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SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + bestaques

Para acessar os comentarios da equipe de gestao em formato
de video CLIQUE AQUI

DESTAQUES

* Em fevereiro, tivemos uma nova alta do IFIX, de 0,79%,
com valorizacao acumulada de 1,47% em 2024.

* As maiores altas setoriais no més de fevereiro ocorreram
nos FlIs de desenvolvimento, galpdes logisticos e misto.

* As taxas de juros reais locais tiveram ligeira alta em
Fevereiro e a NTN-B (IPCA+) com vencimento em 2035
subiu para 5,65% aa, apds fechar janeiro em 5,60% aa.

* O IFIX teve desempenho positivo em fevereiro, mesmo
com a alta nas taxas de juros reais, como reflexo da
expectativa de continuidade da queda da Selic.

* O Banco Central manteve a indicagao de ritmo de corte
de 50 pontos base nas préximas duas reunioes do
Copom, o que traria a Selic para 10,25% aa ja em maio.

* A inflagao no Brasil continua comportada, embora o
IPCA tenha ficado acima do esperado em fevereiro, com

PATRIMONIO LiQUIDO
RS 414.468.755,68

VALOR DA COTA DE MERCADO
R$ 108,45

VALOR DA COTA PATRIMONIAL
RS 111,45

COTA MERCADO/PATRIMONIAL
0,97x

VALOR DE MERCADO
R$ 403.329.671,00

DISTRIBUI(}AO DE RENDIMENTO
RS 0,87/cota (ultimo)

alta de 0,83%, acumulando valorizagao de 4,50% nos
ultimos 12 meses.

Uma onda global de surpresas desfavoraveis com a
inflagao marcou o ultimo més. O principal impacto desse
movimento foi a postergacao da expectativa do inicio
de cortes de juros nos EUA, e a Bradesco Asset espera
que o FED inicie os cortes de juros na reuniao de julho.

Esse deslocamento na expectativa de inicio dos cortes
acarretou na elevagao nas taxas de juros futuras nos
EUA. Por exemplo, os titulos do tesouro americano
(“Treasuries”) com vencimento de 10 anos subiram de
3,88% em jan/24 para 4,19% em fev/24.

A cota patrimonial do BCIA valorizou 1,07% em
fevereiro, com um desempenho superior ao indice de
0,27%. No ano, a cota patrimonial acumula desempenho
superior ao indice (alpha) de 0,84%.

Mantivemos a proporc¢ao de fundos de tijolo e FOFs na
carteira do BCIA em 71% do PL, com 29% de fundos de
recebiveis/CRIs.

DIVIDEND YIELD
10,1% aa (ultimo anualizado)

GESTOR
Bradesco Asset Management S.A.

LIQUEZ MEDIA DIARIA
RS 945 mil (fev)

TAXA DE ADMINISTRAGAO
0,50% a.a.

NUMERO DE COTISTAS
24.045

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IFIX

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024
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Em fev, participamos da oferta de BTLG, fundo de
galpoes logisticos do BTG, e fechamos o més com
exposicao de 4,2% do PL do BCIA. Assim, elevamos a
participagao do setor de galpdes logisticos na carteira
para 18,6% (16,6% em jan/24).

Elevamos a distribuicao para R$ 0,87/cota (de RS 0,85),
equivalente a um retorno em dividendos de 10,1% aa
considerando a cota de mercado no fechamento do més.

A cota de mercado (BCIA11) encerrou o0 més em R$
108,45, praticamente estavel, considerando o0s
rendimentos no més.

A liquidez média diaria do BCIA11 aumentou para RS 945
mil em fevereiro, uma elevagao de 32% comparada a
média de RS 715 mil em jan/24.

Com a alta da cota de mercado do BCIA11 e a valorizacao
das cotas dos Flls em carteira, o fundo Fechou
parcialmente o duplo desconto com que negocia. O
fundo reduziu o desconto total de 12% em dez/23 para

um desconto total de 9%. / - \

NUMERO DE COTAS - -

3.719.038 / \
CNPJ

20.216.935/0001-17 | ]
DATA DE INiCIO \ n I . I

19/05/2015
| |


https://youtu.be/gwI_c03IgBc

SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + cenario e Rentabilidade

CENARIO

As taxas de juros reais do Brasil tiveram ligeira alta em
fevereiro e a NTN-B (IPCA+) com vencimento em 2035
subiu para 5,65% aa, apds ter fechado janeiro em 5,60%
aa. Em um més de maior estabilidade no cenario
domeéstico, essa alta nos juros reais no pais esta
relacionada ao movimento de alta das taxas de juros
futuras nos EUA.

Uma onda global de surpresas desfavoraveis com a
inflagdo marcou o periodo mais recente, com a
postergacao da expectativa de inicio de corte de juros
nos EUA, sendo que a Bradesco Asset espera que o FED
inicie os cortes na reuniao de julho.

Esse deslocamento na expectativa de inicio dos cortes
levou a elevacao nas taxas de juros Futuras dos EUA.

Por exemplo, os titulos do tesouro americano
RENTABILIDADE
FEV

Cota Patrimonial 1,07%
Cota de Mercado -0,02%
IFIX 0,79%
CDI bruto 0,80%
CDI liquido (15%) 0,68%

(“Treasuries”) com vencimento de 10 anos subiram de
3,88% em jan/24 para 4,19% em fev/24.

E praticamente certo um corte de 50 pontos base na
taxa de juros na reunidao do Copom em mar¢o, com
expectativa de mais um corte de 50 pontos base na
reuniao de maio, o que ja traria a taxa Selic para 10,25 aa.

A partir de junho, a velocidade da queda da taxa juros
ainda nao foi indicada pelo Banco Central, com
possibilidade de redugao de ritmo de corte para 25 pontos
base, a depender nao somente da inflacao no Brasil, mas
também do inicio de corte nos juros dos EUA.

A inflacdao no Brasil continua comportada, apesar da
alta do IPCA de fevereiro acima do esperado, que registrou
alta de 0,83% (4,50% nos ultimos 12 meses).

Essa surpresa de alta com o IPCA de fevereiro nao

ANO

2,31%
5,99%
1,47%
1,78%

1,51%
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altera a expectativa com o cenario benigno para a
inflagao em 2024. Continuamos a observar um processo
de reducao da inflacao em direcao a meta considerando as
métricas mais relevantes para o Banco Central.

Segundo o dultimo relatério Focus do Banco Central
(12/03/24), as expectativas de mercado para a inflagao
indicam IPCA de 3,77% aa e taxa Selic de 9% aa em
dez/24.

Acreditamos que o principal catalisador positivo no
cenario macro devera ser a queda na taxa de juros nos
EUA a partir de julho. Continuamos também atentos a
situacgao Ffiscal no Brasil.

No mercado doméstico, a continuidade do ciclo de corte
da taxa Selic devera continuar a ter efeito positivo nos
precos das cotas dos fFundos imobiliarios de tijolo.

12 MESES DESDE INiCIO
26,11% 138,59%
46,47% 143,25%
19,64% 138,13%
12,74% 112,68%
10,73% 89,92%

*Valorizacao das cotas patrimonial e de mercado considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024
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SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa - Rentabilidade e Anélise Setorial

DESEMPENHO

Tivemos uma nova alta no IFIX em fevereiro, de 0,79%,
com valorizagao acumulada de 1,47% em 2024.

O retorno em dividendos do IFIX fechou o més em
10,2% aa, com diferenga de 4,55 p.p. para a NTN-B 2035.

Em termos setoriais, considerando as valorizacdes e
desvalorizagbes de todos os Flls do IFIX que compdem
aquele setor, as maiores altas no més de fevereiro foram
dos setores de desenvolvimento, galpoes logisticos e
misto. J3 as piores performances foram dos setores de
CRI de alto risco de crédito, ou “high yield” (HCTR, TORD
E VSLH), hospedagem e FOF.

Ja em termos de papéis individuais, as maiores altas
foram XPPR e BROF (lajes corporativas) e BTRA (agro). Os
principais destaques negativos, além dos fundos de CRI
“high yield”, foram AIEC (lajes) e HTMX (hospedagem).

A cota patrimonial do BCIA valorizou 1,07% em
fevereiro, com um desempenho superior ao indice de
0,27%. No ano, a cota patrimonial acumulou desempenho
superior ao indice (alpha) de 0,84%.

No més, a principal contribuicao setorial para o alpha
veio da boa selecao de CRIs, com a alocacao em CVBI,
KNHY e RBRR, e sem exposicao ao segmento de maior
risco de crédito, ou “high yield” (HCTR, MXRF e IRDM).

A exposicao a RCRB e RBRP (lajes corporativas) também
contribuiu para o alpha, pois tiveram forte alta no més,
impulsionados pela redugao da vacancia.

Porém, de forma geral, o setor de lajes contribuiu
negativamente para o alpha, com a queda de fundos em
que temos posi¢cao, como HGRE, AIEC e JSRE, e alta de
fundos em que nao temos posicao, como BROF e XPPR.

O segmento de galpoes logisticos também teve
contribuicao negativa, com o pior desempenho de
fundos em que temos exposicao como o BRCO e LVBI.

A cota de mercado (BCIA11) encerrou o0 més em RS
108,45, praticamente estavel, considerando o0s
rendimentos.

A liquidez média diaria do BCIA11 aumentou para RS 945
mil em fevereiro, uma elevagao de 32% comparada a
média de RS 715 mil em jan/24.

FIls DE GALPOES LOGISTICOS

Participamos da 132 emissao de cotas do BTG Pactual
Logistica Fll, o BTLG11. A demanda foi bastante forte, com
captacgao total de R$ R$ 1,5 bilhdo, que contou com
captacao da oferta base, de R$ 1,2 bilhdo, e também do
montante adicional. Apds a oferta, o fundo torna-se o 5°
maior Fll da industria, representando 3,3% IFIX.

No BCIA, para a alocagao no segmento de galpoes,
buscamos fundos que possuam ativos com localizagao
proxima aos grandes centros de consumo e com boas
especificagoes técnicas. Essas caracteristicas
proporcionam uma logistica eficiente para o inquilino,
favorecendo uma maior demanda pelo imdével, tanto no
curto prazo, quanto olhando para prazos mais longos.
Uma maior demanda, por sua vez, traz expectativa de um
Fluxo de aluguel mais perene, com maior probabilidade
de reajustes acima da inflagcao, acarretando em maior
valorizagao do imével ao longo dos anos.

O BTLG11 realizou um bom trabalho de qualificagcao de
seu portfolio. A carteira de iméveis do fundo atingiu um
perfil de boa localizagao e especificagoes técnicas apos
as diversas vendas de ativos e as aquisicoes efetivadas
com os recursos das ultimas ofertas.

Conforme consta no material publicitario, o BTLG possuia
ABL total de 863 mil m2 distribuido em 23 imdveis, com
89% da carteira localizada no Estado de Sao Paulo, 46%
localizados no raio de 30 km das capitais, 95% em ativos
com especificagdes técnicas (pé direito, piso, eficiéncia,
etc) aderentes a categoria AAA e empresas solidas como
maiores inquilinos (Assai, Amazon, Braskem, Ambev, BRF,
etc).

O pipeline de aquisicao da 132 oferta qualifica ainda mais
a carteira do fundo, ja que os 3 galpdes em due dilligence
mais avancada possuem especificagoes AAA localizados
no raio 30 km, com preco de aquisicao em linha com o
mercado para ativos dessa qualidade (RS 4 mil/m2) e
condicdes de negociagao e pagamento que melhoram o
retorno dessas compras.

Considerando a banda superior do guidance de
distribuicao (RS 0,78) e o preco da oferta (RS 101,65),
chegamos a um retorno em dividendo (“dividend
yield”) de 9,6% aa, bastante atrativo, principalmente
considerando a qualidade média da carteira.

O fundo continua distribuindo rendimentos superiores
ao resultado operacional, porém possui lucro com
vendas em andamento que serao liberados a medida que
as proximas parcelas sejam pagas, o que traz alguma
sustentabilidade a parcela de resultado extraordinario.

Considerando a elevada qualidade média da carteira, o
bom trabalho da equipe de gestao, o bom prego de
entrada, o elevado carrego (retorno) em dividendos,
além da alta liquidez diaria (RS 17 milhdes/dia), fechamos
O ME&s com uma exposi¢cao em BTLG de 4,2% PL.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + composicao do Resultado

No més, o resultado do BCIA Foi de R$ 0,87 por cota, sendo RS 0,83 de rendimentos de Flls, R$ 0,06 em ganho de capital com vendas de cotas, RS 0,03 da renda fixa, e RS 0,05 de
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despesas. Pelo 8° més consecutivo, o fundo teve resultado positivo na venda de cotas e o0 ganho de capital acumulado atingiu R$ 0,69 por cota no periodo.

FLUXO DE CAIXA

Total de Receitas
Flls — Rendimentos

Flls — Ganho de Capital
Renda Fixa (CRI, LCI e Titulos Publicos)
Total de Despesas
Resultado Liquido
Resultado Distribuido
% Distribuido
Distribuicdo R$/cota

FEV

3.451.919
3.100.824

231.501
119.594
-196.216
3.255.703
3.235.563
99%
0,87

SEMESTRE

7.033.724
6.239.608

624.452
169.665
-421.728
6.611.996
6.396.745
97%
1,72

ANO

7.033.724
6.239.608

624.452
169.665
-421.728
6.611.996
6.396.745
97%
1,72

12 MESES

39.909.766
37.529.676

1.595.488
784.602
-2.242.657
37.667.108
36.930.047
98%
9,93

COMPOSIGCAO DO RESULTADO POR COTA

[ (O U5/
(0,05)  (0,04)  (0,04) (0,04)

0,06 0,01

EIONELYE = EEEemariaam EISRSIAR

set-22 out-22 nov-22 dez-22

B Rendimentos FllIs

0,00

0,89

(0,05)

fev-23  mar-23

B Ganho de Capital FlI

BN =remeriam

H 0188 0193
L (0,07

0,01

(0,06)

jun-23 jul-23

Renda Fixa

(0,05)

(0,05)

ago-23

m Despesas

(0,05)

set-23

(0,05)

out-23

(0,05) (0,05) (0,06) (0,05)

nov-23 dez-23 jan-24 fev-24

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa +Rrendimentos

Em fev/24, elevamos a distribuicao para R$ 0,87/cota (de RS 0,85), equivalente a um retorno em dividendos (dividend yield) de 10,1% aa considerando a cota de mercado do
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fFechamento do més. O fundo distribuiu RS 9,93/cota nos ultimos 12 meses, o que equivale a um dividend yield de 9,2% aa, também considerando a cota de mercado.

DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS (R$/COTA)
0,87

0,850,850,850,850,85
0,83
0,82
0,800,80
0,780,780,78
O,760,760,760,760,76I I I
AL A L A A VI A VA VN G VR G R a2

X
A Y
. \’0 KQJ

VAW Y S Y 2 AR AT AP A AP S
XS 4,_\,004,&&,50&@

SN O XN XY
£ & O ¥ ¢ & YL F S

N
N @ o O ¥

DIVIDEND YIELD (% AA)

12.0¢ 12,2%
11,39 11,5% Bl 11,6

10,7¢10,7¢/
10,20~ W 1 10,3% U gy 10, 39
W 9,790 ~EAZ
10,0¢9,9%

(0)
9.299,39 9,493/~ 9,69 9,69 9,8%

10,1¢10,29
9 49 915%9,89\, 9,899,6%

8,79 8,8%

N

& .
< X X A A 8 VN &Y o RS
£ PO FEFETEECL PRI VL F OO YT C

mm DY Anualizado (Cota Patrimonial) —DY Anualizado (Cota Mercado)

* O calculo do dividend yield considera o rendimento do més sobre a cota de fechamento anualizado

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa - carteira

A carteira do BCIA fecha 0 ano com a seguinte composigao
setorial: recebiveis imobiliarios (28,7%), dos quais 27,5%
em fundos de CRI e 1,2% em CRIs diretamente, lajes
corporativas (26,8%), galpoes logisticos (18,6%),
shopping centers (15,9%), FOFs (3,6%), educacional
(3%), varejo (1,6%), agéncias bancarias (1,5%) e hibrido

(0,3%).
EXPOSI;AO SETORIAL (% ATIVOS)

Galpoes
Logisticos
18,6%

Lajes

Corporativas
26,8%

Shopping

3,6%

Em Ffevereiro, basicamente mantivemos a participagao
dos fundos de tijolo e FOFs na carteira do BCIA em 71%
do PL, com 29% de fundos de recebiveis e CRIs.

Apesar da expectativa de valorizacao dos fundos de
tijolo, a alocacao em CRIs da a carteira um carater mais
defensivo para enfrentar periodos de volatilidade.

Center
15,9%

FOF
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Participamos da oferta de BTLG, fundo de galpdes
logisticos do BTG, e fechamos o més com exposigao de
4,2% do PL do BCIA. Assim, elevamos a participagao do
setor de galpdes logisticos na carteira para 18,6% (16,6%
em jan/24). Para mais detalhes sobre nosso racional de
aquisicao, veja pagina 4.

MAIORES POSIGOES EM FIl (% PL)

4,6%4,6%

1,6%

Misto
0,3% Agéncias
1,5%

CRI
28,7%

*% dos ativos considera somente 0s ativos imobiliarios (FII+CRI), sem a posicao de caixa

6,0%
5,5%
\ Universidades
\ 3,0%
Varejo
Q NS

(0) (o)
4,2%4,2 /04,0 %
3,7%3,6%3,69%3,6%
3,2%3,1%
| |2,7%
Q \S;{\ 9 QD S8

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + Perspectivas

DUPLO DESCONTO

O fundo encerrou 2023 com um desconto total de 9%
considerando sua dupla camada de avaliagao:

(1) o desconto de 3% de sua cota de mercado para sua
cota patrimonial, e (2) o desconto médio de 7% dos
fundos em que o BCIA investe quando comparamos seus
valores de mercado e patrimdnios liquidos.

fev-23

mar-23

jan-23

abr-23

A cota patrimonial do BCIA ficou em R$ 111,45, enquanto
a cota de mercado, em R$ 108,45 no fechamento do més.
Isso significa que, se o investidor comprar em bolsa todos
os Flls que o BCIA possui em carteira, ele dispenderia RS
111,45.

No entanto, esse investidor pode ter acesso a essa mesma
carteira de Flls comprando uma unica cota do BCIA por

8%
— 8% 8% 9%
d A BA Ba BX

jul-23 set-23  out-23

mai-23

jun-23 ago-23

B Desconto BCIA mDesconto Carteira

nov-23
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R$ 108,45 na bolsa, com um desconto de 3%.

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 relacao a seus
PLs.

e 7%
(0)
o5

dez-23 jan-24 fev-24

Os fundos imobiliarios passaram por uma “tempestade
perfeita” a partir de 2020, com os impactos negativos da
pandemia do coronavirus, que inesperadamente
interrompeu o funcionamento dos shopping centers,
varejo de rua e escritdrios, enquanto somente os galpdes
logisticos foram favorecidos. Quando o cenario para 0s
Flls de tijolo comecou a clarear com a vacinacao e melhora
da pandemia, possibilitando o aumento do fluxo de
pessoas, em 2022 entramos em um periodo de taxa de
juros (Selic) elevada, que impactou negativamente o

* O "desconto BCIA” é calculado como: 11— cota mercado/cota patrimonial do BCIA. No caso da ‘carteira”, o calculo € o mesmo ponderando a participacao de cada um dos ativos investidos

PERSPECTIVAS

preco de mercado dos Flls.

Apbs longos anos, vislumbramos o Ffim dessa
“tempestade perfeita” em 2024 com a continuidade do
processo de queda da Selic.

O ciclo de queda da taxa de juros é historicamente
favoravel para os ativos reais, como os imdveis, que
tendem a valorizar. Além disso, um ambiente de juros
mais baixos Favorece o investimento das empresas e a
demanda por imoéveis como escritérios, galpdes,
shoppings e varejo.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de fevereiro de 2024

Os principais riscos que continuamos a monitorar sao: o
inicio e a velocidade de queda das taxas de juros nos
EUA e, no Brasil, a continuidade da convergéncia da
inflacao para a meta e eventual piora da situacao fiscal.

O BCIA possui uma gestao ativa para selecionar os
melhores Flls para cada cenario em uma carteira
diversificada e com ativos de qualidade, entregando
rendimentos mensais isentos de imposto de renda para
0s cotistas pessoas fisicas e ganho de capital com a
valorizacao dos fundos investidos.

P
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Informacgoes Importantes

Material produzido pela Bradesco Asset Management,
empresa responsavel pela atividade de gestao de
recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As
opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste
relatorio constituem o nosso julgamento e estao
sujeitas a mudancgas sem aviso prévio, assim como as
perspectivas para os mercados financeiros, que sao
baseadas nas condicoes atuais de mercado.
Acreditamos que as informacdes apresentadas aqui
sao confidveis, mas Nao garantimos a sua exatidao e
informamos que podem estar apresentadas de
maneira resumida. Este material nao tem intencao de
ser uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de
gualgquer instrumento financeiro. Este material é

Fone Facil Bradesco: 4002 0022/0800 570 0022
SAC - AlS Bradesco: 0800 704 8383 |

SAC - Deficiéncia Auditiva ou de Fala:

0800 722 0099

Ouvidoria: 0800 727 9933

Autorregulacao

ANBIMA

confidencial e pretende atingir somente aos
destinatarios. Este material nao 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 conteudo deste
documento a qualguer momento. As informacoes
contidas neste material sao de carater exclusivamente
informativo. As informacdoes contidas neste
documento nao necessariamente foram auditadas.

LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES
ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
Rentabilidade passada nao representa garantia de
rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao é

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 — horario de Brasilia
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asset management

liguida de impostos. Fundos de investimento nao
contam com garantia do administrador, do gestor, de
gualguer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor
de Crédito — FGC. Descricao do Tipo ANBIMA disponivel
no Formulario de Informacdes Complementares.
Administrador: Banco Bradesco S.A. / Gestor: Bradesco
Asset Management S.A. DTVM. 'Este benchmark € uma
mera referéncia econdmica, € nao meta ou parametro
de performance.
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