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RESUMO

Os Fundos Imobiliarios (FIl) sdo instrumentos relevantes no mercado financeiro
brasileiro, oferecendo aos investidores uma oportunidade de participar do mercado
imobiliario de forma diversificada. Este mddulo concentra-se em fornecer uma
compreensao abrangente dos Fundos Imobiliarios, abordando suas caracteristicas,
vantagens e consideragdes importantes. O conteudo deste modulo inclui a estrutura
dos Fundos Imobiliarios, os tipos de ativos que eles abrangem, a distribuicdo de
rendimentos, 0s riscos associados e a regulamentagcdo que rege esses
investimentos. Além disso, serdo exploradas estratégias praticas para a selegao e

analise de Fundos Imobiliarios, permitindo que os participantes tomem decisées
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informadas de investimento. A metodologia adotada para este médulo envolve uma
abordagem pratica, combinando insights tedricos, estudos de caso e exercicios que
capacitam os participantes a aplicar os conceitos aprendidos. Ao final do curso, os
participantes devem estar aptos a compreender e utilizar estrategicamente os

Fundos Imobiliarios em seus portfélios de investimento.

Palavras-chave: Educagao Financeira, Fundos Imobiliarios, Estratégias de

Investimento.

ABSTRACT

Real Estate Funds (REITs) are significant instruments in the Brazilian financial
market, offering investors an opportunity to participate in the real estate market in a
diversified manner. This module focuses on providing a comprehensive
understanding of Real Estate Funds, addressing their characteristics, advantages,
and important considerations. The content of this module includes the structure of
Real Estate Funds, the types of assets they encompass, income distribution,
associated risks, and the regulation governing these investments. Additionally,
practical strategies for the selection and analysis of Real Estate Funds will be
explored, enabling participants to make informed investment decisions. The
methodology adopted for this module involves a practical approach, combining
theoretical insights, case studies, and exercises that empower participants to apply
the concepts learned. By the end of the course, participants should be able to

comprehend and strategically use Real Estate Funds in their investment portfolios.

Keywords: Financial Education, Real Estate Funds, Investment Strategies.

1 INTRODUGAO

O Brasil, que se encontra atualmente em um contexto macroeconémico de
constante queda de juros, elevadas taxas de desemprego, com déficit no orgamento
publico e na expectativa da recém aprovada reforma da previdéncia, proporciona
um cenario de incerteza que implica diretamente na decisdo dos brasileiros, que

possuem capital para investir e encontram-se no impasse de qual é a forma de



investimento que |he proporciona rentabilidade e seguranga em meio a este
ambiente econémico.

A maioria dos brasileiros nao possui o costume de realizar investimentos que
sejam diferentes da poupanca, mas culturalmente o investimento em imdveis
também & bem-visto, € comum vermos pessoas, até leigas, simpatizantes desta
forma de investimento. Pois de acordo com Martins (2004, p.74 apud Rojo e
Bertolini, 2015 p. 95) “o investimento em imodveis pode ser uma forma de transmitir
seguranga emocional para o pequeno investidor, pois representa o porto seguro
daqueles que nao acreditam muito no governo, nem gostam de ativos financeiros”.
Os fundos imobiliarios foram regulamentados no Brasil pela Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) no ano de 1993. Apesar dos 29 anos de historia, muitos
brasileiros ainda nao sabem do que se trata os Fllis.

Culturalmente, comprar imoéveis fisicos foi durante um bom tempo uma das
alternativas de investimento mais procuradas pelos brasileiros que possuem
dinheiro para investir. Com o surgimento dos FlIs, se viu uma nova possibilidade de
investir no setor imobiliario com menos recursos e de forma diversificada. Os fundos
imobiliarios de maior relevancia sao negociados na bolsa de valores brasileira (B3).
Nesse caso, assim como as acdes de empresas, cada um deles tem um ticket, que
séo codigos formados por letras e numeros que identificam o Fll em questao.

Apesar de muitos fundos imobiliarios efetuarem distribuicdo regular de
rendimentos mensais, o0 que pode assemelhar-se ao funcionamento de
determinados titulos publicos que pagam juros semestralmente, ndo sao
considerados investimentos de renda fixa por duas razdes. A primeira reside na
auséncia de garantia quanto a manutengao dos rendimentos ao longo do tempo,
uma vez que inquilinos podem deixar de cumprir o pagamento do aluguel ou um
imével pode ficar desocupado. A segunda razdo esta relacionada ao fato de as
cotas desses fundos oscilam na Bolsa, por vezes de maneira semelhante a acoes,
devido a fatores como as condigdes de mercado ou a gestdo da carteira
(INFOMONEY, 2022).

Assim, nao é possivel assegurar qual sera a condi¢cédo de retorno de um fundo
imobiliario desde o inicio do investimento, ao contrario do que ocorre com os titulos
de renda fixa. Segundo dados divulgados recentemente, “O mercado imobiliario
brasileiro € um dos maiores do mundo, com a construgdo de inumeros imoéveis

comerciais nos ultimos 25 anos, o mercado brasileiro e 0 mercado imobiliario estao
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crescendo rapidamente, projetos residenciais e industriais. Em outras palavras, o
mercado imobiliario brasileiro tem mostrado potencial de crescimento nas ultimas
décadas, o que torna compreensivel que os brasileiros estejam comegando a criar o
“senso comum” de que investir em imoveis € uma boa escolha.

Tradicionalmente, os brasileiros optam por comprar imdveis e obter renda
alugando-os, mas o0 que muitas pessoas, principalmente os pequenos investidores,
desconhecem é que é possivel obter ganhos financeiros com esses ativos sem
necessariamente ter que compra-los. Isso pode ser feito diretamente por meio de
fundos de investimento imobiliario (Flls).

Segundo dados da CVM (2012, p. 3), em 2009, que foi o “primeiro ano da
Portaria CVM n° 472/08 que regulamenta as atividades desses fundos”, a industria
de FII contava com um total de 83 fundos e 1 capital préprio. Com patriménio liquido
de aproximadamente 4,5 bilhdes de reais”. Porém, até 2023, a B3 mostrou em seu
relatorio que o numero de Flls cadastrados chegou a 441, representando ativos de
mais de 113 bilhdes de reais, ou seja, esse crescimento significativo indica o
investimento de fundos imobiliarios, ademais, o mercado brasileiro tem se mostrado
forte nos ultimos anos.

Considerando os fatos acima, a relevancia deste estudo é que ele ajuda os
investidores conservadores/leigos a ganhar uma nova perspectiva sobre a alocagéo
de investimentos imobiliarios. Portanto, o FIl como alternativa pretende esclarecer
as vantagens desse tipo de investimento em relagdo a compra de imoveis
comerciais, e fornecer conhecimento sobre tais aplicagdes para a comunidade em
geral.

No Brasil, comprar imoével fisico para investimento é considerado uma boa
opg¢ao, mas nado € a unica opgao para quem quer investir em iméveis. Embora,
atualmente, os fundos de investimento imobiliario (FIl) ndo sejam muito comuns no
cenario econémico de investimentos, também sdo uma forma de aplicagcao
financeira no setor imobiliario.

Assim, o trabalho desenvolvido visa primordialmente, esclarecer e orientar,
qual € o conceito de fundo de investimento imobiliario, e quais as vantagens de
investir em um fundo de investimento imobiliario, em vez de comprar um imoével com
finalidade comercial?

Objetivos:

O presente trabalho tem como objetivo avaliar os fundos de investimento



imobiliario (Flls) como alternativa para investidores pessoas fisicas que desejam
obter rentabilidade de capital por meio da aquisicdo de imdveis comerciais. Este
estudo pretende destacar as principais vantagens do investimento de investidores
institucionais nacionais, e fornecer aos investidores nao profissionais (pessoas
leigas), informagdo sobre filosofias de investimento, métodos de investimento e
custos associados a aquisicao de ativos.

 Introdugdo ao conceito, funcionamento e caracteristicas dos fundos de
investimento imobiliario brasileiros e aspectos relacionados a aquisicao de imoveis
fisicos;

« Examinar o atual clima econémico em que o Brasil opera e os Fll e os
mercados imobiliarios;

» Explicar as vantagens de investir nesses fundos em comparagédo com 0s
investimentos tradicionais na aquisi¢ao direta de imdveis comerciais;

O presente trabalho teve como base a realizagdo de estudo descritivo, com
base em procedimentos adotados em estudo bibliografico, por meio do qual foi
possivel verificar o que o pesquisador tem abordado sobre investidores
institucionais, estrangeiros e investimentos em ativos reais, proporcionando assim
uma compreensao dos temas abordados sob multiplas perspectivas, permitindo
uma visdo mais ampla, com informagdes esclarecedoras e de linguagem simples,

voltadas aos novos investidores.

2 DESENVOLVIMENTO

Os fundos de investimento imobiliarios correspondem a fundos dedicados ao
investimento na area imobiliaria, seja investindo diretamente em empreendimentos
imobiliarios, seja atuando no financiamento deste tipo de empreendimento, ou pela
aquisicao de titulos e valores mobiliarios lastreados em ativos imobiliarios ou que
visem o financiamento de empreendimentos imobiliarios. Como o investimento em
bens imdveis normalmente envolve alto valor de aplicagdo, poucos sédo o0s
investidores que possuem recursos suficientes para aplicar diretamente em
empreendimentos dessa natureza. Esse foi um dos principais fatores que estimulou
o surgimento no mercado do conceito de fundo imobiliario, regulamentado pela

legislagdo brasileira a partir da década de 90, por meio da Lei 8.668/93 e da



Instrucado CVM n° 205/94, revogada pela Instrugao CVM n° 472/08.

Essa nova forma de investimento veio a viabilizar o acesso de pequenos e
médios investidores aos investimentos imobiliarios. Os fundos passaram a juntar os
recursos captados e investir em um ou mais empreendimentos imobiliarios, que
compdem sua carteira. Os fundos imobiliarios sdo fundos fechados, ou seja, ndo
permitem resgate das cotas. O retorno do capital investido se da através da
distribuicao de resultados, da venda das cotas ou, quando for o caso, na dissolugao
do fundo com a venda dos seus ativos e distribuigdo proporcional do patriménio aos

cotistas.

Os recursos de um fundo imobiliario podem ser aplicados no
desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios, na construcédo de imoveis, na
aquisicdo de imoveis prontos, ou no investimento em projetos que viabilizem o
acesso a habitacdo e servicos, para posterior alienacao, locacdo ou arrendamento,
assim como em direitos relativos a imoveis. Os recursos de fundo imobiliario
também podem ser aplicados em sociedades de propodsito especifico que
desenvolvam empreendimentos imobiliarios, assim como em titulos e valores
mobiliarios lastreados em ativos imobiliarios ou que visem o financiamento de

empreendimentos imobiliarios.

3 METODOLOGIA

A metodologia utilizada foi a hipotético-dedutiva, onde se estabeleceu um
passo a passo de analise de fundos imobiliarios para investimento de forma
sistematizada. Os fundos imobiliarios reunem fundos de investidores e investem em
iméveis ou papéis relacionados a eles. Como todo investimento, requerem analise
pelo investidor de longo prazo que deseja proteger seu patrimonio. Eles funcionam
como um condominio de investidores, onde cada um detém cotas proporcionais ao
seu investimento. Os rendimentos sdo distribuidos regularmente aos cotistas. E
importante analisar cuidadosamente os fundos imobiliarios antes de investir, levando
em consideracao fatores como localizagdo dos imoveis, gestao do fundo e cenario

econdbmico.



Ademais, com base em procedimentos adotados em estudo bibliografico, por
meio do qual foi possivel verificar o que o pesquisador tem abordado sobre
investidores institucionais, estrangeiros e investimentos em ativos reais,
proporcionando assim uma compreensao dos temas abordados sob multiplas
perspectivas, permitindo uma visdo mais ampla, com informacdes esclarecedoras e

de linguagem simples, voltadas aos novos investidores.

Este estudo também adotou o método de pesquisa bibliografica, pois, por
meio de relatérios de instituicdes financeiras, regulamentagbes de agéncias
reguladoras, dados de pesquisas de indices, e outros documentos, pode-se
compreender a dindamica e o funcionamento de tais investimentos, bem como seu
papel, indicadores de aprovagdo de desempenho, e aceitagdo no mercado

financeiro.

4 CONSIDERAGOES FINAIS

A busca por oportunidades de investimento que proporcionem crescimento e
seguranca financeira nunca foi tdo relevante. Nesse contexto, os fundos imobiliarios
emergem como uma opgao atraente para investidores em busca de diversificagédo e
renda passiva. Ao longo deste artigo, exploramos os fundamentos dos Fundos
Imobiliarios, desde a compreensdo de como eles funcionam até a analise de seus

beneficios e riscos.

Destacamos a importancia da diversificagdo, pois os fundos imobiliarios
permitem que os investidores acessem uma ampla gama de propriedades, como
escritérios, shoppings, residenciais e logisticas, sem a necessidade de comprar
imoveis individuais. Observamos como os fundos imobiliarios oferecem renda
passiva consistente por meio dos aluguéis e distribuigao de lucros, tomando-os uma
escolha atraente para quem busca construir um fluxo de caixa estavel ao longo do

tempo.



No entanto, também ressaltamos que, como qualquer investimento, os fundos
imobiliarios tém seus riscos, e é essencial que os investidores compreendam esses
riscos e tomem decisbes informadas. A decisdo de investir em fundos imobiliarios
deve ser baseada em uma analise cuidadosa de seus obijetivos financeiros, como
sempre € aconselhavel buscar orientagdo de um profissional financeiro qualificado

antes de tomar qualquer decisao de investimento.
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