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REPORT

BEM-VINDO AO GRI CLUB
REAL ESTATE BRAZIL

Um dos pilares do mercado imobiliario brasileiro,
0 segmento residencial nao ficou imune as
transformacdes que o setor como um todo

tem experimentado. Vocé vera a seguir que o
mercado tem se mostrado bastante resiliente,
adaptando-se a novas fontes de financiamento
para sustentar o crescimento e buscando
entender a influéncia das novas geracdes nos
produtos, alinhados com fortalecimento das

marcas e valores de sustentabilidade.

No inicio de 2024, o setor observou uma
diminui¢cdao nos lancamentos, porém um
aumento nas vendas, impulsionado por ajustes
no programa Minha Casa, Minha Vida, que

tem proporcionado novas oportunidades para
empresas no segmento econémico. Ja o mercado
de alto padrao enfrenta desafios relacionados a
aprovacao dos projetos e a disponibilidade de
terrenos, mas continua a adotar novas tendéncias

para oferecer produtos cada vez mais exclusivos.

Boa leitura!

Gustavo Favaron
CEO & Managing Partner, GRI Club
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INTRODUCAO

O conteudo a seguir é fruto dos debates entre investidores, gestores de fundos,
incorporadores e outros tomadores de decisao da indUstria, realizados no GRI Residencial
Brasil 2024, em Sao Paulo.

Os relatoérios do GRI Club consolidam os insights dos mais influentes players do mercado
imobiliario global, elaborados a partir de discussdes a portas fechadas durante nossas
experiéncias de networking, sejam online ou presenciais.

Ao longo de mais de 25 anos, essas atividades oferecem oportunidades Unicas para que
os lideres troquem informacgdes e estabelecam conexdes valiosas, promovendo o fluxo
de negdcios e impulsionando o mercado imobiliario no Brasil e no mundo.

Crédito: GRI Club

CONFIRA O ALBUM DE FOTOS DO EVENTO
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PANORAMA DO MERCADO

O que voceé precisa saber:
e Lancamentos em queda
* Vendas em alta

No primeiro trimestre de 2024, os lancamentos residenciais registraram uma queda de
9,6% em comparag¢ao ao mesmo periodo de 2023. Contudo, as vendas apresentaram um
crescimento de 6%, conforme dados da Brain Inteligéncia Estratégica.

“Tivemos 81 mil unidades lancadas, marcando o melhor primeiro trimestre desde 2022.
Nao enfrentamos um problema de demanda no pais. As pessoas continuam comprando”,
destaca Fabio Tadeu Araujo, CEO da Brain.

O executivo ainda ressalta que o mercado de Sao Paulo, considerado referéncia nacional,
pode ter influenciado os nUmeros ao experimentar uma reducao nos langamentos de
empreendimentos durante o periodo devido a questdes regulatérias na cidade que
retardaram a aprovacao de projetos.

Quanto ao estoque, houve uma reducao de 12%, atingindo 272 mil unidades. Caso nao
houvesse mais lancamentos no Brasil, em aproximadamente 10 meses nao haveria mais
nenhum apartamento disponivel para venda no pais.
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UNIDADES RESIDENCIAIS VENDIDAS
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Inteng¢ao de compra:
* 47% das pessoas dizem desejar a compra de um imaovel
* 9% fazem busca ativa na internet

E observado que, embora as noticias econdmicas impactem significativamente os
executivos nas tomadas de decisao, a populacao em geral parece ser menos influenciada
e demonstra interesse em adquirir imoveis. Dados revelam que as regides Centro-Oeste

e Norte lideram essa intencao, com 55%.



Em contraste, o Sudeste mostra o menor apetite, fortemente influenciado pelo Rio
de Janeiro, que, apesar das altas movimentacdes no segmento, ainda apresenta um
percentual significativamente mais baixo quando comparado a Sdo Paulo, apontam os

players.

INTENGAO DE COMPRA POR REGIAO

Geral 47%

Centro-Oeste e Norte 55%

Nordeste 51%

Sul 49%

Sudeste 39%

= Com Intengao Sem Intencgao

FONTE: BRAIN

53%

45%

49%

51%

61%

Nota-setambém um crescente interesse entre jovens pelacompradeimoveis, desafiando
a percepcao de que essa faixa etaria ndo estaria interessada em adquirir propriedades,
especialmente entre as classes média e média-baixa, que tendem a buscar maior

estabilidade.

“Hoje, a geracao Z corresponde a 47% dos nossos compradores. E ha trés anos isso

correspondia a 18%", afirma a CEO de uma incorporadora.

INTENCAO DE COMPRA POR GERACAO

Geral

Geragdo Z
(21 a 27 anos)

Geragao Y
(28 a 43 anos)

Geragao X
(44 a 59 anos)

Baby Boomers
(60 a 78 anos)
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Sem Intengao
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Dentro dessa realidade, nota-se um esforco das
incorporadoras em trabalhar seus posicionamentos
de marca tanto digitalmente, com marketing,
qguanto em reforcar a experiéncia de compra dos
clientes.

Um lider aponta que a transparéncia e o histoérico
da empresa sdao aspectos cada vez mais valorizados
na decisao de compra de imoveis, com 80% dos
consumidores considerando a reputagao da
empresa durante o processo de aquisicao.

Uma das executivas presentes alerta para a
diferenca de tratamento entre clientes de média
e alta renda em comparagao aos de padrao
econdmico. “Sei de casos em que os clientes de
imoveis econbmicos nao podem visitar a obra e
recebem apenas os relatérios. Precisamos melhorar
essa situacao. Muitas vezes, esse cliente comprara
o produto apenas uma vez, e a impressao que ele
tiver sobre nds € a que permanecerd.”

A formacao de uma marca forte exige uma
abordagem que va além do planejamento e
da engenharia, incorporando estratégias de
marketing e inovag¢des. O diretor de uma grande
incorporadora que atua na regido Sul afirma que
estdao investindo na construcao de galerias com
varios apartamentos decorados reunidos em um
unico local, uma estratégia que se mostrou eficaz
no interior do pais.

Para os lancamentos em Sao Paulo, a abordagem é
ajustada devido as dificuldades de deslocamento,
optando-se por decorados nos proprios terrenos.
Ele reforca que a presenca da marca no interior
tem sido um fator determinante para o sucesso dos
lancamentos na capital paulista, evidenciado pela
rapida venda de unidades.
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“Temos centrais decoradas que comportam cerca de 10 apartamentos simultaneos. E
quase uma exposicao de decoracao permanente na cidade. Isso diminui bastante o custo
de estrutura, pois sao necessarios apenas pequenos ajustes conforme os langamentos
vao acontecendo”, adiciona.

A énfase no cliente e a adaptacao as caracteristicas especificas de cada mercado tém
sido essenciais para consolidar a marca e obter sucesso em diversas regides do pais. O
interior de Sao Paulo é destacado como uma area receptiva a inovagdes, enquanto os
imoveis de lazer e segunda moradia no Nordeste recebem alta demanda.

TIPO DE IMOVEL DESEJADO  eseerct-vorcs | 757

Residencial - Lazer . 18%

Comercial 8%
RESIDENCIAL
47% 47%
23%
6%
— 3%
Casa em rua Apartamento Casa em condominio  Terreno em loteamento Terreno em condominio
fechado aberto fechado

FONTE: BRAIN Resposta miiltipla, total superior a 100%

Quanto aos segmentos de atuacao, o mercado do programa “Minha Casa, Minha Vida"
tem se mostrado extremamente dinamico em sua versao atualizada, com algumas
empresas atentas as oportunidades.

Entende-se que ha uma demanda crescente por imoéveis de médio e alto padrao, com
precos de venda a partir de 20 mil reais por metro quadrado. No entanto, a producgao de
imoveis para a classe média enfrenta desafios de viabilidade em Sao Paulo relacionados
a adaptacao para a Lei de Zoneamento e a revisao do Plano Diretor, bem como aos
custos de desenvolvimento.

Acredita-se, no entanto, gue em algum momento voltara a ser possivel oferecer produtos
para esse perfil. “Precisamos ficar atentos pois eu acho que ja estda chegando a hora de
voltar a produzir apartamentos de dois e trés dormitdrios com vaga de garagem”, afirma
um participante.
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MERCADO ECONOMICO

O que vocé precisa saber:

« Novo Minha Casa, Minha Vida trouxe mais oportunidades ao mercado
e Financiamento para o segmento ainda é considerado um desafio

e Consumidor busca por comodidades nos empreendimentos

O segmento econdmico evoluiu e representa hoje uma porta de entrada para boa parte
da populagao do mercado imobiliario, impulsionado pelo aumento do teto do programa
Minha Casa, Minha Vida e por subsidios governamentais direcionados a esse segmento.
Essas mudancas trouxeram novas oportunidades para as incorporadoras, alcancando
uma faixa de renda anteriormente nao atendida pelo programa.

O deputado federal Fernando Marangoni, relator do novo modelo do programa
habitacional e presidente da Frente Parlamentardo Desenvolvimento Urbano Sustentavel,
participou da discussao destacando a continua interlocu¢gdao com o setor imobiliario e o
governo para atender a demandas. “Sempre ha espaco para novos aprimoramentos,
especialmente em uma politica considerada primordial para o governo”, afirma.

Marangoni menciona que novas modalidades do programa estdao para entrar em
execucao, como o sub 80 (modalidade especifica para municipios com até 80 mil
habitantes), e esforcos para regulamentar a oferta publica na faixa 1 visando evitar
problemas com obras paralisadas, comuns no passado. Além disso, ele destaca que o
Congresso esta desenhando o orcamento para 2025 com foco em garantir recursos para
O programa.
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Ele também destaca a participacao dos estados como crucial para alavancar o
setor. Entretanto, aponta que ainda falta uma atua¢ao mais firme dos municipios no
fornecimento de incentivos tributarios, urbanisticos e de infraestrutura, bem como
instrumentos para facilitar aprovacdes. “Vamos priorizar municipios que fizerem a sua
parte na producao”, ressalta.

Neste cenario, algumas empresas apontam para as regulamentacdes especificas em
diferentes localidades. Um player que atua no Parana afirma ter dificuldades na variacao
do valor do teto entre as cidades, o que limita a atuagao em algumas pragas com alta
demanda, requerendo flexibilidade de precos e ajustes conforme as condi¢cdes de cada
mercado.

Ainda ha uma percepc¢ao desatualizada sobre o Minha Casa, Minha Vida, frequentemente
associada a produtos langados ha 10 anos que caracterizaram o setor - prédios de quatro
andares sem elevador, sem varanda e outras amenidades comuns aos Novos projetos.

Atualmente, os lideres do mercado apontam que, em Sdao Paulo, muitos clientes sao
jovens entre 25 e 35anos comprando seu primeiro apartamento. Eles trabalham em areas
valorizadas da cidade e buscam diferenciais nos empreendimentos, que agora incluem
itens antes exclusivos dos condominios de médio padrao, como churrasqueiras, saldes
de festas, chuveiro a gas nas unidades, varandas e infraestrutura para ar-condicionado.



REPORT

Diante de um numero cada vez maior de incorporadoras interessadas em atuar no
segmento, entende-se que o obstaculo de encaixar o produto em grandes centros esta
na localizacao. “O terreno vai ditar um pouco esse ticket do apartamento, considerando
onde ele esta localizado e a oferta de mobilidade existente”, ressalta um incorporador.

Outroexecutivopresentedestacaabarreiradefinanciamentoparaosegmentoeconémico.
Segundo ele, o Brasil falha em mobilizar capital previdenciario para o desenvolvimento
imobiliario, citando fundos internacionais e de previdéncia como potenciais solugdes.
Ele também sugere a criacao de uma previdéncia habitacional e menciona que uma
proposta foi submetida ao Conselho de Desenvolvimento Econdmico da Republica.

“Nos somos instrumentos para fazer com que as pessoas vivam bem, seja com aluguel
ou compra do imdvel. Mas precisamos dos recursos para isso, sendo ficamos discutindo
um mercado limitado que deveria ser gigantesco”, finaliza.

Locagdo Social

Manoel Machado Filho, secretario adjunto de infraestrutura social e urbana do
Programa de Parcerias de Investimentos (PPI), apresentou ao setor as oportunidades de
investimentos em projetos de habitacao com foco em locacao social em Recife e Campo
Grande.

Em Recife, o projeto combina retrofit e novas unidades em terrenos publicos e abrange
1100 unidades,sendo 600 paralocacaoe uminvestimentoestimado de aproximadamente
R$220 milhdes, e faz parte da requalificacdo do centro da cidade. Campo Grande terd
um projeto similar, entrando em consulta publica neste més de agosto.

A ideia é atender familias sobrecarregadas pelo custo do aluguel e que moram longe de
seus locais de trabalho, por meio de Parcerias Publico-Privadas (PPPs) com duracao de
20 a 35 anos, onde o setor privado atua como responsavel pela construcao das unidades.

“Existem muitos paises no mundo que fundamentam a sua politica publica muito mais
em locacdo do que em provisdo habitacional. E um modelo novo no Brasil, mas que tem
espaco em muitas cidades”, afirma Machado.
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ALTO PADRAO

O que vocé precisa saber:

» Mercado vive a expectativa da aprovacao de projetos em Sao Paulo

* A composicao de terrenos € um desafio

» Empresas estao em busca de fortalecer suas marcas para o consumidor
 Criatividade é a palavra-chave para pensar o préximo ciclo

» Ha certa desconfianca sobre os branded residences

Os players do mercado imobiliario de alto padrao discutiram os desafios enfrentados
desde 2023 em Sao Paulo, com o processo de revisao do Plano Diretor Estratégico e
da Lei de Zoneamento. O decreto que regulamentou a outorga onerosa na capital, em
junho, foi visto como um alivio para projetos de luxo e superluxo, que aguardavam a
definicdao para a sequéncia da analise dos projetos imobiliarios desde o inicio de 2024.

Um dos participantes destacou que houve uma queda de 35% nos langcamentos no
mercado de luxo e superluxo em 2024, comparado ao primeiro trimestre de 2023, mas
ha esperanca de que as novas regulamentacdes destravem esses numeros. “Entramos
em uma espiral muito dificil de aprovacao, os técnicos estao muito confusos, sem saber
0 que pode e 0 que nao pode”, afirmou um executivo.

Apesar de outras localidades, principalmente no Sul do Brasil, estarem despontando no
segmento, a capital paulista continua sendo o principal mercado, vendendo cerca de 6
mil apartamentos de luxo e superluxo por ano. Bairros como Itaim Bibi e Jardins lideram
em preco médio, com valores ultrapassando R$50 mil e R$45 mil por metro quadrado,
respectivamente.

Entre os desafios, a escassez de grandes terrenos disponiveis na cidade foi destacada.
“Muito se fala hoje dos custos de insumos e mao de obra, mas nao vejo uma preocupacao
Nna mesma escala sobre como os terrenos tém pressionado as viabilidades”, comentou
um dos presentes.

“Temos um caso onde foram adquiridos 27 lotes separadamente. Iniciamos com
compras a R$8 mil por metro quadrado e, no Ultimo terreno, pagamos R$92 mil por
metro. Conseguimos montar uma area de 5,6 mil metros quadrados, mas foi bastante
complexo”, exemplificou outro participante.
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Apesar disso, os players usam da criatividade
para continuar a desenvolver projetos. Uma
executiva mencionou que esta focada em
projetos de uso misto e que recentemente
adquiriu um prédio residencial para
demolicao e desenvolvimento de um novo
projeto, além de fechar a captacao de seu
primeiro fundo de desenvolvimento. “Acho
gque em termos de arquitetura e de cultura,
as pessoas mudaram muito a exigéncia do
projeto e a prefeitura infelizmente nao esta
acompanhando. Mas estamos confiantes
com o mercado e nos movimentando para
o proximo ciclo”, complementa.

Segundo ela, ndo houve dificuldades na
captacaoderecursos,mashaumsentimento
de que os investidores locais estdo se
tornando mais seletivos quanto ao perfil de
projetos e companhias para investir. Isso
se aplica tanto ao investimento em equity
guanto ao financiamento da producao, que
tem enfrentado desafios devido a reducao
da poupanca.

Sobre a participacao do capital estrangeiro,
ha um consenso de que ele nao deve entrar
com peso no desenvolvimento imobilidrio
brasileiro a curto prazo. Isso se deve ao
cenario atual de juros e a maior estabilidade
e seguranca oferecidas pelos Estados
Unidos, com uma taxa de juros queincentiva
os investidores a permanecerem alocando
capital por |1a em vez de investir no Brasil.
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Executivos do setor imobiliario afirmam temer desafios adicionais devido as eleicdes
Mmunicipais no segundo semestre, com questdes burocraticas que podem se tornar mais
complexas. No entanto, acreditam que ha oportunidades de superar essas barreiras
com as tendéncias que estao emergindo e que podem ajudar na precificagcao ao mesmo
tempo que atendem as exigéncias dos clientes.

“O cliente de alto padrao busca design, arquitetura, localizacao privilegiada proxima ao
trabalho, interiores assinados e paisagismo. Além disso, ha uma crescente atencao para
a questao da sustentabilidade”, observou um executivo.

Para diversificar, € necessario olhar além dos eixos tradicionais, sendo importante manter
outras localidades - como Balneario Camboriu (SC) e Goiania (CGO) - no radar. No Rio de
Janeiro, um recente lancamento em Copacabana vendeu todas as unidades em uma
semana, demonstrando que, mesmo em mercados anteriormente menos aquecidos, ha
demanda.

Explorando mais em termos de produto, as branded residences tém despontado no
segmento, mas entende-se que o mercado imobilidrio brasileiro ainda esta atrasado em
relacao a outros paises, com o pais tentando copiar o que tem sido feito em locais como
Miami, por exemplo. “Ainda nao sabemos quais sao as marcas que tém mais aderéncia
ao Brasil, e precisamos ter esses dados. E uma coisa para ser estudada. Ndo da para sair
pagando royalties ou branded fees a vontade”, alertou um executivo.
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Executivos do setor apontam que, embora o cliente de alto padrao reconheca e valorize
marcas de luxo, é crucial que essas marcas realmente agreguem valor aos projetos para
além do preco. Eles entendem que o uso da marca precisa ser justificado com entregas
de qualidade em termos de produto e experiéncia do cliente, e ndo apenas com uma
embalagem atraente. “Nao acredito que uma marca sozinha faca a venda. A jornada da
compra e o relacionamento com a empresa é fundamental. O cliente de alto padrao é
exigente e capaz de distinguir entre valor real e superficial”’, comentou um executivo.

“Tenho receio que essa questiao da marca
descaracterize o que é um produto de altissimo
padrao. O cliente esta comprando um sonho. Mas

precisamos continuar entregando espaco, servicos
e valorizar a experiéncia dele como residente do
empreendimento”, completa outro participante.

Ainda na questao de oferta de servicos, a crescente demanda por empreendimentos
multifamily também estd sendo notada, com a evolucao do mercado no Brasil
acompanhando essa tendéncia.

Tais modelos devem se intensificar no segmento com uma integragcao entre o setor
imobiliario e o mercado financeiro. Hoje, com o desenvolvimento de novos instrumentos,
fundos imobiliarios e agentes financeiros colaboram estreitamente, superando desafios
para proporcionar solucdes inovadoras a investidores em busca de diversificacao.
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INVESTIMENTOS

O mercado imobiliario passa por uma transformacao com a industria de Flls emergindo
como um pilar essencial para o desenvolvimento de projetos.

A escalada dos precos para viabilizar um projeto demanda parcerias estratégicas, que
vao além das solugdes tradicionais de financiamento. “Nao basta mais abrir o capital
e tomar dividas; ha um limite para isso. As parcerias com gestores especializados em
imoveis se tornaram indispensaveis para alternativas de captac¢ao”, afirma um executivo.

O cenario atual, no entanto, ndo favorece a entrada de capital estrangeiro, especialmente
de fundos institucionais, fundos de pensao e fundos soberanos. “O Brasil perdeu o grau
deinvestimento e com os juros americanos em niveis elevados, o capital global é drenado
para la", observa um gestor.

Apesar dos desafios, hda uma perspectiva positiva no cenario interno. “Estamos com uma
taxa de desemprego baixissima e uma recuperacao de renda; a estruturacao de recursos
dentro do Brasil é crucial para impulsionar o desenvolvimento imobiliario.

L]

Crédito imobiliario & Funding

De janeiro a abril de 2024, houve uma reducao em unidades financiadas com recursos
do SBPE. Em contraste, o uso do FGTS aumentou. Lideres do setor financeiro afirmam
gue a demanda de crédito imobiliario esta garantida para os proximos anos, devido a
projetos residenciais ja lancados e vendidos que inevitavelmente levarao os compradores
a buscar financiamento.

SBPE - AQUISICAO E CONSTRUGAO
VALORES (R$ MILHOES)
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FONTE: ASSOCIAGAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE CREDITO IMOBILIARIO E POUPANGA
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FGTS
VALOR DO EMPRESTIMO (R$ EM MILHOES) E UNIDADES FINANCIADAS
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FONTE: ASSOCIAGAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE CREDITO IMOBILIARIO E POUPANGA

No entanto, € consenso que a poupanga, tradicionalmente uma das principais fontes de
financiamento imobiliario, nao sera suficiente para suprir essa demanda. Diante disso,
foram levantadas intervencdes governamentais em discussao para aliviar a pressao
sobre o mercado de crédito imobiliario, como a utilizagao da Emgea (Empresa Gestora de
Ativos) para recomprar créditos dos bancos, criando espaco para novos financiamentos,
além da recente aprovag¢ao do uso do FGTS Futuro para financiamento habitacional para
baixa renda.

“A conversa sobre liberar volume do compulsério € importante, sem dudvida, mas
essa medida resolveria a questdo apenas no curto prazo. E fundamental que sejamos
cautelosos com decisdes que visam solucionar problemas imediatos, mas que podem
ter impactos negativos a longo prazo, especialmente considerando nosso mercado, que
opera em ciclos prolongados”, alerta outro player.

Os bancos tém adotado estratégias diversas para manter o fluxo de crédito imobiliario.
Muitos operam de maneira padronizada tanto nas linhas para pessoa fisica quanto pessoa
juridica. Um dos lideres aponta para um crescimento anual de 10-15% nas carteiras de
crédito imobiliario, enquanto a poupanca permanece entre 5-10%.

O mercado de capitais tem ganhado importancia nessa nova realidade para os
incorporadores. Mesmo diante de novas regras impostas em fevereiro pela Resolucao
5119 do CMN (Conselho Monetario Nacional), as emissbes de LCls (Letras de Crédito
Imobiliario) continuam a ajudar o setor a navegar diante desse crescimento, bem como
a securitizacao e os fundos imobiliarios.
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“No mercado regulatdrio, sentimos que essa mudanca na regulacao da LCI foi uma
resposta do governo a nao tributagao desse ativo, como se dissessem, ‘ja que eu nao
posso tributar, entao vou restringir o lastro e apertar o mercado, reduzindo o estoque de
outra forma'”, opina um executivo.
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“O que temos hoje € uma combinag¢ao de poupanca e letras financeiras. No entanto,
com a desidratacao da poupanca que estamos observando, se o pais nao entrar em um
ciclo econémico mais virtuoso, preocupa-nos também a taxa de juros para esse crédito,
gue tende a se aproximar ou até superar a Selic”, observa um dos presentes..

Quanto ao comprador final, entende-se que o mercado de capitais € um produto mais
caro e que é importante que os bancos continuem oferecendo taxas viaveis para manter
o poder de compra. Acredita-se que as instituicdes tradicionais continuarao atendendo
esse publico, destacando ainda a baixa inadimpléncia, que nao é considerada um
problema.

“Nao temos problemas relevantes de inadimpléncia hoje em dia, nada que passe de 1%.
Vendemos super bem na baixa renda. No médio e alto padrdo, achavamos que a venda
sobre oferta cairia no ano passado, mas também vem em um bom ritmo”, reforca o
executivo de um banco.

Voltando aos incorporadores, a relevancia do mercado de capitais no funding parece
seguir um caminho incontestavel na opinidao dos players do mercado, que destacam
a resiliéncia para criar novos produtos e trouxeram para a discussdao 0s principais
instrumentos que estao sendo utilizados.



REPORT

ESTRUTURA DE FUNDING - SALDO E PARTICIPACAO %

Jun/2022 Jun/2023 Jun/2024

Total: R$ 1,77 trilhdo Total: R$ 2,06 trilndes +17% 4 Total: R$ 2,28 trilhdes +11% 1
SBPE SBPE SBPE
RS 779 bi ' R$ 738 bi ' 5% ¥ Rs763bi ' 3% 1
FIl* Fl* o120 g T +26% 1
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(*) Obs: Fll liquido de FIl de TVM. * O crescimento da LCI até janeiro de 2024 foi de 50%,
Fonte: Anbima. B3. BCB e Caixa. caindo para 20% apo6s a edigao da Resolugédo 5.119/24.

Os executivos presentes na discussdao de funding afirmam que o inicio do ano foi
agitado, com um volume recorde de distribuicdes tanto em renda fixa quanto em fundos
imobiliarios. No entanto, o atual momento econdmico tem exigido uma cuidadosa
selecao de projetos e riscos.

Eles entendem que a perspectiva de taxas de juros nao deve mudar muito em 2024
apos a pausa no ciclo de cortes iniciado em 2023. As possiveis mudangas para que essa
taxa chegue a um digito devem ficar para 2025. As decisdes também levam em conta a
conjuntura das politicas do Federal Reserve e a troca na presidéncia do Banco Central
do Brasil, em dezembro.

O cenario de juros e a falta de confianca no governo favorecem a renda fixa. A inovagao de
produtos € uma necessidade premente, e ha capital disponivel, além de uma demanda
por solucdes sofisticadas e menos convencionais aumentando. “O grande desafio para
Nnos, distribuidores e gestores, € que no ambito de captagcao estamos originando uma
carteira que vai investir em dois ou trés meses a frente. Por isso, existe uma cautela com
a alocacao”, afirmam os executivos.

A perda de poupanca pelos bancos impulsionou os incorporadores a recorrerem mais
aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs). Transacdes recentes mostram a
preferéncia por esta modalidade apesar dos custos mais elevados, devido a flexibilidade
e as condi¢cdes vantajosas que oferecem.
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A flexibilidade na estruturacao dos CRIs pode, em alguns casos, resultar em custos finais
mais competitivos. Os incorporadores que conseguem alinhar seus projetos com os
requisitos dos investidores podem garantir a viabilidade econdmica, beneficiando tanto a
simesmos quanto aosinvestidores finais. “Nosincorporadores médios e pequenos, vemos
cinco tipos principais de CRIs: um de estoque performado, outro para empreendimentos
prontos, para término de obra, de imdveis como garantia e para a fase inicial da obra”,
destacam os especialistas.

Um caso recente ilustra essa tendéncia: “Um incorporador tinha duas torres, uma
com financiamento da Caixa e outra com CRI. Na metade do CRI, a Caixa ofereceu o
financiamento da segunda torre para o player, muito mais barato que o CRIl. Mas
conseguimos adiantar 8 milhdes de reais para comprar elevador e aco com desconto,
e ele preferiu continuar com o CRI, utilizando o financiamento da Caixa para outro
empreendimento”, relatam os gestores.

O CRI ja esta funcionando como uma alternativa complementar ao financiamento
bancario. “Eu diria que, das 10 operacdes que estamos distribuindo neste momento,
3 ou 4 sao para término de obra para incorporadores”, acrescenta um executivo. Os
gestores se veem no papel de educar o mercado, que costuma ver o produto como um
instrumento mais caro, mas que permite a entrada de capital em diferentes fases do
projeto, dependendo da estrutura de garantia, do perfil de balanco do incorporador e do
mercado de atuacao. Isso possibilita a aceitacao de riscos variados.

Entre as duvidas que dificultam a adoc¢ao do CRI em vez do financiamento bancario
esta o fluxo de desembolso da operacao. “Percebemos que os incorporadores estao
muito focados nessa questao de nao desembolsar o CRI todo de uma vez, fazendo um
desembolso mensal e contribuindo com um valor menor conforme a necessidade do
momento”, explicam.
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“Aqui, olhamos muito para o projeto. O projeto
tem que se pagar. E muito dificil hoje fazer um CRI

puramente corporativo. Mas se o projeto, em diversos
cenarios, se paga, ainda mais com a flexibilidade que
permite ao incorporador ganhar dinheiro, o CRI se
torna uma opcao viavel”, concluem.

De maneira geral, essa evolucao no funding no segmento residencial é encarada de
forma positiva, levando em conta, também, como a crescente demanda por novas
emissdes de fundos imobiliarios (Flls) de papel esta abrindo espaco para a inovacao de
produtos.

Outra estratégia envolve a utilizacao de capital institucional, apesar de exigir mais tempo.
Investidores que entendem a dinamica dos juros altos mostram um apetite maior por
esse tipo de investimento, diferenciando-se dos investidores de varejo que buscam
renda recorrente.

Em periodos de turbuléncia, esse capital sofisticado se mostra mais preparado. Acredita-
se que, embora o mercado residencial de alta renda seja resiliente aos ciclos econémicos,
o0 segmento de renda econbmica também pode comecar a desfrutar de produtos
diferenciados conforme as incorporadoras apostam no setor.

Quanto as oportunidades para funding no segmento residencial focado em renda,
mercado ainda jovem no Brasil, os players que ja atuam tém lutado para captar recursos
entendendo que ha espaco de crescimento da tese, a exemplo do que é visto no Chile,
onde o financiamento para esse tipo de produto € popular e bem desenvolvido.

De modo geral, os especialistas avaliam que o setor residencial esta encerrando de
maneira positiva o ciclo iniciado em 2021-2022, com uma janela de inovacao e sofisticacao
nos investimentos.
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“O setor pode nao estar caminhando muito bem
em termos de bolsa de valores atualmente, mas
em termos de fundamentos e crédito, é um dos

carros-chefe dos bancos e uma das locomotivas
da economia, tanto na empregabilidade quanto
na geracao de valor para o pais,” afirmou um
executivo presente.

Alguns participantes acreditam que as proximas discussdes do setor deverao se
concentrar no patamar de precos que o0s incorporadores estabelecerao para novos
produtos no mercado. Esses debates considerarao fatores como o custo de reposicao,
as taxas praticadas e o VSO (Vendas Sobre Oferta). Além disso, sera crucial explorar
estratégias para atrair a presenca dos fundos de pensao como investidores no setor,
fortalecendo o financiamento e o desenvolvimento futuro do mercado residencial.
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O GRI Club

Fundado em 1998, em Londres, o GRI Club redne atualmente
mais de 17 mil executivos seniores espalhados em 100 paises, com
atuacao nos mercados imobiliario e de infraestrutura.

O modelo inovador de discussdes do GRI Club permite a livre
participacao de todos os executivos, fomentando a troca de
experiéncias e conhecimento, o networking e a geragcao de
negocios.

Membros do clube também tém a disposicao uma plataforma
exclusiva para ver mais informacdes sobre os executivos e as
respectivasempresas, marcar reunides e acessar de modoirrestrito
todos 0s Nossos conteudos.
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