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Esse estudo € produzido pela Kuser Participacdes S/A
com base nas seguintes fontes:

e ABECIP

» ABRAINC

« BCB

 Boletim Focus (BCB)
e B3

» Caged (Secretaria do Trabalho M.E.) Projecdes Taxa de Desemprego

e Caixa
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Santander
» ProjecBes Ibovespa
* Risco Pais: JPMorgan
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Fonte: IBGE e Boletim Focus



SELICE KUSER
INFLACAO

Selic e IPCA

Selic Menor patamar historico

(Var. % ao ano)
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Fonte: BCB, IBGE e Boletim Focus (BCB).



JUROS
FUTUROS (%)

Reducéao do custo do dinheiro

KUSER

Nov.18
Mar.19

Jun.19
Set.19
Dez.19

Fonte: B3.



EMPREGO KUSER

PARTICIPAGOES S/A

Taxa de desemprego cai e geracdo de emprego formal sobe

Taxa de Desemprego - % a.a.

12,70%
- 12,20% 0
0% - 2200 1865 11,
850%
740% 7,10% 6,80% Saldo de Geragédo de Emprego Formal - Mil
1439 -
421 "\ 546 644
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020E o
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: IBGE, Caged (Secretaria do Trabalho M.E.) e Proje¢Bes Taxa de Desemprego:

média das expectativas do Bradesco Economia, Itali BBA e Santander.



OTIMISMO DO MERCADO

Ibovespa reage as reformas e risco pais melhora

Ibovespa (Mil pontos)

KUSER

PARTICIPAGOES S/A

Risco Pais (Pontos)

133 EMBI+ JP Morgan
116 .-~ 523
88
69 0 328
61 259 | 240 276
43 189 224 214
142 .

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: B3, Projecdes Ibovespa: média das projecdes do Bradesco BBI,

ItaCl BBA e Santander, Risco Pais: JP Morgan.



INDICADORES DE CONFIANGA KUSER

Estabilidade da confianca

10—

96 Servicos

64 Industria
— I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: CNI e FGV.
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PIB DA
CONSTRUCAO

Melhora da atividade

13,1%

8,2%
I 3.2%
H

2010 2011 2012

4,5%

2013

% a.a.
H
-2,1%
-9.0%
2014 2015

-10,0%

2016

-9,2%

2017

PARTICIPAGOES S/A

1,7%

-3,8%

2018  2019/3T
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Fonte: IBGE.



DISTRATOS: KUSER
BRASIL oARTIIFAGOES 5

Reducao dos distratos

0
15 335 47.623 21, 6 %

44.222 3 41%
34. 538
57 082 23.701
I 15 615

2014 2015 2016 2017 2018 Jan-Out/18 Jan-Out/19

14

Fonte: ABRAINC.
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ESTRUTURA
DE FUNDING

Funding total: R$ 1.285 Bilhdes

R$ 657,5 bilhdes

SBPE | 51%

FGTS .
R$ 397.0 bilhGes | 31%

PARTICIPACAO %

11%

PARTICIPAGOES S/A

LCI
R$ 141,8 bilhdes

16

stimativa Abecip

Fonte: B3, BCB e Caixa. Nota: 0 dado do FGTS refere-se a e



POUPANCA SBPE KUSER

~ ’ . PARTICIPAGOES S/A
Saldo e Captacao Liquida 6%
em R$ Bilhdes

564
500 516
| saldo ?ﬁ I

467
.
I Captacio Liguida & I I 5

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Fonte: Abecip e BCB.



FGTS, LCI E CRI KUSER

EVOIUQ&O dO Saldo PARTICIPAGOES S/A
em R$ Bilhdes N

190 183 183
151 157 14
97
57 B2
FGTS B I I

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

365 398 3g5 408 397
331
269 299
248
CRI
II 79 77

74 73
56 61
45
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 28 33 I I I

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Fonte: Caixa e B3.



LIG KUSER
Saldo

PARTICIPAGOES S/A
em R$ Bilhdes

11,23

1021 1060
Crescimento medio 164 783 8,27
16% a.m. em 2019 6.77
5,85
357 4,08
272
202
002 |

nov/18 dez/18 jan/19 fev/19 mar/19 abr/19 mai/19 jun/19 jul/19 ago/19 set/19 out/19 nov/19 dez/19

Fonte; B3.



FUNDOS KUSER
IMOBILIARIOS

em R$ Bilhdes

Crescimento de 18,6%
em 2019 de registros
de novos Fll na CVM

PL Liquido FI

119"
82
60 62 64
49
57 35
. 0 B
[ ]

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
*Inclui R$ 22,5 bi em FIl TVM que investe prioritariamente em CRI, LCI, LIG e FlI.
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Fonte: ANBIMA, B3 e CVM.






FINANCIAMENTO
\IMOBILIARIO

CONCESSOES (SBPE / FGTS) R$ Bilhdes

155

KUSER

+15% TOTAL

+37/% SBPE
-5% FGTS

22

Fonte: Abecip, BCB e Caixa.
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AQUISICAO E KUSER
CONSTRUCAO - SBPE

R$ Bilhdes
1092 129

37,1%

87

799 828 75.6
56,2 57,4
I 46,6 431 I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

24

Fonte: Abecip e BCB.



AQUISICAO E CUSER
CONSTRUCAO - SBPE

Variacao dos volumes financiados em 2019 em relacao a 2018

Maiores Variagoes Menores Variagcoes
o UE Var. % UE Var. %
' il AC 85% SE 3%
MT 61% CE %
ES 59% PB 8%
AM 54% RR 17%
BRASIL BA 51% AP 18%

37%
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Fonte: Abecip e BCB.



AQUISICAO - SBPE KUSER

R$ Bilhdes

76,9 615

54,7 54,8
447
' I 36,0
31,8 N\
l \

32,3%

/ 58,6

443

+77% Usados

34,0

o

-/% Novos

-‘

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: Abecip e BCB.
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AQUISICAO - SBPE

Variacao dos volumes financiados em 2019 em relacao a 2018

Maiores VariagOes
UE Var. %
AC 54%
ES 53%
AM 53%
RO 48%
MS 43%

KUSER

PARTICIPAGOES S/A

Menores Variagcoes
UE Var. %
RR 1%
SE 1%
PB 10%
AP 15%
RN 17/%

27

Fonte: Abecip e BCB.



CONSTRUGAO - SBPE KUSER

R$ Bilhdes
322 314

35,2
28,1
24,4 ’ AN
20,8 20,1
13,1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201/ 2018 2019
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Fonte: Abecip e BCB.



CONSTRUCAO - SBPE KUSER

Variagao dos volumes financiados em 2019 em relacdo a 2018 PARTICIPAGOES /A

Maiores Variagoes Menores Variacoes
UFE Var. % UE Var. %
RJ 203% CE -45%
MT 194% AL -29%
AC 156% MS -4%
BA 144% PB 2%
BRASIL e RN 124% GO 3%

54%
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Fonte: Abecip e BCB.



IGMI-R ABECIP KUSER

(INDICE GERAL DO MERCADO IMOBILIARIO RESIDENCIAL ABECIP) PARTICIPAGOES S/A

Recuperacao dos precos dos imoveis em 2019

Variacao Anual(%o)

Cidade var. 7
Nominal
Sao Paulo 6,9%
Porto Alegre 4,2%
Brasilia 4,0%
Curitiba 4,0%
Salvador 3,7%
Goiania 3,5%
Belo Horizonte 2,0%
Recife 1,6%
Fortaleza 1,4%
Rio de Janeiro 1.3%
BRASIL 4,1%

31

Fonte: Abecip e FGV.



|IGMI-R ABECIP KUSER

120,0
115,0
110,0
105,0
100,0
95,0
90,0
85,0
80,0
75,0
70,0
65,0

(Brasil e Capitais) - Valores Nominais

PARTICIPAGOES S/A

111,3  Sao Paulo

\ B )
e Brasil
———— e —————— 033 Rio Janeiro
2014 01 201412 201512 2016 12 2017 12 2018 12 201912

—SP —RJ —BH —FORT =—REC —CUR —POA —SAL —GO| —BSB =---Brasil
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Fonte: Abecip e FGV.



IGMI-R ABECIP: DEFLACIONADO PELO IPCA KUSER

PARTICIPAGOES S/A

(Brasil e Capitais) - Valores Reais

120,0
115,0
110,0
105,0
100,0
95,0
90,0
85,0
80,0
75,0
70,0
65,0

Sao Paulo

Brasil

=73

2014 01 2014 12 201512 2016 12 2017 12 2018 12 2019 12
—Sp —R} —BH —FORT =—REC —CUR —POA —SAL —GO|l —BSB =--Brasll

33

Fonte: Abecip e FGV.






INADIMPLENCIA KUSER

PARTICIPAGOES S/A

Hipoteca + Alienacéo Fiduciaria Alienacao Fiduciaria

9,7%

1,7%
9 ’ 1,6% 1 5% 15%
1,4% 1 230 % 1.4% ) o L
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Fonte: Abecip e BCB.
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CREDITO COM GARANTIA DE IMOVEL (CGI)



CREDITO COM GARANTIA DE IMOVEL (CGI)

CONCESSOES
Garantia

CONCESSOES
Valor Emprestado

58%

3,0
AmE
=]

Jan-Nov Jan-Nov Jan-Nov
2017 2018 2019

94 4 mil

SALDO EM
CARTEIRA

CONTRATOSEM
CARTEIRA

RS 10,6 BI

Hipoteca
1,4%

39,6%

LTV MEDIO
CARTEIRA

KUSER

PARTICIPAGOES S/A

Alienacao
Fiduciaria

4,0%

INADIMPLENCIA
Mais de 3 prestacOes em atraso

Fonte: Abecip.
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FINANCIAMENTO IMOBILIARIO esimaves  KUSER

PARTICIPAGOES S/A

CONCESSOES (SBPE / FGTS) R$ Bilhdes

155 160 +18% TOTAL

103 +31% SBPE

8 60757 57 0% FGTS
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Fonte: Abecip, BCB e Caixa.



PO U PAN (;A S B P E Estimativas

R$ Bilhdes

| Saldo
Captacao Liguida

PARTICIPAGOES S/A
Saldo e Captacao Liguida 9%
714
522
467
389
331 —

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 219 2020E

Fonte: Abecip e BCB.
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