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Para acessar os comentdrios da equipe de gestdo em formato de
video CLIQUE AQUI

CENARIO MACROECONOMICO

Em outubro, o IFIX ficou basicamente no zero a zero, com pequena
valorizacdo de 0,02% no més. No ano, o indice acumula alta de 6,7%.

As taxas de juros reais medidas pelas NTN-Bs (IPCA+) interromperam a
trajetdria de queda observada desde o més de agosto, com ligeira
alta de 3 bps, para o patamar de 5,74% aa para o vencimento 2035.

Apobs frés meses consecutivos de deflacdo, o IPCA voltou a registrar
alta de 0,59% no més de outubro. As expectativas de mercado para o
IPCA continuam controladas, embora ainda superiores a meta do
Banco Central: segundo o relatério Focus de 04/11, eram de 5,6% aa
para o fechamento de 2022 e de 4,9% aa para 2023.

Na reunido de outubro, o Copom manteve a taxa Selic em 13,75% aaq,
considerando as projecdes mais benignas para a inflacdo. A
manutencdo ocorre jd pela segunda reunido consecutiva, o que
reforca a expectativa de termos encerrado o ciclo de elevagdo da
taxa de juros no Brasil.

Esperamos que o inicio do processo de reducdo da taxa Selic ocorra
em meados de 2023. Essa queda da Selic, aliada & inflagcdo mais
controlada, deverd impactar positivamente os precos dos fundos
imobilidrios.

Por fim, no més de outubro, tfivemos o resultado das eleicdes para
presidente, governador, Congresso e Senado aqui no Brasil. Ainda
estdo pendentes a definicdo da equipe econdmica e das propostas
para conducdo da economia pelo novo governo, o que serd
fundamental para determinar os prémios de risco nas curvas de juros,
bem como a inflacdo esperada.

No plano internacional, destacamos a elevacdo de 75 pontos base na
taxa de juros dos EUA na Ultima reunido do FED em novembro para o
intervalo de 3,75% a 4% aa.

DESEMPENHO

O IFIX fechou outubro com discreta valorizacdo de 0,02% no més e alta
acumulada de 6,7% no ano.

O retorno em dividendos do IFIX ficou em 9,5% a.a. em out/22 (vs 10,4%
em set/22), uma diferenca de 3,7 p.p. em relacdo & NTN-B 2035.

A queda do retorno em dividendos do indice deve-se ao impacto
negativo da deflagdo nos rendimentos de parte dos fundos de CRIs.
No enftanto, a normalizacdo dos rendimentos desses fundos deve
ocorrer nos proximos meses, dado que o IPCA de outubro j& veio
positivo.

Os segmentos imobilidrios que tiveram desempenho melhor do que o
IFIX em outubro foram os de agéncias bancdrias, CRIs e agricola. Essa
performance positiva se deve da conclusdo da renegociacdo dos
imoveis que tinham ficado pendentes no BBPO11 e d expectativa de
normalizacdo dos rendimentos dos fundos de CRIs indexados 4
inflacdo, com o fim dos meses de deflacdo, como comentamos
acima.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022
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OBJETIVO

O principal objetivo do fundo € a
obtencdo de renda através da
aquisicdo de cotas de Fundos
Imobilicrios (Flls), Certificados de
Recebiveis (CRI), Letras
Hipotecdrias (LH), e Letras de
Crédito Imobilidrio (LCI).

TICKER
BCIATI

DATA DE INiCIO
19/Maio/2015

QUANTIDADE DE COTAS
3.719.038

QUANTIDADE DE COTISTAS
14.291

GESTOR
Bradesco Asset Management
S.A. DTVM

ADMINISTRADOR
Banco Bradesco S.A

TAXA DE ADMINISTRACAO
0,50% a.a.

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IFIX

PATRIMONIO LIQUIDO
R$ 398.766.701,50

VALOR DA COTA PATRIMONIAL
R$ 107,22

VALOR DA COTA DE MERCADO
R$ 92,55

COTA MERCADO/PATRIMONIAL
0,86x

LIQUIDEZ MEDIA DIARIA
R$ 339 mil

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTO
R$ 0,76 / cota (Ultimo)
R$ 8,47 / cota (Ultimos 12 meses)
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Por outro lado, os fundos de lajes corporativas, varejo, hibridos, galpdes
logisticos e shopping centers tiveram desempenho negativo.

Com relacdo & carteira do BCIA, os setores que contribuiram
negativamente para a performance frente ao indice foram o
segmento de lajes corporativas, CRIs e educacional. Por outro lado, os
segmentos de galpdes logisticos, varejo e FOF contribuiram
positivamente.

A cota patrimonial do BCIA teve queda de 0,42% no més, com
desempenho inferior ao indice em 0,44%. No ano, a cota patrimonial
do BCIA acumula valorizacdo de 8,1%, com uma performance superior
o indice de 1,5%.

J& a cota de mercado do BCIA encerrou outubro em R$ 92,55, com
um retorno total, que considera tanto a variagcdo da cota no mercado
secunddrio, quanto os rendimentos pagos pelo fundo, de -0,5% no més
e de 16,9% no ano.

A liquidez média didria foi de R$ 339 mil em outubro.

DUPLO DESCONTO

A cota patrimonial do BCIA ficou em R$ 107,22, enquanto a cota de
mercado ficou em R$ 92,55 no fechamento do més. Isso significa que,
se o investidor comprar em bolsa todos os Flls que o BCIA possui em
carteira, ele dispenderia R$ 107,22. No entanto, esse investidor pode ter
acesso a essa mesma carteira de Flls comprando uma Unica cota do
BCIA por R$ 92,55 na bolsa, com um desconto de 14%.

Além disso, a carteira de Flls do BCIA estava sendo negociada a um
multiplo P/VP (preco sobre valor patrimonial) de 0,93x no fechamento
do més, ou seja, o valor de mercado dos Flls que compdem a carteira
do BCIA estd com um desconto médio de 7% em relacdo a seus
valores pafrimoniais, sendo que os fundos de fijolo estdo com um
desconto maior, de 10%.

Assim, o BCIA conta hoje com um desconto total de 19% considerando
essa dupla camada de descontos: (1) além do desconto de 14% de
sua cota de mercado para sua cota patrimonial, (2) os fundos em que
o BCIA investe estdo com um desconto médio de 7% comparando
seus valores de mercado e patrimdnios liquidos.

ALOCAGAO SETORIAL

Em outubro, o BCIA manteve a alocacdo setorial da carteira de Flls
com a seguinte composicdo: recebiveis imobilidrios (40%), lajes
corporativas (23%), galpdes logisticos (17%), shopping centers (11%) e
outros (9%).

Na carteira de fundos de CRIs, aumentamos a posicdo em ativos com
maior alocacdo em recebiveis atrelados a inflacdo, considerando o
desconto com que vinham sendo negociados em razdo dos meses de
deflacdo. Também vendemos parte da posicdo em KNCR com lucro e
fundos que estavam negociando com dgio com relacdo a suas cotas
patrimoniais. Dessa forma, hoje a exposicdo da carteira de fundos de
recebiveis ao CDI é de 34%.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022
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No més, também adquirimos R$ 2 milhdes do CRI Assai, ou 0,5% PL, &
taxa de IPCA + 7% aa. O CRI possui prazo de 140 meses, com
amortizacdo mensal de principal e juros. O CRI possui como lastro
confratos de locacdo atipicos firmados pelo Assai enquanto locatdrio,
com alienacdo fiducidria das cotas do FIl Barzel, o proprietdrio dos
imoéveis.

Como mencionamos em relatdrios anteriores, enfre os meses de
agosto e setembro, montamos uma posicdo tdfica em fundos de
fundos (FOFs) para aproveitar o bom momento de entrada devido ao
"duplo desconto” oferecido pelo segmento.

Nos fundos de fijolo e nos FOFs esperamos auferir ganhos de capital no
médio e longo prazos d medida que o inicio do ciclo de corte da Selic
ficar mais proximo e os fundamentos setoricis continuem a evoluir,
especialmente no segmento de lajes corporativas.

Embora tenhamos reduzido a posicdo em fundos de CRIs nos Ultimos
meses, a posicdo segue relevante na carteira, em 40%, como forma de
protecdo confra a volatilidade esperada.

RESULTADO CAIXA E RENDIMENTOS

O resultado do BCIA foi de R$ 0,78/cota, composto por R$ 0,80/cota
recebidos como rendimentos de Flls, R$ 0,045 gastos em despesas
operacionais, e R$ 0,025 de ganhos nas vendas de ativos.

Os rendimentos anunciados aos cotistas do BCIA foram mantidos em
R$ 0,76 por cota. No ano, a distribuicdo foi elevada de R$ 0,64 em
jan/22 para R$ 0,76 em set/22, o que equivale a um aumento de
18,75%.

Nos Ultimos 12 meses, o fundo distribuiu R$ 8,47/cota, equivalente a um
DY (dividend yield ou taxa de pagamento de dividendos) de 9.2% a.a.
considerando a cota de mercado do fechamento do més.

PERSPECTIVAS

Em resumo, tfrabalhamos com um cendrio mais positivo para os Flls,
principalmente devido ao maior controle inflaciondrio e provavel fim
do ciclo de alta da Selic. Porém, ainda existem pontos de atencdo
bastante relevantes, tais como o impacto dos juros na atividade
econdmica doméstica e a conducdo da politica econdmica e fiscal
pelo governo. No cendrio internacional, estamos atentos para o risco
de desaquecimento da economia global, tendo em vista os apertos
monetdrios para controle da inflagdo nos paises desenvolvidos, os
choqgues da guerra na Ucrénia e a crise imobilidria na China.

Para enfrentar esse cendrio, a carteira do BCIA continua balanceada
entre tijolo e CRI, na razdo de 60%, 40%. Devido ao fim do ciclo de alta
da Selic, nos Ultimos meses aumentamos a posicdo em fundos de
“tijolo” e FOFs e reduzimos a posicdo de fundos de CRI. Porém,
optamos por manter uma parcela ainda relevante alocada em fundos
de CRI, devido as incertezas e volatilidade esperadas.

Por Ultimo, reforcamos que os fundos imobilidrios sGo uma classe de
ativos que deve estar presente em um portfdlio diversificado, pois
conferem protecdo contra inflacdo, geracdo de renda atfravés dos
rendimentos periddicos, isentos de imposto de renda, e possibilidade
de ganho de capital no médio e longo prazos.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022
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Cota Patrimonial
IFIX

CDI bruto

CDlI liquido (15%)

out
-0,42%
0,02%
1.02%
0.87%

ANO
8.14%
6,66%
10,00%
8.44%

12 MESES
13.55%
11.80%
11,49%
9.69%

DESDE INiCIO
102,95%
112,01%
80,95%

65,55% /

* Valorizacdo da cota patrimonial considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fluxo de Caixa

Total de Receitas
Flls - Rendimentos

Flls - Ganho de Capital

Renda Fixa (CRI, LCl e
Titulos PUblicos)

Total de Despesas
Resultado Liquido
Resultado Distribuido
% Distribuido
Distribuigdo RS/cota

our
3.078.830
2.984.751
94.078

-165.381

2.913.449

2.826.469
7%
0.76

SEMESTRE
12.318.992
13.280.347
-1.141.371

180.016

-686.753
11.632.238
11.157.114

96%
3,00

ANO
29.621.014
33.851.790
-4.525.860

295.084

-1.812.257

27.808.757

26.739.883
96%
7,19

12 MESES
34.223.473
39.983.102
-6.120.962

361.332

-2.143.348

32.080.125

31.500.252
98%

8,47 /

Composicao do Resultado (RS/cota)

B Rendimentos Flls

® Ganho de Capital FlI

m Renda Fixa

m Despesas

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022
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* O cdlculo do dividend yield considera os dividendos anunciados nos Ultimos 12 meses sobre a cota de fechamento do més
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Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022
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Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 31 de outubro de 2022

Maiores Posicoes em Fll (% PL)

KNIPT1 _ 51%
PVBIT1 _ 4,8%
XPMLT1 _ 4,6%
RCRB11 _ 4,4%
JSRET1 _ 4,3%
secor [N - o
LVBIT1 _ 3,9%
HGRET1 _ 3.7%
CVBIT1 _ 3,4%
HSMLT11 - 3,3%
HGCRI1 - 3,0%
MCCIT1 - 3,0%

RBRY11 - 3,0%
XPLG11 - 3,0%
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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 outubro de 2022



