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CONSOLIDACAO DO MERCADO
IMOBILIARIO PORTUGUES

PEDRO RUTKOWSKI

Worx Real Estate Consultants

“A concretizacdo
de negaocios de
grandes carteiras
de fundos de
investimento
imobilidrio.”

A recuperacdo da Europa e o cumprimento por parte do governo portugués
do programa do FMI, deram novo alento a economia portuguesa e ao mercado
imobilidrio. O grande foco de 2014 foram as oportunidades de investimento que
surgiram ao longo do ano e que projetaram os volumes de investimento para
valores acima dos 800 milhdes de euros, proximo do valor global de 2004. O grande
motor deste desenvolvimento foi o grande interesse demonstrado pelos fundos de
investimento internacionais em Portugal, que contribuiram com quase metade do
valor investido.

A concretizacdo de negécios de grandes carteiras de fundos de investimento
imobilidrio, atraiu a Portugal grandes investidores internacionais e trouxe para o
mercado uma das maiores transacdes imobilidrias dos Ultimos anos. Ao mesmo
tempo, negécios de grande dimensdo como a venda da sede da EDP no Marqués de
Pombal, ou do Freeport de Alcochete, colocaram novamente Lisboa e Portugal no
radar dos investidores internacionais.

0 clima de recuperacdo econdmica que se sentiu ao longo do ano teve igualmente
reflexo no ressurgimento de grandes projetos imobilidrios com capacidade para
atrair investidores internacionais. Projetos como Heart of Lisbon (os terrenos da
ex-Feira Popular), o projeto Marina Tejo (Pedroucos), Cidade da Agua (Marqueira),
0 Parque Ribeirinho Oriente, Alto da Boa Viagem (Oeiras), etc., pela sua dimensao,
tém potencial para atrair grandes investidores internacionais que, através de
parcerias com promotores nacionais, poderdo promover o desenvolvimento de dreas
anteriormente inutilizadas, mas importantes para a estrutura urbanistica da Grande
Lisboa.

A importancia do setor do Turismo para Portugal ficou também bem evidente em
operacdes como 3 venda da Lusort, proprietdria de Vilamoura, aos norte-americanos
Lone Star, que poderd vir a contribuir para uma retoma da atividade imobilidria,
turistica e econémica na zona algarvia ajudando a reorganizar a oferta de uma
parte importante da regido. O impacto do turismo para Portugal serd tanto mais
importante quanto mais o pais tiver condicdes para desenvolver infraestruturas de
apoio fundamentais ao desenvolvimento do setor, como por exemplo ao nivel da
saude.

Outro fator fundamental para impulsionar o desenvolvimento do sector imobilidrio
e da economia como um todo, serd o empenho do governo e dos elementos
decisores, em desenvolver uma politica agressiva de incentivos fiscais para as
empresas internacionais que se querem sediar em Portugal, 3 semelhanca do que
foi realizado em paises como a Irlanda, que para além do impacto direto ao nivel das
receitas fiscais, tem também a sua importancia ao nivel da promocdo do emprego.
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Em 2014, o turismo em Portugal cresceu mais do dobro nos principais indicadores e
face ao ano recorde de 2013, acelerando a taxa de crescimento que vinha registando
h3 alguns anos. Mas mais do que isso, cresceu o dobro ou o triplo dos seus principais
concorrentes, como Espanha, Franca ou Itdlia, e cresceu acima das médias mundial,
europeia e da Europa mediterranica (considerado um case study pela Organizacao
Mundial do Turismo), num trajeto de ganho de quotas de mercado que nao tinhamos
conhecido na dltima década.

Isto s6 pode significar, e ndo me canso de o repetir, que hd muita gente a fazer muita
coisa bem feita: as empresas, 0s gestores, 0s trabalhadores, as autarquias, 0 governo
atual e o anterior. Um destino turistico ndo se cria em trés anos.

Mas se tiver de escolher um protagonista para este sucesso, ndo tenho duvidas. £ o
sector privado, as empresas e 0s trabalhadores. Sao eles que transportam, alojam,
entretém e convencem os turistas a voltar. Quanto menos Estado uma empresa tiver
de encontrar pelo caminho, mais turistas consequird trazer.

Esta conviccdo orienta as nossas politicas para trés aspetos muito importantes:
liberalizar, simplificar a vida as empresas e por a promocao do destino de Portugal
a0 servico das empresas, e ndo da conveniéncia politica.

Foi 0 que fizemos ao eliminar ou reduzir diversas taxas, ao simplificar o licenciamento
de empreendimentos turisticos e de alojamento local, ao facilitar os registos de
alojamento de estrangeiros, bem como a atribuicdo de vistos em trés mercados
prioritarios.

Relativamente a promocao do nosso destino, optdmos por despolitizé-la e coloca-la
a0 longo da cadeia de distribuicdo e de valor do turismo, procurando saber onde
estd e como decide o turista. Em vez de campanhas tradicionais, com andncios
Pagos, passamos a trazer jornalistas estrangeiros a Portugal (mais de dois por dia)
e adoptdmos pelo marketing digital, passando a ter 400 campanhas por ano e
usando as ferramentas que as grandes marcas hoje usam (mais discretas, mas mais
eficazes). Reforcdmos a estratégia, com a ANA, de gestao das rotas existentes e
captacao de novas rotas e frequéncias aéreas para Portugal. Este é o caminho certo
para colocar Portugal no mapa, como nunca esteve.

Faco votos sinceros para que 2015 seja um ano de sucesso para as empresas, com
oportunidades de negdcio e de internacionalizacdo, e que seja pelo menos tdo bom
quanto 2014 foi para o turismo.

¢

ADOLFO MESQUITA NUNES
Secretdrio de Estado do Turismo

“Em 2014,

o0 turismo em
Portugal cresceu
mais do dobro
nos principais
indicadores e face
ao ano recorae
de 2013.”



UM TEMPO DE OPORTUNIDADE

SOFIA GALVAO
Socia
Sofia Galvao Advogados

“Em Portugal,

0 estado da
economia e o
complexo feixe

de expetativas que
g alimenta tém

um inescapadvel

e muito impressivo
reflexo no mercado
imobilidrio.”

Em Portugal, o estado da economia e o0 complexo feixe de expetativas que a alimenta
tém um inescapdvel e muito impressivo reflexo no mercado imobilidrio. Ora,
superada a fase mais critica das diversas crises que o Pais atravessou, a economia vai
dando sinais de poder viver um tempo novo. H3 sinais de dinamismo, que revelam
- transversalmente — muito maior consisténcia na definicdo dos modelos de negdcio,
na identificacdo de mercados e na estruturacao financeira de suporte.

No imobilidrio, tal evolucdo traduz-se numa retoma de mercado, mas, muito mais
do que isso, na mutacdo desse mercado. A internacionalizacdo crescente dos
investimentos parece definir uma tendéncia estrutural, que altera significativamente
escalas, praticas, produtos, horizontes. Num mundo global, em que os capitais afluem
em funcao de condicdes favordveis de aplicacdo, o mercado imobilidrio tornou-se
um mercado aberto a concorréncia. Hoje, também no imobilidrio, Portugal compete,
0 que significa que depende da sua prépria capacidade para disputar e conquistar
quota de mercado.

Portugal soube aparecer na rota de investidores relevantes, o investimento cresceu
muito no Ultimo ano, mas hd um enorme caminho de consolidacao a fazer. Os
desafios sao claros: diversificar, diferenciar, ganhar competitividade.

Com a descida gradual das yields e uma feroz concorréncia entre as principais cidades
europeias, ainda que muitos investimentos tendam a concentrar-se em activos
‘core’, cada vez mais investidores olham para activos ‘value-added’ e especulativos.
Em Portugal, assim como, mais especificamente, em Lisboa, no Porto, no Alentejo,
no Algarve, no Douro ou na Madeira, tal tendéncia certamente contribuird para o
aumento dos investimento nos préximos tempos e, em paralelo, para a compressao
das yields em mais localizacdes.

0 mercado j4 d3 sinais dessa reorientacao e duas oportunidades merecem destaque
especial: a reabilitacao urbana e o turismo.

Da urgéncia e da apeténcia pela reabilitacdo, falam antes de mais as nossas cidades,
cujos cascos historicos e consolidados hd muito requerem intervencdes susceptiveis
de 0s modernizar e qualificar. Por outro lado, a procura evidencia uma preferéncia
inquestiondvel pela ocupacao de tais zonas em detrimento de 3reas de expansao
urbana, que perdem adeptos desde a eclosao da crise de 2008.

Ora, num tal contexto objectivo, é critico aproveitar as condices favordveis
disponiveis - designadamente, prossequir a isencdo de IMT, prossequir a reducao
do IVA, prossequir o ‘funding” disponivel no quadro do Portugal 2020, o que s6
se alcanca programando bem a operacao e a respectiva execucdo, dominando 0s
instrumentos de planeamento urbanistico, licenciando em tempo e sem surpresas,
construindo sem atrasos.



Do turismo, dizem os ndmeros. Com um crescimento impar nos Gltimos anos,
que os primeiros dados de 2015 s6 vém reforcar, o turismo em Portugal
continua a ser uma aposta sequra. Ha inimeros projectos a precisar de um novo
impulso, localizactes ‘prime’ a requerer novos conceitos de negdcio, unidades
tradicionais a recomendar novos modelos de exploracdo - hd, em suma, um
enorme potencial de retorno a depender da criacdo de valor distintivo. Mas,
também no turismo, é decisivo consequir responder 3s oportunidades: estudar
a operacao, aprofundar o conhecimento do contexto e das regras aplicdveis,
explorar as vias abertas pelo planeamento territorial, definir o programa
certo, executar em tempo, desenvolver a actividade no modelo e pelos canais
adequados, tudo é chave. E o turismo é multiplo, do hotel urbano ao ‘resort’,
do hotel de praia ao turismo na natureza, do hotel-boutique ao aldeamento,
do hotel rural a unidade em propriedade plural, cada caso é um caso e todos
podem ser opcdo. Para alguns, o reconhecimento da ‘utilidade turistica” pode
trazer vantagens adicionais (mdaxime, isencoes fiscais até 9 anos), o que sé
reforca a necessidade de preparar rigorosa e integradamente os investimentos.

Por fim, e transversalmente, ha que saber estruturar as operacoes, para o que é
determinante conhecer as ferramentas negociais. A titulo de exemplo, é ¢bvio
que o horizonte fiscal tracado para o IRC encerra, para efeitos imobilidrios,
vantagens a explorar (SPV’s e saidas em ‘share deal’).

De uma maneira ou de outra, estd ai um tempo de oportunidade. Provavelmente,
mais interessante nos caminhos da promocao e do investimento ‘value-added’.
Provavelmente, recompensador sobretudo para aqueles que programem 0s seus
investimentos com trabalho sério, apoiados em boas equipas e empenhados
nas melhores praticas.

“De uma maneira
ou de outra, estd
al um tempo de
oportunidade.
Provavelmente,
mais interessante
nos caminhos

da promocdo e
do investimento

Va4

‘value-added’.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO

O contexto econémico Portugués em
2014 foi marcado pela conclusdo do
Programa de Assisténcia Economica
e Financeira executado em Portugal,
constituindo-se como um momento de
evolucao na economia nacional. Esta re-
cente evolucdo caracterizou-se por um
crescimento tendencial, num cendrio de
moderacao do nivel dos precos e da di-
minuicdo do endividamento externo.

Em 2014, a recuperacao do consumo pri-
vado, a melhoria das condicoes de tra-
balho e a diminuicdo do endividamento
das familias reflectiu-se na evolucdo dos
indicadores econdmicos considerados
importantes para uma economia dina-
mica (indices de consumo, taxa de de-
semprego e evolucdo do PIB).

A taxa de desemprego diminuiu rela-
tivamente aos valores verificados nos
anos anteriores, notando-se 3o longo do
ano uma tendéncia de diminuicdo pro-
gressiva da mesma. Avaliando o Produto
Interno Bruto (PIB), durante 2014 este
revelou uma evolucdo e demonstrou-se
positivo pela primeira vez desde 2011,
apresentado a percentagem mais ele-
vada no Ultimo trimestre do ano. Esta
evolucdo reflectiu a retoma da procura
interna e um aumento das exportacoes.
Quanto a taxa de inflacdo, esta diminuiu,
atingindo valores negativos no 3.° tri-
mestre de 2014.

Apesar do progresso alcancado, preva-
lecem vulnerabilidades na economia
portuguesa que requerem a continuida-
de e o aprofundamento do processo de
ajustamento dos desequilibrios macroe-
condémicos verificados nos Ultimos anos.
Em 2015, para promover o crescimento
econémico é essencial prossequir com
as reformas estruturais de forma a fo-
mentar a produtividade e consequente-
mente neutralizar 0s niveis de desem-
prego, que ainda se mantém elevados, e
aumentar a competitividade externa da
economia.

As perspetivas para @ economia
Portuguesa em 2015 apontam ainda
para a continuacdo da recuperacdo gra-
dual da atividade verificada em 2014,
sendo espectdvel um crescimento das
exportacoes, que permitird uma melho-
ria da posicao de investimento interna-
cional. Os niveis de inflacdo continuaram
a diminuir, motivados pelas pressoes
descendentes, internas e externas.

Por (ltimo, de destacar que apesar da
recuperacao no mercado imobilidrio e
do alinhamento dos precos dos ativos
imobilidrios residenciais, é possivel uma
diminuicao dos precos que poderd-estar
relacionada com o processo de ajusta-
mento dos-bancos.

“As perspetivas
para a economia
Portuguesa

em 2015 apontam
ainda para

a continuacdo da
recuperacdo gradual
das atividades
verificada em 2014,
sendo espectdvel
um crescimento das
exportacoes.”

EVOLUCAO DOS INDICADORES ECONOMICOS
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ESCRITORIOS
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BUILDING
OPPORTUNITIES

GRANDE LISBOA

0 ano de 2014 afirma-se como 0 ano
da inversdo do ciclo negativo vivido pelo
segmento de escritérios nos Ultimos
anos. Pela primeira vez, em trés anos,
assiste-se 3 um aumento do take-up,
atingindo em Lisboa o0s 126.529 m?, e
uma pressao descendente da taxa de
desocupacao, a par do crescimento dos
valores de mercado.

A afirmacdo de Portugal como centro de
Shared Services e BPO manteve-se. Com
a entrada de novas empresas, dadas as
condicbes vantajosas oferecidas pelo pafs.

Consolida-se a tendéncia de reabilitacdo
de edificios no centro de Lisboa para
escritorios, com um numero muito
significativo de projetos previstos para
a proxima década, muitos dos quais
emblematicos como a atual sede da EDP
no Marqués de Pombal, ou o projeto
“Torre da Cidade” na Av. Fontes Pereira
de Melo.

No entanto, regista-se a escassez de
oferta nova para 2015 e 2016 0 que pode
condicionar o nimero de transacdes nos
proximos anos. Efetivamente nao existe
oferta para ocupacdo imediata (6-10
meses) para empresas que procurem
espacos a partir de 3.000 m? em zonas
centrais da cidade.

STOCK E OFERTA

0 stock de escritorios
atingiu, no final de 2014, um total
de 4,56 milhoes de m? que se deve
maioritariamente a entrada no mercado
do edificio Duarte Pacheco 7 (16.750 m?).

de Lisboa
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anos (2015-2016) é de apenas 32.161m?
dos quais 13.900 m? correspondem a
sede da EDP. Deste modo, existe um

Com excecdo da sede da EDP localizada
na Zona 4, a oferta futura encontra-se
predominantemente focada no Prime
(BD e (BD. A reabilitacdo de edificios
nestas zonas continua a ser uma
realidade que tenderd a persistir, uma
vez que o patrimonio edificado nesta
zona tem um enorme potencial de
valorizacao.

PROCURA

Este sentimento de maior confianca é
igualmente visivel na dimensdo das
transacbes, uma vez que em 2014
se regista um aumento importante
do nudmero de operaces de maior
dimensao, existindo mesmo algumas
acima dos 5.000 m?.

VACANCY RATE E DISPONIBILIDADE DE ESPACOS NOVOS E USADOS
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Republica, Paco do Saldanha 2015 2 6.100
Marqués de Pombal 14 2016 1 5.000
Sede EDP 2015 4 13.900
Castilho 24 2015 1 7.161
TOTAL 32.161

FONTE: WORX, LPI

EVOLUCAO DO TAKE-UP
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TAKE-UP E AREA MEDIA DE TRANSACAQ
POR ZONA
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MAIORES TRANSACOES DE 2014

0 crescimento do take-up, apesar de
estar muito ligado ao crescimento do
numero de transacdes, que passou de
186 em 2013 para 239 em 2014 (28,5%
de crescimento), também foi fortemente
influenciado pelas grandes transacoes
registadas, fazendo aumentar a dre
média.

Apesar da tendéncia reducao das

AREA ABSORVIDA POR ZONA

29%

ZONA 2

23% ZONA 6
16% ZONA 5
15% ZONA 3
10% ZONA 1
5% ZONA 7

2% ZONA 4

FONTE: WORX, LPI

ZONA NOVO/USADO EDIFiCIO OCUPANTE AREA (M2)
2 Novo/Usado Duarte Pacheco 7 Deloitte 12.294
3 Novo Torre Ocidente - Colombo BNP Paribas 10.146
2 Usado Santa Maria ADENE 5.972
2 Novo Duarte Pacheco 7 Miranda Correia Amendoeifa 5 gog

& Associados
1 Novo Liberdade 194 Santa Casa da Misericordia 3.885
de Lisboa
6 Usado Edificio Q51 - D. Sebastido Whitestar 3.835
2 Novo 5 de Outubro 125 Reditus 3.283
5 Usado Art's BNP Paribas 3.191

FONTE: WORX, LPI

BUILDING
OPPORTUNITIES

da drea ocupada se continuar a regis-
tar, a recuperacdo da economia nacional
tem levado a um crescimento da drea
ocupada.

Ainda em termos de dreas, pode-se
constatar que 58% do volume absorvido
equivale a transacoes superiores a 800
m?, 0 que corresponde a apenas 11%

do numero de transacoes efetuadas.

a dimensao do stock disponivel, a Zona

Todavia, dada

6 posiciona-se no sequndo lugar da co-
locacdo de escritérios da Grande Lisboa
com 23% (29.465 m?) da drea absorvi-
da. Importa globalmente destacar que
o centro da cidade, correspondendo as
Zonas 1 e 2, representa 39% do total da
0CUPacao (48.992 m?), o que demonstra
um crescimento do interessedas empre-
sas pela centralidade, em que a aposta
na reabilitacdo de edificios, ndo ¢ alheia.

0 maior negacio de 2014 foi o arren-
damento da Deloitte no Edificio Duarte
Pacheco, 7 num total de 12.294 m2,
sequido da ocupacdo do BNP Paribas
na Torre Ocidente do Colombo, com
10.146 m2. Estas duas transacoes aci-
ma de 10.000 m? representam uma
tendéncia de relocalizacdo, que se tem
vindo a intensificar no dltimo ano, com
otimizacdo e concentracao de espaco de
grandes ocupantes, com clara preferén-
cia por imoveis Novos ou com grande
flexibilidade de utilizacdo, que permitam
crescimento das suas atividades.
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A andlise por setor de atividade mos-
tra que “Consultores e Advogados”,
“Servicos Empresas” e “Servicos Finan-
ceiros” representam, na totalidade, mais
de 55% do total da drea ocupada, o que
equivale a uma inversao da tendén-
cia dos Ultimos anos, em que “TMT's &
Utilities” e “Farmacéuticas e Sadde” re-
presentavam 0s setores mais dinamicos
do mercado.

A tendéncia de mudanca de instalacoes
continua a ser uma evidéncia de mercado
muito marcada desde 2011. Cerca de
72% da drea absorvida prende-se com a
relocalizacdo de empresas (91.028 m?)
e 20% com a expansao (25.690 m?).
Em 2014 o peso das novas empresas
representa 8% do total do take-up,
com 9.811 m? o que equivale a um
decréscimo de 7% face ao ano anterior.

A Zona 7 teve a maior capacidade de
atracdo de novas empresas, represen-
tando 32% do total de drea absorvida,
0 que pode ser explicado pelos valores
competitivos que apresenta. As Zonas 5
e 6 foram as zonas preferenciais para a
expansao de drea, tendo representado,
cada uma, cerca de 30% do total da drea
absorvida.

A 70na 2 apresenta uma grande atrati-
vidade para a mudanca de instalacoes
com 36% da ocupacdo. O facto de as
novas conclusées de edificios estarem
bastante concentradas nesta zona, com
mais de 46% no total de m? novos dos
ltimos 2 anos, estard sequramente na
base deste resultado.

VALORES DE MERCADO

A maior confianca no mercado, o
crescimento do nivel de absorcdo e
a reducdo da taxa de desocupacao,
estiveram inversamente relacionados
com uma compressao dos valores de
arrendamento, com excecdo para a
renda prime do Prime (BD que subiu.

Tornou-se evidente que existe uma
lacuna significativa na oferta em termos
de espacos de grande dimensdo no
centro de Lisboa, 0 que tem empurrado
as empresas para as z0Nas menos
centrais, beneficiando-da contracao das
rendas.

Consequentemente, no final de 2014 a
renda prime atingiu os 19,00€/m?/més,
invertendo a tendéncia de decréscimo
que se vinha a sentir desde 2008.

Nas restantes zonas da cidade,
registou-se um decréscimo na renda
prime, com valores entre 0s 14 e 0s
15 €/m2/més nas Zonas 2, 3 e 5.

EVOLUCAO DA RENDA PRIME (2000 - 2014)
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7% OUTROS SERVICOS

5% FARMACEUTICAS E SAUDE

FONTE: WORX, LPI

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006

VALORES €/M2/MES / FONTE: WORX

TIPOLOGIA DA OPERACAQ

59%

MUDANCA DE EDIFICIO

29% EXPANSAO

12% NOVA EMPRESA
FONTE: WORX, LPI

2007

2008

2009
2010
2011
2012
2013
2014
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IONA 5

IONA 6
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Com os niveis de negdcios registados
e com 3 pressdo da procura é possivel
concluir que muito certamente os ajusta-
mentos dos valores de mercado poderao
encontrar um ponto de inflexdo em 2015.

“Com os niveis de negdcios registados

e com a pressdo da procura é possivel
concluir que muito certamente 0s
ajustamentos dos valores de mercado
poderdo encontrar um ponto de inflexdo

em 2015.”

MERCADO DO GRANDE PORTO

BOAVISTA
BAIXA
GAIA
OUTRAS

“ VIANA DO CASTELO

4 BRAGA

PONTE
RIBEIRA DO FREIXO

D. LUIS |

v AVEIRO
COIMBRA
LISBOA

BUILDING
OPPORTUNITIES

GRANDE PORTO

STOCK E OFERTA

0 volume de oferta total no mercado de
escritérios do grande Porto manteve-se
similar a dos anos anteriores, situando-se
aproximadamente nos 860.000 m?, dada
a escassez de nova oferta.

Este segmento de mercado continua
a revelar uma dindmica reduzida e
um baixo grau de maturidade, sendo
transmitido por diversos operadores
de mercado que o volume de procura
se mantém reduzido e o mercado
estagnado, uma vez que 0s Negocios
tém sido concretizados de uma forma
bastante dispersa e para imdveis com
dreas reduzidas.

A oferta existente divide-se entre oferta
nao qualificada e qualificada. A oferta
nao qualificada corresponde a imdveis
inseridos em empreendimentos antigos,
sendo maioritariamente  obsoleta e
adaptada a funcao residencial. Por outro
lado, a oferta qualificada corresponde
a imoveis novos ou de construcao
relativamente recente caracterizados
por um padrdo qualitativo ajustado as
exigéncias atuais.

O ritmo de absorcao é lento, sendo
o perfodo de exposicdo no mercado
elevado, tal como o Edificio Burgpo,
0 Trindade Domus, e atualmente o
empreendimento Boavista Prime.

0 funcionamento deste segmento de
mercado, aliado a conjuntura econémica
e financeira que o pais tem atravessado
nos Ultimos anos, conduziu 3 estagnacao
do mercado. No que diz respeito a
oferta, nao sdo expectdveis a curto
prazo alteracdes substanciais, pelo que
0 cendrio vigente incentiva a prudéncia
na promocao de novos edificios. Ainda
a penalizar este segmento de mercado
imobilidrio estd a deslocalizacdo das
empresas de maior dimensao que
tendem a construir as proprias sedes
concentrando-se em Lisboa.
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Na Zona 1 - Boavista mantém-se em
destaque o Edificio Burgo com uma
taxa de ocupacao aproximada de 85%;
0 Edificio Boavista Prime com uma
taxa de ocupacao inferior a 60%; e o
Boavista Palace com uma componente
de servicos ainda sem ocupador.

Na Zona 2 - Baixa o empreendimento
de referéncia para a funcdo de servicos
continua a ser o Trindade Domus, com
aproximadamente 10.548 m? de ABL,
mantendo uma taxa de absorcao inferior
a 50%.

Na Zona 3 - Gaia destaca-se 0 empreen-
dimento Gaiart’s Plaza Centrum, com um
total de 90.000 m? de ABL destinados a
comeércio e servicos. A construcdo do
empreendimento esteve suspensa des-
de 2012, tendo sido concluida apenas a
drea destinada a Health Club Solinca. Em
2013 foi retomada a construcao e ter-
minada a drea afeta ao Hospital Privado
de Gaia (Grupo Trofa Saude), sendo ex-
pectdvel a conclusdo das restantes va-
léncias do empreendimento no decorrer
de 2015. De destacar o Arrabida Lake
Towers localizado nos Jardins d’Arrdbida
em Gaia, composto por duas torres
de escritérios com aproximadamente
18.000 m?, no entanto, com varios espa-
cos devolutos que contribufram para um
aumento da vacancy rate, atualmente
superior a 20%.

PROCURA

Sequndo 0s dados apurados a procurs,
apesar de continuar reduzida, foi subs-
tancialmente superior a verificadaem
2013. Notou-se um acréscimo no nume-
ro de visitas com intencao de concreti-
7acdo de negdcios, nomeadamente no
caso do mercado de arrendamento, o
que conduziu a um aumento do volume
de transacoes e arrendamentos ainda
que ocorram de forma esporadica e para
dreas de pequena expressdo (escritérios
pequenos e dispersos por diferentes
localizacoes).

Apesar do ligeiro acréscimo registado
na procura, o mercado de escritdrios no
Grande Porto continua a ser caracterizado
por um funcionamento pouco dindmico,
pouco organizado, e disperso por
diferentes zonas do territorio.

VALORES DE MERCADO

Ao longo de 2014, os valores de
transacdo e arrendamento pedidos
para escritorios novos nao registaram
alteracoes substanciais, mantendo-se
relativamente idénticos 3aos valores
pedidos no ano anterior.

De acordo com o estudo efetuado, a ideia
da existéncia de uma elevada margem
negocial incluida nos valores solicitados
mantém-se, pelo que 0s potenciais
compradores e arrendatarios formalizam
as propostas com valores inferiores
aos pretendidos pelos promotores e
proprietdrios, podendo em alguns casos
chegar a incluir descontos superiores a
300%.

Muitas empresas continuaram a aplicar
politicas de diminuicdo de custos,
influenciando  os  proprietdrios  para
a revisdo em baixa dos valores de
arrendamento, sendo na maioria dos
asos bem-sucedidas.

No caso dos arrendamentos, tem-se
verificado, por um lado, a inclusao da
opcao de compra com as rendas pagas
durante os contratos e a contarem para
0 preco de venda estipulado, e por
outro, casos de inclusao de um periodo
de isencao de rendas, servindo como
garantia do negocio imobilidrio para os
promotores e proprietdrios.

“Ao longo de 2014,
0s valores

de transacdo

e arrendamento
pedidos para
escritorios novos
ndo registaram
alteracoes
substanciais.”

PRINCIPAIS INDICADORES DO MERCADO DO GRANDE PORTO

JONA VALOIgES VALORES DE RENDA
DE TRANSACAO (€/M?) (€/M?/MES)

1 - Boavista 1.300 - 2.600 7,50 - 16,00

2 - Baixa 800 - 1.600 6,50 - 11,50

3 - Gaia 825 -1.800 6,00 - 13,00

4 - Qutras 800 - 1.300 6,00 - 10,00

FONTE: WORX
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As perspetivas para o segmento de es-
critérios 2015 sao bastante positivas,
embora a escassez de oferta nova possa
condicionar significativamente a perfor-
mance do mercado, uma vez que a ofer-
ta existente ndo corresponde aos requi-
sitos da procura, sobretudo em termos
de dimensao.

A reabilitacdo de edificios de escritérios
no Prime CBD e CBD manter-se-3 como
uma realidade, existindo um numero
significativo de projetos emblematicos
que poderao surgir no mercado na
proxima década e que trardao nova
dinamica ao centro de Lisboa.

A Zona 4 tem vindo a conquistar,-da
parte dos promotorese ocupantes, uma
importancia crescente. A construcdo da
nova sede da EDP a relocalizacdo do
novo Hospital CUF do Grupo José de
Mello e o desenvolvimento de varios
projetos de escritérios, fazem prever
uma extensao natural da zona 4 para
Alcantara e uma grande dinamizacao
desta drea nos proximos anos.

"As perspetivas para o segmento de
escritorios em 2015 sdo bastante positivas
embora a escassez de oferta nova possa
condicionar significativamente a performance
do mercado, uma vez que a oferta existente
ndo corresponde aos requisitos da procura,
sobretudo em termos de dimensao.”

BUILDING
OPPORTUNITIES

Num contexto de maior dinamismo,
verifica-se uma maior tendéncia para
0s contratos de pré-arrendamento para
grandes empresas (com prazos de 12
a 24 meses), de projetos chave-na-
mao, de forma a garantir 0 espaco e o
inquilino.

Simultaneamente, a flexibilidade dos
proprietdrios tende a diminuir nas re-
negociacoes de contratos, uma vez que
existe a percecao de que o mercado estd
a mudar, pelo que sdo menos recetivos
na revisdo em baixa das rendas, bem
como ao pacote de incentivos ofereci-
dos como seja o periodo de caréncia ou
comparticipacao no fitting out.

Perspetiva-se assim que em 2015 se
possa continuar a sentir uma pressao
ascendente do valor das rendas, dada
a pressao da procura e a escassez de
oferta esperada.
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RETALHO

0 mercado de retalho de Portugal foi
alvo de profundas alteracdes nos anos
mais recentes, motivadas nao so pela
crise econémica e financeira do Pais, mas
também, e de ndo menos importancia,
pela mudanca de comportamentos e
padroes de consumo (motivados ou nao
pela crise) que vieram alterar profunda-
mente este segmento de mercado.

Embora 0s centros comerciais continuem
a manter a sua atratividade como cen-
tros de consumo, o investimento nos
mesmos sofreu uma contracao abrupta
nos Ultimos anos nao tendo sido inaugu-
rada qualquer nova superficie comercial
desde 2011, tendéncia esta interrompi-
da em 2014 com a abertura do Alegro
SetUbal, mesmo tratando-se de uma
expansao.

A oferta de Centros Comerciais em
pipeline inclui um conjunto de projetos
ainda com futuro incerto como sejam o
Dolce Vita Braga (cuja inauguracao tem
vindo 3 ser sistematicamente adiada)
e 0 Evora Shopping. Por outro lado, en-
contram-se anunciados outros projetos
como o Setubal Center e o Forte Center
em Carnaxide muito virados para um
conceito de maior proximidade.

Ainda assim, mantém-se a tendéncia de
modernizacdo e renovacdo Nao apenas
de superficies comerciais existentes mas
também das proprias lojas, que procu-
ram tornar-se cada vez mais atrativas e
oferecer experiéncias de consumo dife-
renciadas aos seus clientes.

Inversamente, o investimento na dina-
mizacado do comércio de rua tem apre-
sentado um crescimento  significativo
nos Ultimos anos ndo apenas em termos
de marcas de luxo mas também no sur-
gimento de novos conceitos e lojas, bem
como na criacdo de novos destinos de
compras, como é 0 ¢aso do Principe Real
em Lisboa.

VALORES DE MERCADO

0Os valores de mercado traduzem a atual
situacao, verificando-se uma tendéncia
de estabilizacdo face a anos anteriores.
Nas superficies comerciais prime o valor
das rendas mantém-se relativamente
inalterado, embora existam casos de re-
visao em baixa em lojas ou cadeias me-
nos consistentes.

Nos centros comerciais  secunddrios
bem como nos retail parks, as dificul-
dades sentidas nos anos anteriores
mantém-se, justificando a revisao em
baixa do valor das rendas.

Tal como nos anos anteriores, 0 comér-
cio de rua, sobretudo nas zonas mais
atrativas, mantém a sua trajetéria em
contraciclo pelo que os valores de ar-
rendamento permanecem elevados re-
gistando-se uma pressdo ascendente da
renda prime sobretudo nas artérias com
maior escassez de oferta.

GRANDE LISBOA

Apesar da abertura do Alegro Setbal, re-
sultado da expansao e remodelacdo das
Galerias Jumbo em Settibal, num total de
cerca de 41.500 m? de ABL, o stock nacional
de superficies comerciais mantém-se esta-
vel em cerca de 3,6 milhdes de m? de ABL.

AREA BRUTA LOCAVEL POR ANO

2008

2010 I
2011 I
2012 A
2013 A

2014 I

V4
TOTAL ABL (1073 M?)



“Relativamente

ao Porto, na zona
prime da cidade

a rotatividade dos
espacos é reduzida
e g taxa de
ocupacdo elevada,
aproximando-se
dos 100%."

PRINCIPAIS ABERTURAS DE LOJAS
DE RUA EM 2014

AV. DA LIBERDADE CHIADO

Luis Onofre Sacolinha
Skunk Funk

Apple Reseller

Ermenegildo Zegna

Cos (Collection of Style)
Hackett London Chiado Factory
Guess Lisbon Lovers
Hugo Boss

Tricana

Boutique dos Reldgios Plus

Burberry

Juliana Herc

Lacoste

FONTE: WORX

Em 2014 é igualmente de referir a aber-
tura do “Entre Tanto - Indoor Market”
no Principe Real, que h3d semelhanca
do “Embaixada” (inaugurado em 2013),
¢ 0 resultado da reabilitacdo do Antigo
Paldcio Condes do Restelo/Palacete
Castilho que, com 23 lojas, procura tor-
nar-se um espaco de conveniéncia para
os moradores da regido, com valores
bastante atrativos e que vem consolidar
esta zona da cidade como um destino
alternativo de compras.

A oferta de experiéncias de qualidade e
diversidade, tem sido o motor de pro-
mocao do comércio de rua. Embora a
Av. da Liberdade se mantenha como o
destino privilegiado e de luxo de Lisbog,
outras areas da cidade tém vindo a ga-
nhar protagonismo e 3 vincar um carac-
ter proprio, melhorando significativa-
mente a sua atratividade.

530 de destacar neste contexto o Chiado
que continua a ser uma das zonas mais
trendy e ecléticas da cidade, mas tam-
bém o Principe Real que tem vindo afir-
mar-se cada vez mais como um destino
alternativo de consumo pela variedade e
diversidade da oferta ai instalada.

Simultaneamente, a reabilitacdo de edi-
ficios ou espacos antigos e/ou devolutos
para a instalacdo de novos conceitos de
comeércio tem sido muito positiva. 0s casos
de sucesso da reabilitacdo do Mercado de
Campo de Ourique, e mais recentemente
do Mercado da Ribeira, tém tido efeitos
multiplicadores na zona envolvente crian-
do novas centralidades e atraindo um nu-
mero cada vez maior de consumidores e
até de moradores, 0 que é essencial para a
vivéncia e regeneracao urbana da cidade.

Em 2014 é de destacar um conjunto alar-
gado de aberturas de novas lojas na Av.
da Liberdade tais como a Hackett London
(na anterior loja da Ermenegildo Zegna), a
Lacoste, a flagship store da Tricana, a COS
(Collection of Style), bem como a expan-
530 da Hugo Boss, que abre uma nova loja

BUILDING
OPPORTUNITIES

exclusiva para senhora e a remodelacdo da
Burberry. Simultaneamente, a Ermenegildo
Zegna relocaliza-se, passando para o n°
177 da avenida, num espaco com cerca de
900 m2.

No Chiado continuam a aparec2r novos
conceitos inseridos no espirito trendy da
zona, sendo de referir a Skunk Funk, a
Apple Reseller, o Chiado Factory, o Lisbon
Lovers, bem como a primeira pastelaria
Sacolinha da cidade de Lisboa.

Apesar do forte dinamismo, a oferta de
qualidade (em termos de espacos dis-
poniveis e localizacdo) continua a ser
insuficiente para a procura crescente. No
entanto, os resultados da revisao da Lei
do Arrendamento Urbano, ocorrida no fi-
nal de 2012, comecam 3 surgir, com a
substituicao de negocios que se manti-
nham apenas pelas baixas rendas que
Ihes estavam associadas, por novas lojas
e conceitos que vém dar novo impeto as
zonas urbanas mais centrais da cidade.
Se esta tendéncia se mantiver sobretu-
do nas zonas com maior centralidade e
atratividade, acredita-se que a prazo se
possa estender a outras zonas da cidade
com os beneficios daf inerentes.

GRANDE PORTO

Relativamente ao Porto, na zona prime
da cidade a rotatividade dos espacos é
reduzida e a taxa de ocupacao elevada,
aproximando-se dos 100%. Observa-se
que a tendéncia de perda de prestigio
na oferta comercial foi alterada poden-
do verificar-se uma maior dinamizacao
comercial desta artéria, sendo expetavel
alguma melhoria na oferta comercial
existente. No ultimo ano importa referir
a abertura de uma nova loja da Massimo
Dutti (com 2 pisos), destacando-se tam-
bém a comercializacdo do edificio onde
se localiza a FNAC e CgA.
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Continuam a operar 0s dois Centros
Comerciais existentes o “Via Catarina” e o
“Porto Grand Plaza”, no primeiro 3 taxa de
0cupacao mantem-se préxima dos 100%,
com elevado nivel de afluéncia; j& no se-
gundo o desempenho comercial continua a
ser fraco, sendo varios os estabelecimentos
devolutos (inclusivamente uma das anco-
ras continua encerrada).

Ainda no centro destaca-se o projeto
“Passeio dos Clérigos”, em frente a tor-
re dos Clérigos (Praca de Lisboa), um
projeto de galerias com uma ABL de
aproximadamente 2.000 m2 e uma taxa
de ocupacdo de 100%. Ainda de refe-
rir, 0 “Quarteirdo das Cardosas” junto a
Avenida dos Aliados e Estacdo de Sao
Bento, cuja taxa de ocupacdo aumentou
no Ultimo ano, posicionando-se proximo
dos 70%.

Segundo os players de mercado, 3 zona
da Baixa comeca a ganhar importancia
no dinamismo comercial que havia per-
dido para a zona da Boavista. Assim, a
procura existente mostra preferéncia
pela localizacdo na zona histdrica da
cidade, fortemente impulsionada pela
crescente dinamizacao turistica.

TENDENCIAS

As perspetivas para 2015 ndo diferem
substancialmente das dos ultimos anos
e encontram-se sobretudo alicercadas
nos novos habitos e experiéncias de
consumo, muito interligadas com o con-
ceito de proximidade e de qualidade.

0 regresso a vivéncia de proximidade e
de bairro tenderd a manter-se e a con-
solidar-se, 0 que ja se tem vindo a notar
pela abertura de diversos espacos de

numero considerdvel de investidores
interessados.

Acredita-se que a forte procura existen-
te na Av. da Liberdade terd um efeito
positivo e multiplicador. A médio prazo,
a escassez de oferta nesta zona tende-
rd a prolongar a zona de comércio dos
Restauradores até ao Terreiro do Paco, 0
que permitiria a reabilitacdo comercial
da Baixa lisboeta e a ligacdo ao Chiado,
criando um “centro comercial” ao ar livre
no centro da cidade.

Os centros comerciais tenderdo a manter
0 Seu percurso em termos de reconver-
sao e adaptacdo enquanto destinos de
consumo, com 3 continua aposta na re-
modelacdo dos espacos existentes, quer
por parte dos lojistas, quer por parte dos
proprietarios.

Num cendrio de contracdo do consumo,
0 e-commerce tem vindo a ganhar es-
paco pela conveniéncia da compra (em
qualquer lugar e a qualquer hora), pela
poupanca inerente que proporciona e
pelo ambito geografico alargado ineren-
te 0 que exige que o ato da compra num
estabelecimento comercial seja cada vez
mais uma experiéncia muito qualificada
e atrativa e por isso, eleva os padroes de
servico quer nas superficies comerciais
quer no comércio de rua, com o que isso
acarreta de positivo. Esta continuard a
ser uma tendéncia que no futuro proxi-
mo se ird consolidar.

VALORES DE MERCADO
FORMATO DE RETALHO

“No entanto

e nas zonas mais
procuradas como
a Av. da Liberdade
e o Chiado,
acredita-se que
g escassez

de espacos
tenderd a refrear
0 crescimento
potencial nestas
Z0Nas, apesar
do numero
considerdvel

de investidores
interessados.”

TENDENCIAS
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PROCURA
COMERCIAIS
RENDAS COMERCIO
RUA

wn
=
=
e
[24
i
[a W
ue
v
%)
<
(]
=
)
[24

restauracao e conveniéncia em diversas

LOCALIZACAO

RENDA (€/M2/MES)

zonas da cidade. Centros Comerciais Grande Lisboa 208
(Lojas de média dimensao) G_rande Porlto. 20055

Cidades Médias 10-25

No entanto e nas zonas mais procu- Retail Parks 5-8,5
radas como a Av. da Liberdade e o Lisboa (Av. da Liberdade/Chiado) 50-95
i ) ’ Lisboa (Av. Novas) 10-25
Chiado, acredita-se que a escassez de Comércio de Rua Lisboa (Parque das Nacoes) 10-20
espacos tenderd a refrear o crescimen- Porto (Sta. Catarina) 17,535
Porto (Boavista) 14-30

to potencial nestas zonas, apesar do
FONTE: WORX




INDUSTRIAL & LOGISTICA

GRANDE LISBOA

CARTAXO

CARREGADO ‘N‘BUJA
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VALORES EM M?;

0 mercado de industrial & logistica tem
sido dos mais afetados pela conjuntura
economica e financeira do pais nos ulti-
mos anos. 0s sinais positivos registados
em 2014, como o aumento da confianca
dos consumidores e uma melhor perfor-
mance econdémica, ainda nao tiveram
repercussoes significativas, embora exis-
tam indicios de que esta realidade esta
a mudar.

Ainda assim, o stock de espacos industriais
e logisticos é maioritariamente obsoleto, 0
que terd implicacoes na performance do
mercado. Deste modo, tem-se assistido
ao desenvolvimento de plataformas pro-
prias das empresas para que as instala-
coes correspondam aos seus requisitos.

A obsolescéncia da oferta tem implicacoes
mais vastas, uma vez que s3o usualmente
grandes dreas de uso industrial /logistico
que poderao ser reconvertidas para outros
usos, com 0s beneficios que dai advém,
ou mesmo reabilitados para o mesmo fim
mas de forma a cumprirem 0s atuais pa-
droes de instalacdo das empresas.

Em 2014, a_escassez da procura condu-
7iu 3 que este-segmento se mantivesse
estagnado e que os valores de transac-
cdo e arrendamento-.voltassem a ser
ajustados em ligeira baixa. A maioria
dos proprietdrios e arrendatdrios op-
tam por ndo proceder a alteracdes nos
valores solicitados, preferindo assumir a
existéncia de uma margem de negocia-
cao implicita, podendo em muitos casos
ultrapassar 0s 25%.

Também tem ganho alguma expressao,
no caso dos arrendamentos, a inclusdo

BUILDING
OPPORTUNITIES

de opcdo de compra, com as rendas
pagas durante os contratos a contarem
para o preco de venda estipulado, e nou-
tros casos, a inclusao de um periodo pro-
mocional no valor das rendas, servindo
como ferramentas utilizadas pelos pro-
motores e proprietdrios para assegurar o
negocio imobilidrio.

GRANDE LISBOA

0 stock de espacos industriais e logisticos
tem permanecido relativamente estdvel
a0 longo dos ultimos anos, fruto da con-
tracdo da oferta de novos espacos e da
residual construcao especulativa. Ainda
assim, assiste-se a algum investimento
em espacos logisticos por parte de al-
quns grupos empresariais que autopro-
movem as suas proprias instalacoes.

Verifica-se que estas situacdes se encon-
tram sobretudo em empresas de transi-
tarios que necessitam de maior espaco
para as suas operacdes em localizacdes
estratégicas.

Aabsorcdoem Lisboa atingiu 115.256 m2,
ainda longe dos anos 2009/2011, mas
revelando j& um crescimento de 35%
face a 2013. A maior concentracao veri-
ficou-se na zona 3 - Alverca/Azambuja,
com 53% do total da absorcdo do ano.
Das 29 operacdes realizadas, verifica-se
que 69% se referem a mudancas de
instalacdes, contra 21% destinadas a ex-
pansao de drea.

Destacam-se pela dimensao, 0S nego-
cios da Logiters em Palmela (13.000
m2), a Plataforma Rangel na Pévoa
de S. Iria (15.000 m2) e a Torrestir na
Azambuja (15.000 m2).
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Embora a absorcdo se mantenha em ni-
veis reduzidos, assiste-se a um aumento
da drea média. Em 2014 registaram-se
8 negacios acima dos 5.000 m2, que repre-
sentaram 75Y% do total da drea ocupada.

Relativamente aos espacos ocupados,
a renegociacao dos contratos de arren-
damento seque a tendéncia dos dois
Gltimos anos pelo que se assiste a uma
descida dos valores de arrendamento,
com o correspondente aumento da du-
racao de contrato, o que se traduz numa
maior partilha de risco entre proprietdrio
e inquilino.

Em termos de valores de mercado, assis-
te-se a um ligeiro decréscimo da renda
prime em 25 céntimos, atingindo um
valor de 3,75€/m2/més.

GRANDE PORTO

Em 2014 a oferta de imoveis novos
com funcdo industrial e logistica man-
teve-se idéntica a dos anos anteriores,
nao se registando um aumento de no-
vos empreendimentos com dimensao
relevante.

Ao nivel do investimento publico ndo
se verificaram alteracdes nas politicas
de ordenamento ou de apoio ao inves-
timento por parte das autarquias, pelo
que o stock de oferta de produtos novos
nao sofreu alteracoes.

Este segmento de mercado continua a
atravessar um periodo de estagnacao,
nao sendo expectdvel o surgimento de
novos projectos no futuro imediato.

A oferta de imaveis direccionados para o
segmento de logistica é considerada de
elevada qualidade e ajustada as atuais
exigéncias de mercado e 3o tipo de ocu-
pacdo a que se destinam, encontrando-
se maioritariamente localizada em zonas
planeadas de raiz. Também o estado de
conservacdo da generalidade do parque

imobilidrio edificado é de qualidade.
Apesar disto, 0 nimero de insolvéncias
continua a crescer, 0 que aliado as po-
liticas de contencao de custos promovi-
das por diversas empresas, conduz a um
acréscimo na oferta de imdveis usados
nas diferentes zonas que compodem a
amostra analisada.

0 nUmero de negécios (transaccoes
e arrendamentos) foi reduzido, sendo
também escasso o volume de visitas e
informacdes sobre disponibilidade de
imdveis colocados no mercado.

Assim, a0 longo do ano as operacoes
concretizadas foram escassas e o ritmo
de absorcao novamente negativo, ou
seja, 0 volume de imdveis desocupados
foi superior aqueles que foram ocupados
durante o ano.

EVOLUCAO DA RENDA PRIME

GRANDE PORTO
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"Apesar da performance pouco animadora

do setor industrial e logistico, existe algum
otimismo para que uma recuperacdo do setor
empresarial venha criar um aumento da
necessidade de ocupar novos espacos, e em
particular aqueles que associam a qualidade,
a flexibilidade e a localizacdo.”

TENDENCIAS

E®E

OFERTA

PROCURA

RENDAS

BUILDING
OPPORTUNITIES

TENDENCIAS

0 mercado industrial e logistico encon-
tra-se, a semelhanca de anos anteriores,
pouco dindmico e a recuperacao econd-
mica é crucial para que 0 MesMo Possa
crescer. As principais tendéncias de mer-
cado mantém-se idénticas as verificadas
em 2014 e referem-se a racionalizacao e
flexibilidade das instalacdes, contratos e
custos, em busca de uma maior eficién-
Cia operacional. A procura por espacos
mais novos e modernos é igualmente
uma varidvel importante no mercado.

Apesar da performance pouco animado-
ra do setor industrial e logistico, existe
algum otimismo para que uma recupe-
racao do setor empresarial venha criar
um aumento da necessidade de ocupar
novos espacos, e em particular aqueles
que associam a qualidade, a flexibilidade
e a localizacdo.

Dada a elevada dimensdo e qualidade
da oferta face a diminuta procura,
perspetiva-se que 0s espacos existentes
levardo um razodvel periodo de tempo a
serem escoados, pelo que a construcao
especulativa se deverd manter em niveis
residuais e a ser progressivamente
substituida por produtos tailored made.

Perspetiva-se que o crescimento do
e-commerce, j3 um dos principais dri-
vers do mercado no curto/médio prazo,
possa aumentar a atividade logistica de-
vido a necessidade de novos centros de
distribuicao. Em oposicao, a introducao
das novas tecnologias e robdtica pode-
ravir a diminuir as necessidades das em-
presas em nNovos espacos.



WMARKET
REVIEW
2014/15

TURISMO

0 turismo em Portugal tem vindo a con-
solidar-se como um sector estratégico
para a economia portuguesa, pelo con-
tributo significativo que tem no PIB na-
cional e pela notoriedade que tem dado
a0 pals, com todos os beneficios que dai
advéem.

Efetivamente, 2014 foi um ano fmpar
em termos de projecdo internacional
do pais. Se 2013 foi um ano bastante
positivo para o turismo nacional, 2014
registou uma performance excecional,
a par de uma visibilidade externa mui-
to consistente, ndo apenas pelas men-
coes e prémios de turismo obtidos, mas
também pelas publicacdes internacio-
nais sobre o pals, das quais se destaca
0 suplemento da revista Monocle, in-
teiramente dedicado a Portugal. Além
disto, a cidade de Lisboa, em particular,
recebeu grandes eventos, como a final
da Champions, o Rock in Rio e grandes
congressos, que consolidaram a imagem
de Portugal no estrangeiro.

0 Governo tem feito um esforco de pro-
jecdo nacional do turismo centrado nao
apenas nas condicbes paisagisticas e
climatéricas privilegiadas mas também
na qualidade da oferta hoteleira, nos
conceitos inovadores, em precos compe-
titivos e na atracdo que o pais tem apre-
sentado junto de investidores internacio-
nais, quer no mercado hoteleiro, quer no
mercado de segundas residéncias.

Deste modo, o turismo em Portugal co-
meca a afastar-se do tradicional “sol e
mar” e a diversificar-se, conseguindo
Lisboa e Porto vantagens significati-
vas como destinos muito atrativos de

Turismo de Cidade, o que permite que
se tornem um cartdo-de-visita para o
resto do pafs.

HOTELARIA NACIONAL

Em 2014, em Portugal, verificou-se um
aumento de 12% do nimero de hoéspe-
des (16 milhdes) comparativamente a
2013 (14,4 milhdes), e um aumento de
5% no numero de dormidas.

Relativamente as dormidas, e que no se
refere 30 mercado interno, estas ascen-
deram a 13,8 milhdes (mais 13% do que
2013), invertendo a tendéncia dos anos
anteriores em que se verificou uma con-
tracdo do turismo interno. Este nimero
de dormidas do mercado interno em
2014 foi idéntico ao ano de 2010.

Analisando o nimero de dormidas dos
turistas  estrangeiros, verifica-se que
apresentou um crescimento de 10,2%
em 2014 (32,3 milhoes) face a 2013,
sendo este crescimento mais acentuado
quando comparado com os dois anos
anteriores (mais 7,7% em 2013 face a
2012 e mais 4,8% em 2012 relativa-
mente a 2011) e aproximando-se ao
crescimento verificado em 2011.

Numa andlise as dormidas por pais de
residéncia, pode concluir-se que o cres-
cimento verificado se deve sobretudo a
atratividade turistica de Portugal junto
das grandes economias europeias como
0 Reino Unido, Alemanha e Franca.

NUMERO DE DORMIDAS EM PORTUGAL
(2007 - 2014)
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Em termos absolutos, os mercados mais
TAXA CRESCIMENTO ANUAL - MERCADO REVPAR 3.° TRIMESTRE 2014 expressivos no turismo nacional conti-

EMISSOR (2013 - 2014) nuam a ser o mercado Inglés e Alem3o.

96,40
25 Numa andlise regional observa-se um
crescimento expressivo das dormidas
em todas as regides do Continente, des-

tacando-se o Alentejo com um acrésci-

19,6

56,10

61,80
53,10
46601 mo de 17% e Lisboa com um aumen-
68,70 to de 15%. Nos Acores e na Madeira 0
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Ao nivel das receitas, 0 ano de 2014 foi
bastante positivo, atingindo 2,2 milhdes
de euros de proveitos totais e 1,5 mi-
Ihdes de euros de proveitos de aposento,
correspondendo a acréscimos de 12,8%

) ) e 13,5% respetivamente.
NUMERO DE DORMIDAS - ANALISE REGIONAL
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ABERTURA DE UNIDADES HOTELEIRAS
EM 2014

0 ano de 2014, no que respeita a aber-
tura de novas unidades hoteleiras, ngo
se revelou tao expressivo quanto 2013,
notando-se uma quebra relativamente 3
oferta total de quartos. No entanto, fo-
ram inauguradas 20 novas unidades ho-

Em termo de cadeias, destaque para o
InterContinental Hotels Group, grupo hote-
leiro com mais quartos em todo um mundo
que protagonizou um dos negdcios mais,
relevantes do ano de 2014 30 assumir a
gestao do antigo Tiara Park Lisboa - atual
InterContinental Lisbon - e do antigo Tiara
Park Atlantic Porto - atual Crowne Plaza

ABERTURA DE NOVAS UNIDADES
HOTELEIRAS EM LISBOA (57 E 4%)

EN

teleiras com classificacdes entre 5% e 27, 2
num total de 1.130 novos quartos. ;
in s
Em termos regionais a maior concen-
tracdo de novos quartos foi sentida em 201 Ao
FONTE: WORX

Lisboa e na regido Norte (ambos 36%
do total). No entanto, apesar da percen-
tagem de novos quartos nestas regioes
ser equivalente, em Lisboa a abertura
de novas unidades hoteleiras foi menor
mMas com um numero superior de quar-
tos comparativamente 3s novas unida-
des hoteleiras do Norte. Das aberturas
em Lisboa, destaca-se o Hotel Turim

Avenida da Liberdade que representou .

um acréscimo de 165 novos quartos na

cidade. 4
2

A regido Centro teve um peso de apenas 0

ABERTURA DE NOVAS UNIDADES
HOTELEIRAS
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)
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o

159 nas aberturas de novos quartos, com § = g E—J
destaque para o Eurostars 0dsis Plaza de 2 = é Z
4% na Figueira da Foz, que aumentou a -
oferta da regido Centro com 160 novos 2013 #2014

FONTE: WORX

quartos. No Alentejo e Algarve 0s novos
quartos foram pouco significativos (6% e
7% respetivamente).

PRINCIPAIS ABERTURAS DE UNIDADES HOTELEIRAS EM 2014

CLASSIFICACAO DESIGNACAO CONCELHO N.° QUARTOS
5° Evolutee - Royal Obitos SPA & Golf Resort Obidos 40
5° Torre da Palma Wine Hotel Monforte 19
5° Hotel Valverde Lisboa 25

Pousada Pousada da Serra da Estrela Covilha 92
4° Lisotel Leiria 38
4* Hotel Portugal Lisboa 53
4* Tempus Hotel & Spa Ponte da Barca 28
4" Hotel Fabrica do Chocolate Viana do Castelo 18
4" Hotel Turim Av. Liberdade Lisboa 165
4" The Artist Porto Hotel & Bistro Porto 17
4* Boticas Hotel - Arte & Spa Boticas 44
4* Holiday Inn Express Lisboa Lisboa 108
4* Hotel do Templo Bom Jesus Braga 42
4 Eurostars 03sis Plaza Figueira da Foz 160
4* Vitoria Stone Hotel Evora 48
3" Ribeira do Porto Hotel Porto 18
3” Rossio Garden Hotel Lisboa 56
2" Ibis Budget Braga (reconversao) Braga 82
4° 0zadi Tavira Hotel (reconversao) Tavira 77

Total 1.130

FONTE: WORX



PORTUGAL NO CONTEXTO EUROPEU

0 nimero de dormidas em 2014 nos pai-
ses Europeus aumentou 2,7 mil milhdes
relativamente a 2013. Portugal contribui
para este aumento com um crescimento
de 7,1% no total do numero de dormi-
das, sendo o terceiro pafs com a maior
variacao de 2013/2014. Sao de destacar
0s resultados da Leténia com um cresci-
mento de 11,1%, da Bélgica com 7,2%
e da Grécia com 6,9%. Pela negativa, hd
que referir os decréscimos registados na
Sérvia (-6,6%), na Eslovaquia (-5,5%),
Finlandia (-1,9%) e Italia (-1,8%).

VARIACAO DO NUMERO TOTAL DE DORMIDAS EUROPEIAS (2013,/2014)
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“0 ano de 2015 serd um ano expressivo no
que respeita a abertura de novas unidades
hoteleiras, jd que as previsoes apontam para
um aumento relativamente g 2014.”
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TENDENCIAS

0 ano de 2015 serd um ano expressi-
VO No que respeita a abertura de novas
unidades hoteleiras, j4 que as previsdes
apontam para um aumento relativamen-
te a 2014. Perspetiva-se a abertura de
34 novas unidades hoteleiras maiorita-
riamente de 5" e 4%, num total de 2.757
quartos.

Do total de novos quartos, 57% irao lo-
calizar-se em Lisboa, sobretudo na zona
mais antiga da cidade (Baixa, Avenida
da Liberdade e dreas adjacentes), o que
confirma por um lado a crescente atra-
tividade da regido e por outro o forte
investimento que estd a ser realizado
nesta drea da cidade. A regido Centro ird
ser a regidao com o menor numero de
novos quartos, prevendo-se a abertura
de apenas 8% do total.

Em 2015, a renovacao do parque hote-
leiro incrementard a visibilidade do turis-
mo nacional e a atracdo dos mercados.
Deste modo, prevé-se que seja um ano
positivo, com a manutencdo da atra-
tividade do turismo nacional, com um
crescimento ao nivel dos investimentos
em unidades hoteleiras e consequen-
te aumento das receitas, das dormidas
e do numero de hdspedes. Apesar da
escassez de uma oferta que se enqua-
dre nas exigéncias de localizacdo e das
caracteristicas especificas dos imdveis
pretendidos pelas unidades hoteleiras
internacionais de referéncia, perspetiva-
se 3 continuacao da procura e interesse
por parte das mesmas, essencialmente
em Lisboa.

TENDENCIAS

>
>

OFERTA
PROCURA



WMARKET
REVIEW
2014/15

VOLUME DO INVESTIMENTO EUROPEU -
EUROPA OCIDENTAL (14 MERCADOS)

100

INVESTIMENTO . "

50

25
PERSPETIVA INTERNACIONAL

0 volume de investimento em imobilig- 0
rio comercial na Europa Ocidental atingiu

em 2014 os 74,3 mil milhoes de eu-

ros, 0 que representa um aumento de VALORES € 109 / FONTE: BNP PARIBAS REAL ESTATE RESEARCH
11% face ao ano anterior, confirmando

o dinamismo que o mercado tem vindo

a verificar desde o dltimo trimestre de

2013.
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0 aumento de capital e de liquidez
na Europa tem pressionado a descida
das yields em todos os sectores do
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VOLUME DE INVESTIMENTO EM PORTUGAL
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VOLUME DE INVESTIMENTO NACIONAL
POR SETOR DE ATIVIDADE
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PRINCIPAIS TRANSACOES DE INVESTIMENTO

INVESTIMENTO EM PORTUGAL

A performance do mercado de
investimento em Portugal reforcou o
clima de retoma que se sentiu noutros
paises, registando um volume total de
cerca de 828 milhdes de euros. Este
valor representa um acréscimo de cerca
de 98% quando comparado com 0
registado em 2013 e situa-se perto dos
valores registados em 2004.

Este dinamismo é um sinal bastante
positivo da recuperacdo da confianca
no mercado de investimento portugués
e na atratividade que este exerce nos
investidores internacionais, que foram
responsdveis pela conclusao da maioria
das operacoes mais relevantes do ano.

Tal como em 2013, o Retalho foi o
segmento dominante, representando
mais de 55%-do volume total de
investimento, tendo come-_negocios
venda do Freeport
em Alcochete a Via Outlets, a maior
transacao de 2014, num total de cerca

dominantes a

de 130 milhdes de euros. Em retalho
destaque ainda para a compra de 50%
do Centro Comercial Alegro Alfragide,
pelos americanos da APFC. O ano ¢
também marcado pela aquisicao pela
Blackstone de um portfolio da ESAF de
cerca de 200 milhdes de euros em que
se inclui um conjunto de supermercados

IMOVEL LOCALIZACAO  SETOR COMPRADOR

Freeport Alcochete Alcochete Retalho VIA Outlets

Alegro Alfragide (50%) Alfragide Retalho Alaska Permanent Fund Corporation
Marques Pombal (EDP) Lisboa Escritdrios GA Capital+Garisson Investments
ESAF Varias Retalho/ Logistica  Blackstone

Pprtfollo Supermercados Varias Retalho il

Pingo Doce

Portfolio Lojas IZI Carteira Inteira  Retalho Prebuild

Iméveis CML - Offices Lisboa Escritérios Investidor Privado

centro Comercial Twin Lisboa Retalho The Edge Group

Towers

Iméveis CML - Outros Lisboa Outros Investidor Privado

Marqués Pombal 14 Lisboa Escritorios Investidor Privado

FONTE: WORX
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Modelo Continente. O comércio de rua
teve igualmente um ano expressivo,
sendo de realcar a aquisicao da Fnac/
(&A da Rua de Santa Catarina no
Porto, a antiga loja da Lanidor (agora
Ermenegildo Zegna) e a Rimowa Store
na Av. da Liberdade.

Os Escritérios assumem uma quota de
mercado de cerca de 26%, sendo de
destacar a venda do complexo da EDP
no Marqués de Pombal que foi adquirido
por um montante de 55M€ pelo fundo
americano GA. Ainda no Marqués de
Pombal destaca-se a venda do Marqués
de Pombal 14, da AXA Portugal, dos
edificios Camilo Castelo Branco 44 e 46
e o edificio Duque de Palmela 23.

0 segmento industrial e logistico
apresenta este ano um peso igualmente
significativo (14%) ao invés dos anos
anteriores,
destaca a venda da carteira de ativos da
ESAF, ao fundo Americano Blackstone.

onde mais uma vez se

A andlise das maiores operacbes de
investimento permite-nos constatar o
aumento do interesse dos investidores
internacionais por Portugal. O interesse
dos investidores internacionais pelo
mercado portugués, sentido no ano
anterior é reforcado em 2014, dada a
qualidade dos ativos imobilidrios, o0s
valores competitivos e as rentabilidades
elevadas apresentadas pelo mercado
portugués, 3 par de UMa recuperacao
econdmica animadora.
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0 dinamismo do mercado portugués
deve-se efetivamente a atividade dos
investidores internacionais, uma vez que
mais de 83% do volume transacionado
se deve aos mesmo. A analise do in-
vestimento nacional vs. estrangeiro nos
dltimos 5 anos mostra claramente que
2014 foi 0 ano do investimento interna-
cional por exceléncia em Portugal, o que
é um sinal muito positivo da confianga,
nao apenas do mercado imobilidrio mas
do pais como um todo.

Em relacdo ao tipo de investidor, 0s
investidores privados tém uma re-
presentatividade significativa soman-
do cerca de 38%. Por outro lado, as
Empresas Imobilidrias e os Fundos de
Investimento representam 50% do vo-
lume transacionado.

Pode assim concluir-se que 2014 foi um
ano muito positivo em termos da perfor-
mance do mercado de investimento em
Partugal, aproximando-se dos valares de
investimento de anos anteriores e refor-
cando a inversao do ciclo de reducdo do
volume transacionado iniciado em 2013.

A entrada de bons produtos imobilidrios,
alguns dos quais fruto da situacdo do
Banco Espirito Santo, trouxeram um
interesse acrescido a0 mercado por
parte de investidores internacionais,
bem como um conjunto de ativos
muito interessantes que, no contexto
atual, vieram reforcar a atratividade do
mercado nacional.

Por outro lado, assiste-se ao retorno dos
investidores a projetos de development
que estiveram durante varios anos,
postos de parte. A promocao de novos
projetos imobilidrios é hoje uma
realidade sobretudo em zonas prime
com tendéncia a ser reforcada nos
proximos anos.

VOLUME DE INVESTIMENTO NACIONAL
VS. ESTRANGEIRO
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VOLUME DE INVESTIMENTO POR TIPO
DE INVESTIDOR

33%

INVESTIDOR PRIVADO

28% FUNDOS
22% EMPRESAS IMOBILIARIAS & REITS
8% CORPORATES

2% CONSORCIOS

2% OUTROS

FONTE: WORX

“Pode assim concluir-se que 2014 foi um ano
muito positivo em termos da performance

do mercado de investimento em Portugal,
aproximando-se dos valores de investimento
de anos anteriores e reforcando a inversao
do ciclo de reducdo do volume transacionado
iniciado em 2013.”



A performance do mercado em 2014 foi muito
positiva, pelo que as expectativas para 2015 sdo

elevadas. Espera-se que 0

mercado mantenha

0 Seu grau de atratividade dado que hd um
conjunto de operacoes em andlise que ndo
tendo sido fechadas em 2014, é expectdvel que
se venham a concretizar em 2015.”

EVOLUCAO DAS PRIME YIELDS POR SECTOR
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Deste modo, no Ultimo trimestre de 2014
foi o de maior dinamismo, representando
65% transacionado  no
Ultimo ano. O interesse dos investidores
internacionais, o grande numero de

do volume

compradores, 0s valores dos ativos e a
grande atividade do mercado, geraram
uma compressao muito significativa das
yields no Ultimo ano. Neste contexto,
as yields prime de escritérios sofreram
uma contracao atingindo os 6,25%, as
de retalho 0s 6,00%, as de industrial
e logistica 0s 7,75% e as de hotelaria
7,50%.

TENDENCIAS

A performance do mercado em 2014 foi
muito positiva, pelo que as expectativas
para 2015 sdo elevadas. Espera-se que
0 mercado mantenha o seu grau de
atratividade, dado que hd um conjunto
de operacoes em andlise que, ndo tendo
sido fechadas em 2014, é expectdvel
que se venham a concretizar em 2015.

No entanto, a dimensdo do mercado
é reduzida, o que pode condicionar
a sua performance. O stock existente
que relne as caracteristicas exigidas
pelos  investidores
¢ diminuto, pelo que a tendéncia
serd a diversificacdo do portfolio e a
concretizacdo de operacdes em ativos

internacionais

nao core e zonas secundarias atrativas.

Perspetiva-se que o ciclo de compressao
de yields iniciado em 2013 e que teve
um decréscimo acentuado em 2014, se
mantenha em 2015 embora com um
comportamento mais equilibrado ao
longo do ano.
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Desde 1996, a Worx - Real Estate Consultants é uma das principais consultoras imobilidrias em Portugal e uma referéncia incontorngvel
neste setor. A Consultora encontra-se em expansao internacional, estando presente em Angola desde 2007 e, em Mocambique, desde 2014.

Since 1996, Worx - Real Estate Consultants is one of the leading real estate consultants in Portugal and an unavoidable reference in this
sector. The company is expanding internationally and is present in Angola since 2007 and in Mozambique since 2014.

AFRICA
Angola*
Algeria
Botswana
Ivory Coast
Kenya
Malawi
Morocco
Mozambique*
Nigeria
South Africa
Tanzania
Tunisia
Uganda
Zambia
Zimbabwe

* Filiais WORX

ASIA / PACIFIC
Australia
Cambodja
China

Hong Kong
Japan

India
Indonesia
Malasya
New Zealand
Singapore
South Korea
Thailand
Vietnam

EUROPE
Germany
Austria
Belgium
Spain
Estonian
Slovenia
France
Finland
Netherlands
Hungary
Ireland
North Ireland
Italy

Latvia

Lithuania
Monaco
Norway
Poland
Portugal
United Kingdom
(zech Republic
Romania
Russia
Switzerland
Sweden
Turkey

Ukraine

BUILDING
OPPORTUNITIES

MIDDLE EAST
Bahrain

Qatar

UAE

NORTH AMERICA
USA

Caribbean
(anada

Mexico

SOUTH AMERICA
Argentina

Brazil

Chile

Colombia

Peru
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