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20.000 -

15.000

10.000 -

5.000 -

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[RS 1.000]

RS 15.603

-3.000

-10.000 -

-15.000 -

-R$ 11.897
24 36
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6.000

4.000

2.000

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
[R$ 1.000] R$4.090

10.000

-12.000

-R$10.436

Valor acumulado do Fluxo de Caixa
e000 [RS 1.000]

1.000

2.000

RS 3.643

-2.000

~4.000

-6.000

-8.000

-10.000

-12.000
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Valor acumulado do Fluxo de Caixa RS 12.172 Valor acumulado do Fluxo de Caixa
15.000 . 15.000
[R$ 1.000] [R$ 1.000] R$10.829
10.000 10.000
5.000 5.000
0 0
-5.000 5.000
-10.000 -10.000
-15.000 -15.000
-R% 13.659
-20.000 -20.000
-25.000 -25.000
30,000 -R$ 25.712 20,000
- 12 24 36 - 12 24 36
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65% do total de
depodsitos em
caderneta de
poupanca.

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

Sistema
Financeiro da
Habitac&o - SFH
(52%)

Residencial

Avaliacédo ou venda
maior R$ 500 mil
Financiamento
méaximo de R$ 245
mil

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

Carteira
Hipotecaria — CH

Residencial (n&o
enquadrado no
SFH)

Faixa Livre ou
Taxa de
Mercado

Comercial
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- 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 imoveis
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- 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

renca vira compulsdrio, ou seja, fica I
retida no Banco Central. Por exemplo, se
50 emprestou 50%, 15% vao para o BC I I

|
Se 0 banco ndo atingir os 65%, essa dife- I
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- 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%
Iss0 porque parte da divida securitizada Com iss0, mais dinheiro
(vendida) sai dessa conta, ou seja, deixa de acaba indo para o BC
entrar na soma que totalizaria os 65% I l como compulsério
COMO SERA

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

A divida vendida pode continuar sendo computada Bancas poderao fazer mais em-
para gue o banco cumpra a meta de 65% para o préstimos com os mesmaos 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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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
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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
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- Resultado econbmico:
- Financiamento: -11%
- Permuta: -36%
- Reduz a necessidade de capital proprio
Valar acumulado do Fluxo de Caixa Valor acumulado do Fluxo de Caixa Valor acumulado do Fluxo de Caixa
e [R$ 1.000] rsaoso| | °7° [R$ 1.000] . 009 [R$ 1.000] RS 2.537
o - \"\/J e ‘“5 1
6.000 A.000 R$4.977 o
12000 -R$10.436 12.000 12,000 4
-
—
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- Resultado econdmico:
- Financiamento: -11%
- Permuta: -36%
- Reduz a necessidade de capital proprio
Valor acumulado do Fluxo de Caixa Valor acumulado do Fluxo de Caixa Valor acumulado do Fluxo de Caixa
15.000 [R$ 1.000] R$12.172| | 15.000 [R$ 1.000] RS 10.829 15.000 [R$ 1.000]
10.000 10.000 10,000 R$ 7.830
5.000 5.000 /- 5.000 g
L] 0 - :’ B -
2.000 -5.000 -5.000
-10.C00 -10.000 -10.000 AR$ 6.685
-15.000 -15.000 -R$ 13,660 -15.000
-25.000 -25.000 -25.000
-30.C00 vR$25.?12 -30.000 -30.000
12 M 36 12 24 kL] 12 24 3E
—
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Projecdo estatica do resultado sem fcto. com fcto. com fcto. epermuta venda antecipada
Receita liguida RS 21.678.750,00 RS 21.678.750,00 RS 17.343.000,00 RS 20.898.315,00
Receita bruta de vendas a realizar RS 22.500.000,00 RS 22.500.000,00 RS 18.000.000,00 R$ 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$4.090.393,18 RS 3.642.722,76 RS 2.636.560,18 RS 2.962.780,39
Resultado Liquido:
18,9% 16,3% 15,2% 14,2%
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6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa 6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa
’ RS 1.000 ) .
[RS ] [R$ 1.000] RS 3.643
4.000 4.000
2.000 2.000
0 T T 1]
-2.000 -2.000
-4.000 ] ~4.000
5,000 NS -6.000 -R$4.977
-8.000 NI -8.000
LY
-10.000 - -10.000
-12.000 -R% 10.436 -12.000
12 2 36 . 12 24 3%
4000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa 6000 Valor acumulado do Fluxo de Caixa
’ [R$ 1.000] R$2.637 ' [RS 1.000]
2.000 - 4.000 RS 2.967

0 . . . l 2,000 r‘-— -
1] T T u
2000 4 W e ===
! -2.000 - ——
-R$2.531 \/\/\/

-4.000
4.000 -R$2.573
-6.000
-6.000
-8.000 -8.000
-10.000 -10.000
-12.000 -12.000
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Originadora 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-obrigacéao o risco volta para o originador).
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Desvinculac&o entre o risco de crédito da originadora
(cedente) e o risco de credito do fundo (pagamentos sao
efetuados diretamente pelos clientes ao fundo).

Existéncia de mecanismos de liquidez para compensar
eventuais inadimpléncias.

Rating pode ser elevado em relacao ao da originadora.



0 & #*?  "#3$ %&

#l ?

M &# 5""% &"2 &'13 &7 14 2
$5" $"% $$3 9 $ $2

$

v % $$ % 21 1" W

\ $2289 % 21 6 % $$ "#
15% $W

\ &89 % 3$F ;%89 =2
2 " =2

18#3 $?

VM "% 1&"2 "#$2 $ 15% $( "% 1

"$9O +

#7$ 5 &89

$2 %

$ 89

& II2 5 1 $

%

21






0 & &*

"2?7 89 #1 $&'13 $ &'13 W

"&" 5% W$& $"1 =>% 6
W& ?1&"2 $ %>5%W
M 5 %3 $? 789 $? "8W 4

=2#% ;1 89 &'13 (LK+



0 & &*
Q(

$"'2&5 8<% $ $ 2 &@" W

- M 9% 2"$5 $2#7$ 1# "?% 89
&% $%"3 W

- M $?72 "2% W

2% $" &#2"$ $F&'1 $
2%$2$



01& +° (‘

2323 "#32 (PP I5E%P4=>%D

"$22% " $+W

&" $2 "$22 89 5""% (% "% =
F D W
& " 1 =2

2 2" &$ 2 (% "%
="2 F D+W

& " $2 29 5% 2 3 "$2 2 89
5""% (% "% ="2F D +W 4

25M 2% "2%

"2



0& "' &#(%&

$"8<$ '23 $

52 &"2 (M 4
1 ( +



0& "' &#H(%&

Y7 82
"5>% $5%% $

2% 1# 89
2 (M &+

"#$2 $$ 2"
"9 % "% "2 89 $"89

PNW&&ES ./ 2$2%W 4

& $ 2329
M2 &@" !

3 3% &% *K

F$



W +& T &

- 1t "2'1 "?76% 42" &#$2 $
#"2?2"$2 '23 $W

- P#%$9 $% 80 W& "#%2 4 $ $2 7
&$6% "9 &% ($P&" &
2 $2 +



- M$$ 4" &3;&4-K $ 2%W
- P#3$9 1% 89 W

- 937 "% $%1 $$6% IW
- M %$$55 & $W

L %"$& $>  "H$2&"2 (
& % $%"3 +

2



"$

? &

B% & 1W

"2'1 2" $ & =2%

% "%
#1

V

"2% &5"89 $#"2?"$2 '23 $ ("
"$ M"$9 +W

1%89 2 % "1 & &6# $(%"&
&2 "?2% 89 % 1+W

? "8 =>%



W ? &

5?7
- M2% "$#"2 $ =>4 $7 &$6%
"?26% 4 "9 &% W

- %"$& $>  "#$2&"2 ( X 2 1
& % $%"3 +



o + - ()

- . ?2%2 D
S 2 $(M'1%8<$V ?2$2 $+
. &X VM S %2$
$2 2 89

1 9% 89 2%

)4.K 1K
(BV & $$9 +



$%1 89 D
- M'1%8<3% ?9%
& 295 3% 2 %
&"$2 89
2 $P$ S

*4.K -4/K
$VM ("+



AP&) "& $

N $& G N++'G (+&"& G 5G333;

Auditor
Externo

Quotistas

vt

b

b

H N

: - == === Administrador

_H__O/_O_———> do Fundo
|
I

Empreendedor

v

Construtor /
Incorporador

Operador




- &()

Quotistas

s

$ rendimentos

$ integraliza ¢éo

$ constru ¢éo

A\ 4

Empreendedor /

Construtor

constru ¢cao

\ 4

Auditor
Externo

o |
51
Administragdo ER
do Fundo 4__________:
R I
t I
I I
relat 6rios de $ |

I medi ¢éo receitas de
| vendas |
| I
L I
Auditoria _ I

x Clientes
da Construcao I
I
t I
: |
-0
4 w’z’o’(b / I
& ]
SN
- 2
Empreendimentos RS Agente de
oY @

Imobiliarios

Comercializacéo
e Cobranca




( #& X



