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INTRODUGAO Em novembro de 2005, Diogo Canteras, Managing Director do escritério
da HVS International no Brasil, foi convidado ao Saldao Imobilidrio de
Lisboa (SIL) para proferir uma palestra sobre as perspectivas dos
investimentos estrangeiros em empreendimentos turistico-imobilidrios
no Brasil — tema abordado em um dia inteiro de palestras no SIL.
Canteras precedeu a apresentagdo de diversos estados do Nordeste
brasileiro, que foram ao salao apresentar seus produtos a potenciais
investidores, e teve o importante papel de mostrar aos presentes, de
maneira imparcial, o real potencial daquela modalidade de investimento.

O sucesso da palestra resultou em um artigo preparado pela equipe da
HVS (publicado no The Real Estate Finance Journal, vol. 21, n°. 4) e em
convite a Canteras para palestrar no SIL 2006 sobre as atuais condigoes
do mercado turistico-imobilidrio brasileiro, em um dia dedicado
exclusivamente a compreensdo das tendéncias emergentes do mercado
internacional.

Com o objetivo de abordar a tematica com maior profundidade, a HVS
foi a campo e produziu o que se acredita ser o mais completo estudo
sobre empreendimentos turistico-imobilidrios no Nordeste brasileiro.
Foram realizadas entrevistas em profundidade junto a diversos
desenvolvedores, representantes de 6rgaos publicos, membros do trade
turistico e representantes de associagbes relevantes. Os principais
empreendimentos foram visitados e avaliados quanto ao seu potencial
competitivo, fatores-chave de sucesso, e demais particularidades.
Complementarmente, foi realizado um extenso levantamento de
informacgOes secunddrias sobre uma ampla gama de empreendimentos
em fases diversas de desenvolvimento.

As principais conclusoes desse estudo sao apresentadas neste artigo, que
esta dividido em trés partes, a saber:

e Analise Macroeconémica: uma breve andlise macroecondmica do
Brasil, que enfatiza alguns fatos relevantes ocorridos em 2006, e
atualiza os indicadores apresentados no artigo de 2005;

¢ C(Classificacao de destinos e projetos: os destinos turisticos e projetos
turistico-imobilidrios do Nordeste foram classificados por estdgio de
desenvolvimento, permitindo retirar conclusdes importantes sobre o
processo de desenvolvimento da regiao;

e Anilise do Processo de Desenvolvimento dos Projetos: sao
identificados fatores-chave de sucesso para implantagao de projetos
turistico-imobilidrios, e apresentadas recomendagbes para
desenvolvedores.

Mais do que nunca, esta claro para a HVS o caminho das pedras para
desenvolver projetos turistico-imobilidrios de sucesso no Brasil
Convidamos o leitor a entender esse caminho nas préximas paginas.
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ECONOMIA As atuais condi¢bes macroeconOmicas brasileiras sdao as melhores das
BRAS,II.EIRA: ultimas duas décadas, e sao bastante mais estaveis e sustentaveis que as
HISTORICO RECENTE E observadas em qualquer ciclo favoravel recente. Quando comparada com
PERSPECTIVAS as previsdes apresentadas pela HVS hd um ano atrds, a economia

brasileira manteve-se, de modo geral, como previsto. Os principais
fatores internos direcionadores do bom momento continuam atuantes e
a reeleicao do atual presidente indica manutencao na linha de atuagao
do governo, tanto na conducao da politica econdmica quanto no
incentivo ao desenvolvimento do turismo. Além disso, analistas
financeiros tém constantemente renovado as expectativas de
manutencdo do crescimento da economia mundial ao longo dos
proximos anos. Como resultado, mantém-se as tendéncias de
estabilidade macroecon6mica e crescimento moderado da economia
brasileira — fatos favoraveis aos investimentos turistico-imobiliarios.

A tabela abaixo apresenta os dados atualizados de 2005 e as previsoes
para os anos posteriores.

Tahela 1 - Indicadores Econdmicos do Brasil — Histérico e Perspectivas

2000 4,4% 6,0% 1,83 17,6% -0,7
2001 1,3% 7,7% 2,35 17,4% 2,7
2002 1,9% 12,5% 2,93 19,2% 13,6% 13,1
2003 0,5% 9,3% 3,07 23,4% 8,4% 24,8
2004 4,9% 7,6% 2,93 16,4% 5,4% 33,6
2005 2,3% 5,7% 2,44 19,1% 3,9% 44,7
2006E 3,0% 3,0% 2,18 15,0% 2,4% 42,0
2007E 3,5% 4,3% 2,26 13,0% 2,2% 36,0

1 - PIB Real - Variag&o percentual sobre o mesmo periodo do ano anterior.

2 - Cambio comercial para compra: (R$) / (US$) - média anual.

3 - Média anual.

4 - Média anual

5- Saldo (US$ Milhoes - Nominais) Fontes: BACEN, IPEA

Dentre os principais fatos econémicos de 2006, sao particularmente
dignos de mencao: a queda da percepgao do risco cambial, a trajetéria de
melhoria do risco-pais e a capitalizagdo das incorporadoras nacionais.

Cambio

Em novembro de 2006 o Tesouro Nacional emitiu no mercado
internacional US$ 1,5 bilhdo em titulos de dez anos, atrelados ao ddlar,
negociados a 1,59% acima dos titulos de dez anos do Tesouro Americano
no mesmo periodo. Dado o risco-Brasil de 2,19% no dia das emissoes,
estima-se um risco cambial associado ao Real de aproximadamente 0,6% -
valor significativamente mais baixo que os 2% estimados um ano atras.

Esses dados demonstram que o cdmbio nao é mais fator de inseguranca
para investidores estrangeiros.
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Risco-Pais

Em 2006, foi constatada reducdo do risco brasileiro nas classificacoes das
principais agéncias internacionais: Moody’s e Standard & Poor’s. O Brasil
foi promovido em um nivel por ambas as agéncias, atingindo o melhor
patamar histérico desde o inicio da classificacao. A expectativa do
mercado financeiro é que o investment grade seja atingido até o inicio de
2009, potencializando a entrada de investimentos estrangeiros no pais.

Tahela 2 - Ranking de Titulos das Principais Agéncias de Classificacao

Ranking de Titulos Moody's S&P
Aaa AAA
Investment Grade Ratings i 2l
A A
Baa BBB
Ba1 06 BB +
—20
Ba Ba2 (Brasil) : BB BB (Brasil)
Ba3 BB -
Below Investment Grade B B
("Junk Bond")
Caa ccC
Ca cC
C C
In Default D

Obs.: Cada nivel abaixo de AAA ou Aaa se desdobra em sub-niveis. Na tabela,
apenas foram desdobrados os niveis Ba (Moody “s) e BB (S&P).

Fonte: Moody “s e Standard & Poor s

Capitalizacao das Incorporadoras Nacionais.

O fato mais relevante de 2006 para os futuros investimentos em
empreendimentos turistico-imobilidrios foi a capitalizagao das grandes
incorporadoras brasileiras. Ao longo do ano, as maiores empresas de
construcdo e incorporagao imobilidria do Brasil emitiram ag¢oes na bolsa
de wvalores de Sao Paulo e, atualmente, encontram-se fortemente
capitalizadas. Isso deve acarretar uma grande movimentagao do mercado
imobilidrio brasileiro ao longo dos préximos anos. Um dos tipos de
produtos que poderdo ser contemplados por estas empresas sao 0s
empreendimentos turistico-imobilidrios no Nordeste brasileiro — fato que
pode significar a entrada de competidores nacionais fortes nesse
mercado, até entdo dominado por grupos estrangeiros.

No entanto, o grande mercado comprador dos produtos turistico-
imobilidrios é europeu. Os incorporadores nacionais, ainda que
altamente capitalizados e com grande reputagdo no mercado doméstico,
nao conhecem as caracteristicas dos produtos e do mercado turistico-
imobilidrio, principalmente no que diz respeito ao fluxo de caixa e aos
canais de comercializacdo. Assim, abre-se uma grande possibilidade de
formacdo de parcerias entre empresas nacionais e desenvolvedores
europeus.

HVS International Brasil Investimentos Turistico-Imobilidrios - 3
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CLASSIFICAGAO DOS A Internacionalizagao do Turismo no Nordeste do Brasil
DESTINOS E PROJETOS

TURISTICO Os principais mercados turisticos emissores do Brasil encontram-se

IMOBILI I'\R;OS muito distantes do pais. Por este motivo, o pais é altamente dependente
de modal aéreo e da viabilizagdo e consolidacao de rotas aéreas, sejam
elas compostas por voos regulares ou charters.

O fomento do turismo no Nordeste permitiu que o fluxo internacional
fosse lenta e gradualmente se ampliando, consolidando a presenca de
turistas estrangeiros em vérias localidades nordestinas e viabilizando as
primeiras rotas aéreas diretas. Com vOos mais curtos e baratos,
investimento em marketing e um produto atrativo, o Nordeste brasileiro
se tornou relativamente conhecido junto aos turistas europeus, obtendo
assim visibilidade ao pais e razoavel reputacao nos mercados emissores.

Esse ciclo de desenvolvimento, exemplificado na figura a seguir,
encontra-se atualmente em curso e tem sido responsdvel pela
viabilizagao do turismo internacional em larga escala no Brasil.

Figura 1 - Internacionalizacao do Turismo Brasileiro

Demanda crescente
induz a criacéo de
novas rotas aéfeas

Rotas aéreas
tornam destinos
e resorts
acessiveis ao
mercado
internacional

Destinos e resorts
se promovem e
trazem mais
turistas
internacionais

E importante notar, entretanto, que esse processo tem se desenvolvido
de forma heterogénea no vasto litoral nordestino.

Atualmente, ainda que grandes companhias internacionais estejam
operando em determinadas regides, nas quais os custos de aquisicao de
areas estao em nivel internacional, hd outras em que o turismo ainda é
incipiente e vastas dreas de frente para o mar podem ser adquiridas a
baixos pregos. Nessas regides, por conta do histérico de ocupacao

HVS International Brasil Investimentos Turistico-Imobilidrios - 4
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humana e econdmica, e ao contrario do que é usual na Europa,
predominam latifindios agropecudrios, o que simplifica a aquisicao e a
consolidacdo em grandes é&reas. Adicionalmente, o aproveitamento
dessas areas para o uso imobilidrio é bastante maior que na Europa, pois
a maior parte desse litoral é constituida de praias de areia no nivel do
mar, eventualmente entrecortadas por falésias, dunas, mangues e, mais
raramente, costoes rochosos.

A percepcao de que o acesso ao Brasil ja foi viabilizado somada a
disponibilidade de terrenos amplos com caracteristicas naturais atrativas
e pregos relativamente baixos tém atraido investidores internacionais,
predominantemente europeus, de maneira crescente. Entretanto, a
pouca compreensao sobre o processo de desenvolvimento turistico do
litoral nordestino tém ocasionado decisdes de investimento nas quais ha
pouca correspondéncia entre as expectativas dos empreendedores e o
real potencial do destino.

Estagios de Desenvolvimento dos Estados, Destinos e Projetos

Para facilitar a compreensao do processo de desenvolvimento que esta
ocorrendo no Brasil, a HVS cdlassificou as localidades turisticas do
Nordeste de acordo com seu estdgio de desenvolvimento. A cada estagio
corrresponde uma cor. Em linhas gerais, as localidades foram
classificadas de acordo com os critérios e cores apresentados na Figura 2:

Figura 2 — Estagios de Desenvolvimento dos Destinos Turisticos

Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3

-
Terrenos Casas / Pousadas Grandes Projetos
Demanda Local / Nacional Demanda Internacional . .
C t Destino Internacional
Acesso Internacional BN .
P . Hub Internacional
Precario Aeroporto Internacional
Precos Baixos Precos em Crescimento Prsiyes it
Local Atrativo Razoavelmente Conhecido Btz Fori
) .
Futuro Desconhecido Futuro Incerto Competicdo

Source: HVS International
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Essa escala deve ser utilizada para a comparagdo entre destinos
brasileiros, que sdo bastante menos maduros que destinos internacionais
como Caribe, México e Tailandia. Também nao se deve relacionar o fato
de um destino estar no nivel azul escuro como um limite ao seu
desenvolvimento. Para se ter uma nogao mais precisa, mesmo o destino
mais desenvolvido do Nordeste brasileiro, Salvador, se encontra em uma
situagao que Phuket, na Tailandia, se encontrava hé cerca de dez anos.

A HVS avaliou os municipios do Nordeste de acordo com a classificagao
apresentada anteriormente e plotou as cores referentes a cada estagio de
desenvolvimento no mapa apresentado na Figura 3:

Figura 3 — Estagios de Desenvolvimento dos Destinos Turisticos Nordestinos

@ Jericoacoara

@FORTALEZA Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3

ol
Beberibe <’
Canoa Quebrada

Pl

Cabo Sto. Agostinho
Porto de Galinhas

"‘
y
S5/AS ARACAIU
5

&

BA

ltacaré
llhéus

Comandatuba

Source: HVS International
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No que diz respeito aos projetos turistico-imobilidrios, a HVS avaliou os
diferentes projetos em andamento para classifica-los, individualmente,
por fase de desenvolvimento. A classificacao apresentada consiste em um
aperfeicoamento da apresentada no estudo de 2005, sendo que as
modificagdes introduzidas refletem a melhor compreensao do processo
de desenvolvimento desse tipo de negdcio, mas tornam a classificagdo
atual incompativel com a apresentada em 2005. Segue abaixo a
classificacao:

e Estudos Preliminares — Master Plan: o incorporador possui a area
(ou uma opgao de compra dela) e estd investindo para obter a licenga
preliminar de localizagdo. Para tanto, ja possui um master plan com
caracteristicas razoavelmente compativeis com requisitos ambientais
e mercadoldgicos;

e Estudos Avancados — Licencas: o incorporador ja obteve a licenca
preliminar de localizacdo e estd investindo para obter a licenca de
instalagdo. Nesse estagio, os projetos de engenharia estao sendo
elaborados ou finalizados e o funding estd, ao menos
preliminarmente, em fase de equacionamento;

¢ Em Construgao: todas as licengas ja foram obtidas e o funding est4,
ao menos parcialmente, equacionado. As obras ja estdio em
andamento e o projeto tem uma previsdo de conclusao bastante
segura;

e Em Operacdo: ocorre quando ao menos uma parte do projeto
turistico-imobilidrio estd pronta e operando. Pode ser o hotel
alavancador ou algumas das glebas previstas. Como o faseamento do
projeto depende da estratégia de funding de cada incorporador, essa
situacdao de operagao parcial é bastante comum.

Apo6s uma extensa avaliacdo dos projetos em andamento, a HVS se
restringiu aqueles com chances concretas de se viabilizarem no médio
prazo. Para tanto, foram considerados: (i) o potencial turistico da
localidade; (ii) o know-how do grupo incorporador; (iii) a estratégia de
funding do projeto; e (iv) o apoio politico com que o projeto conta.

A figura a seguir ilustra a dispersao de tais projetos no Nordeste por fase
de desenvolvimento, segundo os critérios estabelecidos acima:

HVS International Brasil Investimentos Turistico-Imobilidrios - 7
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Fases de Desenvolvimento

Em Operagéo

Em Construcéo

Estudos Avancgados - Licengas
Estudos Preliminares - Master Plan

Fonte: HVS International

Principais Conclusoes

A andlise dos mapas e das demais informacgdes levantadas permite
concluir que:

e Os destinos em estagios mais desenvolvidos estdo préximos a
aeroportos (no maximo a uma hora de distancia), e ainda apresentam
um grande potencial de evolugao e insercao internacional;

e As principais capitais estaduais nordestinas ja conseguem atrair um
volume razoavel de turistas internacionais e tém viabilizado rotas
aéreas diretas para os maiores mercados emissores;

e Através de um longo e consistente trabalho de planejamento, a Bahia
ja conseguiu distribuir geograficamente o turismo, criando vérios
destinos diferenciados. E o tinico estado que j& possui uma carteira
diversificada de produtos e destinos e uma marca relativamente
conhecida no mercado externo. Pode, portanto, ser classificada no
estdgio de desenvolvimento 3 de uma escala comparativa brasileira;

¢ Os demais estados, entretanto, ainda precisam tratar a politica de
turismo como uma verdadeira politica de Estado, que seja mantida

HVS International
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além dos mandatos de cada governante e que envolva todas as
entidades governamentais num esfor¢o conjunto, persistente e
orientado. Serd necessario intensificar a diferenciacdo dos seus
diversos produtos e, efetivamente, criar e fortalecer suas marcas
turisticas. Também é recomendavel que a prépria regiao Nordeste
crie uma marca turistica e a divulgue internacionalmente de forma
coordenada e profissional. Esse € um processo longo, que deve ser
tratado com bastante seriedade e iniciado o mais brevemente
possivel;

e Ha no litoral nordestino oportunidades para todos os tipos de perfil
de investimentos turistico-imobilidrios. Ao contrdrio do que se pode
pensar, para um investidor, a principal questao nao é saber se o
destino vai se desenvolver. E saber se as caracteristicas do destino sao
compativeis com o nivel de risco aceitdvel, o posicionamento
mercadolégico e o periodo de retorno de investimento do

empreendimento almejado;

e Ja se observa atualmente os primeiros contornos do que pode vir a
ser uma espécie de “efeito manada”, em que os grandes
empreendimentos se concentram nos destinos mais estruturados e
promissores. Nesse ambiente é vital obter vantagens competitivas
reais e duradouras, seja por meio da qualificagio do produto, por
acesso privilegiado a canais de venda internacionais (associagdo com
operadoras estrangeiras), ou pela capacidade de induzir demanda
externa;

e Embora projetos e destinos se desenvolvam de forma integrada, o
desenvolvimento do destino deve ser visto como o fator de
viabilizacao dos projetos e nao o contrério.

Por fim, vale mencionar, que apesar da exaltacdo eventualmente criada
em torno do turismo no Nordeste, ilustrado pelo grande namero de
langamentos de produtos pouco estruturados, sao raros os grandes
players atuando no mercado brasileiro (o turismo nacional ainda é
predominante na quase totalidade dos destinos). Na maioria dos casos, o
que se observa sao empreendedores pouco familiarizados com turismo
adquirindo terrenos e investindo em planos preliminares, num
movimento que, em dultima instancia, pode ser entendido como
especulagao imobiliaria.

HVS International
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CABACTERIZ'AGI\O E Os motores do mercado turistico-imobilidrio nordestino sdo a grande
ANALISE CRITICA DOS liquidez internacional e os baixos pregos relativos dos iméveis do seu
PROJETOS litoral. A atratividade da regiao' e a perspectiva de valorizagao

imobilidria, por sua vez, complementam a percepcao de que um imoével
na regiao é uma excelente opgao para investimento ou lazer. Uma anélise
mais detalhada do mercado indica que, a0 mesmo tempo em que ha um
volume expressivo de grandes projetos com sofisticadas estruturas
turistico-hoteleiras, proliferam os pequenos projetos puramente
imobilidrios.

Os pequenos projetos imobiliarios sao, via de regra, conduzidos por
individuos, associagbes de pequenos investidores ou grupos
empresariais de pequeno porte. Muitos deles sao estrangeiros e possuem
pouca familiaridade ou tradi¢do em incorporagao imobilidria. Sao
conduzidos de forma bastante oportunistica e, dado o porte dos projetos,
os empreendedores conseguem rapidamente viabilizar o negdcio e atrair
clientes. A maior parte desses empreendimentos imobilidrios vem se
instalando em destinos turisticos mais consolidados, principalmente ao
redor das capitais nordestinas, nos quais o volume de turistas
estrangeiros € bastante consideravel.

Em geral, essas areas mais proximas das principais capitais ja se
encontram praticamente ocupadas por residéncias de veraneio dos
proprios moradores da regido. Sao loteamentos ou extensoes urbanas de
média densidade, ocupacao desordenada e infra-estrutura e paisagismo
precéarios. Os pequenos projetos imobilidrios tém ocupado nao s6 as
areas remanescentes ao redor das capitais, como também as demais
localidades turisticas mais consolidadas, como Pipa, Porto de Galinhas e
Porto Seguro. Nesse caso, ja contam com um maior nivel de
planejamento da ocupagdo e sdo voltados, em sua maioria, para
estrangeiros e moradores do sudeste brasileiro.

De fato, esse tipo de oferta acaba por ter a fungdo de desbravar o
mercado e sinalizar para os grandes investidores de projetos turistico-
imobilidrios as oportunidades que se vislumbram.

Os projetos turistico-imobiliarios, por sua vez, geralmente contam com
oferta hoteleira e residencial de centenas ou milhares de unidades
habitacionais. Dadas as caracteristicas do fluxo de caixa desses projetos,
nos quais a exposicao é longa e os riscos sao altos, aguardar a sinalizagdo
dos pequenos projetos imobilidrios é uma precaugao justificada.

! As pesquisas com corretores e empreendedores indicaram que o conjunto formado por baixos
precos gerais, facilidade de acesso, clima, hospitalidade, auséncia de catdstrofes naturais e infra-
estrutura faz com que os turistas tenham uma percepgio do Nordeste como regido de muito boa
atratividade.

HVS International Brasil Investimentos Turistico-Imobilidrios - 10
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A complexidade da viabilizagdo e os riscos envolvidos em um projeto
turistico-imobilidrio sdo grandes, mas ha formas de minimizar os riscos
na implantacdo de um projeto dessa natureza.

Uma das principais formas de minimizar riscos continua sendo a
associagcdo com parceiros locais - normalmente profundos conhecedores
da realidade local, podem ser de grande ajuda no planejamento do
empreendimento. Encontrar o parceiro certo, ou evitar se associar a
oportunistas, pode ser um tarefa complicada para investidores
estrangeiros. A ADIT e as ADEMIs® locais - instituigdes que se
preocupam com a reputacdo do turistico-imobilidrio no Nordeste —
podem oferecer assisténcia e bons contatos.

As pesquisas da HVS identificaram ainda alguns temas que sao vitais
para o sucesso dos empreendimentos turistico-imobilidrios e, de uma
forma geral, tém sido negligenciados por grande parte dos
empreendedores. Sao eles:

¢ Escolha e aquisicao dos terrenos;

e Road Map: mais que um master plan;

e Aspectos de diferenciacao do projeto;

. _________________________________________________________________________________________________________________|
Figura 5 — Fatores Chave de Sucesso em Projetos Turistico-Imobhiliarios no Brasil

Fatores Chave para a Implantacéo de Projetos Turistico-Imobiliarios

)
| J | J )

Equipamentos

Acesso Facilitado Aspectos Ambientais Turistico-Hoteleiros
Destino com Marca Aspect’os_ Marcas Agregadas
Mercadoldgicos
Entorno Conservado Master Plan Gestao dos Condominios

Potencial de Construgao

Fonte: HVS International

A seguir, esses temas sao discutidos em maiores detalhes.

% ADIT é a Associagio para o Desenvolvimento Imobilidrio e Turistico do Nordeste. ADEMI é a
Associagio dos Dirigentes de Empresas do Mercado Imobilidrio.
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Escolha e Aquisicao dos Terrenos

No estudo de 2005, a HVS indicou uma seqiiéncia de etapas para a
viabilizagdo de um projeto turistico-imobilidrio. Na seqiiéncia proposta, a
compra do terreno é a tltima etapa do processo de concepgao e andlise
de viabilidade. Ela deve ser efetivada apds a profunda compreensao do
mercado e das alternativas de localizagao.

Entretanto, ainda é bastante comum que empreendedores,
entusiasmados com a identificagio de um terreno a beira-mar a preco
baixo, o adquiram sem uma minima nogao do que pode vir a ser
desenvolvido. Com isso, muitas vezes o que se consegue sao pedacos de
terras sem valor, nos quais um projeto turistico-imobilidrio dificilmente
sera viavel do ponto de vista econdmico.

Nossas pesquisas permitiram concluir que um bom terreno deve ter as
seguintes caracteristicas:

e Acesso facilitado: proximidade a um aeroporto internacional com
razoavel volume de trdfego e uma boa variedade de rotas diretas
para os principais mercados emissores, principalmente o europeu. A
partir do aeroporto, viagens complementares de mais de uma hora
de duragdo, sejam rodovidrias ou aéreas, sao inconvenientes. Essa
tolerancia é especialmente relevante em empreendimentos de massa.
Entretanto, quanto mais diferenciado e especial for o destino, mais os
turistas aceitam deslocamentos complementares;

e Destino com marca: a possibilidade de um turista adquirir um
imovel distante da sua residéncia habitual é fortemente influenciada
pela forca da marca do destino. A maior parte dos compradores,
salvo aqueles extremamente sensiveis a preco, opta por imdveis em
localidades que tenham uma boa reputacao turistica. O raciocinio é
semelhante para o hdspede no processo de escolha de um hotel ou
destino. No entanto, como o vinculo do visitante com a localidade
terd um prazo de tempo delimitado, hd menor percepcao de risco e,
portanto, maior propensao a escolher opc¢oes sem tanta reputacdo. A
marca € tao importante que ha diversos casos nos quais o
empreendedor anuncia a localizagdo do projeto em uma cidade mais
renomada, quando, de fato, o empreendimento estd localizado a
algumas dezenas de quildmetros desse destino;

e Entorno conservado: Os potenciais compradores de imoveis
valorizam sobremaneira a garantia de que o entorno do
empreendimento serd mantido em condi¢des razodveis de
conservagdo. Para empreendimentos mais sofisticados, além da
conservacao, a privacidade ¢é de extrema importancia. O
empreendedor pode garantir esses aspectos identificando 4reas cujos
arredores tenham fortes barreiras a ocupacao desordenada. Para
tanto, o plano diretor, caso a drea esteja situada em uma regido
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urbana, ou o plano de manejo, caso a area esteja situada em algum
tipo de unidade de conservacao, podem ajudar a identificar o tipo de
ocupagao prevista para o entorno. Adicionalmente, o projeto pode
prever a criacio de uma “zona de amortecimento” para ajudar a
manter o entorno e a privacidade em niveis compativeis com a
expectativa dos condéminos e héspedes;

e DPotencial de construgao compativel: grande parte das 4reas costeiras
brasileiras possui uma variedade de restricbes de ordem ambiental.
Tais restricbes impedem a implantagio de determinados
equipamentos ou limitam a ocupagdo dentro da propriedade. Esse
aspecto tem trazido inGmeros atrasos nos cronogramas de
licenciamento e implantacdo, incluindo embargos a obras em
andamento. Na raiz do problema do licenciamento ambiental, ha
pelo menos duas importantes razdes. A primeira é que as regras e as
condicionantes de instalacdo sdo geralmente subjetivas, o que abre
um amplo leque de incertezas sobre o que e como se pode construir.
A segunda razdo, que decorre parcialmente da primeira, é que muitos
dos projetos sdao submetidos com caracteristicas realmente
incompativeis com a legislacao ambiental brasileira ou com os planos
de manejo das unidades de conservagao. Enfim, é preciso entender
com bastante clareza o potencial construtivo do terreno.

Road Map: Mais que um Master Plan

Um master plan ndo pode ser apenas uma ilustracdo atrativa sobre o
empreendimento, e ndo deve servir apenas como pega de apresentacao
do projeto. Ele é uma ferramenta basica e indispensdvel para a
estruturacdo do negdcio, e serd a principal referéncia sobre o projeto
durante as fases de licenciamento, funding, captagdo de parceiros e
promocao mercadoldgica.

Nesse sentido, o Master Plan é parte integrante do que se pode chamar
de Road Map da implantacdo do empreendimento. O Road Map é o
conjunto dos diversos estudos que embasaram a conceituagdo do
empreendimento, orientando o caminho para a implantacao do projeto.
A figura a seguir ilustra o conceito de Road Map e sua relacdo com o
Master Plan.
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Figura 6 — Road Map de Projetos Turistico-Imobiliarios

Road Map - Projeto Turistico Imobiliario
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Fonte: HVS International

Em resumo, além de propor uma urbanizacao funcional e um ambiente
agradavel, o master plan deve estar amparado em dois fatores
elementares:

e Aspectos ambientais: A andlise dos espagos que podem ser
ocupados, bem como do tipo de ocupacao, deve ser conduzida por
especialistas em planejamento e licenciamento ambiental com boa
reputacdo e histérico comprovado de atuagdo na area. Também é
importante prever as principais necessidades de infra-estrutura, tal
como trafego geral e acessos, saneamento ambiental, abastecimento
de agua, consumo de energia, etc. Todas essas caracteristicas devem
estar previstas e seus impactos devem ser compativeis com as
restricbes ambientais do terreno;

e Aspectos mercadoldgicos: paralelamente a anélise ambiental, devem
ser conduzidos estudos mercadolégicos a respeito do destino
turistico e do produto turistico-imobilidrio. Esses estudos
(constituintes do Road Map) devem definir o conceito geral do
produto; a quantidade, o porte e o posicionamento dos hotéis e das
casas; as principais caracteristicas dos equipamentos turisticos; a
interacdo entre o hotel e os condominios; a avaliagao dos custos de
implantagdo e operacionais; a previsao de receitas e de fluxo de caixa;
e, principalmente, a andlise de viabilidade econdmica do projeto.
Esses estudos preliminares sdo indispensaveis para a elaboragao do
master plan, pois oferecem uma visao do mercado sobre o que faz
sentido implantar em uma determinada area. Sem esses estudos, um
master plan ndo tem reais condi¢des de nortear empreendedores,
parceiros e financiadores.
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Ressalta-se que a adequada elaboracao dos estudos ambientais e
mercadolégicos é um excelente investimento: minimiza os riscos
envolvidos em projetos turistico-imobilidrios e ajuda a evitar atrasos que
significam, em altima instancia, a postergacao das receitas previstas e a
diminuicao do retorno sobre o investimento.

Aspectos de Diferenciacao do Projeto

Em um momento de grande liquidez internacional e forte demanda por
residéncias turisticas, qualquer projeto bem embasado e com razoavel
nivel de qualidade de implantagdo pode garantir margens e velocidade
de venda adequadas. Adicionalmente, o empreendedor que tenha
adquirido um bom terreno e elaborado um master plan adequado pode
ainda diminuir os riscos associados a implantagao de projetos turistico-
imobilidrios.

Ter um bom terreno e criar um bom master plan é apenas uma tarefa
basica. Com a chegada de novos concorrentes internacionais e o
acirramento da competicdo, é preciso ir além. E preciso garantir a
diferenciagao do produto proposto. E, para que um projeto imobilidrio
no litoral nordestino seja competitivo e diferenciado, € preciso atentar
para os seguintes temas:

e Equipamentos turistico-hoteleiros: o0s diversos equipamentos
turistico-hoteleiros possiveis — hotéis, campos de golfe, spas, centros
de convencoes, parques aquéticos, centros comerciais, etc. — tendem a
ter baixa rentabilidade quando avaliados isoladamente. Entretanto,
sdo a “alma” do projeto turistico-imobilidrio. Eles permitem que o
complexo tenha uma dindmica social prépria e ativa, aumentando a
atratividade da regido e ajudando a formar a imagem do destino.
Nesse sentido, a HVS recomenda que a integracdo entre os elementos
turistico e imobilidrio exista e seja cuidadosamente elaborada, para
que possa, de fato, dar vida ao empreendimento e, enfim, agregar
valor para o condémino;

e Marcas agregadas: garantir que os parceiros envolvidos em todas as
etapas da viabilizacdo do projeto tenham marcas fortes é outro fator
relevante. A marca de cada parceiro agrega valor, distingue o
produto e diminui a percep¢do de risco por parte do comprador.
Todos os envolvidos no processo de viabilizagao podem ser incluidos
nesse raciocinio, como empreendedores, arquitetos, corretores,
gestores do condominio, operadores hoteleiros e operadores dos
demais equipamentos turisticos. O valor da marca é ainda mais
importante quando se avalia que grande parte do mercado é
estrangeiro e que a compra é de um bem duravel, o que torna o
mercado especialmente sensivel a seguranca e a identificacao que
uma marca forte traz;
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e Gestao dos condominios: Uma caracteristica importante para o
comprador do imével turistico é a gestdo do condominio apds a
entrega das chaves. E preciso atentar para que ele continue dinamico
e bem mantido, dentro de um custo compativel, ao longo dos anos
ap6s a inauguracdo. Essa preocupacdo serve para garantir tanto a
reputacdo do empreendedor como as perspectivas de valorizagao das
demais fases do projeto imobilidrio. Nesse sentido, o operador
hoteleiro tem um papel central, pois pode ser tanto um provedor de
servigos diferenciados como um excelente canal de vendas de
pernoites para os imdveis que estejam disponiveis. Com isso, além de
garantir melhor nivel de servicos a custos razoéveis, o operador pode
administrar eventuais conflitos entre a oferta hoteleira e o estoque de
unidades habitacionais do condominio néo utilizadas.

e Gestio do Entorno: E preciso se precaver contra a competicao
predatéria de loteamentos e projetos puramente imobilidrios que
venham a se instalar no entorno do empreendimento. Esses projetos
aderem a projetos de maior padrao de sofisticagdo para tirar proveito
de sua marca ou imagem.

Enfim, convém citar outros aspectos de diferenciacdo observados ou
possiveis: (i) a entrega de casas com acabamento e totalmente mobiliadas,
uma conveniéncia bastante pertinente para compradores que moram no
exterior; (ii) mecanismos de intercambio de residéncias turisticas, nos
quais as semanas ndo utilizadas podem ser trocadas por semanas em
outros complexos hoteleiros ao redor do mundo ou revertidas em
deducoes nos custos de administracao e manutengao do condominio; e
(iii) fracionamento da propriedade dos iméveis entre pequenos grupos
de proprietarios, associada a gestao profissionalizada do uso dessas
propriedades, mecanismo esse que tém obtido crescente aceitabilidade
no mercado internacional de iméveis de alto padrao.

CONCLUSAO Atualmente, hé grande disponibilidade de capital no mercado
internacional e o Brasil tem se tornado, cada vez mais, um pais seguro
para receber investimentos estrangeiros. O ciclo de desenvolvimento
turistico em curso no Nordeste brasileiro e a internacionalizacao da
regiao tém tornado os investimentos turistico-imobilidrios atrativos.
Interna e externamente, o mercado imobilidrio encontra-se aquecido e a
capitalizacdo das incorporadoras brasileiras pode acelerar um processo
de aproximagao entre investidores nacionais e internacionais que
resultard na maior probabilidade de viabilizagao de projetos turistico-
imobilidrios de grande porte.

Apesar das condigdes favoraveis, implantar empreendimentos turistico-
imobilidrios do Nordeste brasileiro é um processo complexo, dinamico e
diversificado. H4 uma série de particularidades nao muito evidentes que
sdo vitais para o sucesso desse tipo de negdcio — motivo pelo qual é
preciso cautela para lograr éxito nesse mercado.
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A HVS ja havia, no artigo de 2005, ressaltado a necessidade de atentar
para questdes mercadolégicas como a relagdo entre o potencial do
destino, o perfil da demanda e a configuracdo do empreendimento.
Havia também alertado para os riscos de comprar o terreno antes de
realizar os primeiros estudos mercadolégicos e ressaltado a importancia
de estruturar corretamente o funding dos projetos.

No presente artigo, evidenciou-se que as questdes anteriormente
levantadas sao apenas passos basicos, e que hd aspectos técnicos na
estruturacdo de negdbcios turistico-imobilidrios que devem receber mais
atencao dos desenvolvedores. A pouca importincia dada a questdes
ambientais e a aspectos de diferenciacdo do produto, bem como a
utilizacdo de masterplans pouco estruturados tecnicamente tém
ocasionado perda de rentabilidade. Além disso, as escolhas de terrenos e
destinos ainda tém sido feitas sem levar em conta a relacdo entre o
estagio de desenvolvimento do destino, o perfil da demanda almejada e
o nivel de risco e retorno aceitaveis para o desenvolvedor.

Todas essas questdoes sao de extrema importdncia para maximizar
resultados e minimizar riscos, e é vital que os investidores as considerem
antes de tomar sua decisdo de investimento. Com o presente artigo, a
HVS International espera — por meio de informacoes reais, baseadas em
um profundo estudo de campo - ter deixado clara a importancia dessa
analise, e fornecido informagdes relevantes para que ela seja
preliminarmente conduzida.
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