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FINALIDADE

A construc¢ao e a divulgacao do IRE tem o proposito de espelhar o comportamento
médio dos pregos das agbes das empresas que atuam no segmento de real estate no
Brasil. Nesta fase de maturacio do mercado, trabalhamos com o universo das
transacOes ocorridas na BOVESPA envolvendo compra e venda de agoes de empresas

de real estate.

REPRESENTATIVIDADE DO IRE

O indice abrange a totalidade dos negbcios verificados no mercado a vista da
BOVESPA envolvendo agoes das empresas empreendedoras imobiliarias e das que
mantém portfolios de base imobiliaria para renda. Em maio de 2010 este universo
perfaz 26 empresas, sendo 18 com atuagao predominante nos segmentos de real estate
residencial e, as outras 8 com foco de atua¢do nos segmentos dos empreendimentos
de base imobiliaria, ou de imoéveis para geracao de renda, principalmente o dos
edificios de escritérios para locacdo, o de shopping centers e o de galpdes
industriais. Nao entram na composi¢ao do indice a¢oes de empresas construtoras
focadas em prestacio de servicos de construcio, bem como as dedicadas

exclusivamente a comercializacao de imoveis.

Quando for verificada a participacao de 50 empresas de real estate com agdes listadas
na BOVESPA, o cilculo do IRE niao mais sera efetuado com base no universo das
empresas, mas referenciado na amostra representativa do segmento, cujos critérios de

construcao serao divulgados oportunamente.
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DIvULGACAODOIRE

O IRE ¢ calculado com periodicidade mensal, apoiado nas informag¢des de cotagdes
histéricas disponibilizadas pela BOVESPA. Sua divulgacao ¢é feita principalmente no

site do Nucleo de Real Estate (NRE) da Escola Politécnica da USP (www.realestate.br) e

na Carta do NRE.

DEFINICAO DO INDICEIRE

A variagao do indice reflete a relacdo ponderada entre os precos de transacao de um
periodo (més k) e os precos de transacio ocorridos no perfodo imediatamente
anterior (més k-1). O IRE ¢ um numero indice, indicador das variagdes ponderadas
de precos no mercado e a sua série teve inicio em maio de 2006 (valor base: 100
pontos), representando o numero indice mensal o estado dos pregos, relativamente ao

numero indice de qualquer dos meses anteriores da série.

A partir de mar¢o de 2008, a composicdo do IRE foi alterada e doravante estd
estruturada em 3 indices desagregados: o IRE-R50+ que reflete a variagio dos precos
das acoes das empresas com volume de negocios correspondentes a 50% do total das
transacoes na Bovespa envolvendo titulos de empresas de real estate residencial. Na
composi¢io do IRE-R50+, escolhe-se o conjunto de empresas cujo volume de
transacOes mais se aproxima dos 50%, para mais; o IRE-R50- que identifica o
comportamento dos precos das a¢Oes das demais empresas de real estate residencial
listadas na Bovespa e; o IRE-BI representando o comportamento dos precos das agoes
das empresas de real estate focadas em empreendimentos de base imobiliaria. A

representatividade de cada indice desagregado na composi¢ao do IRE esta descrita na
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sua metodologia de calculo, mais adiante apresentada.

A distribui¢ao de dividendos nao esta contemplada no calculo do indice, portanto, o
IRE reflete tdo somente as variagdes dos precos das agoes, nao devendo ser
considerado como um indicador que avalia o retorno total do investimento em

portfolios compostos com aces de empresas de real estate.

O NRE ¢ responsavel pelo calculo e divulgacao do IRE. Essa responsabilidade
assegura a observancia estrita ao regramento técnico estipulado em sua metodologia

de construcao do indice.

METODOLOGIA DE CALCULO

Atualmente, a composicao das a¢oes para calculo do IRE envolve o universo das
empresas com agdes listadas na BOVESPA, que preenchem as condi¢cbes de ser
predominantemente empreendedora imobilidria, ou exploradora de portfolio de base
imobiliaria. Na medida em que este universo, em maio de 2010 compreendendo 26
empresas, atinja a dimensdao de 50 empresas, o IRE sera calculado a partir de uma
carteira referencial, cujos critérios de inclusdo e participacao de agdes, serdo definidos

futuramente.

Em maio de 2010, as empresas que compoem o universo das transagoes que

suportam a constru¢ao do IRE sio as listadas a seguir.

" para a composicao dos indices IRE-R50+ e IRE-R50- considera-se o
comportamento de precos das acbes da: Agre, Brookfield Incorporacdes,

Camargo Correa Desenvolvimento Imobiliario, CR2, Cyrela Brazil Realty,
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Direcional, Even, EZ-TEC, Gafisa, Helbor, InPar, JHSF Participagoes, MRV,
PDG Realty, Rodobens Imobiliaria, Rossi Residencial, Tecnisa e Trisul. Deste
universo de empresas, aquelas com volume de negdcios ao longo do més que
corresponderem o equivalente a 50% do total das transagoes na Bovespa neste
segmento comporao, neste més, o IRE-R50+; as empresas serdo selecionadas,
uma a uma, em ordem decrescente de volume de negbcios no més, até a
integralizacao dos 50% do total de negdcios na Bovespa envolvendo empresas
de real estate residencial. As empresas remanescentes comporao naquele més o

IRE-R50-;

para a composi¢io do IRE-BI considera-se o comportamento de precos das
acoes da: Aliansce BR Malls, BR Properties, Cyrela Commercial Properties,
General Shopping, Iguatemi, Multiplan e Sdo Carlos.

Deste modo, o IRE ¢ apurado mensalmente por meio da seguinte expressao:

onde:

IRE, =

IRE, = (Prso, *IRE —R50+, )+ (Prso_ *IRE —R50 —, ) + (Pg, *IRE - Bl )

indice setorial de real estate no més [k]

IRE-R50+, = indice setorial envolvendo as empresas de real estate residencial com

volume de negocios na Bovespa equivalentes a 50% do total do
segmento, no més [K]|

IRE-R50-, = indice setorial envolvendo as empresas de real estate residencial que nao

foram incluidas na composicao do IRE-R50+,, no més [K]|

IRE-Bl, =  indice setorial envolvendo as empresas de real estate com foco nos

empreendimentos de base imobiliaria, no més [k]

Prso+ = participagao relativa do volume de negdcios das empresas que compoe o

IRE-R50+ no total das transa¢des verificados na Bovespa e que envolvem
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titulos de empresas de real estate, no meés [k]

Prso. = participac¢ao relativa do volume de negbcios das empresas que compoe o
IRE-R50- no total das transacoes verificados na Bovespa e que envolvem
titulos de empresas de real estate, no més [K|

Pg = participagao relativa do volume de negbcios das empresas que compoe o

IRE-BI no total das transacoes verificados na Bovespa e que envolvem
titulos de empresas de real estate, no meés [k]

Cada indice desagregado que compode o indice IRE é a somatéria das ponderacdes,
quantidade de titulos transacionados multiplicado pelo preco médio verificado no més
de referéncia, das a¢oes integrantes do indice, dividida pela somatoéria da ponderagao
correspondente aos pregos praticados no meés anterior. Em seguida estdo

apresentadas as expressoes de calculo de cada um deles:

n

Zpk *Qk

IRE -R50 +, =*L———IRE-R50 +,
sz—1 *Qk
k=1

onde:

IRE-R50+, = indice setorial envolvendo as empresas de real estate residencial com
volume de negoécios na Bovespa equivalentes a 50% do total do
segmento, no més [k] e IRE-R50+,_4 no més [k-1]

n= namero total de a¢oes que compdem o universo das empresas do indice

Py = preco médio de transacao no mes [k| de cada agao do universo e Py_q no
momento [k-1]

Q = quantidade de titulos transacionados no més [k|, referentes a cada agao
do universo.
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onde:

IRE-R50- =

onde:

IRE-BI, =

n

sz *Qy
IRE-R50—, =¥ |IRE-R50-,_,

n
Z P ¥ Qi
k=1

indice setorial envolvendo as empresas de real estate residencial que nao
foram incluidas na composicao do IRE-R50+,, no més [k] e IRE-R50-,_1 no
meés [k-1]

numero total de agdes que compdem o universo das empresas do indice
preco médio de transag¢ao no més [k] de cada a¢do do universo e Py_q no
momento [k-1]

quantidade de titulos transacionados no més [k|, referentes a cada agao
do universo.

n

Zpk *Qy

IRE-Bl, =1 .IRE-BI, ,
Zpk—1 *Qy
k=1

indice setorial envolvendo as empresas de real estate com foco nos
empreendimentos de base imobiliaria, no més [k|] e IRE-Bl,_q no més [k-1]

numero total de a¢des que compdem o universo das empresas do indice
preco médio de transac¢ao no més [k] de cada agdo do universo e Py_q no
momento [k-1]

quantidade de titulos transacionados no més [k|, referentes a cada agao
do universo.




