
Nº de Fundos por Gestor

Gestor	 Nº de	 Patrim.Líquido  
	 Fundos	 (em R$ milhões)

BTG Pactual	 23	 7.746,65
Rio Bravo	 13	 3004,36
CSHG Asset	 7	 3.139,65
XP Gestão 	 5	 921,63
Votorantim Asset	 4	 1.956,31
Coinvalores	 4	 702,65
RB Capital	 4	 464,19
Caixa Economica Federal	 3	 682,81
Oliveira Trust	 3	 257,47
Kinea Investimento	 3	 4.420,20
Brasil Plural	 2	 315,66
Banco Fator	 2	 207,32
BR Capital	 2	 263,34
Polo Capital	 2	 219,91
TRX Gestora	 2	 220,52
Hedge Alternative Investments	 2	 344,95
Reag Investimentos	 1	 166,59
Solis Investimentos	 1	 227,85
Banco J Safra	 1	 705,30
Merito Investimentos	 1	 67,20
Latour Capital do Brasil	 1	 126,14
BB DTVM 	 1	 64,38
Capitânia 	 1	 101,32
BRKB DTVM	 1	 182,53
BRAM Bradesco Asset	 1	 95,77
Banestes DTVM	 1	 88,23

Total	 91	 26.692,94

Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 1,45
	 2	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,41
	 3	 FII Banrisul	 BNFS11	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 1,36
	 4	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 1,31
	 5	 FII Agenc Cx	 AGCX11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,18

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 1,13
	 2	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 1,11
	 3	 FII Indl BR	 FIIB11	 Coinvalores	 Coinvalores	 1,04
	 4	 FII RB II	 RBRD11	 RB Capital	 Votorantim	 1,01
	 5	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 0,88

Renda-Lages corporativas	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Ourinvest	 EDFO11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 1,73
	 2	 FII CSHGJHSF	 HGJH11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 1,21
	 3	 FII TBOffice	 TBOF11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,13
	 4	 FII BM Thera	 THRA11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,10
	 5	 FII XP Macae	 XPCM11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 1,08

Renda-Shopping-centers	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Higienop	 SHPH11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,48
	 2	 FII ABC Imob	 ABCP11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,42
	 3	 FII GWI RI	 GWIR11	 BR Capital	 BR Capital	 1,22
	 4	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,04
	 5	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,02

Os Top 5 por VM/PL
Renda-Outros		
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,33
	 2	 FII CampusFL	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,33
	 3	 FII C Textil	 CTXT11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,24
	 4	 FII Lourdes	 NSLU11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,12
	 5	 FII Aesapar	 AEFI11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 1,09

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 1,11
	 2	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,01
	 3	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 0,89
	 4	 FII KII Real	 KNRE11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 0,82
	 5	 FII CSHGATSA	 ATSA11B	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 0,77

Renda-Recebíveis
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Riobrcib	 RBCB11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,15
	 2	 FII Bees Cri	 BCRI11	 Banestes	 Banco Fator	 1,13
	 3	 FII Riobcri2	 RBVO11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 1,09
	 4	 FII Fator VE	 VRTA11	 Banco Fator	 Banco Fator	 1,08
	 5	 FII Excellen	 FEXC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 1,04

Renda-Fundo de fundos	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 VM/PL
	 1	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 1,04
	 2	 FII BCIA	 BCIA11	 Bram-Bradesco	 Bradesco	 1,02
	 3	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 0,98
	 4	 FII CX RBrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 0,91
	 5	 FII CSHGFOFT	 FOFT11	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 0,88

ainda apontam para um crescimento bas-
tante modesto, sem força suficiente para 
impulsionar por conta própria a retomada 
do mercado imobiliário brasileiro.

Em termos de valor de mercado, os 
91 fundos da amostragem somam R$ 27 
bilhões, contra um valor patrimonial de 
R$ 26,7 bilhões. De acordo com Luciano 
Silva, em meados do ano passado o valor 
de mercado estava 30% abaixo do valor 
patrimonial dos fundos imobiliários. “Essa 
diferença entre o valor de mercado e o 
valor patrimonial foi bastante reduzida 
nos últimos meses com a valorização de 
32,29% do Ifix em 2016, em linha com que-
da da Selic, mas pode ser que alguns dos 
fundos que não entraram no levantamento 
ainda apresentem descontos relevantes”, 
pondera o especialista. Ainda de acordo 

com ele, a performance positiva do Ifix 
prossegue em 2017 (ver composição do 
Ifix em quadro da pág. 18), com ganhos 
de 9,17% até abril contra um retorno de 
3,85% do CDI no mesmo período.

 
Estudo – Na data de fechamento do 

relatório preparado pela Aditus, até abril, 
existiam 309 fundos imobiliários registra-
dos na Comissão de Valores Mobiliários 
(CVM), sendo 128 deles listados e com 
cotas negociadas na BM&FBovespa. 
Desses 128 fundos, 91 participaram do 
estudo da consultoria – os outros 37 fundos 
imobiliários ficaram de fora ou porque 
não completaram um ano de histórico, 
ou porque tem baixo nível de negociação. 

Entre os fundos considerados para o le-
vantamento, a Aditus faz uma segmentação 
entre os que atuam com recebíveis, como 
CRIs e LCIs; e aqueles que tem como foco 
o desenvolvimento de projetos, como por 

exemplo galpões e centros de distribuição. 
“Esses fundos lembram um private equity 
com foco em desenvolvimento imobiliário, 
com mais risco associado ao projeto”, 
afirma Nathan Batista. A categoria mais 
relevante do estudo, contudo, é a de renda 
imobiliária, que é sub segmentada em 
quatro vertentes – agências bancárias, shop-
pings, lajes corporativas e outros. Os fundos 
enquadrados dentro da categoria de renda 
imobiliária representam 78,5% do valor de 
mercado da indústria – e entre os fundos de 
renda imobiliária, os de lajes corporativas 
predominam, com 31 produtos.

 
Captações – Se antecipando a uma 

perspetiva de melhoria consistente do mer-
cado imobiliário, o BTG Pactual captou 
em junho R$ 120 milhões adicionais para 
o seu fundo de fundos, que perfaz agora 
patrimônio de cerca de R$ 520 milhões. 
“Consideramos a captação um sucesso, 
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Para entender o Guia
n O Guia de Fundos Imobiliários foi elaborado 
pela Aditus Consultoria Financeira com base em 
informações extraídas do banco de dados da 
Economática .

n Foram analisados somente fundos negociados 
na BM&F Bovespa, com histórico de cotas de 12 
meses na data de 30 de abril de 2017.

n As listas Top 5 refletem os melhores desempenhos 
dos fundos por segmentos e sub-segmentos no 
período de 12 meses. 

Os fundos foram divididos em 4 segmentos 
para efeitos de análises, classificações e 
elaboração dos rankings Top 5:

n Segmento Renda – fundos com participação 
em imóveis cujo objetivo é a locação. Possui os 
seguintes sub-segmentos: Agências bancárias; 
Condomínio logístico; Lajes corporativas; Shopping 
centers; e Outros.

n  Segmento Recebíveis - fundos que aplicam 

em ativos securitizados de empreendimentos 
imobiliários residenciais e/ou comerciais, como 
CRIs.

n  Segmento Fundos de Fundos – fundos que 
compram cotas de outros fundos.

n  Segmento Desenvolvimento – fundos que 
investem em negócios do setor imobil iário 
ainda não maduros, possuindo natureza de risco 
semelhante a um fundo de private equity. 

O Guia utiliza os seguintes indicadores:

n Valor de Mercado - trata-se da capitalização de 
mercado, ou seja, preço negociado multiplicado 
pela quantidade de cotas.

n Patrimônio Liquido – Dado contábil extraído 
do balanço do FII, e representa a somatória da 
avaliação contábil dos ativos integrantes do fundo. 

n  VM/PL – Indicador que mede eventuais 
distorções de preços, dividindo-se o valor de 
mercado pelo patrimônio líquido. Quanto mais 

abaixo de 1 for o VM/PL mais a ação está 
depreciada e quanto mais acima de 1 estiver mais 
estará supervalorizada.

n Quantidade de Negócios – números de negócios 
observados no período.

n Valor Total Negociado – valor total de negócios 
observados no período. 

n Valor Médio Diário - média diária dos negócios 
observados no período.

n  Valorização da Cota - Comparação da cota 
ajustada (ex-dividendos) em 2 momentos distintos 
para obter-se a valorização em %.

n Dividend Yield – Mede a rentabilidade dos 
dividendos pagos ao cotista de um FII em relação 
aos preços deste FII em tempos distintos.

n Liquidez - Presença em Bolsa – trata-se da 
frequência, ou melhor dizendo, o numero de vezes 
em que um FII negociou cotas em determinado 
tempo.

Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 51,16
	 2	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 51,14
	 3	 FII Almirant	 FAMB11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 40,62
	 4	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 40,34
	 5	 FII Banrisul	 BNFS11	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 38,35

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 54,54
	 2	 FII Indl BR	 FIIB11	 Coinvalores	 Coinvalores	 54,01
	 3	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 52,34
	 4	 FII RB II	 RBRD11	 RB Capital	 Votorantim	 44,35
	 5	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 32,63

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Ourinvest	 EDFO11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 59,39
	 2	 FII XP Macae	 XPCM11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 56,47
	 3	 FII BM Thera	 THRA11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 54,50
	 4	 FII S F Lima	 FLMA11	 BR Capital	 BR Capital	 47,00
	 5	 FII Merc BR	 MBRF11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 44,39

Renda-Shopping-centers
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 74,88
	 2	 FII Abc Imob	 ABCP11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 68,08
	 3	 FII Floripa	 FLRP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 63,95
	 4	 FII Higienop	 SHPH11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 45,10
	 5	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 43,62

Os Top 5 por Valorização da Cota
Renda-Outros		
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Hotel MX	 HTMX11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 69,16
	 2	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 58,77
	 3	 FII Max Ret	 MAXR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 52,61
	 4	 FII Criança	 HCRI11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 50,76
	 5	 FII CampusFL	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 45,79

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 30,30
	 2	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 27,30
	 3	 FII JHSF FBV	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 19,99
	 4	 FII Cshgatsa	 ATSA11B	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 19,91
	 5	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 14,81

Renda-Recebíveis
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Bees Cri	 BCRI11	 Banestes	 Banco Fator	 42,80
	 2	 FII Riobcri2	 RBVO11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 41,33
	 3	 FII Polo I	 PLRI11	 Polo Capital	 Oliveira Trust	 34,97
	 4	 FII Bbrpap	 RNDP11	 Votorantim	 Votorantim	 31,09
	 5	 FII Max Ren	 MXRF11	 XP Gestão	 XP Gestão	 29,59

Renda-Fundo de fundos
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Vz.cota
	 1	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 47,28
	 2	 FII Bcia	 BCIA11	 Bram-Bradesco	 Bradesco	 41,95
	 3	 FII Cshgfoft	 FOFT11	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 36,30
	 4	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 34,72
	 5	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	30,90

depois de praticamente quatro anos sem 
captar para o fundo”, diz Fernando Cres-
tana, head da área de renda imobiliária do 
BTG Pactual. O fundo já investiu cerca de 
30% dos novos recursos levantados com 
a operação, alocados principalmente em 
imóveis comerciais em São Paulo e tam-
bém em fundos de shoppings que ainda 
estavam sendo negociados com descontos 
importantes na avaliação dos especialistas.

O head do BTG Pactual diz que, além 
das pessoas físicas, também outros insti-
tucionais têm demonstrado interesse no 
segmento. Ele cita como exemplo uma 
negociação recente, que acabou não se 
concretizando, da Rio Bravo e Fosun 
para adquirir um fundo imobiliário admi-
nistrado pelo BTG Pactual que detém o 
edifício Tower Bridge, empreendimento 
localizado na Ponte Estaiada em São Pau-
lo. Segundo Crestana, os cotistas do fundo 
se mobilizaram e impediram a venda.

O Banco Fator também abriu para cap-
tação, em meados de julho, e por apenas 
cinco dias úteis, o fundo Veritá, composto 
por CRIs e LCIs. Com um PL de aproxi-
madamente R$ 175 milhões, a captação 
deve adicionar até R$ 60 milhões em novos 
recursos que serão destinados à compra de 
ativos no mercado. Gabriel Porto, gestor 
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Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII BB Progr	 BBFI11B	 CEF	 CEF	 9,69
	 2	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 8,57
	 3	 FII Almirant	 FAMB11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 8,25
	 4	 FII Agenc Cx	 AGCX11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 8,16
	 5	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 7,70

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII TRX Log	 TRXL11	 TRX Gestora	 Oliveira Trust	 11,16
	 2	 FII RB II	 RBRD11	 RB Capital	 Votorantim	 11,00
	 3	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 9,28
	 4	 FII Cx TRX	 CXTL11	 CEF	 CEF	 8,98
	 5	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 8,52

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII BC Fund	 BRCR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 29,22
	 2	 FII Torre Al	 ALMI11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 18,33
	 3	 FII SP Downt	 SPTW11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 11,44
	 4	 FII XP Macae	 XPCM11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 11,37
	 5	 FII S F Lima	 FLMA11	 BR Capital	 BR Capital	 10,19

Renda-Shopping-centers	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII RB GSBI	 RBGS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 17,03
	 2	 FII Gen Shop	 FIGS11	 Solis Invest.	 Socopa	 15,11
	 3	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 9,17
	 4	 FII CSHGShop	 HGBS11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 7,73
	 5	 FII Floripa	 FLRP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 6,39

Os Top 5 por Dividend Yield
Renda-Outros
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII Aesapar	 AEFI11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 9,58
	 2	 FII C Textil	 CTXT11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 9,52
	 3	 FII Lourdes	 NSLU11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 9,05
	 4	 FII Criança	 HCRI11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 8,43
	 5	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 8,34

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII Rbresid2	 RBDS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 34,54
	 2	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 12,33
	 3	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 8,89
	 4	 FII JHSF FBV	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 8,22
	 5	 FII KII Real	 KNRE11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 0,99

Renda-Recebíveis	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII Riobrcib	 RBCB11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 48,26
	 2	 FII Riobcri2	 RBVO11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 23,58
	 3	 FII Polo Cri	 PORD11	 Polo Capital	 Oliveira Trust	 14,66
	 4	 FII Capi Sec	 CPTS11B	 Capitania 	 BNY Mellon	 13,70
	 5	 FII Fator VE	 VRTA11	 Banco Fator	 Banco Fator	 13,52

Renda-Fundo de fundos	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 D.Yield
	 1	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 10,07
	 2	 FII BC FFII	 BCFF11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 9,83
	 3	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 9,60
	 4	 FII Bcia	 BCIA11	 Bram-Bradesco	 Bradesco	 9,45
	 5	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 9,41

Composição do IFIX - Abril/17

FII Kinea RI	 2.216,48	 11,39
FII BB PRGII	 1.484,53	 8,10
FII Kinea	 1.990,43	 7,76
FII BC Fund	 2.104,24	 7,32
FII CSHGshop	 1.166,74	 4,40
FII HG Real	 1.095,55	 4,17
FII Abc Imob	 680,99	 3,80
FII Tboffice	 638,68	 2,76
FII Sant Age	 518,91	 2,72
FII JS Real	 705,30	 2,43
FII D Pedro	 605,20	 2,30
FII AG Caixa	 438,38	 2,05
FII Higienop	 354,32	 2,01
FII Almirant	 576,01	 1,97
FII CSHG Log	 376,02	 1,60
FII Kinea Ip	 406,99	 1,57
FII Bc FFII	 391,01	 1,57
FII BB Progr	 474,70	 1,30
FII Cenesp	 293,66	 1,21
FII Campusfl	 243,05	 1,20
FII Maxi Ren	 243,32	 1,19
FII Lourdes	 219,67	 0,97
FII Riob RC	 247,18	 0,95
FII Indl BR	 239,22	 0,94
FII Rionegro	 251,03	 0,89

FII XP Macae	 188,66	 0,81
FII Cshgjhsf	 170,87	 0,81
FII VBI 4440	 206,94	 0,80
FII BB Corp	 153,25	 0,79
FII Fator Ve	 175,87	 0,73
FII Gen Shop	 227,85	 0,72
FII Shopjsul	 186,14	 0,71
FII Galeria	 319,21	 0,70
FII Absoluto	 185,06	 0,70
FII KII Real	 213,30	 0,70
FII Torre Al	 198,45	 0,68
FII RB Cap I	 157,45	 0,65
FII C Jardim	 206,69	 0,62
FII Cx Rbrav	 174,90	 0,61
FII C Textil	 122,81	 0,58
FII Ceo Ccp	 136,96	 0,58
FII RB II	 137,16	 0,57
FII BM Thera	 136,18	 0,57
FII S F Lima	 183,42	 0,56
FII Olimpia	 145,97	 0,55
FII Bees Cri	 88,23	 0,51
FII Excellen	 149,40	 0,51
FII Anh Educ	 109,59	 0,50
FII SP Downt	 130,61	 0,49
FII SDI Log	 139,24	 0,48

FII BB R Pap	 111,84	 0,42
FII CSHG Cri	 107,71	 0,42
FII Polo Cri	 108,56	 0,41
FII Max Ret	 98,36	 0,41
FII Polo I	 111,35	 0,41
FII Louveira	 118,80	 0,40
FII Aesapar	 99,37	 0,40
FII C Branco	 103,97	 0,38
FII TRX Log	 149,50	 0,38
FII Merc BR	 130,63	 0,38
FII The One	 95,91	 0,37
FII P Vargas	 126,14	 0,36
FII Bmbrc LC	 103,90	 0,33
FII Hotel Mx	 169,01	 0,33
FII JHSF FBV	 125,71	 0,30
FII Merito I	 67,20	 0,29
FII Europar	 122,95	 0,28
FII Capi Sec	 101,32	 0,26
FII Crianca	 59,62	 0,22
FII Floripa	 59,85	 0,20
FII RB GSB I	 99,22	 0,17
FII Riobcri2	 36,56	 0,14
FII TRXE Cor	 71,02	 0,13
FII Fatorfix	 31,46	 0,12

Fundo	 Patrim. Líqu. (R$ milh.)	 Particip. (%) Fundo	 Patrim. Líqu. (R$ milh.)	 Particip. (%) Fundo	 Patrim. Líqu. (R$ milh.)	 Particip. (%)

responsável pelos fundos imobiliários do 
Banco Fator, explica que embora o mercado 
de juros tenha apresentado um fechamento 
das taxas ao longo do primeiro semestre, 
algumas operações com lastro em ativos 
imobiliários ainda estão com prêmios que 
não capturaram totalmente essa diminuição 
das taxas. Serão essas operações o alvo das 
compras do fundo do Fator.

Porto nota ainda que, de janeiro a junho, 
houve uma redução do prêmio entre as taxas 
das NTN-Bs, livres de risco, e os yields 
dos fundos imobiliários que os investi-
dores geralmente cobram para entrar nos 
veículos. Esse prêmio, que era ao redor de 
4,5%, caiu para algo próximo de 2%. “Essa 
queda do prêmio sinaliza uma redução da 
aversão ao risco do investidor em relação 
aos fundos imobiliários”, afirma o gestor do 
Fator. “Os investidores voltam a olhar para 
esse segmento como uma opção atrativa”.

Até por conta dessa redução da gordura 
entre os prêmios das NTN-Bs na compa-
ração com os dos fundos imobiliários, 
o especialista do Fator avalia que a per-
formance positiva do Ifix observada no 
primeiro semestre até pode se repetir ao 
longo do segundo semestre, mas dificil-
mente na mesma intensidade. 
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O início do ano foi marcado por um 
otimismo do mercado imobiliário, 
já que a queda da taxa de juros 

trouxe valorização às cotas desses fun-
dos. Com a expectativa de continuidade 
de redução da Selic, as cotas dos fundos 
imobiliários devem continuar se valorizan-
do, mas a opinião dos gestores é que isso 
ocorrerá em um ritmo mais lento do que o 
observado nos últimos meses. Isso porque 
a expectativa positiva gerada pela troca 
de Governo em meados de 2016 e pelo 

encaminhamento da agenda de reformas 
econômicas da equipe de Michel Temer, 
que impulsionaram o setor em um primeiro 
momento, estão em cheque assim como a 
retomada do PIB, o crescimento da renda 
e a redução do desemprego.

O gestor de renda fixa do Brasil Plural, 
Rafael Zlot, nota que a recuperação do 
mercado de fundos imobiliários no pri-
meiro semestre ocorreu sem que tenha 
havido ainda uma melhora de fato do 
mercado imobiliário real. “A vacância 

segue em patamares relativamente altos”. 
Zlot ressalta que os ganhos dos fundos 
imobiliários por conta da queda dos juros 
pode ainda continuar durante o segundo 
semestre, principalmente se a Selic en-
cerrar o processo de queda abaixo do pa-
tamar atualmente previsto pelos agentes, 
mas boa parte da valorização dos fundos 
imobiliários oriunda da redução da taxa 
básica de juros já está precificada nas co-
tas. “Uma nova rodada de apreciação está 
condicionada à recuperação mais firme da 

Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 560.595.968,08
	 2	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 156.521.187,29
	 3	 FII Agenc Cx	 AGCX11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 97.037.162,92
	 4	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 39.015.869,55
	 5	 FII BB Progr	 BBFI11B	 CEF	 CEF	 34.772.464,63

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 109.631.346,85
	 2	 FII Indl BR	 FIIB11	 Coinvalores	 Coinvalores	 78.579.668,03
	 3	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 44.347.051,71
	 4	 FII TRX Log	 TRXL11	 TRX Gestora	 Oliveira Trust	 25.825.050,07
	 5	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 24.647.635,39

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII BC Fund	 BRCR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 803.821.989,15
	 2	 FII Kinea	 KNRI11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 431.507.077,82
	 3	 FII HG Real	 HGRE11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 233.087.396,66
	 4	 FII Tboffice	 TBOF11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 182.636.675,37
	 5	 FII Rionegro	 RNGO11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 83.087.782,10

Renda-Shopping-centers
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII CSHGShop	 HGBS11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 206.491.652,47
	 2	 FII Gen Shop	 FIGS11	 Solis Invest.	 Socopa	 62.035.998,66
	 3	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 40.973.131,48
	 4	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 24.744.096,56
	 5	 FII RB GSBI	 RBGS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 22.992.152,74

Os Top 5 por Valor Total Negociado
Renda-Outros
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII Hotel MX	 HTMX11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 64.543.964,02
	 2	 FII Lourdes	 NSLU11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 62.107.514,89
	 3	 FII Aesapar	 AEFI11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 34.910.399,50
	 4	 FII CampusFL	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 34.897.029,54
	 5	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 25.023.125,12

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 46.297.732,97
	 2	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 36.878.330,93
	 3	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 19.903.803,93
	 4	 FII Cshgatsa	 ATSA11B	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 11.794.950,87
	 5	 FII JHSF Fbv	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 11.550.068,01

Renda-Recebíveis
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII Kinea RI	 KNCR11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 680.298.195,45
	 2	 FII JS Real	 JSRE11	 J Safra	 J Safra	 230.790.988,46
	 3	 FII Excellen	 FEXC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 97.613.314,39
	 4	 FII Fator Ve	 VRTA11	 Banco Fator	 Banco Fator	 88.158.422,44
	 5	 FII Bees Cri	 BCRI11	 Banestes	 Banco Fator	 71.751.102,23

Renda-Fundo de fundos
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. total
	 1	 FII Bc Ffii	 BCFF11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 78.014.608,02
	 2	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 38.491.821,37
	 3	 FII Cshgfoft	 FOFT11	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 18.811.328,75
	 4	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 6.954.299,06
	 5	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 6.041.400,83

Vacância ainda é alta
Queda da taxa de juros valoriza cota dos fundos imobiliários, mas de agora 
em diante os resultados acontecerão num ritmo mais lento
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economia e do mercado imobiliário, que 
passa pela volta das emissões primárias”.

Até em função desse comportamento 
do mercado, observa Zlot, a retomada do 
segmento se concentrou na valorização das 
cotas dos fundos já existentes, negociados 
no mercado secundário. “A recuperação 
do nicho imobiliário estará consolidada 
quando começarmos a ter novamente 
novas emissões no mercado primário, 
sinalizando a volta do apetite de gestores 
e investidores por ativos disponíveis”, 
afirma o gestor.

Segmentos – Para o gerente executivo 
de fundos estruturados da Caixa, Diego 
Matias, a distribuição de resultado dos 
fundos se manteve estável de forma geral, 
e o mais provável é que o mercado passe 
pela manutenção da situação atual. “Não 
acreditamos em uma valorização muito 
expressiva de cotas no segundo semestre”, 

Renda-Agência bancária
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 2.251.389,43
	 2	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 628.599,15
	 3	 FII Agenc Cx	 AGCX11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 389.707,48
	 4	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 156.690,24
	 5	 FII BB Progr	 BBFI11B	 CEF	 CEF	 139.648,45

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 440.286,53
	 2	 FII Indl BR	 FIIB11	 Coinvalores	 Coinvalores	 315.581,00
	 3	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 178.100,61
	 4	 FII TRX Log	 TRXL11	 TRX Gestora	 Oliveira Trust	 103.715,06
	 5	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 98.986,49

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII Bc Fund	 BRCR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 3.228.200,76
	 2	 FII Kinea	 KNRI11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 1.732.960,15
	 3	 FII HG Real	 HGRE11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 936.093,96
	 4	 FII Tboffice	 TBOF11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 733.480,62
	 5	 FII Rionegro	 RNGO11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 333.685,87

Renda-Shopping-centers
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII Cshgshop	 HGBS11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 829.283,74
	 2	 FII Gen Shop	 FIGS11	 Solis Invest.	 Socopa	 249.140,56
	 3	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 164.550,73
	 4	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 99.373,88
	 5	 FII RB GSBI	 RBGS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 92.337,96

Os Top 5 por Valor Médio Diário Negociado
Renda-Outros
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII Hotel MX	 HTMX11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 259.212,71
	 2	 FII Lourdes	 NSLU11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 249.427,77
	 3	 FII Aesapar	 AEFI11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 140.202,41
	 4	 FII CampusFL	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 140.148,71
	 5	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 100.494,48

Renda-Desenvolvimento
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 185.934,67
	 2	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 148.105,75
	 3	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 79.934,96
	 4	 FII Cshgatsa	 ATSA11B	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 47.369,28
	 5	 FII JHSF FBV	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 46.385,82

Renda-Recebíveis		
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII Kinea RI	 KNCR11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 2.732.121,27
	 2	 FII JS Real	 JSRE11	 J Safra	 J Safra	 926.871,44
	 3	 FII Excellen	 FEXC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 392.021,34
	 4	 FII Fator VE	 VRTA11	 Banco Fator	 Banco Fator	 354.049,89
	 5	 FII Bees Cri	 BCRI11	 Banestes	 Banco Fator	 288.157,04

Renda-Fundo de fundos
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Administrador	 Vl. md. diário
	 1	 FII BC FFII	 BCFF11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 313.311,68
	 2	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 154.585,63
	 3	 FII Cshgfoft	 FOFT11	 Hedge Altern. Inv.	 CSHG Corret.	 75.547,51
	 4	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 27.928,91
	 5	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 24.262,65

ANITA: 
fundos de 
shopping 
continuam 
atraentes 
para os 
investidores, 
pois possuem 
multilocatários 
dentro de uma 
única área, 
fazendo com 
que o risco 
de vacância e 
inadimplência 
seja diluído
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de 250% do CDI até junho. “Temos oito 
ativos dentro do fundo de shoppings, e 
todos eles já estão consolidados. Não há 
nenhum que não esteja com a performance 
estabilizada”, pondera o profissional.

Lajes corporativas – A CSHG Real 
Estate trabalha com quatro estratégias no 
mercado de fundos imobiliários – shoppin-
gs, lajes corporativas, logística e crédito, 
que somam um Patrimônio Líquido de 
aproximadamente R$ 5 bilhões. O seg-
mento de lajes corporativas da gestora 
conta com 21 ativos, que apresentam um 
nível médio de vacância de 23%, contra 
uma média do mercado ao redor de 28%, 
comenta Laskowsky. Ele explica que 
contribui para essa taxa de vacância mais 
baixa a maior concentração em ativos 
de São Paulo, em detrimento do Rio de 
Janeiro, cujos fundamentos econômicos 
são mais frágeis.

Renda-Agência bancária	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII BB PRGII	 BBPO11	 Votorantim	 Votorantim	 119.126,00
	 2	 FII Sant Age	 SAAG11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 44.707,00
	 3	 FII Agenc Cx	 AGCX11	 Rio Bravo	 Rio Bravo	 12.815,00
	 4	 FII BB Corp	 BBRC11	 Votorantim	 Votorantim	 7.760,00
	 5	 FII BB Progr	 BBFI11B	 CEF	 CEF	 2.822,00

Renda-Condomínio logístico
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII SDI Logist	 SDIL11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 16.833,00
	 2	 FII TRX Log	 TRXL11	 TRX Gestora	 Oliveira Trust	 15.274,00
	 3	 FII CSHG Log	 HGLG11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 14.571,00
	 4	 FII RB II	 RBRD11	 RB Capital	 Votorantim	 6.043,00
	 5	 FII RB Cap I	 FIIP11B	 Oliveira Trust	 Oliveira Trust	 5.412,00

Renda-Lages corporativas
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII BC Fund	 BRCR11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 364.127,00
	 2	 FII Kinea	 KNRI11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 102.310,00
	 3	 FII Rionegro	 RNGO11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 49.618,00
	 4	 FII Galeria	 EDGA11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 40.678,00
	 5	 FII Tboffice	 TBOF11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 31.260,00

Renda-Shopping-centers
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII CSHGShop	 HGBS11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 14.921,00
	 2	 FII Gen Shop	 FIGS11	 Solis Invest.	 Socopa	 14.173,00
	 3	 FII RB GSBI	 RBGS11	 RB Capital	 Oliveira Trust	 11.686,00
	 4	 FII Shopjsul	 JRDM11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 6.642,00
	 5	 FII D Pedro	 PQDP11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 5.696,00

Os Top 5 por Quantidade de Negócios
Renda-Outros
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII Hotel MX	 HTMX11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 17.918,00
	 2	 FII Lourdes	 NSLU11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 13.038,00
	 3	 FII Aesapar	 AEFI11	 XP Gestão	 Rio Bravo	 7.886,00
	 4	 FII Anh Educ	 FAED11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 4.503,00
	 5	 FII Campusfl	 FCFL11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 4.469,00

Renda-Desenvolvimento	
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII Merito I	 MFII11	 Mérito Invest.	 Planner Corret.	 9.118,00
	 2	 FII Ceo Ccp	 CEOC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 3.945,00
	 3	 FII JHSF Fbv	 RBBV11	 Rio Bravo	 CEF	 3.831,00
	 4	 FII KII Real	 KNRE11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 2.310,00
	 5	 FII Louveira	 GRLV11	 CSHG Asset	 CSHG Corret.	 1.743,00

Renda-Recebíveis
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII Kinea RI	 KNCR11	 Kinea Invest.	 Intrag DTVM	 90.673,00
	 2	 FII JS Real	 JSRE11	 J Safra	 J Safra	 32.202,00
	 3	 FII Excellen	 FEXC11	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 26.112,00
	 4	 FII Fator VE	 VRTA11	 Banco Fator	 Banco Fator	 21.642,00
	 5	 FII Max Ren	 MXRF11	 XP Gestão	 XP Gestão	 14.965,00

Renda-Fundo de fundos
	Rk	Fundo	 Código	 Gestor	 Adm.	 Quant. neg.
	 1	 FII BC FFII	 BCFF11B	 BTG Pactual	 BTG Pactual	 13.307,00
	 2	 FII Absoluto	 BPFF11	 Brasil Plural	 Geração Futuro	 11.032,00
	 3	 FII Fatorfix	 FIXX11	 Banco Fator	 Banco Fator	 1.946,00
	 4	 FII Cx Rbrav	 CXRI11	 Rio Bravo	 CEF	 1.115,00
	 5	 FII Bcia	 BCIA11	 Bram-Bradesco	 Bradesco	 635,00

destaca Matias. Ele também não visualiza 
nenhum direcionador nos próximos seis ou 
doze meses que possa justificar um grande 
aumento no valor das cotas, e pontua que 
isso dependerá essencialmente da recu-
peração da economia. “Observamos que 
ainda há muita incerteza no mercado”, 
destaca Matias.

O executivo diz ainda que mesmo que 
boa parte da valorização das cotas decor-
rente da queda da taxa de juros já tenha 
sido capturada, ainda há segmentos dentro 
da indústria de fundos imobiliários que 
estão parados e poderiam se beneficiar 
caso o país demonstre avanços na agenda 
econômica. “Uma recuperação econômica 
poderia gerar maior demanda para o setor 
de logística, por exemplo, pois empresas 
estão estocadas na capacidade mínima e se 
tiver uma retomada da produção industrial, 
por exemplo, elas vão precisar de espaço, 
vão precisar de capacidade adicional de 

armazenamento e há muitos galpões vagos 
que podem ser ocupados novamente”. O 
mesmo ocorre com o setor de shopping 
center, que depende da retomada da renda 
e do emprego para que o consumidor volte 
às compras e movimente o varejo.

Por outro lado, a sócia da área de inves-
timentos imobiliários da Rio Bravo, Anita 
Scal, acredita os fundos de shopping ainda 
continuam atraentes para os investidores, 
pois possuem multilocatários dentro de 
um único empreendimento, fazendo com 
que o risco de vacância e inadimplência 
seja diluído. “Por mais que o varejo não 
tenha se recuperado, conseguimos receitas 
adicionais de estacionamento, marketing, 
merchandising etc.”, pontua a executiva. 

O diretor da CSHG Real Estate, Bruno 
Laskowsky, também afirma que o fundo 
da gestora que investe em shoppings foi o 
que apresentou o melhor desempenho no 
passado recente, com rendimento próximo 
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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


