

  




  

    [image: Fundos imobiliários : de uma forma que ninguém nunca explicou]

  




  

    [image: Fundos imobiliários : de uma forma que ninguém nunca explicou]

  




  




  

    [image: Fundos imobiliários : de uma forma que ninguém nunca explicou]

  




   


 

    FUNDOS IMOBILIÁRIOS




    DE UMA FORMA QUE NINGUÉM NUNCA EXPLICOU




    © Almedina, 2023




    AUTOR: Lucas Fleury




    DIRETOR DA ALMEDINA BRASIL: Rodrigo Mentz




    EDITOR: Marco Pace




    EDITOR DE DESENVOLVIMENTO: Rafael Lima




    ASSISTENTES EDITORIAIS: Letícia Gabriella Batista e Tacila da Silva Souza




    ESTAGIÁRIA DE PRODUÇÃO: Natasha Oliveira




    REVISÃO: Tatiane Carreiro




    DIAGRAMAÇÃO: Tangente Design




    DESIGN DE CAPA: Daniel Rampazzo


    CONVERSÃO PARA EBOOK: Cumbuca Studio






    e-ISBN: 9786587019772




    Novembro 2023




    Dados Internacionais de Catalogação na Publicação (CIP)




    (Câmara Brasileira do Livro, SP, Brasil)




    Fleury, Lucas




    Fundos imobiliários : de uma forma que ninguém nunca explicou / Lucas Fleury. – São Paulo : Actual, 2023.




    e-ISBN 9786587019772




    1. Ações (Finanças) 2. Economia 3. Investimentos 4. Fundos de investimentos imobiliários I. Título.




    23-177213




    CDD-332.6324




    Índices para catálogo sistemático:




    1. Fundos imobiliários : Investimentos : Economia financeira 332.6324




    Eliane de Freitas Leite – Bibliotecária – CRB 8/8415




    Este livro segue as regras do novo Acordo Ortográfico da Língua Portuguesa (1990).




    Todos os direitos reservados. Nenhuma parte deste livro, protegido por copyright, pode ser reproduzida, armazenada ou transmitida de alguma forma ou por algum meio, seja eletrônico ou mecânico, inclusive fotocópia, gravação ou qualquer sistema de armazenagem de informações, sem a permissão expressa e por escrito da editora.




    EDITORA: Almedina Brasil




    Rua José Maria Lisboa, 860, Conj.131 e 132, Jardim Paulista | 01423-001 São Paulo | Brasil




    www.almedina.com.br


  




  

    Aos amigos Mayko Alexandre Mattos de Melo, Diretor Financeiro da Scitech Medical, e Maria Clara De Podestà, sócia fundadora da Blue Asset, por terem prontamente aceitado o convite para ajudar na revisão desta obra. Muito obrigado por suas valiosas contribuições. Ao meu sócio, Hugo de Castro Palhares, em lembrança de tantos desafios superados no mercado imobiliário e na vida. Aos meus familiares e amigos, por todo o incentivo. 


  




  

    
PREFÁCIO





   Quando conheci o mercado de fundos imobiliários, eu era um jovem recém-formado. E o mercado de FIIs também estava no seu começo. O ano era 2007, quando trabalhei em uma das maiores gestoras da época e me encantei por aquele segmento. Isso porque ele aproximava dois mundos distintos: de um lado, a beleza e o glamour do mercado financeiro; e do outro, a economia real do mercado imobiliário.




   Eu me apaixonei pelos fundos imobiliários e decidi que ia aprofundar a busca por mais conhecimento nesse segmento. Comecei a estudar incansavelmente e percebi que os grandes fundos focavam, sobretudo, no eixo Rio/São Paulo quando escolhiam onde colocar os seus investimentos. Quando olhávamos para o desenvolvimento residencial, então, aqueles grandes fundos focavam apenas nos grandes incorporadores listados na Bolsa de Valores.




   A pergunta que eu me fazia todos os dias parecia simples na minha cabeça: ora, mas por que eles não investiam no restante do mercado imobiliário? Afinal de contas, 85% desse mercado estava espalhado pelo Brasil e nas mãos de pequenos e médios empreendedores regionais. E a resposta foi certeira: “Diego, esses pequenos empreendedores não possuem acesso ao mercado financeiro porque eles não têm processos claros, não possuem balanços auditáveis e toda a governança que um fundo imobiliário precisa para ter transparência nos investimentos”.




   Tudo bem, eu tinha que admitir que o argumento era consistente. Mas isso não foi o suficiente para mim. Esses empreendedores espalhados pelo Brasil precisavam de recursos e de apoio. E se eles não tinham algo que o mercado financeiro exigia, eu estava determinado a oferecer. E foi assim, no auge dos meus 24 anos (acredite, eu sempre sonhei grande), que decidi deixar São Paulo, voltar para o Centro-oeste do Brasil e abrir a minha própria Gestora de Fundos Imobiliários em Goiânia, Goiás. Muitas pessoas me acharam louco. Mas essa tese fazia tanto sentido, que depois de começar com minha sócia Giovanna Dutra e apenas 4 pessoas no time, somos agora uma empresa consolidada de 14 anos e composta por mais de 600 pessoas, que conquistou muita credibilidade e não para de evoluir.




   A gestora TG Core Asset completou 10 anos em 2023 e tem, entre os seus fundos, o TG Ativo Real, conhecido como TGAR11, que é o maior fundo de desenvolvimento imobiliário listado do Brasil. São mais de R$ 3 bilhões sob gestão e mais de 130.000 cotistas. Ela é uma das empresas que compõem a Trinus.Co, nossa plataforma que une o mercado financeiro e o imobiliário com vários módulos de serviços pautados em tecnologia. E tudo isso é um pequeno resumo dessa jornada incrível. Eu ficaria aqui, por diversas páginas, contando sobre essa história que tenho tanto orgulho.




   Mas agora vamos ao ponto. Sabe por que estou te contando sobre isso? A grande mensagem nisso tudo é que eu desejo que você entenda a relevância do mercado de fundos imobiliários e o quanto ele transforma a vida de várias pessoas, do pequeno ao grande empreendedor, até o cliente final que usufrui de um imóvel e conquista o sonho de comprar, muitas vezes, a sua primeira casa própria, o seu lar.




   O que você vai encontrar neste livro é um conteúdo de altíssima qualidade que não servirá somente para alavancar o seu conhecimento e os seus objetivos financeiros. Ele é uma porta para que você faça parte dessa transformação, desse impacto real que transforma o país. Isso porque, ao investir em fundos imobiliários, você está investindo em imóveis, em comércio que fomenta empregos, em geração de renda e de postos de trabalho na construção, e até mesmo no acesso à moradia. Ao longo da sua leitura, isso vai ficar cada vez mais claro e fácil de entender.




   Você tem em mãos um livro que carrega o diferencial de apresentar, com muita leveza, um assunto que muita gente tem receio de aprender porque acha que não é capaz de compreender tantas palavras difíceis e termos em outras línguas. Mas acredite, você é capaz de saber tudo sobre fundos imobiliários mesmo que neste exato momento você não saiba nada. Esse é justamente o objetivo que te fez chegar aqui. Tenho certeza de que, ao terminar este livro, você já vai estar em um novo nível. Nunca deixe alguém te dizer que investir é só para quem tem muito dinheiro. Esse mercado é para todos, e, portanto, é seu também.




   Se você, leitor, é um estudante, um profissional do mercado ou um interessado no tema e que já possui certo conhecimento, este livro também é para você. Seu valor prático também está na oportunidade de ler sobre fundos imobiliários de uma forma didática e detalhada, fazendo com que, ao final da leitura, você também seja capaz de transmitir todo o seu conhecimento com exemplos simples que qualquer pessoa consegue entender. Tornar esse conhecimento acessível também é criar multiplicadores. E garanto que, ao entender o tema de ponta a ponta, você vai se tornar um entusiasta em ensinar qualquer pessoa que tenha oportunidade.




   Os fundos imobiliários têm tudo para ser a nova poupança do brasileiro. Ele traz familiaridade, pois adquirir um imóvel como forma de aumentar o patrimônio é algo que faz parte da nossa cultura. Além disso, esse investimento tem segurança justamente pelo seu lastro em imóveis, ou seja, a base de tudo está na solidez do mercado imobiliário. Por fim, essa é uma alternativa que vai te dar um retorno médio muito positivo e, diferente de ter um imóvel em si, você vai estar isento de imposto de renda.




   Seja para aprimorar seu conhecimento, para construir uma nova fonte de renda, para avançar nos seus objetivos financeiros ou pensar na sua renda para um futuro confortável, este livro é o melhor conteúdo que você poderia ter a respeito do tema.




   É uma honra contribuir com este prefácio. A dedicação do meu colega Lucas Fleury para a elaboração deste conteúdo é admirável, pois seu propósito mais genuíno é que todo esse conhecimento seja acessível a mais pessoas. E nada mais nobre do que um propósito que transforma a jornada de alguém.




   Siga em frente, caro leitor, rumo a um novo horizonte para impulsionar seus objetivos, sua segurança e o seu conhecimento para investir.




   Tenha uma ótima leitura!




    Diego Siqueira




    CEO da TG Core Asset e fundador da Trinus CO.


  




  

    
APRESENTAÇÃO





   Imagine-se percorrendo um caminho desconhecido, em busca do melhor trajeto para alcançar um destino desejado. Essa é a sensação que muitos experimentam ao mergulhar no mundo dos investimentos pela primeira vez. Mas e se houvesse um mapa, um guia que tornasse essa jornada mais acessível, menos intimidante e, sobretudo, mais agradável? É exatamente esse o propósito desta obra.




   Fiz uma pequena anotação no meu celular para não esquecer: “A didática será sempre a principal característica dos meus livros sobre investimentos”. Acredito que, ao descomplicar temas relevantes do mercado financeiro, temos a capacidade de transformar a vida de inúmeras pessoas. Afinal, o objetivo principal aqui é auxiliar você a alcançar suas metas de vida, utilizando seus objetivos como peça fundamental na escolha dos investimentos.




   E, quando nos deparamos com uma oportunidade de investimento, a pergunta que devemos fazer é: “Que objetivo de vida esse investimento me ajudará a conquistar?”




   Assim, se este livro está em suas mãos, e você se fez a pergunta “o que torna este livro diferente de todos os outros no mercado?”, a resposta é muito simples: a didática. E não pense que é uma crítica aos demais livros, de maneira alguma. O que quero ressaltar é que este livro foi planejado com muito cuidado para ser facilmente compreendido por qualquer pessoa, independentemente do seu nível de familiaridade com os fundos imobiliários ou o universo dos investimentos em geral.




   A didática desta obra se destaca em três características principais. Primeiramente, os conteúdos são apresentados de maneira a realçar os aspectos mais importantes e práticos. Em segundo lugar, a comunicação é clara e acessível, esclarecendo ou contornando termos técnicos ou estrangeiros para assegurar que ninguém fique para trás. Por fim, temos a abordagem adaptativa: os temas são introduzidos de forma a facilitar o entendimento, seja você jovem ou idoso, iniciante ou experiente no mundo dos investimentos.




   O que me motivou a escrever este livro foi a firme convicção de que o entendimento do tema pode transformar a sua vida. Assim, cada obstáculo superado neste percurso será recompensado por uma crescente sensação de segurança e liberdade.




   Convido você a embarcar nesta jornada comigo, colocando o medo e a hesitação de lado e deixando-se tomar pela curiosidade, peça fundamental para o nosso aprendizado.




   Antes de começarmos nossa caminhada, quero destacar um ponto importante sobre o tema central deste livro. O termo “fundos imobiliários” não foi escolhido por acaso. São chamados de “fundos” porque representam a reunião de recursos financeiros que vieram de várias pessoas, algo similar a uma conta bancária onde todos depositam dinheiro.




   Esses recursos são direcionados para investimentos no mercado imobiliário. Explicaremos esse conceito de maneira mais detalhada ao longo do livro, portanto, não há necessidade de preocupações neste momento. É hora de começar.




    O Autor




    Instagram: @lucasffleury


  




  

    CAPÍTULO 1




    
O QUE SÃO FUNDOS IMOBILIÁRIOS?





   No auge de seus 32 anos, André, um engenheiro civil de talento e visão, desfrutava de um ritmo tranquilo de vida graças ao seu posto em uma renomada construtora, onde angariava um generoso salário de R$ 9.600,00 mensais. Na virada de 2013, um artigo sobre fundos imobiliários capturou sua atenção. Enquanto luzes festivas e risos preenchiam os lares ao redor, ele descobria o fascinante mundo dos fundos imobiliários. Encantado, e após horas a fio de pesquisa, ele realizou o seu primeiro investimento no fundo FIPP11, dando início a uma nova jornada.




   Ele decidiu destinar 20% de seu salário para comprar cotas mensalmente, cada uma custando cerca de R$ 90,00. Ele tinha em mente que se tratava de um investimento de longo prazo e estava disposto a ser paciente. As recompensas iniciais foram modestas. André obteve apenas R$ 50,40 em dividendos mensais no final do terceiro mês. Muitos de seus amigos e familiares não conseguiam entender, e alguns riram dele por investir tanto tempo e dinheiro para tão pouco retorno.




   Apesar disso, André não se abalou. Ele reinvestiu esses dividendos, comprando mais cotas e, lentamente, a renda passiva começou a crescer. O poder dos juros compostos estava trabalhando a seu favor. Ao longo dos anos, ele continuou a investir diligentemente, aumentando sua participação nos fundos imobiliários e, sempre que conseguia, também aumentava a porcentagem de seu salário destinada aos investimentos. A renda proveniente dos dividendos foi reinvestida, e ele viu sua renda passiva aumentar gradualmente, mês a mês, ano a ano.




   Com disciplina e dedicação, ele continuou investindo e reinvestindo, presenciando a ascensão de sua renda passiva. André passou a desfrutar de um fluxo financeiro mensal constante. Avançando para 2023, encontramos André começando a colher os frutos de sua paciência e diligência. Hoje, ele recebe cerca de R$ 4.600,00 mensalmente, uma renda passiva que não requer seu esforço físico diário. Para alguns, este valor pode parecer pequeno, mas, para André, isso representou uma transformação.




   A renda passiva, ao contrário do salário, não exige trabalho ativo. É um tipo de renda que você recebe regularmente, sem ter que trabalhar diariamente. André aprendeu a converter seu capital humano (trabalho) em capital financeiro (renda passiva), fazendo o dinheiro trabalhar a seu favor.




   No começo, os retornos dos fundos imobiliários mal cobriam uma conta de luz. No entanto, à medida que seus investimentos cresciam, André começou a notar que podia pagar suas contas de água, luz e internet apenas com esses retornos. Foi uma sensação de independência que ele nunca tinha experimentado antes. Depois, suas contas do apartamento. Aos poucos, André percebeu que seus investimentos estavam garantindo a cobertura de todos os seus custos de vida.




   Essa narrativa vai além da trajetória de um homem com seus investimentos. É sobre como o conhecimento e a paciência podem redefinir a vida de alguém. André não apenas fez um investimento modesto mensal, ele transformou esse comprometimento em sua principal fonte de sustento. Sua história é um lembrete poderoso de que, com paciência, disciplina e visão de longo prazo, podemos moldar um futuro financeiro mais próspero.




    Os Fundos Imobiliários




   Investir em fundos imobiliários é, em essência, investir em imóveis. A dinâmica é a mesma. O que distingue o investimento direto em imóveis do investimento indireto por meio de fundos imobiliários são as características intrínsecas de cada mercado: o mercado financeiro e o mercado imobiliário.




   Debater qual é melhor, fundos imobiliários ou imóveis, na minha opinião, não é produtivo. As abordagens são distintas e a comparação seria semelhante a questionar: o que é melhor para a saúde, beber água ou fazer exercícios físicos? Tanto a água quanto os exercícios físicos têm suas peculiaridades e são complementares na manutenção de uma boa saúde.




   Os fundos imobiliários se destacam pela sua acessibilidade – exigem um investimento inicial bem menor se comparado à aquisição direta de um imóvel – e pela oportunidade que oferecem de gerar uma renda mensal (dividendos) de forma mais descomplicada e isenta do imposto de renda. Esses dividendos podem complementar o seu salário, por exemplo, ou até mesmo se tornar uma fonte de renda para a aposentadoria.




   Além disso, uma característica essencial dos Fundos de Investimento Imobiliário (FIIs) é a sua obrigatoriedade de distribuir uma grande parte dos seus lucros aos investidores. De acordo com a legislação brasileira, nesta data, os FIIs devem distribuir no mínimo 95% dos rendimentos obtidos a cada semestre na forma de dividendos. Essa obrigatoriedade é uma vantagem para os investidores, pois proporciona uma fonte regular de renda passiva.




    Mas o que são os fundos imobiliários e como eles funcionam?




   Os FIIs são como uma espécie de “conta bancária” gerenciada por especialistas que têm a tarefa de usar o dinheiro dessa “conta bancária” para fazer compras no mercado imobiliário. Mas o que eles podem comprar com esse dinheiro?




   No “carrinho de compras” desses especialistas, você pode encontrar imóveis físicos, como prédios de escritórios, galpões logísticos, agências bancárias, shoppings, assim como podem direcionar o dinheiro para o desenvolvimento de empreendimentos imobiliários (como loteamentos e prédios) e para “promessas de pagamento” ligadas a imóveis, ou seja, em Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRIs) e Letras de Crédito Imobiliário (LCIs). Essas são, basicamente, formas de emprestar dinheiro a alguém com a garantia de que ele será devolvido com juros.




   O CRI é um tipo de título de crédito. E o que é um título de crédito? Bem, pense nele como uma promessa formal de pagamento. Se alguém te deve dinheiro e te dá um papel dizendo: “Eu vou te pagar R$ 100,00 no dia 31/12 deste ano”, esse papel é, essencialmente, um título de crédito.




   O CRI é uma promessa de pagamento ligada a algum tipo de negócio imobiliário. Por exemplo, uma empresa de construção que vendeu apartamentos na planta pode usar o dinheiro que vai receber dos compradores para emitir um CRI. Quem compra esses CRIs está, de certa forma, “adiantando” o dinheiro para a empresa de construção. Em troca, essa empresa se compromete a pagar de volta no futuro, com juros. Assim, quando fundos imobiliários compram esses CRIs, eles estão investindo no negócio imobiliário. E os juros que eles recebem em retorno são distribuídos aos investidores do fundo (cotistas) na forma de dividendos, tornando-se uma fonte de renda.




   A LCI é similar ao CRI, mas quem vende a LCI é um banco e não uma empresa do mercado imobiliário – que, no caso dos CRIs, é uma securtizadora. O banco usa o dinheiro que consegue com a venda das LCIs para financiar empréstimos imobiliários. Da mesma forma, quando um fundo imobiliário compra uma LCI, ele está emprestando dinheiro ao banco e, em troca, receberá esse dinheiro de volta no futuro, com juros.




    Em resumo




    1) Alguns fundos imobiliários compram CRIs porque é uma forma de investir no mercado imobiliário com empresas que têm expertise no desenvolvimento imobiliário; e




    2) Ao investir em CRIs, os fundos imobiliários emprestam dinheiro para negócios imobiliários e, em troca, recebem juros – que, depois, são distribuídos para os cotistas do fundo como dividendos.




   Com o entendimento já estabelecido sobre CRIs e LCIs, podemos avançar para um conceito mais específico: os “Fundos de Papel”. E o que seriam eles? Você já sabe, apenas não se deu conta ainda. De maneira simples, os fundos de papel são fundos imobiliários que direcionam seus investimentos para CRIs e LCIs, ou seja, são fundos que investem em “promessas formais de pagamento” que estão ligadas ao setor imobiliário, esperando receber um retorno financeiro futuro que engloba tanto o valor emprestado quanto os juros acordados.




   Nesse ponto, é importante fazer uma observação: mesmo que os “Fundos de Papel” invistam em títulos de renda fixa (como CRIs e LCIs), eles são, paradoxalmente, considerados ativos de renda variável. Para entender isso, precisamos esclarecer a diferença entre renda fixa e renda variável.




   Na renda fixa, você tem uma previsibilidade (algo que torna esse investimento mais seguro), sabendo desde o início qual será o retorno do seu investimento, ou seja, os juros. Existem dois principais tipos de investimentos de renda fixa: os pós-fixados e os prefixados. Vou resumir para vocês:




   Prefixados: quando você investe em um título prefixado, você sabe exatamente quanto receberá no final do prazo do investimento – previsibilidade! O retorno do investimento é “prefixado” porque o valor que você receberá já foi definido no início, desde que você não venda seu título antes do vencimento. Exemplo: uma LCI com um retorno de 12% ao ano.




   Pós-fixados: esses investimentos têm sua rentabilidade atrelada a um indicador, que pode ser a taxa Selic, o CDI, IPCA, entre outros – previsibilidade! Então, ao invés de saber exatamente quanto você vai receber no final, você sabe a “fórmula” que será usada para calcular o retorno. Exemplo: uma LCI com um retorno de 100% do CDI – se o CDI do ano foi de 12%, você sabe quanto vai receber.




   Já na renda variável, o retorno é incerto, podendo variar de acordo com as condições do mercado. Ao contrário da renda fixa, na renda variável, você não tem a garantia de quanto dinheiro vai receber ao final do investimento, e o valor pode até mesmo ser menor do que o investido inicialmente.




   Essa incerteza ocorre porque os investimentos de renda variável são influenciados por uma série de fatores que podem alterar seu valor. Por exemplo, as ações de uma empresa na Bolsa de Valores podem variar de acordo com o desempenho da própria empresa, a situação econômica do país, as notícias que afetam a percepção dos investidores sobre a empresa, entre muitos outros fatores.




   Entender a volatilidade da renda variável e o modo como ela se aplica aos fundos imobiliários é fundamental para a gestão do seu portfólio de investimentos. Nesse contexto, é importante esclarecer que, apesar da classificação dos FIIs como ativos de renda variável, eles geralmente têm menos volatilidade se comparados a outras formas de investimentos de renda variável, como ações.




   Isto se dá principalmente por conta da forma como os fundos geram renda – por meio de negócios imobiliários, ou seja, negócios que têm sempre imóveis como garantia, o que costuma gerar muito mais estabilidade.




   Agora que entendemos a natureza variável dos FIIs, vamos falar sobre quem gerencia esses investimentos e por que isso é importante. Diferentemente do que acontece no investimento direto em ações, os fundos imobiliários são geridos por profissionais que têm a responsabilidade de zelar pelos investimentos imobiliários realizados e monitorá-los – nesse sentido, os fundos imobiliários seriam mais similares aos fundos de ações, com a diferença de oscilarem menos em razão de serem negócios imobiliários e não empresas (algo muito mais complexo).




   Essa gestão dos fundos imobiliários é comparável à administração de um condomínio residencial. Assim como um síndico zela pelo bom funcionamento e pela manutenção do condomínio, em um fundo imobiliário, o dinheiro dos investidores é administrado e gerido por profissionais especializados.




   No caso de um FII, a gestora é a empresa responsável pela gestão de todo o patrimônio do fundo (a “conta bancária”) e por selecionar os melhores negócios imobiliários para investimento. A gestora é que tem autoridade para tomar as decisões importantes para a saúde financeira do fundo, garantindo aos cotistas uma remuneração de acordo com a quantidade de cotas que possuem.




   Note que nos FIIs, você tem a opção de comprar uma ou mais cotas. Isso significa que é possível investir no mercado imobiliário sem precisar adquirir um imóvel integralmente. Cada cota representa uma fração do patrimônio total do fundo, e o dinheiro arrecadado é aplicado em negócios imobiliários.




   Quando você compra cotas de um FII, a transação ocorre entre você e outro investidor, não diretamente com o fundo. Portanto, operações de compra e venda de cotas não impactam o patrimônio do fundo. O que determina o valor do patrimônio do fundo são os ativos imobiliários que o compõem.




   Pense em um fundo imobiliário como um edifício residencial. Quando o prédio é construído (o fundo é criado), há um número limitado de apartamentos (ou cotas). Esses apartamentos são vendidos para os primeiros compradores (investidores iniciais que compram o apartamento na planta – oferta inicial de cotas) por um preço determinado pela construtora ou incorporadora.
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