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Em janeiro, o IFIX apresentou desvalorizacdo de 0,99%, corrigindo a alta
expressiva de 8,78% observada em dezembro. Esse movimento pode ser
explicado pela combinacdo da dinédmica inflaciondria e da situacdo fiscal
do pais, que permanecem desafiadoras, com a expectativa de inicio da
elevacdo dos juros nos paises desenvolvidos, além da decisdo da CVM
sobre o FIl MXRF11, assunto que abordamos mais adiante no relatério.

Ainflacdo segue elevada no Brasil, tendo acumulado alta de 10,4% aa até
jan/22, e segue como um dos principais pontos de atencdo na esfera local.
O Banco Central elevou a Selic na Ultima reunido do Copom em 1,5 ponto
percentual para 10,75% aa. Ainda devem ocorrer novas elevacoes, sendo
que as projegdes para a Selic em dez/22 encontram-se em 12,25% aa
(Focus de 18/02/22).

As faxas de juros reais medidas pelas NTN-Bs (IPCA+), apresentaram nova
alfa no més, sendo que as NTN-Bs com vencimento em 2035 ficaram no
patamar de IPCA + 5,6% aa.

A inflacdo dos paises desenvolvidos também tem tfrazido preocupacdo
para seus bancos centrais por estarem niveis elevados. Nos EUA, o FED
confirmou o fim do programa de compras de ativos em margo, sinalizando
alta de juros em breve. Esse cendrio de alta de juros internacional trard
novos desafios para os mercados emergentes.

Na indUstria de Flls, a publicacdo da decisdo do colegiado da CVM sobre
a metodologia de distribuicdo de rendimentos do fundo MXRF11 contribuiu
para o desempenho negativo do IFIX em janeiro. No momento, a decisdo
da CVM encontra-se com efeito suspensivo, para avaliagcdo do pedido de
reconsideracdo enviado pelo administrador do fundo. Destacamos que o
assunto vem sendo amplamente discutido e até o momento ndo houve
impacto para os fundos imobilidrios.

Em jan/22, o retorno em dividendos do IFIX enconfrava-se em 11,2% a.a. (vs
11,3% em dez/21), uma diferenca de 5,6 p.p. em relacdo & NTN-B 2035,
com uma reducdo do prémio médio dos Flls em relacdo aos titulos
atrelados a inflacdo.

Dentre os principais segmentos, o de fundos de recebiveis (CRI) foi o Unico
com retorno positivo no més de janeiro (+0,75%), e as principais quedas
ocorreram nos fundos dos setores de shopping centers (-4,4%) e lajes
corporativas (-3,7%).

A cota patrimonial do BCIA apresentou desvalorizacdo de 1,18% no més,
comparado & queda de 0,99% do IFIX. Os destaques positivos da carteira
em termos de retorno frente ao IFIX foram: a boa selecdo de fundos de CRI
e zero alocacdo em FOFs. Por outro lado, a alocacdo em fundos de
galpdes e lajes foram detratores do resultado.

A alocagdo setorial da carteira de Flls do BCIA no fechamento do més era
a seguinte: recebiveis imobilidrios (45%). lajes corporativas (24%), galpdes
logisticos (16%), shopping centers (10%) e outros (5%).

As alteracdes na carteira no més de janeiro foram pequenas. O principal
ajuste foi uma pequena reducdo das posicoes de fundos de shopping
centers, realizada devido & deterioracdo das previsdes para a atividade
econdmica.

O fim do ciclo de alta de juros no Brasil parece mais préximo, no entanto,
como o cendrio adinda é de cautela, optamos por manter a elevada
alocacdo em fundos de recebiveis (CRIs), sendo que o carrego desses
fundos em termos de dividendos segue bem atrativo.
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Ainda assim, nossa exposicdo em fundos de “tijolo” é relevante, preparada
para um cendrio de recuperacdo de precos das cotas no secunddrio, que
deve ser acompanhado pelos sinais de arrefecimento da inflacdo, maior
visibilidade sobre as eleicdes presidenciais, além da recuperacdo setorial
com o enfraquecimento gradual da pandemia de coronavirus.

De forma breve, o racional para as alocacdes por setor sdo: (i) a
continuidade da forte demanda por galpdes logisticos, (i) a expectativa
de recuperacdo do nivel de ocupacdo e dos precos de aluguel das lajes
corporativas d medida que a pandemia decline, com bom potencial de
ganho de capital devido aos precos/m2 comprimidos, e (i) a gradual
recuperacdo dos shopping centers com o retorno mais forte da circulacdo
das pessoas.

Em janeiro, o resultado foi de R$ 0,76/cota, sendo que R$ 0,96 vieram dos
rendimentos de Flls, R$ 0,04, de despesas operacionais € R$ 0,16 de perdas
nas vendas de ativos.

Os rendimentos recorrentes tiveram elevacdo no més, de R$ 0,85 em
dezembro para R$ 0,96 por cota em janeiro. Esse aumento,
especificamente nesse més, é explicado, em grande parte, pelos
rendimentos ndo recorrentes de fim de semestre distribuidos por alguns
fundos e pela inflagcdo (IPCA) mensal elevada registrada em outubro e
novembro, que impactaram agora os dividendos dos fundos de CRI.
Mantivemos a estratégia de reduzir algumas posicdes de Flls, apesar do
prejuizo nas posicdes, o que resultou em um prejuizo de capital de R$ 0,16
por cota em janeiro. Nosso objetivo continua a ser o de reposicionar a
carteira perante as mudancas de cendrio e das projecdes individuais dos
fundos.

A distribuicdo de dividendos foi mantida em R$ 0,64 por cota, sendo que o
nivel elevado de dividendos pagos pelos Flls em carteira tem sustentado a
distribuicdo de dividendos do BCIA, sem dependéncia de ganhos de
capital.

Nos Ultimos 12 meses, o fundo distribuiu R$ 7,68/cota, equivalente a um DY
de 6,8% a.a. considerando a cota patfrimonial e de 8,1% a.a. considerando
a cota de mercado, ambas no fechamento de janeiro.

A cota de mercado do BCIA encerrou janeiro em R$ 86,99, uma
valorizacdo de 1,95% no més, ainda manfendo um desconfo expressivo
para a cota patrimonial de 17%. A liquidez média didria foi de
aproximadamente R$ 315 mil, proxima ao nivel do més anterior.

A carteira de Flls do BCIA estava sendo negociada a multiplo P/VP de 0,91x
no final de janeiro, ou seja, o valor de mercado dos Flls que compdem a
carteira do BCIA estd com um desconto médio de 9% em relacdo a seus
valores patrimoniais.

Assim, atualmente o BCIA confinua com uma dupla camada de
descontos: além do desconto de 17% de sua cota de mercado para sua
cota patrimonial, os fundos em que o BCIA investe contam com um
desconto médio de 9% comparando seus valores de mercado e
patrimdnio liquido.

Uma maior visibilidade sobre o fim do ciclo de alta dos juros parece mais
proxima, o que deve beneficiar as cotacdes dos Flls. Por outro lado, hd
diversas fontes de incerteza e volatilidade em 2022. Para enfrentar esse
cendrio, estamos mantendo uma carteira balanceada entre fundos de
recebiveis (CRIs), mais defensivos e com &étimo carrego em termos de
rendimentos pagos, e fundos de “tijolo”, posicoes onde esperamos ganho
de capital. Os fundos imobilidrios permanecem como uma otima
alternativa de diversificacdo, recebimento de rendimento mensal, isento
de imposto de renda, e de protecdo contra a inflacdo.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de Janeiro de 2022
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Rentabilidade
JAN ANO 12 MESES DESDE INiCIO
Cota Patrimonial -1,18% -1,18% -4,15% 85,46%
IFIX -0,99% -0,99% -3,56% 96,81%
CDI bruto 0,73% 0,73% 5,00% 65,70%
CDl liquido (15%) 0,62% 0,62% 4,24% 53,61% /

* Valorizacdo da cota patrimonial considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fluxo de Caixa

JAN SEMESTRE ANO 12 MESES
Total de Receitas 2.989.551 2.989.551 2.989.551 31.825.025
Flls —- Rendimentos 3.568.905 3.568.905 3.568.905 31.531.122
Flls - Ganho de Capital -579.354 -579.354 -579.354 22.603
Total de Despesas -166.748 -166.748 -166.748 -2.763.624
Resultado Liquido 2.822.803 2.822.803 2.822.803 29.061.400
Resultado Distribuido 2.380.184 2.380.184 2.380.184 28.562.212
% Distribuido 84% 84% 84% 98%
Distribuigdo R$/cota 0,64 0,64 0,64 7,68 /

Composicao do Resultado (RS/cota)
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Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de Janeiro de 2022
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Distribuicao de Rendimentos (RS$/cota)
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* O cdlculo do dividend yield considera os dividendos anunciados nos Ultimos 12 meses sobre a cota de fechamento do més

Cota Patrimonial vs Cota Mercado (RS)
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* O cdlculo do dgio e desdgio é a razdo entre a cota de mercado e a cota patrimonial

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de Janeiro de 2022
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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 séo
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 ¢ 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 31 de Janeiro de 2022



