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INTR@UCAO

O setor imobiliario desempenha um papel fundamental na economia brasileira, sendo um reflexo
sensivel das condicbes econbmicas e sociais do pais.

Buscamos analisar ndo apenas os indicadores tradicionais, como precos, vendas e lancamentos, mas
também os fundamentos macroeconbémicos que tém implicacbes diretas nesse setor dindmico. A
conjuntura econbmica, as politicas governamentais, a oferta de crédito, as taxas de juros e as
demandas do mercado serdo analisadas para oferecer uma compreensdo mais abrangente dos
movime ntos do setor imobiliario.

Nesta edigcdo, apresentamos os resultados do terceiro trimestre de 2024 , periodo marcado pelo forte
crescimento nos langcamentos e vendas no segmento MCMV,  além do evidenciar uma recuperacao
nos langamentos no segmento de média e alta renda (MAP). Esses resultados surgem na esteira de
uma recuperacdo na economica nacional, com dados do PIB, empregos e renda no campo positivo.
As taxas de juros, ainda em patamar elevado , se apresentam como um dos principais pontos de
atencao para o crescimento do crédito imobiliario. Por fim , 0s dados do INCC (indice Nacional da
Construcdo Civil) indicam que apesar dos niveis de variagdo estarem longe dos
patamares observados na pandemia 0s custos de construcdo seguem crescendo, sendo mais
pressionados pela méo de obra .

Compreender as dinamicas desse mercado ndo apenas oferece insights valiosos para investidores,
empreendedores e profissionais do setor, mas também ajuda a vislumbrar as possiveis dire¢cdes
futuras, fornecendo um panorama  contextualizado para tomadas de decisfes estratégicas.
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INDICADORES ECONOMICOS

PIB NACIONAL: 2° TRIMESTRE COMCRESCIMENTODE 1,4%

No segundo trimestre de 2024, o desempenho do Produto Interno Bruto (PIB) nacional registrou uma
variacdo de 1,4%, na comparagcdo com o primeiro trimestre de 2024. Em valores correntes o PIB totalizou
R$ 2,888 trilhdes no segundo trimestre, sendo R$ 2500 trilhdes referentes ao Valor Adicionado a precos
bésicos e R$ 38 bilhdes aos Impostos.

Gréfico 1 - Variacao trimestral do PIB brasileiro na comparagdo com o trimestre imediatamente anterior
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Fonte: IBGE

A Industria impulsionou essa variacao positiva, com um aumento de 18%, sendo especialmente destacado
pelas contribuicdes da Eletricidade e gas, agua, esgoto, ativ. de gestdo de residuog4,2%), Construcao
(35%), e da Industria de Transformacao (1,8%). O setor de Servigoscresceu 10%, enquanto a Agropecuaria
apresentou variagdo negativa de-2,3%.

Na comparagéo do acumulado nos quatro trimestres terminados em junho com 0 mesmo periodo de 2023,
diluindo-se assim os efeitos sazonais, foi registrado crescimento de 2,6% na Industria e em Servicos
enquanto a Agropecudaria apresentou estabilidade,com o PIB nacionalapresentado crescimento 2,5%.

PIB CONSTRUCAO:SETORCRESCH,4% NA COMPARACAO COM 2° TRI/23

A Construcéo apresentou crescimento de 4,4% frente ao 2° tri de 2023. Foi a terceira alta consecutiva
corroborada pelo aumento da ocupacéo na atividade e da producéo dos insumos tipicos, segundo informou
o IBGE.
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Em que peseo setor da Construcéo ainda apresentar desafios importantes, como a alta taxa de juros e a
gueda na poupanca, a perspectiva para 2024 ainda é positiva para o setor principalmente, decorrente do
desempenho do programa MCMYV e a retomada dos lancamentos no mercado de média renda.

Gréfico 2 - Variacdo do PIB Nacional e PIB da Construgéo, trimestre vs mesmo trimestre do ano anterior
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INFLACAO: FATORES CLIMATICOS E PREOCUPACAO FISCELEVAM
PROJECOES

Em setembro, o indice Nacional de Precos aoConsumidor Amplo (IPCA) registrou uma variagéo de 044%,

representando um crescimento de 0,42 ponto percentual em relacdo a taxa de -0,02% observada emagosto.

No acumulado do ano, o IPCA apresentou um crescimento de3,31% e, nos ultimos 12 meses, uma alta de
4.42%. Para comparagdo, ensetembro de 2023 a variagcdoacumulada em 12 mesesfoi de 5,19%.

Conforme divulgado pelo IBGE, a alta emsetembro foi influenciada pelo grupo habitag&o, impactado pelo
aumento nas tarifas de energia elétrica residencial,e no grupo alimentagéo e bebidas.

Tabela 01 ¢ Variacdes do IPCA

Setembrode 2024 0,44%
Agostode 2024 -0,02%
Setembrode 2023 0,26%
Acumulado nos Ultimos 12 meses

(setembrg2024) 442%
Fonte: IBGE
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Apesar da evolucdo em setembro, o IPCA acumulado em 12 meses ada encontra-se abaixo do limite
superior da meta de inflagdo do Conselho Monetario Nacional (CMN) para 2024, de 4,5%.

Grafico 3 ¢ Variacdo do IPCA (acumulado em 12 meses) entre outubro de 2022 e setembro de 2024
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Fonte: IBGE

A resiliéncia na presséo inflacionaria, somada a desconfian¢ca do mercado em relagéo a situacao fiscal d
governo, estdo elevando asprojecdes para inflagao observadas nosultimos Boletins Focus publicados pelo
Banco Central

No final de outubro, a expectativa para a inflagdo em 2024 foi elevada para4,55% no Boletim Focus. Ha
quatro semanas a expectativa estava em4,37%. A expectativa para 2025teve uma pequena variacao,
chegando a 4,0%, ha quatro semanas a expectativa estava em 3,97%Para 2026, a projecdo indica uma
inflacdo de 3,60%,mantendo-se estavel durante o més desetembro.

Gréfico 4 0 Variacdo das expectativas do IPCA (acumulado em 12 meses) para dezembro de 2024, 2025 e 2026
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MERCADO DE TRABALHO AQUECIDO COM RENDA EM ALTA E DESEMPREGO
EM BAIXA

Entre os meses dejaneiro e setembro, 0 mercado de trabalho brasileiro demonstrou sinais robustos de
aquecimento, caracterizado pela manutencéo de niveis baixos de desocupacédo elevacdespequenas, mas
constantes, na renda média. Dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD C) do
IBGE referentes ao trimestre moével dejulho a setembro revelaram uma taxa de desocupacéo de6,4%, em
2024 esse indicador tém registrado as menores taxasem uma década. Esse resultado reflete a melhora
continua do mercado de trabalho e 0 aumento das oportunidades de emprego.

Gréfico 5 6 Variacao da taxa de desocupagdo PNAD-C mensal § 2023 a 2024
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Fonte: IBGE

A PNAD Continua também indicou que a populacdo ocupada atingiu um novo recorde da série histérica
iniciada em 2012, alcancando 18,0 milhdes de pessoas.

Outro dado relevante apresentado foi o rendimento médio real das pessoas ocupadas no trimestre
encerrado em agosto, que chegou a R$ 3227, registrando um crescimento de 5,0% na comparacédo anual.
Esse aumento na renda média reflete a valorizacdo do trabalho e a recuperagdo econdmica em diversos
setores, proporcionando melhores condicdes de vida para os trabalhadores.

Com a combinacdo de aumentos no rendimento médio e na ocupacdo, a massa de rendimentos, que é a
soma das remunerac¢des de todos os trabalhadores do pais, atingiu um novo recorde na série historica,
chegando a R$326,2 bilhdes. Esse valor representa uma alta de3,3% (mais R$ 2,9 bilhdes) em relagdo ao
ano anterior.
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Grafico 6 6 Evolucdo mensal do Rendimento e da Taxa de Desocupacao na PNAD -C mensal 6 2023 e 2024
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Fonte: IBGE

Em suma, o periodo de janeiro a setembro foi marcado por um mercado de trabalho aquecido no Brasil,
com taxas de desocupac¢do em declinio, aumentos na populacdo ocupada e elevacdes na renda média dos
trabalhadores.
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INDICADORES IMOBILIARIOS

INDICADORES ABRAINC/FIPE APONTAM AUMENTO EM LANCAMENTOS,
VENDAS E ENTREBAS

Dados do Indicador Abrainc/Fipe'divulgados em setembro, tendo como referéncia dados atualizados até
julho/2024, revelam um cenario de crescimento do setor.

O segmento de Médio e Alto Padréo (MAP) apresentou um desempenho positivo até julho de 2024, com
um crescimento acumulado de 8,0% no nimero de unidades lancadas.Esse aumentofoi acompanhado do
crescimento no valor dos langamentos neste segmento,refletindo uma alta real de 5,4% no acumulado até
julho. O segmento Minha Casa Minha Vida MCMV) apresentou crescimento significativo de 43,5% no
namero de unidades lancadas atéjulho de 2024, o que impulsionou o crescimento geral dos langamentos
no setor imobilidrio . Em termos de valor, os lancamentos do MCMV registraram um crescimento real de

46,7%.
Lancamento de iméveis & acumulado em 2024 ( até julho)
: o R Minha Casa Minha Vida (MCMV)/
Total (todos os segmentos) Médio e Alto Padréo (MAP) Casa Verde Amarela (CVA)
Volume langado Valor langado* Volume langado Valor lancado* Volume langado Valor langado*

A308% Al51% A80% A54% AL35% AL6,7%

82.021 unidades R$ 26,1 bilhdes 13.261 unidades R$ 9,8 bilhdes 68.759 unidades R$ 16,3 bilhées

Fonte: Pequisa ABRAINC/FIPE

As vendas de unidades residenciais de MAP tambénregistraram crescimento de 7,1% em comparacao ao
mesmo periodo de 2023. Sob a 6tica do valor, houve um aumento de 28,8% nas vendas, indicando uma
maior valorizagdo e demanda por imoveis de médio e alto padrdo. As entregas de novos imoveis no
segmento MAP aumentaram significativamente em 91,4% até julho de 2024, em comparagdo com 0 mesmo
periodo do ano anterior, indicando que os projetos lancados anteriormente estdo sendo concluidos e
entregues aos consumidores, mantendo o ritmo de crescimento do setor. As vendas de unidades do MCMV
cresceram 338% no acumulado do ano até julho, em comparagdo com 0 mesmo periodo de 2023. Em

termos de valor, o aumento foi de 30,8%, demonstrando um forte desempenho no segmento de habitacédo
popular.

1 Os indicadores AbraineFipe séo calculados pela Fipe com base em dados de 20 empresas associadas a Abrainc.
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Vendas & acumulado em 202 4 (até julho)
Minha Casa Minha Vida (MCMV)/

Total (todos os segmentos) Médio e Alto Padréo (MAP) Casa Verde Amarela (CVA)

Volume vendido Valor das vendas* Volume vendido Valor das vendas* Volume vendido Valor das vendas*
A274% A312% AT71% A288% A33,8% A30,8%
104.752 unidades R$ 32,4 bilhdes 24.426 unidades R$ 14,1 bilhdes T6.577 unidades R$ 16,6 bilhées

Fonte: Pequisa ABRAINC/FIPE

Ja aoferta de imoveis no segmento MAP registrou uma queda de 36,1% em relagdo ao mesmo periodo de
2023, totalizando 36 mil unidades. Com base no consumo médio das vendas trimestrais moveis, essa oferta
€ suficiente para cerca de 136 meses. A reducdo se d4 em funcdo da readequacdo no volume de
lancamentos ocorrida principalmente em 2023. Isso levou novamente 0s niveis de estoque a patamares
saudaveis e no decorrer de 2024 o mercado voltou a realizar langcamentos O indice VSO trimestral para o
segmento MAP foi de 22,1% ao final de julho de 2024, mostrando um aumento de 5,9 pontos percentuais
em comparacdo ao ano anterior. Embora abaixo da média geral dos Indicadores Abrainc/Fipe, esse
incremento significativo em 12 meses reforca percepcdo de resiliéncia desse segmento que enfrenta
desafios com a taxa de juros elevada e diminuigdo do Funding da poupanca

Gréfico 7 - Duragdo da oferta de imdveis (consumo em meses) segmento MAP 8 julho 2024
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Fonte: Pequisa ABRAINC/FIPE

No sentindo inverso do segmento MAP, a oferta disponivel de unidades do MCMV cresceu 12,7% em
relagdo ao mesmo periodo de 2023, totalizando 88,7 mil unidades. Com base no consumo médio das vendas
trimestrais moveis, essa oferta é suficiente para cerca d®,8 meses. O aumento na oferta de MCMV sugere
uma estabilidade no estoque disponivel, garantindo que a demanda por habitacdo popular seja atendida
de maneira eficiente e refletem as melhores condicdes de financiamento do programa estabelecidas pelo
governo em julho de 2023. O indice VSO trimestral para o segmento MCMV foi de30,1% ao final de julho
de 2024, representando um aumento de 4,1 pontos percentuais em comparacdo ao mesmo periodo de
2023. Este incremento indica uma melhora na eficiéncia das vendas em relacao a oferta disponivel, refletindo
um mercado saudavel e em crescimento para habitacdo de interesse social.
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Gréfico 8 - Duracéo da oferta de iméveis (consumo em meses) segmento MCMV @8 julho 2024
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Fonte: Pequisa ABRAINC/FIPE

Os resultados apresentados pelos Indicadores Abrainc/Fipe atéulho de 2024 mostram um desempenho
robusto e positivo tanto no segmento MAP quanto no MCMV. O crescimento significativo em langcamentos,
vendas e entregas nos dois segmentos indica umcrescimento solido do setor imobiliario, impulsionad o
pela confianga do mercado e pela demanda crescente por moradias de diferentes padrdes. Enquanto o MAP
destacase pelo alto valor agregado e rapido consumo, o MCMV continua a ser um pilar fundamental na
oferta de habitacao acessivel, contribuindo para a reducéo do déficit habitacional no Brasil.

Os bons resultados aferidos pela pesquisa AbraineFipe podem ser corroborados pelos dados de intencéo
de compra da Brain Inteligencia Estratégica que entrevistou 1050 pessoas em todas as regides do pais e
mostrou que o interesse na compra de um imével crescey, voltando ao patamar verificado em maio de 2021
(42%).

Gréfico 9 0 Indicador de Inten¢g &o de Compra 9 junho 2024
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Fonte: Pequisa Braininteligéncia Estratégica
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FUNDING IMOBILIARIO 8 SBPEEM QUEDA COM RECUOS NACAPTACAO DA

POUPANCA

No terceiro trimestre o cendrio de Funding seguiu a tendéncia de perda de peso da poupanca SBPE, com a
captacdo da poupanca seguindo negativa, e elevagao da participacéo de outras fontes, como as LCI, LIG e
CRI que continuam crescendo e atraindo investidores A captacao liquida da poupanca noterceiro trimestre

de 2024 foi negativa, com um saldo de -R$10 bilhdes.

Grafico 10 ¢ Captacao Liquida da Poupanca o Trimestral 202 1 a 2024
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Fonte: Banco Central do Brasil

Em 2024 os dados mensais de depositos e retiradasdemostraram grandes oscilagcdes a captacao liquida
registrou saldo positivo apenas em marco, maio e junho. Em setembro o saldo da poupanca foi de R$ 764

bilhdes, valor 4,0% maior que 0 observado em janeiro deste ano (R$ 735 bi)

Gréfico 11 0 Saldo Mensal da Poupanga 2023/ 2024
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Entretanto, a poupangaapresentou nos tltimos anos uma perda de participagéo relativa no total de Funding
do Sistema Brasileirode Poupang¢a e Empréstimos (SBPEyanhando relevancia a participacéo dosLClI (Letra
de Crédito Imobiliario) e LIG (Letra Imobilidria Garantida)

Do ponto de vista do setor, cabe destacar que apesar de serem fontes mais onerosas de financiamento, as
LClIs e LIGs representam um importante papel como fonte de financiamente diante de um cenério de
retracdo na poupanca.

Gréfico 12 0 Distribuicdo do Funding SBPES 2022 e 2024
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Fonte: Abecip

Neste ponto, cabe destacar que aResolugdo CMN N° 5.119, de 1° de fevereiro de 2024gue promoveu

ajustes nos lastros elegiveisdas LCls e LIGdrouxe avancos significativos para o mercado de crédito

imobiliario brasileiro, alterando as regras para emissao de LCI e LIG. O objetivo foi aprimorar os critérios de
concessao de funding e ampliar as fontes de financiamento para enfrentar o déficit habitacional de 6,2

milhdes de familias, garantindo que a isencao tributaria beneficie opera¢gdes imobiliarias efetivas.

No entanto, a ampliagado do prazo minimo de vencimento dos titulos de 90 dias para 270 dias teve efeitos
adversos. Muitos investidores, especialmente os de menor patrimdnio, ndo conseguem investir em
operagOes de renda fixa sem possibilidade de resgate em menos de um ano.Segundo dados da B3,j& foi
possivel verificar umareducéo de 56% na emissdo de LCIls nos primeiros meses de 2024.

E fundamental reconsiderar o prazo de vencimento minimo das LCls, retornando aos 90 dias, para estimular
a participacao dos pequenos investidores e aumentar o funding do setor imobiliario. As LCls e LIGs, embora
mais onerosas, S80 essenciais para garantio acesso a moradia, promover a geracao de emprego e renda e
assegurar o crescimento sustentavel do setor imobiliario.

IMPACTO DA SELIC NAS TAXAS DEFINANCIAMENTO IMOBILIARIO

Ap6s um periodo de manutencao na taxa bésica de juros (SELIGm 10,50%, o Comité de Politica Monetaria
(COPOM)aumentou a taxa para 10,75% na Gltima reunido (setembro/24).

Na Ata da ultima reunido (18/09) o Copom justificou 0 aumento da taxa para 10,75% alegando aesiliéncia
na atividade, pressdes no mercado de trabalho, hiato do produto positivo, elevacdo das projecdes de inflacdo
e expectativas desancoradas
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Grafico 13 0 Taxa SELIC3 2020 a 2024

Fonte: Banco Central do Brasil

A manutencdo da taxa Selic empatamares elevados tem implicacdes significativas para o financiamento
imobiliario. Embora as taxas de juros do Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) ndo variem na mesma
magnitude que a Selic, ha uma correlacao forte entre ambas. Isso é evidenciado no grdto a seguir, que
mostra que as taxas praticadas no SFH permanecem elevadas. A alta da Selic resulta em um aumento do
custo de captagdo dos bancos, que, por sua vez, repassam esses custos aos mutuarios através de taxas mais
altas nos financiamentos imobiliarios. Consequentemente, o acesso ao crédito habitacional se torna mais
oneroso para os consumidores, afetando diretamente o mercado imobiliario.

Grafico 14 0 Taxas de Financiamento no SFH 62020 a 2024

Fonte: Banco Central do Brasil

A taxa de financiamento no SFHem junho ficou em 10,69% ao ano (incluso a TR, refletindo um aumento
de 2,8 pontos percentuais em relacdo aos patamamares dejun/20. Nesse periodo a Selic estava em 25%
e tivemos o melhor ano de captacao da histéria do SBPE
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