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Conjuntura Imobiliaria

Esta é a edigdo de Julho/2017 do boletim da
Construgao Civil do CEPER-FUNDACE. Nesta edigao
sdo discutidos dados relativos ao preco de venda e
lancamento de imdveis, bem como o crédito do
setor imobiliario e o PIB da Construgao Civil.

Na Figura 1, com dados do indice FipeZap,
gue acompanha o preco de venda de imdveis, é
possivel notar que tanto o indice geral como o de
Brasilia e Goiania se encontram abaixo dos seus
valores no periodo base (Jan./2014 = 100). O indice
geral, na referida figura, € uma média ponderada de
todos os municipios com dados disponiveis pelo
indice FipeZap. A variacdo dos indices ja esta
descontada pela inflagdo medida pelo IPCA.

No més de Junho, o aumento de 0,15% nos
precos nominais de imdveis em Goiania, aliado a
deflacdo de 0,23% no referido més, resultaram em
uma recuperagao nos precos reais. Em Brasilia, nem
mesmo a deflagdo foi capaz de compensar a queda
nominal de precos, resultando no quadragésimo
guarto més seguido de queda real. Em Junho, o
indice geral apresentou uma retracdo de 0,15%,
representando o quarto més consecutivo de queda
nos precos nominais, o que é traduzido em uma
gueda de 0,23% no primeiro semestre de 2017.

Figura 1: indice do preco de venda - Centro Oeste
(Jan./2014 = 100)
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Fonte: FipZap. Periodo: Set./2010 a Jun./2017. Deflator: IPCA.
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A trajetdria de queda no preco real dos
imdveis também ¢é verificada nas capitais dos
estados da regido Sul, mas em um ritmo menor do
gue o observado no Centro-Oeste, como pode ser
observado na Figura 2. Considerando o periodo
base da Figura 2 (Junho de 2012), nota-se que suas
capitais tiveram um desempenho mais favoravel do
que a média geral. Cabe destacar que em Junho de
2017 as trés capitais tiveram elevagdes reais nos
precos, com Floriandpolis e Curitiba alcangando um
patamar de precos reais acima do valor do periodo-
base.

Figura 2: indice do prego de venda — Sul
(Jun./2012 = 100)
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Fonte: FipZap. Periodo: Ago./2010 a Jun./2017. Deflator: IPCA.

Os dados relativos a regidao Nordeste sdo
apresentados na Figura 3. Assim como nas regides
supracitadas, no més de Junho hda uma leve
recuperacdo nos precos reais dos imoveis, com
excecdo de Salvador. Em Fortaleza e Recife houve
uma retomada nos pregos reais em Junho, o que
ndo ocorria desde agosto de 2016, em Fortaleza, e
dezembro de 2016, em Recife.

Entretanto, assim como observado nas
demais regides, muito dessa retomada deve a
retracdao do IPCA no més de Junho e, como ocorre
em Recife, esse aumento real no preco é
acompanhado de uma queda nominal.

Assim como apontado no ultimo boletim, é
possivel notar na Figura 3 um desempenho inferior
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na evolucdo de precos em Recife, que é o municipio
com maior queda nominal de precos acumulada em
2017 (-2,7%), seguida por Fortaleza (-2,4%).

Figura 3: indice do preco de venda — Nordeste
(Jun./2012 = 100)
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Fonte: FipZap. Periodo: Ago./2010 a Jun./2017. Deflator: IPCA.

A Figura 4 apresenta o indice do preco de
venda de imdveis para as capitais da regido Sudeste.
Em Junho de 2017 houve uma estabilizacdo no
indice de precos reais. Considerando os ultimos
doze meses, Belo Horizonte segue sendo o
municipio com maior elevagdo nos precos de venda
(+6,65%), seguida por Floriandpolis (+3,16%). No
outro extremo, o maior declinio foi verificado em
Niterdi (-2,51%) e Rio de Janeiro (-2,17%).

Figura 4: indice do prego de venda — Sudeste
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Fonte: FipZap. Periodo: Set./2010 a Jun./2017. Deflator: IPCA.

Apesar de seguir em declinio, hd um
arrefecimento da queda real de precos na medida
em que ocorre um ajustamento da oferta de

CEPERR

Ano V | Julho/2017

» Construcao Civil

Ribeirdo Preto/SP

Prof. Dr. Luciano Nakabashi
Henrique Hott e Armando Henrique

imdveis novos, além da estabilizacdo da inflacdo e
do processo de reducdo dos juros.

Os dados do FipeZap ainda indicam que em
jun./2017, o valor médio dos imdveis foi de RS
7.668/m?2. O Rio de Janeiro apresentou o m? mais
caro do pais (RS 10.082), seguido por Sdo Paulo (RS
8.680) e Brasilia (RS 8.385).

Através do trabalho conjunto da ABRAINC
(Associacdo Brasileira de Incorporadoras
Imobilidrias) com a FIPE (Fundagdo Instituto de
Pesquisas Econbmicas), tém-se o quadro geral
acerca do langcamento de imdveis no pais como um
todo na Figura 5. O levantamento inclui dados de 20
empresas associadas a Abrainc.

Tendo como referéncia o més de Abril de
2017, nos ultimos doze meses foram langadas 69,5
mil unidades, entre empreendimentos residenciais,
comerciais e de desenvolvimento urbano. Em
compara¢ao com o més de Abril de 2016, quando no
acumulado de doze meses foram lancadas 64,4 mil
unidades, houve um aumento de 8,0%.
Considerando o mesmo periodo, foram vendidas
103,7 mil unidades, uma queda de 2,0% frente as
105,8 mil nos 12 meses imediatamente anteriores.

Figura 5: Langamentos e Vendas - Acumulado em
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Fonte: ABRAINC-FIPE. Periodo: Jan./2014 a Abr./2017.

Desagregando por segmento, o aumento no
nimero unidades lancadas foi impulsionada pelos
empreendimentos vinculados ao programa Minha
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Casa Minha Vida (MCMV), responsdveis por 78,1%
das unidades langadas, que em termos de variagdo
apontaram um crescimento de 14,8%. Por outro
lado, o langamento empreendimentos de Médio e
Alto Padrdo (MAP) foram reduzidos em 0,9%.

No acumulado das vendas, onde os
empreendimentos MCMV representam uma
parcela menor (55,8%), o aumento nas vendas deste
segmento (+18,7%), ndo foram capazes de
compensar a queda nos demais, principalmente a
dos MAP (-13,6%), resultando em queda de 2,0%.

Construgao Civil

De acordo com os dados do IBGE, é possivel
notar, na Figura 6, que o PIB da construcdo civil
atingiu seu ponto mais baixo no primeiro trimestre
de 2017. Em comparagdao ao mesmo trimestre de
2016 a queda no PIB da construgdo foi de 6,3%.

Figura 6: PIB Trimestral
(Jan./2012 = 100)
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Quanto a sondagem da construcdo da
Fundacdo Getulio Vargas, o Indice de Situa¢do Atual
(ISA) atingiu 63,9 pontos em jun./17, uma melhora
de 0,2 p.p. frente a mai./17, quando em decorréncia
do agravamento da crise politica esse indicador caiu
2 p.p. O principal responsavel por essa recuperagao
em junho foi o indicador situagcdo dos negdcios
correntes, que avangou 1,2 ponto em junho.
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O indice de Expectativas (IE), apresentado na
Figura 7, também aponta uma melhora de 0,2 p.p.
em junho, logo apds ter sofrido uma drastica queda
de 3 p.p. em mai./17. O principal componente
responsavel por essas flutuacdes nas expectativas
foi a situagdo dos negdcios nos proximos seis meses,
cuja queda de 3,8 pontos em maio foi seguida de
uma elevagao de 0,4 ponto em jun./17.

Figura 7: FGV - indice de confian¢a da Construgdo

Civil
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A Figura 8 destaca o nivel de utilizacdo da
capacidade instalada da construcao civil, que atingiu
seu patamar mais baixo em jun./2017: 61,5,
seguindo a sequéncia de quedas ininterruptas
iniciadas em jan./2017. Para se ter uma ideia da
dimensao da capacidade ociosa da construgao civil,
o valor de jun./2017 estava 21,4 pontos abaixo do
maior nivel da série histodrica (set./2013 - 82,9).

Figura 8: FGV - Utiliza¢cdo da Capacidade
Instalada - Construgao Civil
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Capacidade Instalada

Fonte: FGV. Periodo: Abr./2013 a Mai./2017.
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Além do nivel de utilizacdo da capacidade
instalada, o emprego também tem sido castigado
pela fraca atividade do setor de construcdo. A Figura
9 apresenta o saldo do emprego formal na
construgao civil para os cinco primeiros meses dos
anos de 2012 a 2017. Apesar do saldo seguir
apontando queda no emprego em 2017 (-23.043),
essa queda é bem mais branda do que as
observadas em 2015 (-105.031) e 2016 (-82.172).

Figura 9: Saldo do Emprego Formal na
60000 Construgdo Civil
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Fonte: MTE/CAGED. Periodo: Jan./2012 a Mai./2017.

Crédito

O mercado de crédito para a construgao civil
ainda sofre os efeitos da crise econdmica brasileira.
A Figura 10 apresenta o saldo mensal das operacgdes
de crédito e financiamento imobilidrio dos bancos
comerciais, disponibilizado pelo Banco Central.

Apesar da inflagdo ancorada e da tendéncia
de queda nas taxas de juros, 2017 comegou com
uma redugdo na concessdo de crédito. Na
comparacdao entre os meses de Abril de 2016 e
2017, as operacgdes de crédito declinaram 15,28%,
ao passo que o financiamento imobilidrio contraiu
em 6,69%.

Como forma de compensar, o governo
federal anunciou, em 12 julho de 2017, a liberacao
de um total de RS 11,7 bilhdes para investimentos
em infraestrutura nos municipios. Esse montante
sera disponibilizado ainda neste ano por meio de
linhas de créditos que serdo abertas pelo Banco do
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Brasil e pela Caixa Econdmica Federal, além de
recursos do FGTS.

Além da participacdo do BB e da Caixa, o
Santander, com o mesmo intuito de incentivar a
retomada de crédito imobilidrio do pais, reduziu
seus juros anuais para o financiamento desse setor,
de 11% para 9,49% a.a. pelo Sistema Financeiro de
Habitagao e de 12% para 9,99% a.a. pela Carteira
Hipotecaria.

Figura 10 - Crédito e Financiamento Imobiliario:
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Fonte: ESTBAN/BACEN. Periodo: Jun./2015 a Abr./2017.

Seguindo a tendéncia nacional, os
financiamentos imobilidrio no estado de Sdo Paulo
também apresentou uma trajetdria decrescente
(Figura 11).

Figura 11 - Crédito e Financiamento Imobiliario:
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Fonte: ESTBAN/BACEN. Periodo: Jun./2015 a Abr./2017.

A reducdo nas operacdes de crédito em abril
de 2017 em relagdo ao mesmo més de 2016 foram
mais intensas em S3ao Paulo do que no Brasil:
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16,75% nas operacoes de crédito. Por outro lado, a
reducdo nos financiamentos imobiliarios em Sao
Paulo foram um pouco menores do que o observado
no Brasil (-6,21%).

Na RARP, no comparativo entre abril de 2016
e abril de 2017, o declinio no crédito foi menor: de
15,14% nas operagbes de crédito e 3,41% no
financiamento imobiliario.

Figura 12 - Crédito e Financiamento Imobiliario:
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Fonte: ESTBAN/BACEN. Periodo: Jun./2015 a Abr./2017.

Por fim, em fevereiro de 2017 o municipio de
Ribeirdo Preto representava 74,32% das operagdes
de crédito da RARP, e 71,75% do financiamento
imobilidrio. Com essa alta representatividade, as
guedas no municipio de Ribeirdo Preto se
assemelham aquelas verificadas na RARP: 15,12%
nas operacgdes de crédito e 2,88% no financiamento
imobilidrio (Figura 13).

Figura 13 - Crédito e Financiamento
Imobiliario: Ribeirdo Preto
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Fonte: ESTBAN/BACEN. Periodo: Jun./2015 a Abr./2017.
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De uma forma geral, nota-se que o setor da
construcdo civil passou por boa parte do ajuste
necessario para se adequar a nova realidade, apds
um periodo de elevado crescimento do setor.

Ocorreu uma  forte reducdo dos
langamentos, exceto pelo MCMYV, e o prego real de
venda dos imdveis comeca a se estabilizar apds um
processo de retragdo iniciado no final de 2014, o
que deve ser uma tendéncia ao longo de 2017 e
2018 (a estabilidade de precos), para uma possivel
retomada em 2019.

Com o processo de reducdo de juros, espera-
se uma leve eleva¢dao da demanda ao longo de 2018,
visto que este é um componente fundamental do
preco para os compradores de imdveis residenciais
e comerciais. Adicionalmente, a reducao dos juros
faz com que os investidores passem a buscar por
novas oportunidades de retorno, sendo que o
investimento no setor imobilidrio tende a ser cada
vez mais atraente com a sua estabilizacdo.

Um componente fundamental na retomada
do setor a partir de 2019 é a eleicdo presidencial de
2018 onde o povo brasileiro ira escolher se
manteremos ou ndo uma agenda de reformas
estruturantes que é importante para manter a
trajetodria de retomada da economia de uma forma
sustentdvel, afetando positivamente o setor da
construcdo civil ou se iremos eleger um presidente
com uma agenda populista ou sem preparo para
comandar o pais.
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