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Fundbox abre capital a
novos subscritores em

fundo turistico  psg.v1
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tativa de colocar uma boa parte. Os
primeiros dez participantes coloca-
ram 5,475 milhdes de euros e pode-
remos chegar a um niimero em tor-
no de duas duzias de subscritores
com as quatro chamadas de capital.

Que yields sdo expectaveis nos dois
fundos?

Para Coimbra, a nossa perspectiva é
de obteremos um “yield” de 6,45%
anualizado. Este valor € rigoroso por-
que tivemos um “investment case”
discutido com um conjunto relativa-
mente alargado de investidores e
aquele é um investimento tipico pa-
ra um cendrio central de investimen-
to. No Porto, esperamos ter uma ren-
tabilidade ligeiramente acima, com
cerca de dois digitos.

Que facilidades fiscais traz a estru-
tura através do fundo?
Essencialmente, as facilidades dos
fundos de reabilitagio urbana que,
nao sendo isentos de IMT e IMI, nao
tém a tributacdo a nivel do imposto
sobre os rendimentos, logo consis-
tem numa estrutura fiscalmente efi-
ciente. O facto de o projecto do Porto
estar a ser feito através de um fundo
tem, em boa medida, que ver com o
facto de utilizar um fundo em vez de
um veiculo societdrio, gerar uma
margem maior. Visa substituir o in-
vestidor que poderd nao acorrer.

Avyield de 6,45% em Coimbra ndo é
estreita?

Nao me parece. Os nossos investido-
res em Coimbra tém condigoes dife-
rentes, sendo que, dos dez, seis sao
proprietdrios da zona de intervengao
que converteram os seus iméveis em
unidades de participacao.

Podem replicar estes modelos em
outras cidades?

Gostdvamos muito e ja fizemos pro-
postas. Tivemos conversas em torno
do que tinhamos sido mandatados
para fazer em Coimbra com uma
SRU activa. Teriamos o maior gosto
em replicar o que fazemos no Porto e
Coimbra a outras cidades do pafs.

No Porto, a SRU Porto Vivo nao é
nosso investidor, temos um privado
connosco, sendo que esta é uma si-
tuagao que serve para qualquer cida-
de.

O caso de Coimbra ¢ menos aces-
sivel, na medida em que a SRU é um
investidor forte no fundo. Fez uma
aposta dentro dos meios que tinha ao
seu dispor, de os canalizar para o fun-
do. Ha vdrias SRU com menos meios e
menos vontade de aplicd-los num in-
vestimento deste tipo. O modelo de
Coimbra € menos susceptivel de ser
reproduzido na medida em que exige
alguma capacidade de investimento
da SRU ou do municipio local. Reafir-
ma a aposta que a Coimbra Viva, uma
sociedade razoavelmente capitaliza-
da, fez no fundo. Nao tivemos, até a
data, talento para persuadir outra ad-
ministragao de SRU a fazer a mesma
aposta. O modelo do Porto é portavel,

exigindo que haja um investidor pri-
vado satisfeito com o “investment
case” da reabilitagao.

Quais os outros projectos da gesto-
ra Fund box?

Temos outros projectos mais conven-
cionais. O projecto da ex-Universida-
de Moderna parte da aquisi¢do do pa-
triménio imobilidrio da universida-
de por um investidor. Este montou
um fundo connosco depois de ter
feito as aquisigoes.

Na Moderna, temos trés edificios,
sendo que temos o PIP em discussdo
com a Camara e sujeito a uma apro-
vagao integral. Pretendemos reabili-
tar dois dos edificios e demolir o mai-
or, que é um complexo sem nenhum
interesse arquitecténico, de acordo
com a edilidade. Esse espaco terd um
edificio novo, sendo o desenho do ar-
quitecto Paciéncia.

Os outros dois, que sao edificios in-
dustriais mais antigos, serdo reabili-
tados. Serd um projecto residencial
COm uma pequena componente co-
mercial. Sendo um projecto privado,
tem escala para ir para além daquele
ideia de mera reabilitagao de um pré-
dio. Os desenhos cruzam um estilo
muito limpo do arquitecto Paciéncia
na construgao nova com uma reabili-
tacdo de edificios industriais. O ba-
lango vai ser bom e esperamos come-
¢ar a obra em 2012. Este fundo tem
10 milhoes de euros de capital e o ac-
tivo estd um pouco acima dos 15 mi-
Ihoes. Antes de comegar as vendas,
pensamos levar o fundo aos 40 a 50
milhdes de euros, dependendo de co-

mo seja o ritmo das vendas, jd que
ndo faremos a construgio de uma
Unica vez.

Este fundo ird manter-se apenas
com um tnico investidor?

Estamos a falar com outro investi-
dor. E nossa intencio e do actual in-
vestidor é abrir o capital a mais um
investidor. Estamos a discutir com
um banco da praga o financiamento
do projecto, na medida em que que-
remos reforgar o capital.

Em que ponto esti o projecto da
Rua de S. Bento?

Estd feito, é apenas um edificio que
estd a venda. O proprio fundo estd
em liquidagdo.

E qual o comportamento do fundo?
Foi um caso de rentabilidade negati-
va para o participante, que entretan-
to faliu. £ um exemplo claro onde a
recuperagao do ponto de vista patri-
monial correu bem, mas que, para o
investidor, uma sociedade cotada in-
glesa, correu mal. Tivemos um bom
projecto de arquitectura, um bom
“investment case” e um investidor
que ndo conseguiu capitalizar o fun-
do a medida do plano financeiro.

E como esta o fundo da Santa Casa?
Temos hoje um niimero de activos
muito semelhante ao da constitui-
¢ao. O fundo tem andado bem, te-
mos algumas intervengées conclui-
das, temos o projecto da Casal Ribei-
0, que € o de maior peso no fundo,
com a arquitectura aprovada e com

as especialidades em fase de finaliza-
¢do, prevendo-se que arranque em
2012. E um projecto que demorou
muito tempo a licenciar, comecou
em 2004 e acaba em 2012.

Qual o valor dos activos desses fun-
dos?
Anda nos 65 milhdes de euros.

Qual o volume global de activos
que a gestora Fund box estd a gerir?
Cerca de 480 milhoes de euros.

Dentro de toda esta crise, quais os
objectivos para 2012?

Para o préximo ano, temos um man-
dato novo, que espero trazer ao mer-
cado, e um fundo imobilidrio resi-
dencial turistico a ser aprovado na
CMVM, e que esperamos que abra
ainda este ano. Serd o nosso primeiro
fundo fechado, mas de subscri¢iao
ptblica. Serd colocado com um ban-
co e, logo, restringido aos clientes
dessa mesma institui¢ao. Temos a in-
tengdo de cotar este fundo no Alter-
next. Alids, o mandato que temos
para 2012 também serd uma estrutu-
ra de subscri¢do publica.

O que é expectdvel em termos de
crescimento de activos sob gestdo
para 2012?

Mais 85 milhdes de euros, sendo que
o turistico valerd 15 milhdes de eu-
Tos.

Que perspectiva tem do mercado fi-
nanceiro e da promogio imobilid-
ria para os préximos dois anos, ten-
do em conta a conjuntura que se
vive?

Vejo (o mercado) parado. O modelo
de financiamento no mercado nacio-
nal foi sempre de crédito bancario.
Ora, sendo este escasso, ird desacele-
rar ao ponto de parar. Temos poucas
perspectivas de haver volume signifi-
cativo. Hd muito tempo que a Fund-
box tem, no mercado, propostas para
montar veiculos com niveis de capi-
talizagdo elevados.

Numa conjuntura de crédito am-
plo, as nossas propostas nao tinham
grande acolhimento, porque ha solu-
¢des mais faceis. Com a menor capa-
cidade dos bancos, as nossas propos-
tas de estruturas diferentes registam
um maior sucesso. Ndo é por acaso
que estamos a tentar montar fundos
de subscri¢do publica. O lugar das
nossas propostas no ranking das al-
ternativas passou a ser mais deseja-
vel.

Que yields espera oferecer nos dois
novos fundos?

Espero oferecer, em ambos os casos,
yields a um digito, concretamente
em torno dos 5%. Estes fundos estao
pensados para um nivel de risco mo-
derado, cruciais para o actual enqua-
dramento. Os investidores exigem
probabilidades muito elevadas de
preservagao do capital e uma peque-
na remuneragao e é nesse segmento
que estamos.




