-

Em 2026, o cenario pa-
ra Fundos de Investimen-
to Imobiliario (FIIs) reflete
um ciclo de cortes de juros
mais gradual e incerto, com
o mercado projetando re-
ducdo da Selic, mas de for-
ma mais cautelosa. Esse am-
biente é crucial para os FIIs,
sensiveis ao custo do dinhei-
ro, em um contexto de ju-
ros ainda elevados, politica
monetaria restritiva e im-
pacto sobre crédito e inves-
timento.

O Banco Central apon-
tou que os juros nominais
do setor publico atingiram
R$ 1,03 trilhao em 12 meses
até janeiro de 2026 (8,05%
do PIB), impulsionados pe-
la Selic e pelo endividamen-
to, reforcando que a politi-
ca contracionista e o crédito
restrito continuam pressio-
nando os investimentos.

“Ha um argumento eco-
nomico forte para comegar
a normalizar juros, mas ele
convive com forgas contra-
rias, por conta das expecta-
tivas de inflagdo ainda acima
da meta, risco geopolitico e
pressao do petrbleo. Nes-
se contexto, o ano tende a
exigir mais seletividade em
FIIs, com foco em segmen-
tos e qualidade, e menos
apostas generalizadas”, ex-
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Com politica monetaria ainda restritiva, crédito pressionado e juros publicos

ENTES

acima de R$ 1 trilhdo em 12 meses, fundos imobiliarios operam em
ambiente desafiador apesar da expectativa de queda gradual da Selic

plica Lucas Sharau, espe-
cialista em planejamento fi-
nanceiro.

Ao avaliar o risco-re-
torno, os segmentos mais
bem posicionados sao fun-
dos de papeis de boa quali-
dade, logistica, shoppings e
lajes corporativas. “Logisti-
ca chega com fundamento
operacional forte: a vacancia
do mercado logistico clas-
se A no Brasil fechou 2025
em 6,56%, abaixo dos 8,03%
de 2024, e os precos pedi-
dos também subiram. Sho-
ppings entram em 2026 co-
mo um setor que faturou R$
200,9 bilhoes em 2025, com
658 shoppings em operacao
e 11 inauguracoes previstas
para 2026. Ja os fundos de
papel continuam interessan-
tes porque o juro ainda al-
to sustenta a renda dos pa-
péis”, pontua Sharau.

O planejador financei-
ro ressalta que o investi-
dor deve considerar trés
cenarios: um cenario-ba-
se de cortes de juros mais
lentos, um cenario benigno
com inflacdo e petréleo em
queda permitindo redugoes
mais consistentes, e um ce-
nario adverso com inflacao
persistente ou piora fiscal,
mantendo a Selic elevada
por mais tempo.

Selic deve influenciar desempenho dos Flls em 2026

A queda da Selic impacta 0s
Flls de forma diferente conforme
0 segmento: nos fundos de papel,
juros altos ainda sustentam
rendimentos, tornando-os
defensivos enquanto 0s cortes
sao lentos; nos fundos de tijolo,

0 efeito maior vem da valorizagao
das cotas com juros menores; 0S
hibridos equilibram renda corrente
e valorizagao, atravessando melhor

cendrios incertos; e os fundos de
desenvolvimento sdo mais sensiveis
ao ciclo, se beneficiando de cortes
claros e sofrendo quando o juro
permanece alto. Assim, em 2026,
“papel” e hibridos se mostram mais
confortaveis no cenario-base, “tijolo”
e “desenvolvimento” se destacam
no cenario benigno, e “papel” de
qualidade volta a ser porto seguro
no cenario adverso.

Relevancia do P/VP na avaliagcao
de oportunidades em FllIs: Eficacia ou risco?

A métrica do Prego Valor
Patrimonial (P/VP) continua
sendo (til, e funciona como ponto
de partida para a tomada de
decisdo. O mercado amadureceu
bastante e ja diferencia melhor o
que esta barato por exagero do
que esta barato por um motivo
estrutural.

“Para 2026, eu diria que 0
P/VP segue sendo uma métrica
eficiente quando lido junto com
o resto: qualidade do ativo,
ocupacao, poder de reajuste
de aluguel, perfil dos inquilinos,
endividamento e histérico da
gestdo. Num cendrio benigno,
muitos descontos tendem a
fechar. Num cenario adverso, 0
fundo ‘barato por problema’ pode
continuar barato por bastante

tempo”, ressalta Sharau.

Para avaliar a qualidade da
gestao de um Fll e a capacidade
de gerar valor no longo prazo, o
investidor precisa se atentar a
cinco frentes: alocacao de capital;
execucao operacional; gestao de
risco; governanga e transparéncia;
e disciplina de ciclo.

0 principal risco para Flls
continua sendo macroecondmico,
com inflagao, petréleo e
fiscalidade afetando a Selic
e, portanto, os precos dos
fundos. Cada segmento tem
riscos préprios: inadimpléncia
e qualidade do crédito em
fundos de papel; vacancia e
reposicionamento em fundos
de tijolo; e alavancagem mal
calibrada em todos.

0 especialista destaca

que o Fll ideal para 2026 é
resiliente e estruturado para
funcionar mesmo sem um
cenario perfeito.

Confira abaixo as caracteristicas-
chave:

SETOR E ATIVOS: logistica de
qualidade, shoppings dominantes
e imdveis urbanos bem
posicionados; escritorios apenas se
ativos e preco forem atraentes.

INQUILINOS E CONTRATOS:
locatarios fortes, contratos longos
e protecdo inflacionaria quando
possivel.

CARTEIRA E CREDITO: fundos de
papel com carteira pulverizada,
garantias robustas e sem excesso
de risco.

ALAVANCAGEM E GOVERNANCA:
divida controlada, gestao
disciplinada e governancga
transparente.

“Os Flls continuam oferecendo
renda e diversificagdo. Além do
provento, podem valorizar se 0s
juros cairem e, as vezes, proteger
contra a inflagdo. O foco deve ser
fundos com qualidade operacional
e preco atraente, capazes de
enfrentar diferentes ciclos”, conclui
Sharau.
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