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1. Questoes Estruturais

VMacroeconomicas
e
MicroeconoOmicas
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A Precos Habitacdes
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Ambiente
Macroeconomico:

De 2002 a 2012

* Renda Per Capita:

A 41%

* Desemprego:
¥ 45%

Questoes Estruturals K.

Latin American
Real Estate Society

Grafico 1: Pessoas Desocupadas e Renda per Capita dos Domicilios

Jan 2007

Pessoas de 25 a 49 anos de idade, desocupadas na semana de referéncia, , por regides metropolitanas, segundo os meses da pesquisa

Renda média mensal da populacio. Série calculada a partir das respostas a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (Pnad/IBGE), com valores reais aos precos vigentes na

roalizacin dagailtima edicin da necouica_atualizadac conformeae o deflatar nara randi
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Amblente Capacidade de Financiamento:
N . Taxa de Juros e Prazo
Macroeconomico:

* Prazo:
A 20 para 30 anos

e Taxa de Juros:
¥ 12% p/ 8% aa

129,23
Aumento do Prazo de Pagamento

)
=
=
c
=]
2
o
£
=
=
[=]
2
=
o
z
£
.z
(=)
c
©
c
=
o
=
)
=
©
=
(=)
®©
o
©
o

* Capacidade de
Financiamento:
A 48%

Reducdo da Taxa de Juros

7%

Taxa de Juros

Prazo de Financiamento 20 anos Aumento no Prazo de Financiamento de 20 para 30 anos
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Am b|e nte IVG R e Taxa de Juros SELIC Deflacionados a IPCA

Macroeconomico:
Jan 2007

De 2001 a 2013

=100)

* Taxa Selic (defl IPCA):
M 55%

100)

* IVG-R (defl IPCA):
A 134%
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IVGR Deflacionado IPCA Namero indice {Jan 2002 = 100) SELIC Descontada a IPCA (JAN 2002 = 100)
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Am b|ente INCC: IVG-R e Unidades Financiadas

Microeconomico:
Jan 2007

De 2002 a 2013

100)

100)

* INCC:
A 163% ou 2,6x

INCC e IVG-R (Jan 2002

+ IVG-R (defl INCC):
A 98% ou 2x

Unidades Financiadas {Jan 2002

* Unidades Financiadas
Aquisigao: cessaaascs:
’ 2'190% Ou 23X _ \;GR De‘ﬂaci.or‘ledo IN‘CCI\.JUnI*ero \'r“dice. [Jler‘ 20(;2:10;]] | IINCC II\JUn*er-ID \'r‘dicle [J;r‘ ‘ZOOZ:IlOO.] |

= |Jnidades Financiadas Aquisicdo (Jan 2002 = 100)




Ambiente MacroeconOmico: Ambiente Microeconomico:

/' Emprego

/' Custo de Construcdo

/' Renda /' Volume de Vendas

‘/ Taxa de Juros

|

\ 4

/ Precos de Venda das Habitacdes 2x acima dos Custos




] 1. CondigOes Estruturais

7" IVG-R >/ZINCC

!

* Limites do INCC (terrenos)

» Margens Lucros ?



] 1. CondigOes Estruturais

Formacao dos Precos e Decisao de Investimento

PV=CC+CT+L ATempo
L = PV — (CC + CT) )
Mes
CT: Custo do Terreno ‘ 0 | Aquisicdo do Terreno
PV: Preco de Venda ‘ 12 | Lancamento

CC: Custo de Construcdo ‘ 18 | Inicio da Obra
L: Lucro ‘ 48 | Final do Projeto
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Formacao dos Precos e Decisao de Investimento

Compra Terreno Lucro Esperado

no Presente no Futuro
Incertezas
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2. Desempenho do Setor

Incorporadoras de Capital Aberto
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Todas Incorporadoras 2003 - 172014

Margens do Setor de Incorporagdo Imobiliaria da BOVESPA
da BOVEASPA:
Jan 2007 Jan 2011

De 2003 ao 172014

* Mg Lig Mé: 9%

e Mé Mg lLig: 3%

Média das Margens Liguidas Média do Periodo (2003 - 1T2014) Margem Liquida Média Média do Periodo (2003 - 1T2014)
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Todas Incorporadoras 2007 - 1T2014:

Margens do Setor de Incorporacdo Imobiliaria da BOVESPA
da BOVEASPA:
Jan 2011

De 2007 ao 172014

* Mg Lig Mé: 9%

* Mé Mglig: 2%

Média das Margens Liguidas Média do Periodo (2007 - 1T2014) Margem Liquida Média Média do Periodo (2007 - 1T2014)
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Todas Incorporadoras 2011 - 112014
Margens do Setor de Incorporagao Imobiliaria da BOVESPA
da BOVEASPA:

De 2011 ao 172014
* Mg Lig Mé: 5%

e Mé Mg Lig: -3%

Média das Margens Liquidas Média do Periodo (2011 - 1T2014) Margem Liguida Média Meédia do Periodo (2011 - 1T2014)
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Incorporadoras da IR
BOVEASPA ¢/ o o doe Cnscom i iouidas 10% 0"
Mg Liq > 10%:

Jan 2007 Jan 2011
De 2003 a0 172014

Mg Lig Mé: 17,2%

Margem Liquida

« Mé Mg Lig: 17,5%

* Concentracao
(Receita Liquida):
De 12% pa ra 55% o 2004 2005 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 112014

Média das Margens Liquidas Média do Periodo (2003 - 1T2014)

Participacdo das Incorporadoras com Margem Liquida Maior do que 10%

Margem Liguida Média Média do Periodo (2003 - 1T2014)

Participacdo das Incorporadoras com Margem Liguida Maior que 10%
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Incorporadoras da I—
BOVEASPA ¢/ T s o o
Mg Liq > 10%:

Jan 2011

De 2007 ao 172014

Mg Lig Mé: 16,6%

Margem Liquida

Mé Mg Liq: 19%

Concentracao
(Receita Liquida):
De 41% para 55% |

Média das Margens Liquidas Média do Periodo (2007 - 1T2014)

Participacao das Incorporadoras com Margem Liquida Maior do que 10%

Margem Liguida Média Média do Periodo (2007 - 1T2014)

Participacdo das Incorporadoras com Margem Liquida Maior que 10%
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2011-1T72014:
Margens do Setor de Incorporacdo Imobiliaria da BOVESPA

De 2011 a0 1T2014 ) Selecdo das Cias com Mg > 10%
e MglLigMé: 17%

* Meé Mg Liqg: 20%
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 Concentracao
(Receita Liquida):
De 41% para 55%

Participacao das Incorporadoras com Margem Liquida Maior do que 10%

2011 2013
Média das Margens Liquidas Média do Periodo (2011 - 1T2014)
Margem Liquida Média Média do Periodo (2011 - 1T2014)

Participacdo das Incorporadoras com Margem Liquida Maior que 10%




ezl 2. Desempenho do Setor R

Desde 1946 Real Estate Society,

IVG-R e Margem Liquida das Incorporadoras com Margens Maiores do que 10%
- 2007 a 1T2014 - Numero Indice

(=]
o
—

indice 2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013 112014
= |\/GR Deflacionado IPCA Ntumero indice (Dez 2007 = 100) IVGR Deflacionado INCC Ndmero indice (Dez 2007 = 100)

Média das Margens Liquidas indice Margem Liquida Média indice
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Margem Liquida dos Setores de Cimento e Aco

2009 2010 2011

Média Aco Cimentos e agregados Média Cimento




3. Riscos para o Sistema Econdmico

Conexao entre o Mercado Imobiliario
Habitacional e o
Sistema Financeiro e EconoOmico



SEEGl=l 3. Riscos para o Sistema
FconOmico

 Habitacao é um produto caro;
 Produtor e Comprador dependem de financiamento de LP;

 Agentes Financeiros dependem de captacao de LP.



EconOmico

Sistema EconOomico




Sistema Economico
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No Brasil:

Estoque de Crédito Imobiliario: RS 340 bi (dez 2013)

e 7% do PIB
e 259% da carteira de crédito dos bancos
* 83% nos bancos publicos (5,8% do PIB)

e 77% nos ultimos 3 anos



EconOmico

Avaliacao do Banco Central:

e LTV >80% para | 20% do estoque (sem correcao de precos)

9% do estoque (com correcao de precos)

LTV >90% para | 2% do estoque (sem correcao de precos)

1% do estoque (com correcao de precos)

e Analise de Sensibilidade do BC:

45% de desvalorizacao: desenquadra de Basiléia
55% de desvalorizacao: insolvéncia
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Ciclos dos Mercades e 'dos Precos



Sistema Economico
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e Aumento do emprego e da renda, reducao dos juros e aumento

dos prazos de financiamento determinou o aumento da
demanda;

* Aumento da oferta determinou aumento de custos os quais
foram repassados aos precos;

* O aumento dos precos nao determinou lucros extraordinarios
para as incorporadoras;
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_ Real Estate Society,

Desde 1946

* Politica governamental de reducao de juros e de oferta de crédito
por meio dos bancos publicos impactou positivamente na
economia mas teve como efeito colateral uma pressao nos precos
dos imoveis e a assuncao de riscos por parte dos bancos publicos;

* Diferentemente dos Estados Unidos de 2008, a alta dos precos
das residéncias no Brasil esta associada as questoes estruturais e
produtivas, ndao especulativas.



(S secoviEz Comentario Final

Desde 1946

Real Home Price Index

EUA:

Real Home Price Index

e De 1920 a1942:
Indice: 74

 De 1946 a 1997
Indice: 111

 De 1942 a 1946
A 50%

1830 1897 1904 1918 1925 1932 1939 1946 1953 6 6 4 1981 1988 1995 2002 2009

=== Real Home Price Index
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