
Segmentos deste Guia

Segmentos Nº de Fundos Patr.Líquido  Valor de Mercado 
  (em bilhões) (em bilhões)

Renda - Ag. Bancárias 7 3,70 4,74

Renda - Cond. Logísticos 9 1,49 2,33
Renda - Lajes Corporativas 32 10,67 11,89
Renda - Shopping Centers 14 5,40 6,06
Recebíveis 14 4,58 6,11
Desenvolvimento 8 1,08 1,01
Renda - Outros 8 1,12 1,45
Fundos de Fundos 7 1,10 1,38

Total 99 35,01 29,17

Mercado de Fundos Imobiliários em Março/2018

 Registrados Listados na Neste Guia 
 na CVM BMF&Bovespa 

Nº de Fundos  332 146 99

Patrimônio Líquido (em R$ bilhões) 76,82 43,11 35,01

Valor de Mercado (em R$ bilhões) nd nd 29,17

99 Fundos – Estudo elaborado pela 
consultoria Aditus mediu o comportamento 
dessa classe de fundos nos 12 meses com-
preendidos entre abril de 2017 e março 
de 2018, analisando o desempenho de 99 
carteiras contra 91 carteiras acompanhadas 
no ano anterior. “Foi um aumento quase 
vegetativo dessa amostra, de apenas oito 
FIIs adicionais, dos quais cinco deles são 
lastreados em shopping centers”, explica o 
consultor responsável pelo estudo, Nathan 
Batista. O nível de concentração também 
não se alterou nesses 12 meses e a carteira 
do Ifix manteve 50% de sua composição 
representados por apenas nove fundos. 

Os gestores sustentam que essa queda 
no interesse dos investidores deverá ser 
mantida ainda por algum tempo, com di-
ficuldades para novas emissões de cotas de 
FII. Mas acreditam que o ambiente poderá 
ser favorável ao crescimento continuado 
dos FIIs desde que a taxa Selic seja man-
tida no atual patamar ou abaixo dele e que 
haja alguma chance de crescimento do PIB 
acima das projeções feitas até agora.

O levantamento detectou alguns pontos 
fundamentais para esse mercado, explica 
Nathan Batista: “O primeiro deles é a 
concentração dos negócios que segue 
inalterada, com preferência por empre-
endimentos ligados a shopping centers, 
agências bancárias ou lajes comerciais, 
o que é um problema porque o mercado 
padece de liquidez”. 

Ainda de acordo com Batista, segue forte 
também a descorrelação, bastante estreita, 
entre o desempenho das cotas dos FIIs e 
a taxa de juros básica. O segmento entrou 
em crise a partir de 2013 por conta da ele-
vação da Selic, que chegou ao patamar de 
14% ao ano, e só começou a mostrar sinais 
de recuperação no final de 2016, quando 
teve início o processo de redução do juro. 
Em 2017, com a manutenção da política 
monetária mais frouxa, cresceu o interesse 
dos investidores e houve um movimento 
forte também na ponta da oferta, com novas 
emissões pelas assets.

O ânimo dos investidores se manteve 
no primeiro trimestre deste ano, quando 
ainda se esperava nova redução da Selic e 
crescimento do PIB em torno de 3% mas, 
desde a estabilização da Selic no patamar 
de 6,5% ao ano, ocorrida em maio, e com 

a sinalização de alta do juro na ponta de 
vencimentos mais longos das NTN-Bs, 
houve um nítido recuo dos investidores. 

“Essa é uma correlação estrutural típica 

desse segmento que é dominado pelos 
investidores pessoas físicas, em busca de 
retornos acima do CDI e da isenção fiscal 
garantida pelos FII”, diz Batista. Historica-
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