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RESUMO

O crescente aumento de investimentos internacioaimsercado imobilidrio brasileiro demonstra que o
segmento imobiliario, além de se caracterizar coima das mais expressivas atividades comerciais,
ainda € um mercado pouco estudado sob a luz doadeerestrangeiro, com facetas importantes a
desvelar.

A atividade produtiva imobilidria no Brasil, desdeinicio do desenvolvimento das atividades da
incorporacdo imobiliaria, comercializacdo, admiaigho de propriedades, dentre outros, passa pela
cadeia produtiva por intermédio de prestadoresedéces de diversas naturezas, tamanhos e areas de
atuacdo. Assim, descrever a atuacdo das atividimeadeia produtiva imobiliaria e quais os efeitos
provocados com a entrada de investimentos estrasge Brasil € um desafio que se impde.

Este trabalho tem como objetivo identificar as cimdsticas e analisar os aspectos peculiares que o
mercado globalizado esta causando no mercado idmidilnacional. O objeto ainda foi pouco
estudado, ficando circunscrito as empresas esfrasgpie pretendem atuar no Brasil.

Num periodo recente, observa-se que a atuacdo rdpsesas estrangeiras estd focada na area
corporativa imobiliaria, reforcando a necessidaglatdacéo global do mercado imobiliario.

Merecem destaque: a profissionalizacdo e a quagfic dos envolvidos na cadeia produtiva imobiljaria
fatores antes restritos a atuacdo das empresgseespectivas.

Palavras-chave: Cadeia produtiva imobiliaria, mercado imobilidrjgrofissionalizacdo, investimento
estrangeiro.
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ABSTRACT

The increase in international investment in Branilreal estate market shows that the real estaterse
and is characterized as one of the most importasinbss activities, a market is still little studlia the
light of the foreign market with the unveiling ahportant facets.

The productive activity of real estate in Brazihe the beginning of the development activitieseaf
estate development, marketing, property manageraemang others, involves the real estate productive
chain through service providers of various kindses and areas. Thus, describing the role of take re
estate productive chain and the effects causetidgntry of foreign investment in Brazil is a chalje
that arises.

This study had as objective to identify the chaastics and analyze the unique aspects that tieap|
market is having on the real estate market. Theobbjas been little studied - being circumscribed t
foreign companies wishing to operate in Brazil.

In recent years, it is observed that the perforrasicforeign companies is focused on corporate real
estate area, reinforcing the need of global re@tesnarket. Merit special attention: the profesalism
and qualifications of real estate involved in theduction chain, a factor previously limited the
performance of companies.

Notes the importance of the recent study by theaghphat foreign investment are causing in Brazilia
real estate market.

Keywords: Real estate productive chain, corporate real egietéessionalizing, foreign investment.



Pagina 1 de 12

1. INTRODUCAO

O Brasil transparece as origens patrimoniais poesgs e reflete como um espéladorma

pela qual foi constituido. Estruturado na imigragéigpovo brasileiro foi formado ao longo de
cinco séculos por ondas imigratéffasque essencialmente moldaram as caracteristicas da
populacdo e espalharam estrangeiros por todoitbtermacional.

A presenca macica de estrangeiros de diversasnadidades em todos os estados determinou a
presenca do capital estrangeiro pelo pais afot@aegjado o percurso, verifica-se que tem
aumentado sua expressao a cada dia, em espeamingestimentos exponenciais no mercado
imobiliario.

A propriedade imobiliaria, de forma geral, repréagrara o brasileiro uma de suas mais seguras
alternativas de investimento, e num mercado pro@meontra espago para todos os tipos de
produtos e categorias de investidores. Sejam osepeg proprietarios de imdveis, com um
anico imovel para renda, proprietarios de unidadeteleiras, investidores de porte médio,
grandes companhias nacionais ou corporacdes iotenads, Unicas proprietarias de um
empreendimento imobiliario, e os atuais fundosngdestimentos imobiliarios. Identificamos que

o mercado imobiliario congrega diversas categatemvestidores e faixas de renda variadas.

A mobilidade do capital, o processo de globalizagéondmica, os mercados emergentes e as
crises pelo mundo afora, aliados a uma série deagi®s complementares — em setores de
expansdo — inclusive as atividades imobiliariasviges financeiros, servigcos pessoais,
entretenimento, dentre outros, enfim, fatores mdgre externos contribuiram para que o
momento fosse pujante. Evidente que o capital destimento atual é diferente do investidor
primario, que denota uma evolucéo até nesse sentido

A evolucao dos investimentos estrangeiros diret8masil, desde o ano de 2007 tem mantido
niveis exponenciais. Investidores estrangeiroscaoton pelo menos R$ 30 milhdes no mercado
imobiliario brasileiro em 2011, a entrada macicacdpital estrangeiro pressupde mudancas no
mercado, e que algumas licbes de casa foram cuaspedmo o aperfeicoamento da legislagcéo
(instituto da alienacao fiduciarja e o fato de que o capital ndo é meramente ekgtigou(como

ja foi outrora). H4 ainda muito a aperfeicoar, bmmo a necessidade de ajustes na legislacao de
locacdo de imoveis corporativos, loca¢dlt to suit profissionalizacéo e autorregulamentacéo,
assunto recorrente abordado pelos gestores de iqutages, e o0 estabelecimento de
procedimentos de expedientes.

2. MERCADO IMOBILIARIO NO BRASIL

[...] O mercado seria 0 mecanismo que conciliafi@erdade das escolhas individuais,
a maximizacdo das satisfacGes individuais e a gord#cdo de uma ordem espacial
eficiente. [...]. (ABRAMO, 2001, p.10)

Vérias sado as teorias que definem o mercado irdoibiliNo presente, € o vetor responséavel pela
producao. Afirma Abramo (2001), que nos paisesda@imericanos, a producdo das cidades

! Disponivel em: <www.bbc.co.uk/portuguese/noticiad/201/110103_pesquisa_imoveis_pu.shtml>. Acesso em
26/07/2011.

> Disponivel em: <www.lusoafrica.net/v2/index.phpfap=com_content&view=article&id=93&Itemid=114>.
Acesso em 26/7/2011.

® Instituto juridico utilizado nos contratos de varelcompra de iméveis, no qual a titularidade sérésferida ap6s

a quitacéo total do valor do financiamento.
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modernas resulta do funcionamento das duas légicdernas (mercado e Estado), mas também
de uma terceira l6gica, a da necessidade, que reaténo mercado inforntal

A hipotese do trabalho que propomos reafirma queeocado imobiliario formal de producgéo
encontra-se em pleno processo de transformacamase atividades quando avanca a passos
vistos e, da antiga estrutura “caseira”, visa aeral investimentos internacionais, producéo
voltada para renda, gestdo de propriedades e den@aio imobiliario, numa concepcéo
inovadora. A forma para se alcancar exige num cesfmaco de tempo uma profissionalizagcéo
crescente de todos os envolvidos.

Nossa proposta de conhecer como a atividade pvadintiobiliaria se revela desde o seu inicio,
e como os autores da producado (direta e indiretemnenteragem no desenvolvimento da
incorporacao imobiliaria, segue um itinerario antdeo. Ha particularidades no processo de
desenvolvimento da industria da construcdo civié giesvendadas trazem a tona discussdes
relativas ao desenvolvimento capitalista, as forntes producdo e ao processo de
desenvolvimento do mercado imobiliario, que apeésacitadas, pela natureza complexa que a
discussao impde, nos impede de serem abordadagrofundidade.

A atividade produtiva imobiliaria no Brasil, desdeinicio das atividades da incorporacao
imobiliaria, aquisicdo do terreno, construcdo eedeslvimento dos produtos imobiliarios,
comercializacdo, entrega de unidades e posterioninggtracdo e gerenciamento das
propriedades imobiliarias, dentre outros, passa gadleia produtiva por meio de prestadores de
servigos de diversas naturezas, areas de conheoinemanhos e areas de atuacgéao.

Historicamente, a figura do investidor passa a dsterminante na atividade produtiva do
mercado imobiliario, somando-se a todo o elencooleido. Em diversos estagios de
desenvolvimento do mercado, varios foram os teronsaslos para se referir aos investidores e
empresarios imobiliarios que atuaram na producdvage; “capitalistas®, “rentistas”,
“senhorios”, “terrenistad’e “especuladore§{LISBOA, 2007, p.157), tendo se consolidado o
termo investidor.

Assim, considerados todos os fatores descritosesabatuacdo dos envolvidos na cadeia
produtiva imobilidria e quais as influéncias proa@s com a entrada de investimentos
estrangeiros no Brasil, € um desafio que se impdecontrapartida, afirma o Presidente do
Secovi-SP, Jodo Crestana: “Nenhum lugar do mundmifge um mercado imobiliario tao
permanenté”

* Disponivel em: <www.anpur.org.br/revistas/rev_ANPW9 _n2.pdf>. Acesso em: 03/08/2011.

® Na ultima década do século XIX houve um verdad&ienesi imobiliario”, segundo Rolnik (2003, p.}0gue
avancou até a primeira década do século XX. Homaeépoca expansao do quadro construido, mas o gresen
destaque sdo as transformacgdes nas relagfes ecas@nire proprietarios e ocupantes e a emergédadigura do
empreendedor imobiliario, um "capitalista”, confermterminologia da época.

® Até meados dos anos 1960 — relembra Paulo Germar@ecovi — SP era o sindicato que agrupavarosnistas
ou seja, aqueles que compravam uma gleba de teerdapiam o seu parcelamento dentro dos poucosefmi
impostos pela legislacao existente a época. “Nos 40, 50 e 60, ainda antes da Lei de Zoneameniceay Sao
Paulo, era comum uma pessoa comprar um lote udmbmie edificar sua casa, quase sempre com o SpLgro
trabalho, ou economizando e contratando algumgmiofial para tanto. Um detalhe interessante deséedp era
que, nos bairros mais pobres, mais afastados domocena maior a porcentagem de moradores em cépaigpem
relagdo aos bairros de classes média e alta deoregntral”.

" Especuladores s&o as pessoas fisicas ou jurfglieabuscam o lucro tentando conhecer o comportanieniro
do mercado; tém opinido sobre o comportamento P futuros e agem conforme sua convicGao; opeeam
ser o0 ativo objeto das negociacdes no mercadoofgtua atividade principal; querem auferir lucrotemca do risco;
fornecem liquidez ao mercado, abrindo posicdesustéio de suas perspectivas de alta ou queda ngspre

® Disponivel em: <www.vidaimobiliaria.com.br/sitestdult/files/Ed.%2002%20-%208-%20Forum.pdf>. Acesso
em 27/07/2011.
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3. A CADEIA DE PRODUCAO IMOBILIARIA BRASILEIRA

O viés da propriedade imobiliaria esta em produpimodutos Unicos, individuais.
Os empreendimentos sdo sob medida. O projeto deeenmgimento € elaborado pelos artifices
do mercado conforme as caracteristicas da maténepo terreno. Dessa forma, cada produto
imobiliario € Unico, e segue uma légica de produgde se materializa pela multiplicidade de
atores que atuam como elos da cadeia produtivailiargd

A atividade produtiva imobiliaria esta estruturadana espécie de cadeia produtiva, na qual as
atividades sdo organizadas em cadeia sucessitaam® ampresas do mesmo segmento (formal
e informal), de varias categorias e portes difdestts, que congrega desde a empresa familiar,
pequenas e antigas empresas de bairro — que cuddagomercializacdo dos imoveis de
terceiros, até as empresas multinacionaisom sede e filiais em vérias partes do mundo.

Termo recorrente no mercado de produc¢do imobilim@rporar significa reunir num so6 corpo
todas as acOes ou atividades que abrangem a dgvida incorporacdo imobiliaria. O
procedimento de incorporacdo, que reune 0s elemeaimuns, sucessivos e complementares,
esta fundamentado na Lei n. 4.591/64 e legislagioplementar, que define e caracteriza a
atividade. Importante apontar, que cabe ao incadmwro gerenciamento da cadeia produtiva
imobiliaria, integrando os principais processosndgocio, por sua propria conta e risco, mas
alguns aspectos precisam ser enfrentados.

Porém, como todos os aperfeicoamentos da legis(deide 1964 até hoje), é possivel perceber
que nao ha previsdo para varios procedimentos e, laijpalidades no mercado, seja as
dificuldades encontradas pelas empresas na imp&mem fases de varias toffesetrofit ou
atualizacdo dos empreendimentos antigos, os awmien buildings,seja pelo fato dos
empreendimentos complexos com destinacdo multigsmiremm numa mesma assembleia
proprietarios, investidores imobiliarios e admirddbres?(interesses multiplos e objetivos
diferenciados). O fato é que os problemas se amptia medida em que os empreendimentos
tornam-se mais complexos.

Em face desta complexificaciado empreendimento imobiliario, em que cada vezsnoai
empreendimentos requerem o0 uso de uma maior e meltrologia na producao, aprovacao,
execucdo, desenvolvimento e implantacdo do pradubiliario, de caracteristica individdal
simultaneamente, para que tudo se realize, sadvaha® equipes de atuacao multidisciplinares
até a entrega das unidades, para que possam seciaas.

° Depoimento do proprietério da Investcorp, Jodxdim, especialista na Gestdo de Investimentosili@bbs em
Casa Vogue (2003, p 67).

Que é permitida e gera davidas recorrentes noérizstde registros de iméveis envolvidos e Prefastugue
necessitam conceder o “habite-se parcial” e o faiedamentados no expediente regular e antigoatntente
inadequados aos empreendimentos e mega condominipseco € pago com atraso na entrega, idas esvinda
burocraticas, dentre outros. Caminhos a serem eipesaflos e previstos na legislacdo para criados os
procedimentos, possam ser minorados os entravesriticos.

1 E o procedimento que adiciona novas tecnologiagoursos para os empreendimentos imobiliarios argigos

para tornarem-se empreendimentos sustentaveisc&edo uso de energia, reuso de agua, uso dedg@mk
equipamentos mais econémicos, transformagéo ddaismpreendimento, dentre outros

2 50bre isso cabe ressaltar que em levantamenipag@lpelo Secovi-SP as atividades de uma adnaidista de
condominios atualmente precisa realizar se aprodenEb0 tarefas/més.

3 Tal complexidade, ainda aparta os pequenos imles da construcdo de um empreendimento complexo,
separando os promotores em nichos de mercadosaizzeos.

4 Cada terreno, como meio de producdo, possui eafstitas intrinsecas e particulares, que obriga ao
desenvolvimento de um projeto especifico.
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Denominados de "Atores da Construcdo”, os profisg®que atuam no ciclo de producéo
imobilidria sdo enumerados a seguir, sem, contagotar-se aqui:

[...] os Incorporadores, na condicdo de criadoresmpreendedores, catalisando o
processo do Desenvolvimento ImobiliaripasConstrutoras, com a responsabilidade
de materializar os empreendimentos com qualidadecrologia; as empresas de
Planejamento Imobiliario e Vendas procurando entender as tendéncias e oferecer
produtos mais adequados as novas necessidade®lim mdnsumidor, e as empresas
de Consultoria e Servicos,com o importante trabalho dateligéncia Imobiliaria,
AvaliacOes e Gestdo de Empreendimentos e Investimescomp8em o cendrio onde

- a1 .
se desenvolvem os Negdcios Imoblllar|8$9r|fo NOSSO0)

Assim, possivel ainda incluir como atuantes doocd® producdo, os prestadores de servicos
(topdgrafos, peritos, advogados, engenheiros, tatqaj despachantes imobiliarios, dentre

outros), captadores de areas (imodveis), profisgota corretagem, profissionais de marketing

para desenvolvimento dos empreendimentos imolu$iarida concepgéo ao lancamento, venda e
compra, empresas de pesquisa de dados, de condentie tantas outras atividades envolvidas

na producado imobiliaria para o0 empreendimento iféto.

De uma maneira geral, uma vez cumprido um ciclprdducéo, ele se reinicia em outro terreno,
na atividade produtiva de conceber um produto itidlm novo e diferenciado, guardadas
sempre as caracteristicas especificas de cadaréssaltando que nos empreendimentos que
serdo construidos, geridos, alugados ou vendidogimhreinicio do ciclo continuo de producéo.

Em face dos tempos atuai, necesséario buscar solu¢des para problemas mais
amplos [...] o impacto dos processos ‘globais’ transfarnadicalmente a estrutura

social das cidades. As inovagOes geradas acabararald a organizagéo do trabalho, a
distribuicdo da renda a estrutura do consumo —eocgia por sua vez novas formas de
desigualdade social nas grandes cidades. [... MRECSANYI in: SCHIFFER, 2004,

p. 115) (grifo nosso)

Pode-se perceber um padrédo predominante nessessgwec“globais” que acompanham a
formacdo dos mercados financeiros mundiais e requepor fim, a reformulacéo das cidades e
regides. O impacto dos processos transforma rackcde a estrutura social das cidg@&sNN;
WILDERODE in: SCHIFFER, 2004, p.115-116). Dessa forma, taisagdes funcionam como
influxos em outros setores. No mundo globalizadoinatituicdes financeiras passam a ser as
verdadeiras fomentadoras de empreendimentos irobgdie, os investidores exercem um papel
primordial nessa cadeia.

A importancia dos investidores estrangeiros, poiorda mobilidade de capital, oportunidades
de investimento e de remuneracdo de capital, seggsmtendéncia, acrescendo mais um autor
na cadeia produtiva imobiliaria, ainda que indimetate.

[...] Estes tipos de producdo encontram-se nasmemgbgdes de nivel relativamente
complexo. Servicos empresariais especializados e transacdasafceiras assim
como 0s mercados complexos que ambos acarrgfaram atividades que foram
fundamentais para a organizacdo dos novos ‘process@lobais’ nas décadas de
1980 e 1990...]. (SZMRECSANYIin: SCHIFFER, 2004, p 116) (grifo nosso).

Esse processo coincide com a chegada e a instatbgd®mpresas atuantes no mercado
imobiliario internacional na cidade de S&o PauldSBOA, 2007, p.151). Entre elas,
destacamosTishman SpeyerJones Lang La SalleHines e Colliers International Sierra

!> Depoimento do proprietario da Investcorp, JoAadim, especialista na Gestéo de Investimentosiliéobs em
Casa Vogue (2003, p 67).
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Enplantd®, dentre outras. O local escolhido como sede paatacdo e desenvolvimento de
servicos foi inicialmente o mercado imobiliario &io Paulo, primeiro, por este mercado
apresentar caracteristicas peculiares ao mercadmaional e, segundo, por ser, entre 0s
mercados imobiliarios nacionais, 0 melhor mercatuturado.

Estas empresas, de modo geral, atuam em servigamdeltoria, gerenciamento e avaliagao de
imoOveis, gerenciamento de projetos e obras, inmestios imobiliarios, hotéis, locacao,
pesquisa, desenvolvimento e fornecimento de sex\peoa empresas do segmento corporativo,
administracdo dshopping centers representam um segmento com capacidade parateort
capacitar profissionais eficientes e com nivelrirdeional.

Os denominadogplayers profissionais, nacionais ou internacionais, segles investidores
imobiliarios e/ou financeiros, empresas, financradoou prestadores de servico, atuam com
outra postura.

Os investidores, por exemplo, esperam retornos uadies (ajustados pelos riscos),

visto que, utilizam-se cada vez mais de instrunenmteiculos e financiamentos do

mercado de capitais, a partir de estruturas profiags de originacdo, execucao e gestao
de investimentos (VALOR ECONOMICO, 2005).

As empresas identificam seus ativos imobiliarias eoaior senso estratégico, passando a extrair
do valor de seus imdveis uma receita extra queilplitss a alavancagem operacional dos
negocios de sua propria expertise.

O mercado imobiliario brasileiro, seguindo a temi#nda globalizacdo, tem apresentado
nuances de um mercado internacionalizado, que aosop foi se preparando para atuar no
mundo globalizado. Nesta esteira, identificamos glugas empresas de atuacdo no mercado
imobiliario internacional se fixaram e se consaiiha no territorio brasileiro.

Assim, os intercambios de profissionais e respestastudos, comecam alcando os empresarios
nacionais ao admiravel mundo novo, enfatiza um agitnador de propriedades europeu em
visita ao Brasil: "Os administradores de propriedsabem o que fazem. Os demais, fazem o que
podem™’. Com base nesta maxima, pretendemos estabelecefortien vinculo entre os
administradores de propriedades estrangeiros emasi Tracado o caminho, seu percurso
continua.

4. O BRASIL NO CENARIO INTERNACIONAL

O destaque no cenario internacional é resultadadidersos fatores que convergem com o
processo de amadurecimento e internacionaliZicdo mercado imobiliario brasileiro. J&
bastante desnacionalizado, o Brasil continua semtopais atraente para os investidores
estrangeiros, afirma o comentarista econémico €aBardenbery, e que vivenciamos um
momento em que investimentos externos estdo cheganiveis superiores.

8 A parceria que teve inicio em 1999, entre a EnpldBngenharia e a Sonae Sierra, para investimentos,
incorporacBes e administracdo sf@pping centerso Brasil. Atualmente, a Sierra Enplanta possta shopping
centerse centros de lazer em funcionamento no Brasin@m desenvolvimento.

7 Chito Carmona. Administrador de Condominios naat&m 2004.

'8 Disponivelem:<www.vidaimobiliaria.com.br/sites/default/files/B62002%20-%208%20Forum. pdfzil>. Acesso
em: 27/07/2011.

19 Disponivel em: <http://gl.globo.com/videos/t/gl/v/carlos-albertmeenberg-comenta-os-investimentos-estran
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011
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Aindano ano de 2006, destacamos uma analise exclugi@apevista do SFI, que foi realizada
por um dos mais conhecidos especialistas internaisi@m imdéveis que atuam em Sao Paulo:

O mercado global de investimentos imobiliarios gstdsando por uma revolucéo. Tal
como a difusdo da globalizacdo, o mercado de iimeestos imobiliarios esta
navegando em uma onda de rapida expanséo gloHfasib esta no mapa do radar dos
investidores. Nunca antes o Brasil atraiu o insgete tantos no mercado internacional
de investimentos. (ABECIP, 2006, p,18)

Segundo pesquisa divulgada pela Conferéncia daeNa¢)nidas para o Comércio e

Desenvolvimento (Unctad), o pais foi consideradajunto mais atrativo para empresas
multinacionais para o aporte de recursos no peré®d@007 a 2009. De janeiro a agosto de
2008, a entrada deste tipo de recurso no Brasdazthe US$ 26,5 bilhdes, de acordo com o
Banco Central, mais do que os US$ 18,8 bilhdesngressaram no ano passado int&iro

Epoca da euforia das empresas brasil€ir@907 é a primeira faze da abertura de capital das
incorporadoras por meio dos IP&'sPassado o periodo inicial e, ajustes efetuadosmpresas
continuam no processo buscando nichos de mercagcatpstam a confianca desse tipo de
produto na América Latina, um exemplo éBaamex Realty empresa de investimentos
imobiliarios, resultado da unido de trés grandepresas. Varios ajustes aconteceram e algumas
parcerias ndo vingaram, porém nenhum problema séniseguiu tirar o impulso que o mercado
obteve. E certo que em 2011, ha mais prudéncia fearmmento de negdcios, profissionais
experientes e com base nos dados anteriores, fasé@que o Brasil € a bola da vez.

Reportagens do todos os tipos, intituladas; “Brasie boom de compra de imdveis por
estrangeiros”, “O mercado esta para gringo”, “ltideses diversificam”, “Construcao atrai
investimento estrangeiro”, por exemplo, sdo cokidas periédicos, jornais, sites econémicos.
O fato, por si so, reflete um movimento intensondercado, por outro lado, “A entrada de
dinheiro ndo é exclusividade do Brasil, 0 mundalatam recebido muito dinheiro externo”,
complementa Sardenbérg

O novo olhar projetado pelos investidores estrangepara a construcdo civil brasileira
dissemina oportunidades de investimentos entrele$eg, portugueses e espanhdis, que
passaram a considerar mais atentamente a posailglide investir em prédios residenciais e
comerciais nos grandes centros do Pais como umdestino para o seu dinheiro”, segundo as
informacdes da Associacdo para o Desenvolvimentbiliério e Turistico (Adit Invest.

O Brasil continua sendo um pais atraente ndo sogmicacdes financeiras. A maior parte vem
para investimento em negécios. O fato é que ossiimuentos estdo chegando a niveis bem
superiores do que nos ultimos tempos. O desempmd®ser medido pelo gréafico 1 a sequir:

2 Disponivel em: <www.portalvgv.com.br/site/invesiids-estrangeiros-retomam-interesse-por-mercadbiimo
liario -brasileiro/>. Acesso em: 23/08/2011.

%1 Disponivel em: <http://noticias.uol.com.br/econatultnot/infomoney/2007/10/09/ult4040u7362.jhtm>easo

em: 30/07/2011.

21pO’slnitial Public Offering em inglés que significa "Oferta Publica Inicialtna IPO nada mais é do que o
mecanismo através do qual uma empresa abre sé¢al @apassa a ser listada na Bolsa de Valores

% Disponivel em: <http://g1.globo.com/videos/t/gtAros-alberto-sardenberg-comenta-os-investimegsosn
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011

4 Associacgdo existente ha seis anos para promowvestimentos imobiliarios no nordeste e que abraeg#ério
nacional e espera movimentar. Disponivel em: < vaglitinvest.com.br/index.php>. Acesso 23/08/2011.
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Investimento estrangeiro direto
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Gréfico 1 — Investimento estrangeiro direto (20070

O mercado imobiliario brasileiro lidera @nking dos paises emergentes mais visados por
investidores institucionais estrangeiros. E 0 gemahstra a pesquisa feita com membros da
Afire (Association of Foreing Investors in Real Estdteem associacdo com Mingsley
Associates uma associacdo baseada nos Estados Unidos, m@sosta por investidores
institucionais ndo americanos que atuam no mercadoilidrio mundial.

Nos resultados, o Brasil figura & frente da Chiti@er na pesquisa anterior — e da india, como o
pais emergente mais cotado para receber investimanh 2011. Na mesma pesquisa, 0S
associados da Afire foram questionados sobre cpial gferece melhores oportunidades para a
apreciacao de capital, desta vez ndo apenas engmergentes. O Brasil se destaca em quarto
lugar, atrds dos Estados Unidos, da China e dooRé&iido.

O crescimento dos investimentos estrangeiros n@madencia s6 no mercado brasileiro. Uma
recente pesquisa danes Lang LaSallena area d&lobal Capital Marketsaponta um volume
global de investimento imobiliario estrangeiro eete 60% maior em 2010, ante 2009, com
cerca de 40% (US$ 130 bilhdes) de todo o investimdireto em imobiliario no mundo. O
namero é equivalente ao de 2006, quando houvéaomimobiliario mundial. No continente
americancg)Y, os investimentos duplicaram de 200918,26ulando de US$ 14 bilhdes para US$
31 bilhdes'.

Para Lorena Gomes Leite, especialista em investoeeimobiliarios e professora da
Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ),noeguio possui dois grandes prismas:

Muitos investidores europeus encontraram uma opaidde nos EUA, devido a
desvalorizacdo dos imoveis la. Investir em um mrédimercial em Manhattan e gastar
US$ 40 milhdes, tornou-se altamente atrativo. AtB$so, o Brasil também foi de suma
importancia para este numero, ja que o Pais tdraltrado com politicas de promocao e
atracéo de investidores internaciorfdis.

% Disponivel em: <http://gl.globo.com/videos/t/gtaros-alberto-sardenberg-comenta-os-investimentos-

estrangeiros-no-brasil/ 1607037/ >. Acesso 23/08/20

%6 A AFIRE - Association of Foreign Investors in Rézstate represents the interests of foreign investinethe
United States, abrange 175 membros de 17 paisgsoiivel em: <www.afire.org>.Acesso em: 27/07/2011

%" Disponivel em: <http://gl.globo.com/videos/t/glAros-alberto-sardenberg-comenta-os-investimerstame
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011

8 Disponivel em: <http:/loanfinancas.com.br/invéstes-estrangeiros-apostam-no-brasil/>. Acesso em:
27/07/2011.
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Ranking of emerging countries considered
for real estate acquisitions
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Fonte: Imobnews
Grafico 2 — Ranking de paises emergentes em refagdaisicdo de bens imobiliarios

Destacam-se ainda os cinco principais mercadosgemigxs sdo a China, Brasil, India, México e

Turquia (ver Grafico 2). Brasil e india, que erarprimeiro e segundo classificados emergentes
mercados no inquérito 2009, cada um recebe apeatsiendos votos que a China recebe no
topo mercado emergente. E os investidores indicanteacdo de colocar a quase totalidade dos
seus mercados "emergentes” capital na China, eimdato de outros mercados emergefites

5. EFEITOS E PERSPECTIVAS PROVOCADOS PELOS INVESTIMENTOS
ESTRANGEIROS

A aproximagdo com o mercado financeiro de capeais crescente interesse de investidores
internacionais no mercado brasileiro sdo fatores passam a atuar como propulsores da
profissionalizacdo e especializagdo do mercado,essk aspecto identificamos que desde os
anos 90 o mercado estabeleceu convénios com eggidaternacionais, trouxe creditacdes
profissionais internacionai (as denominadas certificacfes profissionais poocisdes
internacionais ampliando o mercado profissionalossibilitando a ascensao a outro patamar
profissional), estabeleceu intercambio de inforreagdde experiéncias profission&ise,
principalmente, buscou a inser¢cdo no mercado indoioilinternacional, desvendando os seus
meandros.

Dentre as perspectivas para demanda interna negteeato ainda tem elevado potencial de
crescimento, principalmente devido ao ainda elevaéécit habitacional nacional e as
perspectivas de crescimento da renda e do emprefais. Fatores como o favoritismo do Pais
no cenario internacional e as mudancas geografe@&svestimentos também contribuem.

2 Disponivel em: <www.imobinews.com.br/index.php/2@b/13/brasil-e-favorito-entre-emergentes-para-

investimento-imobiliario/)>. Acesso em: 24/7/2011.

% Disponivel em: <www.afire.org>. Acesso em: 27/1/20

3L A celebracdo de convénios internacionais entriltss americanos e entidades nacionais, comoexemplo, o
acordo de intencdes celebrado entre o IREM (Instiof Real Estate Management) e o Secovi (Sindida®
Empresas de Venda, Compra, Incorporacdo, Admig&trale Iméveis do Estado de S&o Paulo), colocarcaahe
imobiliario brasileiro como destaque no cenario chah (LISBOA, 2007, p.207).

%2 No ano de 2002 foi instituido o Capitulo Brasteito IREM via convénio celebrado com o Secovi-SR e
associacdo americarastitute of Real Estate Managemert partir dai temos a presenca e participacao de
profissionais estrangeiros europeus e americarmsventos dos administradores de condominios eopeigdades
imobiliarias, um avanco para a época.
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Entre os efeitos e as perspectivas deste mercaparaino-nos com a legislacdo que ainda
representa um dos grandes entraves para a vingewbs investidores externos, aliados ao
custo-Brasil e, a seguranca juridica que precisaaperfeicoada. Mas isso ndo tem sido
suficiente para intimidar o estrangeiro, cuja mo&damilhdo.

Sao vérios os fatores que influenciam a aquisig@anveis no Brasil, dentre eles, esta a
oportunidade, haja vista que a atratividade paiavestidor estrangeiro é consideravel, que ja
nao encontra oportunidades iguais em outros pafetsdos pela crise mundial.

Destaca o reporter que:

O mais provavel é que essa maior profissionalizagdiomaterialize na forma de
aperfeicoamento das regras (a atualizacdo da adfqlei do inquilinato seria um
excelente primeiro passo), padronizacdo de costrado desenvolvimento de
instrumentos de captacdo / financiamento mais @i e com condicdes mais
competitivas, sO para citar alguns exemplos (VALBEONOMICO, 2005).

Executivos vém morar no Pais a trabalho ou busc&masil para fixar moradia; também héa os
gue alugam imoveis para temporada, de modo a gammara rentabilidade do aluguel e/ou
posteriormente revender essas propriedades. Cajoees, sdo negociados, em média, de R$1
milhdo a R$4 milhdes, podendo ser bem superioertigndo do empreendimento. No Rio, por
exemplo, a maioria dos investidores busca os [sadeoLeblon e Ipanema. Segundo o Secovi-
Rio, o metro quadrado no Leblon vale hoje R$ 13.89jue representa uma alta de 44,9% sobre
junho de 2010. Ja na orla, o valor pode saltar B8R#il. E 0 valor médio do metro quadrado
para locac&o no bairro subiu 38% no Ultimo anogahdo a R$52,33

Luis Fernando Correa-Bahamon, Presidente Mundidliaaci, também declara na revista Vida
Imobiliaria®:
O investimento estrangeiro no mercado imobiliar@ Brasil tem uma tendéncia a
crescer. O Brasil faz parte de varias equipes raigd tem muitas vantagens. Os
capitais internacionais estdo se movendo para ©yaises e na América do Sul, o
Brasil & preferéncia. Em seguida Chile, Colombi@eeu. Porém, o Brasil tem muito
mais atrativos e razfes, uma costa muito grandmiab O Pais esta se reconstruindo

como um pais maior, mais forte e mais seguro. Grdutlepende muito das politicas
estatais e dos consultores imobiliarios.

Alguns dos efeitos e das perspectivas advindaggestimentos estrangeiros sdo, por exemplo:
a entrada de empresas estrangeiras no mercaddi&riotbrasileird®, a abertura de redes de
franquias especializadas na &rea imobiliaria; o & a Legislacdo ainda ser um dos grandes
entraves para a vinda de novos investidores exdpme@aptacdo de dinheiro de fundos pelas
grandes imobiliarias; as vendas line e a mudanca de comportamento dos compradores de
imoOveis atuais; d®oomde compra de imoOveis por estrangeiros, no Bramils que dobrando o
namero de transa¢cdes em um ano, vem provocando daltgprecos; abertura de areas
internacionais nas imobilidrias; empresas espeeaiddis em determinadas nacionalidades as
vagas disponiveis para corretores que falem mangdarabertura de areas para estrangeiros nas
imobiliarias, a entrada macica de fundos imobiiguiile investimentos (que ainda vai mudar em
muito o perfil do mercado de pequenos investidonedbiliarios).

% Disponivel em: <http://oglobo.globo.com/economiaratbem/mat/2011/06/24/aumenta-venda-de-imoveia-par
estrangeiros-924765729.asp#ixzz1QI4MXXp8> Acessp28i07/2011.

% Disponivel em: <www.vidaimobiliaria.com.br/sitesfdult/files/Ed.%2002%20-%208-%20Forum.pdf>. Acesso
em: 27/07/2011.

% Correriamos um risco de enumerar algumas empeessguecer de outras. O fato é que estdo presentexias

as areas de atuacéo da cadeia produtiva imobhiliaria
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CONCLUSAO

O mercado imobiliario brasileiro vive um momentagsilar na histéria. Ha indicios de que o
perfil do investidor mudar4 — pois o foco passaemaslongo prazo - dnvestment gradd
proporcionou o conforto que faltava para o mercseosoltar (reducdo do risco pais). E os
investidores ndo param de chegar. Vale citar, quéltimo més, foi adquirido um percentual
significativo do Grupo de Shoppings Almeida Jumieto Westfield Groummericand'.

Importante realcar que, aliada a outros fatoresnectividade em banda larga no mundo inteiro
alterou toda a cadeia de fornecimento global, apiaio a Terra (FRIEDMAN, 2005, p.15-18).
E como se o nosso dia a dia local fosse reduzitdofpga dinamica que sustenta o processo de
integracdo global (que é o principal agente de m¢a)ee que estd em pleno acontecimento.

Quando comecamos a pensar no mundo plano, intoligan centros de conhecimento e
informacgdo, a costura de uma unica rede globaliptacagrega, expande e descortina novas
perspectivas.

Tudo isso impde desafios assustadores, nos quaisdigduos e as empresas de grande e
pequeno porte podem agir em ambito global. Desa&sses que deverdo ser enfrentados por
todos os agentes da cadeia produtiva imobiliGneseas respectivas areas de atuacao.

Como se Vvé, os investidores estrangeiros no merbeakileiro atual sdo de nacionalidades
diversas, tém perfis variados, tém uma moeda fartgue gera uma desvantagem para 0s
nacionais, impulsionando o preco dos iméveis. Hoj@to que as cidades brasileiras, como S&o
Paulo e Rio de Janeiro, estdo entre as mais canasiddo (custo de vida).

E importante analisar que o momento pelo qual passaundo pode ser ressaltado como
salientou Nicolas Sarkozy, presidente da Francalismurso de abertura do Forum Econémico
Mundial, de 2010: “[...] ndo se trata apenas de enige financeira global. E uma crise de
globalizag&o.” Especialmente, o processo que acemtes mercados imobiliarios reflete isso.
Em contrapartida, o desenvolvimento, a nosso vam @rocesso voluntario, no qual, € preciso
tomar uma posicao positiva de dar os passos aestosomentos apropriados.

Ainda que, de certa forma, a questao esteja ctdrab onto de vista de realidade social, ainda
nao foram descobertas ou apontadas as fontes uigisabu de estabilidade no futuro, que esta
em pleno processo de construgdo. Embora o dissigsate proponha “mudancas nos valores,
ainda considera validas a maioria das antigas peawmisobre o funcionamento do mundo”
(TAPPSCOT; WILLIAMS, 2011, p. 15).

Se quisermos compreender e atuar efetivamente pessesso, € necessario realcar os pontos
fortes do mercado imobiliario brasileiro, minimizas aspectos fracos e negativos e, comecar a
mudanca em pequenas parcelas — no processo de.\Moeptacado, a reforma seria abarcada
pelos quatro aspectos da sociedade: infraestrutistéuicdes reguladoras, educacao e cultura.

A simples atracdo de investimentos para um paiv©éamndo resolve. E nem mesmo o0s
investimentos maci¢cos em educacgao garantem o @®RiDMAN, 2005, p.284).

%E a denominagéo daclassificac&o que indica quétutn tem um risco relativamente baixo de inadimpla. Em
outros termos, significa que o Brasil diminuiu sgrau de risco de investimento no mercado intermadio
Disponivel em: <www.investopedia.com/terms/i/inveshtgrade.asp#axzz1WLbl4JX>. Acesso em: 27/07/2011.
3" Expands Global Platform Into Brazil The WestfieldoG (ASX:WDC) today announced its entry into Brazi
through the strategic acquisition of a 50% inter@sAlmeida Junior Shopping Centers S(Almeida Junior).
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Um olhar ampliado sob a abordagem da cadeia pradutiobiliaria € uma demonstracdo do
amadurecimento, da profissionalizacdo e de comprasessos globais passam a influenciar e
fomentar a ampliacdo de setores do mercado imobijliacarretando maior profissionalizacéo,
especializacdo e, impondo desafios que precisaensemtados (como a falta de seguranca, alta
carga tributaria, burocracia e a falta de transgaaéno ambiente de negdcios). Em especial, ao
mercado brasileiro, que ao longo dos ultimos vintieize anos, procurou estabelecer parcerias
com instituicdes e agentes internacionais de vareas do mercado imobiliario internacicfal

Em que pese todos os problemas, o fato inevitagaké- finalmente — parece ter chegado a vez
de o mercado imobiliario brasileiro despontar no&® internacional como um mercado
consolidado. O percurso esta tracado, s6 noscestprir a licdo de casa.
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