
FUNDOS IMOBILIÁRIOS >>> Gestores

Laskowsky explica que, diante da 
recessão dos últimos dois anos, os desen-
volvedores interromperam o lançamento 
de novos empreendimentos e passaram a 
focar sua atuação na administração dos 
ativos já existentes, justamente para mi-
tigar o risco da vacância. “Esperamos que 
a oferta seja reduzida de forma importante 
nos próximos dois a três anos, e mesmo 
sem um nível de atividade muito robusto, 
só o fato de não ter novas ofertas já vai 
ajudar a reduzir a vacância”. 

Após esse movimento de diminuição da 
vacância, o próximo passo que deve ser 
observado no mercado imobiliário será o 
de recuperação dos preços, que sofreram 
bastante em 2015 e 2016, prevê o diretor 
da CSHG Real Estate.

Na percepção do diretor de investimen-
tos da Votorantim Asset Management 
(VAM), Reinaldo Lacerda, a quantidade 
de metros quadrados sem capacidade de 
aluguel ainda está alta e vai continuar 
assim por depender muito da melhora 
efetiva da economia. “A economia precisa 
crescer para que empresas queiram alugar 
escritórios”, explica. “Até ano que vem 
esse segmento deve apresentar vacância 
alta e as cotas não vão se valorizar tanto 
quanto outros fundos, como os de agência 
bancária”, destaca. 

Agência – Já os fundos de agência, na 
visão de Lacerda, são os mais seguros 
para os investidores, por serem cotas que 
geralmente tem contratos de aluguel de 
longo prazo com garantia de recebimento. 
“Por exemplo, no fundo que gerimos, o 
BB Progressivo II, tem contrato de aluguel 
de prazo total de 10 anos, com garantia de 
recebimento, pois caso o Banco do Brasil 
não queira mais o imóvel ele deve pagar 
os 10 anos de aluguel”, afirma. 

Apesar da economia ainda não estar to-
talmente recuperada, Lacerda diz que esse 
fundo reagiu muito mais positivamente 
à queda da taxa de juros do que outros 
da carteira da VAM. “Essas cotas estão 
com ágio na bolsa, ou seja, o preço delas 
é bem maior do que o valor de face, pois 
tem aluguel garantido, um bom crédito e 
um inquilino tido como bom pagador”.

Anita Scal, da Rio Bravo, também apon-
ta que os fundos de agência bancária foram 
resilientes na crise. “Nenhum apresentou 

vacância, pois contratos de locação são 
muito fortes”, salienta a executiva da Rio 
Bravo, que conta com uma carteira de 24 
fundos imobiliários com R$ 10 bilhões 
sob gestão.

Perspectivas – Reinaldo Lacerda des-
taca que, no geral, o mercado de fundos 
imobiliários ainda tem muito espaço para 
crescer por ser pequeno se comparado 
com a indústria de fundos, que conta com 
quase R$ 3,7 trilhões em ativos. “Fundos 
imobiliários não somam nem R$ 100 bi-
lhões, ou seja, menos de 3% do mercado. 
Mas o crescimento dependerá de maior 
estabilidade econômica”, complementa.

Do lado da demanda, Rafael Zlot, do 
Brasil Plural, prevê que o processo de 
redução da taxa de juros irá forçar os in-
vestidores a saírem da posição confortável 
em títulos públicos livres de risco e partir 
em busca de alternativas mais rentáveis 
com mais volatilidade.

Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 52,85
	 2	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 52,79
	 3	 FII Almirant	 FAMB11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 42,84
	 4	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 41,95
	 5	 FII Banrisul	 BNFS11	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 39,32

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 55,70
	 2	 FII Indl BR	 FIIB11	 Coinvalores	 Coinvalores	 54,78
	 3	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 54,38
	 4	 FII RB II	 RBRD11	 RB Capital	 Votorantim	 44,82
	 5	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 34,12

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Ourinvest	 EDFO11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 62,36
	 2	 FII XP Macae	 XPCM11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 60,72
	 3	 FII Bm Thera	 THRA11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 54,50
	 4	 FII S F Lima	 FLMA11	 BR Capital	 BR Capital	 47,85
	 5	 FII Cx Cedae	 CXCE11B	 CEF	 CEF	 45,24

Renda-Shopping-centers
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 76,22
	 2	 FII Abc Imob	 ABCP11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 68,51
	 3	 FII Floripa	 FLRP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 62,77
	 4	 FII RB GSBI	 RBGS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 45,01
	 5	 FII Higienop	 SHPH11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 44,97

Os Top 5 por TIR
Renda-Outros
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Hotel MX	 HTMX11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 79,82
	 2	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 59,29
	 3	 FII Max Ret	 MAXR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 52,99
	 4	 FII Criança	 HCRI11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 50,23
	 5	 FII CampusFL	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 46,09

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 31,16
	 2	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 27,30
	 3	 FII JHSF FBV	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 20,36
	 4	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 15,74
	 5	 FII KII Real	 KNRE11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 10,99

Renda-Recebíveis
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Bees CRI	 BCRI11	 Banestes	 Banco Fator	 47,08
	 2	 FII Riobcri2	 RBVO11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 45,68
	 3	 FII Polo I	 PLRI11	 Polo Capital	 Oliveira Trust	 37,43
	 4	 FII BBRPAP	 RNDP11	 Votorantim	 Votorantim	 33,20
	 5	 FII Max Ren	 MXRF11	 XP Gestão	 XP Gestão	 31,05

Renda-Fundo de fundos
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 TIR
	 1	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 49,68
	 2	 FII Bcia	 BCIA11	 Bram-Bradesco	 Bradesco	 43,73
	 3	 FII CSHGfoft	 FOFT11	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 37,70
	 4	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 35,76
	 5	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 32,21
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LACERDA: segmento de lajes ainda 
deve apresentar vacância alta


