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Existem trés tipos de fontes de financiamento imobiliario que podem ser categorizadas como
de mercado de capitais:

- Titulos de Renda Fixa,
- Titulos de Renda Variavel e;
- Operacdes de Securitizacao.

Essas fontes de financiamento s&o vinculadas a empresas ou operagdes que viabilizam o
financiamento imobiliario.

- Os titulos de Renda Fixa sao representados pelas debéntures emitidas por empresas do
setor imobiliario;

- Os titulos de Renda Variavel estédo divididos entre as agdes emitidas por empresas do
setor imobiliario e as cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FlI).

- Os titulos de securitizacdo estao divididos entre os Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRI) e as cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC Imobiliarios).
Pelo papel de destaque que cumprem como ativos de veiculos de securitizagdo
imobiliaria, as Cédulas de Crédito Imobiliario (CCIl) também podem ser qualificadas como
titulos de securitizacéo.
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- O mercado de capitais vem se tornando uma importante fonte alternativa de
recursos ao setor imobiliario. As emissdes de debéntures e de acgdes tém sido
utilizadas ha algum tempo para a capitalizacdo de empresas deste setor, com
destaque, em relacédo as acgbes, para o periodo a partir de 2005 e mais
precisamente para o ano de 2007, quando as emissdes e 0 movimento de abertura
de capital no mercado brasileiro foram significativos.

- As emissoes de cotas de Fll, titulo de Renda Variavel, e as de CRI, titulo de Renda
Fixa, vém crescendo fortemente nos ultimos trés anos.

- Estes dois titulos estdo se consolidando em um contexto de crescimento de
demanda no setor imobiliario acima do ritmo de expansado da oferta de recursos
oriundos da caderneta de poupanca, tradicional fonte de financiamento imobiliario
no pais.
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Conceituacao — Historico de Emissdes de Acdes

Historico das Emissoes Primarias de A¢oes de Empresas do Setor Imobiliario  FIG 21
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Conceituacao — Historico emissdes de CRI

Histarico do Montante de Emissoes de CRI (em RS milhoes) FIG. 41
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Conceituacao — Historico emissdes de cotas de FlI

Historico do Montante de Emissoes de Cotas de Fll (em RS milhoes) FIG. 24
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- Os principais objetivos do processo estruturacdo de um Fundo de Investimento
Imobiliario podem ser resumidos:

Diminuir custos de capital, tendo em vista o processo de desintermediacao (spread) e
0 acesso a uma ampla base de investidores pessoa fisica (isengao tributaria);

Eficiéncia na alienacdo de ativos e/ou na busca de “s6cios” para o desenvolvimento
imobiliarios;
Gerenciar a reducao de custos de transacéao frente aos possiveis riscos da operacao.

- Tipos de valores mobiliarios de renda variavel:

I

+ RV + RF

Desenvolvimento Hibrido Renda Papéis
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Fundo responsavel pela administragéo do imével
Fundo de Renda
Investidores buscam renda através da locagc&o dos imoveis

A Subscreve cotas

»
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Aluga os imoveis do Fundo

FII Cotistas

»
P
< »

Distribui renda

Adquire e administra os
imoveis

Inquilino

Confidencial

Dezembro de 2012 ﬁ BB INVESTIMENTOS




Projetos de Expansao Sob
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Desimobilizacao — Sale and
Lease Back
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Estruturador e Distribuidor
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Fundo responsavel pela administragéo do imével
Fundo de Desenvolvimento
Investidores buscam ganho ao final do desinvestimento

Cotistas
. Subscreve Recebe o ganho,
cotas liquido de despesas
Contrata o construtor
< FI I Realiza desinvestimento Comprador

Construtor

Desenvolve o projeto

\ 4
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Fundo de Papéis

Ativos Imobiliarios
(CRI, LCI, cotas de FIlI,
LH)
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Fundo responsavel pela aquisicdo e gestao de papéis imobiliarios

Investidores buscam remuneracéo através da gestédo da carteira de ativos imobiliarios (CRI, LCl,
cotas de FllI, por exemplo)
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Lei 8.668/93 — Autorizagao a Constituicao

Instituicdo dos fundos de investimento imobiliario (FIl). Determina que a Comisséao
de Valores Mobiliarios (CVM) autorize, discipline e fiscalize a constituicdo, o
funcionamento e a administracdo destes fundos.

Lei 9.779/99 — Distribuicao de rendimentos

Institui condi¢cbes para critérios relativos a distribuicdo de rendimentos e ganhos
de capital de Fll e estabelece que os rendimentos e ganhos liquidos auferidos por
estes fundos, em aplicacbes financeiras de renda fixa ou de renda variavel,
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte.

Incorporador, construtor, seus socios e familiares, isoladamente ou em conjunto,
ndo podem deter mais do que 25% das cotas. Caso contrario, o Fundo perde o
beneficio tributario.

FII distribua, pelo menos a cada seis meses, 95% de seu resultado de caixa aos
cotistas.
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Lei 11.033/04 alterada pela 11.196/05 — Regras tributarias

Isenta do imposto de renda na fonte e na declaracédo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos
distribuidos pelos FlI:

cujas cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado
de balc&o organizado; e

que apresentem, no minimo, 50 cotistas.

Este beneficio ndo sera concedido a cotistas pessoa fisica que representem 10% ou mais da totalidade
das cotas emitidas pelo Fll ou cujas cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10%
do total de rendimentos auferidos pelo fundo.

ICVM 472/08 — Regulamentagao do FlI

- Cria nova regulamentacao para Fll. Destaque para permissdo expressa de investimentos em valores
mobiliarios e outros ativos ligados ao setor imobiliario.

ICVM 12.024/09 — Regras tributarias

Isenta do imposto de renda na fonte os rendimentos auferidos em aplicagdes efetuadas pelos FIl em CRI,
LH, LCI e cotas de FII.

- ICVM 516/11 — Demonstra¢coes Financeiras

- Dispde sobre a elaboracédo e divulgagdo das Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento
Imobiliario — Fll, regidos pela Instrugdo CVM n°® 472.
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- ICVM 400 - dispoe sobre as ofertas publicas de distribuicao de valores
mobiliarios
- Permite a divulgagao da oferta, de forma ampla, junto ao mercado;

Custos mais elevados para o Ofertante, quando comparada a distribuicéo

pela ICVM 476, como por exemplo: despesas com registros na CVM,
despesas de road-show e de publicidade.

Possibilita visibilidade da Operacdo/Companhia junto aos investidores.

- ICVM 476 - Dispoe sobre as ofertas publicas de valores mobiliarios
distribuidas com esforcos restritos

- Acesso a um numero restrito de investidores (50);
Subscricdo por até 20 investidores;
Nao permite a divulgacédo da oferta junto ao mercado;
Custos reduzidos de emisséo;

Possibilita o acesso de companhias de médio porte ao mercado de capitais.

Confidencial
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Inicio

v’ Escolha do
administrador e
assessor legal

v' Contratacdo de
Assessores
legais,
Avaliadores, e
demais
intervenientes

Planejamento

v' Definicao dos
objetivos e do
desenho do FlI

v' Analise dos
processos
operacionais

v" Due Diligence
juridica e
imobiliaria

v (*) Exclusivamente no caso de Distribuigdo Publica, com base na ICVM 400
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locagéo)
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v Opinido Legal
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Comunhdo de recursos captados por meio do sistema de
Conceito distribuicdo de valores mobiliarios e destinados a aplicagcdo em
empreendimentos imobiliarios.

Lei 8.668 , de 25 de junho de 1993; Lei 11.033 de 21/12/2004 e
alterada pela Lei 11.196 de 21/11/2005; Lei 9.779 de 19/01/1999;

Legislacéo Instrugcdes CVM 472, de 31 de outubro de 2008; ICVM 400, de 29
de dezembro de 2003 e alteragdes e ICVM 476 de 16 de janeiro de
2008.

Administrador, Auditor, Assessor Legal, Consultor Imobiliario,

Intervenientes Estruturador/ Distribuidor e Gestor Imobiliario
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Além de representante legal do Fll, o administrador tem carater
Administrador Fiduciario, respondendo por todos os atos que executar durante sua
atuacao

Coordenador da . _
E a instituicdo responsavel pela colocagdo das cotas junto ao mercado.

Oferta
Consultor E uma empresa do ramo imobiliario que presta consultoria ao
Imobiliario Coordenador e/ou ao administrador, quando necessario.
Escritério de advocacia, especializado em operagées de mercado de
Assessor Legal capitais, que elabora todos os documentos da Oferta, além de efetuar

due dilligence juridicas dos imdveis que serdo adquiridos.
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Constituidos sob a forma de condominio fechado, podem ter prazo de duragéao
Forma e Registro indeterminado. A constituicdo e funcionamento dos FIl dependem de registro
prévio na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Podem investir em empreendimentos imobiliarios representados por quaisquer

jpies Gl Ainies direitos reais sobre bens imoveis e titulos de renda fixa e variavel.
Limites de Deverdo distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% dos lucros auferidos,
apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
Distribuicao semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Compreende o conjunto de servicos relacionados ao funcionamento e a
manutencéo do fundo. Administradores de Fll devem prover ao fundo, direta ou
indiretamente, os seguintes servigos: (i) manutengado de departamento técnico
habilitado a prestar servicos de analise e acompanhamento de projetos
imobiliarios; (ii) atividades de tesouraria, de controle e processamento dos titulos
e valores mobiliarios; (iii) escrituragdo de cotas; (iv) custédia de ativos
financeiros; (v) auditoria independente; e (vi) gestdo dos valores mobiliarios
integrantes da carteira do fundo.

Administracao
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Custddia dos ativos financeiros dos Fll € necessaria sempre que estes ativos

lioelE representem mais que 5% do patriménio liquido do fundo.
Avaliador Avaliacao dos imoveis bem como estimativa de reinvestimentos
Tipos de N&o existe limitacdo quanto ao tipo de investidor. Porém, é permitida a
: constituicdo de fundos destinados exclusivamente a investidores qualificados,
Investidor que podem contar com condigbes e caracteristicas especificas.
Escriturador e

Escrituracido das cotas e contabilidade do Fundo.
Controlador

Confidencial £ BBINVESTIMENTOS
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Descricéo Frac&o ideal de patriménio do Emissor.

Comunhéo de recursos captados por meio do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios e destinados a aplicagdo em (a) direitos reais sobre bens iméveis, (b)
titulos imobiliarios de renda fixa, (c) a¢des, debéntures, notas promissoérias e
outros valores mobiliarios de emissores cujas atividades preponderantes sejam
permitidas aos Fll, (d) acbes de companhias de capital fechado ou sociedades
limitadas cujo unico propésito se enquadre entre as atividades permitidas aos FlI,
(e) certificados de potencial adicional de construcao, e (f) cotas de outros Fll ou
de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP) e Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios (FIDC) que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos FllI.

Tipos de Ativos

Forma e Registro Escritural e nominativa
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Classe unica no caso de fundos para investidores em geral. Fundos destinados
exclusivamente a investidores qualificados podem emitir cotas com direitos ou

Classe caracteristicas especiais quanto a ordem de preferéncia no pagamento dos
rendimentos peridédicos, no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de
liquidacao do fundo.

Emissdo de cotas pode ser dividida em series, com o fim especifico de
Série estabelecer, para cada serie, datas diversas de integralizacdo, sem prejuizo da
igualdade dos demais direitos conferidos aos cotistas.

Oferta publica de cotas depende de prévio registro na CVM e deve ser realizada
por instituices intermediarias integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios. Uma nova distribuicdo ndo pode ser iniciada antes de totalmente
subscrita ou cancelada a anterior.

Distribuicao
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Subscricdo parcial e cancelamento de saldo ndo colocado é permitido,
Subscricao desde que um montante minimo a ser subscrito seja estipulado
inicialmente e alcancado.

Integralizagdo pode ser a vista ou em prazo determinado no
compromisso de investimento. Pode ser feita em dinheiro, imoéveis,
direitos relativos a iméveis e, no caso de fundos destinados
exclusivamente a investidores qualificados, titulos e valores mobiliarios.

Integralizagao

Cotas podem ser amortizadas: (i) em datas preestabelecidas no

Amortizacdes regulamento do fundo; ou (ii) em virtude de decisdo da assembléia geral
de cotistas.
Resgate Nao é permitido.
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Cada tipo de Fundo contara com riscos especificos relacionados. Abaixo alguns tipos de
riscos comparaveis:

Tipo de Risco Fll Imovel Fll Renda Fixa

C = depreciacao,
Imovel desapropriacao, sinistro, administracao de terceiros, recolocacac  N/A

no mercado

engenharia e construgao, manutencao e

Imovel mudanca da oferta € da demanda, vacancia N/A
Mercado : _ _
Financeiro Indice de reajuste de preco do aluguel pré-pagamento, reinvestimento

Credito locatarios, seguradora, garantidor (receita minima) titulos de credito estruturadc
“oncentracao de ativos, concentracdo de investidores, concentracdo de devedores, diluicdo da

participacao de cotistas, conflito de interesse, nao atingir a rentabilidade almejada, qualidade e

Estrutural

quantidade de informacao, capacidade de terceiros (administrador, gestor, etc.), descricdo genéerica

Je objetivos, politica, etc

processos relacionados a transmissao da posse dos imovels ao contrato de cessdo de créditos

Juridico

fundo imobiliarios, execucao de garantias
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e Nos ultimos trés anos o setor de Fundos de Investimento Imobiliario (FII) vem expandindo em
numero, conteudo e forma. Cresceram de forma substancial as emissdes de cotas destes fundos
no mercado primario e as negociacdes destas no mercado secundario realizadas através de
Bolsa de valores e balcdo organizado.

e Ao mesmo tempo, novos tipos de ativos e carteiras foram adquiridos e formados por fundos
inovadores. E do lado do passivo, chegou-se as primeiras operacdes com diferenciacio de classe
de cotas.

e Em 2009, existiam 89 FlIl registrados na CVM. Porém, apenas 31 destes fundos tinham suas
cotas registradas na BM&FBOVESPA. Quase trés anos depois, em outubro de 2012, eram 167
FIl em operagao, dos quais 83 com cotas registradas na BM&FBOVESPA.

e Analisado sob o prisma do ritmo da evolucéo histérica do montante consolidado de emisséo de
cotas de Fll, em 2008 houveram R$ 600 milhdes em cotas de Fll distribuidas através de Oferta
Publica (ICVM400), enquanto, até outubro de 2012 observou-se R$ 7,4 bilhdes em cotas de FlI
distribuidas, ou seja, um aumento de 1.133,33% em um espaco de aproximadamente quatro
anos.

Confidencial
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Trés indicadores de rentabilidade sao utilizados pelo mercado para acompanhar o
desempenho das cotas de Fll: a Variacao de Preco, o Dividend Yield e a Taxa Interna
de Retorno:

- Variagao de Preg¢o - Este indicador se refere simplesmente ao retorno, em um
determinado intervalo de tempo, gerado pela valorizacdo (positivo) ou desvalorizagéo
(negativo) do prego da cota de um FIl, negociada no mercado secundario no comecgo e
fim daquele intervalo de tempo;

- Dividend Yield - A rentabilidade medida pelo dividend yield segue o0 conceito
equivalente ao que €& aplicado no mercado de acbes e, alternativamente, pode ser
entendida como o retorno sobre o preco e definida como o quociente entre o somatério
das distribuicdes de uma cota em um determinado intervalo de tempo e o preco de
mercado da mesma cota;

- Taxa Interna de Retorno - A Taxa Interna de Retorno (TIR) é o indicador de
rentabilidade mais completo, que leva em conta tanto o fluxos inferidos no calculo da
Variacédo de Preco, como os fluxos utilizados no calculo do Dividend Yield. Por isto, este
indicador também é referido como o indicador de rentabilidade efetiva.
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Mercado de Fll — Evolucao

Historico de Montante de Emissdes de Cotas de Fll (em R% milhdas) FIG. 24
Q.o —
e Em 2011, foram
emitidos R$ 8,23 7000
bilhdes em cotas de et 1~
. 5000 —
Fll, crescimento de oo |-
89,2% em relagao a 200 |-
2010 ocn |
mwddi=iria [l Pl Lzl

Fonte: UQBAR — Anuario Imobiliario 2012

e Até 31/10/2012, foram
registrados na CVM
R$ 7,4 bilhdes em um
total de 37 Fundos.

Volume (RS Bilhes)
Numero de Ofertas

2008 2009 2010 2011 2012*

== Volume e (Quantidade
Fonte: Boletim do Mercado Imobiliario BM&Fbovespa — nov/2012
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Mercado de Fll — Evolucao

e O anode 2011 terminou com
um total de 142 Flls com
Patrimoénio Liquido
consolidado de R$ 18,02 - TR ...
bilhdes.

'

Patrimdnio Ligquido e Valor de Mercado (R$ Bilhdes)

Valor de Mercado (31/10). R% 20,2 bilhdes

e S it 146 152 154 158 151
- 133 13,4
o Até setembro de 2012 havia
83 Flls com Patrimonio
I jan-12 faw-12 mar-12 ‘ abr-12 mEi-12 I jun-12 >

Liquido consolidado de R$
19,2 bilhées em valor de

mercado. iz smeaz  serm
‘W PL M valor de Mercado
Fonte: Boletim do Mercado Imobiliario BM&Fbovespa — nov/2012
o O valor da capitalizagdo de Numero de Fundos Registrados 167

mercado dos Fundos deve
crescer em 2012 tendo
presente as normas
contabeis que prevéem a
reavaliagao continua dos
imoveis lastro a pregos de
mercado

Fonte: Boletim do Mercado Imobiliario BM&Fbovespa — nov/2012
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Destinados em geral tanto para
como para nao qualificados

Composigao do Montante Emitido de Fll em 2011
por Classe de Investidor (% de Montante)

investidores qualificados

Fante: Ugbar

13 %— T2
= 1 — 1,0%
52% o | I|
.‘ Y
FGTS @ 51.4%
. Numero de Investidores
Pessoas fisicas 40,0%
Fundes de investimento - . ’ .
Variagao no nlmers de mvestidores em 2012 +86%
Demals pessoas juridicas 1.3%
Pessoas (fisicas ou jurfdicas) ligadas 3 & 2% i
emissora efou aos participantes do consdreio )
5B.460
Outros 1,0%
43000 -
Fonte: Ugbar

Quantidade

30000

15.000 ¢
janf1L abrft1 Julszt outf1 janf12 a2 juljaz
*Dmos STuEiECas AR 51 0e outuoes de 3041 Fant=: EYMF
Fonte: Boletim do Mercado Imobiliario BM&Fbovespa — nov/2012
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Mercado de Fll — Mercado Secundario

- Ampliagcdo no volume do mercado investidor;

- Maior liquidez verificada nos ultimos semestres;

« Market maker

- Lancamento do IFIX (Indice de Fundo de Investimento Imobiliario)

Fazem parte da primeira carteira tedrica do indice 44 fundos negociados na bolsa
paulista, selecionados pelo critério de liquidez das cotas e ponderados por seu valor de
mercado total (numero total de cotas emitidas, multiplicado por sua ultima cotacdo em

mercado).

O indice tera sua carteira reavaliada a cada 4 meses, assim como 0s outros indices da

Bolsa.

I 5y +78,9 +35.5
IBOVESPA -3.6 +0.6 23
IMOB 44 +18.5 +74

Confidencial
Dezembro de 2012

5.8t 34 38 outubro o 2042, Fonbe: BVAAF

£ BBINVESTIMENTOS



- Critérios para Inclusdo na Carteira do IFIX

- Sao incluidas, na carteira do indice, as cotas dos fundos que atenderem aos seguintes
critérios, com base nos 12 meses anteriores:

- inclusdo em uma relagdo de cotas cujos indices de negociabilidade somados
representem 99% do valor acumulado de todos os indices individuais;

- participacdo em termos de presenca em pregéo igual ou superior a 60% no periodo;

- fundos imobiliarios com menos de 12 meses de listagem somente sdo elegiveis se
tiverem mais de seis meses de negociacao e se apresentarem, no minimo, 60% de
presenca em pregéo nos ultimos seis meses do periodo de analise.
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Apresentagéao dos I Construgéo sob

Pagamento do imoveis selecionados Assinatura do BTS | medida
Aluguel I
. ~ o .| Consultor Imobiliario
Administrador e Gestor . FUNDO < > i, CUSHMAN &
Retrofit / Construcéo 55} WAKEFIELD.
L J . : ~ Global Real Evtate Solutiom ~
II VotorantimAsset e entrega do imédvel

Responsavel fiduciario 33 Subscricdo e @ 0 ? Cotas

Integralizacao das cotas

Investidor B ——=— e - ==
Distribuicdo dos o
Rendimentos
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Estruturador e Distribuidor
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BANCO DO BRASIL FIl —R$ 159 milhdes

Fll capta R$ 159 M junto a investidores

Investidores recebem cotas do fundo

FIl compra imoveis que serdo objeto de retrofit para abrigar agéncias do BB.

FlIl aluga imoveis para BB e recebe mensalmente aluguéis pela prazo minimo de 10 anos

Fll repassa mensalmente os rendimentos do fundo (no minimo 95%, descontadas as despesas do fundo)
ApOs o término dos contratos de locagao, Fll podera:

-Alugar imoéveis para BB novamente;

- Alugar para terceiros;

-Vender imoveis e amortizar cotas
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BANCO DO BRASIL FIl — R$ 159 milhdes

+ FII BB Renda Corporativa * Rentabilidade média esperada de

» Liquidacdo em 10/06/2011 9,1% aa*
* Valor da oferta — R$ 159 milhdes « Locatario bem conceituado (BB).
* Cota: R$ 100,00 * Processo de distribuicao

* Lote Minimo: R$ 10.000,00
* Prazo: Indeterminado

« Pagamento de rendimentos:
Mensais;

* Regime de colocacgao: melhores
esforcos;

» Atendimento da demanda
estratégica do originador
(expansao da rede de agéncias)

*Consideradas premissas do estudo de viabilidade e permanéncia de 10 anos no fundo (prazo dos contratos de locagéo).
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