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BR Properties reduzirá capital no valor de R$ 2,5 bilhões (ou R$ 5,41/BRPR3 – ações atualmente em R$ 6,13) 

A BR Properties divulgou fato relevante ontem (3 de janeiro de 2023) informando que seu Conselho de 

Administração aprovou uma reunião extraordinária a ser realizada em 24 de janeiro de 2023, a fim de discutir: 

a) Redução de capital no valor total de R$ 2.510.809.856,20 (R$ 5,41/BRPR3, ou 88% do valor de mercado 

da BRPR3)... sendo (1) R$ 1.276.000.000,00 à vista (R$ 2,75/BRPR3, rendimento de 45% à vista); e (2) uma parcela 

em cotas do recém-criado Fundo de Investimento Imobiliário da BR Properties Corporate Offices (código BROF11) 

no valor de R$ 1.234.809.856,20. A BR Properties transferirá seu portfólio restante de escritórios para a BROF11 

(PasseioCorporate e Águas Claras, avaliados em R$ 1,23 bilhão, ou R$ 13.444/m²). 

b) O grupamento de todas as ações de emissão da Companhia na proporção de 40:1, a fim de reduzir a 

volatilidade das ações uma vez que a ação passe a ser negociada ex-redução de capital (caso a operação seja 

aprovada, BRPR3 passará a ser negociada ex R$ 5,41/ BRPR3, o que significa 88% do preço atual da BRPR3 de R$ 

6,13, o que tornaria a BRPR3 uma ação barata). 

Nossa visão: esperamos uma reação positiva, pois a BR Properties atingiu o rendimento total de 60-70% que 

estimamos em nosso relatório de junho de 2022. Vemos de forma positiva a iniciativa de devolver o caixa aos 

acionistas sob o pressuposto de que 1) a empresa carece de aplicação atrativa de recursos no momento, 

mostrando mais uma vez a capacidade diferenciada de alocação de capital e disciplina da BR Properties; e 2) a 

transferência de ativos para o BROF11 poderia liberar valor para os acionistas, já que o mercado de Fundo de 

Investimento Imobiliário no Brasil atualmente é negociado com um desconto de 15-20% em relação ao NAV (valos 

do ativo líquido), enquanto a BRPR3 é negociada com um desconto de 40%. Desta vez, porém, a BR Properties 

entra em modo de quase liquidação, reduzindo 88% de seu capital remanescente, mantendo apenas seu pequeno 

portfólio industrial e banco de terrenos. Estimamos a BRPR3 restante em aproximadamente 0,4x P/NAV após a 

redução de capital (com metade de seu NAV ainda a ser desenvolvido, portanto não gerando FFO – fluxo de caixa 

operacional), enquanto o BPOF11 deve começar com um rendimento de FFO de aproximadamente 8-10%. 

Contexto: 

Após a recente alienação de ativos de R$ 5,9 bilhões para a Brookfield em maio de 2022 (dos quais a BR Properties 

já recebeu 70%), a BR Properties seguiu com a amortização de 100% de sua dívida e uma redução de capital no 

valor de R$ 1,125 bilhão (rendimento de 27% no dia do anúncio). Segundo a companhia, os cenários 

macroeconômicos local e externo continuam desafiadores e não planejam novos investimentos no curto prazo, 

por isso decidiram sugerir outra redução de capital aos acionistas, nos termos anunciados hoje. 

Para viabilizar o pagamento da parcela adicional de R$ 1,276 bilhão em dinheiro, a BR Properties levantará uma 

linha de financiamento de R$ 1,33 bilhão antecipando os 30% restantes do negócio da Brookfield (vencimento em 

julho de 2023), permitindo que a empresa use esses recursos na Redução de Capital de 2023. A linha de 

financiamento possui as seguintes condições: (a) custos de CDI+1,65%a.a.; (b) pagamento de reservas: 0,50% ao 

ano; (c) taxa de estruturação (0,65% do valor comprometido). 

Além disso... 

A BR Properties estima custos de transação de R$ 145 milhões, incluindo impostos, taxas bancárias e custos iniciais 

do BROF11. 

O Conselho também aprovou o cancelamento de 9.727.208 ações da companhia em tesouraria. 

Uma vez aprovada a Redução de Capital e o grupamento na proporção de 40:1, os acionistas da BR Properties 

receberão cotas da BROF11 na proporção de 1:1. 
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