
(RS milh&es) (RS / cota) (RS milhdes)

1,633 64.86 1,932

Investidores! # FllIs # CRIs?

284,929 65 11

Notas: (1) Data base 30/11/2021; (2) ADTV (Average Daily Trading Volume);

Valor

Patrimonial?
(RS / cota)

76.71

ADTV?
(RS milhdes)

3.55

Rendimento

Mensal
(RS / cota)

0.50

Portfdlio
Alocado!?

99%

Dividend Yield

Anualizado
(12m a.a.)

9.3%

Retorno
36 meses

14.0%

@ pactual



Mensagem aos Investidores wacro

Em novembro/21, o BCFF distribuiu RS 0.50/cota aos seus investidores, em linha com o valor do més anterior. Este valor
representa um dividend yield de 9.2% ao ano, com base na cota de fechamento do més, ou ainda o equivalente a 169% do CDI*
para o periodo.

No cenério internacional, o destaque do més foi a descoberta de uma nova cepa variante de Covid — a Omicron. Estudos mais
completos das farmacéuticas devem surgir nas préximas semanas, mas varios especialistas sugerem que as vacinas deveriam
continuar a oferecer protecao contra a doenca grave e, portanto, hospitalizacdo, especialmente quando considerada uma dose de
reforco. Isso sugere que paises com vacinacdo mais adiantada, como o Brasil, deveriam enfrentar uma possivel nova sem
restricdes significativas. Reforca esse cendrio os dados preliminares da Africa do Sul — onde a nova cepa ja é predominante —
sugerem que ela pode ser ainda mais transmissivel que a Delta, porém com baixa taxa de hospitalizacao.

No Brasil, o més de novembro foi marcado por novas surpresas inflacionarias e crescimento da atividade abaixo do esperado. Em
relacdo a atividade, a producdo industrial e as vendas no varejo mostraram recuo no terceiro trimestre. O setor de servicos, por
sua vez, comecgaram a dar sinais de estagnacdo em setembro. Como consequéncia, o PIB do 3T recuou 0.1%, o que, aliado ao recuo
de 0.4% do 2T, resultou em uma recessdo técnica (dois trimestres de crescimento negativo), fazendo com que o mercado reduza a
expectativa de crescimento para 4.60% em 2021 e préoximo de zero para 2022. No curto prazo, as restricdes de oferta e a alta da
inflacdo, entre outras incertezas, explicam o desapontamento com o crescimento. Para 2022, o principal fator que contribuird para
a desaceleragdo sera os juros mais elevados.

Em relagao a inflagdo, o IPCA-15 de novembro ficou acima do esperado principalmente devido a alta dos bens industriais. Como
consequéncia, as expectativas de inflacdo subiram ainda mais, impactando desta vez os anos de 2023 e 2024, o que sugere um
processo de desancoragem estrutural que seria consistente com uma resposta monetdria mais forte pelo Banco Central. Em
relacdo ao cenario legislativo, é importante destacar que, apds a PEC dos precatérios, o ultimo foco do Congresso serda o
Orgcamento, depois, a agenda ficara esvaziada. Portanto, a incerteza com relagdo ao tdpico fiscal deveria diminuir.

Mantemos nossa perspectiva otimista para o mercado imobilidrio no médio e longo prazo. Mesmo considerando a alta na taxa de
juros nos préximos meses, esperamos que os fundos imobilidrios continuem com uma boa relagdo risco retorno vs outras classes
de ativos. No entanto, incertezas em relagdo ao cendrio politico, além dos riscos fiscais brasileiros, podem trazer volatilidade no
curto prazo. Precisamos acompanhar de perto o movimento na curva longa de juros, mas, de forma geral, a situagdo econdmica
deve ser analisada em paralelo, pois uma alta de juros e inflagdo, acompanhada de uma economia forte, pode ser benéfica aos
Flls.

Notas: BTG Pactual Gestora. (1) CDI liquido de IR, 15%;
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Secao do Investidor

Marcacao Cota BCFF — Visdo Geral

O P/VP ou Price to Book é uma métrica muito utilizada na andlise de fundos imobiliarios ao
comparar o “valor de laudo” de um fundo em relagdo ao seu valor de mercado. Essa andlise
é ainda mais interessante quando de trata dos Fundos de Fundos, que pela sua estrutura,
adicionam uma nova dimensao a ser estudada pelos investidores.

O valor patrimonial do BCFF, ao contrdrio dos Flls de tijolo por exemplo, ndo é composto
pelo valor de laudo dos ativos que compde seu portfolio, mas sim do valor a mercado de
todos esses fundos. Ao apresentar esse racional, mostramos que ao investir na cota do BCFF
com desconto ao seu patrimonio, ele acaba por também adquirir indiretamente as cotas de
outros Flls que, no atual mercado, também estdo negociadas com desconto a patrimoénio:

+15.4%
Mercado 64.86
+34.5%
Book @ M d .

Patrimonio do BCFF

Mg B (btgeocua

Marcacao Cota BCFF — Flis de Tijolo

Atualmente 55% da carteira do BCFF é composta por Flls de CRI e CRI’s, que negociam a um
P/VP préximo de 1,0. Isso implica que o restante da carteira esta indiretamente muito
descontada, equivalente a 0,79 de seu valor patrimonial. Quando ainda aplicamos o
desconto ao valor patrimonial que negocia o BCFF, de 15.4%, chegamos a um desconto total
de 0,66 das posicSes de Flls de Tijolo no portfélio do Fundo.

Ao aplicar este fator de desconto aos Flls de tijolo do BCFF, temos portfdélio negociando em
alguns casos a menos de 50% de seu valor patrimoénial. Nessa analise, temos como exemplo
dentro do BCFF ativos como o EZ Tower sendo indiretamente negociados a R$13.9 mil/m?,
muito abaixo de seu custo de reposicdo, a um cap rate superior a 10,90%, acima de seus
peers corporativos AAA.

Mercado +26.5%

64.86

+51.5%

Tijolo @ Mercado 82.10

+19.7%

* BTG Pactual Gestora de Recursos (1) Quantum. (2) Mais informagdes sobre o FIl EZTB no Relatério Gerencial do BCFF de out/2020. As informag&es apresentadas sdo baseadas em analises da Gestdo do Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura. Manual de Precificagdo de Ativos do Administrador

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



https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=128533&amp;flnk
https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria#documentos
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Seg:iio do Investidor Principais estratégias do Fundo?

/ Maior patamar dos
/é inm ultimos 4 anos

55% 24% 12%
Flls de CRI e CRIs Lajes Corporativas Contratos Atipicos

Fll de CRI e CRIs Lajes Corporativas Contratos Atipicos

O manteve em linha com o més
anterior a alocagdo  neste
segmento. O Fundo segue com sua
estratégia de alocacdo de recursos
em portfélios com boa localizagdo
e contratos com baixo risco de

A participacdo desse segmento no portfolio do BCFF aumentou na comparacado
com o més anterior, principalmente pelo investimento em CRIs diretamente, com
originacdo do BCFF.

O Fundo manteve em linha sua alocacdo
nesse segmento, composto principalmente
pela participacdo no EZTB e RE Prime,
ambos detentores da EZ Tower, ativo AAA
em uma das melhores regides de Sao Paulo
e com um dividend yield de 8.6% a.a.

Ndo houve alteracdo na
alocacdo deste segmento
da carteira

FII's de CRI tornam a carteira do Fundo defensiva tanto para a abertura da curva de

O caixa do BCFF estd em

juros quanto para a alta dos indices de inflacdo e, nesse momento, seguem crédito. ok
apresentando uma relagdo atrativa de risco e retorno. Embora a Selic tenha STU valor minimo para os
acelerado movimento de alta desde junho, o Flls de CRI com ativos atrelados a Apesar dos possiveis impactos da COVID-19 ultimos 12 meses.
inflacdo tiveram um forte desempenho este ano devido a alta do IPCA, que segue nos escritérios, embasamos nossa tese na Fundos com contratos de alocac¢do
com tendéncia de alta, acima do teto estipulado pelo Banco Central. O BCFF segue alocacdo em ativos de alta qualidade e com de modalidade atipica possuem
com a estratégia de alocagdo nesse segmento em patamares de ~60% da sua excelente localizagdo, que historicamente multas maiores em uma eventual
carteira, garantindo maior seguranca a manutencao do FFO do fundo. se desempenharam de forma mais saida de locatario, caracteristica

. resiliente dentre os ciclos imobilidrios. ue traz maior seguranga na
Histérico % Flls de CRI e CRI no BCFF I 9 . guranca 1

o 52% manutencdo da taxa de ocupacgao
46% 47% L,
dos imdveis.

o 35%
27% 26% 29% 3% 32% Io I I

4T 19 1T 20 27 20 3T 20 4T 20 1T 21 2721 31721 out-21  nov-21

* (1) As oportunidades e estratégias citadas sdo baseadas em informagdes de analise da Gestdo do Fundo. Nao representam qualquer garantia de rentabilidade futura;



Composicao do Rendimento

Resultado (RS/cota)

Em novembro/21, o BCFF distribuiu R$0.50/cota a todos seus cotistas, em
linha com o més anterior.

Nesse més FFO do fundo teve um aumento de R$0.02/cota, resultado esse
originado principalmente pela carteira de Flls de CRI e CRIs do portfolio do
BCFF, fechando em R$0.52/cota. Esse valor representa um aumento de 67%

em relacdo aos ultimos 6 meses e é reflexo da estratégia do Fundo em realizar ® RendadeCRI
alocacdes com objetivo de aumentar sua renda, tornando-o mais defensivo PS .
- a . . . - . Ganho de Capital
em um cenario econdmico mais desafiador e de maior volatilidade. Ainda
assim, a gestdao espera que o FFO continua a crescer dentro dos proximos ® RendadecFll
meses e na medida que houver a maturagdo dos investimentos.
® Despesas
Destacamos novamente neste més o aumento do resultado do Fundo com .
@® Ajuste de IR referente a ganho

receitas de CRIs diretamente, fruto dos investimentos destacados aqui no

relatério, um aumento de RS0.04 na compara¢do com os Ultimos 6 meses.
Esse resultado tende a ser maior nos proximos meses a medida que os CRIs

m m de capital

investidos iniciarem seu fluxo de amortizagbes, quando sera possivel entdo (0.01) (0.01)
reconhecer o resultado de correcdo monetdria.
O resultado na frente de trading do BCFF apresentou um resultado de Junho-21 Julho-21 agosto-21 setembro-21 outubro-21 novembro-21
RS$0.01/cota, valor inferior na comparacdo com o més anterior. Apesar da alta .
volatilidade e desempenho negativo do IFIX em -3.6% nesse més, o portfélio RendlmentOS
do BCFF segue girando seu portfélio com opera¢cdes com representativo (RS/cota)
ganho de capital
0.50 0.50 0.50 0.50
Com o aumento do FFO pelos novos investimentos realizados pelo Fundo, o 0.45 0.47 o ® ® ®

fundo devera estar mais resiliente em sua geracdo de resultado durante o

periodos de maior volatilidade no mercado. 0.03

@® Ganho de Capital
O BCFF encerrou més com uma reserva de contingéncia de R$10.9mm, o

equivalente a R50.44/cota. @ Resultado Recorrente (FFO?)

0.35

(0.05) (0.02) (0.06) (0.06)

* (1) Funds From Operations é uma métrica utilizada para analisar o desempenho do Fll. 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 negociagdes de cotas no
mercado secunddrio (ganho de capital); (2) Periodo pelo qual os ativos de crédito privado ndo podem ser negociados em mercado de junho—21 jU|hO-21 agosto—Zl setembro-21 outubro-21 novembro-21 8
balcdo, de acordo com a ICVM 476;
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Portfolio

Top 20 Flis na carteira Segmento de Atuagao
(%PL) ! (% Total Ativos)?
ezre | 7%
k1P | : %
Gyl [EE
Re Prime | 2% Logistica 10%
riv - [, 0%
TcR [ ¢ o
Fexc [ -2
sevL [ 1
srer I Fil de CRI / CRI 55%
I o
I 2 7% Carteira Estratégia
I v (% Total Ativos)?2 (% Total Ativos)?
I - 2 7.5%  0.0%
I o 91.2% _12% A
I o
B
B
RcRe [ 1:2%
MGCR | 1.2%
ROV [ 1%

Comercial 24%

CCRF
IRDM
CPTS
RBHG

MXRF

Renda 66%

MCCI

RBLG
MGLG

Ganho de Capital 34%

Fll Renda Fixa CRI QOutros

* (1) Carteira apresentada com 3 meses de defasagem. FIl RE Prime investe em cotas de EZTB;



Cotacao Historica e Volume Mensal

Imposto de Renda

120,000 100
110,000
. . . .~ e s.q 100,000 90
—— Potencial distribuicao extraordinaria' ——— 90,000
80,000 80
. . ] 70,000
Recuperagao parcial do IR sobre o lucro auferido 60,000 70
em alienagoes de cotas de Flls 50,000
40,000 60
(RS/cota) 0.78 30,000
20,000 50
10,000
0 40
dez-20  jan-21  fev-21 mar-21 abr-21  mai-21  jun-21 jul-21  ago-21  set-21  out-21  nov-21
RS/mil mmmm \Volume (RS mil) Cotagio (R$) R$/cota
Rentabilidade
Recebido A Receber Més YTD 12M 24M 36M

BCFF11

Em 19/11/2020 o BCFF divulgou Fato Relevante
informando aos cotistas que uma provisao no valor de
RS4.2 milhdes, referente ao recolhimento de IR sobre IFIX -3.6% -10.2% -8.2% 10.8% 12.1%
ganho de capital em opera¢des com cotas de Fll’s, foram

revertidos e poderao ser distribuidos aos cotistas.

CDI Liquido? 0.5% 3.1% 3.2% 5.8% 11.4%
Esse valor equivale a R$0.21/cota foi disponibilizado para

distribuicdo de rendimentos do Fundo.

IBOV -1.5% -14.4% -6.4% -5.8% 13.9%

Link do Fato Relevante aqui

Valor referido representa uma expectativa, cujo repasse ao cotista se encontra pendente de confirmacdo, considerando as 25,186,378 cotas ja incluidas as cotas da 102 emissao;


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=128003&amp;flnk

Demonstragoes de resultados

Jul-21 Ago-21 Set-21 Out-21 Nov-21
Receitas 13.960.958 10.729.929 11.750.908 13.286.677 13.207.089
Rendimentos Fll 8.326.389 9.747.049 10.424.009 11.066.262 11.719.616
Receita de ganho de capital 5.404.357 401.863 758.588 1.193.672 203.247
CO ntatos Renda Fixa 408.526 494.413 542.203 420.627 334.801
CRI -178.314 86.605 26.108 606.117 949.425
Site: https://bcff.btgpactual.com/ Despesas do Fundo' 181.245 1.395.798 1.569.525 242.766 145.558
E-mail: sh-RI-BCFF@btgpactual.com Despesas com IR -1.093.771 -104.920 -178.637 -490.308 -172.347
Ouvidoria: 0800 722 00 48 / + 55 (11) 3383 2000 Reserva de Contingéncia - -601.040 - -651.957 -659.015
Resultado Liquido 13.048.432 11.419.766 13.141.796 12.387.179 12.521.285

Fundos de investimento ndo contam com garantia do

administrador do fundo, do gestor da carteira, de

qualguer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo

Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no

passado, ndo representa garantia de rentabilidade 0.53 0.56 0.56
futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto )

0.56
0.50 0.50 0.50

e do regulamento do fundo de investimento pelo 045 0.47
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 patrimonio investido. O Administrador nao

se responsabiliza por erros ou omissdes neste material,

bem como pelo uso das informagdes nele contidas.

Adicionalmente, o Administrador ndo se responsabiliza

por decisdes dos investidores acerca do tema contido

neste material nem por ato ou fato de profissionais e

especialistas por ele consultados.

jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21

Historico de Distribui¢ao?

0.50 0.50 0.50

Autorregulacao Autorregulacdo R$/cota

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria Nota: (1) Base Caixa; (2) Houve corregdo nos valores da DRE na linha de resultado com CRI’s. O valor apresentado representa a parcela reconhecida como resultado e composta pelos valores 11
recebidos pelo BCFF a titulo de juros e corregdo monetaria.




