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20009 foi o grande ano dos fundos
de investimento imobiliario

O ano de 2009 chegou ao fim e, em meio a
euforia do mercado e as previsdes otimis-
tas para o ano que comeca, uma estatisti-
ca merece destaque: a dos Fundos de In-
vestimento Imobilidrio (FIIs) lancados no
ano passado,

[mpulsionados por um mercado e as-
censio e por um conjunto de inovacoes re-
gulamentares estrategicamente imple-
mentadas pela Comissiao de Valores Mobi-
lidrios (CVM), os FIIs bateram todos os re-
cordes em 2009,

Enquanto que, em 2008, o valor total de
lancamentos foi de R 616,86 milhdes, em
2009, o numero de lancamentos ultrapas-
sou R% 3,44 bilhdes entre ofertas primadrias
e secundarias registradas € as autorizadas
com cdispensa de registro, ou seja, un au-
mento de aproximadamente 550%.. Consi-
derando que os lancamentos acumulados
entre 2000 e 2008 somaram R$ 4,39 bi-
lhdes, a marca al¢ada em 2009 representa
aproximadamente 44%, do total de lancga-
mentos da decada.

Nio ha duvida de que a recuperacio da
economia brasileira desempenhou um pa-
pel importante no crescimento do numero
de investimentos em FIIs, mas as inova-
coes regulamentares implementadas pela
CVM nos altimos dois anos também foram
determinantes na expansao desse instru-
mento de investimento.

Entre as inovacdes apresentadas, des-
tacam-se a [nstrucio CVM n” 472/08, que
veio implementar novas regras para a
constituicio e o funcionamento dos Flls, e
a Instrucdo CVM n" 478/09, que, no ulti-
mo mes de setembro, realizou aperfeicoa-
mentos pontuais no texto da Instrucio
CVM n" 472/ 08.

Dentre as inovagoes mais relevantes im-
plementadas pela Instrugio CVM n"
472/08, encontra-se a multiplicidade de
opeoes de investimento conferidas aos
FIIs, que passaram a poder aplicar seus re-
cursos em uma ampla gama de ativos, tais
como agoes, debéntures, quotas de fundos
de investimento e quotas de outros Flls.

Por sua vez, a Instrucio CVM n"” 478/09
velo dispensar a apreciagio do laudo de ava-
liacio de bens e direitos a serem adquiridos
pelos FlIs por suas respectivas assembleias
gerais de cotistas, atendendo assim a suges-
tao feita por instituicoes do mercado, que
reivindicavam uma estrutura de aplicacao
de recursos mais dinimica para os FIIs.

Apesar de esta inovacio nio favorecer es-
pecialmente aqueles Flls desenvolvidos para
a consecucido de projetos imobilidrios espe-
cificos, a dispensa da apreciacio do laudo de
avaliacio pela assembleia geral de cotistas
beneficiou de forma decisiva aqueles fundos
de perfil mais dindmico, que contam com
uma carteira de investimentos diversificada,
alem de possibilitar um melhor aproveita-
mento de oportunidades de negocios sazo-
nais, inerentes ao mercado imobiliario.

Nao resta davida de que as inovagoes trazi-
das aos FIIs permitirao wm crescimento ainda
maior desse instrumento nos proximos anos.
O crescente interesse dos fundos de pensdo e
0 aumento do ingresso de capitais estrangei-
ros deverio ser as principais fontes de recur-
s0s para os novos FIIs a serem constituidos no
pals, que, como ja visto, contam agora com
varias opgoes de investimentos, associadas a
uma estrutura de composicao e modificacio
de carteira flexivel e eficaz. m Colaborou Ro-
berto Mendes de Freitas, advogado do Barbo-
sa, Miissnich & Aragao



