Fundos com foco
em imoveis atraem
novos gestores

Com investidores diversificando portfélio, mais instituicdes
querem aproveitar fildo, casos de Claritas, Stratus e Maua.
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A redugdlo da taxas de jurose a
consequente diversificagio no
portfalio dos investidores estio
estimulando mais agentes a
avangar na estruturagio de fun
dos que tém como foco ativos
imobilidrios. Essa carteira inclui
Fundos de Investimento em
Participagbes (FIPs), Fundos de
Investimento em Direitos Cre-
ditérios (FIDCs) voltados a re-
cebiveis imobilirios e, princi
palmente, Fundos de Investi-
mentolmobilidrio (FII).

“Quando um papel do gover-
no estd pagando 25% com o mi
nimo de risco, o investidor nio
busca alternativas. Mas agora,
com a queda dos juros, comega
uma migragdo par renda varii-
vel”, diz Artur Fernandes, pre-
sidente do Banif Banco de In-
vestimento, que acredita na
malior atratividade de fundos
imobiliarios na busca por maior
retorno das carteiras.

Gestoras de fundos de private
equity, focadas em multimer-
cados ou mesmo em gestlo de
patriménio, também estdo in
cluindo essas estruturagdes no
portfolio. A fusio anunciada
esta semana entre as gestoras
Maud e GTC Sekular teve entre
as justificativas a ¢ i

o de
uma unidade de fundos de cré-
dito, para formatar “fundos de
recebiveis e desenvolvimento de
operagdes de crédito estrutura-

ol

Sérglo

das™, tendo o mercado imobi-
lisirio entre os setores alvo. Nes

se caso, a estruturagdo mais
provivel é a de FIDCs, mas a
gestora Stratus, que atua com
private equity e venture capital,
deve optar por Fll ou FIPs, se-
gundo o sécio fundador Alvaro
Gongalves. A Stratus montou
uma equipe especificamente
dedicada a nova area, ji em
fase de selecio de projetos. O
primeiro fundo com foco em
investimentos no mercado
imobilidrio, voltado a incorpo-

especialista em fundo imobilidrio

Todos querem os bilhdes dos fundos de pensao

A atratividade exercida pelos
fundos com foco em ativos
imobilidrios também encontra
justificativa num caminhdo de
dinheiro prestes a derramar no
mercade financeiro. H3 um més,
o Conselho Monetdrio Nacional
Sprovou novas regras de
investimento para os fundos
de pensso, criando um nove
segmento para aplicagbes,
chamado “investimentos
estruturados”, que incluem

o5 fundos imobilidrios e
multimercados @ podem receber
até 20% do patrimdnio dos
fundos de pensdo. “Antes, esses
veiculos eram enquadrados

no limite para iméveis, de 8%

do patriménio”, diz o especialista
Sérgio Belleza. Ou seja, de

R$ 460 bilhdes dos fundos, dado
de julho da Associagio Brasileira
das Entidades Fechadas de
Previdéncia Privada, RS 92 bilhdes
podem ter esse destino. mMLF,

ragio lencial, deve sair do
papel com cerca de R$ 200 mi
lhdes de patriménio.

“A gestora Claritas estd fa
zendo sua primeira operacio, de
um fundo com foco em em-
preendimentos educacionais, e
o Citibank fez a colocaglo com
exclusividade do Floripa Shop-
ping, o que também fol wna no-
vidade. Hd uma série de insti-
tuicdes e preparando para en-
trar nesse mercado”, afirma
Sérgio Belleza, especialista em
fundos imobilidirios.

Desmobilizagio de ativos

Para Fernandes, do Banif, mui-
tas empresas brasileiras ainda
mantém sede e plantas indus-
triais proprias, o que continua
a dar félego ao movimento de
“sale and leaseback”, quando o
proprietirio se torna inguilino
do mesmo imével, O Banif ad
ministra hoje trés fundos com
foco imobilidrio, entre FIP e
Fll, e tem quatro novas capta-
¢oes em vista. Esse foco é um
dos mais importantes para os
bragos de gestdo do Banif em
Portugal e na Espanha.

Quem ji atuava nesse merca-
do, com fundos fechados no
modelo de private equity, tam-
bém retomou investimentos. Eo
caso da americana Tishman
Speyer, que estd reestruturando
seu terceiro fundo com foco no
mercado brasileiro, o Fundo
Brasil 3, que pretende levantar
até RS 800 milhdes com investi
dores institucionais. =
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Selic ndo atrapalha
Para Borenstein, do Pdtria, nem
a8 revers3o na queda de juroem
2010, guando o mercado projeta
alta da Selic, deve atrapalhar

a atratividade dos ativos
imobilidrios. “Se a Selic subir

@ para conter a inflagdo e ndo
necessariamente titulo de longo
prazo do governo vai subir”, diz.

e

Mercado antecipado
“Q investidor profissional ndo
olha o juro de hoje, mas a taxa
futura, que hd tempos indica
alta por conta do reaguecimento
econdmico. Mas o investimento
imobilidrio é de longo prazo,
por isso & projecdo do juro
ndo reverie o cendrio”,
considera Fass, da Rio Bravo.



Pétio Higiendpoiis, ative de fundo imobilidrie
gerido pela Rio Bravo: 620 cotistas, com
preferéncia no aumento de capital de RS 11,9 mi

e

Mudanga no estatuto
0 aquecimento do mercado

de fundos imobilidrios levou

a Rio Bravo a propor mudanga
no estatuto do fundo Financial
Center — antes sd tinha um
ativo rendendo, agora, com

a aprovagio dos cotista, podera
aumentar a carteira e elevar

o patrimdnio 2 RS 300 milhdes.

Katmiakaman
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Nova estruturagao

Q Patria Investimento estd
estruturando o segundo fundo
de investimento com foco em
ativos imobilidrios, do tipo FIP. O
Pétria Real Estate FIP, o primeiro
constituldo com esse propésito,
tem hoje RS 148, milhdes,
segundo dado disponivel na
Comiss3o de Valores Mobilidrios.

 Rendimento para competir

com os titulos publicos

Oferta de cotas aumenta com
demanda do mercado, que busca
ampliar retornos

A oferta de cotas de fundos de
investimento imobilidrio (FII)
este ano ji supera com folga o
volume de emissdes realizado
em todo o ano 0 e tam-
bém no exercicio de 2007, ano
considerado bastante positivo
para o mercado. De janeiro até
ontem 10 ofertas contabilizadas
pela Comissdio de Valores Mobi-
lidrios somaram R$ 1,3 bilhdo,
contra R$ 574,86 milhdes em
2008 ¢ R$1,03 bilhdo em 2007,

Os nimeros devem continuar
aumentando, se a perspectiva
tragada pelos agentes de merca-
do se efetivar, Para Alexandre
Borenzstein, socio responsavel
pela drea de real estate do Pitria
Investimentos, que tem um fun-
do ja aplicado no segmento e
outro saindo do forno, a busca
por rendimentos maiores por
parte de investidores individuais
e institucionais, turbinada com
o aumento do limite de aplica-
¢io dos fundos de pensio, deve
promover uma migracio dos pa-
péis de renda fixa para as cotas
de fundos imaebilidrios.

“A grande revolugio do
mercado financeiro é a queda
da taxa de juros. Todos os pro-
dutos tinham dificuldade de
competir com rendimentos de
12% ao ano, mas agora com a
Selic a 8,75% mais a taxa co-
brada pelo banco, a inflagdo e o
imposto, sobra muito pouco”™,
avalia. “A tendéncia é que o in-
vestidor busque rentabilidade
adicional que a renda fixa nio
estd mais proporcionando.”

Borenzstein ressalta ainda
que, par pessoa fisica, os Certi-
ficados de Recebfveis Imobilisi-
rios (CRIs) & os Flls tém isengo
de Imposto de Renda. “Além de
ter a rentabilidade superior ao
CD1 (Certificado de Deposito
Interbancirio), o beneficio fis-
cal é um chantili adicional”, diz.

Outro comparativo usado
sio os titulos piblicos - as
LTNs com vencimento em ju
Iho de 2010 tem taxa prefixada
em 9,09% ao ano. O valor mais
alto (prefixado) oferecido hoje
€ 13,11%, para o papel que
vence em 2017.

Vale lembrar que os fundos
tém perfis de risco diferencia-
dos, conforme a composigio da
carteira. Ji os FIPs com foco
imobilidrio, também em expan-

“A grande revolucao

do mercado financeiro

& a queda da taxa de juro.
Todos os produtos, inclusive
© imobilidrio, tinham
dificuldade de competir com
rendimentos de 12% ao ano”

silo, fazem mais sentido quando
estdo no alvo investidores insti-
tucionais - que pagam 15% de
imposto sobre o rendimento,
contra 20% nos Flls.

Para Martim Fass, responsi
vel por fundos imobilidrios na
Rio Bravo, o comparativo de
rentabilidade € a bolsa de valo
res ou indices de inflagio mais
cupom, como IGP-M mais 6%
40 ano. “Mas como os fundos
tém um fluxo de dividendos
praticamente estavel, o investi-
dor percebe avalorizagio quan-
do a cota esti subindo em bolsa,
o que vai se realizar se ele ven-
der o papel”, explica.

Para o consultor Sérgio Belle
za, o comparativo ideal seria um
fundo de dividendo. *De forma
geral, para fundos de pensio e
pessoa fisica, a rentabilidade
média € de 0,7% a 0,85% ao
més”, diz. Mas had fundos ren-
dendoacimade 2% . mMLE

RENTABILIDADE DOS COTISTAS

Listados em bolsa, FIl renderam de 0,34 a 2,10 em setembro, em%

B Sobre o valor inkial da cola®
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Fonte: www. fundoimabiliario.com by’



