ECONOMIA

Estudo exclusivo
mostra o que esta
por tras da lenta
recuperacao do
setor imobiliario e
indica mudancas
estruturais no
novo ciclo de alta.
As empresas
aprenderam a licdo
de que 0 avancgo
ndo pode vir a
qualquer custo

Gabriel BALDOCCHI

RETOMADAEM,

(ONSTRUCAO

um feiréo realizado neste més, a diretoria da incorporadora Helbor, de

Mogi das Cruzes (SP), surpreendeu-se com a chegada de interessados

nos estandes de vendas ja por volta das 5h30. Parecia um sinal de que a

tempestade perfeita vivida pelo setor nos tiltimos anos poderia ter fica-
do de vez para tris. S6 nio era uma constatacio definitiva porque os iméveis ofe-
recidos no evento compunham o ainda elevado nivel de estoque da companhia,
unidades com pregos mais baixos do que as vendidas nos lancamentos. Os niime-
ros mais recentes nio deixam duvidas: um novo ciclo de crescimento foi inaugu-
rado no setor imobiliario. As condi¢bes melhoram gradualmente, mas fatores
como a lenta evolugdo do emprego e da massa salarial somam-se aos problemas
acumulados pelas companhias na época da crise, afetando as perspectivas e retar-
dando o ritmo da virada.

Um estudo feito pela Fundacio
Instituto de Pesquisas Econémicas (Fipe)
apedido da Associagfo Brasileira das
Incorporadoras Imobilidrias (Abrainc)
avalia a influéncia das principais determi-
nantes da conjuntura para aretomada. Os
dados do Radar, obtidos com exclusivida-
de pela DINHEIRO, séo divulgados tri-
mestralmente e vAo além de vendas e lan-
¢amentos. Os 12 indicadores analisados
compdem uma nota média, que sintetiza
as condigdes do periodo para as incorpo-
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radoras. No primeiro trimestre, houve
uma interrupgio da trajetoria de recupe-
ragfio observada ao longo de 2017, A
meédia ficou praticamente estavel, em 4,5
pontos, 0,1 ponto abaixo do registrado nos
trés meses encerrados em dezembro —
embora acima do mesmo periodo de 2017
(3.3). A escala varia de 0 210 pontos. “A
melhora estagnou. O momento é melhor
do que no passado recente, mas ainda
longe do que é saudével”, afirma Eduardo
Zylberstajn, pesquisador da Fipe. “A reto-
mada esta bastante lenta, mais lenta do
que vivemos no passado.”

Trés dos subitens do levantamento
estéo no pior nivel desde que comegaram
a ser acompanhados, em 2004: preco dos
imdveis, massa salarial e atratividade do
financiamento imobilidrio. O primeiro
diz respeito 4 leve queda nos valores de
venda. Levam em conta, portanto, a pers-
pectiva das empresas, ndo a dos consumi-
dores. No acumulado em 12 meses até
margo, o indice Fipe/Zap, que retine pre-
cos de imoveis em 20 cidades, registrava
uma queda real de 0,7%. Os dados da

DETIJOLO

EM TIJOLO:
Canteiro de obras de
empreedimento em

Sao Paulo, que
comeca a ver mais
lancamentos. A
direita, casas feitas
pela Pacaembu, que
foi menos afetada
pela crise, mas teve de
apertar as margens

massa salarial seguem afetados pelo baixo
dinamismo no mercado de trabalho. Ji o
tltimo indicador revela que a queda nas
taxas do financiamento imobilidrio nio
acompanhou os cortes nos juros de mer-
cado. Outro entrave importante ao setor é
o nivel de emprego, cuja nota segue préxi-
mo da minima na andlise do Radar.

As notas sio obtidas com base numa
série de dados puiblicos. As informagées
sdo ajustadas pela Fipe para permitir uma
melhor interpretacdo ao setor imobilia-
rio. O objetivo final é sintetizar as condi-
¢bes de momento. A média final ¢ apura-
da a partir de quatro dimensées centrais:
ambiente macro, crédito imobiliario,
demanda e ambiente do setor (confira as
notas na pdg.36). A demanda,
que engloba dados de emprego
e massa salarial, é a mais afeta-
da, com uma nota 3,0, a tinica
que teve queda na comparagiio
com 0 mesmo trimestre do
ano passado. Na ponta positi-
va, o destaque € a perspectiva
macroecondmica, com uma
nota 6,8. O item reuine indica-
dores como confianga e o nivel
da atividade. “Estamos no ini-

ESTAMOS NOINICIO

sobre as caracteristicas do novo ciclo, “No
segmento de médio e alto padrio, deve
haver um crescimento mais moderado
nos lancamentos”, diz Franca. De janeiro
amargo, o niimero de imdveis langados
cresceu 7,4% em relagfio ao mesmo perio-
do de 2017, com 13.298 unidades. No peri-
odo, as vendas avancaram 14,2%. Entre os
executivos das incorporadoras, prevalece
uma percepcéo de que a nova onda positi-
va sera mais timida do que a euforia vivi-
da no pré-crise, quando o crescimento
muito acelerado gerou consequéncias
dificeis de serem revertidas, como eleva-
dos estoques e de distratos (quando o
cliente desiste da compra). Nos tiltimos
12 meses, foram registrados 33,8 mil can-
celamentos, ou 29,1% da
venda de imdveis novos.

AJUSTES Depois da
freada brusca no ritmo
de lancamentos nos
ultimos trés anos, a
Helbor se prepara para
ampliar o niimero de
empreendimentos
novamente. A expectati-
va € encerrar o ano com

cio de uma retomada ainda até dez novas opgdes
moderada, que deve se inten- DE UM A RETOM ADA aos clientes, nivel que
sificar em 20197, afirma Luiz ainda é mais baixo do
Antonio Franga, presidente da MODERADA: QUE que o patamar de 20
Abrainc. DEVE SE lancamentos/ano no

O estudo costuma ser uma pré-crise. “Todo mundo

referéncia das tendéncias do
mercado. Os resultados do pri-

INTENSIFICAR
EM 2019

estd buscando saber
qual ritmo serd absorvi-

meiro trimestre néo alteram o do hoje, qual tamanho
diagnostico da retomada, mas terd o mercado”, afirma
levantam alertas sobre a traje- LUIZ FRANCA, Marcelo Bonanata, dire-
tdria dos préximos meses e DA ABRAINC tor de vendas da Helbor.

FOTOS: DIVULGAGAO J Dinheiro o6/06/2018 35




ECONOMIA

Segundo ele, a retomada dos lancamen-
tos ajuda a melhorar as referéncias ao
mercado e a puxar o prego dos estoques
para cima. “O preco parou de cair e os
langamentos comecaram a vir com um
novo patamar de valor.” A expectativa é
que a normalizacdo das unidades anti-
gas aconte¢a em pouco mais de um ano.
Numeros da companhia no primeiro tri-
mestre mostram como o desafio ainda é
grande. A empresa ainda registra prejui-
zo e um endividamento equivalente a
100% do patriménio liquido.

Entre os impulsos positivos, a queda
dos juros é a mais citada como potencial
condutor de uma velocidade maior da
retomada nas incorporadoras. A redu-
¢ao das taxas do financiamento imobili-
drio é determinante nio apenas porque
reduz o custo da aquisicdo aos clientes,
mas principalmente para ampliar o

acesso ao crédito. Calculos da Cyrela
mostram que uma reduciio de um ponto
percentual nos juros diminui em 8% a
renda minima necesséria para se obter o
financiamento (lefa mais na pdg. 42).
Desde o pico recente de 14,25%, em
meados de 2016, a taxa Selic caiu 7,75
pontos, para os atuais 6,5%. Para a
Pacaembu Construtora, que atua no seg-
mento popular por meio do programa
Minha Casa, Minha Vida, a restricdo do
crédito vinha se traduzindo num ritmo
menor das vendas. O indice de aprova-
¢do nas consultas de financiamento fei-
tos por clientes da construtora esta hoje
em 40%, ante 65% antes da crise.

O segmento de baixa renda resistiu
melhor 4 recesséo e ainda é o maior res-
ponsavel pelos bons niimeros do setor -
no trimestre, as vendas cresceram
22,9% em relagio a igual periodo de

EM ROTA DE RECUPERACAQ

Avaliagdo sobre as condicGes do mercado imobiliario

(nota médlia o Radar, em que 10 € 0 melhor nivel)
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Avaliado da influéncia dos principais indicadores sobre as condicdes do setor
(Média geral em pontos no 19 trimestre de 2018, em que 10 & o melhor nivel)
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2017. Mesmo assim, ha entraves con-
junturais nesse perfil. “Para o nosso
segmento, 0 emprego ¢ essencial”, afir-
ma Victor Almeida, vice-presidente de
operagdes da Pacaembu. “Serd o fator
predominante de crescimento, para
levar as pessoas ao financiamento, prin-
cipalmente os jovens.” Para garantir um
ritmo forte nas vendas, a companhia
decidiu néo repassar o0 aumento de cus-
tos, sacrificando as margens. A evolugdo
no pre¢o dos insumos, alias, é um dos
indicadores que afetou negativamente a
média geral da pesquisa Radar. A nota
atual do subitem, de 3,4, significou uma
queda tanto na comparacio anual quan-
to em relagdo ao trimestre anterior.
Para a Pacaembu, a expectativa é quea
margem encerre 2018 em 26%, ante
29,1% no ano passado. “Conseguimos
manter a lucratividade nesses trés anos,
0 que ja é uma vitéria.”

Prejuizos de incorporadoras torna-
ram-se comuns no auge da crise e dei-
Xaram empresas proximas de um risco
real de quebra. Isso explica o esforco
generalizado para buscar uma forma de
crescimento mais equilibrada.
“Passamos um ponto de inflexdo de
2016 para 2017, que podemos classifi-
car de comeco de um novo ciclo, que
vai ser bem diferente do anterior®, afir-
ma Zylberstajn, da Fipe. Para ele, a
média geral do Radar abaixo de 5
demonstra um ritmo ainda fraco do
setor. “Sabendo que o mercado é ciclico,
€ natural que ronde em torno de 6.” Um
dos pleitos das incorporadoras para
mudar esse patamar sem desequilibro é
uma melhora da seguranca juridica, com
medidas como a regulamentagio da
regra dos distratos. “Somente assim o
incorporador terd 4nimo para retomar
investimentos”, diz Franca, da Abraine.
O &nimo extra seria bem-vindo para a
economia brasileira. Com uma partici-
pacio de cerca de 5% do PIB, a constru-
¢do vem contribuindo negativamente
para a atividade. Dados do PIB do pri-
meiro trimestre mostram uma queda
acumulada de 3,9% em 12 meses. H
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