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com o mercado. “O FII recebeu o que 
foi acordado”, afirma.

Do lado dos fundos que investem em 
imóveis físicos, o mercado de lajes cor-
porativas, que sofreu desde a pandemia 
e recebeu uma pá de cal com a disparada 
da Selic, vem reagindo e mostra que a 
função do escritório continua importante 
na cultura corporativa brasileira, acredita 
o gestor. Mas é preciso usar a criatividade 
para explorar oportunidades. “Temos um 
fundo listado de escritórios e queríamos 
captar, mas não havia disponibilidade dos 
R$ 210 milhões necessários no mercado, 
então fomos criativos e oferecemos esse 
valor em cotas do fundo, com um pequeno 
percentual em dinheiro que foi negociado 
com os vendedores, e assim conseguimos 
os recursos”, conta Abbud.

Passados dois anos em que as janelas 
estiveram bem fechadas para novas 

ofertas de FIIs e para os IPOs de FIIs “de 
tijolo, podemos dizer que tivemos boas 
oportunidades de comprar cotas de fundos 
nesse período, com descontos de 20% a 
30%”, explica Anita Scal, sócia responsável 
pela área de investimentos imobiliários (“de 
tijolo”) e de fundos de fundos (FoFs) da 
Rio Bravo Investimentos. 

Ao olhar para as carteiras, era per-

ceptível que os FIIs valiam muito mais, 
com preços abaixo inclusive do custo de 
construção de novos imóveis na avenida 
Faria Lima, por exemplo. Os investidores 
agora começam a voltar ao mercado, 
observa Scal, mas esse movimento ainda 
é lento. “O momento é favorável para 
novas ofertas e para o crescimento do 
mercado de FIIs. Se o segundo semes-
tre deste ano trouxer de fato os cortes 
de juros esperados, será um momento 

positivo para surgirem novas captações 
e emissões”, diz. 

Com R$ 12 bilhões sob gestão em FIIs e 
perfil mais voltado aos investidores insti-
tucionais, que respondem por pelo menos 
25% das cotas, a casa tem atualmente 25 
fundos e vê espaço para crescer diante da 
nova perspectiva do mercado. A redução 
da Selic, ainda a taxa fique em dois dígitos 
por algum tempo, mais perto dos 9% do que 
dos 14%, já tende a ter efeito importante 
nesse mercado avalia Scal. “Nosso perfil 
sempre foi mais de institucionais do que de 
varejo, olhamos muito para a qualidade dos 
ativos e não compramos grandes volumes”, 
diz. A recorrência contínua dos resultados 
dos fundos e a preservação do patrimônio 
são os objetivos. 

 Além disso, nos últimos anos a gestora 
passou a prestar consultoria para os fundos 
de pensão e avaliar o que fazer com os 
seus ativos imobiliários durante a crise, 
procurando maior aproximação com esse 
público. “Muitas dessas entidades tinham 
políticas de investimento aprovadas para 
alocar em FIIs, mas do nada saíram dessa 
classe. Agora estão voltando e buscam mais 
dividendos, retorno e liquidez”, afirma. Os 
fundos listados que investem em shopping 
centers e prédios corporativos são as maio-
res demandas, em especial os shoppings, 
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BNP Paribas aposta em carteira imobiliária de alta liquidez
Para explorar a expertise do grupo 

francês no mercado europeu de real estate, 
a BNP Paribas Asset Managent lançou 
no mercado brasileiro o seu primeiro 
fundo de investimentos imobiliários, 
um veículo de gestão passiva dedicado 
exclusivamente aos investimentos dos 
fundos de pensão nessa classe.

O objetivo é ter uma estrutura eficiente 
que replica a carteira do IFIX L, explica 
Rodrigo Buti, gerente de investidores 
institucionais. O indicador IFIX L, criado 
em 2021, reflete o desempenho médio 
das cotações dos fundos imobiliários 
mais líquidos negociados nos mercados 
de bolsa e de balcão organizado da B3. O 
novo fundo, por sua vez, recorta a carteira 
do IFIX L, que tem hoje 68 FIIs contra 
os 117 FIIs que compõem a carteira do 

IFIX tradicional. Nesse universo há tanto 
fundos de tijolo quanto de papel.

A opção da asset foi por lançar um 
Fundo de Fundos (FOF) multimercado 
institucional, não estruturado, que traz a 
vantagem de não consumir o enquadra-
mento das carteiras dos fundos de pensão 
nos limites da Resolução 4.994, uma vez 
que ele entra na caixinha dos FIIs.

“A ideia é replicar o índice da maneira 
mais próxima possível e explorar o po-
tencial de valorização que existe caso o 
novo ciclo de queda do juro repita o que 
houve entre 2016 e o final de 2019, com 
a queda da Selic na época”, diz Buti. Na-
quele ciclo, o índice imobiliário disparou 
de 1.900 para 3.200 pontos.

O mercado de real estate é muito re-
levante para a asset na Europa, diz Buti. 

Aqui ele já é desenvolvido, mas ainda tem 
muito potencial para crescer. “Mesmo 
olhando pela perspectiva dos negócios 
com REITs nos EUA, o mercado brasi-
leiro tem bastante espaço para crescer e 
a casa tem essa expertise”, afirma.

A estratégia da gestão é passiva, atre-
lada ao índice, e o fundo, que começou a 
operar no dia 13 de dezembro de 2022, já 
conta com uma fundação cliente.A meta, 
diz Buti, é atingir patrimônio líquido de 
R$ 300 milhões a médio prazo, um alvo 
calculado com base no volume negociado 
pela indústria no Brasil. 

A aposta leva em conta ainda que o apetite 
das fundações brasileiras pelos FIIs já avan-
çou expressivamente. “Temos recebido 
políticas de investimento que já incluem 
o IFIX entre os seus benchmarks”, afirma.




