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Empresas do setor da construcao

Key Takeaways

As empresas de construcao representam cerca de 10% do nimero de empresas e empregam também percentagem
semelhante das pessoas do tecido empresarial

Valor acrescentado do setor da construcao representa 4% do VAB gerado na economia (metade dos niveis observados nos
anos anteriores a crise financeira internacional).

« Trés principais CAEs do setor:

= Empresas de promocdo imobilidria: empresas de desenvolvimento de projetos de edificios residenciais e nao residéncias: 44% do VAB
da construcao

= Atividades especializadas: demolicdo, preparacao dos locais de construcao, perfuracoes, sondagens, instalacdes elétricas, canalizacao,
climatizacao: 34% do VAB da construgao

= Atividades de engenharia civil: construcdo de estradas, vias férreas, pistas de aeroportos, pontes, tuneis, engenharia hidraulica: 22%
do VAB da construcao

Desde 2014, Gltimo ano do programa de assisténcia econémica e financeira, tem vindo a recuperar mais depressa do que a
economia como um todo.

* Neste periodo, a construcao cresce a um ritmo médio anual de 2,7% e o VAB total 1,9%.

Emprego no setor registou uma tendéncia idéntica, mas com ritmo de crescimento mais lento, traduzindo-se em melhoria da
produtividade do setor, que desde 2019 se situa em niveis maximos.
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Empresas do setor da construcao

Key Takeaways

O investimento no setor recupera melhor do que o VAB que gera, avancando a um ritmo médio anual de 4,7% desde
2014.

= Representa cerca de metade do investimento total da economia: 49% do total. Em 2014 representava 51% em 2014 e nos anos
antes da crise financeira internacional ultrapassava os 60%.

* Estrutura ndo se altera - a construgao nao residencial representa 2/3 do investimento e a residencial 1/3 do investimento do setor.

Entre 2008 e 2014 ocorreu destruicao liquida do nimero de empresas no setor da Construcao, que nao foi recuperado no
periodo entre 2015 e 2022.

= Entre 2007 e 2022 ocorreu destruicao liquida de empresas no setor da Construcdao em todas as dimensdes, excetuando
Microempresas. Isto significa que as Grandes Empresas de Construcao que desapareceram no periodo ndo foram compensadas por
novas empresas com dimensao.

Até Novembro de 2023 o stock de crédito a empresas de construgcao na Banca Portuguesa reduziu cerca de 5%.
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Empresas do setor da construcao

Key Takeaways

As empresas de Construcao apresentam melhor Liquidez Geral relativamente a globalidade do tecido empresarial, mas menor
margem EBITDA e Autonomia Financeira.

= Os empréstimos bancarios tém vindo a perder peso no total dos financiamento obtidos por empresas de construgcao (de 76% em 2006

para 51% em 2022). Isto acontece em boa medida pelo aumento do peso dos empréstimos de partes relacionadas no total dos
financiamento obtidos.

Valor acrescentado pelas atividades imobiliarias representam 10% do VAB total gerado pela economia, (9% em 2008).

= Setor manteve-se resiliente nos anos pds crise financeira. O VAB maximo gerado (precos constantes 2008) foi em 2011 (15,2 mil milhdes
de euros).

Entre 2011 e 2022 registou um crescimento médio anual de 1%.

= Atividades incluidas no setor: Compra e venda de bens imobiliarios; Arrendamento de bens imobilidrios; Mediacao e avaliacao imobiliaria;
Administracao de condominios.
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Empresas do setor da construcao
Caracterizacao geral

Peso das empresas de construcao
(em % do total das pessoas ao
servico de empresas, 2022)

m Qutros Setores = Construcao

Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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2022)
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Setor da construcao
Caracterizacao geral

VAB N° de empregados na construgao PIB gerado por trabalhador na construgao
(precos constantes, milhoes de euros) (mil) (precos constantes, euros)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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Setor da construcao
Caracterizacao geral

VAB por sub-setor de atividade

(precos constantes 2008, % do VAB da construcao)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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PROMOGAO IMOBILIARIA: CAGR 2010-21: -1%;CAGR 2014-21: +5%
ENGENHARIA CIVIL: CAGR 2010-21: -4%;CAGR 2014-21: -1%
ATIVIDADES ESPECIALIZADAS: CAGR 2010-21: 0%;CAGR 2014-21: +3%
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Atividades especializadas de construcao
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Setor da construcao
Investimento na construcao

Formacao bruta (_:ap_jtal fixo FBCF residencial FBCF nao residencial
(precos constantes, milhoes de euros) (precos constantes, milhdes de euros) (precos constantes, milhdes de euros)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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Empresas do setor da construcao
Caracterizacao geral

Criacao liquida de empresas por dimensao da

empresa/setor (acumulado 2007-2022 ; n°)

Atividades imobilidrias

22661

Alojamento e restauragao

Consultoria e cientificas 20292 Agricultura e pescas 22
Saude e apoio social Informagao e comunicagao 7
Alojamento e restauragao Espetaculos e desporto 6
Informagdo e comunicagao Eletricidade e gas -2
Agricultura e pescas Agua e residuos -9

Atividades administrativas
Espetaculos e desporto
Transportes e armazenagem
Educacgao

Outros servigos

Eletricidade e gas

IndUstrias extrativas
Outros servigos
Educacgao

Consultoria e cientificas
Atividades imobilidrias
Saude e apoio social

Construgao Atividades administrativas

Agua e residuos Transportes e armazenagem

Industrias extrativas -214 Comércio
Industrias transformadoras -823 Construgdo

Comeércio -1959

Microempresas
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Empresas do setor da construcao
Caracterizacao geral

Criacao liquida de empresas por dimensao da

empresa/setor (acumulado 2007-2022 ; n°)

Agricultura e pescas
Alojamento e restaurag@o
Industrias extrativas
Eletricidade e gas
Espetaculos e desporto

I 0

©o © o w

Agua e residuos
Agricultura e pescas
Industrias extrativas

Atividades imobilidrias
Educagao

Outros servigos -4 Saude e apoio social
Consultoria e cientificas -6 | Espetaculos e desporto
Educagdo -7 | Outros servigos

Saude e apoio social -8 | Alojamento e restauragao

Agua e residuos

Atividades imobilidrias
Informagao e comunicagao
Transportes e armazenagem

Eletricidade e gas
Informagdo e comunicagao
Transportes e armazenagem
Consultoria e cientificas

Comércio Industrias transformadoras
Atividades administrativas Construgao
Construgdo Comércio

Atividades administrativas

Industrias transformadoras -451

Médias Empresas Grandes Empresas

13  DF-EEF

BPI Grupo )& CaixaBank



Empresas do setor da construcao
Caracterizacao geral

Indicador de confianga na construgao Z e .
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Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao

Endividamento na banca nacional

Stock de crédito das SNF na Banca
nacional por setor (var. média, em %)

EYtd nov 2023 vs 2022

Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao
Racios economico-financeiros

1,8
1,6
1,4
1,2
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0,4
0,2

1,4

Principais racios econémico-financeiros (2022)

Liquidez geral

B Todos os setores

Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao
Racios economico-financeiros

Fin. Obtidos em % do Ativo por

Financiamentos Obtidos em % do

setor (2022) Ativo
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Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao
Racios economico-financeiros

Disponibilidades em % do Ativo

por setor (2022)
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Informagdo e comunicagao
Atividades administrativas
Agricultura e pescas
Atividades imobiliarias
Industrias transformadoras
Consultoria e cientificas
Agua e residuos
Eletricidade e gas
IndUstrias extrativas
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Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao
Racios economico-financeiros

Emp. Bancarios em % dos Fin.

Obtidos por setor (2022)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor da construcao

Racios economico-financeiros

Empréstimos de partes relacionadas em

% dos Fin. Obtidos por setor (2022)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do BdP.
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Empresas do setor das Atividades Imobiliar

VAB
(precos constantes 2008, milhdes de euros)

16.500

16.000

. B
i
15.500 o
15.000 P
14.500
cAGRAL®
14.000
13.500
13.000
IR RN IR

Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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Imobiliario residencial
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Imobiliario residencial

Key Takeaways

Em média, os precos das casas (medidos pelo IPH do INE) aumentaram 12,6% em 2022 (13,9% nos imOveis existentes e 8,7%
nos imoéveis novos).

= Até ao 3T 2023 o IPH aumentou 9% em média (9,8% nas casas usadas e 6,6% nas casas novas).

O nivel de licencas para construcao de novos fogos para habitacao tem-se mantido estavel nos Gltimos anos em torno de 30.000
licengas/ano.

= Apesar de um ligeiro aumento face a 2022, as licengas emitidas em 2023 sao -52% comparativamente as emitidas em 2007 e -31% face as
emitidas em 2018.

A oferta de imoéveis no mercado tem apresentado uma tendéncia consistente de descida desde o periodo pos Grande Crise
Financeira (2008/2009)

= Adicionalmente, encontramos um mismatch entre as regides onde as licengas sao emitidas e as zonas onde maior numero de transacdes de
habitacao ocorrem. Por exemplo, em 2023 a Grande Lisboa representou 13% das licencas emitidas mas concentrou quase 30% das transacoes
de imédveis do pais.

Existe uma tendéncia clara de abrandamento do nimero de transacoes de casas desde 2022 (que coincide com o periodo de
aumento de taxas por parte do BCE).

= Até ao 3T 2023 venderam-se em média -19,6% de casas comparativamente ao ano anterior. O recuo das transacoes € mais forte no Algarve e
AM Lisboa.
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Imobiliario residencial

Key Takeaways

O mercado (Oferta vs Procura de casas) ainda se encontra em niveis apertados, o que contribui para a sustentacao dos
precos.

= Desde agosto 2023 assistimos também a recuperacao dos montantes contratados em Crédito a Habitacao, sinalizando que o mercado
recupera a confianca possivelmente fruto da maior visibilidade em relacdo a uma trajetéria de descida das taxas de juro. O niumero de
transacOes (reportadas pela CI) também aumentou em termos trimestrais no 3T e 4T de 2023.

Para 2024 estimamos um aumento médio do preco das casas de 3,5% e nova reducao do numero transacoes (em média,
-4,2%), o que mantém a dinamica do mercado do imobiliario residencial em terreno de desaceleracgao.

= Globalmente, mantém-se fatores de suporte ao mercado: 1) Saldo migratério positivo (via imigracdo) devera continuar a contribuir
para o crescimento da populacdo ativa e aquisicdo de imdveis por nao-residentes superior ao pré-pandemia; 2) resiliéncia da procura e
escassez da oferta; 3) manutencdo de baixos niveis de desemprego; 4) melhoria dos critérios de acesso ao crédito, mais CH feito a taxa
fixa e stock de CH mais robusto e com menor nivel de incumprimento.

= Mas existem fatores que concorrem para abrandamento: 1) taxa de esforco (tedrica) acima do desejavel e agravamento do racio
price-to-income; 2) desaceleracao da economia nacional e crescimento modesto da economia da Zona euro; 3) continuacao da reducao
do n° de transacdes de nacionais e nao residentes; 4) Efeito desfasado do aperto monetario e estabilizacdo no crédito concedido as
familias; 5) com juros num nivel mais alto mais tempo havera menor efeito de search for yield; 6) possibilidade de algum aumento da
oferta de imdveis ligado a medidas legislativas: imdveis de AL + imdveis comerciais convertidos em habitacao.
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Imobiliario residencial
Oferta de imoveis

Fogos em Oferta (milhares) indice de precos das propriedades
residenciais (valorizagao anual, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Confidencial Imobiliario.
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Imobiliario residencial
Oferta de imoveis

Fogos licenciados em construgoes

novas p/ habitacao (n°)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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Imobiliario residencial
Oferta de imoveis

Fogos licenciados por regiao
(2023, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.

Fogos licenciados por tipologia
(2023, %)
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Imobiliario residencial

Oferta de imoveis
Despesa do Estado no
desenvolvimento de Habitacoes

Em % do PIB Em % do total da despesa
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Fonte: BPI Research com base em dados do Eurostat (2021). NOTA: linha horizontal refere-se @ média da UE.
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Imobiliario residencial
Oferta de imoveis
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Stock de habitacoes

B NO de fogos por 1.000 habitantes

Fonte: BPI Research com base em dados do INE e da Deloitte (Property Index — Overview of European Residential Markets). Nota: no topo de cada barra € indicado o n° total (milhGes) de fogos existentes por
pais. Dados de 2021.
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Imobiliario residencial
Oferta de imoveis

Tx. de desocupacao

45 Em % do parque habitacional

a0 [389]
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o
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Fonte: BPI Research com base em dados do BCE (Statistical data warehouse) Nota: 1) a disponibilidade dos dados é diferente consoante o pais. Dados de Espanha referem-se a 2011, Holanda 2017 e
Alemanha 2018. Dados da Bulgaria, Rep. Checa, Portugal, Poldonia e Dinamarca sdo de 2021. Dados da Estoénia, Finlandia, Franca e Suécia referem-se a 2022. 2) o valor extremo da Bulgaria é justificado por
algumas razodes particulares relacionadas com disputa de herancas e com os emigrantes bulgaros ndo venderem nem arrendarem as suas casas. Em simultaneo, 40% das habitagdes na Bulgaria estardo
sobrelotadas.
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Imobiliario residencial

Oferta de imoveis

Numero de fogos por 1000 habitantes da regido

900 |837,5 600 420 |415,1|1413,8 412,5
800 —-523,2 513,9|[503 410 (4076
500 470,7|
200 671,1]660,2 449 7|438 8219 1 400
°00 528,3[522,6]521,5] 400 390 384,6
500 EI 380 378
300
400 » 270 359,9
300 » 200 360
200 350
100
100 340 I
0 0 330
() < XS} < > 9
@ Q © {@ .0 P & ~§> R % . {@ & ~ Q @\ ‘60 & Q->< &
< < X N Q & () < \; so \ S X2 > Q (o) b QO
$ & & O & ARG AN AN N I s ISR I
RIS Q;\ RS S S Q;\ & v vooer
.
EXCLUINDO HABITAGOES EXCLUINDO HABITAGOES
SECUNDARIAS SECUNDARIAS E DESOCUPADAS

Excluindo habitacOes secundarias e desocupadas o nUumero médio de fogos por 1000
habitantes é de 395, o que é abaixo da maioria dos paises europeus.

Fonte: BPI Research com base em dados do INE (2021)
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Imobiliario residencial
Procura de imoveis

Casas transacionadas (n°)

Var. quarter-on-quarter (%)
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Fonte: BPI Research com base em dados do Confidencial Imobiliario.
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Imobiliario residencial
Procura de imoveis

Novas operagoes de Crédito a
habitacao
Milhoes eur/%

Var. month-on-month (%)
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Fonte: BPI Research com base em dados do BdP.
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Imobiliario residencial
Procura de imoveis

Peso das transacoes de imdveis por
regiao(ytd 3T 2023, % do total)

0% 10% 20% 30%
AM Lisboa I 28%
Centro NN 22%
AM Porto NN 15°%
Norte (excl. AM Porto) NG 14%
Algarve I s°%
Alentejo I 8%
RA Madeira M 3%

RA Acores M 2%

Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.

Var. de transacoes de imoveis por regiao
(ytd 3T 2023 vs ytd 3T 2022, %)

-30% -20% -10% 0%
-27,5% N  Algarve
-26,7% NG  AM Lisboa
-22,2% [  RA Madeira
-19,3% [N RA Acores
-19,2% [ AM Porto
-18,6% NG Alentejo
-16,1% [ Norte (excl. AM Porto)
-14,3% [ Centro
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Imobiliario residencial
Procura de imoveis

Co_mpras de habit?_sao por nao Peso das compras de hab. por ndo residentes
residentes por regiao (n°,2022) -
(em % do total de compras de cada regiao)

4.000 30%

26%
3.500
25%
3.000
20%
2.500
2.000 15%
1.500
10% 9%
o,
1.000 7% o
4,3% 4,2%
50/0 14 4
- . . . -
. B e - ]
m Algarve = AM Lisboa Centro Norte m Algarve B R.A. Madeira = R.A. Agores = Centro
m Alentejo B R.A. Madeira ®mR.A. Agores m AM Lisboa mAlentejo m Norte

Fonte: BPI Research, com base em dados do INE. Nota: compras por ndo residentes referem-se a transages por comprador com domicilio fiscal fora de Portugal durante o ano de 2022.
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Imobiliario residencial
Procura de imoveis

Compras de habitacao: residentes

vs nao residentes (var. yoy, %)

Domicilio fiscal do comprador

Peso no n?
total de yoy
o)
70 /0 vendas

172019  2.140 6% 34.814

50% 2T2019  2.157 6% 1% 34.524 1%
372019 2251 6% 4% 37.303 8%

412019  2.263 5% 1% 39.413 6%

30% 112020  2.052 6% 4% 9% 34.347 -1% -13%
212020  1.170 4% -46% -43% 25.209 27% 27%

10% 3712020 1.976 6% -12% 69% 33.620 -10% 33%
412020  2.056 5% -9% 4% 37.083 6% 10%

. 112021 1.459 4% -29% -29% 33.155 -3% -11%
-10% 212021  1.713 4% 46% 17% 40.023 59% 21%
372021  2.458 6% 24% 43% 40.989 2% 2%

-30% 412021 3293 7% 60% 34% 42.592 15% 4%
12022 2.556 6% 75% -22% 40.988 24% -4%

e 212022 2.783 6% 62% 9% 40.824 2% 0%
312022 2.767 7% 13% 1% 39.456 -4% -3%

0'19 Qq,g 0'19 Qq,g Qq,\’ Qq,\' 0’1,\’ 0'1,\' Q’Q’ Q"l,"’ Q’ﬂ’ 0'1,’1’ Q’f,” 0’1?’ Q’f’ 412022 2616 7% -21% -5% 35.910 -16% -9%

,;O’ ,1'/0’ ,;)O’ l>1<1/ ,{/&q’ ,1'/0’ ,,3&’1’ D?O/ ,(/O’ ,{/(1’ ,,30’ |>1<L ,éq’ ,{}’1’ ,;)O’ 1T2023 2492 7% -3% -5% 32.001 -22% -11%
212023  2.535 8% -9% 2% 32.002 -24% -3%

——residentes ===ngo residentes 312023 2741 8% 1% 8% 32.003 -20% 1%

Fonte: BPI Research, com base em dados do INE. Nota: compras por ndo residentes referem-se a transagdes por comprador com domicilio fiscal fora de Portugal.
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Imobiliario residencial
Preco dos imoveis

Indices de Precos dg Habitagao Indice de Precos Habitacdo INE
(var. yoy, %) (var. trimestral, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE e Confidencial Imobilidrio. NOTA: dados INE disponiveis até 3T 2023 e C. Imobilidrio até Jan.24
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Imobiliario residencial
Preco dos imoveis

Indices de Precos Residenciais

(var. mensal, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Confidencial Imobiliario
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Imobiliario residencial
Preco dos imoveis

Indice de Precos Habitacdo INE
(var. média anual, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE. NOTA: Em 2023 s6 se dispdem de dados até ao 3T.
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Previsdo para o indice de Precos
Habitacdo INE (var. média anual, %)
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Imobiliario residencial
Preco dos imoveis

40,0 Estabilizacdo

Reldgio imobiliario
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.

Pregos das casas, var. anual (%)

Desaceleragao
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Imobiliario comercial
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Imobiliario comercial

Key Takeaways

O indice de precos de imoveis comerciais (INE) tem apresentado valorizacoes sucessivas a partir de 2014.

= Em 2022 este indice valorizou-se 4,2% (2023 ainda nao foi divulgado). Nao obstante, os dados de fonte alternativa (CI), continuam a
sinalizar valorizacao e em termos mais fortes em 2023.

A valorizacdo média anual do Indice de Precos de iméveis comerciais apresenta forte correlacio com a relativa ao Indice de
precos da Habitacao.

= Apesar da correlacdo, a partir de 2015 a valorizacao dos imdveis comerciais seguiu uma trajetdria muito mais moderada.

De acordo com o indice elaborado pela Confidencial Imobiliario (CI), os imdveis comerciais de retalho apresentaram uma
trajetoria de desvalorizagao entre 2005 e 2019.

= Ja nos imdveis de Servicos a tendéncia historica tem sido para uma trajetdria de valorizacdo mais consistente, apesar de que nos ultimos
dois anos a valorizagao nos imdveis de Retalho tenha sido significativamente mais forte.

Os modelos estatisticos utilizados apontam para valorizacao deste mercado em 2024, embora em termos mais moderados do
que em 2023.

= O comportamento deste mercado como um todo aparenta semelhancas com o momento que temos vivido no imobilidrio residencial:
procura dindmica em alguns segmentos, investimento estrangeiro e escassez de oferta adequada, que, aliados a crescimento econdmico e
altos niveis de emprego tém vindo a apoiar os precos.
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Imobiliario comercial

Key Takeaways

Outra fonte de dados sao as grandes consultoras de servicos imobiliarios. No caso, a JLL reporta alguns dados interessantes
relativos a 2023.

= Assim, até ao 3T 2023 verificou-se um recuo muito significativo no volume de capital investido (-48% face a média dos ultimos 5 anos) e
que é indissociavel do aumento dos juros. Os investimentos em Imédveis de Hotelaria (39% do total) e de Retalho (36%) lideraram e
foram feitos essencialmente com capital estrangeiro (70%). Por outro lado, as Prime Yields da generalidade dos segmentos esta mais alta
face ao periodo de inicio de aumentos das taxas de juro. .

Dados JLL: segmento de retalho apresentou das melhores performances, suportado por varios fatores especificos além do
aumento do turismo e consumo privado.

* Nomeadamente, a abertura de concept stores; aumento da procura por parte de retalhistas de luxo; e, expansao e entrada no mercado
de novos retalhistas low-cost. A titulo de exemplo, as rendas nos principais centros comerciais aumentaram 8% face ao ano anterior e as
vendas 10%, situando-se acima do pré-pandemia.

Dados JLL: segmento de escritorios o desempenho nao foi tdo animador: o volume de take-up , principalmente na regiao de
Lisboa, foi muito mais baixo face aos anos anteriores.

= Isto traduziu-se num aumento da vacancy rate para o patamar dos 10% (8,3% em 2022). Apesar disto as rendas prime e médias
evoluiram positivamente. Verifica-se neste segmento um abandono de espacos mais obsoletos no corredor ocidental da cidade e a procura
de espacos alinhados com os objetivos de sustentabilidade e neutralidade carbdnica, com localizacdo e valéncias compativeis com a
retencao de talento e modelos de trabalho hibridos.
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Imobiliario comercial
Dados INE

Indice de precos das propriedades

comerciais (2015=100)

Indice de precos das propriedades

comerciais (valorizagao anual, %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE.
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Imobiliario comercial
Dados INE

IP Prop. Comerciais vs IP

IP Prop. Comerciais vs IP
Habitacdo (2015=100) P

Habitacao (valorizacao anual, %)

200 15,0 |
190 12,6§
180 10,3 10 :
170 10,0 9,2 8,8 2.4
160 71
150
140
130
120
110
100 -2,0 1,9
90 -5,0 4, “34
80

7,1
Zg -10,0 8,6

18,1

——IPPCOM ——1IPHAB = IPPCOM m IPHAB

Fonte: BPI Research, com base em dados do INE. Fonte: BPI Research, com base em dados do INE. Nota: barra em 2023 refere-se & previsdo do BPI Research para a
valorizagdo do IP Habitagdo em 2023 (s6 existem dados até 3T 2023).
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Imobiliario comercial
Dados Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais - SERVICOS

(4T 2005 =100)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Cl.
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Imobiliario comercial
Dados Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais - RETALHO

IP Imob. Comerciais - RETALHO

(indice e var. yoy)

(4T 2005 =100)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Cl.
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Imobiliario comercial
Dados Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais = RETALHO vs SERVICOS vs IP Imob. Comerciais Médio (4T 2005 =100)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Fonte: BPI Research, com base em dados da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Imobiliario comercial
Dados Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais - RETALHO vs SERVICOS vs IP Imob. Comerciais Médio (var. trimestral, em %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Imobiliario comercial
Dados Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais - RETALHO vs SERVICOS vs IP Imob. Comerciais Médio (var. média anual, em %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Imobiliario comercial
Dados INE VS Confidencial Imobiliario

IP Imob. Comerciais — INE vs CI (var. média anual, em %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Imobiliario comercial
Previsao (dados Confidencial Imobiliario)

Previsdo Indice (médio) da CI (var. homéloga, em %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE da CI. IP Imdveis Comerciais Médio da Cl foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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Imobiliario comercial
Previsao (dados Confidencial Imobiliario)

Previsdo Indice (médio) da CI (var. média anual, em %)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE da ClI. IP Imdveis Comerciais Médio da Cl foi construido pelo BPI Research como uma média simples de Servigos e Retalho
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