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O Fundo tem como objetivo aplicar, primordialmente, em

cotas de outros fundos de investimento imobiliário e

complementarmente, em : (i) ações ou cotas de sociedades,

(ii) cotas de fundos de investimento em participações ou de

fundos de investimento em ações (iii) certificados de

recebíveis imobiliários e cotas de fundos de investimento em

direitos creditórios ; (iv) letras hipotecárias, (v) letras de

crédito imobiliário e (vi) letras imobiliárias garantidas, desde

que todos estes fundos e veículos de investimento tenham

como propósito único atividades permitidas aos fundos

imobiliários .

INFORMAÇÕES GERAIS

VBI REITS FOF

OBJETIVO DO FUNDO E 
POLÍTICA DE INVESTIMENTOS

CADASTRE-SE 
NO MAILING

FALE COM
O RI

TAXA DE 
ADMINISTRAÇÃO

TOTAL

1,00% a.a. sobre o 
Patrimônio Líquido do 
Fundo, sendo 0,80% 
repassado ao Gestor.

TAXA DE 
PERFORMANCE

20% dos rendimentos 
que superarem a 
variação positiva

do IFIX

INÍCIO DAS 
ATIVIDADES
Fevereiro /2020

CÓDIGO DE 
NEGOCIAÇÃO

RVBI11

COTAS 
EMITIDAS

1.440.000

Clique aqui e acesse o Regulamento do Fundo

PARA MAIS INFORMAÇÕES

GESTOR

VBI Real Estate Gestão 
de Carteiras Ltda. 

ADMINISTRADOR

BRL Trust Distribuidora 
de Títulos e Valores 

Mobiliários S.A.

ESCRITURADOR

BRL Trust Distribuidora 
de Títulos e Valores 

Mobiliários S.A.

ACESSE O 
SITE

https://www.vbireits.com.br/?path=mailing
https://www.vbireits.com.br/fale_conosco.aspx?idCanal=l/SSjo2DqBh09NXllgSeRw==
https://www.vbicri.com.br/fale_conosco.aspx?idCanal=0gR31zVb34pFxcoBcJSGIQ==
https://www.vbicri.com.br/fale_conosco.aspx?idCanal=0gR31zVb34pFxcoBcJSGIQ==
https://www.vbicri.com.br/list.aspx?idCanal=wVEZ/DF9YDdGSu6Lkdi3WA==&ano=2020
https://www.vbireits.com.br/
https://www.vbireits.com.br/
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VISÃO ESTRATÉGICA DA VBI PARA O SEGMENTO DE 

FUNDOS DE FUNDOS

A proposta de geração de valor do VBI REITS FOF

Em nossa visão, FOFs não devem se limitar apenas à gestão profissional e

ativa de uma carteira de fundos imobiliários líquidos, mas também devem

viabilizar o acesso da Pessoa Física a investimentos que ela não consegue

acessar diretamente, seja pela necessidade de um investidor profissional

e/ou pela complexidade da operação . Assim, a estratégia de alocação do

VBI REITS FOF está distribuída hoje¹ em :

(i) FIIs Líquidos : alocação eficiente no mercado de FIIs listados ;

(ii) Private Placement : veículos restritos a investidor profissional e/ou

com baixa liquidez que ainda não passaram por oferta ICVM 400 ;

( iii ) CRI: alocação direta em CRI (até 33 % do PL por regulamento) .

FIIs Líquidos +
Private Placement + CRI

FIIs Líquidos + Private Placement 
+ CRI + Desenvolvimento

FIIs Líquidos + Private Placement 
+ CRI + Desenvolvimento 
+ Consolidação e Ativismo

ATÉ R$ 600 
MILHÕES

RVBI HOJE

ENTRE R$ 600MM
e R$ 1Bi

ACIMA DE R$ 1 BILHÃO

Estratégia de acordo com o patrimônio do FOF

¹Detalhe da alocação atual por estratégia na página 12.
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PATRIMÔNIO 
LÍQUIDO

VALOR PATRIMONIAL 
DA COTA

VALOR DE 
MERCADO¹

VALOR DE 
MERCADO DA COTA¹

P/PL
VOLUME MÉDIO 

DIÁRIO NEGOCIADO 
NO MÊS

R$ 131,7 milhões R$ 91,47 R$ 132,6 milhões R$ 92,09 1,01x R$ 0,5 milhão

DIVIDENDO POR
COTA

DIVIDEND YIELD
ANUALIZADO¹

DIVIDEND YIELD 
ANUALIZADO²

% PL ALOCADO 
EM FII

% PL ALOCADO
EM CRI

NÚMERO DE 
COTISTAS

R$ 0,75 9,8% 9,8% 84,8% 12,8% 11.119

¹Com base no valor da cota negociada na B3 em 31/08;
²Com base no valor da cota patrimonial em 31 / 08 .

RESUMO
RVBI11
AGOSTO 2021
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Os FIIs seguiram em queda no mês de agosto, aprofundando as perdas observadas desde a segunda quinzena de julho . No mês, o IFIX recuou -2,6% como reflexo da

combinação entre abertura da curva de juros nos vértices mais longos, pressão inflacionária e o ciclo de alta da Taxa Selic que atingiu 5,25 % ao final de julho com o mercado

projetando nova alta de 1,0 p.p. ao final de setembro, podendo se estender novos aumentos até o final do ano e chegar a 8,0% a.a de acordo com o relatório Focus do BCB.

Diante deste cenário temos optado por uma estratégia defensiva desde o início do semestre através da ampliação da nossa carteira de FIIs Private Placement , que são fundos

com liquidez limitada que ainda não passaram por oferta ICVM 400 e não estão disponíveis para investimento de pessoas físicas, ficando limitados a investidores institucionais

como FOFs. Em função da ausência de liquidez, estes fundos via de regra oferecem maior rentabilidade aos seus investidores e sua precificação não está correlacionada ao

IFIX, o que reforça o perfil defensivo deste tipo de ativo . Neste sentido, aumentamos nossa exposição ao Mauá HY, que passa a ser a maior posição do Fundo, bem como

subscrevemos oferta ICVM 476 do GTIS Logística . Estas posições defensivas foram financiadas pela venda de ativos líquidos realizada no início, quando tentamos antecipar a

queda do mercado e realizar o lucro de determinadas posições que encontravam -se próximo ao seu preço justo, garantir o volume de lucro necessário para manutenção do

dividendo estável ao longo do segundo semestre e proteger nosso capital das flutuações do mercado através da redução da nossa carteira de FIIs Líquidos . Ao final de agosto,

os FIIs Líquidos respondiam por 59 % do PL do Fundo, enquanto FIIs Private Placement e CRI compunham o restante da carteira .

Todo o mencionado acima explica como foi possível que o patrimônio do Fundo¹ avançasse + 0,2% em agosto, revertendo a queda de -2,6% observada no IFIX . Ao mesmo

tempo, as cotas do RVBI no secundário valorizaram -se + 1,8% . No tocante aos dividendos, mantivemos o patamar de R$ 0,75 /cota (Div. Yield = 9,8% a.a.) . Assim,

mantivemos o dividendo em linha com o mês anterior em um volume que acreditamos ser saudável para atravessar um segundo semestre potencialmente volátil e nos

deixando em posição privilegiada para o momento de retomada . Em resumo, hoje os dividendos do VBI REITS são compostos por R$ 0,65 /cota (87 % ) de receita recorrente e

apenas R$ 0,10 /cota (13 % ) de ganho de capital . Em agosto, encerramos o mês com R$ 2,02 /cota de reserva de bruto lucro não -distribuído que se ñconsumidosòao ritmo de

R$ 0,10 /cota mensalmente garantiriam a estabilidade dos dividendos atuais por cerca de 16 meses, acomodando inclusive quedas do mercado sem impactar os dividendos .

Cabe reforçar que não se trata de promessa de distribuição, uma vez que fundos imobiliários são ativos de renda variável, mas sim uma demonstração para os investidores de

que é possível a manutenção do patamar atual de dividendos no curto/médio prazo mesmo diante de um mercado volátil, uma vez que a previsibilidade dos proventos é um

dos pilares da gestão do VBI REITS FOF. Complementarmente, em um segundo momento, diante da retomada do mercado poderá haver espaço para eventual novo aumento

dos dividendos .

COMENTÁRIOS DA GESTÃO

¹Valor da Cota Patrimonial ajustada pelos dividendos ;
²Valor da cota ajustada por rendimento ;
³Apenas um indicativo com base em nossa leitura de mercado atual, não constituindo promessa e/ou
compromisso de distribuição uma vez que fundos imobiliários são investimentos de renda variável .
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Plural Recebíveis (PLCR), 

Mauá Recebíveis (MCCI) e 

Kinea High Yield (KNHY):

Para acomodar os dois novos 

investimentos do Fundo terminamos de 

liquidar as posições que tínhamos 

nestes FIIs, uma vez que acreditamos 

que os mesmos já encontravam -se 

precificados em linha com seu valor 

justo e representavam uma pequena 

porção do PL do RVBI

Mauá HY (MCHY): 

Ampliamos nossa exposição 

ao FII Mauá HY de 7% para 

10% através de uma transação 

privada. Assim, ancoramos a 

maior exposição do Fundo em 

um FII com ótima relação 

retorno/risco, combinando CRI 

de empresas patrimonialistas e 

de recebíveis residenciais de 

risco moderado com taxa de 

IPCA+12%.

GTIS Logística (GTLG): 

Subscrevemos o IPO do fundo 

através de oferta ICVM 476, 

investindo 6% do PL do 

Fundo em um FII com portfólio de 

excelente qualidade imobiliária 

com yield estável próximo a 9%, 

visando a valorização potencial do 

fundo na medida em que ganhe 

liquidez no futuro

No mês de agosto terminamos de implementar a estratégia que deverá perdurar ao longo segundo semestre de 2021 , com a ampliação da alocação na estratégia de FII Private

Placement , que passou a responder por 26 % do PL do RVBI, com o aumento da exposição em MCHY e a subscrição da oferta do GTLG. Ambos são fundos sem liquidez que, embora

listados, ainda não passaram por oferta ICVM 400 e possuem rendimento recorrente significativamente acima de seus pares setoriais, excelente relação risco e retorno, além de

possuírem valor de mercado descorrelacionados do IFIX ïalgo importante para a performance do fundo em meio à um mercado em queda diante da abertura da curva de juros, da

pressão inflacionária e do atual ciclo de alta da Selic .

PRINCIPAIS ALTERAÇÕES NO PORTFÓLIO

COMENTÁRIOS DA GESTÃO
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COMENTÁRIOS DA GESTÃO
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HISTÓRICO DE DISTRIBUIÇÃO POR COTA VS. 
PROJETADO EM PROSPECTO

EVOLUÇÃO DO GANHO DE CAPITAL POR COTA

Fonte : VBI Real Estate . Prospecto da 1ª Emissão de Cotas, página 350 .

COMENTÁRIOS DA GESTÃO

No mês foram distribuídos R$ 0,75 /cota . Tudo mais constante,

será possível conservar nos próximos meses um montante igual

ou superior aos R$ 0,75 /cota, uma vez que o Fundo acumula

estoque de ganho de capital não - realizado de R$ 2,06 /cota, o que

nos permite manter o dividend yield sem que seja necessário giro

excessivo de portfólio, o que em nossa visão, além de ser

ineficiente sob o ponto de vista tributário, exige a venda

prematura de ativos que ainda não atingiram seu potencial de

valorização . Cabe destacar que este é apenas um indicativo com

base em nossa leitura de mercado atual, não constituindo

promessa e/ou compromisso de distribuição uma vez que fundos

imobiliários são investimentos de renda variável .

Cabe retomar que o imposto de renda sobre ganho de capital

realizado está sendo questionado pelo Fundo em processo judicial

desde o mês de novembro de 2020 (clique aqui ) e, em caso de

sucesso poderá haver o ressarcimento do IR recolhido até o

momento, o qual será revertido para o investidor . Até o momento,

o VBI REITS recolheu cerca de R$ 1,058 milhão de IR sobre ganho

de capital realizado, equivalente à R$ 0,73 /cota .
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Realizado Planejado (Prospecto 1ª Emissão)

https://www.vbireits.com.br/Download.aspx?Arquivo=jgA9qoHRCyaSfl7Qso06Zg==
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HISTÓRICO DE DISTRIBUIÇÕES POR COTA (12 MESES)

DIVIDEND YIELD

Com base no resultado de agosto, foi

anunciado em 09 / 09 o valor de R$

0,75 /cota como distribuição de dividendos,

a serem pagos aos cotistas no dia 16 / 09 .

Este montante representa dividend yield de

9,8% sobre o PL do fundo ao final de

agosto (R$ 91 ,47 ) ou ainda 9,8% sobre o

preço de fechamento das cotas no mercado

secundário (R$ 92 ,09 ) no último dia útil do

mês .

Note que os dividendos são anunciados no

6º dia útil do mês subsequente e o

pagamento é realizado no 11 º dia útil do

mesmo mês .

RENDIMENTOS
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PERFORMANCE ACUMULADADesde o início do Fundo em fevereiro de 2020 , o retorno

total¹ do PL do VBI REITS foi de + 2,3% . No mesmo

período, o IFIX acumulou queda de -10 ,1% o que signifca

geração de aproximadamente 1240 bps de alpha para o

investidor . Já o valor das cotas RVBI 11 negociadas na B3

desde o início apresentam retorno total² de + 2,9% , o que

equivale a 1300 bps de alpha sobre o IFIX gerados para o

investidor .

Ao final de agosto, o valor da cota do Fundo apresentava

ágio em relação ao seu PL em cerca de 0,7% , com

PL/cota em R$ 91 ,47 e cotação de R$ 92 ,09 (P/PL =

1,01 x) .

Ressaltamos que o PL do Fundo reflete a marcação a

mercado diária das cotas dos FIIs em carteira, CRI, caixa

e equivalentes, descontadas as obrigações do VBI REITS

como taxas e despesas, também provisionadas em uma

base diária . Para maior transparência, o RVBI tem seu PL

divulgado diariamente (D -2) em seu site oficial .
¹Valor da Cota Patrimonial ajustada pelos dividendos; ²Valor da cota ajustada por rendimento; ³CDI com alíquota de 
imposto de renda de 15%. Fonte: Bloomberg.

RENTABILIDADE 

IFIX = - 10,1%

Ibovespa = +2,7%

RVBI11 2 = +2,9%

RVBI11¹ = +2,3%

CDI 3 = +4,4%

https://www.vbireits.com.br/show.aspx?idCanal=Y5IHemhMRshlkliQnXoO1A==
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RENTABILIDADE 

¹ 4 de Fevereiro de 2020 ;
²Valor da Cota Patrimonial ajustado pelas distribuições acumuladas ;
³Valor da Cota de Mercado ajustado pelas distribuições acumuladas .

AGOSTO/21 2021 12 meses Desde o Início¹

IFIX -2,6% -4,2% -1,2% -10,1%

Patrimônio Líquido ² +0,2% +1,1% +4,9% +2,3%

Cota ³ +1,8% +4,2% +16,8% +2,9%
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Entre 04 / 02 / 20 (IPO do VBI REITS) e 31 / 08 / 21 , o IFIX acumulou queda de ï10 ,1% , enquanto o PL¹ do Fundo obteve alta de + 2,3% - esta

diferença de + 12 ,4 p.p. equivale a alpha de 1240 bps gerados para o investidor - sendo esta uma das principais formas de mensurar a

performance da gestão . Esta diferença é atribuida a diferentes fatores, como seleção setorial (efeito do maior peso de alocação em setores com

melhore performance dentro do IFIX), seleção de ativos (escolha de FIIs com melhor performance dentro de cada setor), receita com CRI e

receita financeira, descontadas as despesas recorrentes e os custos de emissão, conforme demonstrado abaixo .

¹Valor da Cota Patrimonial somada aos dividendos acumulados.

RENTABILIDADE 
ATRIBUIÇÃO DE PERFORMANCE ACUMULADA


