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RESUMO

O mercado de rentabilizacdo/rendibilidade dos ativos imobiliarios em Angola, ainda na sua
fase de amadurecimento parcial enfrenta hoje inumeros desafios, sobretudo relacionados
com a vacancia e com as insolvéncias entre ocupantes de imoveis que constituem patrimonio
de empresas publicas e privadas. Estes agentes do mercado deparam-se com grandes
dificuldades em relacdo a recuperacdo total dos capitais investidos, sem, no entanto,
vislumbrarem a longo prazo a estabilizacdo do mercado que torne o setor imobiliario
sustentavel. O investimento em ativos imobiliarios do setor residencial, na sua maioria foram
ja realizados héa sensivelmente 5 a 15 anos atras, em que a auséncia de informacao credivel
sobre os verdadeiros riscos que o mercado oferecia levou a que grande parte do investimento
feito nesse periodo ndo fosse ainda recuperado, sobretudo pelas empresas publicas que
apresentam um perfil mais social.

Deste modo, pretendeu-se com o presente estudo analisar o desempenho
(rentabilidade/rendibilidade) dos ativos imobiliarios do mercado Angolano, com especial
enfogque naqueles ativos que se constituem como patrimonio em empresas cuja actividade
principal até nem é a actividade imobiliaria, e que procuram este tipo de rendimentos como
refigio ou protecdo perante a volatilidade da economia local, por si s6 muito dependente das
oscilacbes cambiais e outros factores de origem ndo controlada.

Do estudo resultou o desenvolvimento de uma matriz de risco associada a probabilidade
de ocorréncia de fatores criticos que condicionam o sucesso do investimento e as respectivas
medidas de mitigacdo. Deste modo, espera-se que a matriz possa ajudar os investidores
estrangeiros e nacionais a terem um conhecimento mais profundo sobre os verdadeiros riscos
gue ocorrem ao investir no setor e assim antever medidas para Ihes contornar ou minimizar.

Esta Matriz de risco possibilitara aos investidores procederem com o calculo do prémio
de risco que esta associado ao ativo em que se pretende investir.

Palavras-chave: Ativos, imobiliario, mercado, prémio de risco especifico
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ABSTRACT

The market for the profitability of real estate assets in Angola, still in its partial maturation
phase, today faces numerous challenges, mainly related to vacancy and insolvency among
occupants of properties that constitute the assets of public and private companies. These
market agents are faced with great difficulties in relation to the total recovery of invested
capital, without, however, envisioning the long-term stabilization of the market that would
make the real estate sector sustainable. Investment in real estate assets in the residential
sector, for the most part, was already carried out approximately 5 to 15 years ago, in which
the absence of credible information about the real risks that the market offered meant that a
large part of the investment made in that period was not still recovered, especially by public
companies that have a more social profile.

In this way, the aim of this study was to analyze the performance (profitability) of real
estate assets in the Angolan market, with special focus on those assets that are constituted as
assets in companies whose main activity is not even real estate activity, and that seek this
type of income as a refuge or protection against the volatility of the local economy, which
in itself is very dependent on exchange rate fluctuations and other factors of uncontrolled
origin.

The study resulted in the development of a risk matrix associated with the probability of
occurrence of critical factors that condition the success of the investment and the respective
mitigation measures. In this way, it is hoped that the matrix can help foreign and domestic
investors to have a deeper understanding of the real risks that occur when investing in the
sector and thus anticipate measures to circumvent or minimize them.

This Risk Matrix will enable investors to proceed with the calculation of the risk
premium that is associated with the asset in which they intend to invest.

Keywords: Assets, real estate, market, risk premium
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1 INTRODUCAO

Os trés ultimos anos 2019, 2020 e 2021 caracterizaram-se pelo declinio acentuado da
economia em todo o mundo, derivado do impacto da pandemia da Covid 19 e das
inquietacdes do sector politico e comercial internacional que culminou com a recente guerra
entre a Rassia e Ucrania. Todos esses factores afectaram o ambiente de negdcios de cada
Pais a sua medida, fazendo oscilar os sectores da economia, e em particular o sector
imobiliario, com perdas de lucro significativas, desemprego, desconfianca dos investidores,
falta de liquidez, insolvéncia de ocupantes de imdveis e a vacancia, nos sectores residencial,
escritorios, hoteleiro, logistico e com maior destaque para o sector do retalho®.

Assim, o sector imobiliadrio em Angola, no segmento residencial de rendibilidade, ainda
na sua fase de amadurecimento parcial, ndo escapa a regra geral e enfrenta igualmente
inimeros desafios hoje, sobretudo relacionados com a inadimpléncia de ocupantes e a
degradac&o dos imoveis?. Por outro lado, a actividade no sector imobiliario é desenvolvida
de um modo muito fechado e informal, dado que as oportunidades derivam em boa parte de
conhecimento e informacGes que nem sempre apresentam uma estrutura linear ou
transparente, sendo também de anotar a auséncia significativa de publicacbes com
informacdo coerente sobre o sector.

Um investidor local ou estrangeiro que pretenda desenvolver algum projecto de modo
directo ou em parceria estratégica, depara-se com enormes dificuldades para estimar a
rentabilidade do negocio, bem como para identificar os riscos inerentes mais comuns e
outros mais especificos ao sector em que pretende investir. Estes indicadores ndo se
encontram descritos na literatura especifica do sector disponivel para consulta, o que torna
a atividade de investimento mais &rdua, aumentando a sensibilidade ao risco e fazendo com
que investidores mais prudentes migrem para outros mercados ou negocios®.

Deste modo, por se sentir a inexisténcia destes contetdos, pretendeu-se com este trabalho
reunir informacdo que permita de algum modo compreender a evolugcdo do sector e as
dindmicas que tém delimitado ou delineado o desempenho dos activos imobiliarios no
segmento residencial em Angola, no sentido de identificar/criar bases de apoio para 0s
intervenientes no sector quer sejam investidores, proprietarios ou mesmo para fins
académicos.

! Adaptado do Relatdrio Anual, Emerging Trends in Real Estate, Europe 2022/23.

2 Registado durante o processo de Gestdo de Activos Imobiliarios da Sonangol Imobiliaria e Propriedades Lda
(SONIP) 2010 a 2022.

3 Adaptado do livro Breve Reflexdo Sobre o Investimento Estrangeiro e o Caso de Angola, Abrantes, Maria
2016.
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Assim, procedeu-se com analise ao desempenho financeiro/rendibilidade dos ativos
imobiliarios no mercado Angolano, com especial enfoque naqueles ativos que se constituem
como patriménio em empresas cuja actividade principal até nem € a actividade imobiliaria,
e que procuram este tipo de rendimentos como refugio ou protecdo perante a volatilidade da
economia local, por si s6 muito dependente das oscilagdes cambiais e de outros factores de
origem ndo controlada.

O estudo procurou analisar a rentabilizacdo/rendibilidade desses ativos, no sentido da
identificacdo dos principais fatores de risco especificos adstritos a fase de estabilizacdo e
exploracdo dos activos imobiliarios no mercado Angolano, no segmento residencial,
baseando-se em questionarios e entrevistas feitas a uma franja de especialistas que trabalham
em empresas que se enquadram nas premissas referidas no ponto anterior, nomeadamente,
Sonangol Imobilidria e Propriedades Lda, Empresa do Sector de Diamantes, Fundo de
Fomento Habitacional, Instituto Nacional da Habitacdo (Ministério das Financas),
promotores e consultores imobiliarios, financiadores, gestores, académicos e investidores.

Foram desenvolvidas matrizes com riscos especificos e indicadas as respectivas medidas
de mitigacao, o que permitiu a atribuicdo de uma pontuacédo para a determinacdo do prémio
de risco especifico e taxa de actualizacao, gerando deste modo indicadores de referéncia para
a percepcao do potencial do setor imobiliario, no segmento residencial em Angola.

O valor do prémio de risco especifico e as taxas de actualizacdo obtidas foram
posteriormente aplicadas num estudo de caso real de um edificio de escritdrios e habitacao
arrendado por uma das instituicbes acima citadas, com o objectivo de avaliar a sua
viabilidade actual, como investimento para exploracdo de rendimentos ao longo de um
determinado prazo.

Dividiu-se a presente dissertacdo em quatro partes principais: a revisao de literatura,
onde se faz um enquadramento tedrico da evolucdo do setor imobiliario; um capitulo
dedicado a caracterizacdo especifica do setor imobiliario em Angola, onde sao abordados o0s
parametros gerais que interagem com a rendibilidade/desempenho dos ativos imobiliarios,
um capitulo dedicado a identificacdo e desenvolvimento da matriz de Riscos Especificos e
Factores de Risco incluindo a atribuigdo de pontuacg&o, e por fim, dedicou-se um capitulo ao
estudo de caso, onde ¢ analisado o desempenho financeiro de um ativo que integra o portfolio
de uma das empresas referidas no ponto anterior.
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2 REVISAO DA BIBLIOGRAFIA

2.1 Caracterizacao e Classificacao de Ativos Imobiliarios

Constituem ativos imobilidrios as unidades residenciais, lotes de terreno, espacos
comerciais, edificios de escritorios, fazendas, centros de convencdes, shoppings, hotéis,
galpdes modulares e refrigerados, hangares e armazéns, entre outros. A bibliografia refere
que os ativos imobiliarios distinguem-se de outro tipo de ativos, como sejam as ac¢oes e
obrigacdes, por diversas razbes, nomeadamente pelo elevado tempo e custo de construcao
dos mesmos, consequentemente pelo elevado valor de transacao, elevada durabilidade, baixa
volatilidade, pela capacidade de gerar receita permanente (mesmo em situacdes de crise
conforme se verificou no pico pandémico), pela heterogeneidade, pela reduzida liquidez, e
pela necessidade de equipa especializada para proceder a gestdo da propriedade®.

Os ativos imobiliarios ao longo da histdria tém sido uma alternativa de investimento,
pelo facto de proporcionarem uma maior diversificacdo na carteira de activos das empresas
ou de investidores particulares, por conferirem uma boa protecdo contra os efeitos da
inflacdo e também por garantirem rendimentos constantes ao longo do tempo. Em todo caso,
os relatorios Emerging Trends in Real Estate, Europe 2021 e 2022, publicados anualmente
pela Price Water Cooper ( PWC) e o Urban Land Institute ( ULI ), documentos analisados
na unidade curricular de Gestdo do Patrimonio e Fundos, referem que a baixa liquidez dos
ativos imobiliarios coadjuvada com a volatilidade dos pregos associados ao valor da
avaliacdo, e as insolvéncias entre os ocupantes dos imoveis, constituem as maiores
preocupac0es dos investidores, e que afectaram de modo negativo as expectativas de negocio
em 2021 e o primeiro semestre de 2022, tornando o sector pouco atrativo®.

Estes desconfortos vivenciados no sector, em relacdo a confianca empresarial,
rentabilidade e volume de negdcios, apresentam variacdes frequentes ao longo dos anos,
conforme se pode claramente comprovar no grafico abaixo ilustrado (Figura 1), onde se pode
notar o decréscimo consideravel das expectativas de negocio no sector imobiliario em 2021,
como o0 periodo mais critico nos ultimos dez anos e a grande recuperagdo que se
espera/verifica no ano 2022, para Europa que normalmente serve de referéncia para Angola.

4 Pitta, Carlos, Risco e Retorno do Investimento Imobiliario, Brasil-2000.

°> Os impactos negativos apontados nos relatérios Europeus se mostraram transversais aos ativos em todo o
mundo, como se pode verificar pelo fraco desempenho dos ativos imobiliarios da SONIP no setor residencial
neste periodo.
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Source: Emerging Trends Europe survey 2022
Figura 1 - Real estate business sentiment 2011-2022

Dos inumeros segmentos de ativos que constituem o sector imobiliario, o segmento
residencial continua na linha da frente, como sendo uma das necessidades primordiais das
familias e preferencial dos investidores. O segmento logistico que se manteve quase estavel
em 2021 mantem a tendéncia de crescimento continuo, derivado da actual tendéncia em alta
da comercializacdo via internet. Entretanto outros segmentos de negdécio afiguram-se
apeteciveis para 0s investidores tais como o0 segmento de escritdrios e hoteleiro. O sector do
retalno mantem-se contraido, o seu futuro permanece incerto e com baixo potencial de
alavancagem, conforme dados do relatorio referido no ponto anterior®.

Em todo o mundo o sector dos ativos imobiliarios como um todo provou ser resiliente
em tempos de grande crise econdmica, o que facilitou a entrada de capital em larga escala
no sector em 2022 e tendéncia para 0s proximos anos. A intervencdo do Banco Central
Europeu para estabilizar as economias durante o periodo da crise, nomeadamente, a
conservacdo e manutencdo de taxas de juro baixas, contribuiu para a resiliéncia que se
registou no mercado imobilidrio em finais de 2021. Entretanto, os relatérios Emerging
Trends in Real Estate, Europe 2021 e 2022, alertam que a tendéncia em substituir as actuais
fontes de rendimento por outras mais seguras continuara patente em 2022 e adiante, 0
relatério refere que havera um aumento da procura para sectores alternativos tdo diversos
guanto sejam as novas infraestruturas de energia, ciéncias da vida, e centros de dados. Em
todo caso, estes sectores apesar de parecerem mais seguros e com menos riscos, oferecem

¢ Depoimento recolhido durante as entrevistas realizadas aos intervenientes no setor em Angola, Agosto 2022.
A tendéncia mantém-se similar a realidade Europeia.
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em regra menor rentabilidade dos capitais investidos, factor que faz com que os investidores
continuem a procurar por investimentos no sector imobiliario.

2.2 Conceitos Gerais de Rendibilidade e Factores de risco

A estabilidade de retornos dos capitais investidos € sem duvida, uma das mais importantes
caracteristicas dos investimentos imobiliarios. Uma das razfes é a sua relativa inelasticidade
geral de mercado. Sua dindmica gera menos o risco de super-oferta ("overbuild ") e, portanto,
de menor variabilidade de retornos ao longo do tempo’.

Gomes (2018), cita que a rendibilidade de um ativo esta intimamente ligada aos perigos e
obstaculos que vao surgindo no decurso da sua gestdo. Quanto maior for o risco associado a
um ativo imobiliario, maior seré a rentabilidade exigida pelos potenciais investidores. Esta
rentabilidade podera ser estimada a partir do modelo do CAPM - Capital Asset Pricing
Model, o que permite aos gestores de um conjunto de ativos avaliar a taxa de retorno minima
dos investimentos:

Rcarteira = Rsem risco liquida B * ( Resperada do mercado = Rsem risco quuida) + Pprémio de risco especifico 8
Em que,

Rearteira— taxa de rendibilidade da carteira

Rsem risco liquida — Melhor taxa de rendibilidade sem risco liquida

Resperada do mercado — taxa de rendibilidade esperada no mercado

Resperada do mercado = Rsem risco liquida — Prémio de risco de mercado

B — coeficiente que mede a sensibilidade de um titulo de um sector econémico em relacdo
a variacdes no mercado

Pprémio de risco especifico — Prémio de risco especifico associado ao activo.

Esta expressao € tida em consideracdo numa situacdo média do mercado em que o ativo
se integra. O risco sistémico é medido pelo factor § x prémio do risco do mercado.

" Adaptado de Pitta, Carlos Riscos e Retorno do Investimento Imobiliario, Brasil, 2000.

8 Formula retirada de Gomes (2018), Uma Visdo Sobre o Imobiliario — Plataforma para a Criagdo de Riqueza
no Século XXI. Para o valor de B nao alavancado podem ser consultadas as tabelas globais de Damodaran para
o sector de real estate (development) onde se regista (2022):

- Unlevered Beta: 0,40

- Unlevered beta corrected for cash: 0,52

Nas proprias tabelas de Damodaran verifica-se a existéncia de uma anotacéo indicando que para o caso de um
negodcio em especifico, deve ser adoptado o valor do ‘Unlevered beta corrected for cash’.
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Gomes (2018), refere ainda que no caso de um investimento em promogcao imobiliaria,
entende-se ser necessario considerar riscos especificos inerentes a propria natureza do
investimento, e aos metodos e procedimentos associados em cada fase da sua
implementacao, pelo que a formulacdo para avaliacdo do custo do capital proprio é elaborada
com base na expressdo acima exposta e permite a incorporacdo de taxas que expressam estas
incertezas inerentes ou especificas ao proprio negécio imobiliario, e do local onde se insere.
Resultando assim na seguinte expressao:

Tactualizagio = Rsem risco liquisa + B * Prémio de risco do pais® + Prémio de risco especifico

A Figura 2 ilustra que quanto menor for o numero de ativos, maior sera o risco inerente
ao mesmo. Jodo Gomes, 2018, sublinha que nestas situacGes o prémio de risco do
investimento em promocdo é superior ao risco sistémico ou de mercado, logo devem ser
acrescidas determinadas taxas que expressem as incertezas relativamente ao futuro dessa
unidade imobiliaria em promocéo.

[ ‘ Risco Total ‘

Risco Especifico do Activo

/ Risco do Mercado

MN.* de Atnvos da Carterra

Figura 2 - Risco da carteira de investimentos (Gomes, 2018)

A alavancagem de projectos imobiliarios com objectivo de rentabilizar pode ser feita em
duas dpticas distintas:

® Para o caso de investidores estrangeiros. Se o investidor for local entdo devera ser usado o Risco de mercado.
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- uma na vertente apenas econémica fazendo recurso apenas a capitais proprios e a
investidores;

- outra na vertente econdémico-financeira considerando a combinacdo com capitais
alheios.

Relativamente a proporcao de capitais proprios vs capitais alheios é aconselhado pela
literatura consultada esta manter-se em torno de 40% — 60% respectivamente, por ser uma
proporcédo que habitualmente se considera razoavel ou adequada, uma vez que usando muitos
capitais alheios, em caso de ocorréncia de alteragdes nas taxas de juro as consequéncias sao
dificeis de controlar e podem comprometer o projecto.

Gomes, 2018 refere que em regra como as taxas de juro sdo inferiores ao custo de
oportunidade do capital sobre o qual ainda acresce o prémio de risco correspondente, entdo
resulta que o custo médio da combinacdo de (capital alheio + capital proprio) € inferior,
melhorando assim o resultado dos capitais proprios investidos.

Para a determinacao do custo dos capitais na vertente de financiamento é habitualmente
adoptada a formulacéo conhecida por (Brealey et al, 2003):

WACCYnominal = ke * E / (D+E) + kd * (1~ T) * D/ (D+E)
Ke = Taxa de remuneracéo do capital préprio;

E: Total de capitais préoprios

D : Total de capitais alheios

T: Taxa de Imposto

Kd: Custo do capital alheio, taxa de juro .

Sobre este € ainda posteriormente efectuada a reducdo imposta pela taxa de inflacéo
conforme abaixo:

WACCreal = [(1+ WACChominal ) / (1+ Taxa de Inflagdo)] - 1**

No que diz respeiro aos factores de risco, importa sublinhar que a analise de risco € um
fator fundamental na decisdo de investimento em ativos imobiliarios. O risco exprime o grau

10 Brealey -Meyers, Principles of Corporate Finance, 7th edit., McGraw — Hill Companies, 2003.

11 Nas fases inciais do processo de promogéo imobiliaria o projecto incopora uma taxa elevada de risco, dado
que esta sujeito a uma série de eventos futuros, que podem originar algum tipo de impacto negativo ao
desenvolvimento do mesmo. O risco especifico assume o valor méximo, e depois vai diminuindo consoante
vao sendo ultrapassadas as diversas etapas do projecto imobiliario, conforme se podera verificar nos capitulos
posteriores.

Quando se admite a possibilidade de existéncia de riscos, ndo significa dizer que se tratam de fatalidades que
se irdo forcosamente cumprir ou enfrentar, antes pelo contrario a sua identificacdo antecipada leva a criacdo de
condicBes ou medidas preventivas para a sua mitigacdo ou mesmo eliminacgéo.
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de incerteza em relacdo aos futuros resultados de um evento. No caso mais especifico do
risco no investimento imobiliario, é a possibilidade de que o retorno requerido, medido em
termos de valor do empreendimento e rentabilidade seja atingido (Pitta, Carlos Riscos e
Retorno do Investimento Imobiliario, Brasil, 2000).

Fez-se referéncia nos pontos anteriores de que a analise de risco em investimentos
imobilidrios se divide em duas componentes: risco de mercado e risco especifico do

investimento.?13

Os riscos de mercado sdo normalmente influenciados pela conjuntura econémica
especifica onde o investimento decorre'4, e os ciclos de oferta imobiliaria associados ao
maior ou menor volume da construcéo imobiliaria na zona®®.

Os riscos especificos estdo intrinssecamente relacionados com o risco de
desenvolvimento/operacionalidade e os riscos de natureza financeira. Os riscos de
desenvolvimento/operacionalidade mais significantes podem ser considerados 0s
seguintes)*®:

1. O Négocio: alteracdo no perfil do potencial cliente derivado de estudo nédo
integrado no contexto evolucional da zona. Depende do produto e fatores como
a inovacao, o equilibrio entre a oferta e a procura, a evolugdo dos precos na zona
e outros factores associados a transacédo do ativo;

2. Fluxo de rendimentos: mudancas na receita prevista podem ocorrer por varios
motivos incluindo elevagdes na taxa de inflacdo ndo cobertas contratualmente,
inadimpléncia, dificuldades em substituir inquilinos no término dos contratos ou
apos faléncias, formas de reajustar alugueres desfasados, multas, etc. Despesas
decorrentes de eventual ma administracdo do empreendimento podem afetar a
sua lucratividade operacional. Podem ainda afetar o seu valor de revenda, o que
afeta o potencial ganho de capital a ser auferido no futuro;

12 Adaptado de Alabaca, Bernardo, A Estratégia Publica de Gestdo Imobiliaria - Uma Proposta. Lisboa 2018
13 Ha diversas formas possiveis de reducdo de risco no que toca a (i) nivel de risco de que se quer cobertura,
(i) custo a ser incorrido, (iii) relagdo custo/beneficio (entre os itens (i) e (ii) anteriores) e (iv) periodo de tempo
de cobertura.

14 pitta, Carlos, Riscos e Retorno do Investimento Imobiliario, Brasil, 2000, ressalta da necessidade de analise
do investimento através da correlacdo entre a base local da economia e 0s eventos macroeconémicos. O
conhecimento da alteracdo do perfil econémico na regido assume-se preponderante pois o futuro pode nao
coincidir com eventos previstos.

15 O ciclo de oferta imobiliaria ou 0 volume de construgdo que se regista no mercado podera agravar de forma
negativa o retorno de capital investido, na medida em que, 0 aumento da disponibilidade de ativos no mercado
influi diretamente na reducdo do preco pela demanda da oferta.

16 Adaptado de Gomes, 2018, Uma Nova Visdo Sobre o Imobiliario, Plataforma para a Criagdo de Riqueza no
Século XXI - Riscos Especificos mais significativos e Pitta, Carlos, Riscos e Retorno do Investimento
Imobiliario, Brasil, 2000.
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3. Despesas Futuras: operac¢des de manutencao, reformas e adaptagdes ndo previstas
e que possam derivar de novas exigéncias do mercado, tais como, novas
tendéncias tecnoldgicas, variacdo da preferéncia nos perfis do cliente usual, etc;

4. Fluxo de caixa: variacdes no valor final de revenda ora estimado, alterando a
rentabilidade/rendibilidade do ativo e o retorno dos eventuais capitais alheios;

5. Erros de previsdo/ avaliacdo: a ndo consideracdo de todos os factores que
intersetam com o ativo, levam a atribuicdo de consideracfes ndo adequadas a
realidade, podendo impactar na rentabilidade/rendibilidade do ativo;

6. Variagbes no mercado: alteragbes macroecondmicas e sociais nao
previstas/acauteladas que influem diretamente no consumo do ativo;

7. Legislacdo e fiscal: alteracdo na legislagdo em vigor, bem como nos encargos
fiscais, 0 que pode impactar de modo negativo a rentabilidade/rendibilidade do
ativo;

8. Obsolescéncia: reducdo da vida atil do ativo provocada pelo surgimento de um
modelo mais moderno ou pela evolugédo tecnoldgica (constantemente aparecem
novos equipamentos mais atrativos, mais rapidos, mais econOmicos, mais
praticos ou mais modernos) reduzindo a apténcia do mercado para o ativo;

9. Titulo de propriedade: risco sobre o titulo do imdvel, nomeadamente,
duplicidade, erros na descri¢do da delimitacdo da propriedade, alienacdes nédo
registadas, etc;

10. Restricdes do condominio: estar atento as alteracdes da Lei dos Condominios;

11. Altura certa para lancamento do ativo no mercado: ciclos desfavoraveis para o
seu lancamento comprometendo a boa performance do ativo;

12. Vida util do ativo: levantamentos constantes de todos os elementos e variagdes
do ativo ao longo da vida do investimento;

13. Capitais préprios ou de investimento: cash-flow gerado pelo projecto inferior ao
necessario para honrar compromissos junto de investidores;

14. Crédito: na eventualidade de o projecto ndo gerar cash-flows suficientes para
fazer face ao servico da divida;

15. Localizacéo.

Os riscos de natureza financeira estéo relacionados com a inadimpléncia de pagamentos
que afectam o cash-flow e consequentemente o retorno do ativo.’

17 Idem15
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3 A PROBLEMATICA HABITACIONAL DO MERCADO
IMOBILIARIO ANGOLANO

No ano de 2002 a guerra civil em Angola terminava, o Pais encontrava-se totalmente
dilacerado pelos longos 27 anos de luta armada. Este conflito, devastou severamente toda a
infraestrutura construida no periodo de ocupacao portuguesa. Por outro lado, verificou-se
uma migracdo sem precedentes das popula¢bes oriundas de zonas rurais para as areas
urbanas, cidades capitais de provincia, maioritariamente para a capital Luanda, & procura de
seguranga para as suas familias ou condicdes alternativas de vivéncia. Todo este fendmeno
originou uma enorme pressdo social sobre toda a infraestrutura destas cidades, em particular
a da cidade de Luanda, nomeadamente: a escassez de habitacdo condigna para albergar todo
este novo fluxo migratorio, a degradacéo das infraestruturas de saneamento béasico, viérias,
eléctricas, hidraulicas, entre outras, que se verificavam estar subdimensionadas para atender
a necessidade crescente do aumento de habitantes*®.

As entidades governamentais definiram entdo uma estratégia de descentralizacdo das
capitais provinciais através do desenvolvimento de cidades satélite (Novas Centralidades),
com o objectivo de reduzir a elevada pressdo social exercida sobre as &reas centrais. Esta
estratégia lancada em 2009 estava inserida no Plano Nacional de Urbanismo e Habitacdo
(PNUH) que visava a construcdo de novos polos urbanos dotados com infraestruturas
urbanas integradas que garantissem a melhoria das condigdes habitacionais da populacgéo.*®

oogle Earth

Figura 3 - Localizacdo de Novos Polos Urbanos na Provincia de Luanda

18 Carril & Pereira, Pavimentos Rodoviarios das Novas Centralidades do Sequele e Kilamba, 2019
19 Adaptado do Plano Nacional de Urbanismo e Habitagdo, 2009
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3.1 Caracterizacao do Contexto Pré-Pandemia e Actualidade

O sector imobiliario angolano antes da pandemia era caracterizado por um mercado fragil e
especulativo em relacdo aos precos praticados em funcdo dos indices de oferta/procura.
Apesar das varias leis e diplomas aprovados recentemente pelo Estado para regular o sector,
ainda se verifica uma significativa inseguranca juridico-legal na transmissdo da
propriedade?®, elevados custos dos materiais de construcio e consequentemente valores das
habitacdes extremamente especulativos, o que torna o0 mercado de imdveis extremamente
lucrativo para uns e penoso para outros.

De acordo com a informacao
cedida pelo Ministério das Finangas,
no ambito do desenvolvimento da

presente  dissertacdo, o défice
habitacional em Angola esta estimado ] . % % B i
aproximadamente em 1.914.410 para El I E

. 6
0ano de 202221 Veriﬁcou-se aumento 04 010 1011 1011 1011 1014 1015 2018 0
do deficit de habitacdo nos anos '

subsequentes a construcdo das Novas
Centralidades, em funcédo da reduzida
disponibilidade financeira do Governo e o surgimento da pandemia da COVID 19, o que
reduziu significativamente o investimento publico e privado no sector, bem como constituiu
entrave a continuidade do Plano Nacional Urbanismo e Habitacdo (PNUH).

Figura 4 - Deficit habitacional (MINUHA, 2017)

O Mercado Imobilidrio ainda apresenta uma forte dependéncia de iniciativas do
Governo. As iniciativas privadas sao incipientes e onerosas. O sector financeiro bancério,
principal motor do alavancamento destas iniciativas privadas, encontra-se num estagio
primario de desenvolvimento o que condiciona os investimentos de capital intensivo, apesar
da necessidade crescente de habitacao.

A actividade imobiliaria esta concentrada em Luanda, nas restantes provincias o sector
ainda se realiza de modo informal. Pode caracterizar-se a oferta habitacional em trés
segmentos de mercado: habitagdes “usadas” localizadas nos centros urbanos, designadas
“casas do tempo colonial”, as habitagdes sociais de segmento de renda médio e baixo,
promovidas essencialmente pelo Estado (Novas Centralidades e Novas Urbanizagdes), e

20 Jodo, Domingos, Direito Imobiliario Angolano, Real Estate, 2018 cita a morosidade e complexidade para a
efectividade da transmissdo de bens imobiliarios em Angola. De facto, o autor refere, e se verifica na pratica
que a maior parte dos utentes de prédios urbanos ndo apresentam qualquer documento de titularidade
imobiliaria. O processo de aquisicdo imobilidria pode ser considerado precario, devido a fragilidade das
administraces locais, bem como, a omissdo de aspectos relevantes na propria lei que culmina numa
interpretacdo desadequada dos principios ali dispostos.

21 Dados disponibilizados pelo INE ao INH. Podera igualmente ser consultado no site: www.ine.gov.ao

11



Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo Sobre a Rentabilidade e Fatores de Risco

outras habitacdes de construcao recente (condominios, edificios habitacionais, escritorios e
comércio) promovidas por entidades privadas ou particulares nos arredores dos centros
urbanos ou mesmo na zona central.

De acordo com dados do Instituto Nacional de Habitacdo, ao abrigo do PNUH foi
possivel construir 92.404 habitacGes tendo sido entregues um total de 67.194 habitacbes
entre os anos 2008 a 2020, num conjunto de 22 centralidades distribuidas pelas provincias
de Luanda, Cabinda, Benguela, Bengo, Lunda Norte, Namibe, Huila, Uige, Cuanza Sul,
Huambo, Bié e Moxico, o que reduziu significativamente o défice habitacional de média a
baixa renda nestas localidades??.

Para o segmento médio/alto foram igualmente construidos um namero consideravel de
edificios residenciais no centro urbano da capital e arredores, no entanto o elevado custo
destes imoveis torna-os inacessiveis para a populacdo em geral, estando apenas ao alcance
de trabalhadores expatriados ou trabalhadores nacionais de empresas petroliferas?.

Estas iniciativas resultaram num ligeiro equilibrio do mercado (oferta/procura) e
consequentemente a desejada reducdo dos precos dos imdveis transaccionaveis. O deficit
habitacional que se vivia entre os anos 2007 a 2014 reduziu significativamente, dado que a
producdo habitacional neste periodo foi notavel, entretanto, actualmente, em decorréncia do
aumento demografico e da reducdo das iniciativas estatais neste segmento, regista-se
novamente um deficit habitacional para valores aproximados a 1,9 milhdes de habitacGes,
de acordo com dados do Ministério das Financas.

Em todo caso, com a construcdo das Novas Centralidades o Estado aumentou de modo
exponencial a oferta de iméveis do pargque habitacional nacional, a precos de mercado mais
competitivos em relacdo ao mercado tradicional. As habitaces apresentam boa qualidade
construtiva na generalidade das Centralidades, boas infraestruturas e acesso a equipamentos
e servigos essenciais que garantem melhores condi¢cdes de vivéncia citadina, permitindo
assim que milhares de angolanos tenham conseguido realizar o sonho da casa prépria.

Hoje, a tendéncia da procura é caracterizada por uma crescente classe média,
jovem, que procura adquirir uma habitacdo para o estabelecimento do seu lar, e
também por técnicos expatriados que necessitam de habitacdo temporaria, criando um
nicho de mercado de arrendamento atractivo, em todo o caso, ainda ndo é

22 50% dessas habitacdes foram construidas pela SONIP — Sonangol Imobiliria e Propriedades, Lda entre os
anos 2010 a 2015, de acordo com o Relatério de Balango e Transferéncia das Novas Centralidades ao Estado,
SONIP 2015.

23 Actualmente muitos destes imoéveis apenas possuem 50% de ocupagdo, quer se encontrem disponiveis para
alienacdo ou locacdo. As variacBes cambias galopantes com forte desvalorizacdo constante do Kuanza, ainda
gue com breve valorizag8o, afectam significativamente o poder financeiro das populagdes e da economia no
seu todo, o que resultou na saida de algumas empresasdo mercado nacional, comforme referido na Revista
ZENKY REAL ESTATE, ZREPORT — Angola Property Market 2019/2020.
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suficientemente bom quando comparado aos niveis de procura dos anos 2010 a 2015. ,
Para a primeira habitacdo, na sua maioria 0s rendimentos familiares apresentam-se
insuficientes para fazer face a compra da habitacdo em regime de pronto pagamento,
recorrendo-se normalmente ao crédito bancario com todas as suas desvantagens associadas
(elevadas taxas de juro, elevada morosidade no processo de cedéncia de crédito - demasiada
documentacao e condicionantes de ordem diversa).

Em boa verdade, o acesso ao crédito por parte da populacdo é extremamente
condicionado pelo facto de se verificar a inexisténcia de garantias reais e pela instabilidade
referente a localizacdo de permanéncia dos solicitantes (volatilidade da morada). Entretanto,
o0 recente Aviso 9 imposto pelo Banco Nacional de Angola (BNA) aos bancos comerciais,
orientando-os a utilizarem as reservas disponiveis no BNA para a cedéncia de crédito com
taxas de juro mais baixas, traz algum conforto a populacéo no geral quer seja para aquisi¢éo
de habitacdo prépria ou para promog¢ado imobiliaria.

3.2 Caracterizacao do Contexto Demografico

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) indica uma projeccdo da populacdo em 2021 de
cerca de 32.097.671 habitantes. Luanda apresenta-se como principal pélo demografico, com
8.801.035 habitantes, aproximadamente 27% da populacdo de Angola. Actualmente, o
crescimento econdmico esta consideravelmente consignado na cidade de Luanda, geradora
de 75% do Produto Interno Bruto (PIB). Este factor traduz-se em riscos e dificuldades de
habitacdo e alojamento das populacfes. Assim a pressdo das necessidades habitacionais
afigura-se mais relevante para a Provincia de Luanda em relacdo aos restantes centros
provinciais.

Profoc 3o 43 PODSIas D POr 2%

Figura 5 — Projeccéo da populacdo por sexo (Fonte: INE 2020).

De acordo com o Instituto Nacional de Estatistica (INE) o nimero total de pessoas
declaradas empregadas no IV Trimestre de 2020 é de 10 749 488, e 0 numero de pessoas
desempregadas é de 4 747 622. Do total da populagéo declarada empregada, mais de metade
(56,1%), encontra-se a trabalhar no sector agricola, producao animal, caca, floresta e pesca,
0 que representa em termos numericos 6 034 744 pessoas, seguido do COmeércio por grosso
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e a retalho com 2 087 546 pessoas (19,4%) e o restante 2 627 198 pessoas (24,5%) na
administragdo publica, sectores petroliferos, diamantiferos, entre outros®*.

Analisando do ponto de vista das necessidades habitacionais para esta matriz
populacional, concluimos que o investimento devera ser relevante no desenvolvimento de
habitacdo da classe baixa a média baixa. Ora, este tipo de classe de ativos ndo se afigura
rentavel para investidores que actuam de forma isolada, e que séo prudentes na analise do
risco do investimento, restando esta missdo sendo para o proprio estado no ambito da sua
politica social, que podera no limite ser extensivel aos modelos de investimento em Parcerias
Publicas e Privadas.

3.3 Caracterizacao do Contexto Macroeconémico

A macroeconomia é inevitavelmente o maior influenciador do equilibrio funcional do
mercado imobiliario, o seu desempenho depende de factores como o crescimento do PIB, o
rendimento per capita da populacdo, as taxas de juro, a inflacdo, bem como a propria
estabilidade global do consumidor.

A economia angolana continua mergulhada num contexto de dependéncia acentuada do
sector petrolifero, que representou aproximadamente 92,72% das exportacdes angolanas em
2021 (OGE 2021), seguido pelo gas natural (LNG) com um peso de 4,71%, sendo que, uma
parcela reduzida recai individualmente para o sector diamantifero, madeireiro, piscatério,
sector agricola entre outros. Deste modo, a forte queda do preco do barril de petréleo que se
verificou no ano 2020, em grande medida derivada do impacto da pandemia Covid 19, impds
desafios inicos na gestdo orcamental do Estado Angolano?®®. Mais recentemente durante o
primeiro trimestre de 2022 o preco do barril de petréleo registou um aumento consideravel
de valor, o que veio de algum modo repér o equilibrio orcamental do estado e da economia
local.

De acordo com as projeccdes apresentadas no Orcamento Geral do Estado 2022, em
2021, o PIB real apresentou uma ligeira recuperacdo tendo sido registada uma taxa de
crescimento real positivo de 0,2%. Para o ano de 2022, o mesmo relatorio refere que as
projecgdes sinalizam que a economia angolana retomara a trajectoria de crescimento,
esperando-se uma recuperacgéo significativa com uma taxa de crescimento do PIB real de
2,4%%°.

24 Fator relevante na estagnacdo da economia de Angola e com resultado continuo no sub-desenvolvimento
social e econémico.

2 Dados do Relatdrio de Fundamentagéo do Ministério das Finangas 2021.

%6 |dem
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E também referido que, o crescimento real do PIB de 2,4% previsto para o ano de 2022
resulta dos contributos positivos tanto do PIB petrolifero, como do PIB ndo petrolifero. O
sector petrolifero, que inclui a producéo petrolifera e a producéo de gas, vem registando
quebras sucessivas nos ultimos anos. Em 2022, é esperado um crescimento real de 1,6% para
0 sector petrolifero (incluindo gas) enquanto para o sector ndo petrolifero as Projeccdes
indicam um crescimento de 3,1%. Esta recuperacdo assenta na actual subida do preco do
petréleo desde o inicio do ano motivada pelo actual cenario de guerra entre a Rdssia e
Ucrania, prevendo-se um preco médio de USD 90,00 por barril. O Orcamento Geral do
Estado para 2022 foi estimado considerando o preco do barril a USD 59,00, deste modo, se
o0s niveis de producdo continuarem estabilizados entre 1,2 ou 1,3 milhdes de barris por dia
essas margens poderdo ser implementadas em despesas de capital com valorizacdo directa
da producdo local em deterimento de importacdes, gerando por sua vez um movimento
ascendente do sector econdmico?’.

Tabela 3. Mercado petrolifero

(milhdes de barris por dia) Gréafico 4. Prego do petréleo
Procura
2020 2021 Var.
OCDE 42,0 44,5 6,0%
China 13,5 14,5 7.2%
India a5 a8 7.3%
Outros 30,9 32,8 5,9%
Total 91,0 96,6 6,2%
Oferta
2020 2021 Var.
SCDE = — S BRENT (USD/Barril) WTI (USD/Barril)
OPEP 25,7 27,9 8,7% au
Outros 38,9 31,9 -18,0% %%ggggggﬁgggg%:g;;gg%ggg
Total 93,7 89,3 -4,7% SE3RE525338358p225=2583¢8

Fonte: OPEP
Fonte: Bloomberg

Figura 6 — Dados do mercado petrolifero e preco do petréleo
Fonte : OGE 2022

Este indicador, associado as reformas estruturais no sector publico e privado, as politicas
de repatriamento de capitais em curso, ao apoio de Institui¢cdes Financeiras como o FMI e a
reestruturacdo da Divida Chinesa, promovera um maior entusiasmo do sector econémico, e
uma ligeira subida das Reservas Internacionais Liquidas (RLI) e consequentemente um
melhor ambiente para a continuidade de desenvolvimento de projectos no sector
habitacional. Por outro lado, as Agéncias de Rating continuam a prever aumento do racio da
divida publica de 113% para 129%, resultando num elevado indice de desemprego (34%) e
no agravamento da pobreza, que ja afectava 40,6% da populagio em 20192, reduzindo deste
modo a parcela da populagdo com capacidade financeira para aquisi¢do de uma habitacéo
condigna.

27 Dados do Relatdrio de Fundamentacdo do Ministério das Finangas 2021.
28 |1dem



Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo Sobre a Rentabilidade e Fatores de Risco

3.4 Caracterizacao do Contexto Legal

A regularizacdo juridica dos imoveis constitui sem ddvida um dos principais
constrangimentos com que se depara o sector imobiliario. Os procedimentos necessarios
para a regularizacdo de um imdvel afiguram-se bastante penosos, nomeadamente do ponto
de vista do tempo necessario para a sua efectivacédo, escassez dos recursos humanos para dar
tratamento aos processos, elevado custo das escrituras dos imoveis, e a falta de informagéo
unificada relativamente aos tramites legais para a conclusao dos processos.

O Governo Angolano tem-se empenhado em proceder com importantes reformas no
quadro juridico-legal do sector imobiliario, com o intuito de dinamizar a economia através
da atracdo de investimento estrangeiro, para 0s varios sectores da economia que se afiguram
fundamentais e essenciais para a geracdo da sustentabilidade do mercado nacional®.
Enumeram-se de seguida as leis mais impactantes no setor imobiliario®:

e Decreto Lei 9/04, de 9 de Novembro, Lei de Terras - Regulamento Geral de
Concessdo de Terrenos. Nos termos do seu artigo 5°, refere que a terra constitui
propriedade originaria do Estado, integrada no seu dominio privado ou no seu
dominio publico.

Nos termos da presente Lei, artigo 39° - Direito de Superficie, refere sobre a
constituicdo pelo estado ou autarquias locais, do direito de superficie sobre
terrenos rurais ou urbanos, a favor de pessoas singulares nacionais ou
estrangeiras ou ainda de pessoas colectivas com sede principal e efectiva no Pais
ou Nno estrangeiro.

Nos termos da presente Lei, artigo 55° - Duracdo das concessoes, refere que o
direito fundiério pode ser constituido nos seguintes periodos®!:

i.  Perpetuamente, no caso do direito de propriedade de dominio util
consuetudinario e de dominio util civil:

ii. Por prazo ndo superior a 60 anos , para concessdes do direito de
superficie:
iii.  Por 1 ano, no caso de ocupacao precaria.
e Decreto Presidencial n.° 169/12, de 27 de Julho - Regime de regularizagéo

juridica dos imdveis destinados a habitagdo, comércio e mistos, publicos e
privados;

2 Adaptado do Abrantes, Maria, Breve Reflexdo Sobre o Investimento Estrangeiro e o Caso de Angola,
Angola, 2016.

30 Adaptado do Jodo, Domingos, Direito Imobiliario Angolano — Real Estate, Angola, 2018.

31 Retirado do Cddigo Civil da Republica de Angola, Edigdo 2022.
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e Lei 26/15, de 23 de Outubro - Regime juridico do arrendamento urbano.

- Obrigatoriedade da fixacdo das rendas em kwanzas, proibindo deste modo
a fixacdo das rendas em moeda estrangeira ou qualquer indexacéo, sob pena
de nulidade.

- Actualizacdo da renda com base em coeficientes legais, limitando deste
modo a utilizacdo por parte do senhorio de outros factores de actualizacao,
tais como a desvalorizacdo da moeda e a inflacdo.

e Lei n° 18/11 de 21 de abril — Regulamento para a liquidacdo e cobranca de
impostos sobre sucessdes, doacOes e sisa sobre a transmissdo imobiliaria por
titulo oneroso.

e Lein.?3/07, de 3 de setembro - Lei de Bases de Fomento Habitacional.

e Decreto Presidencial n.° 278/20 de 26 de Outubro - Regime Geral de Acesso as
habitacdes construidas com fundos publicos;

e Decreto Executivo Conjunto n.° 364/20 de 24 de Dezembro — Valor das
Habitacbes dos Projectos Habitacionais Construidos com Fundos Publicos
cedidos em Regime de Arrendamento Urbano.

A Lei de Bases de Fomento Habitacional definiu requisitos minimos de acesso as
habitacdes, nomeadamente, a capacidade financeira minima dos beneficiarios para honrar os
compromissos referentes a aquisicdo da habitacdo concedida. Entretanto, o fraco poder
financeiro das populacGes motivou a criacdo da Lei do Arrendamento Urbano, que constitui
um instrumento para diversificar as alternativas de acesso a Habitacdo. Esta Lei permite que
cidadaos de menor poder aquisitivo e que por essa razdo ndo consigam adquirir casa propria,
possam em regime de arrendamento ter acesso a uma habitacdo condigna de acordo com as
suas possibilidades financeiras®2.

Grande parte das habitagdes comercializadas foram transmitidas em regime de renda
resollvel, deste modo o Estado passou a ser a entidade financiadora. Estas habitacdes foram
inicialmente comercializadas ao abrigo de contratos indexados ao dolar. Actualmente,
derivado das penosas desvalorizagdes da moeda os precos foram desvinculados da moeda
americana e fixadas na moeda nacional. Estima-se que mais de 40% da populagdo que
adquiriu habitacdo ao abrigo das iniciativas habitacionais do estado, ndo cumprem com as
obrigagdes contratuais o que impossibilita 0 Fundo de Fomento Habitacional (FFH) a dar
continuidade ao Plano Nacional Urbano de Habitag&o®.

32 Adaptado do Estudo Imobiliario da SONIP, 2017 e do Cédigo Civil da Republica de Angola, edices 2019.
33 Adaptado de Braulio, André, Politicas Habitacionais em Angola — O caso do Programa Novas Centralidades
em Luanda, Brasil, 2019.
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Hoje, fruto das inumeras iniciativas do estado as habita¢cGes comercializadas nas Novas
Centralidades ja se encontram com o processo de regularizacdo legal em fase de conclusao,
relativamente & transmiss&o do bem para o legitimo proprietario®.

Em todo caso, no cobmputo geral os aspectos burocraticos que ainda se verificam na
concessao dos titulos de propriedade (registo dos ativos que culmina com a escritura
publica), comprometem fortemente o0 sucesso de iniciativas do Estado ou privadas no que
tange ao desenvolvimento e comercializacdo de ativos no sector imobiliario.

3.5 Caracterizacao do Sistema Financeiro

3.5.1 Politica de Acesso ao Crédito Bancario

O Banco Nacional de Angola (BNA) emitiu um comunicado no Diario da Republica, |
Série n°. 60, de 6 de Abril de 2022, denominado Aviso n°. 09/2022 referente ao crédito a
habitacdo. Neste documento da nota da relevancia de promover o sector da construcao de
imoveis para habitacdo, e de criar as condi¢Ges para que os clientes bancarios possam
contrair créditos a habitacdo compativeis com o nivel médio de rendimentos auferidos.

Este aviso estabelece regimes especiais, e define critérios de elegibilidade, termos,
condicdes e custos, para 0 acesso directo a uma taxa de juro para o crédito a habitacao e para
o0 crédito a construcao de projectos habitacionais, que antecipa os niveis de taxa de juro de
mercado esperados num contexto de taxa de inflacdo inferior a 10%. De forma a compensar
0s bancos comerciais pelo subsidio inerente na taxa de juro oferecida aos seus clientes, o
Banco Nacional de Angola permite a deducdo dos valores financiados das reservas
obrigatdrias, possibilitando assim a rentabilizacdo desses fundos®.

E prudente referir que pequenas iniciativas de desenvolvimento habitacional em todo Pais, continuam a ser
implementados pelo Estado, num modelo muito mais reduzido quando comparado com os elevados
investimentos que se realizaram nos anos 2004 a 2015, e que resultaram nas diversas Novas Centralidades que
existem hoje por todo o Pais, ainda que com as suas indmeras vulnerabilidades e dificuldades que enfrentam.

Braulio referiu no seu documento, em relacdo ao inquérito realizado que mais de metade da populacéo que
habita as Novas Cidades queixa-se principalmente da auséncia de servicos e infraestruturas industriais que
possam gerar emprego nestes locais, e deste modo, eliminar-se a necessidade de recorrer diariamente ao centro
histérico para trabalharem, com todos os constrangimentos diarios que Ihe séo associados.

34 O Cadigo Civil da Republica de Angola, edicdo janeiro de 2022, reconhece que os diplomas em vigor nio
trataram toda a problematica que se verifica na transmissdo do bem, ndo havendo da parte do legislador uma
visdo integrada das dificuldades vivenciadas para a efectivacdo desta accdo. Em todo o caso, para além dos
ajustes adequados que os diplomas deverdo forcosamente ser alvo, existe ainda uma grande lacuna relacionada
com a fraca competéncia técnica dos agentes das administragdes locais, na interpretacdo correcta das leis para
gue possam ser implementadas com a responsabilidade que se Ihes é exigida.

% Adaptado do Diario da Republica, | Série n°. 60, de 6 de Abril de 2022/ Relatério da Analise da Conjuntura
Economica e Financeira BAI (11 Trimestre 2022)/ Ficha Técnica Informativa — Standard Bank 2022.
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Refere ainda que a concessdo desses créditos estara sempre dependente da capacidade
financeira do requerente do crédito, para cumprir com as suas obrigacfes ao abrigo do
contrato de financiamento.

O mesmo documento refere que a concessdo do crédito habitacional, imp&e a condicao
de ser apresentada uma garantia complementar, que pode ser uma garantia pessoal ou uma
fianca, bem como da possibilidade de serem duas pessoas a concorrer, por exemplo, um
casal, e receber o limite estipulado. Se for a titulo individual, fica-se pela metade do valor,
correspondente a 50 milhdes de kwanzas. Deste modo as entidades bancarias vdo poder
conceder empréstimos para a compra de casa propria, para uma maturidade maxima de 10
anos, sendo a taxa de juro maxima de sete por cento (7%)%. Para os promotores imobiliarios,
0 Banco Nacional permite a atribuicdo de empréstimos para facilitar a constru¢cdo de novos
imdveis para fins habitacionais, considerando uma taxa de juro de dez por cento (10%)%’.

Este incentivo tem como principal objectivo contribuir para aceleracdo do processo de
diversificacdo da economia nacional, aumento da competitividade e crescimento sustentavel
das empresas, visando o reforco do incentivo ao empreendedorismo e a realizacdo do sonho
da casa propria, de acordo com o jurista Jodo Domingos Francisco, no seu Livro o Direito
Imobiliario Angolano , langado em 2022.

Findos 6 meses desde a entrada em vigor deste importante instrumento de crédito (Aviso
n. 9), o BNA em comunicado recente manifestou preocupacdo em relacédo a fraca adesao ao
crédito que se registou neste primeiro semestre de implementacdo. Os bancos registaram
poucos pedidos quer para financiamento a aquisi¢ao de habitacao quer para desenvolvimento
habitacional o que podera estar associado por um lado aos baixos rendimentos auferidos pela
maioria da populacdo (que a data ndo possui habitacdo propria) ou pela dificuldade da
apresentacdo de garantias reais que sejam passiveis de constitui¢do de hipoteca para efeito
de garantia do financiamento®.

E importante referir que as garantias reais estdo intrinsecamente relacionadas com a
correcta titularidade do ativo. Dados os constrangimentos que se verificam nesse sector,
conforme referido no ponto anterior, o registo de imdveis torna-se num empecilho primario
para inviabilizar todo o processo de acesso e aprovacgao do financiamento.

O BNA ndo deverd agir de modo individual, mas sim em coordenagdo com as entidades
locais no sentido de definir politicas e estratégias menos burocraticas, que resultem num
aceleramento da tramitagdo da documentacdo referente a atribuicdo da titularidade dos

% |dem

37 1dem

3 Entrevista ao Governador do Banco Nacional de Angola em relagdo a pouca eficicia do Aviso 9
(https://expansao.co.ao)
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imovéis, e deste modo garantir que as condicdes estejam criadas para aumento da adesdo ao
Aviso 9.

Determinadas empresas publicas (e.g. Sonangol) que possuem nas suas politicas de apoio
social aos seus colaboradores, o apoio financeiro directo na aquisicao de habitacdo, encaram
0 Aviso 9 com muito optimismo, visto que de modo geral as condicGes gerais de adesdo do
Aviso 9 se apresentam muito mais vantajosas em relacdo as condi¢cdes que estas entidades
negociaram com instituicbes bancarias em relacdo a cedéncia de crédito bancario para
aquisicdo da habitacéo por parte dos seus colaboradores.

Em todo o caso, ¢é facto recorrente, a dificuldade que estes colaboradores se deparam
com frequéncia, no que tange as exigéncias para a cedéncia do crédito ao abrigo do Aviso 9,
em que se verifica a solicitacdo de elevado numero de ac¢Bes e documentos que resultam em
custos avultados antes mesmo da atribui¢cdo do crédito, por um lado, e por outro pelas
dificuldades que se verificam nas administragdes municipais para o registo e a constituicdo
de hipoteca do ativo.

Em boa verdade o Aviso 9 gerou alguma dindmica positiva no sector imobiliario, estando
ainda na sua fase inicial, acredita-se que com a identificacdo dos constrangimentos e adop¢éo
de accdes e medidas de melhoria imediatas, harmonizadas entre os diversos setores que se
intersetam, bem como, a recuperacdo macroeconomica que se verifica com a subida do pre¢o
do barril de petroleo, podera constituir um bom elemento de alavancagem do sector e ajudar
no cumprimento do que é consagrado nos termos da Constituicdo da Republica de 2010,
artigo 85°, em relacdo a garantia ao direito a habitacdo e a qualidade de vida das populacgdes.

3.5.2 Politica Cambial e Inflacao

O BNA introduziu uma plataforma de negociacéo electrénica da Bloomberg em 1 de Abril
de 2020, para a participacdo directa de todas entidades bancérias. Igualmente, em Abril de
2020, o BNA instruiu as companhias petroliferas a vender moeda estrangeira directamente
aos bancos comerciais através desta plataforma, sempre que o valor das transaccGes fosse
superior a 500 mil délares norte americanos.*

Desde Junho de 2020, que os leildes de moeda estrangeira do BNA sao realizados nesta
plataforma. As empresas diamantiferas também foram orientadas a negociar nesta
plataforma. O BNA instruiu também os bancos comerciais a registar na plataforma as taxas
de todas as operacgOes cambiais realizadas com os seus clientes de valor superior a 50 mil

%9 Relatério da Evolugdo Cambial 2022, BNA
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ddlares norte americanos, mesmo que nao fossem realizadas atraveés da mesma, bem como a
submeter, em horarios predeterminados, as suas taxas de cambio indicativas, ou seja, taxas
as quais estariam dispostos a negociar a compra e venda da moeda estrangeira naquele
momento. A taxa de cdmbio de mercado é calculada pelo sistema operativo da plataforma,
com base em todas as taxas de cambio registadas na mesma, o que faz com que a taxa de
cambio seja bem representativa do mercado*’.

Com estas medidas, eliminou-se a taxa de referéncia do BNA baseada apenas nas vendas
através dos leildes aos bancos comerciais, passando a taxa, a partir de Junho de 2020, a ser
uma taxa verdadeiramente de referéncia do mercado. A liquidez em moeda estrangeira
disponivel no mercado é um dos factores que influéncia a taxa de cAmbio*!.

Hoje cada dolar custa menos 125,9 Kz desde 31 de Dezembro, e cada euro vale menos
201,4 Kz. Esta apreciacdo do Kwanza deve-se ao aumento das receitas com a exportacao de
petrdleo, beneficiando pela alta de precos desta commoditie provocada pela guerra da Russia
e Ucrania. O Relatdrio da Evolucao Cambial do BNA, relativamente a Evolucdo do Mercado
Cambial no | semestre de 2022, referiu que os bancos comerciais adquiriram moeda
suficiente para atender as necessidades do mercado, tendo-se observado no geral, que a
oferta foi capaz de cobrir a procura, o que concorreu para a apreciacdo da moeda nacional
durante o primeiro semestre e 0 primeiro trimestre de 20224,

No primeiro semestre de 2022, os bancos compraram divisas no montante de 6,8 mil
milhGes USD, dos quais 2,2 mil milhGes ao sector petrolifero, 2,1 mil milhdes ao Tesouro
Nacional, 723,0 milhdes ao sector diamantifero e 513,8 milhdes ao BNA, o que representa
um aumento de 30,9%, comparativamente ao semestre anterior3.

Assim, para ja, a moeda nacional parece estabilizada em consequéncia dos precos em
alta do petroleo, o BNA alega um funcionamento normal do mercado cambial e augura que
a taxa de cambio continue a reflectir a interaccdo entre a procura e a oferta de moeda
estrangeira, bem como a orientacdo da politica monetaria no que a liquidez em moeda
nacional diz respeito, com vista a assegurar a estabilidade de precos.

No segundo trimestre de 2022, verifica-se ja alguma depreciacdo do kwanza, gerando ja
desconforto na populagdo no geral e na propria economia no seu todo. Espera-se que a
depreciagcdo da moeda ndo atinja os valores elevados de 2020. O actual nivel de taxa de
cambio estd a ser sustentado pelo desempenho positivo do preco do petréleo e pela

40 Adaptado do Relatério da Evolugdo Cambial 2022 e Jornal Expansio.
41 1derm
42 1dem
4 1dem
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conjuntura eleitoral. S&o duas variaveis que vao comegar a corrigir a medida que o preco do
petrdleo reduza.

MERCADO CAMBIAL_EVOLUGAO DO CAMBIO (AOA) - 02/09/2022

Cimblo de Referéncla (Bloomberg) Bancos comerclals (médla do mercado) Casas de Cimblo (médla do mercado)
Moeda Taxa Variagso Compra 424,296 - 0472% Compra 448,202 4 0,073%
Semanal UsD usp
usD A 0014% - 0432% Venda 482,241 -0,312%
EUR F 0,131%
s 0,375% Compra 460,366 M 0361%
GBP -~ 2,157% EUR EUR
w  -1036% F' 0,515% Venda 504,830 4 0,396%

MERCADO MONETARIO - 02/09/2022

Data de Variagio
T L LUIBOR  Taxa
‘axas " (%) (%) 1 (p.0) Tara de empréstimo entre bancos (Lulbar) %
Taxa BNA 20,00 2jul-21 oN 16,50 = 0,00 8
Fac. Absorglio Overight! 29an-21 U] 17,10 = 0,00 n = —_— —
14 — e —— —
Facllidade de Absorclo 7 dias 15,00 2jul-21 M 17,94 0,00 Ouernight 1Mes
7 3 Meses —12 Meses

Redesconto 20,00 1-abr-21 6M 18,05 0,00 o . . . |
Coef. Reservas Obrigatdrias MN 17,00 29jul-22 M 18,15 = 0,00 5 B B & o & © & ® & F @ @

¢ = g = = E g e &
Coef. Reservas Obrig ME 32,00 28-mai-21 12M 18,50 0,00 ¥ g8 g8 £ & & g & g & ¥ %

MERCADO DE CAPITAS (Bodiva) T g
Varlach Cuota de fset Evoluglo do Indice de Pregos no & Haclonal
NegociagBes 2/set Variagio
Semanal Bancos % Inflagdo (%) Junho Julho
(%) Semanal. (p.p.)

Ne de negicios 121 & Be SBA 30,35 Mensal 0,84 0,81 v {
Montante (M Kz) © S4 864 M 270 BNA 21,92 Acumulada 8,50 9,38 . 0,88
Quant. de titulos 585265 4w 930 BMA 11,97 Homdloga 22,96 21,40 b
Preco médio min. OT (Kz) 97 A 930 BIC B49 indice (pontos) 137,82 138,94
Preco médio max. OT (Kz) 8315 & 27 Outros 718

Figura 7 - Mercado cambial

A variacdo cambial e a inflacdo galopante constituem hoje um dos principais entraves a
adesdo por parte da populacdo as varias iniciativas de promocdo do fomento habitacional
promovidas pelo Estado ou sector privado, tal como referido nos pontos anteriores.
Conforme veremos mais adiante, grande parte do material, equipamento e mao-de-obra
especializada necessaria para a construcdo € importada, elevando consideravelmente os
precos finais da habitacdo , e por outra criando problemas financeiros relativos a inflacéo da
moeda com a consequente desvalorizacdo acentuada.

Hoje, Angola produz cerca de 30% destas necessidades no Pais, em todo o caso, estamos
longe de alcancar os indices adequados para permitir que a economia por si s6 se ajuste de
modo natural sem outros mecanismos de incentivo gque se revelam insuportaveis ao longo
do tempo.**

4 0 Jornal Expansdo no seu artigo ecomico de 07 de Outubro de 2022, coloca a seguinte questdo: Como é que
taxas anuais de inflagdo de 5%, em paises com estruturas econdmicas fortes e competitivas e sistemas sociais
funcionais e de qualidade, fazem imediatamente soar as cornetas de alarme e em paises como Angola se consegue
conviver com taxas de inflaco acima de 20% anuais, com taxas de juro de mercado perto de 25%, com taxas de
crescimento da economia de pouco mais de 2% e com sistemas sociais e de previdéncia falidos, disfuncionais,
débeis, corruptos, desorganizados, para nao dizer inexistentes? www.expansao.co.ao.
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3.6 Caracterizacao do Sector da Construcao

3.6.1 O Paradigma na Importacao de Matéria-prima

De acordo com o Relatorio de Fundamentacdo do OGE 2022, o sector da construgédo
devera crescer aproximadamente 1,3% para este ano. Este crescimento estara associado a
priorizacdo por parte do Executivo na execucdo de projectos de construcao de infraestruturas
estruturantes para o pais, bem como para as Novas Centralidades ja construidas que ainda
registam um deficit neste sector. No entanto, este crescimento tendera a reduzir em seu turno
as Reservas Liquidas Internacionais para fazer face a importacao de bens intrinsecos a esta
cadeia de valor.

O mercado nacional conta actualmente com unidades fabris ligadas a producéo de betéo,
betumes, cimento, perfis de aluminio, ceramica, malhasol, varéo de aco, vigas, tubos, tijolo,
tecto falso, vidro, tintas e similares e blocos de cimento (Relatério sobre o indice de
Producéo Industrial — INE 2021). Hoje, e em decorréncia da pandemia COVID 19 e a todo
o esforco empreendido pelo Governo, no quadro da politica que visa a regularizacdo do
fornecimento dos principais materiais de construcdo, existe uma maior oferta e menor
procura de determinados materiais, hnomeadamente, o cimento, o que tem motivado a aposta
na exportacdo para paises vizinhos por parte dos empreendedores.

Apesar de toda esta diversidade de produtos, a produtividade nacional ainda ndo €
suficiente para responder a demanda, ha uma grande caréncia de todo o tipo de materiais e
componentes necessarios a execucdo de uma obra (sobretudo para a gama média/alta),
derivado por um lado do envelhecimento das préprias unidades industriais, bem como a falta
de actualizacdo tecnoldgica e a deficiente formacdo técnica dos quadros. Estes factores
motivam de algum modo a importacao directa por empreiteiros de todos os bens necessarios
para a execucdo de uma obra, ainda que com as desvantagens/dificuldades implicitas
(dificuldade da obtencdo de licenca de importacao, obtencdo de divisas em moeda externa
junto das entidades bancarias, saturacdo dos portos, a obsolescéncia dos equipamentos e
sistemas, a burocracia e morosidade do processo de desalfandegamento dos materiais)*®.

3.6.2 Oneracao dos Custos de Construcao dos Imoveis

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) refere que o indice de Precos dos Materiais de
Construcdo (IPMC) apresentou uma variagdo homologa de 16,68%, registando um

4 A Sonangol Imobiliaria e Propriedades ao longo dos seus 11 anos de existéncia depara-se frenquentemente
com esta dificuldade no desenvolvimento dos seus projectos imobiliarios que se situam na gama média a alta.
Conforme é referido no seu Relatorio do Estudo do Mercado Imobiliario 2017.
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decréscimo de 10,19 pontos percentuais em relacdo a observada em igual periodo do ano
anterior (Outubro de 2021). Comparando a variacdo homologa actual com a registada no
més anterior verifica-se uma desaceleracdo de 1,48 pontos percentuais. No grafico abaixo
apresenta-se a tendéncia da variacdo homdéloga Outubro de 2021 a Outubro de 2022.

Variacdo Mensal do IPCN de Setembro de 2021 a Outubro de 2022

23 4 206 2,08 2,10

Percentagem

outf21 now21 dezf21  jan/22 fewf22 marf22 abrf22 maif22 junf22  julf22 agef2? setf22  outf22

Meses

Figura 8 - Evolugdo do indice de pregos de material de construcéo (Fonte: INE 2022)

O custo dos materiais derivado da pouca oferta da producdo nacional ndo se apresenta
como o unico factor responsavel pela oneracdo do valor da habitacdo, entre outros factores,
destaca-se também a auséncia de mao-de-obra especializada, que obriga ao recurso a
contratacdo de méo-de-obra estrangeira e que acarreta custos onerosos durante a sua
permanéncia no pais. Por outro lado, a elaboragdo dos projectos de engenharia que sdo em
grande medida produzidos no exterior do pais, contribuem também para o agravamento do
valor final da habitacéo.

No inicio do segundo semestre com as novas politicas financeiras anunciadas pelo Banco
Nacional de Angola, referentes ao Aviso 9, com imposic¢des imediatas na reducdo das taxas
de juro ao servigo do crédito para o investimento ou aquisi¢do no sector imobiliario, registou-
se um ligeiro aumento das intenc6es de investir quer seja da parte dos empresarios ou ainda
pelos compradores de habitacdo*®. Importa realcar que o PIB da construgdo aumentou 0,8%
comparando com 0 mesmo periodo do ano passado, consolidando um ciclo de oito trimestres
consecutivos de crescimento®’.

O quadro seguinte apresenta um levantamento de custos de construcdo de algumas
moradias existentes no mercado, tendo por base valores correntes de mercado para uma
gama de renda média.

46 Relatério do INE, outubro 2022

47 Os especialistas do sector apresentam-se céticos em relagdo ao crescimento estavel que tem sido registado
no sector desde o inicio do ano de 2022, visto que, em parte a subida do preco do petréleo derivado da Guerra
entre a Russia e Ucrania tem proporcionado um aumento consideravel das RL internacionais.
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Tabela 1 - Pesquisa de mercado

. o Custo construcdo
Projecto Habitacional Gama
usd/m?

Empreiteiro 1 Urbanizacdo Boavida 1100 Média
Empreiteiro 2 Projecto Nova Vida 700 Média
Empreiteiro 3 Jardins de Viana 1250 Média
Empreiteiro 4 Zango 5 600 Médio Baixo
Empreiteiro 5 Iniciativas Individuais 1450 Média Alta

Tendo em consideracdo as dificuldades actuais que o mercado angolano enfrenta na
obtencdo de méo-de-obra qualificada e materiais de construcdo, os custos admitidos no
quadro acima devem ser entendidos como valores médios de mercado, uma vez que se
registam frequentemente oscilagcbes muito consideraveis e agravamentos importantes dos
precos num curto periodo de tempo.

3.6.3 Valores de Venda e Arrendamento de Habitacdes

Os precos das habitacbes encontram-se relativamente altos em relacdo ao poder aquisitivo
de cerca de 80% da populacdo. Em todo o caso, comparando-0s aos pregos praticados no
periodo compreendido entre os anos 2010 a 2015, pode-se afirmar que se encontram
relativamente baixos*. Os valores de mercado que se apresentam nas imagens abaixo
resultam de levantamento efectuado nos motores de pesquisa online para o mercado de
Luanda, e que servem de indicativo para o restante do Pais, numa propor¢do de reducgéo de
cerca de 30%, dado que nas provincias o poder aquisitivo da populacdo ainda é
consideravelmente inferior.

Vivenda V3 em Condominio ...

Vivenda V3 em Condominio ...
Comprar 115 000 000 AKZ

Comprar

120 000 000 AKZ

|USD-1.800,00."m2‘[ | [USD~1.7oo,oo,=m2-; |

Figura 9 - Pesquisa de mercado - Venda

48 Comparacdo direta aos dados constantes no Relatdrio do Estudo de Mercado da SONIP, 2017.

25



Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo Sobre a Rentabilidade e Fatores de Risco

Em termos de valores de arrendamento, 0s precos situam-se em niveis muito baixos em

relacdo ao periodo de 2007 a 2014, caracterizado como o boom do sector imobiliario do

mercado nacional. Para unidades habitacionais localizadas em zonas prime, tais como
Talatona e Ilha de Luanda, os precos de arrendamento variam entre 15 a 20 usd/m2. Para
unidades habitacionais localizadas nas novas centralidades ou centro historico os valores dos
arrendamentos variam entre 5 a 15 usd/m2, conforme se pode verificar nas imagens

seguintes:

£

w Vivenda V4 em Condominio Vila Kudite...

COMPARACAO
AR 2 500 000 AKZ

Arrenda-se uma vivenda V4, no condominio Vila Kuditemo. A moradia dispbe de: - 1
Quarto suite master - 3 Quartos suites - 1 WC de apoilo - 1 Cozinha equipada - 1

Apartamento T2 em Maianga COMPARACAO

Arrendar 800 000 AKZ

-0

\ Apartamento T2 no 7* andar em edificio novo na Malanga disponivel para arrendar.

Detalhes: - Uma sala ampia - Dois quartos dos quails um deles suite e um normal

Figura 11 - Pesquisa de mercado - Arrendamento

-

= Apartamento T4 em Kilamba COMPARACAO
Arrendar
120 000 AKZ
Apartamento T3+1 sito na Centralidade do Kilamba, quarteirdo ). 9* andar, disponivel

para arrendamento. Detathes: -4 Quartos (1 € suite) -1 Sala (estar e jantar) - C

& 924 o

Apartamento T4 em Edificio Solar de Alv... COMPARACAO

Arrendar 2 200 OOO AKZ

Apartamento T3 mobilado para arrendar no edificio Solar de Alvalade. O imdvei em
quest3o. estd constituido por: - 3 Quartos: - 1 Escritonio; - Sala: - Cozinha;

Figura 10 — Pesquisa de mercado - Arrendamento
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De modo similar as vendas, os arrendamentos nas restantes provincias afiguram-se mais
baixos que Luanda, tornando o mercado de rentabilizacdo de activos imobiliarios no
segmento habitacional pouco atrativo nas provincias, com excepcdo da cidade do Lobito.

3.7 Caracterizacao da Estratégia Nacional para Atracao de Novos
Investimentos Estrangeiros no Sector Imobiliario

A pandemia revelou a fragilidade dos Estados em todo 0 mundo, tanto no plano da saude
publica como da economia no geral, e Angola ndo escapou a regra. A aposta no relancamento
da economia através de varias reformas no sector empresarial, encontra-se explanada no
OGE 2022, como forma de atrair novos investimentos para a dinamizacdo da economia que
se deseja centrada no sector privado produtivo por forma a reduzir importacdes. A revisao
da Lei do Investimento Privado (LIP, Lei n.10/18, de 26 de Junho) estabelece a possibilidade
de conceder beneficios fiscais e aduaneiros que implicam uma reducdo ou isencao da taxa
do tributo. Estes beneficios sdo cedidos em funcdo da zona de desenvolvimento e do
segmento que seja considerado prioritario na base do potencial de substituicdo das
importacdes ou do fomento e diversificacio da economia®.

O sector do imobiliario em Angola (dado o aumento demografico continuado) continua
a ser de grande atractividade, coadjuvado com o programa de relancamento das
infraestruturas estruturantes, nomeadamente, auto-estradas, pontes e caminhos de ferro
(OGE 2021) e recentemente a entrada em vigor do Aviso n.9/2022 referido no ponto anterior.

49 Adaptado de Abrantes Maria, 2016
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4 ESTUDO SOBRE A RENTABILIDADE E FACTORES DE
RISCO — ANALISE DOS QUESTIONARIOS

4.1 Generalidades

Durante o exercicio de analise do mercado imobiliario angolano, percebeu-se que a
obtencdo da informacdo necessaria para a analise da rentabilidade de um ativo imobiliario
junto de empresas € uma tarefa bastante ardua. A informacéo sobre o valor dos ativos e dos
fluxos de caixa a eles associados ndo sdo partilhados de modo algum, por se tratar de
informacdo sigilosa das empresas, o que torna dificil a apreciacdo exacta dos niveis de
rentabilidade dos mesmos. Observa-se que 0s instrumentos de investimento no mercado
imobiliario angolano ainda ndo sdo sofisticados, a propria atividade dos fundos de
investimento imobiliario foi regulamentada ha poucos anos e € pouco difundida.

Os Relatérios Emerging Trends in Real Estate, Europe 2021 e 2022, referem que 0s
ciclos econoémicos do sector imobiliario encontram-se ligados ao sector do crédito e da
economia no seu todo. Logo, o declinio acentuado verificado neste sector nos anos 2020 e
2021 estdo intrinsecamente ligadas ao surgimento da pandemia da COVID 19 em Dezembro
de 2019. Esta pandemia, imp0s regras de isolamento social para conter a propagacéo do virus
que teve um forte impacto nas tendéncias sociais vivenciadas até a data. As medidas
sanitarias criadas para o combate ao virus exigiram grandes mudancas nos paradigmas das
sociedades, paralisando determinados tipos de negdcios e dinamizando outros, criando um
grande desequilibrio das economias em todo o mundo. O encerramento de fronteiras e
viagens, promoveram uma maior permanéncia das popula¢fes em casa, em trabalho online.
Estes factores desmotivaram a necessidade de morar perto dos escritérios, gerando um
sentido contrario no sector, com a tendéncia de procura de habitacdo com espagos maiores
nos arredores das cidades, conferindo ao sector imobiliario residencial uma dindmica
crescente de compra e venda de habitacdo. Mesmo com a desacelera¢do da economia
registada no pico da pandemia, esta tendéncia foi igualmente transversal na Europa e
América. Angola ndo fugiu a regra, os bairros periféricos de Luanda, como sejam Talatona,
Benfica e Camama, com modelos habitacionais modernos e maioritariamente em moradia
foram os que maior procura registaram igualmente nesse periodo®.%!

%  Adaptado do Jornal online Mercado Finance and Economy, novembro 2022
(https://www.economiaemercado.co.a0)

51 Dados recolhidos do Inquérito Trimestral de Avanco e Acompanhamento dos Edificios em Processo de
Construgdo (ITAEPC - INE |l SEMESTRE)
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Na Europa, o sector residencial durante a pandemia provou ser resiliente, e continua na
linha da frente até aos dias de hoje, como sendo uma das necessidades primordiais das
familias e preferencial dos investidores, dado a sua rentabilidade permanente. Vale notar,
que a intervencao do Banco Central Europeu para estabilizar as economias durante o periodo
da crise, nomeadamente, a conservacao e manutencao de taxas de juro baixas, contribuiu
para a resiliéncia que se registou no mercado imobiliario Europeu. Estes estimulos
econdémicos geraram estabilidade no sector. O resultado da alta liquidez das instituicdes
bancérias e juros baixos, estimularam os investimentos com impacto directo no langcamento
de novos projectos, constituindo-se, portanto, a aquisi¢do de imdveis ou fundos imobiliarios
como uma boa opcdo de reserva de rendimento seguro em relacdo a outras modalidades
existentes no mercado.

No caso do mercado imobiliario em Angola os estimulos econdmicos promovidos pelo
Banco Nacional de Angola, como o Aviso 9 referido no capitulo anterior, foi mais tardia, e
a forte resiliéncia sentida pelo sector nos anos em que se vivenciou a Pandemia da COVID
19 na Europa, ndo se verificou com a mesma intensidade em Angola. Ainda assim, as
entrevistas generosamente concedidas pelos intervenientes que actuam no mercado
imobilidrio para este trabalho, referem que o segmento residencial (compra/venda e
arrendamento) manteve-se mais rentavel em relacdo aos segmentos do retalho, logistica,
escritdrios na fase da Pandemia da COVID 19, conforme se atesta na Figura 12.

RESUMO ENTREVISTAS 2022

E Total Activos = Rendibilidade Inadimpléncia B Vacancia

120%
100%
80%
60%
40%

20%

Il

N

0%
Residencial Logistica Escritdrios Retalho

Figura 12 - Resumo entrevistas 2022
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Das entrevistas realizadas, os especialistas dos setores publico e privado referiram que
para o segmento habitacional as yield tem variado entre 5% a 6% para a cidade de Luanda,
com taxas de menor vacancia no setor publico na ordem dos 35% e no setor privado na
ordem dos 40%, em grande medida pelos motivos ja referidos anteriormente.

Dado o risco operacional elevado do arrendamento de imoveis residénciais, em
consequéncia do elevado nimero de desemprego gerado pela crise pandémica em Angola,
este nicho de negaocio regista desconfianga e o abrandamento dos investidores. .Entretanto,
a alta liquidez das instituicdes bancéarias e juros baixos, quer para os Promotores
Imobiliarios ou para o particular (populagdo), decorrente do Aviso 9, comeca-se a
verificar um ligeiro dinamismo nos investimentos do sector, e a consequente retoma da
fomentacao do emprego jovem associado a esta actividade.

A procura por habitacdo nova e a liquidadacdo de dividas contraidas com 0s
senhorios ou derivadas de créditos a habitacdo, comeca a ser gradualmente registada
como pratica corrente no mercado Angolano nos dias de hoje.

4.2 Metodologia Adotada Para a Realizacdo dos Inquéritos>?

Para a execuc¢éo do projecto efectuaram-se pesquisas qualitativas e quantitativas, feitas com
recurso aos inquéritos, a especialistas do sector que integram instituicdes publicas e privadas
Angolanas, tais como: Ministério da Economia, Sonangol Imobiliaria e Propriedades,
Endiama, Fundos de investimento, Mediadores Imobiliarios, entre outros, que se mostraram

disponiveis para participacio neste estudo®3.

a) Tipo de inquérito

Levantamento censitario sobre rentabilidade/rendibilidade de activos
imobiliarios em Angola (Luanda), e os factores de risco associados.

b) Populagéo alvo
Especialistas que actuam no setor imobiliario.

c) Unidade estatistica de observacéo e de analise

52 Baseada na metodologia usada pelo Instituno Nacional de Estatistica (INE) - http/:ine.gov.ao

53 Dado os reduzidos estudos que se realizam sobre o sector em Angola, as empresas contactadas para o estudo
apresentaram sempre reservas em relacdo a cedéncia de informacéo sobre a rentabilidade/rendibilidade dos
seus ativos, o que tornou o estudo uma atividade bastante penosa. Deste modo, foram feitos alguns ajustes
sobre 0s objetivos iniciais por forma a adequar as disponibilidades de informacéo cedida.
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Considera-se, para o0 presente inquérito, unidade estatistica, todos os ativos
imobiliarios, que constituem o portfélio de empresas e que sdo alvo de
rentabilidade/ rendibilidade, bem como os riscos que lhes sdo associados.

d) Técnica de amostragem

A seleccdo da amostra se realizou por amostragem subdividida entre os
especialistas que atuam em empresas publicas e 0s que atuam em empresas
privadas, por forma a comparar a percepcdo da rentabilidade/rendibilidade do
ativo na viséo de cada familia de intervenientes no sector, bem como os factores
de risco associados aos ativos sob sua gestdo ou conhecimento.

e) Cobertura Geografica
O inquérito foi realizado/direccionado apenas para a provincia de Luanda.
f) Periodo de recolha e operacdo de campo

O cronograma de recolha de dados correspondeu aos meses, julho, agosto, para
as entrevistas, e setembro e outubro, para a realizacdo dos inquéritos.

Os resultados obtidos servem de base para to 0 estudo e irdo permitir ter um
melhor conhecimento sobre a rentabilidade/rendibilidade e os factores de risco
do mercado Angolano em relacao ao investimento imobiliario.

g) Estrutura do questionario

O inguérito conta com 14 questdes distribuidas pelas seguintes seccdes: (1)
Rentabilidade no Segmento Residencial (I), Factores de Risco no Segmento
Residencial (I1).

4.3 Rentabilidade no Segmento residencial - Analise aos Inquéritos

As respostas aos questionarios (rentabilidade / rendibilidade) realizados aos especialistas
do sector imobiliario, de acordo com as fichas que se anexam para a devida referéncia, séo
aqui agrupadas para a determinacdo da possibilidade mais apontada por estes e assim
determinar-se a tendéncia do mercado. Conforme atras mencionado, o escopo deste trabalho
restringir-se-a ao estudo da rendibilidade de ativos do segmento residencial localizados na
cidade de Luanda e que constituem ativos de empresas publicas ou privadas com o objectivo
de geracdo de rendas perpétuas.
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Foi possivel obter respostas de 20 especialistas (10 empresas publicas e 10 empresas
privadas), entre eles técnicos e gestores de empresas imobiliarias ou Ministérios, mediadores
imobiliarios, Fundos de Insvestimentos Imobiliarios (FII), conforme tabela abaixo:

Tabela 2 — Listagem dos especialistas inquiridos

Sector Empresas Quantidade (un)

SONIP

Publico Ministério das Finangas
Empresa Diamantifera
Fundo Imobiliario
Construtoras

Privado
Mediadores/Avaliadores

= O NN NN

Académicos

Total 20

Descrevem-se a seguir os dados obtidos das 14 questdes colocadas aos especialistas e 0s
respectivos resultados obtidos:

Questdo 1 - Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua
carteira de investimentos em ativos imobiliarios no segmento de habitagdo?

QUESTAO 1

E Empresas Publicas = Empresas Privadas

70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%
0ab5anos 5a 10 anos 10a 15 anos 15a 20 anos sup. A 20 anos Nao inv. Seg
Resid.

Figura 13 — Resultados da questéo 1
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Os especialistas revelaram que em Angola as empresas do setor publico atuam ha mais
tempo no mercado imobiliario em relacédo as empresas do setor privado.

Questao 2 - Quais das possibilidades apresentadas considera mais atrativa ou relevante
para se investir em ativos imobiliarios, no segmento residencial?

QUESTAO 2

E Empresas Plblicas = Empresas Privadas

60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Beneficiosa  Diversificagdoda  Rendimento Protegdo contra a Outro
longo prazo carteira de constante ao inflagdo
negocios da longo do tempo
empresa

Figura 14 - Resultados da questéo 2

Os especialistas do setor publico indicaram como hipétese mais relevante para o
investimento no setor imobiliario a garantia de uma renda constante ao longo do
tempo. Para os especialistas do setor privado o beneficio a longo prazo constitui o
aspecto mais relevante para este investimento.

Questdo 3 - Considera o investimento no segmento residencial atrativo/rentavel?

QUESTAO 3

E Empresas Publicas & Empresas Privadas

120%
100%
80%
60%
40%
20%

0%
Sim Ndo Outro

Figura 15 - Resultados questdo 3
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Os especialistas de ambos setores consideram rentavel o investimento em ativos no
segmento residencial.

Questdo 4 - Qual a taxa de rendibilidade do investimento imobiliario de rendimento
que considera aceitavel?

QUESTAO 4

B Empresas Publicas & Empresas Privadas

70%

60% =
50%
40%
30%
20%
10%

0% | — 82— | | — B — | |— 8 — |

0-5% 5-10% 10-15% Sup. a 15% Outro

| —]

Figura 16 - Resultados da questéo 4

Os especialistas do setor publico consideram taxas superiores a 15% como atrativas
para o investimento, ao contrario do setor privado que ja considera satisfatorio taxas
de rendibilidade situadas entre 10 a 15%.

Questdo 5 - Indique fatores que afetam a rentabilizacdo/rendibilidade dos ativos
imobiliarios no segmento residencial?

QUESTAO 5

E Empresas Publicas = Empresas Privadas
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

Il

Il

0%
Vacancia Inadimpléncia  Degradagdo do Outro
imovel
Figura 17 - Resultados da questédo 5

Os especialistas de ambos setores indicam como o principal fator que afeta a
rendibilidade dos seus ativos a inadimpléncia.
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Questdo 6 - Indique os motivos que levam a inadimpléncia dos arrendatarios no
segmento residencial, podera ser mais do que uma resposta?

QUESTAO 6

H Empresas Publicas & Empresas Privadas

60%

50%

|

40%

30%

20%

10%

0%

Figura 18 - Resultados da questdo 6
Os especialistas do setor publico apontam o desemprego e a inflagdo como o
principal fator da inadimpléncia dos seus ativos. O setor privado indica a desemprego,
problemas macroecondémicos e inflacdo (variacdo cambial com a forte desvalorizacdo
do kwanza) como a principal causa.

Tabela 3 - Legenda grafico questdo 6

HIPOTESE NUMERO
Desemprego 1
Degradacédo do imovel 2
Problemas Macroecondémicos 3
Inflacdo 4
Problemas Familiares 5
Outro 6
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Questdo 7 - Dado a sua experiéncia no setor, qual das formas de investimento indicadas
no quadro abaixo se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em
ativos imobiliarios no segmento residencial com foco na rentabilizacdo?

QUESTAO 7

E Empresas Publicas = Empresas Privadas

60%
50%
40%
30%
20%
10%

0% e 3 | — B — |

— |

—_—

—_—1

I B — |

Investimento  Participagdo em Sociedades Parceria com Nenhum Outro
direto Fundos imobilidrias  outras empresas
Imobilidrios

Figura 19 - Resultados da questéo 7

Os especialistas do setor privado indicam a participacdo em Fundos Imobiliarios
como a melhor forma de investir no setor imobiliario. Os especialistas do setor publico
indicam o investimento direto ou parcerias com outras empresas como as melhores
opcoes.

Questdo 8 - Qual metodologia para a gestédo dos ativos deveria ser considerada?

QUESTAO 8

= Empresas Plblicas = Empresas Privadas

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

——1

Contratagdo de Equipa propria Equipa Nenhum Outro
servigos externos combinada
(contratagdo

+equipa propria)

Figura 21 - Resultados da questéo 8

Ambos especialistas indicam a contratacdo de equipa combinada (contratacdo +
equipa propria) como a melhor forma para a gestao dos ativos.
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Questdo 9 - Os ativos geridos pelos Fundos Imobiliarios ou Sociedades Gestoras
apresentam maiores rentabilidades, aponte as que entende como principais razoes?

QUESTAO 9

E Empresas Publicas  ® Empresas Privadas
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0% =
2 1 5 3 4 6

Figura 22 - Resultados da questdo 9

Os especialistas do setor privado indicaram a gestdo do ativo por equipa especializada
como o factor de sucesso dos Fundos Imobiliarios. Os especialistas do setor publico
indicam a maior diversificacdo da carteira de ativos o que amortiza os ganhos e perdas
como a melhor opcao.

Tabela 4 - Legenda grafico questdo 9

HIPOTESE NUMERO
Os activos correm menor risco 1
Gestdo do ativo por equipa especializada 2
Possibilidade de fazer investimentos de 3

montantes mais reduzidos

Auséncia de necessidade de criacdo de 4
equipa interna para a gestéo dos ativos

Maior diversificacdo da carteira de ativos o 5
gue amortiza os ganhos e perdas

Outro 6
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Questdo 10 - Qual o horizonte temporal que considera razoavel para um determinado
investimento imobiliario residencial?

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

QUESTAO 10

E Empresas Publicas = Empresas Privadas

—|

5a10anos

Ul

10a 15 anos 15a 20 anos sup. A 20 anos

Figura 23 - Resultados da questéo 10

Os especialistas do setor privado indicaram intervalos de tempo entre0a5e5a 10
anos como preferencial para a obtencao de retorno dos investimentos. Os especialistas
do setor publico consideram o intervalo entre 10 a 15 anos.

Questdo 11 - Considera que nos préximos 5 anos haverd um maior investimento em
imobiliario no segmento residencial?

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

QUESTAO 11

= Empresas Publicas = Empresas Privadas

Figura 24 - Resultados da questéo 11
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Ambos especialistas consideram que havera maior investimento no setor nos
proximos 5 anos.

44 Fatores de Risco no Segmento residencial - Analise aos
Inquéritos

Aqui analisar-se-a as respostas aos inqueritos (Factores de Risco) realizados aos especialistas
do setor imobiliario, de acordo com as fichas que se anexam para a devida referéncia.
Conforme atras mencionado, o escopo deste trabalho restringir-se-a ao estudo dos fatores de
risco de ativos do segmento residencial localizados na cidade de Luanda e que constituem
ativos de empresas publicas ou privadas.

Foi igualmente possivel obter respostas de 20 especialistas (10 afetos ao setor publico e
10 ao setor privado), entre eles técnicos e gestores de empresas imobiliarias ou Ministérios,
mediadores imobiliarios, e Fundos de Insvestimentos Imobiliarios (FII).

Durante a realizacao dos inquéritos, observou-se que os inquiridos apontavam mais
riscos que entendiam pertinentes para cada questdo prevista no inquérito, dado a
experiéncia especifica de cada um no seu setor de atuacdo. Em todo o caso, neste sub-
capitulo serdo apenas analisados o0s riscos que integram o formulario dos inquéritos.
Os riscos sugeridos adicionalmente, serdo adicionados em subcapitulo especifico.

Descrevem-se a seguir os dados obtidos das 3 questdes colocadas aos especialistas e 0s
respectivos resultados obtidos:

Questdo 12 A - Quais 0s pesos que atribui a cada um dos fatores de risco apontados
como de maior impacto no setor do investimento imobiliario — segmento residencial.

a) Etapal- Aquisicdo do Ativo para Alocagéo

QUESTAO 12A

E Empresas Publicas & Empresas Privadas
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Figura 25 - Resultados da questdo 12A
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Ambos especialistas elegem a hipdtese 2 como o principal fator de risco neste
segmento.

Tabela 5 - Legenda grafico questdo 12A

HIPOTESE NUMERO
Alteracfes da legislagdo do setor de 1
arrendamento
Alteracdes macroecondmicas que resultam 2

em retracdo geral da economia, tais como,
pandemia, guerras, entre outros

Risco de liquidez do imovel dada a 3
volatilidade do mercado onde se insere

Risco associado a localizacdo do ativo que 4
se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em funcdo do 5
contexto historico do imovel

Instabilidade na procura de imoveis ao 6
longo do tempo

Dificuldade na emissdo da licenca de 7
utilizacao
Risco associado a definicdo do potencial de 8

rentabilidade/rendibilidade do ativo

Risco associado ao uso do imovel 9
requerendo renovacbes e acbes de
manutencéo regular

Outro 10
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b) Etapa 2 - Preparacéo do Activo para Alocagdo

QUESTAO 12B
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Figura 26 - Resultados da questdo 12B
Ambos especialistas elegeram como sendo fatores de risco mais impactantes do

ativo na etapa 2 os seguintes:

v rendimento liquido operacional inferior as necessidades minimas do ativo
para a amortizagdo dos encargos financeiros.

v" localizagdo do imdvel e salubridade das infraestruturas urbanas

v Variacdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Tabela 6 - Legenda grafico questdo 12B

manutencgéo

HIPOTESE NUMERO
Rendimento liquido operacional inferior as 1
necessidades minimas para a amortizacao
dos encargos financeiros
Localizagdo do imdvel e salubridade das 2
infraestruturas urbanas
Derrapagem do prazo previsto para a 3
alocacdo do imével no mercado
Condicdes de habitabilidade do imovel para 4
ser utilizado e explorado
Variacgdo entre a rentabilidade efectiva e a 5
rentabilidade prevista
Variacdo dos custos de exploracdo e 6
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Inexisténcia (reducdo) de publico alvo. 7
Produto sem liquidez
Estratégia de comercializacdo do produto 8
correta e eficaz
Outro 9
c) Etapa 3 - Exploracéo Estabilizada do Activo
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Figura 27 - Resultados da questdo 12C

Ambos especialistas indicaram o potencial de incumprimento na regularizacdo das
rendas como sendo o fator de risco mais impactante do ativo na etapa de exploracéo

dos ativos.

Tabela 7 - Legenda grafico questdo 12C

HIPOTESE NUMERO
Potencial de incumprimento na 1
regularizagéo das rendas
O arrendatario tende para um perfil de 2

desonestidade e passividade em relacdo a
conservacao do imovel
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Destruicdo e danificacdo do imovel pelo 3
ocupante  durante o periodo de

arrendamento

Dificuldade de despejo do ocupante por 4

incumprimento contratual

Dificuldade de arrendar o imovel no 5
mercado no tempo planeado

Potencial de reducdo do valor da renda 6
durante a ocupagdo

Potencial de reducdo do valor da renda a 7
seguir a desocupacao

Os contratos de arrendamento concretizam- 8
se com as rendas previamente planeadas

Estratégia de comercializagdo como factor 9
determinante nas percentagens de ocupacgéo

/ vacancia

O valor das rendas permite amortizar o 10

capital do empréstimo

O rendimento liquido operacional permite 11
fazer face ao servico da divida

Potencial de ocorréncia de acidentes de 12
grande magnitude que resultem em danos
elevados ao imovel (inundacGes, sismos,
incéndios)

Os custos de manutencdo e exploracdo 13
representam uma percentagem elevada do
resultado operacional do imovel

Os custos de exploragdo e manutencgéo 14
tendem a apresentar volatidade ascendente
consideravel

Recursos humanos com fraca capacidade 15

e/ou competéncias técnicas e comerciais
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limitadas, constituindo um dos maiores
entraves na rentabilizacdo dos imoveis

Potencial de aumento das taxas de imposto 16
para o sector

Potencial de alteracdes na legislacdo para o 17
sector

Ma gestdo generalizada do activo por parte 18

da sociedade gestora

Outro
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5 ANALISE DOS RESULTADOS DOS INQUERITOS

5.1 Generalidades

Observa-se ao longo do estudo que especialistas do setor publico, talvez em decorréncia dos
largos anos de experiéncia e também por possuirem maior poder financeiro para apostar na
formagé&o constante dos seus quadros, apresentam um perfil mais exigente que especialistas
do setor privado, em todo caso, no geral, verifica-se ja uma certa maturidade no que respeita
a esta matéria por parte dos especialistas inquiridos>*.

5.2 Conclusdes ao Inquérito sobre a rentabilidade/rendibilidade

Dos graficos expostos constata-se que Empresas Pablicas, como o Ministério das Financas,
Sonangol Imobiliaria e Propriedades Lda (SONIP) e Endiama, possuem ativos imobiliarios
no setor residencial hd mais de 20 anos, maioritariamente em moradias isoladas ou
apartamentos em edificios coloniais que se encontram arrendados aos seus colaboradores ou
a particulares a precos de mercado bastante residuais, dado o estado de elevada degradacao
destes ativos (na sua maioria) e a auséncia de ac¢des de manutencéo e reabilitacao.

O periodo compreendido entre 10 a 15 anos caracterizou-se por grandes investimentos
publicos com a construcdo de novas centralidades, urbanizac6es e condominios. Estes ativos

5 Verifica-se também, alguma literatura direcionada ao sector do real estate, que aborda mais concretamente
a tematica ligada ao Direito Imobiliario (livros, publicacdes e normativas), muito promovidas pelos juristas.
Da parte mais técnica do sector, nomeadamente, abordagem sobre precos dos imdveis, custos dos materiais,
caracteristicas e caracterizacdo das construcdes, descricdo das técnicas construtivas, recursos humanos no
sector, ndo se verifica ainda com a relevancia que lhe é requerida, havendo apenas pequenas publicagdes de
revistas anuais com informacgdo muito genérica do sector, tais como: estudo imobiliario da SONIP, 2017
(publicado apenas em 2017 sem continuidade, ndo disponivel para o publico em geral, nem nos portais de
comunicagdo genéricos), revistas anuais da ZENKI REAL ESTATE (néo disponivel para o publico em geral,

nem nos portais de comunicagao genéricos), portais imobiliarios, entre outros.

A propria atividade referente a avaliagdo imobiliaria, encontra-se ainda em fase de estabelecimento, atividade
regulada pela Comissdo de Mercados de Capitais. Os Fundos de Investimento Imobiliarios também funcionam
ainda de modo incipiente, Jodo Domingos em publicacdo recente, nas redes de comunicagdo online, referiu
que a CMC deve continuar a proceder com a publicacdo de normas essenciais com vista ao efetivo

funcionamento dos FII para que possam ser efetivamente utilizados como veiculos de investimento imobiliario.
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imobilidrios arrendados igualmente aos seus funcionarios continuam a gerar receitas
generosas e atrativas a estes. Nesta década, verificou-se igualmente o surgimento de um
grande investimento de empresas privadas no sector residencial, dado a elevada
rentabilidade que se gerava, assim, varias torres habitacionais e condominios foram erguidos
com o propdsito de gerar rendas ao longo do tempo.

Contudo, a crise econdmica e financeira que se vem registando no mercado nacional e a
baixa do preco do barril de petroleo (2014 a 2021), que serve de ancora para a dinamizagdo
da economia, afectou gravemente as empresas estrangeiras e nacionais que detinham o maior
numero de trabalhadores expatriados, que assim regressaram as suas zonas de origem em
decorréncia da escassez de trabalho, o que fez aumentar a oferta de imodveis nesse segmento
no mercado, dado que estes trabalhadores sdo os que alimentam maioritariamente o mercado
do arrendamento de classe média a alta.

Actualmente (0 a 5 anos), as empresas publicas reduziram significativamente o
investimento no desenvolvimento de novos centros urbanos e condominios, derivado da
conjuntura econémica que se caracteriza pelo abrandamento generalizado da economia, ja
referida nos capitulos anteriores. Em todo caso, a retoma da actividae econémica dos
mercados, a subida galopante do preco do petrdleo, grande parte em decorréncia da guerra
da Rassia e Ucrania, bem como as novas instrucdes do BNA em relacdo ao sistema
financeiro (Aviso 9) comecam a motivar o relancamento do desenvolvimento de novos
projectos habitacionais por parte destas empresas ou instituigdes®.

Fruto das novas dinamicas do mercado, a Sonangol procedeu a revisao da sua politica de
apoio habitacional, em que no passado consistia na construcdo directa de habitacdo para
venda uUnica e exclusiva aos seus colaboradores, e hoje para apoiar o estado na
descentralizacdo da economia bem como aumentar o nimero de construtores no mercado,
apenas atribui um valor, tomado como comparticipacdo financeira que varia em funcéo dos
anos de casa, para o colaborador poder adiquirir habitacdo no mercado por sua livre vontade.
A implementacdo desta medida impde uma maior procura de habitacdo no mercado
resultando numa ligeira subida dos precos praticados das habitacdes quando comparadas aos
precos praticados no més de novembro de 2021.

Por outro lado, o estudo confirma de que apesar de as instituicdes publicas possuirem
ativos residenciais ha muito mais tempo que as empresas privadas, a dificuldade na gestédo
destes ativos associada as politicas sociais de que se regem, tornam a rendibilidade dos
ativos pouco expressiva, ao passo que as empresas privadas dada a sua melhor eficiéncia de

%5 0 ultimo trimestre de 2022 tem-se revelado bastante animador para o setor do imobiliario fruto dos niveis
de procura de habitacdo terem aumento significativamente, em virtude das politicas habitacionais ja aqui
referidas (Fonte: http://expansao.co.ao).
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gestdo integral conseguem rendibilidades bastante mais atractivas neste segmento, mesmo
considerando ja a inadimpléncia e os factores de vacancia.

Das entrevistas realizadas os especialistas referiram que para o segmento habitacional as
‘yields’ tém variado entre 5% a 9% para a cidade de Luanda. Foi referido igualmente que o0s
apartamentos novos construidos no centro da cidade sdo 0s que registaram maior vacancia
nos anos 2018 a 2021 atingindo taxas na ordem dos 40%, em grande medida pelos motivos
ja referidos anteriormente. Os Fundos de Investimento sd@o os que apresentam melhores
rendimentos e menores taxas de vacancia dado a eficiéncia que integra o seu modelo de
gestao.

Os arrendatarios dos ativos detidos por empresas publicas apresentam um perfil de risco
muito mais elevado em relacdo as empresas privadas, dado que o0s seus activos sao
maioritariamente de cariz social, e as familias que nelas habitam sdo muito mais propensas
e vulneraveis a instabilidade macroeconomica, que culmina de modo geral no desemprego
dessa populacdo, deixando assim de honrar com 0s seus compromissos legais. As empresas
privadas apresentam maior prudéncia na selecdo dos inquilinos, e a avaliacdo do perfil de
risco é feita com muito mais cuidado e detalhe, antecipando os problemas e dificuldades a
que poderiam estar sujeitos os futuros arrendatarios.

Assim, apurou-se que os ativos que integram a lista de empresas publicas tém mais
dificuldade em cobrar as rendas, principalmente pela reducdo do poder financeiro das
familias que se degradou acentuadamente desde a pandemia da COVID 19, o que gerou um
namero consideravel de desemprego e/ou diminuicdo de rendimentos. Por seu turno a
vacancia nestas instituicdes estatais ndo se verifica na generalidade, a ndo ser que o imdével
esteja completamente degradado e que compromete as condicdes integrais de habitabilidade.
No sector privado verifica-se 0 oposto com a inadimpléncia bastante reduzida e a vacancia
dos imAveis a rondarem valores aproximados a 40%.

O estudo permitiu observar que as empresas publicas preferem realizar investimentos de
modo individual ou através de parcerias publicas e privadas. No entanto as empresas
privadas, sobretudo as instituicdes bancarias, optam por manter 0s seus activos financeiros
em Participages ou em FlI e Sociedades Gestoras®®.

As empresas privadas tém como preferéncia a gestdo dos seus ativos por empresas
especializadas, garantindo deste modo a eficiéncia e rentabilidade dos ativos. As empresas
pUblicas que constituiram base para o presente estudo possuem 0s seus ativos sob gestdo de
equipa propria, dado que grande parte dos seus ativos sdo direccionados para publicos alvo

% Esta afirmacéo foi retratada como pratica corrente das instituicdes publicas onde algum dos especialistas
inquiridos atuam, apesar de, no foro particular os mesmos especialistas referirem que a associacdo em Fundos
de Investimento Imobiliarios se afigura a solu¢édo mais adequada.
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especificos, onde normalmente se incluem os préprios colaboradores entre outros poucos
grupos que possuem algum relacionamento com a propria instituicdo ou outro 6rgao do
estado.

Foi possivel observar também que os especialistas que integram as empresas publicas,
ndo demonstraram grande preocupacao em relacéo aos prazos para recebimento dos capitais
investidos. Muitos dos ativos habitacionais geridos pelo Fundo de Habitacdo do Ministério
das Financas, recentemente constituido para o efeito foram alienados no regime de renda
resulGvel para um horizonte temporal superior a 15 anos. A propria Sonangol comercializava
no passado as suas habitacdes em regime de renda resollvel com prazo igualmente superior
a 10 anos. Entretanto, os investidores privados com foco na rentabilizacdo dos seus ativos,
consideram atrativos apenas investimentos que produzam retornos em intervalos de tempo
reduzidos, entre 5 a 10 anos.

Conclui-se que, dado os incentivos que se verificam no sector financeiro e a retoma das
actividades econémicas em concomitancia com a subida do preco do petréleo, e o deficit
elevado em termos de necessidades habitacionais da populacdo em Luanda, leva 0s
especialistas do sector publico e privado a acreditarem que nos préximos anos havera um
continuado investimento no sector, mais propriamente no segmento habitacional. Esta é uma
melhoria, que felizmente ja se verifica hoje na rentabilidade esperada dos ativos, a atingirem

‘yields’ no intervalo de 8 a 12%.

5.3 Conclusdes ao Inquérito sobre Fatores de Risco

Da leitura dos graficos resultantes dos inquéritos realizados aos especialistas do setor que
constituem empresas publicas e privadas, foi preferivel segmentar a analise dos resultados
referentes aos fatores de risco igualmente em trés etapas distintas, nomeadamente: a Etapa
1, inicial, referente a intencdo de investir que passa pela aquisicdo do ativo para
alocacdo, a Etapa 2, que consiste na preparacdo do ativo para alocacéo, e a Etapa 3,
gue consiste na exploracéo estabilizada do ativo.

Ja foi referido que durante a realizagdo dos inqueéritos, observou-se que 0S
inquiridos apontavam mais riscos que entendiam pertinentes para cada questdo
prevista no inquérito, dado a experiéncia especifica de cada um no seu setor de atuacao.
Os riscos sugeridos, serdo adicionados num subponto mais adiante denominado de

‘Factores de Estrangulamento do Mercado Imobiliario por Organismo PuUblico de
Afectacdo’.
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Na Etapa 1 os especialistas elegeram quatro principais factores de risco que mais
impactam no investimento imobiliario residencial nacional, e que devem ser criteriosamente
analisados e avaliados pelo investidor, para evitar a auséncia de retorno e a perda gradual do
capital investido, enunciam-se:

1.
2.

O risco de liquidez do activo dada a volatilidade do mercado onde se insere;

AlteracGes macroeconomicas que resultam em retragdo geral da economia,
tais como, pandemia, guerras, entre outros;

Risco associado a localizacé@o do activo que se pretende adquirir;

Valor de renda estagnado em funcéo do contexto histérico do imdvel.

Na Etapa 2 foram indicados os seguintes fatores de risco:

1.
2.

Inexisténcia (reducéo) de publico alvo. Produto sem liquidez;

Rendimento liquido operacional inferior as necessidades minimas para a
amortizacdo dos encargos financeiros;

Condicdes de habitabilidade do imovel para ser utilizado e explorado;

Localizacdo do imdvel e salubridade das infraestruturas urbanas na zona.

Na Etapa 3 de exploracdo estabilizada, em que o ativo ja se encontra ocupado, oS
especialistas elegeram seis (6) fatores de risco a acautelar para o sucesso do investimento,

enunciam-se:

1.
2.

Potencial de incumprimento na regularizacdo das rendas;

O arrendatario tende para um perfil de desonestidade e passividade em
relacdo a conservacgao do imovel;

Destruicdo e danificacdo do imovel pelo ocupante durante o periodo de
arrendamento;

Dificuldade de despejo do ocupante por incumprimento contratual;
O valor das rendas ndo permitirem amortizar o capital do empréstimo;

O rendimento liquido operacional insuficiente para fazer face ao servigo da
divida.

51



Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo Sobre a Rentabilidade e Fatores de Risco

5.3.1 Sugestao Inquiridos - Fatores de Estrangulamento do Mercado
Imobiliario Angolano por Instituicdo Publica de Afetacdo”’

a) Deficiéncias/dificuldades observadas no Governo Provincial de Luanda
relativamente a concessao do Direito de Superficie

v Demasiada lentiddo na emissao dos titulos de direito de superficie;

v Orientac0Oes erradas sobre a documentacdo necessaria para a solicitacdo
em conformidade;

v' Demasiadas burocracias que constituem obstaculos a celeridade dos
processos de constituicdo de propriedade horizontal;

v Custo de emolumentos demasiado elevado.
b) Deficiéncias/dificuldades observadas no Ministério da Justica

v" Reduzidas Conservatorias do Registo Predial, bem como, reduzidos
recursos humanos afetos as necessidades;

Elevado custo para a constituicdo de escritura pablica;

Inexisténcia de diplomas legais que solucionem o incumprimento do
crédito habitacional de forma célere;

v Informatizacdo das acc¢des juridicas.

c) Deficiéncias/dificuldades observadas no Ministério das Obras Publicas e
Ordenamento do Territorio

v Inexisténcia de normas de gestdo de riscos dos promotores imobiliarios;

v' Auséncia de uniformizacdo dos precos praticados pelo estado na
alienacdo de terrenos rusticos e urbanos;

v Precos demasiado elevados dos terrenos urbanos para a construcdo de
habitacdo social.

d) Deficiéncias/dificuldades observadas no Ministério das Finangas
v" Necessidade de mais medidas de bonificagdo de juros no setor
imobiliario;
v Inexisténcia de uma entidade bancaria especifica que concentre esforgos
para a dinamizag&o do crédito direcionado a habitacdo social.

" Henry Marques, Ricardo, Revista de Direito Imobiliario, Brasil 1992, refere que a precisdo do registo
imobiliario no mundo dos negdcios é fundamental, para que os aspetos de seguranca e confiabilidade juridica
eliminem sentimentos de fraude, prejuizos, decepcdes e danos irreparaveis aqueles que deles se valham.
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6 PROPOSTA DE MATRIZ DE RISCO ESPECIFICO PARA O
MERCADO ANGOLANO, RESULTANTE DO ESTUDO DE
MERCADO EFETUADO (ENTREVISTAS/INQUERITOS)

Numa situacdo de desenvolvimento de um projecto imobiliario, Gomes 2018, defende que
0 risco configura-se mais elevado na fase inicial do processo, antes ou depois da aquisi¢éao
do terreno e reduzindo com a estabilizacdo da construgéo. Entretanto emergem outros
riscos ligados com o sucesso da comercializagdo. Para um cenério de aquisicdo de imovel
ja construido, em que se pretende o retorno através da rendibilidade no tempo, depreende-se
do estudo efetuado que o risco se configura mais elevado no inicio, contudo permanece
constante na fase de ocupacédo pelas razdes que se apresentam na proposta de Matriz de
Fatores de Risco para o Investimento em Imobiliario no Segmento Residencial do Mercado
Nacional Angolano no que tange a Rendibilidade do Ativo.

A Matriz®® proposta resulta da associacéo de todos os riscos apontados pelos inquiridos
nos formulérios disponibilizados (anexo 06), bem como, dos riscos observados nas sessdes
de entrevistas realizadas a gestores publicos e privados. Foram também inseridos os fatores
de estrangulamento que reiteradas vezes foram mencionados pelos especialistas, como 0s
verdadeiros obstaculos dentro de cada uma das instituicdes publicas de tutela, e que
condicionam o desenvolvimento do setor imobiliario.

Essa Matriz de risco resultante, possibilitara ao investidor definir e proceder com o
calculo do prémio de risco que esté associado ao ativo em que pretende investir. E importante
sublinhar que os riscos que constardo da Matriz proposta, ndo tém que obrigatoriamente ser
todos considerados em determinado ativo, devem sim ser seleccionados mediante as
particularidades de cada um. Poderdo também surgir novos riscos que na conjuntura atual
ndo tem expressao relevante. Assim, a proposta de riscos ora indicada deve ser considerada
apenas como indicativa para apreciacdo expedita do contexto do mercado.

A pontuacdo a atribuir a cada Etapa do processo, deverd ser contabilizada de modo
integral, podendo variar de 1 a 50 quando os riscos enunciados séo plausiveis de ocorrer, e
recebendo a pontuacdo 0 nas situa¢des em que 0s riscos ndo se justificam. Vale lembrar que
a presente Matriz apenas é especifica para as caracteristicas do mercado Angolano, nao

58 Gomes, Jodo 2018, em Uma Vis&o sobre o Imobiliario, lanca o desafio para que os cientistas do setor possam
desenvolver modelos matematicos sofisticados que estimem as probabilidades de ocorréncia para quaisquer
imdveis ou perfis de risco. — Enquanto isto ndo acontece, o melhor serd ainda adoptar a analise das
probabilidades de ocorréncia, de modo casuistico para cada imével em particular em que se pretenda investir.

53



Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo Sobre a Rentabilidade e Fatores de Risco

devendo ser transportada para outros mercados sem a prévia analise minuciosa das condic¢des
especificas desse mercado.

ETAPA 1 - Aquisicdo de Ativo para Alocacao

Riscos resultantes do inquérito (considerados mais relevantes para o propdésito)

Fatores de estrangulamento sugeridos pelos inquiridos

Riscos com possibilidade de ocorréncia em funcdo das conclusées observadas do estudo

Possibilidades de Ocorréncia Acgdes para Mitigar as Aplicéavel Total de
Possibilidades de Ocorréncia . Pontos
Sim Pontos
1. Alteragdes macroeconomicas que | Analisar todas as variaveis

resultam em retracdo geral da | macroeconémicas que possam
economia, tais como, pandemia, | indiciar alteracGes de
guerras, entre outros comportamento da economia e
que possam pOr em causa O

retorno do investimento

2. Alteragdes da legislagdo do | Garantir periodos de contratos de
sector de arrendamento arrendamento  longos  para
prevenir mudangas na legislacéo.
Manter-se atento as novas
legislagbes promulgadas nos

diérios governamentais.

3. Risco de Liquidez do imdvel | Revisdo periddica do estudo de
dada a volatilidade do mercado | mercado e de marketing da zona

onde se insere onde o ativo se insere

4. Risco associado a localizagdo | Verificar se o imével ndo esta
do activo que se pretende | inserido em zona préxima a
adquirir bairros sociais de elevado registo
criminal que possa comprometer

a viabilidade da ocupacéo

5. Valor de renda estagnado em | Verificar historico do imovel
funcdo do contexto histérico | junto do GPL antes da sua

do imovel aquisicao
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Possibilidades de Ocorréncia

Accles para Mitigar as

Possibilidades de Ocorréncia

Aplicavel

Sim Pontos

Total de

Pontos

Instabilidade na procura de

imdveis ao longo do tempo

Manter relacdo estreita com
investidores, os mediadores e o

mercado no geral

Risco associado ao uso do
imével requerendo renovacgoes
e accles de manutencdo

regular

Manter  proximidade  com
equipas de manutencdo para
accOes rapidas de correcdo ou

reparacGes urgentes

Risco associado a definigdo do
potencial de rentabilidade do

activo

Efetuar estudo de viabilidade do
projecto detalhado, identificar os
riscos inerentes a cada fase do
processo, € estimar com
prudéncia o prémio de risco e o
retorno esperado no Plano de

Negoécio

Dificuldade na emissdo da

licenca de utilizagdo

Verificar junto do GPL as
necessidades documentais para a
cedéncia da licenga, sempre no
menor intervalo de tempo

possivel

10.

O valor de venda ou
arrendamento permite um bom

retorno do investimento

Efetuar estudo de viabilidade do
projecto detalhado, identificar os
riscos inerentes a cada fase do
processo, € estimar com
prudéncia o Prémio de risco e 0
retorno esperado no Plano de
Negdécio (inclui andlise

economica-financeira)

11

OrientacBGes erradas sobre a
documentacdo necessaria para
a solicitacdo em conformidade,
criando transtornos nos prazos
pré-estabelecidos para geracao

de receitas do ativo

Exercer pressdo junto do GPL
para que lhe seja transmitida a
informacdo com a prudéncia que

Ihe é exigida
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Possibilidades de Ocorréncia

Accles para Mitigar as

Possibilidades de Ocorréncia

Aplicavel

Sim

Pontos

Total de

Pontos

12 Custo de emolumentos
demasiado elevado podendo

inviabilizar o investimento

Efetuar estudo de viabilidade do
projecto detalhado, identificar
correctamente 0s custos dos
emolumentos e taxas junto do
GPL

13 Elevado custo para a
constituicio ~ de  escritura

publica

Efetuar estudo de viabilidade do
projecto detalhado, identificar
correctamente o0s custos dos
emolumentos e taxas junto do

Ministério da Justica

14 Reduzidas Conservatérias do
Registo Predial, bem como,
reduzidos recursos humanos

afetos as necessidades

Identificar Conservatérias que
possuam as minimas condicGes
técnicas e humanas mais
eficientes para evitar a demora
do processo e ndo inviabilizar o

investimento

Totais
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ETAPA 2 - Preparacéo do Activo para Alocacéo

Riscos resultantes do inquérito (considerados mais relevantes para o propésito)

Fatores de estrangulamento sugeridos pelos inquiridos

Riscos com possibilidade de ocorréncia em funcdo das conclusées observadas do estudo

Possibilidades de Ocorréncia Acgdes para Mitigar as Aplicéavel Total de
Possibilidades de Ocorréncia . Pontos
Sim Pontos
1. Condigbes de habitabilidade | Realizar vistorias técnicas para

do imovel para ser utilizado e | garantir qualidade expectavel do

explorado imovel

2. Localizacdo do imdvel e | Verificar se ndo ha restricoes de

salubridade das infraestruturas | fornecimento de agua e energia a

urbanas zona em funcéo da localizacéo
3. Variagdo dos custos de | Garantir que durante o exercicio
exploragdo e manutencdo de determinado contrato de

manutencdo as condi¢cbes com
gestdo e equipa de manutencdo

sejam mais ou menos constantes

4. Derrapagem do prazo previsto | Revisdo periddica do
para a aloca¢do do imdvel no | cronograma e planeamento dos

mercado projectos

5. Variagdo entre a rentabilidade | Revisdo periddica do estudo de
efectiva e a rentabilidade | mercado e de marketing da zona

prevista onde o ativo se insere

6. Estratégia de comercializagdo

do produto correta e eficaz

7. Inexisténcia  (reducdo) de | Revisdo periddica do estudo de

publico alvo. Produto sem | mercado e de marketing da zona

liquidez onde o ativo se insere
8. Rendimento liquido | Efetuar estudo de viabilidade do
operacional inferior as | projecto detalhado, identificar os

necessidades minimas para a | riscos inerentes a cada fase do

[processo, e estimar com
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Possibilidades de Ocorréncia Accles para Mitigar as Aplicavel Total de

Possibilidades de Ocorréncia . Pontos
Sim Pontos

amortizacdo dos encargos | prudéncia o prémio de risco e 0
financeiros retorno esperado no Plano de
Negdcio (inclui analise

econémica-financeira)

9 OrientacGes erradas sobre a | Exercer pressdo junto do GPL
documentacdo necesséria para | para que lhe seja transmitida a
a solicitacdo em conformidade, | informacdo com a prudéncia que
criando transtornos nos prazos | lhe é exigida

pré-estabelecidos para geracdo

de receitas do ativo

10 | Custo de emolumentos | Efetuar estudo de viabilidade do
demasiado elevado podendo | projecto detalhado, identificar os
inviabilizar o investimento correctamente 0s custos dos
emolumentos e taxas junto do
GPL

11 Elevado custo para a | Efetuar estudo de viabilidade do
constituicio  de  escritura | projecto detalhado, identificar
publica correctamente os custos dos
emulumentos e taxas junto do

Ministério da Justica

Totais
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ETAPA 3 - Exploracgdo Estabilizada do Ativo

Riscos resultantes do inquérito (considerados mais relevantes para o propdésito)

Fatores de estrangulamento sugeridos pelos inquiridos

Riscos com possibilidade de ocorréncia em funcdo das conclusées observadas do estudo

Possibilidades de Ocorréncia

Acgdes para Mitigar as

Possibilidades de Ocorréncia

Aplicéavel

Sim

Pontos

Total de

Pontos

O arrendatario tende para um
perfil de desonestidade e
passividade em relacdo a

conservacao do imovel

Verificar o cadastro do cliente
para salvaguardar aspectos no
contrato como caugdes e outras
condicbes para suportar as
despesas que possam ocorrer

durante a ocupacéo do ativo

Potencial de incumprimento na

regularizagdo das rendas

Salvaguardar ~ aspectos  no
contrato como caugdes e outras
condicbes para suportar as
despesas que possam ocorrer
derivadas do  incuprimento

contratual

Destruicdo e danificagcdo do
imdvel pelo ocupante durante o

periodo de arrendamento

Salvaguardar  aspectos  no
contrato como caugdes e outras
condicbes para suportar as
despesas que possam ocorrer

derivadas de mau uso do imével

Dificuldade de despejo do
ocupante por incumprimento

contratual

Verificar o cadastro do cliente
para salvaguardar aspectos no
contrato como caugdes e outras
condicBes para eventuais casos

de despejos antecipados

Dificuldade de arrendar o
imével no mercado no tempo

planeado

Ponderar para um conceito de
negécio menos volatil ou mais

seguro
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Possibilidades de Ocorréncia

Accles para Mitigar as

Possibilidades de Ocorréncia

Aplicavel

Sim

Pontos

Total de

Pontos

6. Potencial de reducdo do valor

da renda durante a ocupacéo

Revisdo periddica do estudo de
mercado e de marketing, manter
0 imdvel com boas condicées de
habitabilidade

7. Potencial de reducdo do valor

da renda a seguir a

Revisdo periddica do estudo de

mercado e de marketing,

desocupacéo implementar pequenas obras de
pintura e renovacdo simplificada

do imdvel
8. Os contratos de arrendamento | Realizar um estudo de mercado

concretizam-se com as rendas

previamente planeadas

completo, para a definicdo dos
precos, de modo a garantir que
ao longo da vida do contrato ndo
haja  variagdes do valor

contratual

9. Estratégia de comercializacdo
como factor determinante nas
percentagens de ocupacao/

vacancia

Actualizacdo  periédica da
estratégia de marketing
acompanhando as tendéncias de

mercado

10. | O valor das rendas nao
permitirem amortizar o capital

do empréstimo

11. | O rendimento liquido
operacional ndo permitir fazer

face ao servico da divida

Rever com a banca a
possibilidade de ocorréncia de
prolongamento da amortizagdo

da divida

12. | Potencial de ocorréncia de
acidentes de grande magnitude

que resultem em danos

elevados ao imdvel
(inundagoes, sSismos,
incéndios)

Verificar a possibilidade de

realizacdo de seguro multirisco
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Possibilidades de Ocorréncia

Accles para Mitigar as

Possibilidades de Ocorréncia

Aplicavel

Sim

Pontos

Total de

Pontos

13. | Os custos de manutencdo e
exploragdo representam uma
percentagem  elevada do
resultado  operacional do

imadvel

14. | Os custo de exploracdo e
manutenc¢do tendem a
apresentar volatidade

ascendente consideravel

Prever uma politica com mais
provisbes do que as usuais

(manutencdo)

15. | Recursos humanos com fraca
capacidade/competéncias

técnicas e comerciais
limitadas, constituindo um dos
maiores entraves na

rentabilizacdo dos iméveis

Avaliar o curriculo dos recursos
a contratar e conceder formacoes
profissionais para aquisicdo de

habilidades necessarias

16. | Potencial de aumento das taxas

de imposto para o sector

Definir perfil do cliente com o

marketing e comerciais

17. | Potencial de alteragcbes na

legislacéo para o sector

Manter-se atento as novas
legislagbes promulgadas nos

diarios governamentais

18. | M& gestdo generalizada do
activo por parte da sociedade

gestora

Dar formagdo as equipas ou de
modo radical trocar a totalidade

da equipa de gestdo

Totais
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6.1 Calculo do Prémio de Risco Especifico para o Mercado
Angolano (Demonstrativo)

Para o célculo do Prémio de Risco Especifico pode ser utilizada a folha de calculo conforme
referenciado em Gomes (2018), e que foi abordada durante a unidade curricular de
Montagem de Projectos de Investimento que decorreu no segundo ano do presente mestrado.
Para cada possibilidade de ocorréncia o utilizador deve adoptar de modo ponderado uma
pontuacdo no intervalo de 1 a 50. Sendo 1 para os riscos com menor probabilidade de
ocorréncia e 50 para os de maior probabilidade de ocorréncia. No final a folha de calculo
indica o valor final do Prémio de Risco Especifico associado a cada Etapa do processo do
ativo.

De modo geral os valores para prémio de risco especifico poderdo estar enquadrados
conforme se apresenta no quadro abaixo:

Tabela 8 — Intervalos do prémio de risco especifico para as etapas 1 a 3

Estimativa de Prémio de Risco Especifico para as Diversas Etapas do Projecto
Etapas Prémio de Risco Especifico

1 4% a 9%

2 2% a 6%

3 1% a 3%

As Possibilidades de Ocorréncia dos riscos apontados nas matrizes anteriores séo
especificas para as caracteristicas particulares do mercado Angolano, mais propriamente na
Provincia de Luanda. Pelo que ndo se aconselha o seu uso directo em outros mercados sem
antes prover de uma analise rigorosa desse mercado.
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7 CASO DE ESTUDO - RENDIBILIDADE DO EDIFICIO
MONUMENTAL

EDIFICIO

MONUMENTAL

RUA MAJOR KANHANGULO
PROVINCIA DE LUANDA

Figura 28 - Edificio monumental, caso de estudo
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7.1 Caracterizacao do Imovel

O caso de estudo foi efetuado a um ativo denominado Edificio Monumental, construido no
ano de 2000 com o objetivo de albergar técnicos expatriados trabalhadores de petroliferas
que possuem escritorios nas redondezas. Esta localizado na Rua Major Kanhangulo, na baixa
da cidade de Luanda, numa area de caracter predominantemente habitacional, de comércio
e escritdrios, composta por um misto de edificios antigos e construgdes recentes e com
infraestruturas urbanas em bom estado de conservacao.

O Edificio comporta 13 pisos com a seguinte distribuicdo espacial:
» 12 pisos acima do solo

Pisos 0 — Comercio

Pisos 1, 2 e 3 - Escritdrios

Pisos 4 a 11 - Habitacdo

» 1 piso abaixo do solo (cave).

Figura 29 - Edificio e envolvente

O edificio apresenta um estado de conservagdo razoavel, em que alguns pisos necessitam
de obras reabilitagdo de pavimentos, renovacdo de cozinhas e instalacGes sanitérias. S&o
também ainda necessarias outras pequenas obras de actualizacdo, tais como, pinturas,
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afinacdo de portas e janelas. As restantes partes do edificio apesar de usadas encontram-se
em bom estado de conservacao.

Né&o foi cedida a planta tipo dos apartamentos, nem dos escritorios. Foi cedida apenas a

planta do piso 0, conforme imagem abaixo ilustrada:
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Figura 30 - Edificio Monumental Planta Piso O
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O edificio compreende a seguinte distribui¢do por pisos:

Tabela 9 - Distribuicao funcional do imével

N. Apartamentos/ Area Descricdo Geral
Tipologia (m2)
PISO (-1) Cave Capacidade para 27 viaturas, 2 reservatorios de
1.368,51 agua (50 e 80 mil litros), 2 grupos geradores 800
kVA e 1 PT 1000 kVA.
PISO 0 5 Espagos comerciais 1.459,23 Inclui respectivas instalacdes sanitéarias
PISO 1 Fracces de escritorios 1.459,23 Inclui respectivas instalacdes sanitéarias
PISO 2 Fracces de escritorios 1.459,23 Inclui respectivas instalacdes sanitéarias
PISO 3 Fracces de escritorios 1.459,23 Inclui respectivas instalacdes sanitéarias
PISO 4 2Fracges T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 5 2Fracgbes T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 6 2Fracges T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 7 2Fracgbes T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 8 2Fracgbes T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 9 2Fracges T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 10 2Fracgbes T1
2Fraccles T2
2Fraccles T3 645,33
PISO 11 2Fraccles T2 As fracgbes de tipologia T3 apresentam uma
2Fraccles T3 645,33 varanda. Sendo as Unicas com estas caracteristicas
no edificio.
TOTAL 13.573,52

7.2 Pressupostos do Plano de Negocio

O foco do estudo sera o de verificar a rendibilidade do ativo bem como a sua viabilidade
econdmica, num horizonte temporal em harmonia com as indicagcdes recolhidas nos
inquéritos, que se compreende entre 10 a 15 anos, para um investimento com recurso a
capitais proprios.

Os valores unitarios de arrendamento considerados no presente estudo para as fragcdes do
ativo foram obtidas pelo Método Comparativo do Mercado, conforme se indica no anexo
01:
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Cave: 27 lugares de estacionamento, 100 usd/lug/més
Piso 0: comércio, 18 usd/m2/més
Pisos 1,2,3: escritorio, 25 usd/m2/més

Pisos 4,5,6,7,8,9,10,11: habitacdo, 12 usd/m2/més

De modo genérico os custos considerados no estudo foram:

v

v

AN NN

Custos de aquisi¢do do imovel;
Imposto de transmissao onerosa de bens (2%), e outros custos associados;

Custos de reabilitacdo do imovel, aprox 1.000.000,00 USD, (tempo previsto para
os trabalhos: 2 a 3 meses):

Custos de manutencdo periddica;
Custos com a gestdo imavel;
Outros custos nao reembolsaveis (energia eléctrica, agua,...)

Imposto Predial Urbano, IPU (25% * 60% * Rendas =15% * Rendas), referente
a imoveis em regime de arrendamento;

Imposto sobre os rendimentos, Imposto Industrial (25%)

7.3 Descricao da Metodologia Usada

Habitualmente a taxa de rendibilidade é estimada com recurso a fomulacdo CAPM — Capital Asset
Price Model, (Gomes, 2018)%°:

Rcarteira = Rsem risco liquida + B * ( Resperada do mercado ~ Rsem risco liquida )

Em que,

Rearteira — taxa de rendibilidade da carteira

Rsem risco liquida — Melhor taxa de rendibilidade sem risco liquida

Resperada do mercado — taxa de rendibilidade esperada no mercado

Resperada do mercado = Rsem risco liquida — Prémio de risco de mercado

B — coeficiente que mede a sensibilidade de um titulo de um sector econémico em relagdo a

variacdes no mercado.

%9 Considerou-se um ativo isolado.
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A expressdo acima € tida em consideracdo numa situacdo média do mercado em que 0 activo se
integra.

No caso de um investimento exploracdo imobiliaria, entende-se ser necessario considerar riscos
especificos inerentes a prépria natureza do investimento, e aos métodos e procedimentos associados
em cada fase da sua implementacdo, pelo que a formulacdo adoptada para avaliacdo do custo do
capital préprio é elaborada com base na acima exposta e permite a incorpora¢do de taxas que
expressam estas incertezas inerentes ou especificas ao proprio negécio. Resultando assim na seguinte
expressao (Gomes, 2018):

Tactualizagio = Rsem risco liquida + p * Prémio de risco do mercado + Prémio de risco especifico
Em que:
Rsem risco |iquida: 5,90% * (1 - 10%) = 5,30%

Esta taxa de rendibilidade liquida sera obtida com base na melhor taxa bruta de remuneracéo do
capital (obtida das obrigacGes do tesouro em moeda estrangeira com maturidade de 5 anos igual a
5,90% (anexo 02) e deduzida da taxa de imposto sobre capitais que em Angola é igual a 10%.

p: 0,61

Para o valor de B nao alavancado foram consultadas as tabelas globais de Damodaran (anexo 03)
para o sector de real estate (general / diversified) onde se registou:

- Unlevered Beta: 0,56
- Unlevered beta corrected for cash: 0,61

Nas proprias tabelas de Damodaran em anexo verificou-se a existéncia de uma anotacéo
indicando que para o caso de um negocio em especifico, deve ser adoptado o valor do ‘Unlevered

beta corrected for cash’, pelo que neste caso se considerou B igual a 0,61.

Prémio de risco do mercado: 10,67%

Este valor foi também obtido das tabelas de Damodaran (anexo 04) actualizadas a 5 de Janeiro
de 2022, onde se regista que para Angola o prémio de risco do mercado é de 10,67%.

Prémio de risco especifico

Nas fases iniciais de um investimento o risco especifico naturalmente assume o valor maximo, e
depois vai diminuindo consoante vao sendo ultrapassadas as diversas etapas do projecto.

Nos quadros seguintes apresentam-se de modo resumido os resultados obtidos para o Prémio de
risco especifico de acordo com cada uma das Etapas do investimento:
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Etapa 1: Aquisicdo de Ativo para Alocagéao

Possibilidades de Ocorréncias Accdes para Mitigar as Possibilidades de Ocorréncia Aplicawel | Total de
Sim|Pontos | Pontos
. |Alteragdes macroeconémicas que resultamemretracdo |Analisar todas as variavéis macroeconomicas que possam indiciar X 50 50
geral da economia, tais como, pandemia, guerras, entre |alteragdes de comportamento da economia que possam pdr emcausa o
outros retorno do investimento
. |AlteracBes da legislacéo do sector de arrendamento Garantir periodos de contratos de arrendamentos longos para prevenir X 20 20
mudancas na legislagdo. Manter-se atento as novas legislagcdes
promulgadas nos diarios governamentais.
. |Risco de Liquidez do imével dado a volatilidade do Revis&o periédica do estudo de mercado e de marketing da zona onde o X 30 30
mercado onde se insere ativo se insere
. |Risco associado a localizagéo do activo que se Verificar se o imdvel ndo esta inserido em zona préxima a bairros sociais de | x 10 10
pretende adquirir elevado registo criminal que possa comprometer a viabilidade da ocupagao
. | Valor de renda estagnado em fungéo do contexto Verificar histérico do imével junto do GPL antes da sua aquisicéo X 20 20
histérico do imével
. |Instabilidade na procura de im6veis ao longo do tempo [Manter relagéo estreita cominvestidores, os mediérios e o mercado no geral| x 30 30
. |Risco associado ao uso do imével requerendo Manter proximidade com equipas de manutengao para ac¢des rapidas de X 20 20
renovagdes e ac¢des de manutencdo regular corregdo ou reparagdes urgentes
. |Risco associado a defini¢do do potencial de Efetuar estudo de viabilidade do projecto detalhado, identificar os riscos X 30 30
rentabilidade do activo inerentes a cada fase do processo, e estimar com prudencia o Prémio de
risco e o retorno esperado no Plano de Negocios
. | Dificuldade na emiss&o da licenga de utilizagdo Verificar junto do GPL as necessidades documentais para a cedéncia da X 20 20
licenca, sempre no menor intervalo de tempo possivél
O valor de venda ou arrendamento permite umbom Efetuar estudo de viabilidade do projecto detalhado, identificar os riscos X 20 20
retorno do investimento inerentes a cada fase do processo, e estimar com prudencia o Prémio de
risco e o retorno esperado no Plano de Negocios (inclui anélise economica-
financeira)
Totais 250
Etapa 2: Preparacdo do Activo para Alocacao
Possibilidades de Ocorréncia Accoes para Mitigar as Possibilidades de Ocorréncia Apllca\,el Total
Sim [Pontos de
1. [Condicdes de habitabilidade do imével para ser utilizado e Realizar vistorias técnicas para garantir qualidade expectavél do imovel X 20 20
explorado
2. |Localizagdo do imével e salubridade das infraestruturas urbana{Verificar se ndo ha restricdes de fornecimento de dgua e energia a zona em
funcao da localizagéo
3. |Variacéo dos custos de exploracdo e manutengao Garantir que durante o exercicio de determinado contrato de manutencéo as X 20 20
condiges comgestdo e equipa de manutengéo sejam mais ou menos
constantes
4. [Derrapagemdo prazo previsto para a alocacdo do imévelno  [Revisédo periodica do cronograma e planeamento dos projectos X 30 30
mercado
5. |Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade|Revisdo periddica do estudo de mercado e de marketing da zona onde o ativo | X 30 30
prevista se insere
6. |Estratégia de comercializagdo do produto correta e eficaz X 20 20
7. |Inexistencia (reducéo) de publico alvo. Produto semliquidez  |Revisdo periddica do estudo de mercado e de marketing da zona onde o ativo | x 30 30
se insere
8. |Rendimento liquido operacional serem inferiores as Efetuar estudo de viabilidade do projecto detalhado, identificar os riscos X 20 20
necessidades minimas para a amortizagédo dos encargos inerentes a cada fase do processo, e estimar com prudencia o Prémio de risco
financeiros e o retorno esperado no Plano de Negocios (inclui anélise economica-
financeira)
Totais 170
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Etapa 3: Exploracgéo Estabilizada do Ativo

Possibilidades de Ocorréncia Accdes para Mitigar as Possibilidades de Ocorréncia Aplicawl de
Sim Pontos |Pontos
1. |O arrendatario tende para um perfil de desonestidade e Verificar o cadastro do cliente para salvaguardar aspectos no contratato X 15 15
passividade em relag&o a conservagao do imovel como caugoes e outras condicdes para suportar as despesas que
possam ocorrer durante a ocupagao do ativo
2. |Potencial de incumprimento na regularizagdo das rendas |Salvaguardar aspectos no contratato como caugoes e outras condi¢des X 20 20
para suportar as despesas que possam ocorrer derivado do incuprimento
contratual
3. [Destruicdo e danificacéo do iméwvel pelo ocupante durante |Salvaguardar aspectos no contratato como caugoes e outras condicdes X 20 20
0 periodo de arrendamento para suportar as despesas que possam ocorrer derivado do mau uso do
imovel
4. |Dificuldade de despejo do ocupante por incumprimento Verificar o cadastro do cliente para salvaguardar aspectos no contratato X 10 10
contratual como caugoes e outras condi¢cdes para eventuais casos de despejos
antecipados
5. [Dificuldade de arrendar o imével no mercado no tempo Ponderar para um conceito de negécio menos wolatil ou mais seguro 20 0
planeado
6. |Potencial de redugéo do valor da renda durante a Revisdo periddica do estudo de mercado e de marketing, manter o X 10 10
ocupagéo imével com boas condi¢des de habitabilidade
7. |Potencial de redugdo do valor da renda a seguir a Revisdo periddica do estudo de mercado e de marketing, implementar X 20 20
desocupacéo pequenas obras de pintura e renovagdo simplificada do imével
8. |Os contratos de arrendamento concretizam-se com as Realizar um estudo de mercado completo, para a definicdo dos pregos, X 20 20
rendas previamente planeadas de modo a garantir que ao longo da vida do contrato ndo haja variagdes
do valor contratual
9. |Estratégia de comercializagdo como factor determinante  |Actualizac&do periédica da estrategia de marketing acompanhando as X 20 20
nas percentagens de ocupag&o/ vacancia tendencias de mercado
10. |O valor das rendas permitem amortizar o capital do Rever com a banca possibilidade de ocorrencia de prolongamento da X 30 30
emprestimo amortizagao da divida
11. |O rendimento liquido operacional ndo permite fazer face ao [Rever com a banca possibilidade de ocorrencia de prolongamento da X 20 20
senigo da divida amortizagao da divida
12. |Potencial de ocorrencia de acidentes de grande magnitude |Verificar a possibilidade de realizagcéo de seguro multirisco X 5 5
que resultem em danos elevados ao iméwel (inundagdes,
sismos, incéndios)
13. |Os custos de manutengéo e exploragéo representam uma |Prever uma politica com mais provisdes do que as usuais (manutengéo) X 20 20
percentagem elevada do resultado operacional do imével
14. |Os custo de exploracdo e manutencao tendem a Prever uma politica com mais provisdes do que as usuais (manutengéo) X 10 10
apresentar wlatidade ascendente consideravel
15. |[Recursos humanos com fraca capacidade/competéncias |[Avaliar o curriculo dos recursos a contratar e conceder formacdes X 30 30
técnicas e comerciais limitadas, constituindo um dos profissionais para aquisi¢éo de habilidades necessarias
maiores entraves na rentabilizag&o dos iméveis
16. |Potencial de aumento das taxas de imposto para o sector |Definir perfil do cliente com o marketing e comerciais 10 0
17. |Potencial de alteragdes na legislacéo para o sector Manter-se atento as novas legislacdes promulgadas nos diarios governar X 5 5
18. |Ma gestéo generalizada do activo por parte da sociedade |Dar formag&o as equipas ou de modo radical trocar a totalidade da| x 10 10
gestora equipa de gestédo
0
Totais 265
Tabela 10 - Taxa de actualizacéo
ETAPA 1 2 3
Pontuacgéo 250 170 265
Prémio de risco especifico 6,85% 4,35% 2,65%

Prémio de risco do

taxa semrisco taxa de imposto B
mercado
5,90% 10,0% 0,61 10,67%
[ Taxa de actualizagso: 18,67% | 16,17% | 14,47% |

Como se pode verificar pelos dados obtidos a taxa de remuneracdo que materializa o risco existente
em cada etapa vai registando reducdo, consoante vao sendo ultrapassadas as diversas Etapas do

investimento.
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7.4 Analise dos Resultados
Foram analisados dois cenarios apara avaliacao da viabilidfade de exploracéo do imdvel:
CENARIO A: Exploracio por um periodo de 10 anos
CENARIO B: Exploracgdo por um periodo de 15 anos

Os resultados obtidos para o valor do imével que permitem a viabilidade do investimento
sdo (anexo 05):

CENARIO A (10 anos): 7.150.000,00 USD
CENARIO B (15 anos): 7.565.000,00 USD

A alteracdo do prazo do investimento de 10 para 15 anos, permite honerar o valor do
imovel em apenas aprox. 6% do seu valor.

O imdvel em andlise foi recentemente alvo de avaliacdo imobiliaria em 2018 e 2020, por
entidades independentes:

Avaliacdo imobiliaria de 2018: valor estimado em USD 16.450.000,00.
Avaliacdo imobiliaria de 2020: valor estimado em USD 25.503.348,00.

Como se pode verificar pelos cenarios analisados para investimento de exploracdo a 10
e a 15 anos, os resultados obtidos para o valor do imo6vel nesta analise de viabilidade
resultaram bastante inferiores ao valor estimado pela avaliagdo imobiliaria.

Nestas condicGes, o investimento para a exploracdo de rendimento deste imdvel néo se
afigura viavel.

A taxa de actualizacdo para andlise de viabilidade conforme acima exposto resultou em
14,47%. Caso ndo se considerasse o prémio de risco especifico (2,65%) e adoptando apenas
a taxa de actualizacdo de 11,82% (composta com a taxa minima adicionada do prémio de
risco de mercado), ainda assim o valor do imovel cifrar-se-ia em aprox. 8.810.000,00 USD
para 10 anos e 9.395.000,00 USD para 15 anos, valores ainda bastante inferiores aos
estimados pelas avaliagcOes recentes.
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8 CONSIDERACOES GERAIS

O mercado imobilidrio Angolano caracteriza-se, & data de hoje, por algum dinamismo,
derivado do aumento do volume de investimentos e procura de habitagcdo, motivado pelo
Aviso 9 do BNA e pela subida do preco do petrdleo. Associado a estes fatores, surge também
a implementacdo de novas politicas de apoio habitacional das empresas publicas e privadas
no sector do Oil&Gas, que tém aumentado a disponibilidade financeira no mercado e
consequentemente a procura de habitagdes, produzindo um desequilibrio nos niveis de
procura e oferta, em decorréncia do desinvestimento registado nos altimos anos como
resultado das crises, econémica (2012) e pandémica (2020), que agravaram o ja fragil
sistema financeiro e econdmico Angolano.

Conclui-se que grande parte dos ativos imobiliarios no setor residencial que constituem
0 parque habitacional Angolano pertencem ao Estado. Com excepcdo das Novas
Centralidades, os restantes destes ativos encontram-se em fase final da vida util, e, portanto,
com niveis de degradacdo elevados, pelo facto de ndo terem sido alvo de accBes de
manutenc¢do e conservacao por parte do proprietario Estado. Estas deficiéncias observadas,
pelos especialistas, fazem com que o valor das rendas cobradas estejam abaixo do real valor
do mercado, condicionando a rendibilidade do ativo.

No setor privado o parque de ativos é constituido por novos condominios residenciais
nos arredores do centro urbano, ou por edificios isolados no casco urbano. Estes imoveis
foram erguidos maioritariamente entre os anos 2000 a 2015, e apresentam boas
caracteristicas técnicas, arquitetonicas e de conservacdo/manutencdo. Em todo caso, 0s
niveis de rentabilidade/ rendibilidade encontram-se muito baixos, quer seja nos ativos em
posse do Estado ou de privados. Foi mencionado que a taxa de rentabilidade, Yield, em 2021
a 2022 para o setor residencial situa-se no intervalo de 5% a 6%, valores muito baixos,
quando comparados com as Yield dos anos 2010 a 2014 que rondava entre 8% a 15%.
Constituindo assim um dos principais factores de risco, para um eventual investimento que
se pretenda realizar no setor®,

Os fatores de risco identificados, juntamente com os fatores de estrangulamento do
mercado imobiliario Angolano apontados pelos inquiridos durante a realizacdo dos
inquéritos, que resultaram na Matriz de Riscos Proposta para o mercado imobiliario
Angolano, constituirdo sem duvida um bom indicador para os investidores avaliarem a

8 Importa reafirmar que a Yield ndo devera ser considerada unicamente como um indicador isolado para a
tomada de decisdo sobre um determinado investimento que se pretende realizar. Todos os fatores de risco
mencionados nos capitulos anteriores deverdo ser tidos em linha de conta no estudo de caracterizagdo do
mercado (Angolano) em que o investimento se insere e no estudo de viabilidade econdémica.
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performance do mercado antes de realizarem qualquer investimento que possa vir a resultar
em arrependimento futuro. E importante mencionar que a analise rigorosa e criteriosa da
Matriz de Riscos proposta, por si s6 ndo constitui garantia absoluta de sucesso, mas permite
enquadrar /prevenir boa parte dos acontecimentos futuros que podem condicionar a obtencédo
de um resultado satisfatorio do projeto.

A tematica ligada ao registo dos imoveis afigura-se proeminente quando o tema é a
habitacdo. A precariedade da titularidade dos imoveis condiciona 0 acesso ao crédito
habitacdo da maioria da populacdo, quer se trate de um imdvel para a constituicdo de uma
garantia bancéria, ou ainda para a propria constituicao de hipoteca sobre o imovel a adquirir.
Este fator muito referido pelos inquiridos constitui um dos mais importantes elementos, que
depende Unica e exclusivamente da intervencdo do Estado para a sua resolucéo.

Em boa verdade, o caminho para a solidificacdo do setor imobiliario em Angola esta
tracado, e o crescimento populacional coadjuvado com o aumento do consumo em todas as
vertentes da economia, associados ao incremento da aposta forte do Estado Angolano na luta
para a diversificacdo da economia, fazem com que as perpectivas para este setor sejam
optimistas e de crescimento para 0s proximos anos.
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9 RECOMENDACOES

1. Dar continuidade ao programa do Governo no que tange a diversificacdo da
economia por forma a manté-la o mais independente possivel da volatilidade dos
precos do petréleo, e assim criar uma base sustentavel para o desenvolvimento
dindmico do setor imobiliario, muito dependente dos fatores macroeconémicos;

2. Revisdo das normas e diplomas que regulam o setor imobiliario em todas as suas
areas de intersecdo, nomeadamente, econdmica, financeira, juridica, construcao,
ambiente, ordenacdo do territdrio, social, entre outros;

3. Melhoria do sistema juridico-legal, com a agilidade nos processos de registo dos
imoveis que conduzam a realizacdo de escritura publica de modo dindmico e
reduzida complexidade com menor interferéncia dos 6rgaos de gestdo publica. De
notar, um ponto positivo no Pais que foi a criacdo dos SIACs que possuem uma gama
variada de servic¢os informatizados, em todo o caso, quando o assunto € a titularidade
dos imAveis observa-se a fragilidade do conhecimento técnico dos colaboradores;

4. Replicar as conservatorias ou SIACs sobretudo em areas de desenvolvimento
habitacional crescente, de modo similar ao ja realizado na Centralidade do Kilamba
e Sequele, para facilitar o processo de registo da titularidade dos imoéveis;

5. Informatizar as conservatorias do registo predial que ainda laboram de forma manual;

6. Rever/reduzir os emolumentos relativos ao registo e transmissdao dos imoveis,
considerando o poder econdmico das populacdes;

7. Promover mais acbes de formacdo técnica/superior dos quadros afetos as
conservatorias;

8. Promover adesdo dos jovens aos cursos ligados a construcdo e engenharias afins;

9. Promover conferéncias, debates, leitura, bem como o incentivo a escrita de matéria
cientifica que servira de base formativa para as geragdes vindouras.
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10 PROPOSTA PARA PROXIMOS TEMAS

O estudo aqui apresentado constitui um instrumento valioso para investidores, académicos,
entre outros, que pretendem obter conhecimento geral do mercado ou ainda investir no setor
imobiliario em Angola, oferecendo uma visdo geral sobre a rentabilidade/rendibilidade de
ativos imobiliarios, bem como, o conhecimento de fatores de risco que no geral afetam o
bom desempenho destes ativos. Deste modo, deixamos aqui o contributo para o alargamento
do conhecimento cientifico que resultara no contributo para o desenvolvimento do Pais.

Este tema, Ativos Imobiliarios no Mercado Angolano — Estudo sobre a Rentabilidade e
Fatores de Risco, afigura-se pertinente para continuidade da atividade académica de
investigacdo a varios niveis, considerando as areas que intersetam o setor, nomeadamente,
do ponto de vista social, juridico, financeiro, econdmico, ambiental, cientifico, politicas de
atracdo de investimento estrangeiro, entre outros, com o foco no desenvolvimento e
indicacdo de melhores solugcbes que levem a automatizacdo e melhoria do desempenho do
setor.

Como proposta para proximo estudo indica-se o seguinte tema que se entende necessario
ao sector imobiliario:

v' Organizar a criacdo de plataformas acessiveis online mediante permissao
especifica e que permitam o registo de dados que posteriormente possam ser
consolidados de modo a obter a performance dos imoveis segundo a sua hatureza,
caracteristicas construtivas, localizacdo entre outros. A insercdo de dados podera
por exemplo ser realizada pelos agentes imobiliarios (construtores, promotores,
mediadores,  avaliadores)  durante ~ 0s  processos  normais  de
comercializacdo/arrendamento do imobiliario. Isto permitiria uma maior
disponibilidade de informacdo real sobre o mercado imobiliario numa
determinada zona e por tipo de imoOvel e poderia contribuir assim para a
democratizacdo do negocio.
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LISTA DE ABREVIATURAS

ESAI — Escola Superior de Actividades Imobiliarias
SONIP — Sonangol Imobiliaria e Propriedades
PWC — Price Water Cooper

ULI — Urban Land Institute

CAPM - Capital Asset Pricing Model

WACC — Weighted Average Cost of Capital

PNUH — Plano Nacional de Urbanismo e Habitacao
MINUHA — Ministério de Urbanismo e Habitacédo
INE — Instituto Nacional de Estradas

INH — Instituto Nacional de Habitacéo

BNA — Banco Nacional de Angola

PIB — Produto Interno Bruto

LNG - Liquified Natural Gas

OGE - Orcamento Geral do Estado

FMI — Fundo Monetario Internacional

RLI — Reservas Liquidas Internacionais

FFH — Fundo de Fomento Habitacional

BAI — Banco Africano de Investimento

IPMC — indice de Precos dos Materiais de Construcao
LIP — Lei de Investimento Privado

FIl — Fundo de Investimento Imobiliario

GPL — Governo Provincial de Luanda

SIAC — Servico Integrado de Atendimento ao Cidadéo
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ANEXO 01 - PROSPECCAO DE MERCADO

PROSPECCAO DE MERCADO - ESTACIONAMENTO - ARRENDAMENTO

TARIFAS
C o [ DikRo R

Cilo Baixa 200 Akz 2 050 Akz 44 000 Akz
Marginal 200 Akz 500 Akz 10 000 Akz
Largo do Ambiente 200 Akz 2 200 Akz 50 000 Akz
Coqueiros - - 24 000 Akz

PROSPECCAO DE MERCADO DE APARTAMENTOS - ARRENDAMENTO

AREA VALOR DE RENDA | VALOR UNITARIO

EMPREENDIMENTO LOCALIZAGAO | TIPOLOGIA

(m?) (AKZ) (AKZ/ m?)

Apartamento remodelado no predio do ,
pinguim (Rua do 1° Congresso do MPLA) Ll L LE 25 e S
Apartamento renovado Maculusso T4 125 500000 AKZ 4000 AKZ
Apartamento renovado‘e mobilado em predio Ingombota 12 125 750 000 AKZ 6 000 AKZ

organizado B}
Apartamento c/ vista panordmica Marginal T3 120 500 000 AKZ 4 167 AKZ
e ol Ingombota T 65 400 000 AKZ 6 154 AKZ
conservagao

Apartamento mobilado Alvalade T 70 500000 AKZ 7143 AKZ

PROSPECCAO DE MERCADO DE ESCRITGRIOS - ARRENDAMENTO

MEDIADOR LOCALIZAGAO TIPOLOGIA AREA VALOR DE RENDA VALOR UNITARIO

(m?) (AKZ) (AKZ/ m?)

Casa G Solucdes Escritério Renovado Marginal 115 900 000 AKZ 7 826 AKZ
Capicua Edificio Rainha Ginga Ingombota 215 2359 307 AKZ 10974 AKZ
Square Escritorio em moradia Ingombota 160 1500 000 AKZ 9375 AKZ
Propricasa Escritorio com estacionamento Ingombota 248 2 075 000 AKZ ' 8367 AKZ

Square Escritorio com 4 salas Ingombota 92 650 000 AKZ 7 065 AKZ



ANEXO 02 — TAXA DE JURO DAS OBRIGACOES DO
TESOURO EM USD

"
MIMISTERE [AS FIMANCAS itz focmw mmfin g ..‘-'mmgwnn

A ol
XNEBC UNIDADE
g DE GESTAO
s DA DiviDA PUBLICA

TTTLILENS (3 TESOLRG

Canhega o5 Hulos do lesours
Cama Irveslir em [ llulas
Calendarks de Linissises

Tasars che Juris

Rendirrents dos Titules do Tescuro Madonal 200%

laxas di Jurs | Peral U0

1.5 anos 15,75% Taxa de cupdo +
2 ancs 18,
P possibilidode de gonho

3 anocs 16,25% de capiia

4 anes 16,50% Ppit
zm ?g;: Taxa de cupdo +
2 575, cameg8o cambial
2 anos 3,708

3 anos 4,507

4 anos 5,209,

5 anos 53.720%

A1

Evolugdae mensal das taxas de juros dos instrumentos de divida {média ponderada)



ANEXO 03 — BETAS GLOBAIS DE DAMODARAN

Date updated:

05-jan-22

Created by:

Aswath Damodaran, adamodar@stern.nyu.edu

What is this data?

Beta, Unlevered beta and other risk measures

[Global

Home Page:

http://www.damodaran.com

Data website:

https://www.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home Page/data.html

Companies in each industry:

https://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/indname.xls

Variable definitions:

https://www.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datafile/variable.htm

Do you want to use marginal or effective tax rates in unlevering betas? Marginal
If marginal tax rate, enter the marginal tax rate to use 26,06%
Effective
Industry Name ~ | Number of firms ~ Beta |~ D/E Ratio |~ | Taxrate ~| Unlevered bet: ~| Cash/Firm valu¢~
Real Estate (Development) 893 1,00 205,17% 17,12% 0,40 23,06%
Real Estate (General/Diversifi 344 1,03 114,03% 13,90% 0,56 8,98%
Real Estate (Operations & Ser 739 0,90 73,02% 13,99% 0,58 6,77%
YouTube Video explaining estimation Notes
choices and process. if you are looking for a pure-play beta, i.e., a beta for a business, the unlevered beta corrected for cash is
your best bet. Since even sector betas can move over time, | have also reported the average of the this
sector beta across time in the last column. This number, for obvious reasons, is less likely to be volatile
over time.
Standard deviation in operating income (last 10
Unlevered beta corrected for casi~| HilLo Risk - | Standard deviation of equit| ~ years) -
0,52 0,3490 27,27% 47,57%
0,61 0,2958 24,61% 19,35%
0,63 0,3097 26,34% 18,64%

ANEXO 04 — PREMIO DE RISCO DO MERCADO
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ANEXO 05 — CALCULOS CENARIOS A E B

Mapa da Conta de Exploragio do Imével (cash-flows) CENARIO A : 10 Anos em milhares de USD (M$USD); em precos correntes
Anos o | 1 2 3 4 5 6 | 72 | 8 | 9 10

ERaibricas
Rendimento Potencial Bruto 0,00 2371,92 238571 2 407,63 2 425,65 2 443,88 2 462,21 2 480,68 2 485,28 2 518,03 233691
C Desocupagio e Insohiveis 0,00 118,60 11949 120,38 1212 122,19 123,11 124,03 124 96 125,20 126,85
Ouires Rendimentos [estacionamenta) 0,00 32,40 32,72 33,05 33,38 33,72 34,05 34,39 34,74 35,08 3544
Rendimento Bruto Efective 0,00 2285,72 2 302,85 2 320,30 233778 2 355,40 2373,13 2 391,04 2 409,06 242721 2 445,50
Custos Operacionais
Custos de Manutengdo 0,00 48,00 49 44 50,82 52,45 54,02 535,65 57,31 55,03 60,80 62,63
Custos nio reembolsaveis (cave: 3usdim?, rest: Muzdim?) 0,00 99,78 101,78 103,81 105,35 108,01 110,17 112,37 114,62 116,81 119,25
Outros Custos, (gestio, IFL) 0,00 445 39 432,60 453,83 435,08 462,34 463,63 468,93 472,26 475,60 473,56
Total dos Custos Operacionais 0,00 597,18 603,82 610,57 51742 62437 631,44 638,62 643591 653,31 660,84
Rend. Liquido Operacional 0,00 1 688,55 169913 1 709,74 172037 1731.03 1 741,71 1752.42 1 763,15 1 773.80 1 784,67
Servigo da Divida
Capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 12,00
Juro 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total do Servico da Divida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cash-Flow antes de Impostos 0,00 1 688,55 1688,13 1 709,74 1720,37 1731,03 1741,71 175242 1763,15 1773,80 1784,67
Amortizagdes 0,00 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25 107,25
Rendimento Tributdvel 0,00 1381,30 135981,88 1 602,49 161312 162378 1 634 46 164517 1 655,80 1 666,65 167742
Imposto (IRC) 0,00 393,32 39787 400,62 40328 403595 408,62 41129 413,97 416,66 41935
Rendimento Disponivel 0,00 128322 1301,16 130911 1317,00 132509 133310 134113 134917 135724 136531
Invesimento [aquisigic « IMT + Reabilitagic] 8 436,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00
Vendas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6 46123
Saldo -8 436,00 128322 1301,16 1309,11 1317,00 132509 1333,10 1341,13 134917 1357,24 7 826,54
Melhor Taxa Liquida (%) 5.3%)| Taxa d= IMT (%)= | 2.0% |Valor Inicial V Reasidual VAL= 0,53
Crescimento Geral de Pregos (%) 1,00|2ctualizaco: | fpeag=|  250%  |do Edificio= | 7 150,00 |[éo Edificio 6 801,30 TIR= 14,47%|
Prémio de Risco (%) 263%] 14 47% IPU (%)= 135 0% (MWSTISDY) liguido (MSTIEDY)

Beta =0.61; risco de mercado =10,67%



Mapa da Conta de Exploragio do Imavel (cash-flows)

CENARIO B : 15 Anos

em milhares de USD (M3USD); em pregos correntes

Anos o | 1] 2 | 3 s | s | 6 [ 71 | s o | 10 [ 12 13 14 15

Riibricas
Rendimento Potencial Bruto 000 237192 238971 240763 242569 244338) 246221 248068 240928 251803 253691 2355594 257511 250442| 261388 263349
C_Desocupagio e Insohiveis 0,00 118,60 119,49 120,38 121,28 122,18 123,11 124,03 124,96 125,90 126,35 127,30 123,76 129,72 130,69 131,67
Outros Rendimentos (estacianamentc) 0,00 32,40 32,72 33,05 33,38 33,72 34,05 34,39 3474 35,08 3544 35,79 36,15 36,51 36,37 3724
Rendimento Bruto Efectivo 000 228572| 230295 232030| 233779  235540) 237315 230104 240006 242721 244550 246393 248250 250121 252006] 2353905
Custos Operacionais
Custos de ManutengZo 0,00 45,00 49,44 50,92 52,45 54,02 53,65 5731 59,03 60,30 62,63 64,51 66,44 63,44 70,49 72,60
Custos ndo reembolsaveds foave: usdim?, rest. tusdim?) 0,00 99,78 101,78 103,81 105,39 108,01 110,17 112,37 114,62 116,91 119,25 121,63 124,07 126,35 129,08 131,66
Outros Custos, { gestio, IPU] 0,00 449,39 452,60 455,83 459,08 462,34 465,63 463,93 47226 475,60 478,96 482,34 485,74 489,16 452,60 496,06
Total dos Custos Operacionais 0,00 597,18 603,82 610,57 617,42 624,37 631,44 638,62 645,91 653,31 660,84 668,48 676,25 634,14 692,17 700,32
Rend. Liquido Operacional 000 168855 169933 170974 172037) 173,03 174171| 175242 176315 177390 178467 179545 180625| 181707) 182790 183874
Servico da Divida
Capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Turo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total do Servigo da Divida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cash-Flow antes de Impostos 000 168853 169913| 170874| 172037) 173103 174171 175242 176313 177380 178467| 179545 180625| 181707| 182780 183874
Amortizagdes 0,00 113,48 113,48 113,48 113 48 113 48 113 48 113 48 113,48 113,48 113,48 113,48 113,48 113,48 113,48 113,48
Rendimento Tributavel 000 157507| 158565\ 139626| 160690| 161756 1628.24| 163893 1648,67| 166042 1671,19| 163198 169278 170339 171442| 172326
Imposto (IRC) 0,00 393,77 396,41 399,07 401,72 404,39 407,06 409,74 41242 415,11 417,80 42049 413,19 425,90 428,61 431,32
Rendimento Disponivel 000 120478| 1302.72| 131067| 131865 132664) 133465 134268 135073 133879 136687 137496 138306| 139117] 139929 140742
Investimento (squisiio « IMT » Reabiltagio) 8 867,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vendas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000 665207
Saldo 386760 120478] 130272 131067 131863 132664 133465| 134268 13s073|  13se7e|  13ees7|  1374se|  13s3ps] 139117 139928  moseso
Methor Tz Liquida (%) 33%|Taxade | IMT (%= | 20%  |Valor Inicial V Residual VAL= 1,19
Crescimento Geral de Pregos (%) 1,0%[etelizagio | RC(3h)=|  25.0%  |do Edificio= | 736500 |éoEdificio | 700218 TR=  1447%
Prémio de Risco (%) 263%) 1447% IPU (%)=  15.0% (MSUSD) liguido (MSUED)

Beta =0.61; nisco de mercado =10.67%




ANEXO 06 — FICHAS DE INQUERITO




EMPRESAS PUBLICAS



Empresa Petrolifera/Imobiliaria 5

INQUERITOQ

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliaggo
e Gestlio de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizacgiio de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificagfo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestiio dos mesmos.

1 - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
20 a 30 anos;

30 a 40 anos;

40 a 50 anos;

50 a 60 anos;

Mais de 60 anos.

OOKOO

2. Indique qual o seu sexo
¥ Feminino;
O Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

B Empresa puiblica com carteira de activos imobilirios (habitagfo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

C Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobiliarios (habitagfo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa de intermediagfo imobiliaria;

01 Avaliadores independentes;

0 OQOutros.

4. H4 quanto tempo trabalha na empresa
Menos de 5 anos;

5a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 20 anos;

Mais de 20 anos.

OOEDOO

5. Indique qual a sua fun¢iio na empresa
1 Gestor;
Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

O 0ab5 anos;

O 5a 10 anos;

® 10 al5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1:213i4:5 1i2i13}4¢(5
Vacéncia { desocupado) ajigigigp{ioiasa E
Inadimpéncia OO Ogf(giaioigoj.d
Degradacao do imovel HHEREHEHE IR RN
Outro Oy 0oy oyarga

1 1. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2i314i5|[1i213i4is
Desemprego HHEHEHE SIS R
Inflagéio Oy oiaiE] . 0™
Problemas familiares O O 000 O0ioioig:
Degradagio do imovel i ;000 d
Problemas macroeconomicos O iaicaigia
Outra Liooidyapioic: 00

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizagio?

Discorde Concorde

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
102({3i4i5([1}j2i3i{4 5
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional HHEHEHEHEI YRR
Participagiio em Fundos Imobilidrios OO Ui 00 4d
Sociedades Imobilidrias CHrn g giaio:s g
Parceria com outras entidades idjiaigjg| ({O0jgoyojdo;d
Nenhum L Oaig)|Ooioiaiti X
Ouiro Ll g |1OiOigigid

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos

activos deveria ser considerada?



a} Efapa | - Aquisico (ou construcfio) do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discerdo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

3

[y

Alteragfes macroecondmicas que resultam emretragdo geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteractes da legislagdo do sector de arrendamento

Risco de Liguidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado a localizagfio do activo que se pretende adquiri

Valor de renda estagnado em func@o do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
ac¢des de manutencgio regular

Risco associado a definicdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizag8o

QOutro:

Og(ojo ooy o .=
OiO|O;O|0jOigioo:ng (-
OiOjojo|ojoidyojg;n
Oid|oioojoorg|oig (=
OO0 gio:gyoig:g |»
OO 0000 jid; O

Olojo ocioioooloig s
O0lo ook |O0iOolO |-
Oiolo olooloioioio |-
ololcioooiooioig e

b) Etapa 2 - Preparacio do Activo para Alocagfo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

[y

2134

th

[y

21314

th

Condigdes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado ¢
explorado

B

Localizagfio do im6vel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variacfio dos custos de exploragéio ¢ manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagdo do imovel no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Oy O0gy o

Estratégia de comercializag@o do produto correta e eficaz

Inexistencia (reduco) de publico alvo. Produto sem liguidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Qutro:

oo oo 0qoigy U

OO0 O00y0oy ooy O
OO0 ooiopomi|iay o
0| OO0 o0 ogy

O O iooioy) o jogy O
Oy ooy ogaa

OO0 O0ig;0of o aiayp od
Oy 0 i0igyg)y oot 4

O d i

O (&0 40 0oy O

c) [Ltapa 3 - Exploragfio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gesto dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobiliarios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2:i3:4:5 1i2]3id41]5
Beneficios a longo prazo Ly gtifioiaig
Diversificagfio da carteira de negdcios da empresa Ly yidicg i
Rendimento constante ao longo do tempo ChO O O | ditdimitaio
Protecio contra a inflagdo EHEHEHENE RN NN
Qutro ooy oA oy

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobiliério no segmento
residencial?

BH  Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugiio da conjuntura econdmica?

19. Faga os seus comentdrios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



Empresa Petrolifera/Imobiliaria 1

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagdo
¢ Gesto de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagéio de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificagfo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

I - Dados Gerais

L. Indique qual a sua idade
20 a 30 anos;

30 a 40 anos;

40 a 50 anos;

50 a 60 anos;

Mais de 60 anos.

OOoxUOO

2. Indique qual o seu sexo
& Feminino;
[1 Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

B Empresa piblica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

0 Empresa privada com carteira de activos imobiliarios (habitagfo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa de intermediagfio imobiliaria;

O Avaliadores independentes;

O Outros.

4. H4 quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
(1 5al0anos;
10 a 15 anos;
O 15a20anos;
M Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fung¢@o na empresa
& Gestor;
O Tecnico;
O  Ouiros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitacio?

O 0aS5anos;

1 5al0anos;

& 10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2{3:4:5 1t:12:3:45
Vacincia ( desocupado) OiOiOo:Ofoioigidia
Inadimpléncia Liyaigig)|ioyoigjRid
Degradacao do imovel OOy i | gdiaiaidi g
Outro Oihydidigl|oyoioiga g

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1i2/314i5||112/3(4}5
Desemprego Cio oo o X
Inflagéo OO O {00 x®id; O
Problemas familiares i) (004
Degradacdo do imovel BT NN
Problemas macroeconomicos Oigdjidiigpioicigig g
Outro Loy |0 gt

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram meiheres para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento
residencial com foco na rentabilizagdo?

Possibilidades ]z;f:::;o ,/C(.;l:::sd)o

182 1314:5 112131 4;:5
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional OO O] | g0y
Participaco em Fundos Imobilidrios OO0y OO0 gd
Sociedades Imobilidrias EHEHEHNEHE BN
Parceria com outras entidades Ly Oy (e
Nenhum i OO0 |gi0:0id:d
Outro Lhili e eiiciyd

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1. qual metodologia para a gestfo dos
activos deveria ser considerada?



a) Etapa 1 - Aquisigdo (ou construgéo) do Activo para Alocagio

Possihilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Coencordo
(Pesos)

3

3

Alteragfes macroecondmicas que resultam em retraciio geral da
economia, tais como, pandemia, guenas, entre outros

AlteragGes da legislagfio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizagfo do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fun¢fio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tempo

RN INEREE IR N

Risco associado ao use do imdvel requerendo renovagdes e
accdes de manutencgiio regular

X

Risco associado a definigio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenca de utilizagio

Outro:

Og|ojoygjg:giga:qg |-
OiO|oOjogjoaioo: g (=
OOooioigyoo;oio; -
IR NI S A N IR NI R R L
Oi0(X:O0aig|®O |-
O/ Oig@i0oooig|-

OO Ojooojgyogin (=

Oyg|

Al00/0 o000 @O |»
Oo|0jioiooi® |00 M|

b) Etapa 2 - Preparagdio do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
{Pesos)

(=Y

2

3

4

th

[y

2

3

4

th

Condigdes de habitabilidade do imovel para ser utilizado e
explorado

Localizagio do imdvel e salubridade das infracstruturas urbanas

Variacfio dos custos de explora¢iio e manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imdvelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para & amoriizagiio dos encargos financeiros

Outro:

oy ojooygy ooy g

O OO0y 0o og. d

Oy 0O ooy oy O 0

O|o ooio] ooy O

OO0 Xicio|l00g O

OO0 \0gjR® | 0ol O

OO0 OO0y 0 0o

O 0Oi0y§gig) Ooo d

oo [oloio] oo O

O Oi0i0y0 o B

c) Etapa 3 - Exploragio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobiliarios no
segmento residencial que nfo estio a ser considerados nas actuais empresas que detdm este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

a

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo .Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
11 2i3:14:i5 112 i3]4:i5
Beneficios a longo prazo LhOioyoig|oigig i
Diversificacdo da carteira de neg6eios da empresa OO QO L OO O
Rendimento censtante zo longo do tempo EHEHEHER N e Ui
Protegdo contra a inflagio iOiOio: gl O LI OO
Outro OO0 00 (0i0jgigig
18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?
B Sim;
1 Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugéo da conjuntura econdmica? <
empredo @ Ho ‘o‘m‘ﬁﬁd@ﬂ(’i AIM R i aumento da | NOCUNG
19. Faga os seus comentirios gerais que julgue pertinente para o tema.? e hcl bitacco .
J P _
S ) € : A ~ s =
Gj J(E;-I"ﬂq, e/’ Ao (aqqn(ll jrnv%xﬂe--\-()he.iq, aYe’ l’?ﬂecLCLQ £ (ﬁu
~ 4§ E) - e Li:'" <2 ~d\_'lx
C)o%ﬁ N B i Rj anag uYumg Vi ANao @lej'a(dt? \frq ch@ nle’_’,f_lt’ ooﬂo Ao bl (LAOI'UO
o Jdolaed@h peui WW)@JJ‘ amlezerue ”rﬁd A
Con 1\,1@; e oS 4\::3 2a @ &Qr&en\]& Uiomento c&q ple
i i PRRTRN [\
Muito Obrigada. e \P



Empresa Petrolifera/Imobiliaria é

INOUERITO

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestdo de Activos Imobiliarios (MAGA] - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizacio de activos imobilidrios, no segmento residencial, ¢ a identificagfo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

[ - Dados Gerais

1. Indigue qual a sua idade
[1 20a30 ancs;
O 30 a 40 anos;
% 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
L1 Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
[J Feminino;
X Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

X, Empresa publica com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

] Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

0 Empresa de intermediagfo imobilidria;

1 Avaliadores independentes;

O Outros.

4, Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
{5210 anos;
O 10al5 anos;
1 15 a20 anos;
' Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fung¢do na empresa
0 Gestor;
¥ Tecnico;
0 Qutros.

6. Indique hé quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

O 0Oabdanos;

0 5al0 anos;

K, 10a 15 anos;



O 15a20 anos;
O Superior a 20 anos;
[0 N&o investern em activos imobilidrios.

1 — Rentabilidade dos Activos imobilidrios

7. Considera o investimento no segmento residencial atrativo/rentavel?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) {Pesos)
1 {21314 5 1§23 14:5
Sirm 0i000g||Dioin|Xo
Nio OiOiOiOoig)|aifoifoitm
Qutro OOt R IEENEIEE

8. Qual a taxa de rendibilidade do investimento imobilidrio de rendimento que considera aceitavel?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesaos)
11213:i4{5 1:2i3:41%5
0- 5% OiOyOog | ooy g o
5-10% Oinio:O:glioa:o:oig
10-15% OO Og)a:id: it
maior de 15% OC:O0:0imyaiigd BI O
Qutro: O:aOicigit 0000

9, Quais dos segmentos de activos considera mais atrativos (rentdveis) em termos de retorno do
investimento efectuado?

Discordo Concorde

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112(3:4}F5 172 i3 {4:5
Segmento Hoteleiro OO O) ooy o
Segmento logistico OjOjaioioaigigiggcd
Segmento do retalho io:Omnmigolioigiga:aig
Segmento residencial OiOjd:Ocf| (id . (& Ll
QOutro NN OO0 O

10. Indique quais factores afectam a rentabilizago dos activos imobilidrios no segmento
residencial?



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1 {2 3:i4:85 J 21314485
Vacéncia ( desocupado) OOiDoo g ogid: 4
Inadimpléncia OO uioya: g M
Degradacao do imovel Ooiaio:ga||ciaon: g
Qutro OO0 0ig | oioaigid

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possihilidades {Pesos) (Pesos)
1:2:3:4:5 112:3:4:5
Desemprego OO g aiaidia ,E
Inflagio D0 ojojo) | g|ojoX|o
Problemas familiares EHEN RN NN NN
Degradagao do imovel N R N R A
Problemas macroeconormicas RN N RN
Outro EHEMEHEHE I N

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

11213 1a4ab5(j1i2:3{415
Investimento directo em imobiliario no segmento habitacional g |osg: g d
Participagio em Fundos Imobiliarios O O:O:0:0)| 0080 0O
Sociedades Imobiliarias O O0/OnD:a(ooioioiX
Parceria com outras entidades O o oo ot oy
Nenhum O OiOa o
Outro eyt ooy (O

13. Se na questfio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos

activos deveria ser considerada?



Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) (Pesos)
1:213¢4:5 1i2i341:5
Sub-contlratagfo de servigos externos para a gestdo dos activos O MH IR IEIEE N E‘ ]
Equipa propria oOimtgaloa o) a
Equipa combinada { Sub-contratagdo + Equipa Propria) Og:oigo.gyaooiaiaag
Nenhum O:gioigigl | g;0gyga;e
Qutro Ogiided onaioititid

14. Os activos geridos pelos Fundos Imobiliarios ou Sociedades Gestoras apreseniam maiores
rentabilidades, aponte as que entende como principais razes?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1121314:5 1 {213 :4:5
Gestio dos activos por equipa especializada OOoigigy oot ,E
Menorrisco Oi0:OiO;g|jayo:aic:d
Maior diversificagfo da carteira de activos que amortiza os ganhos
s uii=}ali=l{=ll{sln}{=lin}in
perdas

Possibilidade de fazer investimentos de montantes mais reduzidos | ]} [ [1i[1 Dloisoigigig
Auséncia de necessidade de criagio de equipa interna para a
gestio dos activos Ciojoyoh oy N L
Qutro OO O ooy a o

15. Qual o horizonte temporal que considera razodvel para um determinado investimento
imobiliario residencial?

O 0alanos;

¥ 5al0anos;

0 10 a 15 anos;

O 15a20anos;

(1 Superior a 20 anos;

111 — Factores de Risco Associados a Rentabilidade dos Activos imobilidrios no Segmento
Residencial

16. Quais os pesos que atribui a cada um dos factores de risco apontados como de maior impacto
no sector do investimento imobilidrio — segmento residencial.



a) Etapa | - Aquisigio (ou construgfio) do Activo para Alocagdo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Coritordo

(Pesos)

)

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam em retragio getal da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteragfes da legislacio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
s¢ insere

Risco associado 2 localizagfio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungidc do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imovel requerendo renovagdes e
accoes de manutenciio regular

Risco associado a defini¢fio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenca de utilizagfio

Qutro:

Oig|0ioaioaiofd

O:Oio0:iooiao:go;d-
D:Oo|giogiggiao;gld

Oioioiooyooigoyg (=
Oig|o;ocaogyoigig e
Cioroo/oyo|®ociaa|=
oiol0:oocoigx 00|~
O:o|o:oi0g ojo|ciX |«
oioloooo0oio i |»
O:o{a:oo/ooyoog |-

b) Etapa 2 - Preparagéio do Activo para Alocagéo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

[

2

3

4

i

—

2

3

CondigBes de habitabilidade do imovel para ser utilizado e
explorado

Localizagdio do imdvel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variago dos custos de exploraciio € manulengdo

Demapagem do prazo previsto para a alocagdo do imévelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta e eficaz

Inexistencia (tedugio) de piblico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizag@o dos encargos financeiros

Outro:

o0 0:0jgo; ooy 4

OO0 0o00Ccy 0oy O

OO0 0,0 Ooi|may 4

oo 000 0oa; U

OO0 j0oyo) 0oa; U

O|0 oo aoya g, d

OO o000  oxX O

Ol 0O, oo g

OO oojay o ogp X |-

O Oojoioyoiogl g |»

¢) Etapa 3 - Exploragio Estabilizada do Activo




Possibilidades
Risco Associado 2

Discordo
(Pesos)

Concordo

(Pesos)

—

—2

3

4

h

_—

2—-3

h

O arrendatério tende para um perfil de desonestidade e passividade
em relagdio 4 conservagio do imovel

Potencial de incumprimento na regularizagiio das rendas

(0a 12 meses

12 a 24 meses

mais de 24 meses

Destrui¢do e danificagiio do imovel pelo ocupante durante o
periede de arrendamento

Dificuldade de despejo do ocupante por incumprimento contratual

Dificuidade de arrendar o imovel no mercado no tempo planeado

Potencial de redugdo do valor darenda durante a ocupagio

Potencial de redugdo do valor da renda a seguir a desocupagio

Os contratos de arrendamento concretizam-se com as rendas
previamente planeadas

Estratégia de comercializagdo como factor determinante nas
percentagens de ocupagio/ vacéncia

O valor das rendas permitem amontizar o capital do emprestimo

O rendimento liquido operacional permite {azer face ao servigo da
divida

Potencial de ocorrencia de acidentes de grande maghitude que
resultemn em danos elevados ac imével (inundagdes, sismos,
incéndios)

Os custos de manutencao e exploragio representam uma
percentagem elevada do resultado operacional do imdvel

0a30%

30% 2 60%

Mais de 60%

Os custo de exploragiio ¢ manutengdo tendem a apresentar
volatidade ascendente consideravel

Oiojoi0ig] O {oo/ojo|o;cooo:gjod iy

Diglojinojol O {go|o|oooojoiggoigia

Recursos humanes com fraca capacidade/competéncias técnicas e
comerciais limitadas, constituindo um dos maiores entraves na
rentabilizagdo dos imoveis

Potencial de aumento das taxas de imposto para o sector

Potenciat de alteragdes na legislag@io para o sector

M4 gestdo generalizada do active por parte da sociedade gestora

Qutro:

Ooigiojpn o

oOi0 00l 0 ioonnojogf g joojocioogiocooio.oniniin

OO0 00

Oig{ono o iojoiciojoy o jooiojgaoo ooy
Oi0 Oi0 O looloioio; o logjo|ogiocioo/ojojioigig
oioioio: o (olooi0io!l o ojojoyo/goio;oaoa oty
oloiool o ojoooiol o | oXio . ooogoiooaon ;i
oloi0io O inioonojoy 0 iooliox oooloo onxiin
OioCiol o0 iooi0ojolc] O {ooio/ooonloix|/ogon o |-

Oigloiol o iocjniooiol o {jooigioojao|g;oo;d;0ioin




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobiliarios no
segmento residencial que nfio estdio a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objective de rentabilizar?

[V — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possihilidades (Pesos) {Pesos)
1i2:3}41}5 112131415
Beneficios a longo prazo O Oiaaigd) |4 E L]
Diversiticagiio da carteira de negécios da empresa iO:g:aaraaid E\ !
Rendimento constante ao longo do tempo OO:00g) st
Protecdo contra a inflagio OO 0a) | OO0 i
Outro O:O0:O00Oia oo

18. Considera que nos proximos 5 anos haverd um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

\E'\ Sim;

0 Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugdo da conjuntura econdmica?
O wvh gna oQ.c ]xrg VIM/v\ﬂ(nla/? 6}?&- & /av'ml-m\ = 'H—o Yé~
VR tw\?“z?o wi Cev\dvuf’vﬂr LLouA wa Ly w.vud‘-r/( ¢ > fol
19. Fac;a 0s seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?
1
E on Yo Au 04:44424 (:fwf,wk Jewots ﬁc- bw by f«:é—’}e«:&m&*

At v Afvw«.,la dc’l' woleoA 2 wis Jo, WJ'MC-V{J&—-/?#
wh PR § e 4M o Ca aCMf Is f-vz Cedsfa ),,4; o fp S

47‘;/.:'47}44%& e mm.o 24 e, ¥4 ! RezO vna vy ¢/ wbhys pms
Muito Obrigada. hﬂ;”//'” m"“ M J”W ‘0"'7{«1;;//)
o Cochimaed o /W"'"‘/V"M-.,lo,é s
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Empresa Diamantifera/Imobiliaria 2 f

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestiio de Activos Imobilidrios (MAGAIT - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizac¢do de activos imobiliarios, no segmento residencial, ¢ a identificagdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestiio dos mesmos.

1 - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
20 a 30 anos;

30 a 40 anos;

40 a 50 anos;

50 a 60 anos;

Mais de 60 anos.

OooowWno

2. Indique qual o seu sexo
& Feminino;
O Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

# Empresa piblica com carteira de activos imobiliarios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras),

0 Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habita¢io, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobiliarios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

00 Empresa de intermediagfo imobiliaria;

O Avaliadores independentes;

O Qutros.

4. Ha quanto tempo trabatha na empresa
0 Menos de 5 anos;
O 5a10anos;
B 10a 15 anos;
O 15 a 20 anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungdo na empresa
O Gestor;
& Tecnico;
O Qutros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobiliarios no segmento de habitagio?

O 0abs anos;

O 5al0anos;

0 10a15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos)- (Pesos)
1{213i4d4}5 1i2i3i14}5
Vacincia { desocupado) Ojoiidjg oo o
Inadimpléncia Choaa o) o MR N
Degradacao do imovel ChiCioj o Qiiedicim
Outro Loy a: oy

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1{2{3:4;5[|1 2{3{4:5

Desemprego OO0 iy
Inflagio Lo oy o0 &8 O
Problemas familiares OiOioioigpI:oinoimid
Degradagio do imovel OoicinoO)|oOoomad
Problemas macroeconomicos NN RN
Outro Ooooigy a0 00 O

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabilizagcdo?

Discordo Concordo
Possibilidades {Pesos) (Pesos)

11213 4:5||1i2{3[4i5

Investimento directo emimobiliirio no segmento habitacional OO0 O0iaf|0OiOigigid
Participagio em Fundos Imobiliarios (o OO OO0 i0 &
Sociedades Trmobilidrias OOy gy igioyg: el
Parceria com outtas entidades OiooOoigpoaiaoid
Nenfhum oo ag: ol
Outro Ojooioio|joioioi;,ig

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos
activos deveria ser considerada?



a) Etapa | - Aquisi¢ao (ou construgido) do Activo para Alocacio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

)

3

—

3

Alteragdes macroecondmicas que resultamem retracfio geral da
economia, tais como, pandenia, guerras, entre outros

Alteragdes da legislagio do sector de arrendamento

0O & |w

Risco de Liquidez do imdvel dado & volatilidade do mercado onde
se insere

X

Risco associado a localizagdo do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em funcdo do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ac longe do tempo

Risco associado ao uso do imovel requerendo renovagdes e
acgdes de manutengio regular

Risco associado a definigdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenca de utilizagao

Outro:

O:o|oyoio:o(oygjoa

Oig(o{og;o|oya@[@a (.
00|00 i0:0c (L4 g;gd
Oig0|oiaoo|oyg oo (=
OO0 0i0:0 (0000 [«
Oi0|0:;0jojo|g:yog:d
OiOyOioiOi0 (OO idrg (-
OO0 iO0i0:0(0ydgig
Oo|o{digigl=g;00:0 (=

O:o(0{Ooi{cyad|a

b) Etapa 2 - Preparagio do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associade a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

-y

2

3

4

n

o

2

3

4

n

Condigdes de habitabilidade do imovel para ser utilizado ¢
explorado

4

Localizaciio do imdvel e salubndade das infraestruturas urbanas

Variagdo dos custos de exploragio ¢ manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagdo do imével no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Fstratégia de comercializagdo do produto correta ¢ eficaz

Inexistencia (redugfio) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquide operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizacio dos encargos financeiros

QOutro:

OO {0000 . oid; d

OO OO0 0oy O

OO jiooioldgg; O

OO {ooyoyo gygy g

a| o icio:gyo gy o

OO oo o . g4y o

OO0 0, afogigy o

OO0 ool o ooy 4
(SR Y s R A A O Y B

O|R |O|0/0(0 0=

¢) Etapa 3 - Exploracgdo Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas congidera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concorde

Possibilidades {Pesos) (Pesas}
11233415 1213145
Beneficios a longo prazo Chony ooy oy 0
Diversificagio da carteira de negdcios da empresa ClLia s I (L ayaic Ll
Rendimento constante ao longo do tempo OO giOoig|odin O
Protecio contra a inflagio OOy oigioad
Cutro OO0 (OOygag

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

0 Sim;

B Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolucdo da conjuntura econémica?

alia clp> valew, doo 4 Smido pgiclencial, o
/&/Jm im - iy e o e AR PN 2

19. Faca os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.

s Qe



Empresa Petrolifera/Imobiliaria 4

o Slusoe Cyiss 76092022

INQUERITOQ

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo académico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestio de Activos Imobiliarios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagiio de activos imobilirios, no segmento residencial, ¢ a identificagfio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
0O 20 a 30 anos;
O 30 a40 anos;
8 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
W Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
® Empresa ptiblica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
1 Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitaggo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de intermediagfio imobilidria;
Avaliadores independentes;
Quiros.

OooOoo

4, Ha quanto tempo trabalha na empresa
Menos de 5 anos;

5 a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 2¢ anos;

Mais de 20 anos.

O0O%w OO0

5. Indique qual a sua fung¢do na empresa
0 Gestor;
¥ Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

0 0abanos;

O 5al0anos;

® 10al5 anos;



Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) | .. {(Pesos)
11213041} 5 1{213141§5
Vacincia ( desocupado) OO aigp ooy
Inadimpléncia Oioooo)|ojo|®Riol”
Degradacao do imovel aoioiaiaoa M HEEE
Outro Oiagyoigig|jgyoyoigy g

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112 3i4als||1]2]3]4]5
Desemprego Ooiooio)|oo|® o
Inflaggo OOioioig||oaixXoim;
Problemas familiares Oiojgayioio)|jojoyojigtd
Degradagéio do imovel OO0O0yOg) | ogioigig
Problemas macroeconomicos O{ogjaiofiooicya g
Outro OiOojgiayol|ioaygitl

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizagdo?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1t2(3b4|5]|[1l2]3141]5

Investimento directo em imobiliario no segmento habitacional Ooooooiog Cl
Participago em Fundos Imobilidrios OoioOc) o4 o
Sociedades Imobilidrias Oioog|o)|ooygio:
Parceria com outras entidades oo . gig{o|jojojg|.it
Nenhum Ooyoigggioyoigord
Outro OyOO0|0;0logjodii]

13. Se na questfio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos

activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

AlteragBes macroecondmicas que resultam em retragéo geral da
economia, tais como, pandemia, guertas, entre outros

Alteracdes da legislagdo do sector de amendamento

Risco de Liquidez do imovel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado a localizagiio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungdo do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imoveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imovel requerendo renovagdes e
acgbes de manutengfio regular

Risco associado a definigio do potencial de rentabitidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenga de utilizagio

Outro;

oloyo{oojooyo|gya |-
oio|oioojo|oyogajd e
gio|o|o|ojg|ojojaif |«
olgyoijoiolx|ojo|jo;g |
Oio|ojonoyoo;po|.|gd |-
o|iojolo|oja{x®aa;gi-

olololio®iooio|olg|»

Ololol|oo|olo|® o] &«
olo|lo{olojololo|jolo]-
oRlo|ojoloolo|o|g |-

b) Ftapa 2 - Preparacfio do Activo para Alocagéo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concorde
{Pesos)

(=

2

3

4

un

=

2

3

h

Condigdes de habitabilidade do imbvel para ser utilizado ¢
explorado

Localizagfio do imovel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variacdo dos custos de exploragio & manutengéo

Derrapagem do prazo previsto para a alocago do imovel no
mercado

Variagdio entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta e eficaz

Inexistencia {redugio) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liguido operacional serem inferiores s necessidades
minimas para a amortizago dos encargos financeiros

Qutro;

0|0 giojg; ooy o

OO0 ojo|o|o{gia; d

o0 |o0xR;O0|0{0] 0

O|oOaojo|ja) o o] g

Oy0oojo|g|o gy d

OO go|jayogio) g

O|ooioyo; o a0

O X OO o gt o

Ol o ojojolo|ojo] =
0l o |[ojolo|o|ojo| o

¢) Ftapa 3 - Exploragio Estabilizada do Activo




~Nb

17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestiio dos activos imobiliarios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

— e In el Dape  carz — Py DR Neueswivea pegs i
- Jaxs o8 Adnloape B4IXA — Falhy DE %W JewAl

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobiliarios , segmento residencial? B

Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) (Pesos)
11213145 11213 45
Beneficios a longo prazo oojoiaigl(ojoig Clidd
Diversificagio da carteira de negdcios da empresa O K] Oigl|oataa;d
Rendimento constante ac longo do tempo Oioioioio oo AN
Protegdo contra a inflagio OioiOjoid OOy |§L Ol
Outro oioioio|o(|oioigiog

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

ﬂ Sim;

{1 Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugdo da conjuntura econdmica?
“ A vshiglivgne Mbcoortiondiicd, 4 OFERID pE eneotbs W‘Jm,
el 0p Bes £ 0 GuwdE Numskee DE IMsherto NOo secln tasing,

19. Faga os seus comentdrios gerais que julgue pertinente para o tema.”?

Muito Obrigada.



Fundo Imobiliario 1
Fi

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagdo
e Gestio de Activos Imobiliarios (MAGALI - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, ¢ a identificagio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

1 - Dados Gerais

I. Indique qual a sua idade

O

™
g
O
O

20 a 30 anos;
30 a 40 anos;
40 a 50 anos;
50 a 60 anos;
Mais de 60 anos.

2. Indique qual ¢ seu sexo

it
O

Feminino;
Masculmo.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

A
O

O

(|
O
|

Empresa piiblica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras),

Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitacio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitacdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Empresa de intermediagdo imobiliaria;

Avaliadores independentes;

Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa

OOCOR

Menos de 5 anos;
5 a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 20 anos;
Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungio na empresa

O
O

X

Gestor,
Tecnico;
Qutros.

6. Indique hé quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

1
1
|

0 a 5 anos;
5 a 10 anos;
10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2:3:i41i5 1:12:3 145
Vacéncia ( desocupado) iOiOiciacigaig KO
Inadimpléncia RN NN
Degradacao do imovel CHOoO OOy oy
Outro oo | tioigi4a: a

[ 1. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1{2i314}5|[1(21314}5

Desemprego OO OO 0o a0y
Inflagdo O 0oio:gaf|i0:agoid
Problemas familiares Oigioiojgo|(giOoig: g
Degradagdo do imovel OO O oy aydyd
Problemas macroeconomicos O OO ([ OiOidikd: 4
Outro OooOoin| (Ot

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabilizacio?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1(21{314i5]|112]3]4!5

Investimento directo em imobiligrio no segmento habitacional EHEHEREHEI R RN
Participagdo em Fundos Imobiliarios L O Ojaiaditdigd
Sociedades Imobilidrias i ojg| g i
Parceria com outras entidades EHEHEHEHEI SRR
Nenhum O oiojOo||(oigigiaia
Outro OO OOiO) (oo g

13. Se na questio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos
activos deveria ser considerada?



a) Etapal - Aquisi¢io (ou construgdo) do Activo para Alocagfo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo

(Pesos)

=1

3

ey

3

Alieragdes macroecondmicas que resultam em retragdo geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteracdes da legislag@o do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizaglio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fung@o do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao Tongo do tempo

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
acghes de manutengdo regular

Risco associado a defini¢do do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizagio

Outro:

OO0y o|oyggiogyo
O Ooo:oojogjogio |-
O, 0ooigio:djoig:n
Oooopyoy o iy =
OOiooioioayg g |«

Oia(oyo0yoajiarsd

ooloioloololoiolgle
oolololoiolojolalo
Ojo|c|oojoiojolorg |-
olololonoloool0 |

b) Etapa 2 - Preparagéo do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

[a—y

213 :4

th

o

21314

th

Condigdes de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizagdio do imdvel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variag@o dos custos de exploracio e manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imévelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugdo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liguido operacional serem inferiores 4s necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Outro:

OO0 {yOig) o ooy Aa

O o gjciygy o ooy O
Oy ooy o
O 0O i0gig; O ooy O

OO 0ygigy O yag:o a

O| 0O {Ojgia; 0oy O

OO0 {ogioy 0 oap 4d
O O oioyoy 0oy o
O & [Odis; 0 0] O

OO0 [O00Oj0; 0 o0 O

c) Etapa 3 - Exploragfio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gesifio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que nfo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1§i283:i4:5 1{213{41i{5
Beneficios a longo prazo Ot {Ccyoiaimia
Diversificagiio da carteira de negdcios da empresa OO i Cioioigid
Rendimento constante ao longo do tempo HHEHEHEHEI NN N m
Protecdo contra a inflagao OO i aigioiai
Outro Oig:iai0o:ajjoioigoa

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento

residencial?
B Sim;
O Nao.
18.1. Tra que me 1da a sua escolh depende da evolugao da conjuntura econdmjca?
i > m

A
m\%& @@?L
W \9‘7103& SLJULTES '

Qe

&
j’u( &y

Muito Obrlgada.



Fundo de Fomento Habitacional 1
|

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliacdo
¢ Gestdo de Activos Imobilisrios (MAGAI - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificacio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade

OoO® OO

20 a 30 anos;
30 a 40 anos;
40 a 50 anos;
50 a 60 anos;
Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo

O
i

Feminino;
Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

K
(

a

a
o
|

Empresa pablica com carteira de activos imobilidrios (habitacio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Empresa de intermediagdo imobiliria;

Avaliadores independentes;

Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa

OoO®EOO

Menos de 5 anos;
5 a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 20 anos;
Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungio na empresa

I

&
o

Gestor;
Tecnico;
QOutros.

6. Indique hd quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

|
O
|

0 a 5 anos;
5 a 10 anos;
10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112:3i41}5 1i2i314:5
Vacéncia { desocupado) Oiidigio)|gioigia: g
Inadimpléncia RS RN Ll
Degradacao do imovel OjOyOioio)(O0yoiEaioigd
Outro O aioig.org

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) (Pesos)
1§{2i{314}5 1:2:3:4:5
Desemprego EHENEEHE R EE
Inflagdo EHEHE EHE IR NN IR
Problemas familiares OOiboiojo||oi0yd.gig
Degradago do imovel HEHEHEHE NI NN
Problemas macroeconomicos OO o000t
Outro EHELENE RN

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1:2:3:i4(35 1:2:314:35
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional Ly O i (LOyOya d
Participagdo em Fundes Imobilidrios HHEREHEHEIR NN NN
Sociedades Imobilidrias Loy O (s 1 O
Parceria com outras entidades OO 00| 00084 [
Nenhum LD s 140
Outro EHEHEHEHE IR RN

13. Se na questfio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos

activos deveria ser considerada?




a) Etapa | - Aquisicio (ou construgdio) do Activo para Alocagiio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concorde
{Pesos)

3

=

3

4

Alteragtes macroecondmicas que resultam em retragéio geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

[X]

Alieracoes da legislaciio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado & localizagAo do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungdo do centexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imoveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
acgdes de manuiengio regular

Risco associado a definigio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenga de utilizagio

Outro:

Oojojooiogyagayg |-
OiO|o{ooojoigog |«
Oio|gi{ogjoigigo;gd
OO0 joayoojo gyl |=
O:Oj0jooyooing e
O:o|ojo{gjooiooyd

OO0 {0oioigioigt |»
Oio{g{oaioaiyd g
OiO|ojoiojo;g;g g

OO0{Oo: ooy =

b) Etapa 2 - Preparacfo do Activo para Alocacéo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
es0s)

[

2

3

4

W

o

(]

3

4

tn

Condigdes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado e
explorado

b4

Localizagéo do imovel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variaciio dos custos de exploraciio e manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imdvelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagiio do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugo) de pablico alvo, Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizag8o dos encargos financeiros

Qutro:

OO0 ooy 0O ogy O

o0 {ooioy ooy .

Oloooyoyoogy o

O] oOoooygr ooy d

Oy 0O aygyoy g gy O

oo i{g|g&e . ooy O

Ol® OO0 oolgy o
Oj 0 ioiololo ool o

Oy O ooy uy g

OO0 Ooioygoy0O gy o

c) FEiapa 3 - Exploracio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1§1213:i4:5 112133445
Beneficios a longo prazo OO | Qydiidid
Diversificaglio da carteira de negdeios da empresa OiOiO:apicyaiaitig
Rendimento constante ao longo do tempo HHEHEHEHEIR N RN N
Protec8o contra a inflagdo ChOpOiOig | ool g
Outro OO0 (00100 O

18. Considera que nos proéximos 5 anos havera um maior investimento em imobiliario no segmento
residencial?

M Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugio da conjuntura econdmica?

19. Faga os seus comentérios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



Empresa Diamantifera/Imobiliaria 1
— S

INOUERITO

Este inquérito realiza-se no 4mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
¢ Gestio de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, € a identificagdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

I - Dados Gerais

[. Indique qual a sua idade
20 a 30 anos;

30 a 40 anos;

40 a 50 anos;

50 a 60 anos;

Mais de 60 anos.

OooxROO

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
KW Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
W Empresa publica com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,

unidades hoteleiras);

00 Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

0O Empresa de ntermediacdo mmobilidria;
0 Avaliadores independentes;
0 Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
5 a 10 anos;
O 10 al5anos;
0O 15a20anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fun¢fo na empresa
O Gestor,
Xl Tecnico;
O Qutros.

6. Indique hd quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

1 0absanos;

(1 5al0anos;

1 10al5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
12131435 1i2i{3i4¢;5
Vacéancia ( desocupado) oo aigigima
Inadimpléncia OidsOOg Oy El
Degradacao do imovel NN m OO
Outro L oo ot

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1:213:4:5 1i12:3141:5
Desemprego EHEHEHRHE IR RN
Inflagdio EREHEMENE NN )
Problemas familiares OO ol 0O a:ayad
Degradagdo do imovel OO Ooig | ogojoid
Problemas macrocconomicos EHEHEH N NN
Outro EHEHEHE NN N NN

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento
residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1j2i3(4i5||1i2{3i4}5

Investimento directo em imobiliario no segmento habitacional OiDiOioigl g
Participagiio em Fundos Imobiliarios OO OOy ooy
Sociedades Imobiliarias HHEHEHENRIERHENEIE
Parceria com outras entidades Oioio.oig|(oooixid
Nenhum OOiOig o) (O
Outro OO OOy (OO

13. Se na questfo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos
activos deveria ser considerada?



a) FEtapa ! - Aquisic8o (ou construcio) do Activo para Alocagiio

Possibilidades
Risco Associado a;

Discordo
(Pesos)

Congordo

(Pesos)

()

3

(=

3

AlteragBes macroecondmicas que resultam em retracfo geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteracdes da legislagfio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imovel dado a volatilidade do mercado onde
s¢ insere

Risco associado 3 localizag@o do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungo do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ae longo do tempo

Risco associado ao uso do imdvel requerendo renovages e
ac¢oes de manutencgdo regular

Risco associado a defini¢iio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emiss3o da licenga de utilizaggo

Outro:

Oig(o{ojoyoioioa;n

O:O|oio|0yoig;a{a;Q |«
OO0 oo oo
oo iooyooioa;o (=
OO|o;ooioiioig g (=
OO0y g

Oo(ciOoyOoigigin f»
Oa(d;ojoioaiga|d

oiolgigigioigyogig |-
OiO0|Oigoioiojosid (-

b) Etapa 2 - Preparagio do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo

{Pesos)

o

2

3

4

th

2

3

7.3

Condigdes de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizagéo do imével e salubridade das infraestruturas urbanas

Variacfo dos custos de exploracio e manutencio

Derrapagem do prazo previsto para a alocag3o do imével no
mercado

Variaciio entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializa¢do do produto cotreta e eficaz

Inexistencia (redugdo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizago dos encargos financeiros

Outro:

O, O {Oooioy oo 4

o0 {ooyoy oo U

O|0O oy0i0y OO0 4

Oy 0O o0:Oiof 0 0jg) d

oo ooy ooy A

olo [oojojojagr o |-

OO {000 0o d

olo jolok| o ool o

O Ooglojc oo g |-

OO0 {oiojo| 0gigy d

¢} Etapa 3 - Exploragio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdio a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1§{2i{3:4:35 1123§33i415
Beneficios a longo prazo B HE N m 011
Diversificagio da carteira de negdcios da empresa BRI RN Q Oy
Rendimento constante ao longo do tempo aigicojoid)(d El i
Protegdo contra a inflagdo HHENEHEHEN N \M 00
Outro O L O O DI D L O

A

18. Considera que nos proximos 5 anos haverd um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?
Sim;
O Nao.
18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugéo da conjuntura econdmica?
/ ~ J .
19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para 0 tema.?
Riiaada . — tm do vt
Q
b"h\ mW @(LQ JC\Q/Q\\W\,%L)\ (&QJ\/\C% N\é dw&‘\’\’g !‘S Q—’

Muito Obrigada. - du%’ M}JL@&VJ CA\N\ W\ﬂh
e feaicwer i I



Empresa Petrolifera/Imobiliaria 3

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAT)com o objectivo de avaliar de modo estatistico

a rentabilizagdo de activos imobiliarios, no segmento residencial, ¢ a identificagdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
1 20 a30 anos;
O 30 a40 anos;
40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
[1 Feminino;
/\Ek Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
Tj{ Empresa plblica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,

unidades hoteleiras);

O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobiliarios (habitacdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

1 Empresa de ntermediagdo imobiliaria;
O Avaliadores independentes;
0 Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
O 5al0anos;
. 10 a 15 anos;
O 15a20 anos;
0 Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungéo na empresa
O Gestor;
~ Tecnico,
O Outros.

6. Indique héd quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

0 0as5anos;

1 5a 10 anos;

K 10 a5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112137415 112|345
Vacéncia ( desocupado) OigioyOojajid [ﬁ HEEEE
Inadimpléncia Oiooyoia) [ ay4oyod IK]
Degradacac do imovel OiOyOjcya) o EI [
Outro O/OOojoo|oygigio

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Passihilidades (Pesos) (Pesos)
1 2 3 415 1 213 4 5
Desemprego oo o|lojo||o|oiojoi®
Inflagdo ul I=}{=li=}{=1li=]in}{=]n]{=
Prbiema e oio|ojnio||oliojo|o|®
Degradagdo do imovel O|o0{0|oig||D|ojoR|O
Problemas macroeconomicos olojolojo||oo|oln|c
Buito clolololol|olo|oloio

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento
residencial com foco na rentabilizagéo?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1213745 |{1/2]3]|4}]5
Investimento directo em imobili4rio no segmento habitacional oioloio|o||ojo|o|® o
Participagio em Fundos Tmobiliarios O|oojojoliojojojoix
Sociedades Tmobilirias ojolo|ojo||foio|olo
Parceria com outras entidades ulinlinliniin]gin] ] {n}inf)v
Nenhum Oio|Ojoi| (001000
Outro Oigoojo||cyiaoa iy

13. Se na questdio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos
activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo

(Pesos)

-

3

-

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam em retragéo geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Atlteracbes da legislagfio do sector de arendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizagio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tempo

Risco associado ac uso do imével requerendo renovagdes e
acedes de manutencio regular

Risco associado a definigdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emisséio da licenga de utilizacio

Outro:

oiojojoio|go|oyo g
OOiO{O0{ojojio(go oo =
Oo|ojoiojooig g

I O O O I R

Oioloiololooioio|d |«f
Oio|loloioiag|alo|o|d
oololoioioioio|igrg (=

OO0 O0(01010

nio|o|=0 o= |&0|
oo|lo|njojom|o|olx]|e

b) Etapa 2 - Preparagfio do Activo para Alocagéo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
{Pesos)

Concordo

(Pesos)

ok

2

3

4

L7

[y

2

3

4

th

Condigbes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado e
explorado

Localizagio do imovel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagio dos custos de exploragiio e manutencgéo

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imével no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Fstratégia de comercializagiio do produto corteta e eficaz

Inexistencia (redugfio) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores 4s necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Outro:

OO0 {Ojgjoy oo d

Oy o ojoyg] oogay g

OO oOjoyg] g oiay g

OO ooyg| 00|y g

OO o0& 0|00 0

OO xiOo|E o) g

O] 0O 0oig) o0 d

OO0 (OjO0y0Oyd gz O

O/ |00 0 {000

Oy O (oigjgyooig) 8

¢) FEtapa 3 - Exploragéo Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestfio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que n#o estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) {Pesos)
11213145 1121314:5
Beneficios a longo prazo OioOooio (Ot m ]
Diversificagdo da carteira de negdcios da empresa OiOigi0ga|(aojoidya IZI
Rendimento constante ao longo do tempo OiO{Ooigogidyoim /m
Proteco contra a inflagio Oy |X[ OOt
Outro OjOoioi0|o|{oioyogpg

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

Tﬂ Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugio da conjuntura econdmica?

19. Faga os seus comentdrios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.

ek
~ \¢¢ |0t



Empresa Petrolifera/Imobiliaria 2

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em-Avaliagfo
e Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGAI -ESATI)}com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificagdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

1 - Dados Gerais

1. Indique gual a sua idade
O 20 a 30 anos;
™ 30 a40 anos;
0 40 a 50 anos;
0 50 a 60 anos;
[0 Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
i Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

I Empresa piblica com carteira de activos imobiliarios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O FundoImobilidrio com carteira de activos imobiliarios (habitacdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa de intermediagdo imobiliaria;

1 Avaliadores independentes;

(1 Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
(7 Menos de 5 anos;
[1 5al0anos;
aJ 10 a 15 anos;
0 15 a 20 anos;
Ll Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungio na empresa
O Gestor,
i Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de mvestimentos
em activos imobiliirios no segmento de habitagio?

O Oas anos;

O 5al0anos;

M 10 a 15 anos;



Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112413141315 12134 :5
Vacéineia ( desocupado) OO g0t
Inadimpléncia O0:0:0:0:01d:0i0:0id
Degradacao do imovel EHEHEHEHENIEHENE L1
Outro O o Oigiaiia

1 1. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1:2:{3:i4:5 112:13:14:5
Desemprego OO OO0 |O0:0:4 ;O
Inflagdio EHENEEHE R R
Problemas familiares EHEHEHEH R IR
Degradagao do imovel oo :gioii
Problemas macroeconomicos HHEHENEHENIEHE L1
Outro ChoOiLio) | 0oigig 4

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento
residencial com foco na rentabilizagdo?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2i3i4f5||1]2:3i41i5
Investimento directo em imobiliario no segmento habitacional MR IR RN
Participacdo em Fundos Imobilidrios NN EHEI IR EM NN
Sociedades Imobiltdrias EHEHEMHEERIIEHEH R
Parceria com outras entidades CiCajigigajgigiMaida
Nenhum CHiChCn Lo jOigid e
Outro Chid O g (aio:idg e [

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos
activos deveria ser considerada?



a) Etapa 1 - Aquisicfo (ou constru¢io) do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a;

Discordo
(Pesos)

Concordo
esos)

3

3

L9

Alteragdes macroecondmicas que resultam em retracio geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

K

Alteragdes da legislagfio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
s¢ insere

Risco associado & localizagdo do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em func¢do do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
accdes de manutencio regular

Risco associado a defini¢iio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizaggo

Qutro:

OiO)|o;o|ciaiayoo:g =
Og(o:ooioiojo|g:n |«
Oligio:o{o;0oiojooio
oo :oojoigioosa (=
OO0 |gjodyojgin (=
OO0 000000 oig =
OO OjO{OyOiayo Q|
OO0:0Ojagyaigyo

OOooinooyoo|oig

O0O(0:iooiooigapg |=

b) Etapa 2 - Preparacgdo do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

"

2 i34

th

==Y

21314

h

Condigdes de habitabilidade do imdével para ser utilizado e
explorado

O

Localizacio do imbével e salubridade das infraestruturas urbanas

K

Variacio dos custos de exploragiio e manutencio

Derrapagem do prazo previsto para a alocacgdo do imovel no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializac@o do produto correta e eficaz

Inexistencia (reducdo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento lquido operacional serem inferiores &s necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Qutro:

oo ooioyooig; O

OO ojcyOoy 0 Oy O
O|oOojoigjo)ooigy o
O|oioyoin) O @mioy o

Ol 0OOioioy ooy O

o|oiigoyoy ooy g
OO jgygyoy 0 A

O K Ogig) ooy O
OO0 Oiaigjoomn|f o

O oyoigyoy O ooy g

c) Etapa 3 - Exploracio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestfio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que nfo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) eses)
1:2i3}14:5 1{2{3{4;5
Beneficios a longo praze AR RN
Diversificagio da carteira de negdcios da empresa Qigdigigiglioioiaiaig
Rendimento constante ao longo do tempo OO0y oigiLaidim
Protecdio contra a inflagdo EHEHEHEIEI RN
Outro O o aia|igig o

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

M Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugio da conjuntura econdmica?

> e
) . . ey ) . P >, 2 3
New s Hrire s et oe ENPwe (L\o) - el € NN S

19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?
’X\} Leno S== v vn Ve s TN o2 P v A,
w) 39 mp— e . B : { ~2
‘\ov_,m._.& = SR cove A VloBahla T e Ve a 2T iay s &N k"’"t‘—Q-\'s""
. Py S LY
Feasks B R mioe kSN ofedru Ry mww ES B S =\ .

b '?*Q‘::': L Py e N \-;,\Q_\ N o T h—i’_f{\ e S .

Muito Obrigada.



EMPRESAS PRIVADAS



Avaliador 3

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
¢ Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizag@o de activos imobiliarios, no segmento residencial, ¢ a identificacdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

1 - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20a30 anos;
O 30 a40 anos;
® 40 a 50 anos;
O 50 a 60 ancs;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
R Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa publica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,

unidades hotelewras);

O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

Empresa de intermedia¢io imobilidria;
Avaliadores independentes;
Outros.

O= O

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
Menos de 5 anos;

5 a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 20 anos;

Mais de 20 anos.

OO ao

5. Indique qual a sua fun¢io na empresa
& Gestor;
O Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagéo?
O Qa5 anos;
5 a 10 anos;
O 10al5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades - (Pesos) (Pesos)
1i2i3i41}5 1i2i3}41:5
Vacéncia ( desocupado) 0 O 0 J E. g
Inadimpléncia Oid aid )1 L OIK L]
Degradacao do imovel gigioigo o R:OO O O
Outro Ooooo|oiooog

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1121314511213 04is5s
Desemprego OiO0Oj0i0||10:0i0iX; 0O
Inflagdo OO0 00O oRiOn
Problemas familiars OlO0jojojo||oix®ioiojo
Degradagio do imovel OO Og | RiOmmigig
Problenms macroeconomicos iaiOicigal | g iR OiOd
Outro O0O00,o{g|igjoinoiolo

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento
residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesas) (Pesos)

1{21314i5({|1]213 41|35

Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional oiaioigial{oioigisgig
Participagio em Fundos Imobilidrios OiOo0ooxOigig
Sociedades Imobilidrias Oi0i0oo||oooiong
Parceria comoutras entidades Ogjogologio.ogiog
Nenhum Oidjaigig|ooaoiong
Outro Oiojojoial|aioaiolio

13. Se na questio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos
activos deveria ser considerada?




a) Etapa 1 - Aquisi¢io (ou construcio) do Activo para Alocacio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

Alteragles macroecondmicas que resultam em retracéio geralda
economia, tais como, pandenia, Buerras, entre outros

AlteragGes da legislagio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizagiio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tempo

OO 0oig)a s

Risco associado ao uso do imbvel requerendo renovacdes e
acgdes de manutencdo regular

x|

Risco associado a definigio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizagio

Qutro:

oiooyojojoi;oioinoig -
D000 ojoio;oiojd |-
OO0 jo0oloioio;o |-
Dia|ojoiojo|oyoolals
001010000000 |«
ORIOIO00|8|0:0i{x|0|(~

00| X

D000 ®|00IKRO|Q |«
Diaoiojojoo;oiaio|g (-
O[O0 0]0m;m| oo™ |«

b) Etapa 2 - Preparagdo do Activo para Alocagdo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
{Pesaos)

Concordo
(Pesos)

]

21314

h

[

2:3; 4

wn

Condicdes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado e
explerado

Localizagéio do imbvel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagio dos custos de exploragiio ¢ manutencio

OOl K

Demapagem do prazo previsto para a alocagio do imovel no
mercado

X

Variagio entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

oo oag| d

Estratégia de comercializagio do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugio) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liguido operacional serem inferiores s necessidades
minimas para a amortizagfio dos encargos financeiros

Outro:

OO0 aj0{a| 0o ool O

OO0 |O0m;mjoyo ool o
Ol 000010 (O0iQ O
010 00|00 g|gl o

00 0000 (o0 0

U0 0inio]o ool O

U0 |\jigjo| g (R O

Ly & 1|k
U0 |00 %

OO0 {01000 i{om| O

c) Etapa 3 - Exploragdo Estabilizada do Activo



17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) (Pesos)
112131415 1{2:i3i4:5
Beneficios a longo prazo Oiagix OO0
Diversificagdo da carteira de negécios da empresa Oigoioigim BHEI N ]
Rendimento constante ao longo do tempo NN Ol 1 i
Protegdo contra a inflagio Ol0yaigio mHEHEN-HE
Outro y0Oigio o 1a Oidi0 I

18. Considera que nos préximos 5 anos havers um maior investimento em imobiligrio no segmento
residencial?

M Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolucdo da conjuntura econdmica?
TOTALTIENTE BT PEYNDNESATE .

19. Faga os seus comentérios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.




|

Fundo de Fomento Habitacional 2

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito deum estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
¢ Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagfio de activos imobilidrios, no segmento residencial, ¢ a identifica¢do dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
0 20 a 30 anos;
7 30 a40 anos;
O 40 a 50 anos;
X 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
' Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa publica com carteira de activos imobiliarios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
& Empresa privada com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habita¢do, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de ntermediagdo imobiliaria;
Avaliadores independentes;
Outros.

ood

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
O 5a 10 anos;
O 10al5 anos;
&K 15 a20 anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fung¢io na empresa
K Gestor;
O Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?

d 0as anos;

O 5al0anos;

¥ 10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Passibilidades (Pesos) {Pesos)
112]3|14¢5 1:213[4j5
Vacincia ( desocupado) igioioygal oo O 4a
Inadimpiéncia OioOOigoonoigim
Degradacao do imovel LHOa|Ojaig{oio:ai—g O
Outro O0iOi0ig|(0:gioigg

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1{21314i5||1]2i314]s
Desemprego dioiaioiol|loioaidio
Inflagdo OLOiOal | Omnmigiaix
Problemas familiares Oi0i0ioiofloio;oiglo
Degradagdo do imovel Oidigioial|ojig.oiorn;
Problemas macroeconomicos mpeyspepulilinslinHelin
Outro QOO ginDigaio

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizacio?

Discordo Concordo

Possihilidades {Pesos) {Pesos)
1123 |4}5 11213415
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional OiO0Ooig)oioigg)
Participagio em Fundos Imobilidrios DithOOoo|(ojoigidg J
Sociedades Imobilidrias ojigjoo o||oioigi;mio
Parceria com outras entidades Oi00oig||aoinoiaid
Nenhum Oioaoial|o:oioioinm
Outro ojojajgig|(oioio.oig

13. Se na questéio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos

activos deveria ser considerada?



a) Etapa 1 - Aquisigiio (ou construgsio) do Activo para Alocagdo

Possibilidades
Risco Associado a;

Discordo
{Pesos)

Concordo
(Pesos)

h

Alteragbes macroecondmicas que resultam emretragiio geral da
economia, tais como, pandentia, guerras, entre outros

5]

Alteragdes da legisiagio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se ingere

X O

Risco associado 4 localizagfio do activo que se protende adquirir

Valor de renda estagnado em fungio do contexto historico do
imovel

0

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

]

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
acgdes de manutengdo regular

Risco associado a definicdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizagdo

Outro:

Oojoiooioomioin|o |-
D00 !gojoojoioflo|s
0000 lojo|ofo |«
DIo/o0ojojolojoig|g |-
OO0 lo0ooooigg (e
Do joiojgiolaiolo -
Oigd|Ojojoiooloj;olo s
OO0 jo0|g|ojoig) |
Lio|ojoojolojoiolals

oo jo

b) Etapa 2 - Preparagio do Activo para Alocagdo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

bk

21314

LF]

(=%

21314

Condigdes de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizag@io do imdvel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagdio dos custos de exploracdo ¢ manutengio

O] O

Dermrapagemdo prazo previsto para 2 alocacio do imbével no
mercado

[

Variagdio entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializacdo do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugdo) de pitblico alve. Produto sem iquidez

oo

Rendimento liquido operacional serem infetiores is necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Outro:

OO 0oy o ool o

OO0 i0ioia|o oo o
Ly 0 {0O0) 0 |0/g) O
Oiogojo|ojoigl o

OO0 {0000 |0i/ag) o

Oy 0 1O0/0i0| 0O (0jgl o

OO0 (0000 oigl o
OO0 |0|0/0)0ojgl O
U0 o0oyoroiiog| o

O

¢) Etapa 3 - Exploragdo Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobiliarios no
segmento residencial que nfo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para s¢ investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
I1{2{3{4t5 1 {2i3i4¢5
Beneficios a longo prazo OjOioio ol |1o 1:0:0 E
Diversificagiio da carteira de negocios da empresa ioaiOoig | gig OO0
Rendimento constante ao longo do tempo OiOjQgigia CiOiOix 1N
Protegio contra a inflagio aiaioigial|oig O
Outro Ojagiaioi3 igioigig

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

R Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolucio da conjuntura econémica?

19. Faga os seus comentérios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



| Avaliador 2

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no 4mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagéio
¢ Gestio de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificagdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

1 - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20 a30 anos;
O 30 a40 anos;
ﬂ_ 40 a 50 anos;
0O 50 a60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;

X/Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa plblica com carteira de activos imobilidrios (habitacio, unidades comerciais,

unidades hoteleiras);

O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobiliarios (habitacdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

1 Empresa deintermediagdo imobiliaria;
X, Avaliadores independentes;
£ Qutros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
5 a 10 anos;
O 10a 15 anos;
O 15 a20 anos;
0 Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua funcio na empresa
O Gestor;
Tecnico;
[ Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitacio?
O 0as5anos;
5 a 10 anos;
O 10a15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112131 4)]5 112(13]41}5
Vacincia ( desocupado) gigligoloiapgoioioia [
Inadimpléncia Oioiojaolo) | o MO
Degradacao do imovel oioiaigigag g | E O
Cutro oigioio|m O|o|ojcig

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1l213lals|i1]2]|3fj4]5
Desemprego gligoao||o|joixia g
Inflagéio Olooo|o||(OjapesOd
Problemas familiares o|ooo|of|tojooio|d
Degradagio do imovel Qloliog|al|gaiojaiog
Problemas macroeconomicos O|ooojo||gloPHoid
Outro Ola|o(o|of|ojo|Oo|o|d

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabiliza¢éo?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
123|451 ]2}{3]4]5
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional oiajojolal|a|ojoio| b
Participagfio em Fundos Imobilidrios oiogigioy|ooessd| g
Sociedades Imobilidrias oio(o|oo| oo dd
Parceria com outras entidades giooiaial{ogioioio
Nenhum oiojgoojoioiogit
Outro ooglojg||ogioigaio

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos
activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
{(Pesos)

Concordo
(Pesos)

3

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam em retrago geralda
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteragbes da legislag@o do sector de arrendamento

Risco de Liguidez do imével dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado & localizaciio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungiio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imovel requerendo renovagdes €
acgbes de manutencéo regular

Risco associado a definigio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emiss#o da licenga de utilizagfo

Qutro:

Oooo|{o|ojoo|joi;m g |-
OO |ooojoyog)pa e
Oo|o(cjojoo|jo o)

Oo|o|ojojo|o|ojojg |-
Oo|g|ojola({o|0|jo|n |-
oio|loyojojalo|loo|g |-
oolofo|o|o|o|o|g|O|s
Oo|ojoiolo|o|on|o
oiojo|jo|olajoja{X|a |-
o0 o|{X®{ojojojo|old |-

b) Etapa 2 - Preparagdo do Activo para Alocag&o

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

—

2

3

4

911

=

2

3

4

h

CondigBes de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizacio do imével e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagfio dos custos de exploracéo e manutengéo

Derrapagem do prazo previsto para a alocagdo do imével no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta ¢ eficaz

Inexistencia (reduggo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores 4s necessidades
minimas para a amertizagdo dos encargos financeiros

Outro:

(O I

oo |oo|jo|o g a

oo |ojo|o|bo oy d

OO on|o|ao oo o

oo o|o|g oo M

OO0 ojo|oygoig; o

OO |oo|o|o g d

o|owg|o|ololo] o

OO ooja|o ooy .

o o ao|joyoa o) o

¢) FEtapa 3 - Exploragfio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobilidrios no
segmento residencial que nfio estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o0 objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1 23| 4 5 1 2|3 4 5

Beneficios a longo prazo OOiOooc|) | CeO|c|d
Diversificagdo da carteira de negdcios da empresa O0aoopaoaag
Rendimento constante ao longo do tempo Ogagaonocaioiad ,@.
Prote¢do conira a inflagio OOaooo||aaa|od
Outro AN OjggjQo|d

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um major investimento em imobilidrio no segmento

residencial?
O Sim;

PN Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugio da conjuntura econdmica?

19. Faca os seus comentdrios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



e
Mediador Empresario/investidor

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no 4mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagdo
e Gestdo de Activos Imobiliarios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizacdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificagio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
0 _-20 a 30 anos;
30 a 40 anos;
O 40 a 50 anos;
O 50 a60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
O Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associad o(a)

O Empresa piblica com carteira de activos imobilisrios (habitagéo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa privada com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras),

0O Fundo Imobili4rio com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de intermedia¢do imobiliaria;

0O Avaliadores independentes;

O Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
O ,5a10 anos;
EZ/IO a 15 anos;
O 15a20 anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua func¢dio na empresa
Gestor;
O Tecnico;
O Outros.

6. Indique hi quanto tempo a empresa onde trabatha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagio?
O (a5 anos;
O ,5a 10 anos;
10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
12|13 |4]|S5 1| 2}13]|45
Vacéncia { desocupado) Ogiggja|jo|c. ,E O
Inadimpléncia o{o|o|o|o||o|o|@lo|o
Degradacao do imovel oo giaiaiaia
Outro oojoayojaoja| o

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)
11213, 4|s5||1]2][3]4)s

Desemprego ajoojiojao|b . ﬁ O
Inflagéio n|o|o|o|o||o|o|o|o|e]
Problemas familiares Cooaaapa|oo|aya
Degradagio do imovel OiLjojooajojaoig
Problemas macroeconomicos ojojo|o|o||o|o|Oo|&o
QOutro Ooi0igo|jof|o|jojo|joidg

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabilizagdo?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1|23 |4]S5 1231 4]|5
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional Ogioodal (. OO
Participagdo em Fundos Imobilidrios gajo|oid Ojojd) O
Sociedades Imobiliarias Ooiojaopgooojd
Parceria com outras entidades O|ojgjg|a|gga oot
Nenhum Qiojggg)(ogio|d|d
Outro ogjigajgjoy ojooja|o

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.l, qual metodologia para a gestio dos
activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo

(Pesos)

Concordo
(Pesos)

[

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam em retragfio geral da
economia. tais como. pandemia, guerras, entre outros

Alterages da legislagiio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado a localizagio do activo que se pretende adquirir

=

Valor de renda estagnado em func¢&o do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imoveis ao longo do tempo

o|g oo g |-

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
ac¢des de manutengdo regular

Risco associado a definicio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissio da licenga de utilizaciio

Outro:

Ligaoia|oygajoo|d

000/ |oo;m|io;o|o (s
oo |g|o|jgo|a|oig

Oo|ig(o|o|ojojo oo |-
OO0 |gg|oino|o|g)g |«
Uoojooo|g|ooig (-
SR EINEEIFEEEE

olofo | o

Oo|o|oo|jomom|jao[;miaga|s
OO0 |gooaidm|a |-

b) Etapa 2 - Preparagfio do Activo para Alocacdo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

—

2

3

4

th

)

2

3

4

th

Condigdes de habitabilidade do imével para ser utilizado ¢
explorado

Localizagio do imével e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagfio dos custos de exploragio e manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagfio do imovelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagdo do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugéo) de pilblico alve. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortiza¢io dos encargos financeiros

oNo (o oY [olo Mo

Outro:

oo o000 ool o

oo oo og) o

oo ojo|jo|Oooio)] o

oo |oo|ja|o|ojo| o

OO0 gj|ojg| o ool o

sl EIEEEIEEEE

0

oo (og|o|o oo d

Oojoo/bO oy og| o

OO0 [Oo|o|jo|0Oo;oo)d

c) Etapa 3 - Exploragfio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobilidrios no
segmento residencial que néo estéo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

I'V — Quiros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobiliarios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) {Pesos)
11213415 1213 [41]5

Beneficios a longo prazo OOojooio|(layjoiolio W

Diversificagio da carteira de negdcios da empresa giojajoioy(gjgioio| g
Rendimento constante ao longo do tempo Ogioigial(oogio|o
Protegéo contra a inflacio Ojgiajoigf(ooio|o|o
Outro OiogooOoaoojaio

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?
O Sim;
Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugdo da conjuntura econémica?

19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



- —_—

Fundo Imobilisrio 1

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no dmbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobiliarios, no segmento residencial, e a identificacdo dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20 a 30 anos;
O 30 a 40 anos;
M 40 a50 anos;
O 50a60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
K  Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

0O Empresa pablica com carteira de activos imobilidrios (habitacio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habita¢io, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

B Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa de intermediagio imobiliria;

O Avaliadores independentes;

O Outros.

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
Menos de 5 anos;

5 a 10 anos;

10 a 15 anos;

15 a 20 anos;

Mais de 20 anos.

cogooo

5. Indique qual a sua fungfo na empresa
O Gestor;
O Tecnico,
O Outros.

6. Indigue hé quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagdo?

K 0a5 anos;

O 5al0anos;

O 10al5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1}12;3{4]5 1|12]3/4/|5
Vacéneia ( desocupado) Oitojgo)ioigigaia o
Inadimpléncia O|ojojo|o||ojojols|-
Degradacao do imovel oiagiaf|ojo|joya|a
Outro O|a(0o|o| O oo

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1[2|3|4|5||1]2[3]|4]s

Desemprego Ogigojonojaja|g B
Inflagiio O|oajojo(ojojo|jaig
Problemas familiares oiooiga(oja|jgiaia
Degradagio do imovel oiagigioyojgoajaio
Problemas macroeconomicos oaggianoajojg E
Outro Oooog)|oogioim

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabilizacdo?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1123|145 11213 (4|5
Investimento directo em imobiliario no segmento habitacional O|jojgjog|(oja|jgaio|o
Participacio em Fundos Imobilidrios djojgjoogiogjojgjRe
Sociedades Imobilidrias a(ajgjioof|io|gojgo|o|d
Parceria com outras entidades giygjgioyigjojoja o
Nenhum giagiaio)|ojoig|ogd
Outro gigoioio|oioio|joig

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestfio dos
activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
{(Pesos)

3

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam emretragio geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

AlteragSes da legislaciio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizagio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imoveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imovel requerendo renovagdes e
accdes de manutencdo regular

Risco associado a definicio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenga de utilizagio

Outro:

oiooo|ooojo oo |-
OO0 |gjo;o|aojold -
OO0 |goio|o{o|d

o000 |Ooo|joigygd |-
Ooo/o|goiom|joo| g |«
Oo|o{oog|aojoioiog |-
N A o o
O0jg|0|ojgo(o)o|o|-

Oo|o|joojoo|o o™ |-
Ogooiooo|oio|g |«

b) Etapa 2 - Preparagéo do Activo para Alocagéio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo

(Pesos)

k.

2

3

4

7]

—

2

3

4

th

Condigdes de habitabilidade do imbvel para ser utilizado e
explorado

Localizacio do imovel e salubridade das infraestruturas urbanas

Vatia¢iio dos custos de exploragfio € manutengéo

Derrapagem do prazo previsto para a alocagao do imdvel no
mercado

Variag@o entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta ¢ eficaz

Inexistencia (redugio) de publico alvo, Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores ds necessidades
minimas para a amortizagdo dos encargos financeiros

Qutro:

oo |noo|o|ao oo d

OO (oo o|ojg) .

oo [ogo|o|lo oo o

Oy |gpjo|o oo o

oo |iooo|o|oja o

OO (oore| O |0jg) O

OO0 |Oo;!g|o ooy d

oo |ojo|jo|a g|o|d

O® |oo|o|oo|O)] O

oo |ofo|jo|a oo} d

¢) Etapa 3 - Exploragdo Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobiliarios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discorde Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112 |3]4]|85 1(2]|3]|4]|S5
Beneficios a longo prazo Oloojgial|lojglol o m
Diversificagio da carteira de negdcios da empresa Ciojgja|g|g|ojgoljalo
Rendimento constante ao longo do tempo Ooooolooo|n; 0
Protecfio contra a inflagéo Ogogaglia Ogya| o
Outro Uiaigogl(iojg|olg J

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilirio no segmento
residencial?

B Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugdo da conjuntura econémica?

19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



Académico

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no ambito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagdo
¢ Gesto de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdio de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificacfio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20 a 30 anos;
&1 30 a40 anos;
/&J 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
0 Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
O Feminino;
/¥ Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

O Empresa piblica com carteira de activos imobilidrios (habitagfo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

[0 Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagfio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);

O Empresa de intermediacdo imobiliaria;

O Avaliadores independentes;

A Outros. ( Acade omico )

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos:
O 5al0anos;
O 10a15 anos;
15 a 20 anos;
0 Mais de 20 anos.

5. Indigue qual a sua fungdo na empresa
O Gestor;
Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobiliarios no segmento de habitagio?

O Oabsanos;

O 5al0anos;

O 10a15 anos:



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1123 [4}5 12345
Vacéneia ( desocupado) gioogigo||iaoob|bono
Inadimpléncia OOogiog)a@ooio
Degradacao do imovel Oooigoo|onoajoio|o
Qutro Og{g|o|oojajoj.| o

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, poders’
ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1(2(3(4]|5|]1]2]3]4]5
Desemprego o|Oo|o|ojo||a|ojoE|d
Inflagéio 0 Ooooaaioio| s
Problemas familiares goiaojaiadjaE oo g
Degradagio do imovel Oioiooo | oajigyoa
Problemas macroeconomicos Olooaigio|oioid| g
Outro Ooooigigiojoo .

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento
residencial com foco na rentabilizag8io?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

1|2 /3|4 |5||1l2]|3]4]s

Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional Ooogajo||oio|ja|gid
Participagio em Fundos Imobilirios Oooojgyoooioig
Sociedades Imobilidrias Ooogjojaaoiait| o
Parceria comoutras entidades Ojog|jojo||o|jojoj®|d
Nenhum Oao|ojgo|oaiojo| .
Outro O|g|o|o|jo||ojgjg|a|o

13. Se na questfio anterior considerar a possibilidadeln.l] qual metodologia para a gestdo dos
activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

3

3

AlteracBes macroecondmicas que resultam em retragio geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteraces da legislagio do sector de amendamento

Risco de Liguidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado a localizagio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungo do contexto histerico do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imdvel requerendo renovagdes ¢
acgBes de manutengio regular

Risco associado a definigiio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenga de utilizagio

Qutro:

oo|jo|o(ojo|o/o@mja |-
Oo|a|oo|jgo|@o|o|gpd .
OO0 oo/o|joigjd)d
(0 A Y R O R Oy
OO og(ooid|gpg |«
Oa|o|(ocjo|joogojoaig |-
Oo|o|ofojogjgago |«
O|o{o|o(oyo|o(g@|@jo

olololoxololo|lo|o |«

OX|O(Oo/ojo|(o|0o|0)|K|«

b) Etapa 2 - Preparagdio do Activo para Alocagéo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

3

2

3

4

h

.

2

3

4

CondigBes de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizagdo do imével e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagdo dos custos de exploragiio ¢ manutengao

Derrapagem do prazo previsto para a alocagdo do imovel no
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializago do produto correta e eficaz

Inexistencia (redugéio) de piiblico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizacdo dos encargos financeiros

Qutro:

o0 ooy g |0 O

(O A I R Y Y

OO0 (Ojojg| ool O

OO go|o|oyo |ojig|)d

Oyo (oo o ogd

OO0 |ojo)jgo|a gy d

OO ooyo] ool ad

OO |ooyo|ooa) o

Oy ojojo|o (ool O

slEREIEINCEEEREE R

¢) Etapa 3 - Exploragdio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestfio dos activos imobiliarios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Quiros Factores Relavanies

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concorde
Possibilidades {Pesos) (Pesos)
1 2 (3|45 1 213 (41]5

Beneficios a longo prazo jOooooajo|jboo E
Diversificagdo da carteira de negdeios da empresa gigjoioioigigjald ﬁ
Rendimento constante ao longo do tempo O|jgigjgo|o||o|o|c @ ]
Protegfio contra a inflagiio Ooooigahgojalald &‘
Outro OOy gy Qoo .

18. Considera que nos proximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evoluc;ao da con_] untura econormca"

L4 (—""“uc‘u ,-\_&uo,eu—-ﬂo’—x“q 0‘14 O~ Gf;o(q R 1\3
Lt A Ayl T
19. Faca os seus comentarlos gerais que julgue pertinente para o tema. ‘7 LO o—ee

Muito Obrigada.



 Construtor 1

|

.

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no ambito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gesto de Activos Imobiliarios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico

1 - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
0 20 a 30 anos;
O 30a40 anos;
B 40 a 50 anos;
0O 50 a 60 anos;
0O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
00 Feminino;
4 Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa publica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
®  Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitacdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
0 Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habitagiio, unidades comerciais
unidades hoteleiras);
Empresa de intermediagio imobiliria;
Avaliadores independentes;
Outros.

>

Ooo

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
" Menos de 5 anos;
0 5al0anos;
O 10a15 anos;
O 15a20 anos;
0O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungio na empresa
B Gestor;
O Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobiliarios no segmento de habitaggo?

O 0aS5 anos;

O 5al0anos;

& 10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112131415 112 :3;4}5
Vacidncia ( desocupado) Liigioigl|1gix OO
Inadimpléncia DioOjog o s oig
Degradacao do imovel QiO[aiaa :0O:0Od
Outro Oigigig:ig OiO:gioig

11. Indique os motives que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesas)

1i2i314i5fl11{2(31415
Desemprego OO O|oia|(o:o;rkigig
Inflagdo OiOio0oiggixE 0o
Problemas familiares oo |oiogms®! g
Degradagio do imovel Oigjigioio|®ioigigim
Problemas macroeconomicos OO0 ciolo:ongoig
Outro OiOojoiaj|igioioio|g

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento

residencial com foco na rentabilizagdo?

Discordo Concordo
Possibilidades (Pesos) (Pesos)

112(3/4({5||1]21314]5
Investimento directo em imobilirio no segmento habitacional Oioooo|oiogigio
Participagio em Fundos Imobilidrios QiQioiaig)ig OO
Sociedades Imobiliarias oo d Oidio|o
Parceria com outras entidades gigiojoo|oiowio;m
Nenhum OO (oioioigdic
Outro Oi0oioig|o:oioo.g

13. Se na questéio anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos

activos deveria ser considerada?



a) Etapa 1 - Aquisi¢do (ou construgio) do Activo para Alocacio

Possibilidades
Risco Associado a;

Discordo
{Pesos)

Concordo
(Pesos)

3

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam emretragfio geral da
cconormia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteragfes da legislagio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imbvel dado a volatilidade do mercada onde
se insere

Risco associado 4 localizacdo do activo que se pretende adquirir

o000

Valor de renda estagnado em fungdo do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de imbveis ao longo do tempo

O{Q gy jg|o e

Riseo associado a0 uso do imbvel requerendo renovagdes ¢
acgdes de manutengio regular

X

Risco associado a definicio do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissédo da licenga de utilizagio

Outro:

oiojajaiojloogioag|g |-
Oigjojooiooioiolig |-
00| Oo|oiioiad
Oiojojoiojoojoiglo |-
OO0 |oi;mjooioig)ng (=
O O{00|0/O(0iojo |-

&I
Oiojojoojogio g |-
iojomnmonm|oid|R |«

Oid| 0O
oo yajo

b) Etapa 2 - Prepara¢o do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associadoe a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

[

(o]
7]
LN

7]

2i34

7.

CondigSes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado e
explorado

Localizagdo do imovel e salubridade das infraestruturas urbanas

Oy d

Variagdo dos custos de exploragio e manutengio

X

Derrapagemdo prazo previsto para a alocagio do imdvel no
mercado

g o) o

Variagiio entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta ¢ eficaz

Inexistencia (redugio) de pibkico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores s necessidades
minimas para a amortiza¢io dos encargos financeiros

Qutro:

0|0 [0jgo(o|a (oo d

o ooy a ool o
Uy 0O |ogio|o oo o
O ooy o oo o

00O 00O o oo a

Ol 0O goyo) O
Oy 0 0d

X
OO0 Oo® OO0 00l 0
O X O0/0(0|0 (O0ig) d

o ooaomo;mo|l A

c) Etapa 3 - Exploracdo Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestdo dos activos imobiliarios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobiliarios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1{2{3141{5 1i12:3i4:5
Beneficios a longo prazo OiOj0iaQg D_&] Oigicyg
Diversificacdo da carteira de negédcios da empresa Ogioigoigl||d MiO;OiQd
Rendimento constante ao longo do tempo o004 i OOioid
Protegdo contra a inflagio Oliaoioli0igix O
Outro OiOioi0ja||ojoioioig

18. Considera que nos proximos 5 anos haverd um maior investimento em imobiliario no segmento
residencial?
B Sim;
O Nao.
18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugio da conjuntura econémica?
}l\%& 0,a c.w"«w”\m“ ¢ 52!1}"“’&? W\"{e AC{M‘S .
19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

A M‘*a";iéug? Qa@%a« £ Leonovilin £ © S, \MO{Q*-i\ 4

.!a(,?q :-‘t’lcﬂ’( 23 1@@65@\ \MLM{E W’A(ﬂ

Muito Obrigada.



Construtor 2

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagio
e Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGALI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagio de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificacfio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestdo dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
20 a 30 anos;
O 30 a40 anos;
[ 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
0 Feminino;
K Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa piblica com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
K Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de intermediacio imobiliaria;
Avaliadores independentes;
Outros.

O

Oo0o

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
O Menos de 5 anos;
M 5al0anos;
O 10a 15 anos;
O 15a20anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungéo na empresa
X Gestor;
O Tecnico;
O Outros.

6. Indique ha quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitagdo?

O Oas5 anos;

0 5al10anos;

O 10a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1[2{3}4:5 1:213({41!5
Vacéncia { desocupado) O OO0 0O E O
Inadimpléncia O OO0 | DO igig
Degradacao do imovel ajioioioiaoiooixid
Outro Do oiooioionigis

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades {Pesos) (Pesos)
1123|1415 1i2:3:41S5
Desemprego 00000 | 0;aioi0 o
Inflagdo Ojoio0iao|oig.ojoig
Problemas familiares Oj0i0ioio||oioioiaig
Degradagdio do imovel LOiOiOigy | 2:aioigig
Problemas macroeconomicos Oji0yoioia) 00O g
Outro QiOojoioapo:oioialg

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobiliarios no segmento

residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1{213f(4i5]||1{2}3i4ls
Investimento directo em imobilirio no segmento habitacional OiOj0iOi0f | 0:ai0:0 O
Participagio em Fundos Tmobilidrios OjioioiOoio|(oiciaixio
Sociedades Imobilidrias O 0iO0i0O)|0icioidig
Parceria com outras entidades Oiio:Oig|gio,oalo
Nenhum iai0oiOoigd OiOi0i0, d
Outro O{O0{Oioia| | gioioioig

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestio dos

activos deveria ser considerada?



a) Etapa | - Aquisi¢do (ou construgiio) do Activo para Alocagdio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo

(Pesos)

3

Alteragdes macroecondmicas que resultam emretragfio geral da
economia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteragdes da legislacio do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 4 localizagio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungdo do contexto historice do
imovel

Instabilidade na procura de imdveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imével requerendo renovagdes e
accies de manutengio regular

Risco associado a definigdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenga de utilizagio

Outro:

Oo|ojoo|lolojoijo|lo |-
oiolojoljoloioloiojgls
Oo(o{o{oioolo!iojg |«
oio|ojooioojoiolols
Oooiooioiolojgln (e
Oojojooloio;oiolig |-
oio|ojoioio|ojoiolo |-
OO0 iR |BXIR ™[O

OB O|oojolo0d R R«
olo|loioojojglooln |«

b) Etapa 2 - Preparagio do Activo para Alocagio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

-

21314

n

Tk

2

3

4

wn

Condigdes de habitabilidade do imdvel para ser utilizado ¢
explorado

Localizagdo do imbvel e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagio dos custos de exploraciio e manutencéio

HO K

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imdvel no
mercado

Variagfo entre a rentabilidade efectiva ¢ a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagfio do produto correta e eficaz

Inexistencia (redug#o) de piblico alvo. Produto semliquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores as necessidades
minimas para a amortizagdo dos encargos financeiros

Outro:

OO0 0|ojo) o ool o

o iooiolo ool O
OO0 giajoyo oo| O
01O [O0j0{0| 0 Qg O

Oy 0 |08yoyonoia d

Oy 0 |O0i;ioy0o oy 4

OO0 iO00y0y0 (O0g) O
O 0 RO X

O0oRlio] ool o

O ® OO0 ool O

¢) Etapa 3 - Exploracgio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que Julgue relevantes para a gestéio dos activos imobiliarios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Ouiros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) {Pesos)
1312131415 112i3i41]5
Beneficios a longo prazo OiOyOiglg Oioigig
Diversificagdio da carteira de negécios da empresa Oioioigia 000 O
Rendimento constante ao longo do tempo iOiagal g 0iOi0a 3
Protegio contra a inflagdo COoioig aroigig O E
Qutro CiO0iOo0|0n0i0;0ig

18. Considera que nos préximos 5 anos havers um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

P Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha epende da evolugdo da conjuntura econdmica?

XS/ d{kw«d»- P (»-q-}r:rw £ AN

19. Faga os seus comentérios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



Fundo lmobiliério 1

\

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em A valiagdio
¢ Gestdo de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAT) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizacdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identificacfio dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20 a30anos;
O 30 a40 anos;
& 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
X Feminino;
O Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)

O Empresa publica com carteira de activos imobiliarios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa privada com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Fundo Imobiliario com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de intermediacio imobilidria;
Avaliadores independentes;
Outros.

Ooo0O W 0O

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
X Menos de 5 anos;
O 5al0anos;
O 10al5 anos;
0 15 a 20 anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungfo na empresa
O Gestor;
R Tecnico;
O OQutros.

6. Indique hd quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitacdo?

O 0a3 anos;

O 5altanos;

X 10 a 15 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) es0s)
112|345 1{2i{3}14]5
Vacéncia { desocupado) Oio|o{ofgyojojoio|a
Inadimpléncia Oiaigjoigyiajoig 1
Degradacao do imovel ojiogjoal|ogioio|go
Outro Oiaoopoog|o|Q

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
11213 |4}5 112|3]|4/|5
Desemprego Oo|ojo(o)|iojo|s O
Inflagdo gigioijg|gl|joigxr®oig
Problemas familiares oooiog|ogiojoino
Degradagio do imovel jiaojo|g)|igojojgo|g
Problemas macroeconomicos gigigajoo)|(ojojo|o E
Outro oajgoia)ojojgjg|ad

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo
se afiguram melhores para uma empresa que pretende investir em activos imobilidrios no segmento

residencial com foco na rentabilizagio?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1(2|3[|4|5]||1/2]3]|4]|5
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional giojojgjoy|ojoojga|o
Participagio em Fundos Imobiliarios O000o||oOo|xR|O|O
Sociedades Imobilidrias digiojgioygoioio|d
Parceria com outras entidades O|oyojcajo/aigigiala
Nenhum oo |oooio|d
Outro oigja|jojga||{og|oioiga

13. Se na questdo anterior considerar a possibilidade n.1, qual metodologia para a gestdo dos

activos deveria ser considerada?



Possibilidades
Risco Associado a;

Discordo
{Pesos)

Concordo
{Pesos)

3

3

Alteraces macroecondmicas que resultam em retragdo geral da
economia, tais comp, pandemia, guerras, entre outros

AlteragBes da legislac@o do sector de arrendamento

Risco de Liquidez do imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado 2 localizagio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungio do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tempo

Risco associado ao uso do imdvel requerendo renovagdes e
ac¢des de manutengdo regular

Risco associado a definigdo do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissdo da licenca de utilizago

Outro:

Oo|o(o|oo|o|joi;Ejap-
C|Oojco (oo o|oolg |
Oooo|o|g|o|o|a|d

Oo/o|jo|go|io|a@aa (=
Ooo|o|gio|o|goig]i (o
Oo|jo|o|o|joo|onoig -
oo |o|oc|joo;|ogpg (e
Ooo|o|o|c(g|t|o|gd

Ooojoog|jooiooaid )
Ooojo;og|o|o|oiojpno |«

b) Etapa 2 - Preparagfo do Activo para Alocagfo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Concordo
(Pesos)

-

2

3

4

th

[y

2

3

4

th

Condigées de habitabilidade do imével para ser utilizado e
explorado

Localizag@o do imdvel e salubridade das infracstruturas urbanas

Variacio dos custos de exploragfio e manutengio

Derrapagem do prazo previsto para a alocagio do imévelno
mercado

Variagdo entre a rentabilidade efectiva e a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagiio do produto comreta e eficaz

Inexistencia {redugfo) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem inferiores 4s necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Qutro:

o0 |ojo|jg|o|ojofd

O oo |jo|o[@aig) o

OO oo|jgo|o@mia) o

OO0 |Do|jofg |og| .

OO |og|o|o oo o

OO0 (o@o|o|o A ad

OO0 |0j0|g|o o) .

OO (opo|jo|o0gia) o

OO |oo|o|ooX| 4d

oW (OO|O0|0 0|0 4d

c) FEtapa 3 - Exploracgfio Estabilizada do Activo




17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gesto dos activos imobilidrios no
segmento residencial que nio estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Qutros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobiliarios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) {Pesos)
112]|3|4]|5 11213 }|4]5
Beneficios a longo prazo O|oaigix OO m
Diversificacio da carteira de negécios da empresa Q|aaoiyaga|iojolofa
Rendimento constante ao longo do tempo goaiojcyoyjaigyioia)| g
Protegfio conira a inflagdo Ooajaioyaiagyoia| .
Outro gio{ajoyojojog|gaig

18. Considera que nos préximos 5 anos havera um maior investimento em imobilidrio no segmento
residencial?

X Sim;

O Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolugfio da conjuntura econdmica?

19. Faca os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



Avaliador 1

INQUERITO

Este inquérito realiza-se no &mbito de um estudo academico integrado no Mestrado em Avaliagéo
e Gestlo de Activos Imobilidrios (MAGAI - ESAI) com o objectivo de avaliar de modo estatistico
a rentabilizagdo de activos imobilidrios, no segmento residencial, e a identifica¢do dos factores de
riscos adstritos aos processos de gestio dos mesmos.

I - Dados Gerais

1. Indique qual a sua idade
O 20a30anos;
® 30a40 anos;
O 40 a 50 anos;
O 50 a 60 anos;
O Mais de 60 anos.

2. Indique qual o seu sexo
® Feminino;
O Masculino.

3. Indique o tipo de empresa a que esta associado(a)
O Empresa piblica com carteira de activos imobilidrios (habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
O Empresa privada com carteira de activos imobilidrios ¢habitagdo, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
O Fundo Imobilidrio com carteira de activos imobilidrios (habitagio, unidades comerciais,
unidades hoteleiras);
Empresa de intermediagdo imobilidria;
Avaliadores independentes;
Outros.

Oo®0O

4. Ha quanto tempo trabalha na empresa
[0 Menos de S anos;
O 5alanos;
® 10a 15 anos;
0 15a20 anos;
O Mais de 20 anos.

5. Indique qual a sua fungio na empresa
O Gestor;
[® Tecnico;
O Outros.

6. Indique hd quanto tempo a empresa onde trabalha tem parte da sua carteira de investimentos
em activos imobilidrios no segmento de habitacio?

O (a5 anos;

O 5al0anos;

@ 10al5 anos;



Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
112131415 112:3:415
Vacéncia ( desocupado) LOia OO g | @ N
Inadinpléncia LiiOin0ig OiOig MO
Degradacao do imovel Oiooioiol g hOibi
Outro 001000 0Oi0igioio

11. Indique os motivos que levam a inadiplencia dos arrendatarios no segmento residencial, podera

ser mais do que uma resposta?

Discordo Concordo

Passibilidades (Pesos) (Pesos)
1i2i314{5]||l1i2i3}l435
Desemprego Oioo0io) | oioioiolg
Inflagio QiOi0ioig({loigiciolig
Problemas familiares LiOjomgl|oliolgioino
Degradagdo do imovel LiOOiig| o oioin
Problemas macroeconomicos Oioigio O aig | m L]
Outro " D000 00mioioig

12. Dado a sua experiéncia no sector, qual das formas de investimento indicadas no quadro abaixo

se afiguram melhores para uma empresa que
residencial com foco na rentabilizacdo?

pretende investir em activos imobili4rios no segmento

A Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1j2i3/4i5(|1{2i3i415
Investimento directo em imobilidrio no segmento habitacional Oio0ioojaljoioioid O
Participacio em Fundos Imobilidrios Oioioialloinoig ]
Sociedades Tmobilidrias OO OO oioioiol;
Parceria com outras entidades LiO0:Oialjoigioinig
Nenhum 000 al|0iooioing
Outro Oioiojoial{oigioigig

13. Se na questio anterior considerar a possibilidade nl,

activos deveria ser considerada?

qual metodologia para a gestdo dos



a) Etapal- Aquisi¢io (ou construgio) do Activo para Alocagdo

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
(Pesos)

Cancordo
{Pesos)

Alteracdes macroecondmicas que resultam emretragio geral da
econaomia, tais como, pandemia, guerras, entre outros

Alteragdes da legis lagdio do sector de arrendamento

Risco de Liquidezdo imdvel dado a volatilidade do mercado onde
se insere

Risco associado & localizagiio do activo que se pretende adquirir

Valor de renda estagnado em fungéo do contexto historico do
imovel

Instabilidade na procura de iméveis ao longo do tenpo

Risco associado ao uso do imdvel requerendo renovagdes e
acedes de manutencio regular

O/oioolololgl

Risco associado a defini¢io do potencial de rentabilidade do
activo

Dificuldade na emissfo da licenga de utilizagio

0

Outro:

oioojlolooololgl-
Uojoololaoloogk
Oojoololoooololk
Cojooolooom&k
Uiojoojolaoolo o
Diolooolololalzol-
Uiojooo/gooo@k

Oo0jloogolgd|oE]k
Do Riojooomo g

1

b) Etapa?2 - Preparagdo do Activo para Alocacio

Possibilidades
Risco Associado a:

Discordo
{Pesos)

Concordo
{Pesos)

4

Condigdes de habitabilidade do imbvel para ser utilizado e
explorado

[

Localizacio do imével e salubridade das infraestruturas urbanas

Variagdo dos custos de exploragdo e manutencio

Demapagem do prazo previsto para a alocagio do imével no
mercado

Variagio entre a rentabilidade efectiva ¢ a rentabilidade prevista

Estratégia de comercializagio do produto correta ¢ eficaz

Inexistencia (redugfio) de publico alvo. Produto sem liquidez

Rendimento liquido operacional serem nferiores as necessidades
minimas para a amortizagio dos encargos financeiros

Qutro;

D, 0 /00|l afglol gl

DDDDDDDDDN
Higigoiglaio glal g ls
DDDDDDDDD*

DDDDDDDDDW

OO0 |”Jojofe ool g -

0|0 0020 &o] 5 |

DDDQ\DDDDDN
0|0 000 olg

Djsjoojolo|ool &

c) Etapa 3 - Exploragio Estabilizada do Activo



17. Indique outros factores de risco que julgue relevantes para a gestio dos activos imobilidrios no
segmento residencial que ndo estdo a ser considerados nas actuais empresas que detém este tipo
de activos com o objectivo de rentabilizar?

IV — Outros Factores Relavantes

17. Quais das possibilidades apresentadas considera mais atractiva ou relevante para se investir
em activos imobilidrios , segmento residencial?

Discordo Concordo

Possibilidades (Pesos) (Pesos)
1}12i3i4}s5 112i3i4:5
Beneficios a longo prazo OiOigio g 4d:0 Ef
Diversificagdo da carteira de negécios da empresa Ojoia Oya O 00O E

Rendimento constante ao longo do tempo hOjOoioig I OO0

Proteciio contra a inflagio OO0 NI Oin0ig O
Outro LiO,o00lol|oiaigioio

18. Considera que nos préximos 5 anos haverd um maior investimento em imobiliario no segmento
residencial?

O Sim;

® Nao.

18.1. Transmita em que medida a sua escolha depende da evolucdo da conjuntura econdmica?

19. Faga os seus comentarios gerais que julgue pertinente para o tema.?

Muito Obrigada.



