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Num répido olhar sobre Portugal durante 2011 ressalta, o pedido de ajuda &
Indicadores Europa, seguido da queda de um Governo de centro esquerda e da eleico de um
novo Governo, resultante de uma coligagé@o & direita, o qual se propds executar
rigorosamente o programa de resgate financeiro imposto pela Troika (EU/FMI e

201/ 200 BCE). No entanto, se por um lado o bom desempenho das medidas de austeridade
. e de consolidagdo orcamental travariom o desconfianca dos mercados

Ul 5 el o internacionais, por outro a instabilidade das financas publicas dos Estados Membro

Yields da Unido Europeia veio agravar ainda mais toda a situagéo.

Investimento Estrangeiro As ddvidas crescentes sobre o futuro da Europa, provocadas pelo agudizar e falta
de visGo para resolucdo da crise de divida soberana da Zona Euro, continuam a
criar um clima de grande instabilidade, a afectar a liquidez e a dificultar o acesso

A ao financiamento bancério, refreando cada vez mais as poucas intencdes de
Tendéncias - L
negécio dos investidores.
2012/201

Volume de Investimento

Yields 2011 regista o volume de investimento mais baixo de sempre

Investimento Estrangeiro A actividade de investimento em imobilidrio institucional em Portugal atingiu cerca

de 150 milhées de euros em 2011, registando-se assim o valor mais baixo da
Oltima década. Este volume representa cerca de cinco vezes menos que o volume
transaccionado em 2010 e quatro vezes menos que a média anual dos Gltimos
10 anos, de 640M€E.

As previsdes para 2012 continuardo em
linha com o0 ano de 2011, pelo que é Tendéncia de abrandamento mantém-se
expectdvel que se mantenha o fraco
dinamismo a nivel de transacgdes, quer
de investimento quer de arrendamento.
Num cendrio de fraca confianga na
recuperagdo econdmica do pais e
escassez de financiamento imobilidrio, é
expectdvel a confinuagdo dos aumentos
nas yields prime.

Desde 2008, apés rebentar a crise sub-prime dos Estados Unidos, que o
investimento na Europa foi consideravelmente afectado, com o nivel de
transacgdes de activos imobilidrios a cair na maioria dos paises Europeus. Esta
situacdo agravou-se em Portugal devido & instabilidade econémico-financeira que
se veio a revelar. Contrariamente &s expectativas, em 2010 registaram-se mais de
700 milhées de euros de investimento em iméveis de rendimento nacionais. No
entanto, cerca de 50% deste volume respeitava a operagdes fora do mercado, ou
seja, & transaccdo de iméveis que ndo estiveram efectivamente & venda.

Os fundos abertos alemdes deverdo
manter-se afastados do nosso mercado.
Contudo, espera-se alguma procura por
parte de investidores estrangeiros
privados ou com perfil oportunistico.

1.600
Estes investidores oportunisticos serdo 1.400
atraidos principalmente por imdveis com 1.200
dificuldade no refinanciamento da divida
que deverdo surgir no mercado devido d
necessidade de recapitalizagdo dos
bancos.
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Investidores particulares ganham quota de mercado

Os reduzidos niveis de investimento no imobilidrio nacional, evidenciam uma procura essencialmente de
investidores privados e de family offices e o afastamento dos investidores institucionais core do nosso
mercado. Actualmente estd-se a assistir & procura, por parte de investidores particulares, de iméveis de
rendimento de pequena dimenséo destinados, maioritariamente, a habitacdo e ao comércio de rua. Esta
nova tendéncia é motivada essencialmente pela necessidade de diversificacdo face aos tradicionais
investimentos em activos financeiros, |d que oferecem em muitos casos, maior seguranca e rentabilidade.

Investimento predominantemente de origem nacional

Cerca de 65% do investimento efectuado teve origem nacional e predominantemente por parte dos fundos
abertos. Ainda assim, registaram-se algumas transaccdes envolvendo investidores internacionais,
nomeadamente oportunisticos jd que, com o actual panorama, os investidores tradicionais se afastaram de
Portugal.

Redugéo da liquidez dos fundos abertos nacionais
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Com o aumento das taxas de juro dos depésitos bancérios durante 2011 assistiu-se a um acréscimo de
resgates nos fundos abertos nacionais, os quais se tornaram menos competitivos. Deste modo, de acordo
com a APFIPP, o volumes gerido por estes fundos em Novembro de 2011 era de 4.527 milhées de euros o
que se traduz numa quebra de 7,3% desde o inicio do ano. Neste cendrio, apesar destes terem sido dos
investidores mais activos em Portugal, é expectével que alterem a sua estratégia e desinvistam no curto prazo.

Significativo aumento das Yields Prime durante 2011

A crise sistémica da divida soberana Europeia tem-se reflectido num reduzido nimero de transacgdes e
volume de investimento durante 2011 o que levou a uma escalada das taxas de capitalizagéo no decorrer do
ano. Deste modo, face ao final do ano passado, registaram-se subidas entre 25 e 150 p.b. em todos os
sectores e zonas de mercado, com excepcdo do comércio de rua das zonas prestigiadas de Lisboa que, em
resultado do bom dinamismo, manteve estdvel este indicador.

No mercado de escritérios registou-se um acréscimo das yields prime em todas as zonas. A yield prime do
sector verifica-se no Prime CBD, a qual aumentou 50 p.b. ao longo do ano, fixando-se no 7,5%. Numa
andlise por zonas apura-se que, relativamente ao final do ano passado, os acréscimos das yields prime
chegam a atingir 150 p.b. no Corredor Oeste e os 125 p.b. nas Areas de Expanséo (envolvente & 2°
Circular), em Lisboa.

No mercado de Retalho, apés uma longa resisténcia, os Centros Comerciais, também cederam, aumentando
50 p.b. nas yields prime durante o ano. Os Retail Parks continuam a evidenciar a sua fragilidade contando
com um acréscimo de 1% desde hd um ano.

No sector de Industrial & Logistica a tendéncia foi semelhante aos restantes sectores, registando-se um
acréscimo da yield prime de 75 p.b. face ao final de 2010.
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Investidores internacionais revelam atitude negativa em relag@o a Portugal

No inicio do més de Janeiro de 2012 a CBRE realizou o questiondrio “Market Pulse 2012” junto de 50
investidores internacionais. Este inquérito pretende mostrar as expectativas de investimento e desinvestimento
em Portugal e qual a estratégia destes players no mercado nacional.

Dos investidores inquiridos, 16% pretendem investir mais de 50 milhées de Euros, 15% planeia investir até 25
milhées de Euros e 38% ndo actuard no mercado nacional durante este ano. Por outro lado, 23% dos
inquiridos afirma que ird desinvestir em 2012 (em termo liquidos), sendo que metade dos quais retirard do
mercado nacional montantes superiores a 25 milhdes de euros.
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Razées para investir

Dos investidores inquiridos que tém intencdo de investir em Portugal (31% do total), todos se mostraram
bastante cautelosos. Um terco justifica a sua intencéo em casos de oportunidade, outro terco alega a reducéo
continua dos precos e o restante 33% pretende investir numa &ptica de contra-ciclo, aplicando pequenos
montantes.

Razées para Desinvestir

23% dos inquiridos pretendem desinvestir (em termos liquidos) porque os seus veiculos de investimento
alcancam a maturidade em 2012 e ndo véo renovar os respectivos investimentos nem irdo procurar novas
oportunidades no pais.
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*Razdes para ndo investir Para informagBes adicionais, por favor

Dos 31% de inquiridos que afirmaram que iriam permanecer inalterados, 60% confacte:
o) afirmou como razdo o risco associado a Portugal e & sua instabilidade
c financeira. Outras razdes citadas foram o facto de Portugal néo ser, RESEARCH E CONSULTORIA
g actualmente, um mercado-alvo ou o congelamento estratégico de planos de Gisting Arouca
o= investimento no pais. o
= e: aristina.arouca@chre.com
qé *Opinides de Yields Mario Empis
- Inquiridos sobre as yields para investimentos seguros com contratos de longo e: marig.empis@chre.com
prazo no nosso pais — e em qualquer sector — a maioria dos investidores
internacionais apontam para yields minimas actuais na ordem dos 8,5%.
CAPITAL MARKETS

Francisco Horta e Costa

Yields minimas para investidores internacionais }
e: francisco.hortaecosta(@chre.com

Yield 7,5% Yield 9% Leonardo Peres
12% 13% e: leonardo.peres@chre.com

André Lopes
e: andre.lopes@chre.com

Yield 8%
25%
(BRE, Lda
Yie|5cJO§A:5% Ed. Amoreiras Square
Rua Carlos Alberto da Mota Pinto
Fontes CORE 17-10°A
1070-313, Lishoa
* Subsectores mais atractivos Tel: +35121 3114400
De entre os 31% de inquiridos interessados em aumentar a exposicéo a Portugal Fox: 435121 311 44 01
ndo houve um subsector que revelasse uma preferéncia destacada. Os Centros
Comerciais, o Comércio de Rua e os Escritérios registaram cada um 28,5% das Rua José Gomes Ferteira, 117

preferéncias, enquanto que no sector de Industrial & Logistica se verificaram

apenas 14%. 4150 — 442, Porto

Tel: + 3512261672 40
* Estratégia por origem do investidor Fax. + 3512261672 49

Foi possivel encontrar algum padrdo na estratégia relativa ao investimento em
Portugal, por pais de origem. De entre os investidores do Reino Unido, a
maioria ndo afasta a hipétese de investir, desde que “a precos ajustados” e
apenas 25% afirmam quererem desinvestir em 2012. Os Alemdes néo
consideram fazer qualquer tipo de investimento em Portugal e 1/3 destes
pretende, mesmo, reduzir a sua exposicdo ao pais. J& dos investidores
Franceses, haverd uma divisdo entre um terco que manterd inalterada a sua
exposicdo ao pais e dois tergos que manifestam intencdo investir (em termos
liquidos).

www.cbre.pt

NOTAS FINAIS CBRE

O valor apurado do investimento no mercado imobilidrio nacional resulta do valor acumulado das transacgdes de investimento
puro efectuadas ao longo do ano, o qual ndo inclui operacées instrumentais, de eficiéncia fiscal ou reestruturacéo de grupos,
assim como a aquisicio de iméveis pelos préprios ocupantes. Deste modo ndo sGo consideradas as transacgées que resultam
da transferéncia de iméveis de sociedades para fundos de investimento em que se mantém o investidor e a colocacgo de
iméveis em fundos de investimento imobiliério para arrendamento habitacional.

A informag@o contida neste documento ¢ tida por nés como boa. Apesar de ndo duvidarmos da sua exactiddo, néo a
verificdmos e néo prestamos quaisquer garantias ou representagdo sob a mesma. E da vossa responsabilidade confirmar a sua
exactiddo e plenitude. Quaisquer projeccées, opinides, deducdes ou estimativas sdo apenas utilizadas a titulo de exemplo e
néo representam forcosamente o actual ou futuro desempenho do mercado. Esta informagéo destina-se exclusivamente a

clientes da CBRE, ndo podendo a mesma ser reproduzida sem o consentimento prévio da CBRE. c B R E
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