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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: 07/07/2022 (5@ Dia til)

Data de pagamento: 14/07/2022 (102 Dia util)
Rendimento: RS 0,60/cota

Més de referéncia: Junho/2022

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

Administracdo 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 Mercadol Patrimonial®
(RS milhdes) (RS / cota) (RS milhdes)

1.597 63,39 1.941

Investidores! # Flls # CRIs

298.925 53 16

Notas: (1) Data base 30/06/2022; (2) ADTV (Average Daily Trading Volume) repres

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

Valor

Patrimoniall
(RS / cota)

77,09

ADTV?
(RS milhdes)

2,48

Rendimento

Mensal
(RS / cota)

0,60

Portfélio
Alocado!?

97%

Dividend Yield

Anualizado
(12ma.a.)

11,4%

Retorno
no mMmeés

-3,1%

@ pactual



Mensagem aos Investidores wvacro

Em junho de 2022, o BCFF pagou RS 0,60/cota aos seus investidores, aumento de 11% em relacdo ao més. Este valor representa um dividend yield de
11,4% ao ano, com base na cota de fechamento do més, ou ainda o equivalente a 112% do CDI! para o periodo.

No cendrio externo, més de junho foi marcado pela decisdo do Fed (banco central norte-americano) de elevar a taxa de juros em 0,75%. O mercado
precificava um aumento base de 0,50% da taxa, porém a divulga¢dao de dados sobre a inflagdo do més de maio impactaram a decisdao do comité. Até
divulgacdo desse relatdrio, o CPI2 de junho foi de 1,3%, acumulando alta de 9,1% nos Ultimos 12 meses, o maior dos ultimos 40 anos. O endurecimento
dos discursos e as altas de juros mais fortes do que o esperado pelos paises desenvolvidos gerou um receio de que a economia global pudesse entrar
em recessdo, provocando uma queda das commodities e da expectativa de crescimento para este ano. Na Europa, houve uma forte reducdo no fluxo
de gas que vem da Russia, elevando ainda mais a chance de racionamento no fim do ano, o que, junto com a desaceleracdo do PMI(2), reforga o cenario
de crescimento ao zero ou negativo no quarto trimestre. O aperto das condi¢Bes financeiras observado até o momento nos Estados Unidos e Europa
ainda nao seria suficiente para desacelerar o crescimento ao ponto de trazer a inflacdo para meta. Pelo BCFF, seguimos atentos a toda andlise macro e
dos impactos no mercado local e imobilidrio, que serd refletida nas estratégiase alocagdes do Fundo.

No Brasil, a aprovagao do PLP18, que reduziu o imposto federal para combustivel e introduziu um teto no ICMS para certos setores (principalmente
combustiveis, telecom e energia elétrica), resultou em uma revisdo para baixo para a inflacdo de 2022 (agora em ~7,3%) e para cima o IPCA de 2023
(para ~5,4%). Se confirmadas as proje¢des de inflagdo, a leitura de mercado é que o Banco Central deve encerrar o ciclo de alta da Selic no préximo
Copom, em agosto, sendo que o comité novamente aumentou a taxa na sua reunido de junho, que agora estd em 13,25%. O BC também indicou na
decisdo de junho que deve manter a taxa de juros acima do observado no relatério Focus (que possui taxa de ~10% em 2023 e 7,5% em 2024) de modo
a trazer a inflagdo para ao redor da meta. Nossa avaliacdao é que o BC ficara com a taxa de juros estavel em 13,75% até o fim de 2023, que impacta
diretamente a alocagdo do portfélio do BCFF, que atualmente estd com 57% em Flls de CRI e CRIs diretamente, sendo que essa classe deve manter tal
relevancia nos préoximos meses, em especial nos ativos atrelados diretamente ao CDI.

Mesmo considerando a possivel alta na taxa de juros no préximo Copom, esperamos que os fundos imobilidrios continuem com uma boa relagado risco
retorno vs outras classes de ativos, uma vez que esse movimento ja estd precificado no valor das cotas dos Flls, que permanece como o principal
veiculo de investimento em ativos reais. Embora no curto prazo as incertezas em relagdo ao cenario politico e o risco fiscal brasileiro possam trazer
volatilidade ao mercado, temos uma janela de oportunidades na aquisicdo de Flls a precos convidativos, abaixo de seu custo de reposicdao. 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 imobiliario,
em que buscamos seguir originando novas frentes de investimento ao BCFF.

Notas: BTG Pactual Gestora. (1) CDI liquido de IR, 15%; (2) Consumer Price Index é o prindpal indicador de inflagdo dos EUA, semelhante ao IPCA no Brasil; (2) “Purchasing Manager's Index” sdo indicadores econémicos
derivados de pesquisas mensais com empresas do setor privado
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Secao do Investidor

Volume por classe de ativo— RS mil % do PL por segmento (sobre novas alocacdes)

121.500
' 86%

152.899

-242.940 12%
Fllz - compras CRlz - compras  Flls -wvendas  CRIs - vendas FIl de CRI/CRI Logistica Outros

Portfélio Flls de CRI e CRIsY) - % do PL

Novas aquisi¢desa taxas
superiores em relagdoao
portfélio atual

CDI +4,1%

30% IPCA +7,7%
(]

63%

* BTG Pactual Gestora de Recursos, operagdes até 30/06/2022. (1) Quantum e BTG Pactual.

Alocacdes 152022
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Ao longo do primeiro trimestre, as alocagdes do BCFF se concentraram
preponderantemente em Flls de CRI e CRIs diretamente, seguindo a estratégia do Fundo
permitiu reforcar o seu FFO (resultado recorrente) para um patamar superior ao valor
distribuido nos ultimos meses, que atingiu RS0,69/cota em junho/22. Na comparag¢do com
o encerramentodo 12 semestre de 2021, o atual FFO representaumaumento de 122%.

O investimento em CRIs estd alinhada com a visdo macro sobre a taxa de juros e inflacdo
para os proximos 12 a 24 meses, que deve permanecer em patamares elevados, de forma
gue o investimento em ativos de crédito deve trazer uma maior rentabilidade ao portfdlio
em comparacao com outros segmentos. Os Flls de CRI e CRIs diretamente enceraram o
semestre com participacdao de 57% do portfdlio BCFF, o maior valor para os ultimos 48
meses.

O BCFF se beneficiou da alta rentabilidade dos Flls de CRI e CRIs pela alta do IPCA nos
meses passados e segue atentos as medidas tomadas no ultimo més para controlarem a
inflacdo, que devem comprometer o resultado dos Flls que possuem maior relagdo com o
indice, em especial o Flls de CRI com distribuicdo competénciae ndo caixa.

Para os proximos meses, o BCFF deve manter a alta participacdo dos Flls de CRI e CRIs em
seu portfélio, em espedal via novas aloca¢gdes em ativos com maior correlacdo ao CDI,
alocacdo essa alinhada a visdo de que a taxa deve permanecer em alto patamar, no
minimo, nos proximos 12 meses. Ainda assim, o Fundo segue com mais de 40% de seu
portfélio alocado em Flls de Tijolo, muito bem posicionados para capturar o fechamento
da curva de juros e a retomada do mercado imobiliario.



Seg:éio do Investidor Alocacsos Fro

Giro de posicoes & Trading

Nesse semestre, o BCFF reduziu a quantidade de Fll investidos de 65 para 53. O
desinvestimento aconteceu, em grande parte, com lucro nas cotas (R$0,10/cota), embora
tenham ocorrido desinvestimentos com prejuizo, assim como reportado nesse més.

O desinvestimento com prejuizo considera, principalmente, a rentabilidade do ativo em
termos de yield e variacdo de cota. Em junho, foram desinvestidos Flls do setor logistico,
com DY de aproximadamente 7,3% e sem perspectiva relevante de recuperacdo no valor da
cota a mercado e aumento no patamar de distribuicdo.

Os recursos da venda dos Flls foram imediatamente realocados em CRIs com taxa de
CDI+4,0%, que apresenta rentabilidade muito superior, na ordem de 17,2% a.a, duas vezes
maiordo que o investimento anteriore permiteaumentaro FFO BCFF.

Para o prejuizo realizado, estima-se que o payback (o tempo para que o prejuizo seja
recuperado, tendo em vista a rentabilidade comparativa dos dois investimentos) sera de
cerca de 7 meses, sendo que apods esse periodo, o novo investimento deve gerar uma maior
rentabilidade para o BCFF.

Dividend Yield novas aloca¢des?

CRICDI +4,0% 17,2%
IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIEI%H!I

Flls Log
Payback

7 meses
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Temos apresentado nos relatérios do BCFF como o FFO, seu resultado recorrente,
aumentou nos ultimos meses. Esse aumento é resultado da melhora do patamar de
distribuicdo dos Flls que compde a carteira do BCFF e das movimentagdes realizadas no
portfdlio, demonstrando valor da gestdo ativa.

Com um cenario econdmico mais desafiador, o BCFF aumentou nos ultimos meses a sua
alocacdo em Flls de CRI e CRIs diretamente, buscando reforcar seu fluxo de caixa e a
estabilidade dos seus dividendos. Nos ultimos meses, o FFO do fundo tém sido superior ao
seu patamar de distribuicdo, trazendo ainda mais seguranca aos investidores.

Menor Representatividade do Ganho de Capital: % do resultado

H FFO Ganho de Capital
35% 43% 34% 31%
65%
100%
65% 58% 66% 69%
1519 2519 1520 2520 1521 2521 1522

Aumento do FFO — Ganho Recorrente RS/cota

Acima do atual patamar
dedistribui¢do

1519

0,55

2519 1520 2520 15821 2521 1522

* BTG Pactual Gestora de Recursos (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 negoaagoes de cotas no mercado secundario (ganho

de capital); (2) Quantum. As informagGes apresentadas sdo baseadas em andlises da Gestdo do Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura. Manual de Precificagdo de Ativos do Administrador disponivel em: https:



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

Secao do Investidor

57%
Flls de CRI e CRls

Fll de CRI e CRIs

A participagdo do segmento aumentou em 4% em relagdo ao més passado, devido
principalmente a novos investimentos em CRIs diretamente, em especial atrelados
ao CDI.

Como temos destacado nos uUltimos relatdrios, a atual participacao deste segmento
no portfélio do fundo representa o maior patamar dos Ultimos 4 anos e possui uma
perspectiva de crescimento para os proximos meses, reforcando a estratégia de
buscar investimentos diretamente atrelados a inflacdo e ao CDI, mediante a forte
abertura das curvas.

Flls de CRI tornam a carteira do Fundo mais defensiva tanto para a abertura da
curva de juros quanto para a alta dos indices de inflacdo e, nesse momento,
seguem apresentando uma relagdo atrativa de risco e retorno, sendo o Unico
segmentodo IFIXque apresentou retornos positivos no ultimo ano.

Principais estratégias do Fundo®

25%

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

A participacdo desse segmento aumentou
marginalmente em relacdo ao més anterior. 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
alocacdao em ativos de alta qualidade e com
excelente localizacdo, que historicamente se
desempenharam de forma mais resiliente
dentre os ciclos imobiliarios.

Nota: BTG Pactual Gestora de Recursos. (1) Asoportunidades e estratégias citadas sdo baseadas em informagdes de andlise da Gestdo do Fundo. Ndo representam qualquer garantia de rentabilidade futura;

8%

Contratos Atipicos

Contratos Atipicos

A participacdo desse foi reduzida
em 2% na comparagao com o més
anterior. O Fundo segue com sua
estratégia de alocacdo de recursos
em portfdélios com boa localizacdo
e contratos com baixo risco de
crédito.

Fundos com contratos de alocacdao
de modalidade atipica possuem
multas maiores em uma eventual
saida de locatario, caracteristica
que traz maior seguranga na
manuten¢ao da taxa de ocupagdo
dos imoveis.
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N3o houve alteracdo na
alocacdo deste segmento
da carteira

O caixa disponivel do BCFF
foi reduzido em relacdo ao
ultimo més e se encontra
atualmente em 3%.

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



Composicdo do Rendimento!?

Resultado (R$/cota)

0,19

Em junho/22, o BCFF distribuiu aos seus cotistas RS0,60/cota, aumento de
11% em relacdo ao més anterior. Esse valor representa a maior
distribuicdo realizada pelo BCFF desde 2016. Ao encerramento do
semestre, o Fundo distribuiu 95,2% de seu resultado gerado, sendo o
restante destinado para a reserva de contingéncia e outras reservas
gerenciais.

0,04

Renda de CRI
O FFO®@ de junho foi de RS0,69/cota total, valor esse que representa um Gan ho de Capital
aumento de R$S0,04/cota (+7%) em rela¢do ao resultado ajustado do més
anterior. O resultado crescente do FFO, reportado mensalmente, é devido
principalmente ao portfélio de Flls de CRI e CRIs investidos pelo BCFF, cuja
alocagdo esta alinhada com a visdao macroeconémica em que se desenha
um cendrio desafiador com a alta dos juros e da inflagdo para 2022.
Destacamos ainda que o FFO dos ultimos sete meses estd acima do
patamar de distribuicdo do fundo, refor¢ando a tese defensiva do
portfélio.

Renda de Fll

Despesas

Ajuste de IR referente a ganho
de capital

-0,01 0,01 -0,01

A frente de trading do BCFF apresentou um resultado negativo nesse més, Janeiro-22 fevereiro-22 margo-22 abril-22 maio-22 junho-22

devido a posicdes desinvestidas com prejuizo. O objetivo desse movimento
esta em linha com o custo de oportunidade do Fundo, de forma que o Rendimentos
capital das posicoes desinvestidas devera ser investido em outras frentes (R$/cota) Maior distribuigéo
de maior retorno, impactando positivamente o FFO do Fundo. Mais 0,60

: A N ~ « desde 2016
detalhes sobre o racional econémico dessa operagdao estdo na Secdo do 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 )
Investidor do relatorio. o

O Fundo seguiu com um rendimento financeiro de R$0,05/cota, em linha
com o més anterior e relevante devido ao aumento do CDI.

@® Ganhode Capital

® Resultado Recorrente (FFO?)

O BCFF encerrou o semestre com RS37,5mm em reservas, dentre
gerenciaise de contingéncia, ou R$1,49/cota. 0.08) 0,05 0,06 011

-0,11

* (1) Considera todo o resultado do fundo, inclusive valores destinados a reserva de contingéncia; (2) Funds From Operations é uma métrica . ) . . . .
utilizada para analisar o desempenho do Fil. O valor do FFO compreende o resultado operacional liquido do portfélio, ou seja, qual seria o Jane|r0—22 fevereiro-22 margo—22 abril-22 maio-22 JUnhO-ZZ 8
rendimento tedrico no més sem os resultados com a negociagdes de cotas no mercado secundario (ganho de capital).




EZTB
REPE
KNIP
BTCR
IRIM
CRI Duque
BTLG
FEXC
BRCR
BPML
IRDM
CCRF
CPTS
RBHG
MCCI
MXRF
RBLG
SPVJ
VTLT
JRDM

Portfdlio

Top 20 Investimentos na carteira
(% pL)(1) 75% das aloca¢bes do BCFF
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* (1) Carteira apresentada com 3 meses de defasagem. FIl RE Prime investe em cotas de EZTB; (2) Base 30/06/2022

FIl de CRI/CRI

57%

86,3%

Flf

Carteira
(% Total Ativos)?

3,3%

Renda Fixa

10,2%
|

CRI
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Segmento de Atuacdo
(% Total Ativos)®?

Logistica

7%

Comercial
25%
Estratégia
(% Total Ativos)®@
0,2%
Renda 68%
Ganho de Capital 32%
Outros



Imposto de Renda

Potencial distribuicdo extraordinaria‘!)

Recuperagao parcial do IR sobre o lucro auferido
em alienagOes de cotas de Flls

(RS/cota) 0,84

Recebido A Receber

Em 19/11/2020 o BCFF divulgou Fato Relevante
informando aos cotistas que uma provisdao no valor de
R$4,2 milhdes, referente ao recolhimento de IR sobre
ganho de capital em opera¢des com cotas de Flls, foram
revertidos e poderao ser distribuidos aos cotistas.

Esse valor equivale a R$0,16/cota? foi disponibilizado para
distribuicdo de rendimentos do Fundo.

Link do Fato Relevante aqui

Cotagao Histdrica e Volume Mensal

90,000
80,000 100
70,000 90
60,000
80
50,000
40,000 70
30,000 60
20,000
50

10,000

0 40

jul-21 ago-21 set-21 out-21  nov-21  dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22  jun-22
RS/mil I \/olume (RS mil) = Cotac3o (RS) R$/cota
Rentabilidade
Més YTD 12M 24M 36M

BCFF11 -11,1% -17,0%

IFIX -0,9% -0,3% 1,5% -0,4% 6,4%

CDI Liquido? 0,9% 4,6% 7,4% 9,5% 13,8%

IBOV -11,5% -6,0% -22,3% 3,7% -2,8%

Valor referido representa uma expectativa, cujo repasse ao cotista se encontra pendente de confirmagdo; (2) Considerando a atual quantidade de cotas do Fundo. No momento do

recebimento do valor e publicagdo do Fato Relevante, era equivalente a R$0,21/cota
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=128003&amp;flnk

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 patrimonioinvestido. 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'

DespesascomIR

Reserva de Contingéncia

Resultado Liquido

Jan/22

19.358.688
17.370.226

731.031

208.021
1.049.410
-2.255.639
-146.162
-785.976
17.220.321

RS/cota

0,50 0,54 0,54 0,54
0,47 0,50 0,50 0,50
| I I I I

Demonstracoes de resultados

Fev/22

18.476.575
16.267.551

686.082

440.436
1.082.506
-2.233.501
-137.072
-760.640
16.427.868

Mar/22

17.555.792
15.153.861

809.933

601.998
988.916
-2.208.327
-161.952
-759.609
17.691.585

Abr/22

29.620.047
15.963.893

284.437

628.687
12.743.030
-2.226.890

-71.109
-1.354.044
25.131.456

Historico de Distribuicdo®)

ago-21

set-21 out-21

Nota: (1) Base Caixa; (2) Resultado ajustado pela reserva gerencial.

nov-21 dez-21

jan-22 fev-22

mar-22 abr-22

Mai/22? Jun/22@
18.028.224 15.738.704
15.576.732 16.929.006

9.325 -3.766.167

1.060.354 1.139.533
1.390.157 1.436.332
-2.236.421 -2.216.771

-1.669 0

-102.079 -399.115

16.441.803 13.122.818
0,60

0,54 0,54

mai-22 jun-22 jul-22
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