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= MBA EXECUTIVO EM REAL ESTATE

Gestao Eficaz dos Negocios Imobiliarios

Financiamento Imobiliario

O financiamento imobiliario facilita a compra de um
imovel residencial ou comercial. Ele € a solugao para
quem quer ou necessita possuir um imovel, mas nao
possui a quantia de dinheiro necessaria para adquiri-
lo. No mercado, existem diversas instituicoes
financeiras que oferecem este tipo de financiamento,
seja o imovel novo, usado ou a ser construido.
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MBA EXECUTIVO EM REAL ESTATE

Gestao Eficaz dos Negocios Imobiliarios

O financiamento tanto pode ser com capital proprio,
como de terceiros (via divida). No primeiro caso,
sabe-se que o objetivo do investimento imobiliario &
ganhar um valor presente liquido positivo. O
financiamento via divida pode ser obtido no mercado
hipotecario, em que a Caixa Economica Federal tem
sido um agente financeiro muito importante. O
objetivo deste modulo € analisar as varias opcoes de
financiamento imobiliario.
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MBA EXECUTIVO EM REAL ESTATE

Gestao Eficaz dos Negocios Imobiliarios

O setor imobiliario vem crescendo junto com o credito
disponivel para os brasileiros. Tijolo por tijolo, parcela
por parcela, os consumidores caminham juntos com
as construtoras e ja planejam e executam o projeto
de aquisicao do imovel proprio com cada vez mais
freqliéncia. E verdade que o boom imobiliario que o
pais vive tem uma grande parcela de
responsabilidade pelo aumento da demanda.
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Financiamento Imobiliario

Financiamento e Real Estate sempre andaram juntos.

1.0 Cliente precisa de financiamento (V | F)

2.As empresas precisam de financiamento (V | F)
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Ciclo tipico de um empreendimento '/

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de
terreno desenvolvimento (MKT) e producao
do produto | projetos

aprovacoes legais | comp.

4 S B

Entrega fisica e
legal | pos-
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Ciclo tipico de um empreendimento %/

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de | Entrega fisica e
terreno desenvolvimento (MKT) e producao legal | pos-
do produto | projetos entrega

aprovacoes legais | comp.

4 S B r——

Investimento na Investimento no Investimento Investimento para cobrir Nao ha
aquisicao do terreno = desenvolvimento de para acées de | diferenca entre fluxo dos investimento:
e despesas projetos e registroda = marketing, encaixes e custo de construcdao. operacoes de
associadas. incorporacao. vendas e securitizacao e/ou
projetos financiamento dos
comp. compradores.
6 meses 6 meses 30 meses ... 5 anos

P

s
—
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Ciclo tipico de um empreendimento 3/

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de | Entrega fisica e
terreno desenvolvimento (MKT) e producao legal | pos-
do produto | projetos entrega

aprovacoes legais | comp.

4 S B r——

Investimento na Investimento no Investimento Investimento para cobrir Nao ha
aquisicao do terreno = desenvolvimento de para acées de | diferenca entre fluxo dos investimento:
e despesas projetos e registroda = marketing, encaixes e custo de construcdao. operacoes de
associadas. incorporacao. vendas e securitizacao e/ou
projetos financiamento dos
comp. compradores.
6 meses 6 meses 30 meses ... 5 anos
12% VGV 3% VGV 8% VGV 50% VGV [70% VGV]

P

s
—
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Ciclo tipico de um empreendimento

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de | Entrega fisica e
terreno desenvolvimento (MKT) e producao legal | pos-
do produto | projetos : entrega
aprovacoes legais | comp. :
! — 4 ! J 4
>
Investimento na Investimento no Investimento Investimiento para cobrir Nao ha
aquisicao do terreno = desenvolvimento de para acdes de | diferenca entre fluxo dos investimento:
e despesas projetos e registroda = marketing, encaixes e custo de construcdo. operagoes de
associadas. incorporacao. vendas e securitizacao e/ou
projetos : financiamento dos
comp. : compradores.

30% Comercializacao 100%

20% Producdao 100%

6 meses 6 meses 530 meses ... 5 anos
12% VGV 3% VGV 8% VGV 50% VGV [70% VGV]

p—
e
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Ciclo tipico de um empreendimento >/

>

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de | Entrega fisica e
terreno desenvolvimento (MKT) e producao legal | pos-
do produto | projetos entrega
aprovacoes legais | comp. :
\ :
[ |
Investimento na Investimento no Investimento Investimgento para cobrir Nao ha
aquisicao do terreno = desenvolvimento de para acbes de = diferenca entre fluxo dos investimento:
e despesas projetos e registroda = marketing, encaixes e custo de construcdo. operacdes de
associadas. incorporacao. vendas e : securitizacao e/ou
projetos financiamento dos
comp. : compradores.

30% Comercializacao 100%
20% Producdao 100%

6 meses 6 meses 30 meses ... 5 anos
12% VGV 3% VGV 8% VGV 50% VGV [70% VGV]




Fluxo de Caixa Acumulado Tipico

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[RS 1.000]

20.000 |
RS 15.603
15.000 -+

10.000 -

5.000 -

-3.000 4

-10.000 -

15.000 - -R$ 11.897
12 24 30
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O Financiamento € um Bom Negocio?

Financiamento Imobiliario
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Financiamento Imobiliario

Financiamento e Real Estate sempre andaram juntos.

1.0 Cliente precisa de financiamento J

- Nao cabe as incorporadoras financiar o comprador em
prazo que supere expressivamente o ciclo de producao.

- Cobrar o preco de venda durante a producao inviabiliza
comercialmente a maior parte dos produtos.

- Calibrar a producao a capacidade de pagamento do
cliente leva a produtos de custo elevado.
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Financiamento Imobiliario
Financiamento e Real Estate sempre andaram juntos.

2.As empresas precisam de financiamento J

- O financiamento da producao permite que as empresas
mantenham um portfolio eficiente de projetos.

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario




] V 4 ] N
Empreendimento Generico | Parametros

Area total 5.000 m?| [Comissdo de vendas 4,00%
Permuta do terreno (0,0%) h 0 m?| |Despesas administrativas 3,00%
Estoque langado a mercado 5.000 m?| |Taxa de administracdo da obra 10,00%
Estoque comercializado até mar-2011 0 m?| |Despesas legais 0,00%
Estoque disponivel em abr-2011 5.000 m?| |Despesas relacionadas & inadimpléncia 0,00%
Despesas relacionadas com Seguro (néo obrig.) 0,25%
IPTU unitdrio RS 4,00/m?
Custo unitdrio de construgdo CUB 0,920/m? Taxa de condominio unitdria RS 4,00/m?
incluir (descontando a taxa): mobilia de &reas comuns, projetos nao orgados, etc. RS$ 1.113,04/m? Despesas com prop & public 3,50%
Custo total de construgdo (9.500,00 m?) R$ 10.573.914( |Terreno (dinheiro e permuta fora) RS 2.934.200
Realizado -
A realizar R$ 10.573.914
Data de inicio das obras jan-2012
Data de conclusdo das obras set-2013
Prazo de construcdo 21 meses

"Fungdo da drea construida.
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Empreendimento Genérico | Parametros

Pre¢o? e velocidade de vendas

Preco unitario de pré_venda CUB 3,720/m?
(sem pré-venda) R$ 4.500,00/m?
Preco unitério de venda CUB 3,720/m?
(5.000,00 m?) RS 4.500,00/m?
Valor global de vendas (VGV) RS 22.500.000

Realizado -

A realizar RS 22.500.000
Data de langamento jun-2011
Data de entrega set-2013
Velocidade de vendas média: 3,70% 185,19 m?/més

2Funcdo da drea privativa ou construida.

Condi¢oes de pagamento

Condigoes de venda Juros [% do prego]
sinal 10,00%
chaves 0,00%a.m. 70,00%
mensais (em abr-2011) 0,00%a.m. k 0,69%
jun-2011 0,0%
IVVI jul-2011 10,0%
out-2011 6,0%

fev-2012 2,5% A
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Antes de analisar o resultado...

Resultado Economico x Resultado Contabil

Eng. Jorge decidiu construir 4 sobrados, que ao Resultado | Resultado
longo de 1 ano de trabalho consumiram R$ 150 Contabil | Economico
mil. Todos foram vendidos nesse periodo,

apurando um valor total de R$ 186 mil.

Supondo que Jorge possuia nivel salarial anual de Lucro de

de R$ 36 mil ... RS 36 mil

Um construtor investe seu capital na aquisicao de

terreno, incorpora um edificio residencial e apura

resultado final de 15% sobre o valor investido. Se

a taxa de remuneracao do seu capital (restante)

no banco foi de 17% no mesmo periodo ... Iatejcigo =
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Empreendimento Genérico | Resultado Economico

Projecgdo estatica do resultado sem fcto. com fcto.
Receita liquida RS 21.678.750,00 RS 21.678.750,00
Receita bruta de vendas a realizar RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00
VGV (drea total de vendas x PU venda) RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) - -
Receita Financeira - -
Tributos incidentes sobre a receita bruta -RS 821.250,00 -R$ 821.250,00
Total de Custos e Despesas Operacionais RS 16.954.440,41 RS 17.402.110,83
Custo de construgdo RS$ 10.573.914,20 R$ 10.573.914,20
Custo do terreno - 13,0% VGV a realizar RS 2.934.200,00 RS 2.934.200,00
Terreno (dinheiro e permuta fora) - 13,0% VGV a realizar RS 2.934.200,00 RS 2.934.200,00
Participagdo da terreneira no VGV (0,0%) - -
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) - -
Despesas com prop & public RS 787.500,00 RS 787.500,00
Comissdo de vendas RS 900.000,00 R$ 900.000,00
Despesas administrativas manutencdo do estoque pronto RS 675.000,00 R$ 675.000,00
Taxa de administragdo da obra RS 1.057.391,42 RS$ 1.057.391,42
Despesas legais e Despesas relacionadas a inadimpléncia - -
Despesas Financeiras com Financiamento - RS 412.570,43
Despesas com Seguro e Vistoria RS 26.434,79 RS 61.534,79
Resultado Operacional: RS 4.724.309,59 R$ 4.276.639,17
IRPJ e CSSL -R$ 633.916,41 -R$ 633.916,41
Resultado Liquido: RS 4.090.393,18 RS 3.642.722,76
18,9% 16,8%
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Empreendimento Genérico | Resultado Financeiro

Indicadores de Performance Financeira sem fcto. com fcto.
Taxa minima atratividade - TMA 12,00% ao ano 12,00% ao ano
Data base do fluxo de caixa abr-2011 abr-2011
Necessidade de caixa
nominal (282 | 162 periodo) -R$ 10.435.812 -R$ 4.976.770
a precos de N=0 (282 | 162 periodo) -R$ 10.435.812 -R$ 4.976.770

Taxa Interna de Retorno - TIR

(observados os limites definidos)

<

26,8% ao ano
2,00% ao meés

31,2% ao ano
2,29% ao meés

Valor Presente Liquido - VPL

v

RS 1.754.529

RS 1.769.795

Taxa de Rentabilidade: VPL / VGVVP
VGV VP
Valor presente dos encaixes (receita bruta VP)

Q

10,08%
RS 17.407.307
RS 17.407.307

@4

10,17%
RS 17.407.307
RS 17.407.307
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Empreendimento Genérico| Fluxo de caixa
acumulado

Valor acumulado do Fluxo de Caixa Valor acumulado do Fluxo de Caixa
6.000 6.000
RS 1.000 RS 1.000
[RS ] R$ 4.090 [RS ] RS 3.643
4,000 A.000
2.000 2.000
0 0
2.000 -2.000
4,000 -1.000
-6.000 -5.000 _Rs 4-97?
-B.000 -5.000
10.000 -10.000
12.000 -R510.436 -12.000
12 29 ib - 12 24 36

Sem financiamento Com financiamento
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Efeito do Financiamento

Positivos Negativos
-Reduz necessidade de caixa -Reduz resultado estatico
(capital proprio). (contabil).
-Apresenta indicadores de -Avaliacao de risco da
desempenho financeiro empresa (nivel de
superiores. endividamento).

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario




Efeito do Financiamento sobre um
Portfolio de Projetos

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario




Efeito do Financiamento | Portfolio

- Qual o efeito do financiamento em um portfolio de
projetos?

- Os fatores positivos e negativos de tomar
financiamento permanecem 0s mesmos quando
analisamos um portfolio de projetos?

- Estudo de caso: portfolio formado por 3
empreendimentos genéricos, lancados com
intervalo de 4 meses entre si.
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Efeito do Financiamento | Portfolio

Resultado economico

ojecdo e do re do e 0 0 0

Receita liquida RS 65.036.250,00 R$ 65.036.250,00
Receita bruta de vendas RS 67.500.000,00 RS 67.500.000,00
Receita Financeira - -
Tributos incidentes sobre a receita bruta (v +f) -RS 2.463.750,00 -R$ 2.463.750,00

Total de Custos e Despesas Operacionais R$ 50.863.321,22 RS 52.206.332,50
Custo de Construgao a realizar RS 31.721.742,60 RS 31.721.742,60
Terreno (dinheiro e permuta fora) - 13,0% VGV a realizar RS 8.802.600,00 RS 8.802.600,00
Despesas com prop & public RS 2.362.500,00 RS 2.362.500,00
Comissao de vendas RS 2.700.000,00 RS 2.700.000,00
Despesas administrativas e com carregamento do estoque RS 2.025.000,00 R$ 2.025.000,00

Taxa de administrag&o da obra
Despesas legais e Despesas relacionadas a inadimpléncia
Despesas Financeiras com Financiamento

RS 3.172.174,26

RS 3.172.174,26

RS 1.237.711,28

Despesas com Seguro e Vistoria RS 79.304,36 RS 184.604,36
Participac&o do terreneiro no VGV (0,0%) - .
Resultado Operacional: RS 14.172.928,78 RS 12.829.917,50
IRPJ e CSSL -R$ 2.001.194,87 -RS$ 2.001.194,87

_ (0 R$12.171.733,91 ()  R$10.828.722,63
Resultado Liquido:
@ 18,7% Q 16,7%
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Efeito do Financiamento | Portfolio

Resultado financeiro

Indicadores de Performance Financeira

Taxa minima atratividade - TMA

12,00% ao ano

12,00% ao ano

Necessidade de caixa
nominal (292 | 242 periodo)
a precos de N=0 (292 | 242 periodo)

-R$ 25.712.309
-R$ 25.712.309

-R$ 13.669.093
-R$ 13.669.093

Taxa Interna de Retorno - TIR

«  26,7% ao ano
1,99% ao més

« 31,1%ao ano
2,28% ao meés

Valor Presente Liquido - VPL

« R$4.991.136

+# R$5.035.256

Payback (més de ocorréncia)

39 2 periodo

37 2 periodo

Taxa de Rentabilidade: VPL / VGVVP
VGV VP

@ 9,92%
RS 50.309.893

@] 10,01%
RS 50.309.893
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Efeito do Financiamento | Portfolio
Fluxo de caixa acumulado

15.000

10.000

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[R$ 1.000]

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[R$ 1.000]

RS 12.172 15.000

10.000

-R5 25.712
12 24 3E

R$10.329

-R$ 13.659

12 24

36

Sem financiamento
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Efeito do Financiamento | Portfolio

Positivos Negativos

-Reduz necessidade de caixa (capital -Reduz resultado estatico (contabil).

proprio). -Avaliacao de risco da empresa (nivel

-Apresenta indicadores de desempenho de endividamento).
financeiro superiores.

-Mais projetos simultaneos
para um mesmo montante de
recursos proprios:

- otimizacao da estrutura
administrativa

- economia de escala (custo).

“portfolio eficiente de projetos”
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“Tipos” de Financiamento

Financiamento Imobiliario
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Financiamento Imobiliario | Conceito

Usos: Fontes:
-Custo de construcao -Capital proprio
-Custo do terreno -Capital de terceiros

-Despesas administrativas -Receita com vendas
-Despesas com venda

-Despesas com MKT

-Tributos
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Financiamento Imobiliario| Tertulia

1. A aquisicao de terrenos utilizando a modalidade
“permuta por area construida” é financiamento?

2. Venda antecipada de area a ser construida (preco

abaixo do mercado) para investidores €
financiamento?

Proximo encontro: comparativo de rentabilidade entre

aquisicao em $ x permuta.

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario




Operacoes Tipicas de Crédito Imobiliario
(Producao e Comercializacao)
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Operacoes tipicas para financiamento da

producao

65% do total de
depdsitos em
caderneta de
poupanca.

O que nao for
investido deve
ser recolhido ao
BC remunerado a
80% da TR

Sistema
Financeiro da
Habitacao - SFH
(52%)

Residencial

Avaliacao ou venda
maior R$ 500 mil
Financiamento
maximo de R$ 245
mil

Custo efetivo total
limitado a 12% a.a.
Uso do FGTS

Carteira
Hipotecaria — CH

Residencial (nao
enquadrado no
SFH)

Faixa Livre ou
Taxa de
Mercado

Comercial
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Estatistica | Saldos da Caderneta de Poupanca

- Dados atualizados pela ABECIP
= com dados historicos
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Estatistica | Crédito Imobiliario (SFH)

- Dados atualizados pela ABECIP
= com dados historicos
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Financiamento para comercializacao

Oferecido pelos bancos que possuem carteira de caderneta de

poupanca.

CondigOes tipicas:

Valor do imovel: [R$ 225.000]

Valor do financiamento: [maximo possivel]

Taxa de juros:

Prazo: [maximo ofertado e 50% do maximo]

Renda:

Formacao da renda: maioria dos agentes financeiros 2 CPFs
Detalhar condicdes propostas pelo banco (SAC/PRICE, seguros, ...)

Proximo encontro: preencher com condicoes de 1 agente financeiro

para financiamento de 1 und no empreendimento genérico (para voceé)

S oZ
[g
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Homework

- Cotacao de contratacao de crédito imobiliario em agente financeiro.

- Meditar sobre o impacto no resultado do projeto de: a) aquisicao do
terreno através de permuta por area a ser construida; b) venda (com
desconto) de area a ser construida para investidores.

- Leitura dos seguintes artigos (www.incorporacaoimobiliaria.com):

- http://incorporacaoimobiliaria.com/2010/12/17/habitacao-ganha-
impulso-com-pacote-de-estimulo-a-financiamento-de-longo-prazo/

- http://incorporacaocimobiliaria.com/2011/01/21/especialistas-
debatem-expectativas-para-o-segmento-de-real-estate-em-2011/

- http://incorporacaoimobiliaria.com/2011/02/10/0-guia-essencial-dos-
imoveis/
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Financiamento Imobiliario

Aula 2
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Homework

- Cotacao de contratacao de crédito imobiliario em agente financeiro.

- Meditar sobre o impacto no resultado do projeto de: a) aquisicao do
terreno através de permuta por area a ser construida; b) venda (com
desconto) de area a ser construida para investidores.

- Leitura dos seguintes artigos (www.incorporacaoimobiliaria.com):

- Habitacao ganha impulso com pacote de estimulo a financiamento de longo
prazo

- Especialistas debatem expectativas para o segmento de real estate em 2011

- O guia essencial dos iméveis
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= Simulacao de financiamento ao mutuario
final

- Comentario sobre os resultados obtidos

Valor do imovel: [R$ 225.000]

Valor do financiamento: [maximo possivel]
Taxa de juros:

Prazo: [maximo ofertado e 50% do maximo]
Renda:

Formacao da renda: maioria dos agentes financeiros 2
CPFs

Detalhar condigoes propostas pelo banco (SAC/PRICE,
seguros, ...)

[g
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= Cotacao de contratacao de crédito imobiliario em
agente financeiro.

Agente | Valor Financto | Tx juros | Sistema | DFI MIP Prestacao
Fin e TX
total
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Posts

- Habitacao ganha impulso com pacote de estimulo a
financiamento de lonao prazo (Folha Online, 17/12/10)

IMPACTO NO CREDITO IMOBILIARIO
Mudancas devem aumentar os recursos disponiveis para financiar casas

Venda de divida imobiliaria
Empréstimo imobilidrio & “empacotado”, Banco Investidor
ou seja, recebe um preco (valor presen-

te) e se transforma em um titulo de
divida que pode ser negociado
no mercado de capitais

COMO E HOJE

65% dos recursos depositados na
w poupanga tém de ser direcionados
para financiamento da casa propria

Se 0 banco nio atingir 0s 65%, essa dife- g pw |
renca vira compulsdrio, ou seja, fica
retida no Banco Central. Por exemplo, se I

50 emprestou 50%, 15% vao para o BC I

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario TIIETIE
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Posts

- Habitacao ganha impulso com pacote de estimulo a
financiamento de longo prazo (Folha Online, 17/12/10)

0 problema

Se 0 banco vende parte da divida imabilia-
tia, fica mais dificil cumprir a meta de
65% para crédito de casa propria

[e][elle][e][elt_]C

25%

- g ‘

Iss0 porque parte da divida securitizada _E Com iss0, mais dinheiro

(vendida) sai dessa conta, ou seja, deixa de acaba indo para o BC
entrar na soma que totalizaria os 65% como compulsério

COMO SERA

[.9.] [9] [e] [9] [.9.]”[.9.] E|
| 50% 15%
"""b m Resultado

A divida vendida pode continuar sendo computada Bancos poderao fazer mais em-
para que o banco cumpra a meta de 65% para o préstimos com os mesmos 65%
crédito imobilidrio. Mas a parcela vendida perde da poupanca
1/36 do valor a cada més até sumir da carteira do

banco que vendeu a divida, em 36 meses

Fonte: Abecip
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Posts

- Especialistas debatem expectativas para o segmento de real
estate em 2011 (PINIweb, 28/12/10)

Alguns aspectos sobre estratégias de atuacdo e captacdo de recursos
A opinido prevalente entre os membros do Comité de Mercado, € gue:

- ndo ha preocupacao quanto a disponibilidade de crédito imobiliario em volume suficiente
para atendimento da producdo e comercializacdo de imoveis residenciais, usando os
mecanismos do SFH, com uma crescente influéncia das operacoes estruturadas, em volume
relativo ainda pequeno;

- @ principal forma de captacdo de recursos para investimento das empresas, exclusive crédito
imobilidrio, ocorrera mais por endividamento e menos por captacdo no mercado de capitais;

-N0VOS recursos financeiros a serem captados para investimento estardo mais concentrados
em grandes empresas € menos dispersos entre empresas medias;

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario BUSINESS
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Posts

- O guia essencial dos imdveis (Revista Epoca, 28/01/11)

Ofertade crédito Além daretomada
dos financiamentos pelos bancos, os
prazos se alongaram para até 30 anos,

05 juros cairam e a entrada diminuiu

para 20% do total. Os consorcios de
imoveis também se popularizaram

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!

VENTO A FAVOR

0 que explica o atual boom dos iméveis no Brasil

Estabilidade e crescimento
daeconomia Com o controle da
inflagdo e o crescimento economico, os
imvestidores e os consumidores sentem-se
mais seguros para aplicar em imaveis

Anmento dademanda Depois de 30
anos sem acesso a crédito de longo prazo
para a compra de imdveis, os consumidores
vao as compras com entusiasmo

Anmentodarenda Com o crescimento
da classe média, um novo contingente

de consumidores ganhou félego

para comprar a casa propria

Ofertade crédite Além da retomada
dos financiamentos pelos bancos, 0s
prazos se alongaram para até 30 anos,

05 juros cairam e a entrada diminuiu

para 20% do total. Os consdrcios de
imdvels também se popularizaram

Financiamento Imobiliario

Capitalizaciio das empresas Aém

do financiamento farto dos bancos, as grandes
empresas do setor reforgaram o caixa

com bilhdes de reais, por meio da abertura

de capital na Balsa

Investimento extermo Atraidos pelas
perspectivas econdmicas positivas e pelo
baixo preco dos imdveis para os padroes
internacionais, os investidores estrangeiros
estdo comprando como nunca

Nowvalegislacao Com a mudanca na lei,
os bancos agora podemn retomar os imaoveis
dos mutuarios inadimplentes

Subsidios do governo Como
lancamento do programa Minha Casa Minha
Vida, a populacao de menor poder aguisitivo
foi incorporada ao mercado, estimulando o
lancamento de empreendimentos populares

BUSINESS
SCHOOL



Analise do efeito da permuta

- Aquisicao do terreno na modalidade “permuta por
area construida”.

- Taxa de permuta de 20% (ao inveés de aquisicao a
vista por R$ 2,7mi).

- Foram mantidas despesas com ITBI, Funrejus e
outras relacionadas com o terreno/iniciais.
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Efeito da permuta | resultado economico

Projegdo estatica do resultado sem fcto. com fcto. com fcto. e permuta
Receita liquida RS 21.678.750,00 RS 21.678.750,00 RS 17.343.000,00
Receita bruta de vendas a realizar RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 18.000.000,00
VGV (drea total de vendas x PU venda) RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) - - -RS 4.500.000,00
Receita Financeira - - -
Tributos incidentes sobre a receita bruta -RS$ 821.250,00 -R$ 821.250,00 -RS$ 657.000,00
Total de Custos e Despesas Operacionais RS 16.954.440,41 R$ 17.402.110,83 RS 14.204.083,94
Custo de construgdo RS 10.573.914,20 RS 10.573.914,20 RS 10.573.914,20
Custo do terreno - 13,0% VGV a realizar RS 2.934.200,00 RS 2.934.200,00 R$4.692.939,13
Terreno (dinheiro e permuta fora) - 13,0% VGV a realizar RS 2.934.200,00 RS 2.934.200,00 RS 192.939,13
Participagdo da terreneira no VGV (0,0%) - - -
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) - - RS 4.500.000,00
Despesas com prop & public RS 787.500,00 RS 787.500,00 RS 630.000,00
Comiss3o de vendas RS 900.000,00 RS 900.000,00 RS 720.000,00
Despesas administrativas manutenc¢do do estoque pronto RS 675.000,00 RS 675.000,00 RS 540.000,00
Taxa deadministracdo da obra RS 1.057.391,42 RS 1.057.391,42 RS$ 1.057.391,42
Despesas legais e Despesas relacionadas a inadimpléncia - - -
Despesas Financeiras com Financiamento - RS 412.570,43 RS 428.304,40
Despesas com Seguro e Vistoria RS 26.434,79 RS 61.534,79 RS 61.534,79
Resultado Operacional: RS 4.724.309,59 RS 4.276.639,17 RS 3.138.916,06
IRPJ e CSSL -R$ 633.916,41 -RS$ 633.916,41 -R$ 502.355,88
Resultado Liquido: RS 4.090.393,18 RS 3.642.722,76 RS 2.636.560,18
18,9% 16,8% 15,2%
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Efeito da permuta | resultado financeiro

Indicadores de Performance Financeira sem fcto. com fcto. com fcto. e permuta
Taxa minima atratividade - TMA 12,00% ao ano 12,00% ao ano 12,00% ao ano
Data base do fluxo de caixa abr-2011 abr-2011 abr-2011
Necessidade de caixa
nominal (282 | 162 periodo) -RS$ 10.435.812 -RS$ 4.976.770 -RS 2.530.941
a precos de N=0 (282 | 162 periodo) -R$ 10.435.812 -R$ 4.976.770 -R$ 2.530.941

Taxa Interna de Retorno - TIR I 4 26,8% ao ano |« 31,2% ao ano |« 59,9% ao ano

(observados os limites definidos) 2,00% ao més 2,29% ao més 3,99% ao més
Valor Presente Liquido - VPL « RS$1.754.529 (& RS$1.769.795 |« RS 1.615.883
Taxa de Rentabilidade: VPL / VGVVP @ 10,08% |@ 10,17% | 9,28%

VGV VP
Valor presente dos encaixes (receita bruta VP)

RS 17.407.307
RS 17.407.307

RS 17.407.307
RS 17.407.307

RS 17.407.307
RS 13.925.846

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!
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Efeito da permuta | comentarios finais

- VPL | | TIR %

Resultado economico:

Financiamento: -11%
Permuta: -36%

Reduz a necessidade de capital proprio

4.000

2000

-10.000

-12.000

Valor acumulado do Fluxo de Caixa

[R$ 1.000] R$4.050

Valor acumulado do Fluxo de Caixa

[R$ 1.000] rasleas

4000
foee 2.000
4
’
r [}
"

-R$10.436 12,000
12 P2l 36 -

-2.000
-4.000

-R$4.977

-10.000 4

Valor acumulado do Fluxo de Caixa

[RS 1.000]

RS 2.637

-12.000 4

-R$ 2.531

12 4

36
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Portfolio de projetos | Efeito da permuta no
resultado economico

Projecao estatica do resultado

sem fcto.

com fcto.

com fcto. e permuta

Receita liquida RS 65.036.250,00 R$ 65.036.250,00 R$ 52.029.000,00
Receita bruta de vendas RS 67.500.000,00 RS 67.500.000,00 RS 54.000.000,00
Receita Financeira - - -
Tributos incidentes sobre a receita bruta (v +f) -RS 2.463.750,00 -RS 2.463.750,00 -RS$ 1.971.000,00

Total de Custos e Despesas Operacionais RS 50.863.321,22 RS 52.206.332,50 RS 42.612.251,83
Custo de Construgao a realizar R$ 31.721.742,60 R$ 31.721.742,60 R$ 31.721.742,60
Terreno (dinheiro e permuta fora) - 13,0% VGV a realizar RS 8.802.600,00 R$ 8.802.600,00 RS 578.817,40
Despesas com prop & public R$ 2.362.500,00 R$ 2.362.500,00 R$ 1.890.000,00

Comiss&o de vendas

Despesas administrativas e com carregamento do estoque
Taxa de administragao da obra

Despesas legais e Despesas relacionadas a inadimpléncia
Despesas Financeiras com Financiamento

RS 2.700.000,00
RS 2.025.000,00
RS 3.172.174,26

RS 2.700.000,00
RS 2.025.000,00
RS 3.172.174,26

RS 1.237.711,28

RS 2.160.000,00
RS 1.620.000,00
RS 3.172.174,26

RS 1.284.913,21

Despesas com Seguro e Vistoria RS 79.304,36 RS 184.604,36 R$ 184.604,36

Participagdo do terreneiro no VGV (0,0%) - - ;
Resultado Operacional: RS 14.172.928,78 R$ 12.829.917,50 R$9.416.748,17
IRPJ e CSSL -R$2.001.194,87 -R$2.001.194,87 -RS 1.586.555,90
.. R$ 12.171.733,91 R$ 10.828.722,63 R$ 7.830.192,27

Resultado Liquido:
18,7% 16,7% 15,0%

89,0% 64,3%
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Financiamento Imobiliario

I\

BUSINESS
HOOI



Portfolio de projetos | Efeito da permuta no

resultado financeiro

Indicadores de Performance Financeira

sem fcto.

com fcto.

com fcto. e permuta

Taxa minima atratividade - TMA 12,00% ao ano 12,00% ao ano 12,00% ao ano
Necessidade de caixa
nominal (292 | 242 periodo) -R$ 25.712.309 -R$ 13.669.093 -R$ 6.685.049
a pregos de N=0 (292 | 242 periodo) -R$ 25.712.309 -R$ 13.669.093 -R$ 6.685.049

Taxa Interna de Retorno - TIR

<

26,7% ao ano |«

1,99% ao més

31,1% ao ano
2,28% ao més

59,8% ao ano
3,98% ao més

VGV VP

R$ 50.309.893

R$ 50.309.893

Valor Presente Liquido - VPL o RS$4.991.136 |+« RS 5.035.256 RS 4.607.481
Payback (més de ocorréncia) 39 2 periodo 37 2 periodo 37 2 periodo
Taxa de Rentabilidade: VPL / VGVVP O 9,92% |Q 10,01% 9,16%

RS 50.309.893

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!
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= Portfolio de projetos | Comentarios sobre

efeito da permuta

VPL | | TIR 1

- Permuta: -36%

Resultado economico:
- Financiamento: -11%

Reduz a necessidade de capital proprio

Valor acumulado do Fluxo de Caixa R$ 12.172
[R$ 1.000] I

10.000
5.000 -
4
/
/
T T T 4
.
’
s
’

-R$25.712
12 4 36

15.000

00000

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[RS 1.000] R$ 10.829

-R$ 13.669

Valor acumulado do Fluxo de Caixa

[R$ 1.000]

R$ 7.830

-R$ €.685

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!
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Permuta | Conclusoes

- Isoladamente, a alternativa de financiamento de producao €
melhor do que a da permuta: mantém rentabilidade
financeira e a reducao do resultado economico € melhor.

- Além disso, o financiamento de producao reduz a
necessidade de capital proprio mais do que a permuta.

- Em conjunto, as duas ferramentas permitem quadruplicar o
portfolio (para uma mesma disponibilidade de capital
proprio).

- A utilizacao do financiamento de producao € seguramente
menos controversa do que a utilizacao da permuta.

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario




Analise do efeito da venda antecipada

- Aquisicao do terreno em dinheiro.

- Foi calibrado o montante a ser vendido para que a
exposicao de caixa obtida fosse similar a da
permuta) — 12% do total (600m=? de area privativa)

- Presumiu-se como atrativo um desconto de 30%
sobre o preco de venda meta — R$ 3.150/m?
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Venda antecipada| resultado economico

Projecdo estatica do resultado sem fcto. com fcto. com fcto. epermuta venda antecipada
Receita liguida RS 21.678.750,00 RS 21.678.750,00 RS 17.343.000,00 RS 20.898.315,00
Receita bruta de vendas a realizar RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 18.000.000,00 R$ 21.690.000,00
VGV (drea total de vendas x PU venda) RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 22.500.000.00
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) - - -RS 4.500.000,00 -RS 810.000,00
Receita Financeira - - - -
Tributos incidentes sobre a receita bruta -R$821.250,00 -R$821.250,00 -R$ 657.000,00 -R$ 791.685,00
Total de Custos e Despesas Operacionais RS 16.954.440,41 RS 17.402.110,83 RS 14.204.083,94 RS 17.334.789,28
Custo de construgdo RS 10.573.914,20 RS 10.573.914,20 R$10.573.914,20 R$ 10.573.914,20
Custo doterrenc - 13,0% VGV a realizar RS$2.934.200,00 R$2.934.200,00 R$4.692.939,13 RS 3.744.200,00
Terreno (dinheiro e permuta fora) - 13,0% VGV a realizar RS 2.934.200,00 RS 2.934.200,00 RS 192.939 13 RS 2.934.200,00
Participacéio da terreneira no VGV (0,0%) - - - -
Terreno - permuta no local (0,0% da drea total construida) = - RS 4.500.000,00 RS 810.000,00
Despesas com prop & public R$ 787.500,00 R$ 787.500,00 R$ £30.000,00 R$ 759.150,00
Comissdo devendas R$ S00.000,00 R$S00.000,00 RS 720.000,00 RS 867.600,00
Despesas administrativas manuten¢io do estoque pronto R$675.000,00 R$675.000,00 R$ 540.000,00 R$ 650.700,00

Taxa deadministracdo da obra

Despesas legais e Despesas relacionadas & inadimpléncia

RS1.057.391,42

R$1.057.391,42

R$ 1.057.391,42

RS 1.057.391,42

Despesas Financeiras com Financiamento - R$412.570,43 RS 428.304,40 RS 430.298,88
Despesas <om Seguro eVistoria RS 26.434,79 RS 61.534,79 RS 61.534,79 RS 61.534,79
Resultado Operacional: RS 4.724.309,59 R$4.276.639,17 RS 3.138.916,06 RS 3.563.525,72
IRFJ e CSSL -R$633.916,41 -R$633.916,41 -R$ 502.355,88 -R$ 600.745,33
R$4.090.393,18 RS 3.642.722,76 RS 2.636.560,18 RS 2.962.780,39
Resultado Liquido:
18,9% 16,3% 15,2% 14,2%

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!

Financiamento Imobiliario




Efeito da permuta | resultado financeiro

Indicadores de Performance Financeira sem fcto. com fcto. com fcto. e permuta venda antecipada
Taxa minima atratividade - TMA 12,00% ao ano 12,00% ao ano 12,00% ao ano 12,00% ao ano
Data base do fluxo de caixa abr-2011 abr-2011 abr-2011 abr-2011
Necessidade de caixa
nominal (282 | 162 periodo) -RS$ 10.435.812 -RS 4.976.770 -RS 2.530.941 -RS 2.576.721
a precos de N=0 (282 | 162 periodo) -R$ 10.435.812 -R$ 4.976.770 -R$ 2.530.941 -R$ 2.576.721

Taxa Interna de Retorno - TIR «  26,8% aoano |« 31,2% ao ano |« 59,9% ao ano |« 54,3% ao ano

(observados os limites definidos) 2,00% ao més 2,29% ao meés 3,99% ao més 3,68% ao més
Valor Presente Liquido - VPL « R$1.754.529 |« RS 1.769.795 |« RS 1.615.883 |« RS 1.815.106
Taxa de Rentabilidade: VPL / VGVVP @ 10,08% |@ 10,17% | 9,28% |@ 10,43%

VGV VP
Valor presente dos encaixes (receita bruta VP)

R$ 17.407.307
R$ 17.407.307

R$ 17.407.307
R$ 17.407.307

R$ 17.407.307
R$ 13.925.846

R$ 17.407.605
R$ 17.407.605
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Venda Antecipada| comentarios

- Comparativamente com permuta VPL 1 | TIR <

- Resultado econOmico:
- Venda antecipada: -28%
- Permuta: -36%

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario
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Venda Antecipada| comentarios

6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa 6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[RS 1.000] R$ 4.090 [RS 1.000] RS 3,648
4.000 4.000
2.000 2.000
0 T T 1]
-2.000 -2.000
-4.000 ] ~4.000
-6.000 "‘\.“ -6.000 -R$ 4.977
-8.000 "‘“-\._ ! -8.000
LY
-10.000 -10.000
-12.000 -R$ 10.436 -12.000
12 2 36 . 12 24 3%
4000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa 6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa
’ [R$ 1.000] R$2.637 ' [RS 1.000]
2.000 - 4.000 RS 2.967

o | | | | | 2000 r‘-_.._
0 : . -
R - \/\/\/
! -2.000 =
-R$2.531

-4.000
-4.000 -R$2.573
-6.000
-6.000
-8.000 5,000
-10.000 -10.000
-12.000 -12.000
- 12 24 36 - 12 24 36 g o
-
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Principais Instrumentos de Captacao de
Recursos para o Mercado Imobiliario

FII - Debéntures - NP - CRI - FIDC - LCI
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Financiamento Imobiliario | Produtos

-Empreendimentos imobiliarios para venda.
- Residenciais.
- Comerciais.

-Empreendimentos imobiliarios para geracao de renda.
- Edificios Corporativos.
- Hotéis.
- Shoppings.
- Hospitais, outros.

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario
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- Linhas junto a agentes financeiros: SFH, Caixa/FGTS.
- Producao.

Financiamento Imobiliario | Modalidades

- Mutuario final.

- Mercado de capitais.
- Pode atender 1 ou mais fases do projeto.
- Diversos instrumentos podem ser aplicados.
- Venda antecipada de produtos.
- Utilizado para fases iniciais do projeto.
- Maior impacto na rentabilidade do incorporador.
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Ciclo de um empreendimento imobiliario

Aquisicao do Concepcao e Lancamento | Inicio das obras | fase de | Entrega fisica e
terreno desenvolvimento (MKT) e producao legal | pos-
do produto | projetos entrega
aprovacoes legais | comp.
! * ! 4 !
[ |

12% VGV 3% VGV 8% VGV 50% VGV [70% VGV]

Equity ou Operacoes Estruturadas
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Notas Promissorias x Debéntures

Caracteristicas
- Notas Promissorias  Debéntures
- Prazo: de 30 a 180 dias (360 - Prazo: superior a 360 dias
dias para empresa aberta). (flexivel).
- Garantia: clean (conforme risco - Garantia: permite estrutura
de crédito aprovado, podera ter com garantias sofisticadas.
aval ou nao). - Remuneracao: juro fixo /

variavel / atualizacao ou nao
do valor nominal. Geralmente
indexada ao CDI ou IGP-M.

- Remuneracao: taxa pré-fixada,
negociada com desconto sobre 0
valor de face; taxa pos-fixada, : ==
negociada pelo valor de face Existe a possibilidade de

acrescido de juros a partir da data indexagao a variagao cambial.
de subscricao. - Prazo de Distribuicao: 180

dias.

- Prazo de Distribuicao: 90 dias

(180 dias para empresa aberta).

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI! Financiamento Imobiliario TIIETIE
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Notas Promissorias x Debéntures

Caracteristicas /continuacao]

- Notas Promissorias = Debéntures
- Tipos:

- Simples;

- Conversivel em Acoes;

- Emissao publica ou privada.

- Espécies de garantia:

- Real: Penhor ou hipoteca de
bens;

- Flutuante: Garantia composta
pelo ativo da empresa (sem
especificar);

- Quirografaria: Sem garantia;

- Subordinada: Credor s6 possui
preferéncia sobre acionistas.

foZ
/
i
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Notas Promissorias x Debéntures

Pontos fortes

- Notas Promissorias = Debéntures

- Rapida implementacao.

- Emissora pode ser S.A. de
capital fechado.

Prazos de resgate mais longos.
Boa aceitacao pelo mercado.
Permite estruturas mais

sofisticadas.

- Boa aceitacao pelo mercado.
- Custos fixos menores.

- Pouco utilizada no mercado
imobiliario de incorporagéo.
Utilizacao bastante comum em
obras de infraestrutura.

Condicoes flexiveis:

permitido fazer varias
emissoes, divididas em
series.

amortizacoes ou resgates
parciais.

juro fixo / variavel / prémio.
participacao nos lucros.
conversibilidade. A

——
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Notas Promissorias x Debéntures

Pontos fracos

- Notas Promissorias = Debéntures

- Processo de execucao mais

- Risco de refinanciamento no A
longo comparado as NPs.

curto prazo.

- Custos fixos mais altos.

- Nao recomendavel para
estruturas de garantias

sofisticadas. - Emissora deve ser S.A. de
capital aberto (emissoes
publicas).
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Notas Promissorias x Debéntures

Despesas de constituicao

- Notas Promissorias = Debéntures
- Estruturacao. - Estruturacao.
- CVM - CVM
- ANBID =B — |
- Elaboragdo dos prospectos e ' PubhcagoNes ESiegE s
roadshow. - Elaboracao dos prospectos e
roadshow.

- Rating inicial (eventualmente 2
- dependendo da politica de
investimento dos investidores
institucionals prospectados).

- Rating inicial (eventualmente 2 -
dependendo da politica de
Investimento dos investidores
Institucionals prospectados).

] Colc_)caga_o. - Colocaco.
- Estimativa: 3,5% a 4,5% da - Estimativa: 4,5% a 5% da
emissao.

emissao. /g’;
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Notas Promissorias x Debéntures

Despesas de constituicao

Suplemento Definitivo ao Prospecto do Primeiro Programa de Distribuicac Publica de Valores Mobiliarios

% NOVO
MERCADO

ROSSI

Rossi Residencial S.A.
Companhia Aberta - CWVIM n° 01630-6
CNPI n° 61.065.751/0001-80 - NIRE 35300108078
Av. Major Sylvio de Magalhaes Padilha n® 5.200, Edificio Miami, Blaco C, 3° andar, conjunto 31, Sao Paulo - SP

R$ 300.000.000,00 Taxa de Registro
Rating: Standard & Poor's “brA* junto 3 CVM

ISIN: BRRSIDDBS026

Comissoes
71,9%

5,0%

Taxa de Registro
junto a ANBID
0,4%

Despesas com

Assessores
Despesas com .
L Juridicos e
Publicacdes :
. Auditores
6,2% o
16,6% Lo
—
BUSINESS

Financiamento Imobiliario

SCHOOL
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Notas Promissorias x Debéntures

Despesas Operacionais

- Notas Promissorias « Debéntures
- Taxa de fiscalizagdo (se - Auditoria Externa.
aplicavel). - Taxa de Fiscalizagao CVM.
- Outras despesas (variaveis - Publicagoes Legais.
de acordo com a estrutura - Agente Fiduciario.

adotada: servicer, seguros, Outras Despesas (variaveis de
auditoria da construcdo, ...). acordo com a estrutura adotada:

servicer, seguros, auditoria da
construcao, ...).

- Estimativa: 1,0% a 1,5% da

emissao ao ano.
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Notas Promissorias x Debéntures

Outras consideracoes

- Debéntures conversiveis: Divida que pode ser trocada por
equity,;

- Impacto direto no passivo da empresa influenciando seus
indices de endividamento;

- Regimes de Colocacao

- Garantia Firme: Coordenador garante a colocacao de determinado
lote de notas/debéntures, em condicoes previamente acordadas.

- Melhores Esforcos: Coordenador nao garante a colocacao dos valores
mobiliarios, apenas ira empenhar seus melhores esforcos para
colocar a totalidade dos papéis junto a seus clientes.
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Notas Promissorias x Debéntures

Outras consideracoes

- A ANBID padronizou a qualidade das informacoes divulgadas
nas emissoes publicas de valores mobiliarios.

- Para tanto, € obrigatoria a elaboracao de prospecto nos
padroes internacionais, que deve conter, entre outras, as
seguintes informacoes:

Analise de risco da empresa e do setor em que ela opera.
Caracteristicas da emissao e destinacao dos recursos.

Analise e discussao das demonstracoes financeiras dos ultimos 3
exercicios.

Analise do setor.
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Mercado primario de debéntures

Média Anual Cupom Min-Méax de Emissoes Privadas pos x NTN
MTM-C (at2 2007) e NTH-E (a partirde 2008)

’ —\\/—\

; _

Cupaom

7

| Taxa

\

MIN

0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20

09 2010

Evolucao da média anual do cupom minimo e maximo

pago pelas debéntures em relacao a NTN-C.
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Mercado primario de debéntures| Taxa

Meédia Anual Cupom Min-Max de Emissoes Privadas pré x CDI
20 -
18 -
16 -
14 1

12 1

Cupom

10 1

7 4

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Evolucao da média anual do cupom minimo e maximo
pago pelas debéntures em relacao ao CDI.
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Fluxo Debéntures, - Exemplo

Incorporadora

Debéntures - Resgate

¥

< Emissora

Investidores $

‘ 4

Debéntures - Colocacao

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!

» SPE | Control

A

A 4

N

/

Projeto(s)
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Fluxo Debéntures, - Exemplo

Relatorios

Trustee ———> Empreendimentos
Gerenciais Medicio r'y
Acompanhamento do Fisi ¢
Fluxo de Caixa SIorCos S
Financeira o
=
Auditoria Relatorios é
Gerenciais
M . : > SPE —$) Const./Incorp.
Investidores
Gestao da Operacao —$) Construcao e Vendas
N
3
Emissdo de Debéntures Terrenos Projetos Incorporacdes '%
$ Benfeitorias >
\4
Cobranga
Servicer EEE— Clientes
Gestao dos Recebiveis
$ L
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FIDC | Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Objetivo

. Capitalizacao das empresas privadas / publicas através da
securitizacao de recebiveis performados ou a performar.

Modalidade

. Captacao de recursos com alavancagem (recebiveis a performar)
ou sem alavancagem (recebiveis performados) - Financiamento

. Tratamento fiscal, com reducao da carga tributaria

- Transferéncia de recursos entre empresas sem incidéncia
de IOF (mutuos)
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FIDC | Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Publico Alvo

. Originador: empresas privadas / publicas com carteira de
recebiveis.

. Investidor: Investidor Qualificado
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FIDC | Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Caracteristicas

Constituidos sob a forma de condominio aberto ou fechado.

- Aberto: aplicacoes ou resgates podem ser efetuados a qualquer
momento, em conformidade com o regulamento do fundo;

- Fechado: aplicagoes somente podem ser realizadas dentro de um
cronograma a ser determinado no regulamento do fundo. Resgates
devem ocorrer ao término do prazo de duracao do fundo ou de cada
série ou classe de cotas ou em virtude da liquidacao do fundo,
podendo ocorrer, desde que disposto no regulamento do fundo,
amortizagoes programadas ou eventuais.

Subscricao de cotas de fundos fechados deve ser realizada
através de distribuicao publica.
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FIDC | Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Caracteristicas

Valor minimo para aplicacao;

Nao incidem sobre o Fundo de Recebiveis: PIS, Cofins,
CPMF, IRPJ, CSSL, IRRF e IOF;

Para os cotistas: [Tabela regressiva 15,0% a 22,5%] de
IR; IOF no resgate ou amortizacao em prazo inferior a 30
dias da data de aplicacao;

Prazo de implementacao: de 60 a 90 dias.
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FIDC | Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Caracteristicas

. Cotas de Classe Sénior: possuem prioridade no recebimento em
relacao as cotas de classe subordinada, quando da amortizacao ou
resgate (liquidacao). No caso de fundos fechados, podem ser divididas
em séries com valores e prazos diferenciados para amortizacao,
resgate e remuneracao.

« Cotas de Classe Subordinada: subordinam-se as cotas seniores,
podendo ter diversas classes de cotas com caracteristicas e
prioridades distintas entre elas, admitindo-se, ainda, a aplicacao, a
amortizacao e o resgate em direitos creditorios elegiveis.

> As cotas subordinadas funcionam como um overcollateral de garantia
para o0s cotistas seniores;

» Serao subscritas somente pela cedente dos recebiveis.
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Fluxo FIDC | Exempilo ,

ADMINISTRADOR|

CUSTODIANTE

INVESTIDORES
QUALIFICADOS

4

A

©)

®

Cotas R$

Seniores

\ 4

A

® | =

BANCO COBRADOR/
CENTRALIZADOR

@ |

FUNDO FIDC

\ 4

R$

®

7 N

Cessao

aisjeitos

»
»

Cotas

ORIGINADORA

Subordinada:

CLIENTES

A

0S LIDERES FORMAM-SE AQUI!
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Produto /
Contratos

Financiamento Imobiliario

Originadora vende produtos a clientes a prazo,
gerando contratos / duplicatas;

FIDC emite cotas seniores para aquisicao dos
investidores qualificados;

Investidores qualificados “pagam” pelas cotas
seniores adquiridas;

FIDC emite cotas subordinadas para serem
adquiridas pela Originadora com direitos
creditdrios ou reais;

Originadora faz a cessao dos direitos creditdrios
para FIDC;

FIDC “paga” pelos direitos creditdrios adquiridos;

Clientes pagam pelos produtos, conforme
vencimento dos contratos / duplicatas, no Banco
Centralizador;

Banco Centralizador transfere os recursos para o
agente Custodiante;

Agente Custodiante transfere os recursos para o

FIDC. e
=
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Fluxo FIDC | Exemplo ,

. @ epc % . Grupo Engenharia
ELETROBRAS \{ Construtor do FIDC
MWh PCH — |

Verificacao dos
marcos fisicos

CCVE | $ : = $
@ 20 anos : SPE )
Cessao de
@ Créditos (CCVE)
13 anos
T
3 >
~ N\ A 4
STANDARD Y .
| SPOORS [ Investidores

L
—
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FIDC | Vantagens para a Originadora

- Qriginadora nao precisa ser S.A. nem ter capital aberto;
- Reducao da carga de impostos;

.- Off-balance: melhorando os indices de alavancagem da
originadora;

- Fluxo de recursos para a originadora sem co-obrigacao
(se for com co-obrigacao o risco volta para o originador).
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FIDC | Vantagens para o Investidor Qualificado

. Desvinculacao entre o risco de credito da originadora
(cedente) e o risco de crédito do fundo (pagamentos sao
efetuados diretamente pelos clientes ao fundo).

. Existéncia de mecanismos de liquidez para compensar
eventuais inadimpléncias.

- Rating pode ser elevado em relagao ao da originadora.
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CRI | Certificado de Recebiveis Imobiliarios

Objetivo

. Promover o financiamento imobiliario em geral, através da formacao
dos fundos necessarios e adequados ao setor.

Modalidade

« Recursos de capital de longo prazo;

. Substituicao do capital proprio por recursos de investidores
qualificados;

» Formacao de recursos para execucao do projeto e reposicao do capital
investido no projeto.

Publico Alvo

« Principalmente investidores qualificados (principalmente fundos de
pensao).
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Fluxo CRI | Exemplo

Locataria I(_

Direito de Ativos
° “'. .. oge 7 o
uso dos ativos . Imobiliarios

' |

Créditos contra
Faturamento . s
a Locataria
@ @ 1A - Integralizacdo dos imoveis.
1B - Reavaliacdo do Ativo (imdveis).
e 1C - Contrato de Locacao.

Instituicao
Financeira 2 - Cessao de Créditos.

3 - Alienacéo Fiduciaria dos imoveis.

4 - Caucao Parcial do Faturamento.

Agente
w Investidores 5 - Emissdo e subscricdo dos CRI

6 - Integraliza¢do dos CRI

2A - Instituicdo de regime fiduciario R

sobre os créditos adquiridos. 8 - Amortizacao dos CRI

-
/
——
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FII | Caracteristicas
- Integracao: valores mobiliarios e imobiliarios;

- Condominio fechado; sem personalidade juridica propria,
com regulamento especifico;

- Propriedade fiduciaria: segregacao e seguranca; €,

- Objetivos: exploracao imobiliaria (75%).
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FII | Caracteristicas

Quotas
- Representam fracoes ideais de seu patrimonio;

- Poderao ser transferidas através de livre negociacao no
mercado secundario;

- Proibido o resgate antecipado; e

- Cada quota corresponde a um voto nas Assembleias de
Quotistas.
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FII | Participantes do Fundo

- Quotistas: investidores (pessoas fisicas, juridicas ou
institucionais);

- Administrador: instituicao financeira (credenciada junto
a CVM e ao BACEN);

- Empreendedor: idealizador do projeto.

- Auditor Externo: empresa de auditoria (credenciada
junto a CVM);

- Administrador de Quotas Escriturais: instituigao
financeira (credenciado junto a CVM e ao BACEN); e

- QOutros Participantes.
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FII | Tratamento Tributario

IsencOes Tributarias:

- Sobre o faturamento (PIS, COFINS e ISS);
- Sobre a renda (IR e CSLL).
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FII | Tratamento Tributario

- Fundo é isento.

- Beneficios fiscais para investidores desde que atenda as
regras de pulverizacao e nao-concentracao: Isencao de IR
Fonte (MP do Bem)

- FIIs com mais de 50 quotistas; e,

- Nenhum dos quotistas podera possuir mais que 10% do
Patrimonio do Fundo.
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Otica do Empreendedor

Vantagens

- Melhorar a rentabilidade do negdcio, tendo em vista as
vantagens tributarias;

- Divisao do risco da operagao com o investidor, pois este €
um socio e nao um credor (assumindo que empreendedor e
quotista).
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Otica do Empreendedor

Desvantagens

- Possuir, no maximo, 25% das quotas;
- Divisao do lucro da operacao;

- Nao ha garantias da escolha dos socios;
- Processos formais;

- Mecanismo de saida do investimento (way out pelo
mercado secundario).
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Otica do Investidor

Vantagens

- Transparéncia do modelo;

- Rentabilidade tende a ser maior do que projetos
concorrentes em funcao das vantagens tributarias (nao
vale para Fundos de Pensao);

- Sobre a aplicacao tradicional em imdveis (economiza ITBI
/RI e permite a negociacao parcial);

- Seguranca juridica.
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Otica do Investidor

Desvantagens

- Participa nos eventuais prejuizos, pois € um socio do
negocio, e nao um credor;

- Mecanismo de saida do investimento (way out pelo
mercado secundario).
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Despesas de Constituicao

- Taxa de Registro CVM
- Legais (Publicacoes / Registros)

0) (0
- Roadshow | Prospectos 4,5% a 6%

= (s/ emissao)
- Estruturacao

- Colocacao de Quotas
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Despesas Operacionais

- Auditoria Externa
- Taxa de Fiscalizacao CVM
- Publicacoes Legais

1,5% a 2,0%

- Adm. de Quotas Escriturais s/ PL (ano)

- Taxa de Administracao
- QOutras Despesas
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Exploracao Comercial

(hotelaria, shopping, supermercado, CD, ...)

Quotistas Auditor
: Externo

T T == =77 Administrador | g
—+.ntegralizacio. _ | do Fundo 5
! ®
|
Empreendedor |3 compra _| |
da area |
I $ resultado Operador
I liquido
|

Construtor/ [* S
Incorporador

|
o - - — > . gestao do
obras e equipamentos Empreendlmento empreendimento
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Construcao e Venda

. Auditor
i
Quotistas Externo
sl
s
- = 3 |
$ rendimentos Administracao 3 |
do Fundo -———— -
$ integralizacao I
> - !
| |
- relatorios de $ I
$ construcao I medigédo receitas de
| vendas I
| |
A 4 . H I
Auditoria . I
Empreendedor / da Construcgio Clientes |
Construtor 7 I
I
I S I
@
v \(@Qfo / |
construcéo R “0 (\Q {
Empreendimentos Agente de
Imobiliarios Comercializacao
e Cobranca A
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Muito Obrigado!

Financiamento Imobiliario
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