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Mercado Imobiliario dos EUA esfria

e A politica monetaria restritiva do Fed implica:

e Aumento das taxas de hipotecas

e Menor demanda e maior oferta de compras

e Impulsionar para o mercado de aluguéis

e S3o geradas oportunidades de investimento, tanto em ativos
liqguidos quanto alternativos

O legado da pandemia

A situacdo econémica mundial piorou significativamente no primeiro
semestre de 2022. Nos EUA a inflagdo é a mais alta em 40 anos e as
interrupgBes/atrasos nas cadeias de fornecimento — que tém demorado
a retornar ao seu curso normal — sdo algumas das consequéncias diretas
da pandemia COVID-19.

O Sistema de Reserva Federal dos EUA (Fed) tem desde o inicio deste
ano tomado uma postura monetdria restritiva para controlar a inflagdo,
elevando as taxas em 225 bps. para 2,50% até este momento do ano.
Espera-se que esse processo continue até atingir uma taxa de referéncia
estimada entre 3,50 e 3,75% até o final de margo de 2023.

Isso repercutiu no mercado imobilidrio, especialmente no mercado
residencial, que foi diretamente afetado e esta comegando a mostrar
sinais de arrefecimento e desaceleracgao.

Aumento dos pregos de moradias e do financiamento

Em 2020, a construgdo de novas moradias caiu 42% de janeiro a abril
devido a quarentenas, atrasos nos embarques de materiais e aumento
dos custos destes. O baixo estoque de moradias piorou, gerando
aumentos de mais de 20% no prec¢o dessas. A isso se soma o aumento
dos custos de financiamento (medido pela taxa hipotecaria de 30 anos),
gue disparou no primeiro semestre do ano com o inicio do ciclo de ajuste
monetario. No inicio de agosto, a taxa de hipoteca de 30 anos estava em
5,6%, seu maior nivel desde a crise financeira de 2008-2009.

A Consequéncia disso: Crise da Acessibilidade no Mercado Imobilidrio
dos EUA.

Em junho, as vendas de moradias desaceleraram pelo quinto més
consecutivo, registrando 5.1 milhGes de unidades vendidas, seu nivel
mais baixo desde o inicio de 2020. De acordo com um relatério da
Bloomberg, até 2025, espera-se que 60% das familias de média e baixa
renda nos EUA sejam deslocadas da opg¢do de comprar uma casa por
falta de meios para fazé-lo, com o aumento das taxas e dos pregos como
as principais causas.

Por exemplo, para as pessoas que compram uma casa pela primeira vez
nos EUA, sob a suposicdo de que ganham a renda média e pagam uma
parcela inicial de 10% de desconto, estima-se que levard
aproximadamente 11,3 anos para economizar para a entrada/sinal, o
dobro do tempo que no inicio de 2020.
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Preco de moradia nos EUA
Cambio % interanual
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Fonte: FRED; S&P/Case-Shiller U.S. National Home Price Index, Percent Change from
Year Ago, Quarterly, Not Seasonally Adjusted, agosto 2022

Taxa hipotecéaria nos EUA a 30 anos se dispara
na primeira metade do ano
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Fonte: Bloomberg, dados em 10 de agosto 2022

Venda de moradias nos EUA
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Fonte: US National Association of Realtors agosto 2022
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Na mesma linha, a construgdo de novas moradias nos EUA caiu 2%
em junho em relagdo ao més anterior, enquanto os pedidos de
licengas de construgdo também diminuiram. O setor da construgdo
continuara no curto e médio prazo profundamente afetado pelas
altas taxas de juros e inflagdo, esperando, entre outras coisas, um
corte acentuado nos empregos.

Impulso ao mercado de aluguel

A crise da acessibilidade favoreceu a demanda por aluguéis. A taxa
de vacancia de iméveis alugados nos EUA estd em minimas histéricas
(5,6%) e também viu um aumento nos pregos de ~15% em relagdo a
2021. Embora as taxas de vacancia aumentem um pouco e o
crescimento do preco dos aluguéis deva desacelerar, estes
permanecerdo em niveis saudaveis, apoiando o setor.

Por outro lado, as agbes de real estate ou imobiliarias que negociam
no S&P 500 registraram uma corregcdo ascendente em suas
estimativas de crescimento dos lucros como resultado de uma maior
exposicao das empresas dedicadas a renda imobilidria. Entre eles,
destaca-se o setor industrial, especialmente focado no aluguel de
armazéns e data centers, e no setor residencial. (Multifamily).

Quanto as valorizagdes, a relagdo P/U fwd. aos 12 meses tem um
desvio padrdo abaixo de sua média de 5 anos, enquanto em termos
de a¢Oes imobilidrias do S&P 500 também negociam com desconto
com relagdo a média.

Os ativos alternativos também oferecem a possibilidade de investir
no setor imobilidrio, e, dadas suas caracteristicas — baixa
volatilidade, descorrelagio com o mercado publico, cobertura
contra a inflagdo, liquidez, entre outras — fazem dele uma alternativa
atraente para investir. Especificamente, é possivel acessar o setor
Multifamily e industrial, ambos beneficiados no contexto atual, e
obter tanto a valorizagdo do capital quanto uma renda atual de
longo prazo, uma opgao tentadora

Taxa de vacancia moradias para aluguel nos EUA
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Fonte: Bloomberg em 5 de agosto 2022. Areas sombreadas se refieren a crisis
econdmicas en EE.UU.: Crisis financiera (2008-2009) y pandemia de covid 19
(2020)

S&P Real Estate Index vs S&P 500
P/U fwd 12m relativo
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Fonte: Bloomberg em 11 de agosto de 2022

As informagdes contidas neste documento ndo implicam qualquer tipo de conselho de investimento ou aconselhamento, nem corresponde a objetivos especificos de investimento,
situagdo financeira ou necessidades particulares de qualquer destinatario, portanto, ndo devem ser considerados como uma oferta ou um pedido de compra ou venda, para subscrever
ou resgatar, para contribuir ou retirar qualquer tipo de titulos, em vez disso, sdo publicados para um propdsito puramente informativo para nossos clientes. As proje¢des e estimativas
apresentadas foram elaboradas pela nossa equipe de trabalho, apoiada pelas melhores ferramentas disponiveis, porém, isso ndo garante que elas serdo atendidas. Antes de fazer
qualquer transagao de valores mobilidrios, os investidores devem informar-se sobre as condigdes da operagdo, bem como os direitos, riscos e responsabilidades implicitos nela, para
0s quais as empresas do Compass Group e/ou pessoas relacionadas (“Compass Group”), ndo assumir qualquer responsabilidade, direta ou indireta, derivada do uso das opiniGes contidas
neste documento. Qualquer opinido expressa neste material estd sujeita a alteragées sem aviso prévio do Compass Group, que ndo assume nenhuma obrigacdo de atualizar as
informacdes nele contidas. O Compass Group, suas pessoas relacionadas, oficiais ou outros funcionarios, podem fazer comentarios no mercado, orais ou escritos, ou transagées que
reflitam uma opinido diferente das aqui expressas. Qualquer uso, armazenamento, divulgagdo, distribuicdo ou cdpia das informagdes aqui contidas é estritamente proibido e sancionado

por lei.
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