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Outras Estratégias RBR > Inteligência direcionada para RBR ALPHA

RBR Asset: Inteligência

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018

FII Corporativo FIP Desenvolvimento Crédito Imobiliário
Real Estate Wealth

Management

E
st

ra
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g
ia • Foco em escritórios Classe

A/B+
• Geração de Renda e valor 

Patrimonial

• Desenvolvimento residencial 
na cidade de São Paulo

• Certificado de Recebíveis 
Imobiliários (CRI) e 
Estratégias de Crédito

• Gestão de Portfólio 
• Alocações estratégicas / 

Decisões de Desinvestimento

Emissão
R$25,000,000

Certificado de Recebível 
Imobiliário - CRI

Rent.: CDI + 6.5%
Duration: 42 months

RBRF11

R$ 81 mm

A
U

M
 

A
tu

a
l

RS$110mm – Fundo 1
RS$ 56mm – Fundo 2

RS$304mm
(2 fundos + 1 club deal)

>270mm de investimento / 
estruturação

R$300mm

Foco exclusivo no
Mercado Imobiliário

Capacidade de 
Alocação

Agilidade com 
diligência

Rede de Parceiros
Imobiliários
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FII RBR Alpha: Visão Geral

Início

12 Setembro 2017

Investidores Dez/17

1.977

Foco

Ganho de Capital

PL Inicial (R$)

80.999.200,00

Liquidez diária Dez/17

R$ 147,1 mil

Tese Principal

Corporativo, AAA, São 
Paulo

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018
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FII RBR Alpha: Gestão de Portfólio

March-15

Summary Investment Overview

Building Torre Norte - CENU

Ticker TRNT11B

GLA (m²) 55.838

Vacancy 13%

Mkt Cap (BRL mn) 661,17

Current Price 168,00 R$ 11.841/m²

Target Price 166,00 R$ 11.700/m²

12m Forecast DY 8,10%

Lease Summary Sector GLA (m²) Start End Revision

SKY Services 3.336 - - -

HP Technology 8.518 - - -

Monsanto Agriculture 3.294 - - -

CA Prog Brasil Technology 4.530 - - -

Microsoft Technology 6.609 - - -

Others Others 22.486 - - -

Vacant - 7.065 - - -

Monthly Forecast Mar/15a Apr/15e May/15e Jun/15e Jul/15e

Estimated Rent/m² 102,26 102,26 102,32 102,51 103,68

Vacancy EoP 12% 12% 12% 12% 12%

AFFO (R$ mn) 4,62 4,55 4,57 4,58 4,63

AFFO/share (R$) 1,17 1,16 1,16 1,16 1,18

NOI (R$ mn) 4,79 4,68 4,70 4,71 4,76

NOI (BRL/m²) 85,73 83,79 84,15 84,31 85,33

DPS (R$) 1,54 1,26 1,16 1,16 1,16

EPS (R$) 1,12 1,16 1,16 1,16 1,18

Summary 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E

GLA EoP (m²) 55.838 55.838 55.838 55.838 55.838

Vacancy 5,8% 9,0% 7,0% 7,0% 5,0%

Estimated Rent/m² 110,53 106,01 112,31 118,34 124,39

AFFO (BRL mn) 74,04 56,54 64,03 68,47 72,12

Net Operating Income (NOI) (BRL mn) 76,45 51,73 60,38 64,98 69,12

P/BV 0,8x 0,9x 0,9x 0,9x 0,8x

Dividend Yield 11,2% 9,3% 9,6% 10,3% 10,8%

Implied Cap Rate (at Current Price) - - 9,4% 10,1% 10,7%

Location

Players

Adm. BTG Pactual

Manager Tishman Speyer

Adm. Fee [Monthly Yield] 1,50% p.a.

Mgmt. Fee [Monthly Rent] 1,25% p.a.

Perf. Fee -

Div. Payout 20th day

Price

Location

Quality

Tenant

Hidden Value

Benx Grading System

64%

R$ 

11.841/m²
R$ 

11.700/m²
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Contracts  Schedules
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27,20%

Rent Index
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1. 
Diagnóstico do 
Cenário Atual

5.
Gestão Ativa

2.
Projeção do 

Cenário 
Futuro

4. 
Alocação

em Portfólio 
Ideal

3. 
Modelagem Financeira e 

Visita a Ativos

March-15

Summary Investment Overview

Building Tower Bridge

Ticker TBOF11

GLA (m²) 55.079

Vacancy 38%

Mkt Cap (BRL mn) 522,60

Current Price 52,00 R$ 9.488/m²

Target Price 79,00 R$ 14.415/m²

12m Forecast DY 9,75%

Lease Summary Sector GLA (m²) Start End Revision

Tam Services 5.795 Feb/13 Jan/18 Feb/16

Zurich Financial 9.019 Jun/13 Jun/21 Jul/16

Convidien Healthcare 6.525 Sep/13 Sep/21 Sep/16

Qualcomm Telecom 2.173 Apr/13 Mar/18 Apr/16

Banco Toyota Financial 2.897 Feb/13 Jan/18 Feb/16

Abbvie Other 4.346 Sep/14 Sep/22 Jul/17

Fleury Healthcare 3.127 Feb/13 Jan/18 Feb/16

Other Other 287 Oct/13 Sep/18 Oct/16

Vacant - 20.910 - - -

Monthly Forecast Mar/15a Apr/15e May/15e Jun/15e Jul/15e

Estimated Rent/m² 132,09 132,57 132,57 132,57 136,72

Vacancy EoP 38% 38% 38% 38% 34%

AFFO (R$ mn) 3,87 3,91 3,91 3,91 4,42

AFFO/share (R$) 0,39 0,39 0,39 0,39 0,44

NOI (R$ mn) 4,16 4,19 4,19 4,19 4,70

NOI (BRL/m²) 75,61 76,11 76,05 76,05 85,25

DPS (R$) 0,38 0,39 0,39 0,39 0,39

EPS (R$) 0,39 0,39 0,39 0,39 0,44

Summary 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E

GLA EoP (m²) 55.079 55.079 55.079 55.079 55.079

Vacancy 34,1% 30,0% 22,0% 14,0% 10,0%

Estimated Rent/m² 126,55 137,54 145,67 153,44 161,23

AFFO (BRL mn) 45,60 50,69 65,24 79,40 91,01

Net Operating Income (NOI) (BRL mn) 37,32 44,00 59,94 75,35 87,80

P/BV 0,7x 0,7x 0,7x 0,6x 0,6x

Dividend Yield 12,2% 9,5% 12,3% 15,0% 17,3%

Implied Cap Rate (at Current Price) - - 7,6% 9,6% 11,2%

Location

Players

Adm. BTG Pactual

Manager Tishman Speyer

Adm. Fee 0,20% p.a.

Mgmt. Fee 0,20% p.a.

Perf. Fee -

Div. Payout 10th Buisiness Day 

Price

Location

Quality

Tenant

Hidden Value

Benx Grading System
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April-15

Summary Investment Overview

Building Thera Corporate

Ticker THRA11

GLA (m²) 9.476

Vacancy 100%

Mkt Cap (BRL mn) 69,78

Current Price 51,00 R$ 7.364/m²

Target Price 38,86 R$ 5.610/m²

12m Forecast DY 2,47%

Lease Summary Sector GLA (m²) Start End Revision

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -

Vacant - 9.476 - - -

Monthly Forecast Apr/15a May/15e Jun/15e Jul/15e Aug/15e

Estimated Rent/m² 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Vacancy EoP 100% 100% 100% 100% 100%

AFFO (R$ mn) (0,28) (0,25) (0,25) (0,24) (0,23)

AFFO/share (R$) (0,21) (0,18) (0,18) (0,18) (0,17)

NOI (R$ mn) (0,24) (0,23) (0,23) (0,22) (0,21)

NOI (BRL/m²) -25,12 -24,47 -24,46 -23,16 -21,85

DPS (R$) 0,77 0,77 0,78 0,78 (0,18)

EPS (R$) 0,75 0,78 0,78 (0,18) (0,17)

Summary 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E

GLA EoP (m²) 9.476 9.476 9.476 9.476 9.476

Vacancy 100,0% 90,0% 60,0% 30,0% 20,0%

Estimated Rent/m² - 80,00 80,46 81,74 84,84

AFFO (BRL mn) (1,08) (2,73) 0,63 4,62 6,78

Net Operating Income (NOI) (BRL mn) (1,83) (5,58) (1,55) 3,42 6,11

P/BV 0,6x 0,6x 0,6x 0,5x 0,5x

Dividend Yield 16,5% 9,0% 0,5% 6,2% 9,5%

Implied Cap Rate (at Current Price) - - (3,3%) 7,3% 13,1%

Location

Players

Adm. BTG Pactual

Manager BTG Pactual/CCP

Adm. Fee 0,20% p.a.

Mgmt. Fee [Gross Income] 1,00% p.a.

Perf. Fee -

Div. Payout 10th Buisiness Day 

Minimum Guarenteed Rent expires in June/15 - Very probable stock price depreciation 

Price

Location

Quality

Tenant

Hidden Value

Benx Grading System
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FII RBR Alpha: Estratégias de Investimento

40% a 80% da Alocação

Principal Estratégia do 
Fundo

- Custo de Reposição 
como referência

- Fundos de “Tijolo” 
predominantemente

- Tese principal atual: 
Corporativo, AAA, SP

- “Dividendos são a 
consequência de um 

bom Tijolo”

ALPHA BETA CRI HY LIQUIDEZ

0% a 20% da Alocação

Foco em garantias 
Imobiliárias

- Retornos esperados > 
NTN-B + 2%a.a.

- Diversificação como 
mitigante de riscos

10% a 20% da Alocação

Recursos para alocação 
futura

- Foco em ativos com 
liquidez: Renda fixa, FIIs

e CRI High Grade

- CRI High Grade: 
retornos esperados < 

NTN-B + 2% a.a.

- Foco no crédito 
corporativo (créditos 

comprovados)

0% a 20% da Alocação

Alocação Tática

- Estabilidade no 
pagamento de 

dividendos como 
referência

- Fundos “respondem” 
mais rápido às condições 

macroeconômicas

- Tese principal atual: 
IPO FII Shopping

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018
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FII RBR Alpha: Alocações por Estratégia

40% a 80% da Alocação

Ativos

- THRA11

- HGJH11

- FVBI11

- BRCR11

- JSRE11

- CBOP11

- BCFF11

ALPHA
Alocação atual: 60%

BETA
Alocação atual: 14%

CRI HY
Alocação atual: 7%

LIQUIDEZ
Alocação atual: 18%

0% a 20% da Alocação

Ativos

- CRI Grupo Cem

- CRI Rede D’or

- CRI Carvalho Hosken

- CRI Colorado

- CRI Ditolvo

- OUJP11

- FII VALORA

- FII HABITAT

10% a 20% da Alocação

Ativos

- KNCR11

- RENDA FIXA

0% a 20% da Alocação

Ativos

- VISC11 (encerrado)

- XPML11

- MALL11

- ALZR11

- HGBS11

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018
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FII RBR Alpha - Financials: Velocidade de alocação de Recursos

Aprovação Carta 
Consulta (FII BTG)

Alocação Acelerada

IPO

12 Setembro 2017
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9

FII RBR Alpha - Financials: Valorização do PL
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Dividendo Pago Dividend Yield (a.a.) - Base R$ 100,00

FII RBR Alpha - Financials: Evolução dos dividendos pagos

Impacto da alocação de Capital nos dividendos
+

Ganho de Capital que complementará os dividendos futuros

Dividendo 
referente a 

Set/17 (IPO em 
12/09/17)

% Alocado
8,95%

% Alocado
26,14%

% Alocado
65,43%

% Alocado
92,84%
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FII RBR Alpha: Posições em destaque

THRA11 BRCR11 VISC11 HGJH11 OUJP11

Estratégia: Alpha

Valorização: 7,49%

Posição encerrada? Não

Estratégia: Beta

Valorização: 3,91% 

Posição encerrada? Sim

Posição encerrada em
Jan/17

Estratégia: Alpha

Valorização: 3,69%

Posição encerrada? Não

Estratégia: Alpha

Valorização: 2,02%

Posição encerrada? Não

Estratégia: Alpha

Valorização: 5,30%

Posição encerrada? Não

TOP 5 – Valorização de Capital (Base 29/12/2017)

HGBS11 FVBI11 KNCR11 CBOP11 -

Estratégia: Beta

Valorização: -1,90%

Posição encerrada? Não

Estratégia: Liquidez

Valorização: -0,71% 

Posição encerrada? Não

Estratégia: Alpha

Valorização: -0,06%

Posição encerrada? Não

Estratégia: -

Valorização: -

Posição encerrada? -

Estratégia: Alpha

Valorização: -1,11%

Posição encerrada? Não

TOP 5 – Desvalorização de Capital (Base 29/12/2017)

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018
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FII RBR Alpha: Racional de Investimentos

FII Thera

Tipo Escritório classe AAA

Localização Vila Olímpia - São Paulo

Tamanho 10.586,16 m² - 5 andares 

Racional da Operação

Localização Privilegiada
Próximo a região de escritórios da 
Berrini e Vila Olimpia, e Aeroporto 
Congonhas

Governança
Potencial para influenciar na 
gestão do prédio

Proteção contra Downside
► Alugueis de longo prazo
► Participação relevante no prédio
► Aumento potencial no aluguel

FII HGJH

Tipo Escritórios classe AAA

Localização Itaim - São Paulo

Tamanho 12.613,55 m² - 15 andares 

Racional da Operação

Localização Privilegiada
Localizado na Rua Amauri, travessa 
com a Av. Faria Lima

Governança
Potencial para influenciar na 
gestão do prédio

Proteção contra Downside
► Alugueis de longo prazo
► 100% de participação no prédio
► Aumento potencial no aluguel

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018
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FII RBR Alpha: Relações com Investidores

1º Webcast – 02 de Fevereiro 2018

Site RBR
Em 

reestruturação

Relatórios 
Mensais

Webcast 
Trimestral

Relações com Investidores

TRANSPARÊNCIA LIQUIDEZ Governança



14

FII RBR Alpha: Análise de Mercado São Paulo

Visão RBR

► Boletim Focus 26/01/2018 apresenta sinais importantes para o setor

imobiliário,:

Taxa Selic – 6,75% em 2018 e 8,00% em 2019.

PIB: 2,66% em 2018 e 3,00% em 2019

IGP-M: 4,5% em 2018 e 4,30% em 2019

► Analisando de forma estritamente econômica, a taxa Selic em queda e

retomada do PIB são indicadores importantes para o setor, tendem a

impulsionar o valor do imóveis e a redução de vacância, a queda da taxa

de juros também traz a possibilidade de alavancagem na aquisição de

ativos, percebemos esse movimento em aquisições da HIG e BR Properties

alancados por CRIs.

► A retomada do IGP-M, principal indexador do mercado imobiliário, começa

a aparecer.

► Alguns players de mercado como empresas de properties listadas estão

buscando adquirir grandes ativos e sair dos menores, o que abre espaço

para operações off Market e novos IPO’s de FII.

► O mercado de locação começa apresentar os sinas de recuperação, na Vila

Olímpia por exemplo, grandes áreas contiguas (acima de 5.000m2) são

praticamente inexistentes .

► Nos reunimos com as 3 maiores Brokers (CBRE, Colliers, JLL) para discutir

mercado, os dados das 3 empresas convergem para uma melhora de

mercado em São Paulo.

Novo Estoque Esperado – SP (m²)

Ciclo de Mercado

Fonte: Colliers
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Av. Dr. Cardoso de Melo n°1340 – 7° andar

São Paulo, Brasil

CEP: 04548-004

Telefone: +55 11 4083-9144

contato@rbrasset.com.br

www.rbrasset.com.br


