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Prezados,

A Hotellnvest | Canteras & Associados ndo representa mais a HVS Global Hospitality Services
no Brasil. A separagdo acontece em um momento em que nossos negécios comegam a tomar
rumos distintos e a ter focos diferentes. Quando a trouxemos ao Brasil, ha 12 anos, nosso pilar de
atuacdo se concentrava no nucleo de consultoria. Consolidamos esse servico com todo seu apoio
e expertise.

Paralelamente, também passamos a desenvolver outros produtos préprios, desenvolvidos de
acordo com as necessidades de nosso mercado. Ou seja, nosso negocio cresceu e a Hotellnvest,
que antes se apresentava apenas como uma consultoria, hoje € uma companhia integrada de
assessoria e inteligéncia para investimento em hotéis.

A separacéo reflete nosso crescimento e o desenvolvimento de novas areas de negécios. Agregamos
novos valores a nossa reconhecida expertise em consultoria e hoje somos também referéncia na
gestédo de fundo imobiliario e em hotel asset management.

Os 12 anos de parceria com a HVS foram repletos de realizagdes, mas agora, nossa equipe
parte para um desafio ainda maior. Estamos crescendo e continuaremos a atuar com o mesmo
comprometimento e competéncia que marcaram nossa trajetéria.

Obrigado por fazer parte da nossa histoéria e continue a contar conosco!

Equipe Hotellnvest
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Apresentacao

O Panorama da Hotelaria Brasileira € uma publicagao anual da Hotellnvest que apresenta analises
do desempenho do setor em alguns dos principais mercados nacionais. Nosso objetivo € estudar
e documentar a evolucao da hotelaria brasileira para compreender cada vez melhor seus principais
direcionadores, antecipar desafios e identificar oportunidades. Esperamos também oferecer uma
ferramenta Util aos gestores e investidores na elaboragao das suas estratégias.

A primeira edicao do Panorama, publicada em 2009, apresentou uma detalhada caracterizagéo de
Rio de Janeiro, Sao Paulo e Salvador, além de um estudo da evolugdo desses mercados ao longo
da ultima década.

Na segunda edi¢cédo, demos inicio ao acompanhamento de Curitiba. Além disso, houve a continuidade
do monitoramento do Rio de Janeiro, de Sdo Paulo e de Salvador, com abordagem mais objetiva e
apresentacao dos dados de desempenho dos ultimos cinco anos.

Na publicagdo deste ano, iniciamos o monitoramento de Porto Alegre. Além disso, damos
prosseguimento a observacao dos mercados citados anteriormente. Sdo apresentados dados dos
ultimos cinco anos e os comentarios referem-se ao ano de 2010 e as perspectivas futuras.

As informagdes aqui apresentadas sdo produzidas com base no desempenho comercial de 24.740
unidades habitacionais. A amostra utilizada € a mesma em todos os anos, exceto quando ha novas
aberturas ou mudancas significativas de segmentacdo. No Rio de Janeiro, a amostra representa
79,9% do segmento Top, 35,9% do segmento Upscale e 36,3% do segmento Midscale. Em Séo
Paulo, 100% do Upscale e 36,4% do Midscale e Upper-Midscale. Em Salvador, 85,2% do Midscale e
44,5% do Econdébmico. Em Curitiba, 88,8% do Upscale, 57,7% do Midscale e 36,7% do Econdémico.
Em Porto Alegre, 69,9% do Midscale e 17,7% do Economico.

Essa extensa base de dados é construida com registros internos da Hotellnvest e dados fornecidos
por diversos parceiros. Agradecemos aqueles que contribuiram para a realizagao desta publicagao e
convidamos novos hotéis, operadoras e associagoes a compartilharem seus dados de desempenho
em futuras edicbes. A Hotellnvest se compromete a preservar em sigilo as informacdes individuais
de cada colaborador.

As edicdes anuais do Panorama sdo complementadas por analises trimestrais divulgadas no
Boletim Hotellnvest. Para receber essas e outras publicagdes da Holtellnvest, envie um e-mail para

hotelinvest@hotelinvest.com.br.

Para fornecer informacgoes, esclarecer duvidas, fazer comentarios e dar sugestodes, entre em contato
com Gustavo Moura: gmoura@hotelinvest.com.br / (11) 3093-2781.

Contatos da imprensa devem ser feitos diretamente com Cristiano Vasques: cvasques@hotelinvest.com.br /
(11) 3093-2743.
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Retrospectiva

O ano de 2010 apresentou um surpreendente aquecimento econdmico que se refletiu em 6timo
desempenho do mercado hoteleiro nacional.

No inicio do ano, a recuperagao (iniciada no segundo semestre de 2009) da crise internacional de
crédito ja era clara e havia expectativa de crescimento de PIB (5,35%), estabilidade cambial (R$ 1,80/
US$), elevacdo da SELIC (11% no fim do ano) e grande volume de investimento estrangeiro direto
(US$ 37 bi). Esse cenario sinalizava forte aumento da demanda hoteleira de negécios e eventos, mas
representava uma ameaca para resorts e hotéis de lazer que competem com meios de hospedagem
internacionais.

Terminado o ano, observou-se um desempenho econdmico além das expectativas. O PIB brasileiro
se expandiu 7,6%, a maior elevacdo anual desde 1985 e a terceira mais expressiva dentre as
principais economias mundiais em 2010. O investimento estrangeiro registrou recorde, atingindo
US$ 48 bilhdes. Como resultado, o IPCA foi pressionado para o limite superior da meta (atingindo
5,91%) e a SELIC terminou o ano em 10,75%, em trajetéria ascendente. O dolar se desvalorizou
além do esperado e encerrou o ano em R$ 1,70/US$, em trajetoria descendente, representando
apreciacdao real da moeda brasileira.

Nesse contexto, o mercado hoteleiro obteve crescimento real de RevPAR (10,1%). O expressivo
aumento de demanda (9,5%), acompanhado de uma pequena expansédo da oferta (0,6%) nos
mercados analisados, elevou a taxa de ocupacao média (8,9%), aproximando as taxas de ocupacao
de cada mercado de seus limites sazonais (sdo cada vez mais comuns noticias relatando dificuldades
em encontrar hotéis em algumas das principais cidades brasileiras). Assim, a demanda acomodada,
que subiu mais de 10% nos dois primeiros trimestres, se elevou cerca de 3% no ultimo, apresentando
tendéncia de desaceleragao por falta de capacidade de absor¢cao. Com os hotéis cheios, as diarias
se aceleraram, passando de um acréscimo nominal de 4% nos primeiros trimestres para cerca de
10% nos dois Ultimos (contra os mesmos trimestres do ano anterior). Apesar da evolugdo nominal
positiva, a diaria média agregada em termos reais teve crescimento modesto (1,1%), devido ao
efeito conjunto de fortes elevagdes em alguns mercados e perdas reais em outros onde a inflagéo
acima das previsdes e a desvalorizacdo cambial tiveram maior impacto.

O bom momento da hotelaria favoreceu os proprietarios de hotéis. O Fundo de Investimento
Imobiliario Hotel Maxinvest (Unico FlI brasileiro com foco em hotéis e negociado em bolsa), obteve
apreciacao de valor de mercado das cotas (40,58%), tornando-se com isso o segundo Fundo de
Investimento Imobiliario mais rentavel do pais. Acreditando que as perspectivas de valorizagao
serdo duradouras, investidores nacionais e estrangeiros se mantiveram ativos: dois hotéis icones do
Rio de Janeiro foram vendidos (houve outras negociagcdes que ndao se converteram em transagoes)
e se observou intensificagcdo das atividades de desenvolvimento, especialmente em cidades de
meédio porte.
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Perspectiva

Para 2011, as perspectivas sdo de diminuicdo da taxa de crescimento econémico, porém com
continuidade da tendéncia positiva para o desempenho do mercado hoteleiro e intensificagdo das
atividades de desenvolvimento no setor.

Os levantamentos de janeiro apontavam expectativa' de elevagdo de PIB moderada (4,5%),
manutencgao das pressdes inflacionarias (IPCA de 5,4%), SELIC em patamar elevado (12,25% no
final do ano), grande volume de investimento estrangeiro (US$ 40 bi) e pequeno aumento nominal da
taxa de cambio (R$1,75/US$ no final do ano). Ao longo dos primeiros meses do ano, as previsdes
passaram a se tornar mais conservadoras, antecipando PIB de 4%, inflacdo de 6,2%, cambio de
R$1,60/US$ e IED de US$ 70 bilhdes. O mercado imobiliario também tem demonstrado sinais de
moderacdo, com diminui¢cdo no ritmo de vendas de empreendimentos comerciais e residenciais, e
consequente tendéncia de estabilizagao nos precos de imdveis e terrenos.

Ainda que o cenario econdmico seja moderado, as tendéncias observadas para o mercado hoteleiro
no fim de 2010 devem se manter.

Com estimativa de maior demanda agregada e ampliacao restrita da oferta, a taxa de ocupacao deve
crescer, mas continuar em desaceleragdo por estar muito préxima do limite sazonal. A dificuldade
em encontrar hospedagem nos periodos de maior demanda pode deslocar eventos e reunides
de negécios para finais de semana e meses menos movimentados. Esse processo, associado a
elevacdo da demanda de lazer em finais de semana e férias (ocasionado pelo avango da renda
nacional), representa uma mudanca de cultura de consumo de hospedagem e deve possibilitar taxas
de ocupagao acima dos limites historicos. A pressdo de demanda deve estimular a aceleragao das
diarias (ainda que cambio e inflagdo continuem limitando o potencial de ganhos reais), resultando em
incremento real de RevPAR e aumento da margem de lucro dos hotéis.

Essa tendéncia deve se estender para além de 2011, até que a oferta comece a se expandir de
maneira expressiva. Enquanto isso, o investimento hoteleiro deve gerar rendimentos crescentes.

O arrefecimento da atividade imobiliaria representa a principal novidade para 2011. Até entdo, a
oferta hoteleira dava poucos sinais de ampliacdo nos grandes centros urbanos, tendo evoluido
principalmente nas cidades de médio porte. Com as perspectivas de elevacdo das diarias e
estabilizacao dos pregos de iméveis, os hotéis devem se tornar investimentos cada vez mais atrativos.
Além disso, a menor atratividade dos empreendimentos residenciais, comerciais e empresariais
deve estimular as incorporadoras a desenvolver produtos hoteleiros por meio de fundos imobiliarios
e incorporagao de condo-hotéis.

Isso indica que estamos no inicio de um forte ciclo de expanséo da hotelaria nacional. O temido
excesso de oferta em decorréncia da Copa do Mundo e das Olimpiadas parece nao estar
ocorrendo e ha pouco tempo util para que um grande volume de novos hotéis seja efetivamente
implantado até a Copa. Por outro lado, as condigdes macroeconémicas indicam potencial para um
incremento expressivo da oferta em prazo mais longo para atender a demanda por hospedagem
nas cidades brasileiras, independentemente dos eventos esportivos. O novo ciclo deve ser marcado
pela disponibilidade de crédito, pelos fundos destinados a hotéis e por iniciativas como a auto-
regulamentacao dos desenvolvedores de condo-hotéis. Todos esses fatos devem tornar a evolugéo
do setor hoteleiro mais ordenada.

1. Informacées sobre expectativas das varidveis econémicas obtidas via Boletim Focus-BACEN.
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RI0 de Janeiro

No Rio de Janeiro, o mercado hoteleiro’ iniciou 2010
confiante, com perspectivas positivas de crescimento de
demanda. Alguns fatos indicavam bom momento para
a economia local, com possiveis reflexos na hotelaria:
previsdao de um volume crescente de investimentos nos
setores naval, petroquimico e de transporte; realizagao
da Copa do Mundo em 2014 e Olimpiadas em 2016;
revitalizacdo do Porto Maravilha; e acdes de pacificacédo
e urbanizagao em areas deterioradas da cidade. Por outro
lado, temia-se que a tendéncia de desvalorizagao do dolar
se mantivesse, ocasionando redugcdo das receitas dos
hotéis.

Os resultados do ano confirmaram as previsdes. Houve
variagao positiva na oferta (1,2%) decorrente da abertura
do Novotel Santos Dumont, e um aumento significativo
de demanda (8,1%), resultando em elevacéo da ocupagao
(6,8%). A diaria média, por sua vez, nao foi suficientemente
reajustada para acompanhar a inflagéo, e se retraiu 2,1%?2.
Essa queda deve-se essencialmente a desvalorizagdo
cambial, que afetou principalmente os segmentos Top e
Upscale. Apesar do recuo de diaria, houve elevagao da
RevPAR em 4,5%.

O resultado agregado do mercado reflete realidades
distintas para as categorias de hotéis analisadas.

Os hotéis Top (com diarias médias acima de R$ 400)
apresentaram variacdo nula de oferta e obtiveram a
menor evolugdo de demanda (5,5%) e ocupacéao (5,5%)
dentre os segmentos do Rio de Janeiro. A diaria média foi
reajustada abaixo da inflacdo e sofreu queda real (-2,7 %),
ocasionando também o menor aumento de RevPAR do
mercado (2,6%).

A categoria Upscale (com diarias médias entre R$ 300
e R$ 400) apresentou reducéo real de diaria média mais
expressiva que em outros segmentos (-4,5%). Entretanto,
apresentou o maior crescimento de demanda (13,3%)
e ocupacao (8,3%), mesmo com a abertura do Novotel
Santos Dumont (que ampliou a oferta do segmento em
4,6%). Assim, a RevPAR se expandiu 3,4%. O aumento
da ocupacao, superior ao incremento de oferta, sinaliza
absorcdo de demanda anteriormente ndo acomodada do
mercado.
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O mercado Midscale (com diarias médias entre R$ 150
e R$ 300) registrou aumento de ocupacdo de 6,5%.
Diferentemente do ocorrido nos hotéis Top e Upscale,
a diaria média cresceu 1,4%, em parte pelo fato do
segmento depender menos da demanda internacional,
sofrendo menor influéncia da variagdo cambial. Como
resultado, a RevPAR foi 8,0% maior.

A variacdo nas taxas de ocupacdo durante a crise
econdmica sugere ter havido migracédo de demanda dos
segmentos mais caros para os mais econdmicos. Hoje,
porém, a maior evolucdo de ocupacdo do segmento
Upscale dé indicios de que a demanda esta retornando
novamente para os segmentos mais sofisticados, devido
a uma maior disposi¢cado para o consumo de hotéis mais
caros apoés a crise, ao incremento da oferta Upscale e a
alta ocupagéo dos hotéis Midscale.

Para os préximos anos, as perspectivas de crescimento
de demanda se mantém devido ao progndstico
econOmico favoravel e a realizagao dos eventos esportivos
mencionados. Essas mesmas condigoes, aliadas aos
incentivos fiscais para a hotelaria (remissao de dividas,
isencéo de IPTU e ITBI, e redugdo de ISS) propiciam
também o desenvolvimento de nova oferta, que deve
aumentar cerca de 17%. Mesmo com perspectivas de a
ocupacdo continuar em um patamar elevado, a evolugcao
da diaria média deve ainda ser prejudicada pelo cambio,
que tem mantido tendéncia de desvalorizagdo nos
primeiros meses de 2011.

1. Para esse estudo, foi acompanhada uma amostra de hotéis que
somam 4.594 UHs, representando 25,4% da oferta total do Rio de
Janeiro (18.092 UHs). No segmento Top, a amostra contém 1.168
UHs (79,9% do total do segmento), no segmento Upscale, 1.216
UHs (35,9%) e no segmento Midscale, 2.210 UHs (36,3%). N&do sao
considerados motéis, albergues, pensoes, residenciais com servicos
em que predominam contratos mensais e flats que estao fora do pool
hoteleiro.

2. As variagOes de didria média e RevPAR séo analisadas em termos
reais, além da inflacdo da moeda (IPCA).
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Sao Paulo

No inicio de 2010, esperava-se que o mercado hoteleiro
de Sdo Paulo' apresentasse um desempenho bastante
superior a 20009.

Confirmando as expectativas, a capital paulista obteve
0 maior crescimento de demanda, ocupagcao e RevPAR,
dentre os mercados analisados. A demanda, que havia
recuado em 2009, ndo apenas aumentou (12,9%), como
superou o patamar atingido em 2008 (considerado um dos
melhores anos nas ultimas décadas). Esse crescimento
impactou em igual medida a ocupacéo (12,9%), dada a
estagnagdo da oferta hoteleira. Além disso, motivada
pelas altas taxas de ocupacéao (que vém se aproximando
do limite sazonal), a diaria média aumentou 4,9%2,
resultando em expansao na RevPAR (18,5%).

O mercado Upscale (com diarias médias entre R$ 340 e
R$ 470), o mais impactado pela crise econdémica mundial,
obteve em 2010 a maior recuperacao de desempenho.
Apesar de a ocupacao ter superado 2009 em 19,2%, a diaria
foi reajustada em apenas 2,5% em termos reais, provavel
decorréncia do cambio desfavoravel. Dessa forma, a
RevPAR teve crescimento bastante expressivo (22,1%).

Os segmentos Midscale e Upper-Midscale (com diarias
médias entre R$ 160 e R$ 340), apresentaram uma evolugéo
mais modesta. A ocupagéo cresceu 10,8% e retornou ao nivel
atingido em 2008, antes da crise. A diaria média aumentou
5,0%, variac&o superior a observada nos hotéis Upscale.
Consequentemente, a RevPAR avancou 16,3%.

A grande novidade para o ano de 2010 refere-se ao
comportamento da ocupagdo. Em anos anteriores, as
taxas de ocupagao dos segmentos Upscale e Midscale/
Upper-Midscale apresentaram variacdes muito similares,
inclusive durante a crise econémica. Em 2010, apesar de
a recuperagao ser sentida em ambos os segmentos, 0s
hotéis Upscale atingiram uma ocupacao superior a dos
Midscale e Upper-Midscale. Isso se explica, em parte,
pelo bom desempenho do segmento de eventos no
mercado Upscale e por uma parcela desses eventos ter
se deslocado para os finais de semana (quando o nivel de
ocupacao normalmente decresce).
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Além disso, os ajustes de didria média do segmento
Midscale tém sido historicamente mais acentuados que
os do Upscale, o que tornava as tarifas deste ultimo
relativamente mais baixas e atrativas, estimulando
captacdo de demanda nesse segmento em periodo de
aquecimento econdmico. Enquanto os hotéis Midscale
e Upper-Midscale realizaram aumentos reais de 32,5%
em um periodo de 5 anos, os Upscale aumentaram suas
diarias em apenas 11,3%. Essa defasagem se explica
parcialmente pela ocupacdo historica mais baixa dos
hotéis Upscale e pela desvalorizagdo do cambio, que
afeta a receita proveniente de héspedes internacionais.

Para 2011 em diante, o bom ritmo de crescimento de
demanda deve ser mantido devido as perspectivas
positivas para a economia nacional. A oferta, contudo,
permanece praticamente estagnada, a nado ser pelo
Higienopolis Hotel & Suites inaugurado em Marco
de 2011. Ha também novos empreendimentos em
estudo que somente deverdo iniciar suas operacdes
dentro de trés ou quatro anos. Enquanto isso, os hotéis
atualmente no mercado deverdao permanecer com altos
niveis de ocupacédo e praticar aumentos de diaria ainda
mais acentuados, obtendo significativa melhora de
desempenho. O segmento Upscale deve intensificar
seus ajustes de diaria nos préximos anos, aumentando a
distancia entre suas tarifas e a dos segmentos Midscale e
Upper-Midscale.

1. Para esse estudo, foi acompanhada uma amostra de hotéis que
somam 9.005 UHs, representando 25,6% da oferta total de Sao
Paulo (35.170 UHs). No segmento Upscale, a amostra contém
2.332 UHs (100% do total do segmento) e no segmento Midscale e
Upper-Midscale, 6.673 UHs (36,4%). Ndo sdo considerados motéis,
albergues, pensées, residenciais com servicos em que predominam
contratos mensais e flats que estdo fora do pool hoteleiro.

2. As variagbes de didria média e RevPAR sédo analisadas em termos
reais, além da inflacdo da moeda (IPCA).
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Salvador

Em Salvador, o mercado hoteleiro! iniciou 2010 com
receio de crescimento pouco expressivo de ocupagao
e diaria média, devido principalmente ao desempenho
modesto do ano anterior e a fatores que historicamente
vém afetando o desempenho da hotelaria soteropolitana:
pressdes cambiais e competicdo com os cruzeiros e
resorts do litoral norte (que se intensificou com a abertura
do Grand Palladium Resort & SPA em Imbassai).

De fato, os hotéis de Salvador apresentaram em 2010
a menor evolucdo de desempenho dentre os mercados
analisados, repetindo o comportamento observado em 2009.

No acumulado do ano, houve crescimento de demanda
(4,8%) inferior a evolugédo do PIB nacional e um aumento
praticamente nulo (0,3%) da oferta. A ocupacdo dos
hotéis continua sendo impactada pelos fatores citados,
porém obteve crescimento (4,5%) estimulado pelos
grandes eventos que a capital sediou no segundo
semestre. A diaria média segue em declinio (-3,9%)%, em
razdo da desvalorizagao do ddlar, do crescimento limitado
da ocupacéo e da inseguranca do mercado com relagao
ao desempenho futuro. Como resultado, a RevPAR se
manteve praticamente estavel (0,4%).

No mercado Midscale® (com diarias médias acima de R$
170), a oferta cresceu (2,2%), resultado da abertura do
Pestana Bahia Residence no segundo semestre de 2009%.
Mesmo com aumento da demanda (10,3%) e da ocupagao
(7,8%), a diaria média apresentou a maior queda dentre
os mercados analisados (-6,1%). A RevPAR, desse modo,
cresceu 1,2%.

No mercado Econdmico (com diarias médias abaixo de
R$ 170), houve diminuicdo da oferta (-1,1%), devido ao
fechamento do Hotel Salvador Praia® em abril de 2009.
A demanda teve ligeiro crescimento (1,2%), resultando
em aumento de ocupacéao (2,3%). Porém, a diaria média
sofreu queda (-3,4%), ocasionando uma variagdo de
-1,1% na RevPAR.
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Para os proximos anos, mantém-se expectativas positivas
de crescimento de demanda, que vém sendo confirmadas
nas andlises preliminares de 2011. Um fato marcante para
a economia baiana foi o anuncio da construgéo do Terminal
de Regaseificagdo na Baia de Todos os Santos, previsto
para 2013 e com investimento de US$ 700 milhdes.

A oferta também apresenta perspectivas de grande
crescimento, associado ao forte desenvolvimento do
setor de construcao civil nos novos eixos de expansao
urbana da cidade. Para os proximos 3 anos, prevé-se um
aumento de 27,8% na oferta (cerca de 1.780 UHs novas).

Como resultado, o mercado de Salvador apresenta o
maior risco de crescimento excessivo da oferta, dentre
0s mercados analisados. Apesar das boas previsdes
de incremento de demanda, ndo se observa mudanca
positiva de cenario a meédio e longo prazos, em razao da
forte expansao de oferta e da permanéncia dos limitadores
de desempenho dos hotéis (cambio, concorréncia com
resorts e cruzeiros). O mercado de Salvador, portanto,
deve ser acompanhado com cautela, pois o crescimento
da oferta gerarisco de a taxa de ocupacao e a diaria média
sofrerem quedas a partir de 2012.

1. Para esse estudo, foi acompanhada uma amostra de hotéis que
somam 4.045 UHs, representando 61,2% da oferta total de Salvador
(6.605 UHs). No segmento Midscale, a amostra contém 2.431 UHs
(85,2% do total do segmento) e no segmento Econbémico, 1.614
UHs (44,5%). Nado sdo considerados motéis, albergues, pensoes,
residenciais com servicos em que predominam contratos mensais e
flats que estdo fora do pool hoteleiro.

2. As variagOes de didria média e RevPAR sédo analisadas em termos
reais, além da inflacdo da moeda (IPCA).

3. Para esse mercado, nas edi¢cbes anteriores, era adotado o nome
de Upscale.

4. Como o hotel abriu no dltimo trimestre de 2009, o total de pernoites
anuais disponiveis em 2009 é menor que em 2010.

5. Como o hotel fechou no 1° trimestre de 2009, foram contabilizados
apenas os pernoites disponiveis nesse periodo de 2009. A partir de
2010, a oferta desse hotel passou a ser inexistente.
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Curitiba

O mercado hoteleiro de Curitiba' iniciou 2010 em clima
otimista. Passado o efeito da crise econébmica mundial
e do risco de uma epidemia da Gripe A, que afetaram
significativamente a regido em 2008 e 2009, esperava-se
que as diarias médias apresentassem boa recuperagao
em todos os segmentos e que a demanda crescesse de
forma moderada.

Ao longo do ano, as expectativas foram superadas.
Curitiba apresentou crescimento de demanda e o maior
aumento de diaria média dentre os mercados analisados,
decorréncias do bom momento econdmico vivido
pelo pais e dos diversos eventos de grande porte que
retornaram a cidade no segundo semestre de 2010. Como
nao ocorreu variagdo de oferta, houve incremento idéntico
de demanda e ocupacéo (11,4%), o segundo maior dos
mercados analisados, atras apenas de Sao Paulo. O forte
crescimento da demanda permitiu aumentar as diarias
(5,3%)?, resultando em crescimento substancial de
RevPAR (17,2%).

O bom desempenho foi observado em todos os segmentos
analisados.

No mercado Upscale (com diarias médias acima de R$
190), a ocupacao — que em 2009 atingiu um patamar
relativamente baixo, apresentou em 2010 um crescimento
de 18,6%. Isso permitiu ajuste de diaria de 8,0%,
resultando em aumento de RevPAR de 28,1%, o mais alto
entre os segmentos hoteleiros acompanhados no estudo.

No mercado Midscale (com diarias médias entre R$ 120 e
R$ 190), a ocupagéo avangou 12,4%, atingindo patamares
bastante elevados, possivelmente préximos do topo
sazonal. Apesar disso, houve cautela no ajuste de diaria
média, que sofreu apenas uma pequena variagao de 1,8%
acima da inflagdo. Dessa forma, a RevPAR aumentou
14,4% no ano.

O mercado Econémico (com diarias médias abaixo de
R$ 120) demonstrou a recuperacdo menos expressiva
entre os segmentos analisados, em parte porque foi o
que menos se retraiu em 2009. A ocupagado cresceu
4,9%, aproximando-se cada vez mais do limite sazonal
e esse bom patamar permitiu avanco das tarifas (4,0%),
resultando em RevPAR 9,1% superior a 2009.
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Para 2011, ha algumas preocupacdes no mercado de
hospedagem, mas as perspectivas gerais sdo positivas.
A abertura de um novo |bis na regido do Batel devera
aumentar a oferta em 3,6%, dificultando a evolucdo da
ocupacgao. Além disso, hariscos de o centro de convencgdes
Embratel fechar, afetando a demanda de hospedagem
gerada por eventos na cidade. Contudo, a retomada da
economia continuara impulsionando o crescimento de
demanda. Isso devera elevar as taxas de ocupacgdo a
patamares acima dos apresentados em 2010 e permitir
acréscimos nas didrias cobradas.

Nos segmentos Midscale e Econdmico, as taxas de
ocupacao estdo proximas do limite sazonal, de forma que
as variacdes de ocupacgao devem ser menos acentuadas
se comparadas com as de diaria. Ja para o segmento
Upscale, ainda ha um significativo espaco para aumento
de ocupacao, que também deve vir acompanhado de
incrementos de diarias. A recuperagdao do mercado abre
espaco para uma maior diferenciacdo entre as tarifas
cobradas pelos segmentos, especialmente Midscale e
Econémico.

1. Para esse estudo, foi acompanhada uma amostra de hotéis que
somam 2.883 UHs, representando 42,1% da oferta total de Curitiba
(6.848 UHs). No segmento Upscale, a amostra contém 706 UHs
(88,8% do total do segmento), no segmento Midscale, 1.456 UHs
(57,7%), e no segmento Econémico, 721 UHs (36,7%). Nao sédo
considerados motéis, albergues, pensées, residenciais com servigcos
em que predominam contratos mensais e flats que estdo fora do pool
hoteleiro.

2. As variagbes de didria média e RevPAR sédo analisadas em termos
reais, além da inflacdo da moeda (IPCA).
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Porto Alegre

A partir desta edigdo, o Panorama da Hotelaria Brasileira
inicia 0 acompanhamento de mais um importante mercado
hoteleiro da regido sul do pais: Porto Alegre.

Com uma populagdo aproximada de 1,4 milhdo de
habitantes, a capital gaucha é a 10% mais populosa do pais
e possui o maior PIB per capita da regido sul'. Devido a sua
localizagéo estratégica, Porto Alegre € ponto de passagem
das principais rotas do Cone Sul. Em 2010, seu aeroporto
internacional registrou desembarque de 6,68 milhdes de
passageiros, 19,0% acima do ano anterior®. O setor de
servicos € o mais representativo na economia da cidade,
correspondendo a 87% do PIB municipal. Por concentrar
inimeras sedes de empresas nacionais e multinacionais
e pela proximidade com o parque industrial da regido
metropolitana, Porto Alegre € um importante destino de
negocios e eventos, segmentos que representam mais de
85% da demanda de hospedagem na cidade.

Em 2010, os bons indices de crescimento econdémico
(nacional e local) se traduziram em um significativo
crescimento de demanda (11,0%) e diaria média® (4,6%),
em relacdo ao ano anterior. Mesmo com a abertura de
um Ibis na regido de Moinhos de Vento — que ocasionou
uma variagao da oferta de +3,6% — a taxa de ocupagéao
demonstrou crescimento de 7,1%. Consequentemente, a
RevPAR se elevou 12,0%.

Oresultado agregado do mercado® reflete comportamentos
diferentes para as categorias de hotéis analisadas®.

Os empreendimentos Midscale (com diarias médias entre
R$ 160 e R$ 240) apresentaram o maior aumento médio de
RevPAR (13,0%), decorrente do significativo crescimento
de ocupacdo (8,7%) e diaria média (4,0%). Como a
ocupacdo desse mercado ainda demonstra potencial de
crescimento, os ajustes de diarias acontecem em um
ritmo mais lento, se comparado ao segmento Econémico.

No segmento Econdmico (com didrias médias abaixo
de R$ 160), houve aumento de oferta (19,9%) com a
abertura do lbis Moinhos de Vento, acompanhado por
um crescimento de demanda idéntico (19,9%). Como a
taxa de ocupacdo se manteve estavel, entende-se que
esse segmento estava muito proximo do topo sazonal
em 2009 e permaneceu nessa condicdo em 2010, mesmo
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com entrada de nova oferta. Esta, por sua vez, conseguiu
absorver rapidamente parte da demanda nao acomodada
do mercado Econdmico, sinalizando que ainda deve haver
demanda latente para esse segmento. Com o mercado
aquecido, Porto Alegre tem acompanhado a tendéncia de
cidades onde ha predominancia de demanda gerada por
negocios: a ocupacgao dos hotéis econémicos se aproxima
do limite sazonal e permite que os gestores de hotéis se
sintam mais confortaveis em ajustar as tarifas. Assim, a
diaria média sofreu um expressivo acréscimo (11,7%), que
resultou em igual variacdo de RevPAR.

Para 2011, as perspectivas sdo otimistas. A demanda
de negdcios e eventos deve continuar em expansao, em
decorréncia do aquecimento econémico poés-crise e dos
investimentos previstos para a cidade, como a ampliacdo
da pista do Aeroporto Internacional Salgado Filho, a
duplicagdo da rodovia BR-116, a revitalizagcdo do Cais
Maua e as obras de infraestrutura voltadas a realizagdo da
Copa do Mundo em 2014.

O desenvolvimento de nova oferta tem sido estimulado
pelo bom desempenho do mercado hoteleiro. Existem
trés hotéis em construcio e dois em fase de projetos. Se
somente esses hotéis forem construidos, ndo existe risco
de super oferta para o segmento Econbébmico. Ja para o
Midscale, ha maior risco de a oferta crescer mais que a
demanda. Ha muita especulacédo relacionada a expansao
da oferta (outros 15 projetos foram anunciados), porém,
aparentemente, sdo poucas as chances de um grande
numero desses se concretizar. Dadas as previsbes de
manutencéo de crescimento da demanda, espera-se uma
boa evolugdo da ocupagdo em 2011, motivando uma
elevagao ainda maior de diaria média.

1. Dados do Ipeadata, 2010.

2. Dados da Infraero, 2010.

3. As variag6es de didria média e RevPAR séo analisadas em termos
reais, além da inflacdo da moeda (IPCA).

4. Para esse estudo, foi acompanhada uma amostra de hotéis que
somam 1.818 UHSs, representando 35,5% da oferta total de Porto
Alegre (5.116 UHs).No segmento Midscale, a amostra contém 1.430
UHs (69,9% do total do segmento) e no segmento Econémico, 388
UHs (17,7%). Nao sao considerados motéis, albergues, pensoes,
residenciais com servicos em que predominam contratos mensais e
flats que estao fora do pool hoteleiro.

5. O desempenho agregado da categoria Upscale nao foi publicado,
pois o segmento é constituido por poucos hotéis.
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Sobre a Hotellnvest

A Hotellnvest foi fundada em 1999, por Diogo Canteras, profissional com mais de 20 anos de
experiéncia em desenvolvimento de empreendimentos hoteleiros. E referéncia em assessoria de
investimentos hoteleiros no Brasil, atuando por meio de trés areas de negocios:

e Consultoria em Investimento Hoteleiro;
¢ Hotel Asset Management;
e Fundos de Investimento Hoteleiros.

O nucleo de Consultoria em Investimento Hoteleiro é responséavel pela elaboracéo de estudos de
mercado, analises de viabilidade para novos empreendimentos, avaliagdes econdmico-financeiras
e estruturacdo de novos negocios.

A Hotellnvest foi pioneira no pais na atividade de Hotel Asset Management, area focada em
supervisionar e maximizar a rentabilidade dos investimentos hoteleiros. Hoje, tem como cliente
13 empreendimentos hoteleiros no Brasil, pulverizados em mais de 2.000 investidores com ativos
superiores a R$ 535 milhdes.

Além disso, a empresa estruturou, em parceria com o Banco Ourinvest, o Fundo de Investimento
Imobiliario Hotel Maxinvest. O patrimonio atual do fundo é de aproximadamente R$ 150 milhdes,
com rentabilidade média superior a 30% ao ano, desde 2008. Em 2010, o Fundo Hotel Maxinvest foi
classificado como o segundo fundo de investimento mais rentavel do pais, segundo levantamento
feito pela consultoria Fundo Imobiliario e publicado no jornal Valor Econémico.

Ao longo de sua histéria a Hotellnvest vem atendendo os principais desenvolvedores, investidores
e operadores em atividade no pais. Para isso, preza pela criagdo e manuteng@o de uma equipe com
profissionais de solida formagcéo académica, reconhecidos pelo profundo conhecimento técnico e
de mercado.

Os profissionais da Hotellnvest apresentam uma postura orientada para a criagdo de um
relacionamento duradouro com seus clientes. Esse estilo de trabalho aliado a qualidade técnica da
equipe, seu profundo conhecimento do mercado, e seu compromisso com os resultados levam ao
alto nivel de satisfacao e retencdo de um seleto grupo de clientes nacionais e internacionais.
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