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Sobre os Fundos de Investimento Imobiliario

Introducéo

Como os Fundos de Investimentos Imobiliarios se tratam de um ativo de investimento complexo,
precisamos entender o seu funcionamento, em partes. Primeiro veremos do que se trata um Fundo de
Investimentos, entendido isso, veremos o que € um FII e suas principais Categorias. Este artigo foi feito com
base num estudo académico realizado em 2009 sobre o mercado de fundos imobiliarios, apesar de antigo, 0s
preceitos permanecem 0s mesmos até hoje.

Boa leitura.

O que significa: Fundo de Investimento?

Um fundo de investimento é um condominio que reine os recursos de um conjunto de investidores, por
meio da venda de cotas a estes investidores. O objetivo desse fundo é obter ganhos financeiros investindo esses
recursos na aquisicdo de titulos (CDB e CDI, Titulos de Divida Puablica), valores mobiliarios (A¢des) ou até
mesmo imoveis (Fundos de Investimento Imobiliario e imdveis comerciais). O lucro proveniente da aplicacao
desses recursos pode, entdo, ser distribuida aos cotistas de forma direta: na forma de dividendos, ou, de forma
indireta: por meio da valorizacdo das cotas, neste caso o cotista precisa vender a cota (na Bolsa de Valores ou
para a instituicdo financeira responsavel pelo fundo) para conseguir obter seu lucro.

Existem varios tipos diferentes de fundos de investimento e o que diferencia um fundo do outro é o tipo
de investimento que cada fundo realiza e a forma como o sistema de negociacdo de cotas funciona, em outras
palavras, existem fundos que investem seus recursos em titulos de renda fixa como CDI e que, logo, se chamam
Fundos DI (quase todo banco ou instituicdo financeira possui um fundo desse tipo) e existem duas formas de
sistema de negociagéo de cotas: o Aberto e o Fechado.

Se ele for um fundo Aberto, as cotas sdo emitidas por uma instituicdo financeira e sdo vendidas por essa
instituicdo financeira ou por distribuidoras autorizadas(um banco ou uma corretora) e as pessoas podem
compré-las a qualquer momento e revende-las (o chamado, resgate de cotas) a instituicdo financeira de quem
elas compraram as cotas, também a qualquer momento. Nesse sistema 0 montante de recursos que a instituicao
financeira pode captar ndo tem limites, basta o banco conseguir muitos clientes e vender cotas a eles, da mesma
forma o cotista quando compra a cota, espera esta valorizar-se com os lucros obtidos pelo banco e entdo vende
(resgata) a cota de volta ao banco, realizando assim seus lucros.

A outra forma de sistema é um pouco mais limitada e complexa, a forma Fechada tem esse nome porque
a quantidade de cotas que a instituicdo financeira pode emitir é limitada, ou seja, emiti-se uma dada quantidade
de cotas e ponto final, ndo se podem emitir mais cotas posteriormente! e, as pessoas que comprarem as cotas,
nédo poderdo vendé-las de volta a instituicdo financeira administradora/emissora do fundo, tais cotas devem ser
vendidas na bolsa de valores ou para outras pessoas.

Por outro lado, os lucros que o fundo obter serdo distribuidos aos cotistas, periodicamente, na forma de
dividendos/rendimentos ou Amortizagdes. Além disso, por serem passiveis de negociacdo na bolsa de valores, 0
valor dessas cotas pode oscilar da mesma maneira que as a¢des oscilam de preco, sofrendo especulacao, o que
possibilita ao cotista obter lucros maiores ainda com a venda da cota.

1 Para que ocorram emissdes secundarias de cotas, sera necessaria a aprovagdo da emissdo em uma Assembléia Geral dos cotistas
do fundo.



Outras caracteristicas relevantes de um Fundo de Investimento sdo:

1. Na maioria dos casos possuem Personalidade Juridica (CNPJ), quando ndo possuem, estao
vinculados a Instituicdo Administradora do Fundo.

2. Possuem um estatuto/prospecto que evidencia os direitos e deveres dos cotistas, forma de
atuacdo do fundo, entre outras informacdes relevantes.

Possuem sempre uma entidade Administradora, que definird quem serd o Gestor do fundo.

Gestor do Fundo pode ser: uma pessoa habilitada ou um equipe de analistas habilitados para
gerir os recursos do fundo, decidindo como e aonde aplicar.

5. Devem possuir uma instituicdo Custodiante, que sera responsavel por custodiar (guardar) os
titulos adquiridos pelo Fundo.

6. Possuem uma ou mais entidades Distribuidoras, responsaveis por intermediar as vendas das
cotas (muitos fundos que séo ofertados por corretoras sdo, na verdade, fundos de investimento de
algum banco de investimento).

7. Dependendo do tipo de aplicacdo realizada pelo fundo, a incidéncia de Imposto de Renda varia.
8. A maioria dos fundos cobra uma taxa de administracao.

As principais vantagens e desvantagens de se investir em um fundo de investimento

Comodidade para quem ndo pode ou ndo quer passar horas acompanhando noticias e informaces
pertinentes aos seus investimentos, pois ao se investir em um fundo seu capital serd gerido por terceiros.
Quando se investe diretamente no mercado financeiro, é necessario acompanhar constantemente o desempenho
dos diferentes ativos que se aplica ou se pretende aplicar e as informacdes que possam afetar tal investimento,
jano caso dos fundos tal necessidade bem é menor.

Facilidade, pois ndo € preciso conhecer muito sobre o mercado, nem sobre como operar no mercado
financeiro, vocé apenas vai a um banco ou corretora e compra cotas de um fundo de investimento, o resto € por
conta dos gestores do fundo. Quando vocé quiser liguidar seu investimento e embolsar seus lucros basta
resgata-los junto ao emissor (se forem fundos abertos), ou ordenar a venda de suas cotas no mercado secundario
junto a sua corretora (se forem fechados). Além disso, muito fundos depositam os lucros diretamente na sua
conta, descartando a necessidade de vendé-los ou resgata-los. Acessibilidade esta no fato de existirem fundos
por menos de R$2 por cota, alem disso, o leitor deve lembrar que um fundo de investimento permite aos
investidores individuais de pequeno porte, 0 acesso a oportunidades de investimento que somente grandes
investidores individuais e/ou institucionais tém acesso. Uma pessoa com apenas R$1000 reais ndo consegue,
muitas vezes, nem comprar um lote de acdes da Bovespa, ao se investir em um fundo de investimentos a
situacdo muda, pois o fundo detém milhGes de reais para investir.

Ja& as principais desvantagens de se investir em fundos sdo a taxa de administracdo cobrada por varios
deles que podem chegar até 5% sobre o valor investido, algumas condi¢des que podem vir a ser impostas por
algumas administradoras de fundos — como o capital inicial a ser investido, prazo para resgate, taxas sobre o
resgate, etc. — e ha também o risco de se comprar uma cota de um fundo de investimento que possui um gestor
incompetente. Por isso é sempre necessario conferir o historico de sucessos e fracassos dos fundos de cada
administradora (banco ou corretora), seu renome no mercado financeiro, ler a respeito da politica de
investimentos do fundo e, até mesmo, procurar uma assessoria financeira especializada para lhe prestar maiores
informagdes e orient4-lo na sua decisdo de investimento.



A tabela a seguir apresenta os tipos de fundos de investimento listados na CVM.

Tabela 1 - Principais Classes de Fundos de Investimento segundo a CVM (instrucao CVM
409/04)

Fundos de Curto Prazo

Devem investir seus recursos, exclusivamente, em titulos publicos
federais ou privados de baixo risco de crédito com prazo miaximo de
375 dias e prazo médio da carteira de, no maximo, 60 dias.

Sdo fundos cuja rentabilidade geralmente estd associada as taxas
SELIC ou CDI. E considerados mais conservadores quanto ao risco,
sendo compativeis com objetivos de investimento de curto prazo, pois
suas cotas sio menos sensiveis as oscilagfes das taxas de juros. O
crédito do resgate costuma se dar no mesmo dia da solicitagio.

Fundos Referenciados

Devem acompanhar a variagio do indicador de desempenho
(benchmark) definido em seu objetivo, mantendo, no minimo, 93% de
sua carteira composta por ativos que acompanhem referido indicador.
Podem utilizar derivativos apenas com o objetivo exclusivo de
protegio (hedge), sem permitir alavancagemi’.

Dentre os referenciados, o fundo mais popular € o DI, cujo objetivo de
investimento & acompanhar a variagio didria das taxas de juros no
mercado interbancirio (CDI). Como este tipo de fundo procura
acompanhar a variacio das taxas de juros, pode se beneficiar de um
cendrio de alta dessas taxas. Geralmente o crédito do resgate se dd no
mesmo dia da solicitagio.

Fundos de Renda Fixa

Devem aplicar pelo menos 80% de seus recursos em titulos de renda
fixa - publicos ou privados, pré ou pos-fixados - e ter como principal
fator de risco a variagdo da taxa de juros e/ou de indice de pregos.
Podem utilizar derivativos tanto para protegio da carteira quanto para
alavancagem. Nos fundos de Renda Fixa a rentabilidade pode ser
beneficiada pela inclusio, em carteira, de titulos que apresentem maior
risco de crédito, como os titulos privados. Geralmente o crédito do
resgate se dd no mesmo dia da solicitagio.

Fundos de Acdes

S3o também chamados de fundos de renda varidvel e devem inwvestir,
no minimo, 67% de seu patriménio em ag¢fes negociadas em bolsa ou
mercado de balcio organizado. Alguns fundos deste tipo tém como
objetivo de investimento acompanhar ou superar a variagio de um
mdice do mercado aciondrio, tal como o IBOVESPA ou o IBX.

Como seu principal fator de risco € a variagio nos pregos das agBes que
compdem sua carteira, podem ser compativels com objetivos de
investimento de longo prazo e que suportem uma maior exposi¢io a
riscos em troca de uma expectativa de rentabilidade mais elevada.
Geralmente o crédito do resgate se dd quatro dias apods a solicitacio.

Fundos Cambiais

Devem manter, no minimo, 80% de seu patrimdnio investido em ativos
que sejam relacionados, direta ou indiretamente (via derivativos), a
variagio de pregos de uma moeda estrangeira, ou a uma taxa de juros
denominada cupom cambial. Os mais conhecidos sio os chamados
Fundos Cambiais Délar, que buscam acompanhar a variagio de cotagio
da moeda americana. Geralmente o crédito do resgate se di no dia
seguinte ao da solicitagio.

Fundos de Divida Externa

Devem aplicar, no minimo, 80% de seu patriménio em titulos
brasileiros negociados no mercado intemacional e podem utilizar
derivativos, negociados no Brasil ou nio, com o objetivo exclusivo de
protegio. Os 20% restantes podem ser aplicados em outros titulos de
crédito transacionados no exterior.

Os titulos componentes de sua carteira sio mantidos fora do pais. Para
o investidor no Brasil, este fundo é uma forma igil e de baixo custo
operacional para aplicar em papéis do govemo brasileiro negociados no
exterior.

Fundos Multimercado

Devem apresentar politica de investimento que envolva varios fatores
de risco, sem o compromisso de concentragio em nenhum fator em
especial, podendo investir em ativos de diferentes mercados - como
renda fixa, cdmbio e agbes - e utilizar derivativos tanto para
alavancagem quanto para protecio da carteira.

Considerados os fundos com maior liberdade de gestdo, buscam
rendimento mais elevado em relagio aos demais, mas também
apresentam maior risco, sendo, portanto, compativeis com objetivos de
investimento que, além de procurar diversificagio, tolerem uma grande
exposi¢io a riscos na expectativa de obter uma rentabilidade mais
elevada. Nestes fundos, o crédito do resgate nem sempre se dd no
mesmo dia da solicitagio.

i CDI: Certificado de Depésito Interfinanceiro: titulo emitido por instituigdes financeiras com objetivo de captar recursos de oufras instituigdes

financeiras (CVM, 2010).

i Alavancagem: Operagdes de compra e venda de ativos, titulos e valores mobilidrios para liquidagio no futuro, com depdsito prévio de margens de
garantia. Um fundo & considerado alavancado sempre que existir possibilidade (diferente de zero) de perda superior ao patrimdnio do fundo,
desconsiderando-se casos de falha no pagamento de principal ou de juros relativos aos ativos do fundo (CVM, 2010).




O que é um Fundo de Investimento Imobiliario?

Os fundos de investimento imobiliario sdo basicamente uma forma de aplicagdo semelhante a qualquer
fundo de investimento, onde os investidores adquirem cotas representativas do patrimonio do fundo e o0s
volumes captados sdo aplicados no mercado imobiliario de diversas maneiras. A grande peculiaridade deles esta
no objeto de seus investimentos (Os imdveis em que aplicam seus recursos) e na forma como funcionam, pois
séo fundos Fechados.

Em suma, um fundo de investimento imobiliario funciona da seguinte forma, o fundo capta recursos com
a venda de cotas na sua criacdo, esse montante € entdo aplicado em algum empreendimento imobiliario de
varias maneiras, o fundo pode vir a comprar um Shopping Center, financiar a construcdo de um Hospital,
comprar um terreno em uma grande cidade e construir um prédio comercial ou um condominio fechado, pode
comprar salas comerciais em diferentes cidades e prédios, etc. 1

Em seguida, os lucros provenientes da aplicacdo desses recursos € distribuida ao cotistas na forma de
dividendos, sendo que a grande maioria dos fundo distribui seus lucros mensalmente.

Ainda ha algumas peculiaridades a serem ressaltadas, os fundos imobilidrios podem ter suas cotas
negociadas na Bolsa de Valores como se fossem acfes e seus precos variam da mesma maneira que as acoes
quando estas sofrem especula¢des. Além disso, existem fundos de prazo indeterminado e de prazo determinado.
Os de prazo indeterminado aplicam seus recursos em empreendimentos ja existentes e com isso obtém
rendimentos que serdo entdo distribuidos como dividendos aos cotistas por prazo indeterminado, por exemplo,
o Fundo Imobiliario Hospital da Crianca é detentor de parte do prédio onde fica o Hospital da Crianca, 0
hospital paga um aluguel mensal ao fundo pelo uso do prédio e esse aluguel é entdo distribuido como
dividendos aos cotistas.

Por outro lado, existem fundos de investimento imobiliario que podem ter prazo determinado, como
aqueles que visam a construcdo e a venda de um imdvel, assim, um fundo que, por exemplo, captou recursos
para a construcdo de um prédio comercial em Sdo Paulo e, depois de construi-lo, vendeu este prédio, ira
distribuir todo o ganho proveniente da venda do prédio aos seus cotistas, na forma de dividendos, e entdo esse
fundo iré fechar.

* Quais sdo os tipos de Fundos Imobiliarios?

As tabelas abaixo foram elaboradas com o objetivo de simplificar e facilitar essa analise para o investidor,
nessas tabelas estdo separados todos as Categorias e Subcategorias que os Fundos de Investimento Imobiliario
podem assumir, de acordo com as suas Politicas de Investimentos e Ativos-Alvo2. Para elaborar essas tabelas e
realizar essa categorizacdo dos Fundos Imobiliarios foram analisados os Prospectos e Perfis de investimentos de
cada fundo imobiliario negociado na Bolsa de Valores em 2012 — essas categorias foram elaboradas visando
abranger todas as possiveis variagdes que os fundos podem assumir, portanto, mesmo com o langamento de
novos fundos nos anos seguintes a pesquisa, dificilmente esses novos fundos ndo se enquadrem nas categorias
propostas. Em suma, sdo 5 categorias, cada uma com pelo menos 2 subcategorias:

Categoria | Categoria ll Categoria lll Categoria IV Categoria V

Fundos Imobiliarios de Aquisigao de
Empreendimentos de Base

Fundos Imobiliarios de Especulagao [

com Produtos Financeiros de Imobiliarios

Fundos Imobiliarios de Aquisi¢cao de [Fundos Imobiliarios de Incorporagao

Imobiliaria (EBI) para Arrendamento EBI's para posterior Alienagcao e/ou Construcao de EBI's. Imobiliarios Mistos
Subcategorias Subcategorias Subcategorias Subcategorias Subcategorias
Aquisicao de Proj P e pré- — . o e . g Com o objetivo de rentabilidade Com delimitagao de ativos e foco em|
dad. Aquisicao de Projetos Prontos Proj pré-arr L n N
géo de Projetos p Para | aquisigio de Pr jetos em C ca Projetos para posterior I ca Sem foco de rentabilidade minima Com delumltag_a_o de ?t“ms e foco em

cao

Aquisicéo de Proj emC céo, Prai - I = Sem delimitagio de ativos e foco em
A Pr para p ior A "
com ou sem pré-arrendamento ’

Sem delimitacao de ativos e foco em

Sem delimitacéo de ativos e de forma
de auferir renda




A categoria | possui 0 mais baixo nivel de risco e, consequentemente, um baixo poten de
rentabilidade, em compensacao, apresentam um fluxo de rendimentos distribuidos constantes e crescentes ao
longo do tempo.

A categoria Il também possui um baixo nivel de risco, mas, por conta do objetivo de Alienacdo dos
imoveis, o potencial de rentabilidade ¢ maior do que os Fundos da Categoria I. Esses fundos nao,
necessariamente, apresentam um fluxo de rendimentos distribuidos constantes e crescente ao longo do tempo, o
lucro desses fundos tem carater eventual e na forma de Amortizagdes.

A categoria Il é a que tem o maior nivel de risco, mas, esse nivel de risco varia muito entre as
subcategorias, a Categoria de Projetos pré-arrendados tém o menor risco, pois, depois de concluida a obra,
haverd um inquilino e isso também afeta o potencial de rentabilidade, que € o menor das 3 subcategorias. A
subcategoria de Projetos para locacdo posterior tem um risco maior, além do risco da prépria construcdo do
empreendimento, ha o risco de vacancia até que se encontre um inquilino, em compensacédo, vao buscar uma
remuneracdo maior. A subcategoria que visa Alienar posteriormente 0 empreendimento é a de maior risco e
maior potencial de rentabilidade, conta com o risco da construcdo e de liquidez dos imdveis a serem vendidos,
em compensagdo, proporcionardo uma das maiores rentabilidades entre todas as categorias de fundos
imobiliarios, assim que as Alienages forem concretizadas e o lucro distribuido.

A categoria IV tem um nivel de risco baixo, ndo mais baixo do que a Categoria I, pois aplica em titulos de
divida imobiliaria, ha o risco inerente a esses ativos mas, em compensacdo, costumam render mais do que 0s
titulos de renda fixa. O potencial de rentabilidade é baixo, mas constante.

A Ultima categoria € uma mistura de todas as categorias ja citadas, por conta disso, 0s niveis de risco e 0
potencial de rentabilidade variam muito e dependem da politica de investimentos predominante.

Por que investir em fundos imobiliarios?
Um fundo de investimento imobilidrio apresenta varias vantagens em relacdo a outros fundos de
investimento e até mesmo em relacdo a outras formas de investimento, como renda fixa, poupanca e acoes.

Primeiramente, o fundo de investimento imobiliario é uma forma alternativa de se investir no mercado
imobilidrio. Para aquele investidor que ndo possui experiéncia, conhecimento ou o montante de capital
necessario para se investir nesse mercado, mas, que deseja investir nele, esses fundos imobiliarios sdo uma
excelente alternativa, pois:

1. Exigem pouco conhecimento sobre construcdo e mercado imobiliario;
2. Poupam o tempo de procura pelo imovel certo;
3. Néo requerem um investimento alto (existem cotas por menos de R$2);

4. As cotas possibilitam o fracionamento do investimento, o que ndo é possivel quando se lida
diretamente com imoveis (ndo se pode vender metade de uma casa ou sala comercial);

5. As cotas pagam rendimentos mensais, um imaével precisa estar locado ou ser vendido para gerar
rendimentos;

6. Menor tributacdo em relagcdo aos imoveisl;

7. S&o investimentos mais seguros e menos custosos do que imoveis, pois ndo exigem seguros, gastos
com manutencao e nem resultam no pagamento de honorarios as imobiliarias;

Em segundo lugar, comparado aos outros fundos de investimento, os fundos imobiliarios aliam
caracteristicas do mercado de a¢des que 0s tornam muito mais versateis. A possibilidade de negocia-los em



Bolsa de Valores permite ao cotista lucrar muito mais com a venda de sua cota, permite que ele a uma
referencia de quanto vale sua cota de acordo com o mercado, ha muito mais as informacg6es disponiveis, ndo
cobram taxas de administracdo e, costumam render bem mais do que varios fundos.

Em relacdo a outros investimentos como a poupanca e a¢des, o fundos imobiliarios rendem bem mais do
gque a poupanga, e nao estdo sujeitos aos riscos e oscilagcbes do mercado de acbes, pois seus ativos sdo
diretamente ligados ao mercado imobiliario, 0 que os torna mais seguros e menos propensos a especulacdes
sem fundamento, como acontece com as acgdes.

A Unica grande desvantagem dos fundos imobiliarios ocorre por conta do tamanho de seu mercado na
Bolsa de Valores, como ainda é um mercado novo com menos de 15 anos e pouco conhecido, alguns dos fundos
negociados ainda possuem uma baixa liquidez, ou seja, alguns papéis demoram alguns dias para serem
vendidos ou comprados, normalmente, compra-los € mais dificil do que vendé-los, pois existem muito mais
ofertas de compra do que de venda, o que é um bom sinal, pois mostra que quem compra um fundo demora a se
desfazer dele.

Com relacéo as formas de investir em fundos de investimento imobiliario, pode-se dizer que existem
dois perfis basicos: Fonte de Renda Adicional e Ativo Especulativo.

Como os fundos rendem dividendos mensalmente, eles podem servir como investimento que gere uma
fonte de renda adicional (assim como poupan¢a e CDB), assim o investidor pode comprar cotas em fundos
imobiliarios visando apenas o ganho com dividendos, ndo se importando com as variacGes de valor das cotas.
Esse é o perfil predominante nesse mercado e por este motivo que a liquidez, de alguns papeis, ainda é baixa.
Este perfil € muito vantajoso no longo prazo, pois os dividendos tendem a crescer com 0 tempo seguindo a
evolucdo dos precos dos alugueis, dessa forma o investimento fica imune aos efeitos da inflacdo e, alem disso,
as cotas tendem, a longo prazo, a se valorizar por conta da consequente valorizacdo dos imdveis que o fundo
detém e do aumento do valor dos dividendos, logo, em termos percentuais, a longo prazo o individuo que
compra uma cota em fundos imobiliarios e que a segura por varios anos, ira observar um aumento gradual da
sua taxa de retorno2.

O segundo perfil de investimento em fundos imobiliarios é o perfil especulativo, o investidor visa auferir
lucros de curto prazo, comprando e vendendo as cotas, como se fossem ac¢des na bolsa de valores, buscando
ganhar com a especulacdo e com os dividendos e amortizacdes3, essa forma também é adotada por muitos
investidores, mas por conta de sua liquidez, sdo poucos 0s papeis que permitem tais operacdes de compra e
venda.

Com relacdo aos rendimentos dos fundos imobiliérios, pode se dizer que eles tendem a render o mesmo
que o CDI, porém, vale lembrar que os fundos imobiliarios possuem duas formas de rendimento, os dividendos
e a valorizacdo da cota. Somente os dividendos j& geram retornos proximos a CDI, algumas vezes maiores que
a CDI. E se, considerados os gastos com taxas de administracdo e tributagdo (O CDI sofre incidéncia de pelo
menos 15% de IR, enquanto em certas circunstancias2 acima, os fundos imobiliarios tém seus dividendos
isentos de IR) os dividendos dos fundos imobiliarios costumam render mais do que o CDI. Ou seja, se levados
em conta os ganhos que sdo possiveis com a valorizagdo das cotas, os fundos de investimento imobiliario s&o
Otimas alternativas de investimento.

A tabela abaixo ilustra o quanto renderam em média, mensalmente, alguns dos fundos de investimento
imobiliario negociados na Bolsa de Valores entre 2005 e 2009, comparados a alguns outros ativos:



Tabela 2 - Tabela Comparativa entre os rendimentos médios mensais de alguns Fundos
Imobiliarios, Bovespa, CDI, Poupanca, Fundos de Ac¢des e Inflacdo (IGP-M)
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Torr BB Ed Financial A Hospit: HG N ra. hi n
Mensal entre 2005 N orre inancial gua ospital da ossa Sra. Shopping

EwiErEn] AIlERE] o Branca = Crianga Shopping| de Panamby Higienopolis
Lourdes

Torre Norte

Almirante | Progressivo Ourinvest
e 2009 Shopping @ Barroso

Retorno com

Dividendos 0,80% | 0,88% 0,89% 0,94% | 1,00%] 0,94% | 0,96% | 1,00% 0,83% 0,97% | 0,86% | 0,94% 1,00% 0,55% 0,89% 1,08%

Valorizagéo das

Cotas 0,98% | 0,92% 1,50% 1,17% | 0,75%] 1,45% | 1,30% | 0,47% 0,67% 1,21% 1,07% 1,16% 0,43% 1,18% 0,73% 1,22%

Retorno Total

o 1,77% | 1,80% 2,38% 2,11% | 1,74%[| 2,39% | 2,26% | 1,47% 1,50% 2,18% 1,93% 2,10% 1,43% 1,73% 1,62% 2,30%
(Cota+Dividendos)

Fundo de

Retorno Médio Mensal AcBes IGP-M Poupanca
entre 2005 e 2009 ¢

1,14% 1,12% 1,54% 0,40% 0,66%

Considerac0es Finais

O presente artigo tem um carater informativo, em nenhum momento o objetivo é convencer ou induzir o
leitor a investir em Flls, a decisdo de investir seu dinheiro deve ser fundamentada em uma planejamento prévio,
muito estudo e muita informagdo, defini¢cdo das suas metas e objetivos, prazos e, principalmente, definicdo do
seu perfil de investidor. Infelizmente, no mundo das financas — potencializado com a facilidade da internet —
ndo faltam vigaristas vestidos de bons meninos, tentando passar o perfil de educadores financeiros quando, de
fato, sdo corretores ou assessores de investimentos trabalhando para corretoras, bancos ou outras instituicbes
financeiras, essas pessoas recebem comissdes ou salarios pelas suas recomendacdes e, consequentemente, ndo
serdo imparciais ou totalmente veridicos nas informaces prestadas.

Isso ndo significa que muito do que é dito e ensinado sobre investimentos, na internet e outras midias, ndo
seja correto ou verdade, o problema esta em induzir ou fazer muita propaganda ao dizer que esse ou aquele
investimento é 0 MELHOR, isso ndo EXISTE. Ndo hd& MELHOR, ndo h4 PERFEITO nem mais rentavel. A
questdo dos investimento se resume em elaborar uma carteira de investimentos VARIADA, DIVERSIFICADA
e ADEQUADA.

Adequada é a palavra-chave, adequada aos seus objetivos, ao seu planejamento, ao capital que vocé
dispde, ao seu perfil, ou seja, adequada a vocé e a sua realidade.

Dito isso, busque Educacdo Financeira de qualidade e imparcial, sem vinculos com outras instituicGes.

Boa sorte e sucesso nos seus investimentos!




Anexo — Tabelas de Categorizacao dos Flls

Categoriall

Fundos Imobiliarios Foco em aquisicdo empreendimentos de base imobiliaria, ja concebidos ou em curso, para,
de Aquisicao de prioritariamente, arrendar (locar) podendo, também, alienar se for viavel ou necessario.
Empreendi_mfaptos EE8 podem possuir varios tipos de acordo com seu portfolio de iméveis adquiridos. Apenas lidam
ZEms s com a aquisicdo e arrendamento, ndo fazem incorporagdo, mas podem vir a fazer
investimentos em melhorias, reformas e adaptagado dos imodveis. Podem aplicar o capital
restante em ativos financeiros permitidos por lei.

Caracteristicas da Categoria

(EBI) para
Arrendamento

Caracteristicas chave: Aquisi¢cido, Arrendamento, Imoveis Prontos ou em conclusiao e
Carater de Longo Prazo.

Subcategorias Caracteristicas das Subcategorias

Aquisigédo de Foco prioritario em Auferir rendimentos com aluguel por meio da aquisigéo parcial ou integral
EEIECRVICEEREN de EBI's com inquilinos pré-estabelecidos e de contratos de locagdo atipicos de longa
pré-arrendados duracdo. Costumam ter prazo de duracdo indeterminado, ou seja, enquanto houver ativos em
seu patriménio irdo existir e distribuir seus rendimentos.

Aguisigédo de Foco prioritario em Auferir rendimentos com aluguel por meio da aquisicdo de imoéveis com
Projetos prontos potencial de arrendamento. Costumam ter prazo de duracao indeterminado, ou seja, enquanto
para locagéo houver ativos em seu patriménio irdo existir e distribuir seus rendimentos.

Aquisi¢céo de Foco prioritario em Auferir rendimentos com aluguel por meio da aquisigdo parcial ou integral
Projetos em de projetos em curso com potencial de arrendamento, com ou sem inquilinos pré-

Construgdo, com estabelecidos. Costumam ter prazo de duracdo indeterminado, ou seja, enquanto houver

ou sem pré- . S . s :
ativos em seu patrimoénio irdo existir e distribuir seus rendimentos.
arrendamento

Categorialll Caracteristicas da Categoria

Fundos Imobiliarios de Foco em aquisicdo empreendimentos de base imobiliaria, ja concebidos ou
RUEIETECLENSEIERE I em curso, para, prioritariamente, alienar (vender) podendo, também, arrendar
posterior Alienagao se for viavel ou necessario. Podem possuir varios tipos de acordo com seu
portfolio de iméveis adquiridos. Ndo costumamfazer incorporagio, mas
podem investir em melhorias nos imoveis.

Caracteristicas chave: Aquisicao, Arrendamento, Imoveis Prontos ou em
conclusdo e Carater de Médio Prazo.

Subcategorias Caracteristicas das Subcategorias

el Eler=ToXe LN RIIIZIM  Foco prioritario em Auferir lucro com a posterior alienag&o, por meio da
Prontos aquisigao parcial ou integral de projetos concluidos com potencial de
valorizagao. Podem ou n&o ter fim indeterminado, se, eventualmente,
liguidarem (alienarem) todos os seus ativo de seu patriménio o fundo ira
distribuir todo o lucro restante entre seus cotistas e depois sera extinto.

e llETTor=ToXe ENRIIIZEM  Foco prioritario em Auferir lucro com a posterior alienag&o, por meio da
em Construgé&o aquisi¢ao parcial ou integral de projetos em curso com potencial de
valorizagao. Podem ou n&o ter fim indeterminado, se, eventualmente,
liguidarem (alienarem) todos os seus ativo de seu patrimdnio o fundo ira
distribuir todo o lucro restante entre seus cotistas e depois sera extinto.




Categoria lll Caracteristicas da Categoria

Fundos Imobiliarios Buscam captar recursos para financiar a compra e/ou construcao
R [elfelel =Te= (o NCTLIIEN  e/0u adaptacao e/ou obras de melhoria de empreendimentosde
Construcao de EBI's. base imobiliaria, o EBI podera ja estar pré-arrendado ou, entéo,
ser arrendado ou alienado.

Caracteristicas chave: Captagio de Recursos, Compra,
Construgao, Adaptacao, Obras de Melhoria e Carater de
Médio Prazo.

Subcategorias Caracteristicas das Subcategorias

Projetos pré- Empreendimentos de base imobhiliaria que ja possuem um
arrendados inquilino pré-estabelecido apos a conclusao das obras.
Costumamter prazo de duracao indeterminado, ou seja,
enquanto houver ativos em seu patriménio irdo existir e distribuir
seus rendimentos.

Projetos para Empreendimentos de base imobiliaria que apos a conclusdodas
posterior locagdo obras, sera arrendado, para gerar rendimentos mensais. Podem
ser alienados se for viavel ou necessario. Costumam ter prazo de
duracdo indeterminado, ou seja, enquanto houverem ativos em
seu patriménio irdo existir e distribuir seus rendimentos.

Projetos para Empreendimentos de base imobiliaria que serido alienados ao
[eleliillolgt1I=lEle=sM  longo da construg&o e/ou apds a conclusdo das obras. Podem ser
arrendados se necessario até serem vendidos. Podem ou nao ter
fim indeterminado, se, eventualmente, liquidarem (alienarem)
todos os seus ativo de seu patriménio o fundo ira distribuir todo o
lucro restante entre seus cotistas e depois sera extinto.

Categoria IV Caracteristicas da Categoria

Fundos Imobiliarios de Fundos que aplicam em ativos financeiros imobiliarios e de renda fixa, com o objetivo
Especulagdocom de obter ganhos financeiros. Podem adquirir os mais variados ativos financeiros
Produtos Financeiros imobiliarios e de renda fixa. Alguns podem ou ndo estabelecerem seu prospecto o
Imaobiliarios objetivo de renda minima* (benchmarking).

Caracteristicas chave: Ativos Financeiros, Objetivo de Renda Minima e Carater
de Longo Prazo.

*ndo confundir com garantia de renda minima, na qual parte do patriménio do fundo é
utilizada para pagar os rendimentos distribuidos aos cotistas.

Subcategorias Caracteristicas das subcategorias

Com o objetivo de Fundos que focam investir em ativos financeiros imobiliarios, com o objetivo de obter
rentabilidade minima ganhos minimos estabelecidos no prospecto. Por exemplo: CDI+IGP-M de retorno
anual. Costumamter prazo de duragao indeterminado, ou seja, enquanto houver
ativos em seu patrimonio irdo existir e distribuir seus rendimentos.

Sem foco de Fundos que focam investir em ativos financeiros imobiliarios, com o objetivo de obter
rentabilidade minima ganhos financeiros. Costumam ter prazo de duragao indeterminado, ou seja,
enquanto houverem ativos em seu patrimonio irdo existir e distribuir seus
rendimentos.



Categoria V

Fundos de
Investimento
Imobiliarios Mistos

Subcategorias

Com delimitacao de
ativos e foco em
Arrendamentos

Com delimitacao de
ativos e foco em
Alienacao

Sem delimitacdo de
ativos e foco em
Arrendamento

Sem delimitacdo de
ativos e foco em
Alienacao

Sem delimitacdo de
ativos e de forma de
auferir renda

Caracteristicas da Categoria

Caracteristicas das Subcategorias

Esses fundos costumam estabelecer, previamente, seus ativos-
alvo e tém por objetivo de seus investimentos o de auferir ganhos

com a alienacao para serem distribuidos aos seus cotistas.
Podem ou néo ter fim indeterminado, se, eventualmente,
liguidarem (alienarem) todos os seus ativo de seu patriménio o
fundo ira distribuir todo o lucro restante entre seus cotistas e
depois sera extinto.

Esses fundos ndo costumam estabelecer, previamente, seus
ativos-alvo e tém por objetivo de seus investimentos o de auferir
ganhos com a alienacéo para serem distribuidos aos seus
cotistas. Podem ou nao ter fim indeterminado, se, eventualmente,
liquidarem (alienarem) todos os seus ativo de seu patriménio o
fundo ira distribuir todo o lucro restante entre seus cotistas e
depois sera extinto.




