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» Galpao de fazer renda

Incorporacao de condominios logisticos cresce em todo o Pais e oferece rentabilidades
superiores a outros segmentos da construcao. Conheca as principais regioes
demandantes; as taxas de valorizacao e de vacancia; os custos medios de implantacao
e 0s parametros de viabilidade do negécio

Por Alfredo Netto

Os condominios logisticos estdo deixando a
puberdade para tras. Desenvolvidos no final da
década de 90 no Brasil, eles amadureceram
junto com a economia. Resistiram a crise de
2008. Ficaram mais lucrativos € ganharam itens
de ecoeficiéncia. Nos ultimos anos, cresceram -
e em todo o Pais, com destaque para a regiao
Sudeste e, mais recentemente, Nordeste. S6 no
Estado de S3o Paulo, o estoque disponivel
aumentou 21,6% em 2009, indice que deve ser
batido em 2010 e em 2011, quando a area
disponivel vai ultrapassar a casa dos 600 mil
m2, segundo indicadores da Herzog Imoveis,
empresa que atua na comercializacao e
administracdo de galpdes industriais. No mesmo . ;
periodo, a taxa de vacancia desse tipo de empreendlmento girou em torno dos 10%, o que
mostra a forte demanda por essas constru¢cdes. O tonico que alimenta essa expansao esta em
fatores ja conhecidos da economia: o efeito renda e o efeito crédito, que aumentam o consumo
e, consequentemente, as operagfes de armazenamento e distribuicao de produtos. Para atender
as demandas do mercado interno aquecido, empresas de diversos setores vém buscando novos
centros logisticos onde possam operar mais perto dos consumidores, com mais seguranca e com
divisdo dos custos prediais - justamente o que propdem o0s condominios. "Esse € um mercado
pouco explorado. Com a caréncia de logistica no Brasil, existe a tendéncia de novos
empreendimentos para atenderem a todos os segmentos produtivos, do setor metallrgico a
fabricantes de iogurte a celulares”, afirma Marino Mario da Silva, diretor comercial da Retha
Imoveis.




Na década de 90, os principais inquilinos dos
condominios logisticos eram da area de logistica e
industrial. Hoje, & impossivel definir perfis restritos. No
Logical Center de Cotia (SP), administrado pela Retha,
por exemplo, a vizinhanca abriga uma fabrica de méveis
corporativos de alto padrio, uma empresa que conserta
caixas eletronicos, outra que organiza e guarda . 3 ,

documentos, e por ai vai. Todas com contrato de pelo  condominio da MRV Log, em Contagem (MG). A
menos trés anos e valor de locacdo em torno dos R$ 19 empresa, braco da construtora MRV, investiu RS 26
a R$ 22 por metro quadrado. "Um galpdo é mais FrliiGan na sauinic o o Torreno 1o segui
rentavel que um escritorio comercial AAA na Avenida T

Investimentos

Implantar um condominio logistico requer uma faixa média de investimentos em torno de R$ 50
milhdes ao longo de até 24 meses, desde a aquisicao do terreno até a locacéo dos galpdes. Em
seguida, vem a parte boa: o aluguel. A taxa de rendimento verificada no mercado € de 13% ao
ano, o que caracteriza um retorno de médio a longo prazo. Os empreendimentos mais
procurados sdo aqueles proximos de rodovias. De fato, como os usuarios/locatarios de galpdes
logisticos tém como necessidade comum o acesso aos grandes polos de consumo, a localizacéo
estratégica que facilite a distribuicdo de produtos esta entre os principais diferenciais de um
condominio. (Veja, na pagina a seguir, um mapa com as regides que mais tém abrigado galpdes
logisticos). Ainda assim, ndo € facil pontificar os locais mais procurados. "No interior de S&o
Paulo, falaria que as areas demandantes tém sido Ribeirdo Preto, Campinas, Sumareé,
Americana, Piracicaba; na Grande Curitiba, destacaria Sdo José dos Pinhais e em Santa
Catarina, Joinville, Navegantes e Porto de Tajai; no Rio Grande do Sul, Santa Maria e Canoas;
em Minas Gerais, Belo Horizonte, Uberaba, Uberlandia e Betim; no Nordeste, a bola da vez é
Recife por conta do entorno do Porto do Suape”, aponta Mario, da Retha. Em S&o Paulo, a
expansao do Rodoanel e a restricdo ao trafego de caminhdes dentro da cidade causaram uma
supervalorizacdo do preco dos terrenos para esses projetos. Empresas ouvidas por Construcao
Mercado falam em aumento de quatro, sete e até dez vezes no preco nos Ultimos dois anos. As
rodovias Anhanguera, Castelo Branco, Raposo Tavares e Dutra se destacam entre os polos de
investimento e valorizacao.

"Houve uma valorizacao geral de terrenos em todo o
Brasil", avalia Sérgio Fischer, diretor da MRV Log. A
subsidiaria da construtora mineira MRV foi criada em
2008 e teve as operacoes retomadas neste ano, com a
ambicdo de se tornar a primeira no mercado de
condominios logisticos. Entre janeiro e agosto de 2010,
a empresa investiu R$ 130 milhdes na aquisicdo de
terrenos. Um empreendimento ja foi parciaimente
entregue em Contagem, regido metropolitana de Belo
Horizonte, e outros 15 estdo em planejamento, a
principio com foco em Minas Gerais e Sao Paulo.
Mesmo com a supervalorizacdo vista no preco dos
terrenos, os negocios ndo sao fechados, necessariamente, pelo preco pedido. O teto &
determinado pelo estudo de viabilidade, que analisa também os custos de construcdo e as
premissas de mercado, como potencial de inquilinos e valor de locacdo. Se a conta ndo fechar,
nada feito. A avaliacdo de viabilidade do terreno também deve levar em conta a topografia da
gleba (quanto maior o aclive ou declive, maior o custo com terraplanagem), as restri¢cées
rodoviarias da concessionaria para onde o terreno da acesso (estradas de alta velocidade talvez
demandem investimentos na constru¢do de vias marginais para facilitar as entradas e saidas do
condominio), o zoneamento, além, é claro, de todo histérico e documentacdo do lote.

Condominio Centeranel, da Racional, localizado no
encontro do Rodeanel com a rodovia Raposo
Tavares, em S&o Paulo



Investidores

Os principais investidores de condominios
logisticos sdo grupos familiares (interessados
em aplicar seus rendimentos em ativos), fundos E55
de pensao e imobiliarios (que remuneram seus
acionistas com a rentabilidade do aluguel), e as
proprias incorporadoras (como CCP - o braco
comercial da Cyrela; WTorre, Bracor, Método,
Racional, Hines, entre outras); todos sd@o A caracteristica térrea (ou no maximo de dois pavimentos)
atraidos por indices favoraveis do setor, como a 908 9abdes logisticos, atrelada ao uso de pré-moldados, faz
baixa taxa de vacancia dos galpdes e a caréncia S

de estoque, frutos da economia brasileira aquecida. Com a valorizacdo dos terrenos e a boa
perspectiva para o mercado de condominios nos proximos quatro ou cinco anos, alguns
proprietarios de terras também optaram por entrar no negocio. Nessa circunstancia, ocorre a
permuta do terreno por uma parte do empreendimento, geraimente, alguns galpdes. "Este caso
pode ser interessante, porque diminui o valor desembolsado na compra do terreno", observa
Simone Santos, diretora de servicos corporativos da Herzog Imoveis.

Por ser considerado um investimento estratégico, o condominio logistico também € uma chance
de diversificacdo do porifolio de ativos imobilidrios, mesmo que o mercado de imoveis
residenciais e comerciais ndo esteja saturado. Esse foi o caso da Racional Engenharia, que se
viu “cercada" pelo avanco do Rodoanel as margens da rodovia Raposo Tavares, na Grande S&do
Paulo. A empresa ja era proprietaria de um terreno de 180 mil m2 nesse entroncamento antes da
conclusdo das obras do anel viario. "A Racional ja tinha um volume de negécios crescente e
sentimos a necessidade de ampliar os ativos para garantir performance. Ai, com um terreno
nessas condicdes e o mercado favoravel, foi natural escolher algo relacionado a logistica”, conta
a gerente-executiva da construtora, Erika Matsumoto, ao justificar o investimento no projeto de
RS 250 milhdes do Centeranel, um condominio de 107 mil m2 de area (til, cuja primeira etapa
sera entregue neste més de outubro e que ja fechou os primeiros contratos de locagdo. Segundo
Erika, os recursos foram obtidos por alavancagem financeira e por recursos de equity. "A priori,
ndo teremos um so6cio. Nosso objetivo com o condominio € de longo prazo, para constituir uma
renda acessoria", disse.

Modelos de negécios

De 2009 para ca, houve um aumento de 70%
no numero de investidores interessados em
condominios logisticos em Sdo Paulo, segundo
dados da Herzog. A empresa também constatou
predominancia do modelo Build to Suit (BTS) -
em que o condominio é construido sob
encomenda do futuro inquilino. "Esse modelo
nao mostra risco. Ja tem contrato assinado e
garantia de um comprador ou inquilino por dez
ou 15 anos. O investidor com perfil mais
conservador olha mais para esse modelo”,
afirma Simone. No entanto, o modelo
especulativo - com comercializacdo posterior ao
projeto - vem ganhando adeptos. Por um lado,
existe o risco de amargar galpGes vazios devido
a um projeto malfeito ou a mudancas no rumo
da economia. Por outro, existe a chance de
rentabilidade superior ao do BTS, uma vez que
€ o dono do condominio quem define o prego
de comercializacdo. Também entra nessa _
equacZo de incentivos a taxa de vacancia baixa, .
sinal de que os estoques que entram no
mercado tém sido absorvidos. "A oferta do
especulativo ainda & pequena dentro do
mercado. O risco esta na demanda, que ndo é
Obvia, requer estudo do mercado e
sensibilidade," conta Guilnerme Rossi, socio-
fundador da GR Properties, empresa que desde
o final de 2007 trabalha na captacdo de
recursos de investidores para aplicagdo em empreendimentos imobiliarios geradores de renda
No caso dos condominios, a GR Properties tem foco no modelo especulativo










