
 

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FUNDO DE INVESTIMENTO 

IMOBILIÁRIO – FII  

CNPJ 11.945.604/0001-27 

Código ISIN nº BRRBDSCTF006 

Código de Negociação na B3 - “RBDS11” 

 

 

PROPOSTA DA ADMINISTRAÇÃO 

 

 

OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A., inscrita no 

CNPJ/MF sob o n.º 36.113.876/0001-91, na qualidade de administrador (“Administrador”), e RB CAPITAL 

ASSET MANAGEMENT LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o nº 07.981.934/0001-09, na qualidade de 

gestor ("Gestor') do RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FUNDO DE 

INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII (“Fundo”), inscrito no CNPJ/MF sob o n.º 11.945.604/0001-27, 

realizarão Assembleia Geral Extraordinária de Cotistas no dia  26 de outubro de 2017, às 15:00h, na Rua 

Joaquim Floriano, 1.052, sala 132/13º andar, Itaim Bibi, São Paulo/SP, e irão propor a postergação do 

prazo de duração do Fundo para o dia 31 de dezembro de 2018, tendo em vista a necessidade de readequação 

do prazo de recebimento da venda dos empreendimentos imobiliários e carteira de recebíveis.  

 

Para uma maior compreensão dos cotistas sobre a necessidade da postergação do prazo do Fundo, segue 

anexo material elaborado pelo Gestor do Fundo que fundamenta tal necessidade. 

 

Sendo o que nos cumpria, permanecemos à disposição para eventuais esclarecimentos que se façam 

necessários.  

 

 

Rio de Janeiro, 04 de outubro de 2017. 

 

 

OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A. 

 
 
 

RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA. 
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COMENTÁRIO DO GESTOR
Histórico
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O RB Capital Desenvolvimento Residencial II FII (RBDS11), que teve início em setembro de 2010 e captou R$ 126,5 milhões para

realizar investimentos em (i) permutas físicas e financeiras e (ii) adquirir participações societárias em SPE, ambos no segmento

imobiliário residencial, está atualmente em fase de desinvestimento. O Fundo investiu ao todo em 23 (vinte e três)

empreendimentos, localizados majoritariamente na cidade de São Paulo, mas com presença também no estado de Minas

Gerais, Rio de Janeiro e Paraná.

A recessão sem precedentes que o país ultrapassou e gradualmente mostra sinais de recuperação trouxe severos impactos ao

ambiente de negócios, pressionando o segmento imobiliário, resultado, entre outros, da pressão inflacionaria, queda de renda,

elevação das taxas de juros e endividamento das famílias. Para o mercado imobiliário, os impactos são constatados pela

desaceleração na velocidade e preço de vendas, forte aumento no número de distratos, atrasos de obra, etc. Neste sentido,

acompanhamos a deterioração de diversas empresas atuantes no setor, tal como o pedido de recuperação judicial da PDG, que

já foi a maior empresa do país neste setor de atuação, e da também Viver (antiga InPar).

Início do Fundo: Setembro de 2010

Número de Projetos Analisados: + de 200

Total de Distribuição: R$185.4 milhões

Número de Projetos Investidos: 23

VGV Potencial: R$ 1.67 bilhão

Número de Unidades: 5.136

% Médio de Unidades Vendidas: 93%

% Médio de Obras Concluídas: 100%

Número Incorporadores: 15

Apesar do cenário desafiador, a gestão ativa aliada a

estratégia de diversificação e rigoroso processo de

seleção dos investimentos do fundo RBDS11 foi

fundamental para mitigar os riscos inerentes ao setor,

principalmente nas condições adversas enfrentadas.

O quadro resumo ilustra um pouco das principais

características e histórico recente do fundo*:

(*): até 31/08/2017



COMENTÁRIO DO GESTOR
Projeções e Proposta para o FII
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Conforme apresentado, todos os projetos investidos pelo fundo estão com 100% das obras concluídas e 93% de vendas média,

com estoque remanescente concentrado em apenas 6 empreendimentos, que representam 94% do fluxo projetado a receber

do FII. Neste sentido, em nossa visão, em condições normais de mercado o prazo inicial previsto de 5 (cinco) anos do fundo

deveria ter abarcado com margem adequada o ciclo dos investimento e desinvestimento do setor. No entanto, principalmente

pelo processo de negociação com a PDG, detalhado no slide seguinte, o fundo demanda readequação de algumas previsões

iniciais de prazo, porém mantendo um resultado líquido bastante satisfatório aos investidores do fundo.

Abaixo um breve resumo das novas projeções para o FII:

(i) Alteração do prazo de liquidação do fundo de dez/17 para dez/18

(ii) Redução de 25% da taxa de administração do fundo, de 2%a.a. para 1,5% a.a. sobre o Patrimônio Liquido do FII (base 252

dias no). Neste caso, a remuneração dos demais prestadores de serviço do fundo (por exemplo, custodiante e

administrador) será preservada, sendo que tal alteração implicará em uma redução de aproximadamente 40% para o

Gestor

(iii) Com tais premissas, a projeção é para o fundo obter uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de 17,0% a.a.* ou

aproximadamente 9,5%a.a. acrescido do INCC

Este material visa, portanto, entregar aos cotistas do RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII (RBDS11) um pouco

sobre o desempenho e resultados obtidos pelo fundo, desde a sua constituição até 31/08/2017, bem como o

desenvolvimento de cada um dos projetos investidos, para assim, fundamentar a deliberação proposta em Assembleia Geral

Extraordinária para extensão do prazo do fundo para 31/12/2018 e informar que para o novo prazo do fundo a taxa de

administração total será reduzida de 2.00% a.a. para 1.50%a.a.

(*): considerando uma projeção de inflação de 3,38% ao ano pelo prazo remanescente do fundo;



COMENTÁRIO DO GESTOR
Desafios 1º semestre/2017
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Resumo da negociação com a PDG:

Iniciamos um processo de negociação com a PDG para encerrar a as operações de permuta investidas pelo fundo, objetivando

finalizar um processo de recebimento de ativos antes de eventual pedido de recuperação judicial da companhia, evitando que

nossas operações fossem englobadas neste possível processo. O principal desafio deste processo foi assegurar que o valor dos

ativos recebidos não impactasse negativamente os investidores, o que foi garantido quando ao final de fevereiro de 2017, o

Fundo recebeu R$ 65,7 milhões em carteiras e unidades em estoque. Tal montante deverá ser suficiente para atingir a

rentabilidade esperada, assim como fará frente a cobertura dos gastos para gestão imobiliária das unidades e carteira

(corretagem, gastos condomínio, IPTU, cobrança e processo de financiamento imobiliário).

Em nossa visão os principais pontos favoráveis da negociação podem ser resumidos, conforme abaixo:

• As unidades e carteira de recebíveis foram nos mesmos projetos investidos inicialmente, preservando a tese imobiliária do

fundo;

• Todos projetos possuem habite-se emitido e unidades desmembradas;

• Não houve recebimento de cotas SPEs, evitando potencial aumento de passivos;

• O valor de recebimento dos ativos tinha como referência de preço aquele praticado efetivamente nas últimas vendas;

• Passamos a controlar 100% do estoque, bem como a gestão das ações de vendas (imobiliárias, corretores) e ações de

marketing.



COMENTÁRIO DO GESTOR
Desafios 1º semestre/2017
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Diante deste cenário desafiador, conforme antecipado, o principal impacto para o Fundo será um aumento no prazo estimado

de recebimento das unidades em estoque e da carteira de recebíveis. Vale destacar ainda que os primeiros sinais de

recuperação econômica e também do setor imobiliário já podem ser observados. Por exemplo, o número de unidades

vendidas e lançadas na cidade de São Paulo apresentou crescimento no primeiro semestre de 2017, quando comparado com o

mesmo período de 2016, sinalizando uma maior confiança no segmento para o próximo ciclo econômico
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Distribuição Geografica

2

19 1

Total Investido: R$ 159,7 milhões

Total Realizado : R$ 185,4 milhões

Total Projetado : R$ 68,1 milhões

Multiplo de Caixa: 1,92 x

Resumo

1

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FII



CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FII
Fluxo recebido x a receber

Recebíveis 24%

Estoque 76%

10

Distribuição Realizada a Realizar Total de Distribuição

Composição da Distribuição | Rendimentos + 
Principal

R$185,4 mm

R$68,1 mm R$253,5 mm

Breakdown a Realizar

 Considerando a projeções a receber pelo FII, o total de distribuição estimado totalizará R$ 253,5 milhões dos quais

73% (R$ 185,4 milhões) já foram distribuídos

 A composição dos R$ 68,1 milhões projetados a receber podem ser vistos no gráfico abaixo, sendo que que 94% das

unidades em estoque estão localizadas em 6 empreendimentos na cidade de São Paulo.
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O fluxo projetado a receber pelo FII, tem como grande

desafio a realização de vendas das unidades em estoque,

contudo o FII tem gestão direta de aproximadamente 80%

do volume de unidades em estoque, e tendo como base a

curva de vendas do mercado São Paulo, onde está

concentrado o estoque do FII, esperamos desenvolver a

seguinte curva de vendas:

FLUXO DE CAIXA PROJETADO
Projeção de Vendas Acumulada

12

Com base na projeção da curva de vendas das unidades

em estoque, estimamos a distribuição de rendimentos e

amortização de cotas do fundo conforme gráfico abaixo:
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Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

PROJETO 1 – INCORPORADOR: MAXCASA

Localização: Campo Belo, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 70

VGV Estimado de Lançamento: R$ 39,6 milhões

Tipologia: 1 e 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 45%

Capital Comprometido: R$ 7,2 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 7,2 milhões 

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: fev/11

Data do Habite-se: ago/13

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 95%

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

Fotos da Fachada

14



RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

Foto do Empreendimento

Foto da Fachada

Imagem do Empreendimento Foto da Fachada
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PROJETO 2 - INCORPORADOR:  TRISUL

Localização: Presidente Altino, Osasco - SP

Torres: 2

Unidades: 290

VGV Estimado de Lançamento: R$ 49,3 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 30%

Capital Comprometido: R$ 2,3 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 2,3 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: ago/11

Data do Habite-se: jun/14

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 100%



Foto do Empreendimento

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 3 - INCORPORADOR: LÚCIO

Localização: Pinheiros, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 224

VGV Estimado de Lançamento: R$ 124,0 milhões

Tipologia: 1 e 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 31%

Capital Comprometido: R$ 21,4 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 21,4 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: nov/10

Data do Habite-se: nov/13

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 100%



RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

Fotos do empreendimento

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento
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PROJETO 6 - INCORPORADOR: ROSSI

Localização:
Vila Industrial, São José dos Campos -

SP

Torres: 2

Unidades: 348

VGV Estimado de Lançamento: R$ 98,1 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 9%

Capital Comprometido: R$ 4,8 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 4,8 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: mar/11

Data do Habite-se: jan/14

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 100%



Foto do EmpreendimentoFoto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

Foto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 9 - INCORPORADOR: MASB

Localização: Vila da Serra, Belo Horizonte - MG

Torres: 2

Unidades: 192

VGV Estimado de Lançamento: R$ 62,8 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 50%

Capital Comprometido: R$ 6,6 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 6,6 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: nov/09

Data do Habite-se: mai/13

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 100%



Perspectiva da FachadaFoto do Empreendimento

Foto do EmpreendimentoFoto da Varanda

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 10 - INCORPORADOR: TRISUL

Localização: Santana, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 76

VGV Estimado de Lançamento: R$ 57,6 milhões

Tipologia: 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 33%

Capital Comprometido: R$ 6,1 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 6,1 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: mai/12

Data do Habite-se: dez/14

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 100%



Foto da Fachada

Foto do Empreendimento

Foto da Fachada

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

(1) Os estoques para os projetos da PDG representam apenas o volume referente às unidades recebidas pelo fundo e não o total de vendas sobre o total das unidades incorporadoras
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PROJETO 11 - INCORPORADOR: PDG (1)

Localização: Jabaquara, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 84

VGV Estimado de Lançamento: R$ 28,3 milhões

Tipologia: 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 29%

Capital Comprometido: R$ 4,9 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 4,9 milhões

Estágio do Projeto: Concluído 

Data do Lançamento: mar/12

Data do Habite-se: jul/15

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 99%



Foto do Empreendimento

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

(1) Os estoques para os projetos da PDG representam apenas o volume referente às unidades recebidas pelo fundo e não o total de vendas sobre o total das unidades incorporadoras
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PROJETO 12 - INCORPORADOR: PDG (1)

Localização:
Jardim Bom Tempo, Taboão da Serra -

SP

Torres: 2

Unidades: 212

VGV Estimado de Lançamento: R$ 61,3 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 17%

Capital Comprometido: R$ 6,2 milhões 

Capital desembolsado até o momento: R$ 6,2 milhões

Estágio do Projeto: Concluído 

Data do Lançamento: mar/12

Data do Habite-se: jul/15

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 86%



Perspectiva da Fachada

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

Foto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

(1) Os estoques para os projetos da PDG representam apenas o volume referente às unidades recebidas pelo fundo e não o total de vendas sobre o total das unidades incorporadoras
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PROJETO 15 - INCORPORADOR: PDG (1)

Localização: Vila Formosa, São Paulo - SP

Torres: 2

Unidades: 72

VGV Estimado de Lançamento: R$ 33,0 milhões

Tipologia: 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 21%

Capital Comprometido: R$ 5,2 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 5,2 milhões

Estágio do Projeto: Concluído 

Data do Lançamento: ago/12

Data do Habite-se: mar/15

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 50%



Foto da Fachada

Foto do Empreendimento
Foto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio

(1) Os estoques para os projetos da PDG representam apenas o volume referente às unidades recebidas pelo fundo e não o total de vendas sobre o total das unidades incorporadoras
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PROJETO 16 - INCORPORADOR: PDG (1)

Localização: Vila Ema, São Paulo - SP

Torres: 4

Unidades: 400

VGV Estimado de Lançamento: R$ 142,5 milhões

Tipologia: 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 26%

Capital Comprometido: R$ 17,1 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 17,1 milhões

Estágio do Projeto: Concluído 

Data do Lançamento: jul/12

Data do Habite-se: set/15

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 70%



Foto da Fachada

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 17 - INCORPORADOR: TIBÉRIO

Localização: Tatuapé, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 136

VGV Estimado de Lançamento: R$ 55,1 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 12%

Capital Comprometido: R$ 3,6 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 3,6 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: mar/14

Data do Habite-se: dez/16

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 40%



EmpreendimentoPerspectiva do Empreendimento

Perspectiva da Fachada

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 17 - INCORPORADOR: TIBÉRIO

Localização: Tatuapé, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 136

VGV Estimado de Lançamento: R$ 55,1 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 12%

Capital Comprometido: R$ 3,6 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 3,6 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: mar/14

Data do Habite-se: dez/16

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 40%



Foto do Empreendimento

Foto do Empreendimento Foto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 20 - INCORPORADOR: OR

Localização: Jacarepaguá, Rio de Janeiro - RJ

Torres: 4

Unidades: 260

VGV Estimado de Lançamento: R$ 84,9 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 8%

Capital Comprometido: R$ 3,8 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 3,8 milhões

Estágio do Projeto: Concluído 

Data do Lançamento: abr/13

Data do Habite-se: dez/15

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 80%



Foto do Empreendimento

Foto do Empreendimento Foto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 22 - INCORPORADOR: LÚCIO

Localização: Bela Vista, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 195

VGV Estimado de Lançamento: R$ 90,5 milhões

Tipologia: 1 e 2 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 12%

Capital Comprometido: R$ 5,6 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 5,6 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: dez/11

Data do Habite-se: nov/14

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 95%



Foto do Empreendimento

Foto do EmpreendimentoFoto do Empreendimento

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL II FII
Portfólio
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PROJETO 23 - INCORPORADOR: LÚCIO

Localização: Vila Formosa, São Paulo - SP

Torres: 1

Unidades: 96

VGV Estimado de Lançamento: R$ 44,3 milhões

Tipologia: 2 e 3 dormitórios

Participação do FII no Projeto: 20%

Capital Comprometido: R$ 5,0 milhões

Capital desembolsado até o momento: R$ 5,0 milhões

Estágio do Projeto: Concluído

Data do Lançamento: dez/11

Data do Habite-se: nov/14

Percentual de Obras Executadas: 100%

Percentual de Vendas Realizadas: 94%
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Este material foi elaborado pela RB Capital Asset Management Ltda., sob sua responsabilidade e tem caráter

meramente informativo, não podendo ser distribuído, reproduzido e/ou copiado sem a sua expressa concordância. A

RB Capital Asset Management Ltda. não se responsabiliza por erros de avaliação ou omissões. Os investidores têm

que tomar suas próprias decisões de investimento. Este relatório é um informativo e destinado aos cotistas do

Fundo. As informações contidas neste material não constituem publicidade, oferta ou recomendação de

investimentos, nem deve servir como base para tomada de quaisquer decisões sobre investimentos. Verifique a

tributação aplicável ao investir nas cotas de fundos de investimento imobiliário.

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, em especial a seção “Fatores de Risco”, que contém

a descrição de certos riscos que podem afetar de maneira adversa o investimento nas Cotas do Fundo, antes da

tomada de decisão de investimento. Rentabilidade obtida no passado não representa garantia de resultados futuros.

Fundos de investimento não são garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo

de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (FGC). As informações contidas neste material estão de acordo,

porém não esgotam e não substituem todas aquelas constantes do Prospecto Definitivo e do Regulamento do

Fundo, disponíveis nos websites do Coordenador Líder, da Administradora do Fundo, da CVM e da BM&FBOVESPA.
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