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RESUMO

A disponibilidade dos financiamentos imobiliarios, além de outros tipos de créditos,
tem um papel extremamente significativo na producédo da construcao civil, pois os
valores liberados sao diretamente responsaveis pela evolugdo da producdo e
consequentemente da participacao significativa do setor na economia do pais. O
presente estudo tem como objetivo analisar os impactos da politica de crédito
imobiliario sobre o setor da construcédo civil. Este trabalho consiste em apresentar e
fundamentar o mercado de crédito brasileiro e suas caracteristicas, a situagao
econbmica do setor e os dados do crescimento setorial e da liberagdo de
financiamentos imobilidrios, bem como, leis e regulamenta¢cBes destinadas a este
estudo. Os procedimentos metodoldgicos utilizados foram a pesquisa descritiva,
bibliografica e documental. Os dados foram fornecidos por institutos de pesquisa.
Partindo da analise dos valores de financiamentos imobiliarios liberados de 2002 a
2013, do Produto Interno Bruto e Valor Adicionado Bruto da construgao civil, conclui-
se que as politicas de crédito imobiliario possuem efetiva participacdo na producao
da construcao civil, pois foi constatado também que o setor esteve em crescimento
guase que constante e com efetivas mudancas. Fica visivel com a analise dos dados
a importancia dos impactos da politica de crédito nas atividades da construcéo civil.
Este trabalho pode evidenciar que o crédito imobiliario é fundamental para a
producédo da construcao civil.

Palavras-chave: Crédito. Construgéo Civil. Financiamento Imobiliario.
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1 INTRODUCAO

Acompanhando as situacfes que caracterizam e configuram os avancgos
econdmicos e sociais brasileiro na primeira década do século XXI e no inicio da
segunda década, o setor da construcdo civil consegue se destacar e ter grande
representatividade na economia do pais, participando efetivamente na geracédo do
Produto Interno Bruto (PIB) e na geracdo de empregos.

A producédo do setor € satisfatéria e aumenta cada vez mais conforme as
pessoas vao tomando 0 seu espaco e conquistando seus objetivos, e dentre esses
objetivos se destaca o de ter a casa propria. Essa expectativa e desejo do
consumidor acabam gerando demanda e aumentando a exigéncia, e a partir disso o
mercado tem que se adaptar e evoluir.

O meio que possibilita o crescimento do setor e viabiliza o acesso das
pessoas ao mercado de imdveis é o crédito imobiliario ou financiamento habitacional
como geralmente é conhecido. O crédito imobiliario possui grande importancia para
a economia regional e nacional e é através dele no qual a populacdo, que esta em
busca de melhorias habitacionais e sociais, consegue ter acesso. Essa busca por
melhorias resulta na demanda por este tipo de crédito e a disponibilidade deste no
mercado que resulta na demanda e desenvolve a producéo do setor da construcao
civil.

A partir deste novo cenario de grande crescimento e desenvolvimento do
setor e da grande demanda por crédito, que foi estabelecido a problematica desta
pesquisa. No contexto da relagdo das politicas do crédito imobiliario com a producéo
da construcao civil serdo identificadas e analisadas quais as variaveis que afetam
essa relacdo e consequentemente 0 seu comportamento.

As empresas, em geral, estdo sempre em busca da lucratividade e
tentando superar suas metas. Por conta disso, buscam inovacfes e até mesmo
maneiras de gestao para que possam estar acima da projecdo esperada. No ramo
da construcéo civil ndo é diferente. No geral o tema abordado busca falar sobre os
impactos da politica de crédito imobiliario sobre a producao da construcéo civil.

Contudo, analisa-se o0 cenario econdmico do pais, junto com a situacao
politica do crédito imobiliario e sua importancia para o crescimento na area da
construgdo civil. A concorréncia € sempre um obsticulo que todas as empresas

tendem a passar, no ramo escolhido além de haver a preocupacdo com a
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concorréncia, estes tendem a se preocupar também com a dificuldade de se obter
empréstimos imobiliarios, sendo assim, havendo dificuldades para conseguir esse
tipo de financiamento as pessoas tendem a comprar menos imoveis, afetando o
setor da construcao civil.

Com isso, questiona-se: Quais 0s impactos da politica de crédito
imobiliario sobre a producéo da construcao civil?

Este estudo foi iniciado com o objetivo de analisar os impactos da politica
de crédito imobiliario sobre a producao da construcao civil.

Para a melhor analise e finalidade do estudo, foi estabelecido os objetivos
especificos, que sdo: descrever a politica de crédito imobilidrio e sua relagcdo com a
producado da construcéo civil, analisar as relacfes existentes entre crédito imobiliario
e 0 setor da construcdo civil; identificar e analisar o comportamento das variaveis
econdmicas em funcao do crescimento do setor.

Apés as anadlises e coleta de dados € de objetivo do referido trabalho
descrever o crescimento econdémico da construcao civil no Brasil.

O setor da construcdo civii e o mercado de crédito imobiliario séo
notavelmente importantes para a economia do pais, e € a partir dessa significancia
que este trabalho é justificado. O setor esta crescendo frente aos problemas politicos
e econdmicos que o Brasil vem passando nos ultimos anos, nada mais justificavel do
gue pesquisar, estudar e analisar esse setor que tanto contribui ao pais.

A partir de 2002, onde novas politicas comecaram a ser criadas e
estabelecidas, destaca-se até entdo as novas politicas de crédito imobiliario.
Familias comegaram a demandar o servico em busca de nova moradia, e como
resultado, se tem o grande volume de novas construtoras e 0 quanto cresceram e
desenvolveram as que ja existiam.

Além disso, as empresas do setor sdo obrigadas a definir estratégias para
prevalecer competitivamente frente aos seus concorrentes. Sao diversas as formas
de competitividade, podendo cada uma delas levar a empresa a resultados distintos.
Cabe entdo, a essas empresas determinar qual serd a estratégia a ser seguida.
(MORAES, 2009, p.16).
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo é abordada a fundamentacéao teorica referente o setor de
construcdo civil com seus respectivos indices, dando destaque ao mercado

financeiro imobiliario.

2.1 CREDITO, POUPANCA E INVESTIMENTO

Neste topico foram abordados os temas crédito, poupanca e
investimentos, para melhor entendimento da importancia para este estudo que cada

um tem, serdo citados seus conceitos, objetivos e importancias.

2.1.1 Crédito

O mercado de crédito brasileiro oferta uma quantidade de crédito a precos
elevados, denotando sinais de um resultado ndo eficiente. Uma das explicacdes
para esse fato é a existéncia de altos custos de transa¢bes no mercado, que
acabam por restringir sua dimensao e elevar o custo total, (SCHLABITZ, 2008).

Em economias monetarias prevalece o circuito Finance-Investimento-
Poupanca-Funding. O investimento antecede a poupancga que, por seu turno, resulta
do crescimento econémico. O papel da poupanca é consolidar (mas nao financiar) a
acumulacdo de capital, reduzindo a instabilidade financeira que acompanha o
crescimento econdémico e proporcionando sustentabilidade ao mesmo (RESENDE,
2008).

O financiamento do investimento elaborado em Keynes (1988) apresenta

duas etapas:

1) O investimento planejado, quando a poupanca ainda n&o foi criada via
multiplicador: esse investimento corresponde ao crédito de curto prazo
demandado pelas firmas no intervalo de tempo entre a decisédo de investimento
e sua implementacéo, visando financiar a producédo de bens de capital. Essa

demanda de crédito foi denominada por Keynes de finance motive;
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2) O investimento propriamente dito, ao qual corresponde uma poupanca
agregada que surge via multiplicador dos gastos.

O financiamento de curto prazo esta ligado a um "fundo rotativo". O
crédito associado ao finance encontra sua oferta nesse fundo. Ele € usado para
estimular a atividade na industria de bens de investimento, gerando, neste processo,
uma renda através do multiplicador keynesiano. A taxa de juros, por sua vez, ndo
depende da poupanca, pois se constitui num fenbmeno monetario e se relaciona
inversamente com o investimento. Na economia monetaria, a taxa de juros ndo é a
retribuicdo "pela espera para consumir" e, sim, pela renincia a liquidez. O juro €
determinado pela preferéncia pela liquidez e pela oferta de moeda, esta ultima
determinada pela politica monetaria e pelas estratégias de crédito dos bancos. O
conceito de preferéncia pela liquidez esta associado ao conceito de incerteza.
Ademais, o investimento é sensivel ao grau de incerteza e as expectativas a ele
associadas, que, por seu turno, dependem das condi¢Bes de finance e de funding do
sistema, entre outros fatores. (RESENDE, 2008).

Este modus operandis da economia monetaria de producdo verifica-se
porque nesta economia as concepc¢des de moeda, de tempo e de incerteza sao
fundamentais. Estas concepcfes rompem com 0s axiomas neoclassicos e
introduzem novos fundamentos para a economia monetaria, invalidando a teoria
neoclassica, conforme demonstra Carvalho (1992), Amado (2000). Deste modo, em
economias monetarias prevalece o0 circuito Finance-Investimento-Poupanca-
Funding (F-1-S-F). (RESENDE, 2008).

Conforme organograma abaixo representando o circuito para uma
economia fechada é avaliado onde € analisado se permanece valido para

economias abertas:

Figura 1 - Circuito FISF economia fechada.
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Fuding <::| Poupanca

v

Finance Producgéo Gasto/Renda Produgao Multiplicador
Domestico BK Inicial de BSC Da renda
[ Fornecimento de BK visando a producdo BSC ]

Fonte: Resende, 2008.

Segundo Resende (2008), na economia aberta estas mesmas etapas sao
necessarias para o funcionamento do circuito, porém, a participacdo do sistema
financeiro internacional torna-se imprescindivel para a realizacdo do mesmo. Deste
modo, para 0 caso de economias abertas, o sistema financeiro internacional e o
comércio internacional fazem parte do circuito F-I-S-F, além das categorias

presentes no caso da economia fechada.

2.1.2 Funding imobiliario

O funding imobiliario € uma fonte de recursos utilizada pelos bancos e
instituicbes financeiras para pagar os financiamentos habitacionais contratados
pelos clientes. Ou seja, qualquer financiamento de imdével utiliza um tipo de funding.
A escolha do tipo de funding ndo é uma decisdo do cliente e sim do banco. A
escolha é feita de acordo com a renda mensal do contratante e do valor do imovel.

O financiamento de curto prazo esta ligado a um “fundo rotativo”, o crédito
associado ao finance encontra sua oferta nesse fundo no qual é usado para
estimular a atividade na industria de bens de investimento, gerando, neste processo,
uma renda através do multiplicador keynesiano. Parte desta renda retorna ao
sistema financeiro visto que ndo é usada para consumo, constituindo-se em
poupanca, ao final desse processo, a poupanga, resultante da despesa de
investimento, € usada para transformar a divida de curto prazo dos investidores junto

ao sistema bancario em passivo de longo prazo, (RESENDE, 2008).
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O funding corresponde a esse processo de “consolidar’ a divida de curto
prazo, isto €, transformé-la numa relagdo de longo prazo através da emissdo de
acOes e de titulos. Assim, poupanca e financiamento da despesa do investimento
nao se confundem, necessariamente é a taxa de juros, por sua vez, nao depende da
poupanca, pois se constitui num fendbmeno monetario e se relaciona inversamente
com o investimento. Na economia monetéria, a taxa de juros ndo é a retribuicdo
“‘pela espera para consumir” e, sim, pela renuncia a liquidez. O juro é determinado
pela preferéncia pela liquidez e pela oferta de moeda, esta ultima determinada pela
politica monetaria e pelas estratégias de crédito dos bancos. O conceito de
preferéncia pela liquidez esta associado ao conceito de incerteza. Ademais, o
investimento é sensivel ao grau de incerteza e as expectativas a ele associadas,
que, por seu turno, dependem das condi¢cbes de finance e de funding do sistema,
entre outros fatores (RESENDE, 2007).

2.1.2.1 Sistema financeiro de habitacéo

A Lein.° 4.380, de 21 de agosto de 1964, e alteracdes posteriores, criou 0
Sistema Financeiro Habitacional (SFH) para promover a construcao e a aquisi¢ao de
casas préprias, especialmente para a populacdo de baixa renda. Os recursos para
financiamento no ambito do SFH sédo oriundos, principalmente, do FGTS (Fundo de
Garantia do Tempo de Servico); e dos depdsitos em caderneta de poupanca. As
principais fontes de recursos para financiamento habitacional sdo regidas pelas
regras do SFH.

Quadro 1 - Fundings imobiliarios do SFH

FUNDINGS IMOBILIARIOS |FGTS (Fundo de Garantia SBPE (Sistema Brasileiro de

DO SFH por Tempo de Servico) Poupanca e Empréstimo)

» Carta de Crédito FGTS

PRINCIPAIS LINHAS DE |« Minha Casa Minha Vida

FINANCIAMENTO » Carta de Crédito SBPE

* Pré-cotista

GARANTIA Hipoteca ou alienacgdo fiduciaria

Fonte: Elaborado pelo autor.


http://www.moneyguru.com.br/meu-bolso/refinanciamento-de-imovel-e-veiculo-como-funciona/
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O FGTS é uma contribuicdo obrigatéria de 8% sobre a folha de
pagamento dos empregados sujeitos ao regime empregaticio previsto na
Consolidacao das Leis Trabalhistas.

A Caixa Econdmica Federal é o orgao responsavel pela administracao
dos recursos existentes no FGTS e, para que se possam utilizar tais recursos para o
financiamento de imdveis, certas condicfes devem ser observadas, dentre as quais:

e O empréstimo que compreende principal e despesas correlatas ficam
limitados a R$450,0 mil ou 90% do valor do imével em questao, o que for
menor;

e O preco de venda maximo das unidades deve ser de R$500,0 mil. Para
ambas as situacoes.

Os financiamentos realizados através do SFH oferecem taxas de juros fixas mais
baixas que as oferecidas no mercado, limitadas a 12% ao ano. O prazo dos

contratos de financiamento realizados pelo SFH pode chegar a 30 anos.

2.1.2.2 Sistema de financiamento imobiliario

O Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI) foi criado buscando
aproximar o mercado imobiliario do mercado financeiro e de capitais através da
emissao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), com o objetivo de
aumentar a captacao de recursos a serem aplicados na habitacdo, como ocorre em
outros paises do mundo. Destaca-se que esse sistema trouxe mais garantia aos
emprestadores ao implantar a alienacao fiduciaria de iméveis que, juridicamente,
deixa a propriedade do bem em nome do agente financeiro enquanto o mutuério

detém somente sua posse, até o término do financiamento, (D’AMICO, 2011)

Quadro 2 - Fundings imobiliarios do SFI

FUNDING IMOBILIARIO DO SFI |Fundos de Investimentos (LCI, CRI e LH)

PRINCIPAIS LINHAS DE

FINANCIAMENTO + Carta de Habitagao SFI

GARANTIA Apenas alienacao fiduciaria

Fonte: Elaborado pelo autor.
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A Lei n° 9.514 instituiu o SFI em 1997 e tem por finalidade, segundo seu
art. 1°, promover o financiamento imobilidrio em geral, segundo condicfes
compativeis com as da formacédo dos fundos respectivos. Segundo o art. 5° da

referida lei, sdo estabelecidas algumas condi¢cdes que sao relativas ao equilibrio

econdmico financeiro contratual: “| - reposicado integral do valor emprestado e
respectivo reajuste; 1l - remuneracdo do capital emprestado as taxas
convencionadas no contrato Ill - capitalizacdo dos juros IV - contratacdo, pelos

tomadores de financiamento, de seguros contra os riscos de morte e invalidez

permanente”

2.1.3 Poupanca

A teoria da poupanca e da taxa de juros ndo pode — ou mesmo nao deve
— ser independente do estagio do desenvolvimento das instituicdes financeiras.
Segundo Keynes (1936), “ndo deveria ser vista como a teoria correta triunfando
sobre o erro, mas como uma mudanca no que constituia a teoria correta, devido ao
desenvolvimento do sistema bancario”. Isso significa que, a poupanca deve atuar
juntamente com o desenvolvimento das tarifas e teoria dos bancos, pois as
instituicées financeiras ndo deveriam caminhar sozinhas em relagédo a evolucao e

deixar a teoria da poupanca para tras.

2.1.3.1 Desenvolvimento bancério

O sistema bancario desenvolveu-se de forma continua: ndo ha rupturas
abruptas entre os estagios descritos a seguir. Em consequéncia, a dificuldade para a
teoria econdmica consiste em uma questdo de julgamento: decidir qual
caracterizacdo captura os aspectos mais salientes de um sistema complexo em
mudanca continua e, além disso, definir quando uma mudanca de caracteristicas
tem importancia do ponto de vista teorico. (CHICK, 1994).

Conforme CHICK (1994), na maior parte das vezes, as mudancas nas
instituicbes — e em sua atuacdo — nao sdo explicitadas no trabalho tedrico. O
propositor da teoria pode ser inibido pelo pressuposto geral de que a teoria

econdmica deve transcender a sua época. Aqueles que aceitam essa suposicao e,
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apesar disso, conseguem construir teorias “relevantes” devem processar os dados

institucionais de forma intuitiva.

De acordo com os conceitos citados a cima, é abordado os estagios do

desenvolvimento bancario conforme Quadro 3:

Quadro 3 - Estagios do Desenvolvimento Bancério

v

Estagio 1

ANEENERN

Numerosos e pequenos, além de semi-isolados geograficamente;
Os débitos em conta ndo eram utilizados usualmente;
Frequentemente receptores de poupanca.

Eram dependentes de depdsitos para obter reservas e assim

poder emprestar.

Estagio 2

NN NN

Ganho de confianca do publico;

Menos quantidade de bancos, porém bancos de tamanho médio;
Criacdo de agencias;

Uso do débito como forma de pagamento com maior frequéncia;
Depositos ndo significam mais apenas poupanca e sim meio de

transacdes bancarias;

<

Estagio3 Vv

Empréstimos bancérios;

Utilizacdo do banco central para suprir necessidades de reservas.

Desenvolvimento de mecanismos de empréstimos interbancério.

Estagio 4

Os empréstimos se expandem além da capacidade determinada
pelas reservas;
Banco central é a garantia de falta de reservas;

Criacéo de taxas de juros

Estagio 5

Administracédo do passivo;
Concorréncia entre instituicdes financeiras;

Consequéncia de busca ativa de oportunidade de empréstimo;

Fonte: Adaptado de Chick (1994).

De acordo com o Quadro 3, no primeiro estagio nota-se que a poupanca

era a principal elemento para que o banco pudesse continuar a emprestar e assim

girar o capital, contudo, com o crescimento da poupanca veio a utilizacao desta para

investimentos.
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A partir do segundo estagio que os bancos se desenvolveram com mais
frequéncia, e esse desenvolvimento s6 pbde acontecer com a confiangca que 0s
bancos foram ganhando do publico em questdo de poder guardar seu dinheiro numa
poupanca. No inicio ndo era utilizado com frequéncia o débito como forma de
pagamento, porém no decorrer das mudancas, as pessoas vieram a utiliza-lo como
meio de pagamento e transferéncias bancarias, fazendo com que n&do somente
depositassem seu dinheiro para guardar, mas também como meio de investimento.

Com a chegada do Banco Central, os bancos se tornaram mais confiantes
em relacdo a emprestar dinheiro, fazendo com que o capital de giro fosse mais
seguro, onde com a necessidade, as pessoas vieram a utilizar esse novo meio de
transacdo bancaria.

No estagio 3 o desenvolvimento foi pequeno, porem sem deixar de ser
importante, pois nele surgiu 0s empréstimos interbancarios. J& no quarto e ultimo
estagio, os bancos comecam a notar que os empréstimos comecam a pedir mais
dinheiro do que guardar, cenario contrario do que no primeiro estagio. Com isso, 0
banco precisou da ajuda do Banco Central para poder expandir os empréstimos em
caso de falta de reserva, surgindo assim, as taxas de juros sobre os empréstimos.

Segundo Chick (1994), a maior parte dos analistas tem concordado em
que, durante os anos 70, quando o Estagio 4 estava completando seu
desenvolvimento, a demanda por empréstimos era bastante inelastica, enquanto a
oferta de reservas era muito elastica, o que se aproxima do caso dos juros fixos.

No estagio 4, o sistema bancario esta evoluindo para um ponto no qual as
reservas se tornam irrelevantes, exceto para transacdes de balcdo. Do lado da
macroeconomia, embora tenham havido alusées ao movimento no sentido de uma
‘economia de crédito puro”, por exemplo, Chick (1994), o debate polarizou-se em
torno de duas posi¢coes: a de que as autoridades monetéarias controlam a base de
reservas e, portanto, a oferta de moeda — uma abordagem que seria apropriada, no
maximo até o estagio 3 -; ou de que a oferta da moeda é completamente elastica,
como afirma, por exemplo, Moore (1979). Todavia, se for correto o argumento de
gue o comportamento dos bancos individuais convergiu para aquele cuja descricao
seria adequada para o0 sistema como um todo, os resultados da teoria bancaria de
cunho microeconémico podem ser generalizados para propositos macroecondmicos.
(CHICK, 1994).
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Segundo Chick (1994), no estagio 5, os bancos passaram a agir no
sentido de buscarem atrais, ou reterem como depdsitos, poupangas que poderiam
ter sido mantidas em outras instituicbes financeiras, ou como instrumentos
financeiros do governo ou das empresas.

Na medida em que os depdsitos bancérios passarem a ser preferidos em
relacdo ao dinheiro ou ao ouro, a mudanca no sentido dos depdsitos proporcionara
reservas e financiara a expansdo dos ativos. O custo é uma taxa de remuneracao

mais alta para os depositos. (CHICK, 1994).

2.1.4 Investimento

Na visdo Keynesiana, a taxa de juros € um primeiro determinante do
investimento. Distingue-se da visdo neoclassica, onde, de acordo com a Teoria dos
Fundos de Empréstimos (TFE), a taxa de juros é determinada conjuntamente pela
poupanca — a oferta de fundos emprestaveis — e pelo investimento — a demanda
desses fundos. Nela, a poupanca, necessaria para que haja investimento, possui
prioridade casual. (COSTA, 1991).

Keynes reverteu essa causalidade ao destacar que o investimento pode
se elevar independentemente da existéncia prévia de poupanca (abstencdo de
consumo), provocando elevacdo da demanda efetiva e, consequentemente, da
renda agregada, que superard o consumo global no montante residual da poupanca
(abstencdo e consumo), provocando elevacdo na demanda efetiva e,
consequentemente, da renda agregada, que superara 0 consumo global no
montante residual da poupanca. No entanto ha interpretacdo da teoria de
financiamento do investimento que se extrai da obra de Keynes. (COSTA, 1991).

De acordo com estudos feitos por Costa (1991), onde explica as crencas

dos keynesianos, pés-keynesianos e neo-ricardianos, ele cita que:

Os economistas pos-keynesianos negam a propriedade analitica da
utilizacdo do equilibrio, situando-se, em relacdo a isso, em pdlo oposto aos
keynesianos neo-ricardianos. Os neo-ricardianos insistem em que a
economia sO pode ser adequadamente estudada em termos de posigdo de
equilibrio de longo prazo, enquanto os pds-keynesianos se restrigem ao
comportamento das economias capitalistas no curto prazo e, ao apontarem
para sua instabilidade inerente, negam a aplicabilidade do método de
equilibrio. (COSTA, 1991).
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Para Costa (1991), a rejeicdo das analises de equilibrio de qualquer tipo
implica a rejeicdo de modelos formais. Os keynesianos neo-ricadianos temem que
essa atitude leve a reducdo na comunicacdo entre economistas de diferentes
correntes, por o “mainstream” neoclassico ter optado pelo formato técnico como
parte de sua moralidade metodolégica.

De um modo geral, os investimentos, segundo estudos de Keynes,
revertem a casualidade de que o investimento seria uma consequéncia da
poupanca, porém, com o surgimento de novos ideais é observado que a poupanca
seria um fator que ajudaria o crescimento do investimento com sua taxa de
rentabilidade. Com as mudancas no decorrer dos anos e principalmente com a
melhor facilidade de retirada de empréstimos para investimentos, estes vieram a se
tornar mais visados. Anteriormente, a populacdo guardava o dinheiro em poupanca
para ap6s um tempo de uso poder investir, porém, com a chegada do empréstimo

bancario, os investimentos vieram a se tornar mais frequentes.

2.2 O SETOR DA CONSTRUGCAO CIVIL

O setor da construcdo aumenta sua participacado a medida que se eleva o
crescimento econdmico do pais, efeito esse motivado pelo fornecimento de
infraestrutura, no qual gera impactos positivos nos sistemas de produc¢éo e no valor
adicionado total das atividades, como também estabelece bases para o

desenvolvimento e estabilizacdo de emprego e renda (TEIXEIRA, 2009).

Devido ao grande déficit habitacional e de infraestrutura do pais, entre
outros fatores, o setor é considerado também um mercado muito promissor,
reagindo com vigor em épocas de crescimento. Nessas ocasifes, toda a

cadeia produtiva do setor é beneficiada refletindo em uma maior
qualificacdo de materiais e processos em fungdo de significativas
mudancas. (BORTOLUZZI, 2006, p. 17)

O setor da construcao civil possui grande diversificacdo quando se trata
de bens produzidos, e essa dinamica cria um movimento em toda a cadeia
produtiva, afetando assim varias outras atividades ligadas a ela. O setor é formado
por um grande numero de pequenas empresas e poucas grandes empresas, no qual
estas Ultimas contratam os servicos das outras. Nem todas as grandes empresas

possuem em seu quadro de atividades todos 0s ramos necessarios para suprir a
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necessidade de uma obra, sendo assim, contratam as pequenas empresas, que
normalmente sdo chamadas de empreiteiras, para cobrir essa necessidade.
Normalmente essa contratacdo € mais vantajosa, considerando que as pequenas
empresas disponibilizam a agilidade necessaria dentro do processo produtivo e seus
prazos (BORTOLUZZI, 2006).

Conforme um estudo acerca dos segmentos da construcéo civil, realizado
pelo Servico Nacional de Aprendizagem Industrial — SENAI (2005), o setor divide-se

em dois subsetores considerando o tipo de produto final:

Quadro 4 - Subsetores da Construcéo Civil

1 - Construcéo pesada

Essas empresas executam principalmente obras de infraestrutura e atuam com um
grande numero de recursos e trabalhadores. Normalmente, as empresas de
construcdo pesada sdo grandes empresas, e 0S contratantes desse tipo de
empresa variam entre grandes grupos e o proprio Estado. Como exemplo de obra,

destacam-se pontes, rodovias, tuneis e usinas.

2 - Edificac¢bes

E um subsetor heterogéneo, com empresas de diferentes tamanhos e que possuem
como atividade principal a execucdo de edificios e servicos complementares de
edificacdo, obras nas quais facilmente s&o observadas, pois se tratam de
construcdo de casas, salas comerciais e prédios. S8o0 essas as empresas que
costumam contratar empreiteiras para realizar diversas etapas das obras até o seu

término.

Fonte: SENAI (2005).

As empresas do subsetor de Edificagbes n&o sao extremamente
dependentes das obras do Estado, pois trabalham com consumidores de classe
baixa, média e alta e que buscam a concepcédo de um imével, mas sdo afetadas
diretamente pelas politicas de incentivo do governo para aquecer a economia,
principalmente quando se trata das politicas de créditos e financiamentos
habitacionais, bem como as reducdes de constru¢cdes (BORTOLUZZI, 2006).

O crescimento constante do setor € ocasionado pela demanda do setor
imobiliario, partindo do fato de que cada vez mais os brasileiros estdo desejando ter

a casa propria. O principal meio de acesso a esse recurso basico é através do

credito que também esta sendo ofertado no mercado. As condi¢cdes de contratacéo
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de financiamento nos dias de hoje estdo completamente facilitadas, financiamentos
direto com as construtoras, bancos com juros reduzidos, prazos estendidos e
descontos em determinados tipos de pagamento, todos os detalhes que envolvem
contratar financiamento em funcdo da compra de imoOvel estdo em adaptacao

conforme as exigéncias do consumidor.

2.2.1 Custo unitario basico — CUB

Desde a criacdo do Custo Unitario Basico (CUB/m2), em dezembro de
1964, por meio da Lei Federal 4.591, o mercado imobiliario nacional passou a contar
com um importante instrumento para suas atividades. Criado inicialmente para servir
de parametro para a determinacdo dos custos dos iméveis, o CUB/m2 foi, ao longo
dos anos, alcancando o carater de indicador de custo setorial, reflexo de sua
aderéncia ao mercado, comprovada tecnicamente por meio da evolugdo normativa
gue o acompanha, (SINDUSCON-MG, 2007).

Segundo o SINDUSCON-MG (2007), o CUB/mz2 faz parte do setor da
Construcao Civil no Pais e é ele que possibilita uma primeira referéncia de custos
dos mais diversos empreendimentos e o acompanhamento da evolucédo destes
custos ao longo do tempo. Ressaltar sua importancia é destacar a necessidade de
um bom planejamento em todas as etapas de uma obra.

O Custo Unitario Basico (CUB/m?) surgiu por meio da Lei Federal 4.591,
de 16 de dezembro de 1964. Em seu artigo 54, a referida Lei determina:

“Art. 54. Os sindicatos estaduais da industria da construgao civil ficam
obrigados a divulgar mensalmente, até o dia 5 de cada més, os custos
unitarios de construcdo a serem adotados nas respectivas regioes
jurisdicionais, calculados com observancia dos critérios e normas a que se
refere o inciso |, do artigo anterior. ”

Assim, o CUB/m?2 passou a ser calculado e divulgado todos os meses
pelos Sindicatos da Construcdo em todo o Pais, atendendo as diversas
especificacdes estabelecidas pela Norma Técnica da ABNT (Associacdo Brasileira
de Normas Técnicas). O CUB/m?2 possui um fundamento legal, a Lei 4.591/64, e um
aparato técnico, conforme esclarecido pelo artigo 53 da referida Lei. Atualmente, a
norma brasileira que estabelece a metodologia de calculo do CUB/m2 é a ABNT NBR
12721:2006. Sendo assim o CUB se conceitua como “Custo por metro quadrado de
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construcdo do projeto-padrédo considerado, calculado de acordo com a metodologia
estabelecida pelos Sindicatos da Industria da Construgao Civil”.

Isso significa que o Custo Unitario Basico € o custo por metro quadrado
do projeto-padrao, calculado de acordo com a metodologia estabelecida pela ABNT
NBR 12721:2006. O CUB/m?2 representa o custo parcial da obra, e néo o global. Isto

€, ndo leva em conta os demais custos adicionais.

2.2.1.1 Objetivo do CUB

O objetivo basico do CUB/m2 é disciplinar o mercado de incorporacdo
imobiliaria, servindo como parametro para a determinacdo dos custos dos iméveis. E
de extrema importancia para o acompanhamento da evolucdo dos custos das
edificacbes, de modo geral. Atualmente, tem sido utilizado também como um
indicador macroecondémico dos custos do setor, embora represente apenas um custo
parcial da obra, ndo levando em consideracdo os demais custos adicionais. Tem
servido, igualmente, como referéncia para o reajustamento de contratos e de custos
das edifica¢cOes financiadas. Assim, em funcéo da credibilidade do referido indicador,
alcancada ao longo de guase cinquenta anos de existéncia, sua evolucao relativa
também tem sido utilizada como indicador macroeconémico dos custos do setor da
Construcédo Civil. Publicado mensalmente, o CUB/m2 demonstra a evolucdo dos
custos das edificacdes, de forma geral (CUB, 2015).

Ainda segundo o site, a pesquisa do CUB/m2 permite acompanhar
mensalmente os precos dos principais insumos da construgdo nos diversos estados
da federagdo, no sentido de orientar as empresas do setor quanto a evolucéo

histérica destes precos e suas principais tendéncias.

2.3 MERCADO FINANCEIRO

O mercado financeiro estd em mudancas frequentes, pois depende da
politica econdmica de um pais, e como consequéncia acaba afetando a vida das

pessoas.

O mercado financeiro é o mercado onde o0s recursos excedentes da
economia (poupanca) sdo direcionados para o financiamento de empresas
e de novos projetos (investimentos). No mercado financeiro tradicional, o
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dinheiro depositado em bancos por poupadores € utilizado pelas instituicdes
financeiras para financiar alguns setores da economia que precisam de
recursos. Por essa intermediacdo, os bancos cobram do tomador do
empréstimo (no caso as empresas) uma taxa - spread -, a titulo de
remuneracao, para cobrir seus custos operacionais e o risco da operacao.
Quanto maior for o risco de o banco néao receber de volta o dinheiro, maior
sera a spread (BERTOLO, 2009, p. 4).

Os agentes superavitarios sdo definidos pelo grupo de agentes que
possuem renda superior aos seus gastos, demandam ativos financeiros e ofertam
poupancas; e o grupo de agentes deficitarios € composto pelos agentes que
possuem gastos superiores a renda, demandam poupanca e ofertam obrigactes
financeiras (titulos de crédito). Os dois grupos avaliam a rentabilidade das
operacdes, 0s superavitarios analisam a remuneracao e o agente deficitario julga o
retorno decorrente da operacao. A relacédo das transacgdes realizadas com titulos de
créditos emitidos por agentes deficitarios demandando recursos configura o mercado
financeiro (ROCHA, 2008).

Conforme Rocha (2008), no mercado financeiro, destaca-se a importancia
do segmento de mercado de crédito e mercado de titulos. No mercado de crédito as
transacdes séo individuais com identificacdo dos agentes em contratos que atendem
uma demanda a curto ou longo prazo. O mercado de titulos possui regras que
abrangem mais caracteristicas e utilizam contratos padrdes, fazendo com que 0s
titulos se tornem substitutos entre si ou com capacidade de negociacdo em

mercados secundarios.

2.3.1 Intermediacéo financeira

A intermediacéo financeira € um papel econémico exercido pelos bancos,
no qual envolve as transacdes entre agentes, em que estes Ultimos ndo possuem
acesso as informacdes ou se possuem sado informacgdes assimétricas. Sendo assim,
além de exercer a funcédo de regulacdo do sistema financeiro, os intermediadores
financeiros possuem o papel de controlar a politica monetaria e apontar e

disponibilizar as informacodes financeiras aos investidores.

A existéncia do sistema financeiro esta condicionada a imperfeicbes de
mercado, tais como falhas no canal de transmisséo de informacdo entre os
agentes econdmicos e distanciamento do mercado competitivo (poder de
mercado). As trocas entre 0s agentes tornam-se mais onerosas quanto mais
graves sdo as falhas de mercado, podendo, como caso limite, inviabiliza-las.
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A intermediacdo financeira surge, entdo, como um mecanismo para
minimizar tais imperfeicdes, facilitando (intermediando) a alocagdo dos
recursos entre poupadores e tomadores de empréstimos e, dessa forma,
transmitindo aos investimentos produtivos 0s recursos necessarios. (SILVA,
2006, p. 427)

Segundo Silva (2008), uma das formas mais eficientes de aproximar os
aplicadores e tomadores de crédito € por meio dos bancos comerciais e multiplos.
Ainda, podem-se considerar as instituicbes de poupanca e intermediérios de
investimento, ou seja, todas estas instituicbes que estdo enquadradas nesta
categoria sdo capazes e responsaveis por aumentar a liquidez do dinheiro e diminuir

seu custo no momento de um empréstimo.

2.4 O CREDITO

O crédito é concedido via bancos e/ou empresas financeiras disponiveis a
oferecer empréstimos para a populacdo. Este crédito é de suma importancia para
gue a economia no pais gire, e venha a crescer a aquisicdo de bens. Para isto, 0

proximo topico vem a caracterizar esse assunto.

2.4.1 Caracteristicas do crédito

Conforme Rocha (2008), a relacdo de crédito é formada pelos agentes
superavitarios ou cedentes que cedem seus recursos e pelos cessionarios ou
agentes deficitarios que sdo os tomadores de crédito, e para que essa transacao
seja realizada estes Ultimos passam por uma avaliacdo no qual séo identificadas e
analisadas as vantagens do negocio, considerando que os cedentes ndo querem

correr risco e desejam ter garantia de retorno.

O mercado financeiro brasileiro passa por mudancas decorrentes do
processo de globalizacao e também por atitudes governamentais no sentido
de obtencdo de uma maior estabilidade econdmica. Observa-se que, em
decorréncia dessas transformacfes, diversos segmentos da economia
continuam sendo afetados pela dificuldade da adaptacdo ao processo,
ocasionando, assim, alto grau de inadimpléncia. Num banco, uma carteira
com percentual alto de inadimpléncia, limita a agéncia a concessdo de
empréstimos em determinadas linhas de crédito e reduza alcada dos
gerentes. Estas limitaces acabam restringindo o crescimento do mercado
local. (MIURA; DAVI, 2000, p. 48)
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A concessdo do crédito possui algumas observacdes na questdo da
avaliagdo investigativa do tomador de crédito e que se modifica conforme a
instituicdo. Segundo Miura (2000) e Davi (2000) a avaliacdo da liberacédo do crédito

segue alguns parametros que sao classificados e definidos como os C’s do crédito.

Quadro 5 - Os 4 C’s do crédito

1° C - Caréter

E um aspecto técnico onde a base examinadora do carater do tomador de crédito é
o0 cadastro, ou seja, é a base de analise onde se encontra as informacdes de
conduta relacionadas ao tempo de trabalho do individuo e a sua pontualidade de

pagamento nas negociagdes anteriores.

2° C - Capacidade

E a capacidade, no qual geralmente é um parametro voltado para o ambito
empresarial, e refere-se a potencialidade financeira e empresarial do cliente em
assumir um endividamento. Neste ponto de avaliacdo é realizado um diagndstico
empresarial onde é feita a analise das demonstracdes financeiras e a comprovacao

de todos o0s seus registros contabeis.

3° C — Condicdes

Sao as variaveis externas que integram o imprevisivel ambiente econémico
empresarial. Os principais aspectos que configuram o “C” condigbes sao as
medidas de politica econbmica, fenbmenos naturais e imprevisiveis, dependéncia
do governo, riscos de mercado, ambiente macroecondmico e setorial, e a

competitividade.

4° C — Capital

Serve para que seja realizado o levantamento dos C’s capacidade e condigdes.
Esse parametro consiste na avaliacdo da capacidade financeira medida pelo seu
patriménio. indices de liquidez e taxas de lucratividade s&o regularmente avaliados,
considerando que caso as empresas nao realizem suas contabilizacdes

corretamente, a sua predisposicdo como tomar de crédito diminui.

Fonte: Adaptado de Miura; Davi (2000).

Os fatores macroecondmicos, governamentais e fendmenos naturais e até
mesmo 0s riscos inerentes ao mercado, estéo fora do controle da empresa. Assim
as circunstancias ou condicfes se referem ao contexto no qual estd inserido o

crédito. Dados setoriais e de mercado, econdmicos e de globalizacao influenciam na
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relacdo de crédito. Com base nestas informacfes parte-se para o exame da analise
macroecondmica, com a politica financeira e cambial, taxa de juros, negdécios em
moeda estrangeira, politica tributaria que influem na operacdo da empresa ou dos
individuos, assim é possivel analisar os prazos possiveis para as operacdes e as
caracteristicas sazonais que possam existir. (ROCHA, 2008)

Segundo o Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
(SEBRAE), ainda existe mais dois C’s do crédito, o “C” colateral que se baseia no
somatorio dos ativos que o tomador possui para dar como garantia ao empréstimo, e
o outro “C” que € denominado por coletivo, no qual é caracterizado pela avaliagao do
quanto a empresa tomadora de crédito esta inserida e integrada ao seu ramo de
atividade junto com as outras empresas, evidenciando assim uma maior

consolidacéo de mercado.

2.4.2 Crédito imobiliario

Houve uma sequéncia de aumentos nas taxas dos financiamentos
imobiliarios em 2015, o que representou uma alta entre 12% e 17% em relacdo as
taxas praticadas ao fim de 2014. Mas esse néo foi o Unico aumento no componente
dos custos. A correcdo monetaria por meio da Taxa Referencial (TR) subiu bastante,
passando de um patamar de 0,19% ao ano, em 2013, para 0,86%, em 2014, e
1,80%, em 2015. O efeito duplo € relevante no bolso do comprador. O custo total de
juros e de correcdo monetaria esperado subiu entre 32% e 42%, dependendo do tipo
de financiamento (a excec¢do € o programa Minha Casa Minha Vida, que quase nado
teve aumento). Um comprador que financiar R$ 100 mil em 30 anos pelo Sistema
Financeiro da Habitacdo (SFH), modalidade de crédito da Caixa Econdmica Federal
(CEF) voltado para a aquisicao de iméveis de até R$ 750 mil, pagarda R$ 41 mil A
MAIS de juros e de correcdo monetaria. Para os financiamentos fora do SFH, a
situagdo é pior. Um financiamento de R$ 100 mil terd um adicional de juros e de
correcdo monetaria de R$ 58 mil, (FENELON, 2015).

2.5.2 Regulamentacéo do crédito imobiliario

O setor imobiliario é altamente dependente da disponibilidade de crédito

no mercado e a politica de crédito do Governo Federal afeta significativamente a
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disponibilidade de recursos para o financiamento imobiliario, influenciando o
fornecimento e a demanda por propriedades. O mercado de crédito imobiliario no
Brasil é fortemente regulado e os recursos para financiamento do setor sao oriundos,
principalmente do FGTS e dos depdsitos em caderneta de poupanca.

Os financiamentos podem ser realizados por meio do SFH (Sistema
Financeiro Habitacional), o qual é regulado pelo Governo Federal; e Sistema de
Carteira Hipotecéria, onde as instituicdes financeiras sdo livres para pactuar as

condi¢cBes do financiamento.

2.5.3 Resolucao 3.347

De acordo com a Resolucdo 3.347, que determina a alocacdo dos
recursos depositados em contas de poupanca relativas as entidades que compdem
0 SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo), no minimo, 65% dos
depdsitos em caderneta de poupanca devem ser destinados a operacdes de

financiamento imobiliario:

v' Sendo 80%, no minimo, em operacées de financiamento habitacional no
ambito do SFH; e,
v" O restante em operacdes de financiamento imobiliario contratado a taxas de

mercado, envolvendo operacdes de financiamento habitacional.

A Resolucéo 3.347 estabelece, ainda, as seguintes condi¢cdes em caso do
financiamento pelo SFH:

(1) Empréstimos, incluindo o principal e despesas correlatas, sao limitados a
R$450 mil;

(2) O preco maximo de venda das unidades financiadas é de R$500 mil;

(3) O custo maximo real para o mutuério, incluindo encargos como juros, taxas e
outros custos financeiros, exceto seguro, ndo deve ultrapassar 12% ao ano; e

(4) Eventual saldo devedor ao final do prazo ajustado sera de responsabilidade do
mutuario, podendo o prazo do financiamento ser prorrogado por periodo de até

50% daquele inicialmente pactuado.
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2.6 PROGRAMAS DE FINANCIAMENTO HABITACIONAL

O financiamento habitacional no Brasil € marcado pela transicdo de dois
subsistemas no que tange aspectos estruturais e institucionais. O primeiro deles
conta com a criacdo do Banco Nacional da Habitacdo (BNH) e o estabelecimento do
Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH), em 1964. O segundo marco conta com a
criacdo, em 1997, do Sistema Financeiro Imobiliario (SFl), (FERRAZ, 2011).

Segundo Costa (2004), a partir de 1965, quando entra em funcionamento
o Sistema Financeiro Habitacional (SFH), um novo padréo € estabelecido, com a
destinacdo de recursos privados e extra-orcamentarios para o financiamento
habitacional. Inicialmente, o SFH se baseava na concentracdo e gestdo das
operacdes de financiamento imobiliario no Banco Nacional da Habitacdo (BNH) 56,
que ndo sO geria 0s recursos publicos destinados a politica habitacional como
normatizava e fiscalizava as operacdes de captacdo de poupanca e financiamento
imobiliadrio pelos agentes financeiros especializados: associacdes e sociedades de
crédito que compunham o Sistema Brasileiro de Poupancga e Empréstimo (SBPE).

Uma curta descricdo e andlise das caracteristicas do atual modelo de
financiamento habitacional no Brasil, especialmente com relacdo as fontes e
aplicacdes do mesmo, foram o direcionamento deste capitulo. Em continuacédo, no

préximo capitulo, busca-se considerar o Programa Minha Casa Minha Vida.

2.6.1 Programa minha casa minha vida

Apresentado em mar¢co de 2009, o PMCMV € um conjunto de solucdes
para os principais problemas de déficit habitacional.

Segundo D’Amico (2011), ele busca atingir principalmente os aspectos
econdmicos dos financiamentos habitacionais por meio da concessdo de subsidios
dados as familias das classes sociais mais pobres, permitindo reduzir o grande
déficit habitacional existente na faixa de renda mensal que vai até seis salarios
minimos.

De acordo com Neto, Krause e Balbim (2013), desde 2009, o Programa
Minha Casa Minha Vida (MCMV) assumiu a maior parte da provisdo habitacional

social no Brasil, fora do marco do Fundo Nacional de Habitacdo de Interesse Social
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(FNHIS) e colocando em segundo plano, como orientador da politica habitacional
para as familias de mais baixa renda. Lancado em um contexto de crise financeira
internacional, é, entretanto, notavel que o MCMV tenha cumprido a missédo de
manter elevados 0s niveis de investimento no setor da construcéo civil. Mas esse
papel atribuido ao programa ndo dispensa considerar a sua efetividade no
atendimento precipuo das necessidades habitacionais para as quais vastos
estoques vém sendo produzidos.

O PMCMV compreende dois programas nacionais, o Programa Nacional

de Habitacdo Urbana (PNHU) e o Programa Nacional de Habitacdo Rural (PNHR).

Conforme D’Amico (2011),

Percebe-se, portanto, que o PMCMV, da maneira como foi organizado, visa
a implantar um subsidio governamental a ser utilizado pelas familias de
baixa renda das areas urbanas e rurais, sendo que o montante de recursos
disponibilizados para o PNHU é muito superior ao do PNHR, pois o déficit
habitacional esta mais concentrado nas regiées metropolitanas das grandes
cidades. Salienta-se ainda que esses recursos podem ser utilizados pelos
agentes financeiros do SFH para assegurar o equilibrio econdémico-
financeiro dos empréstimos habitacionais concedidos para as classes
sociais mais pobres.

Dividido em modalidades e faixas, 0 programa apresente as seguintes

politicas de crédito:

Quadro 6 - Politica de crédito PMCMV

Faixa
Minha Casa Minha Vida

Renda familiar mensal Caracteristica

Até 90% de subsidio do valor
do imovel. Pago em até 120

Faixa 1 Até R$ 1.800,00 N .
prestacdes mensais de no
maximo R$ 270,00, sem juros.

Faixa 1.5 Até R$ 2.350,00 Até R$ 45.000,00 de subsidio,

com 5% de juros ao ano.

Até R$ 27.500,00 de subsidio,
Faixa 2 Até R$ 3.600,00 com 5,5% a 7% de juros ao
ano.
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Faixa 3 Até R$ 6.500,00 8,16% de juros ao ano.

Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do PMCMV (2016).

Desde que o programa foi lancado, ja foram investidos em torno de
R$294,5 bilhdes, foram contratadas 4.219.366 unidades e foram entregues
2.632.953 unidades.
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3 METODOLOGIA

A metodologia pode ser entendida, de acordo com Barros e Lehfeld
(2000) como algo que pode ter um método considerado ndo definido da acéo, que
corresponde, ainda, aos procedimentos usados, em algum momento, na elaboragao
de uma teoria. A pesquisa bibliografica, na visdo de Lakatos e Marconi (2004) é a
busca e selecdo de assuntos publicados em livros, revistas jornais, monografias,
entre outros, a fim de que o pesquisador tenha contato direto com o0 assunto que
esta procurando e que ja foi escrito.

Conforme esclarece Boccato (2006):

A pesquisa bibliogréafica busca a resolucdo de um problema (hipétese) por
meio de referenciais tedéricos publicados, analisando e discutindo as varias
contribuicbes cientificas. Esse tipo de pesquisa trard subsidios para o
conhecimento sobre o que foi pesquisado, como e sob que enfoque e/ou
perspectivas foi tratado o assunto apresentado na literatura cientifica.
(BOCCATO 2006, p.266 apud PIZZANI et AL 2012, 54.)

Deste modo, com o objetivo de buscar e levantar contetudos relacionados
diretamente com o tema deste estudo, os procedimentos metodoldgicos utilizados
sdo de natureza quantitativa e bibliografica, pois abrangem tanto o uso de
informacdes disponibilizadas em livros, artigos e outras fontes de informacdes ja
publicadas, quanto pelos dados coletados em banco de dados de instituicbes

relacionadas com o tema.

A pesquisa quantitativa se centra na objetividade. Influenciada pelo
positivismo, considera que a realidade s pode ser compreendida com base
na andlise de dados brutos, recolhidos com o auxilio de instrumentos
padronizados e neutros. A pesquisa quantitativa recorre a linguagem
matematica para descrever as causas de um fendmeno, as relagdes entre
variaveis, etc. A utilizacdo conjunta da pesquisa qualitativa e quantitativa
permite recolher mais informacdes do que se poderia conseguir
isoladamente. (FONSECA 2002, p.20 apud GERHARDT; SILVEIRA 2009,
33)

Para efetuar a coleta de dados foi feito pesquisas em sites de instituicbes
relacionadas ao crédito imobiliario e o setor da construcédo civil, como IBGE e CBIC,
onde com base nessas informacfes e numeros foi gerado graficos para melhor
analise durante o periodo de 2002 a 2013, considerando que foi o periodo que

apresentou os dados completos.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

O capitulo apresenta e analisa os numeros disponibilizados referentes a
contratacdo de financiamentos imobilirios relacionados com a produgcdo da
construcdo civil. Os dados coletados para analise que se da o desenvolvimento

deste trabalho foram buscados em institutos de pesquisas ligados ao setor.

4.1 OPERACOES DE FINANCIAMENTO IMOBILIARIO

O desejo de comprar um imoével é latente, no pais. Com um déficit
habitacional estimado em 6,940 milhdes de unidades, sendo 85% na area urbana,
h& muito espacgo para o mercado imobiliario atuar. Os financiamentos tém sido um
dos meios mais utilizados para se ter acesso a casa propria.

O gréfico abaixo mostra o0 comportamento dos financiamentos
imobiliarios. Com isso, € possivel verificar a evolucdo dos financiamentos

imobiliarios.
Grafico 1 - Evolugcdo em financiamentos imobiliarios
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Financiamentos Imobilidrios

Fonte: Elaborac&o pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).
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O gréfico 1 apresenta a evolugdo dos valores reais de financiamentos
imobiliarios nos quais foram contratados pela populagdo ao longo dos anos no
Brasil, tanto para aquisicdo, construcdo e material de construcdo, quanto para
reforma ou ampliagcdo. Conforme o desenho grafico, fica evidente que a evolucao foi
totalmente crescente, com grande diferenca entre os anos de 2002 e 2013.

No ano de 2002 foi contratado em torno de R$1,8 bilhGes em
financiamentos através dos recursos do SBPE, passando para R$18,4 bilhGes em
2007, e com seu auge no ano de 2013, marcando R$109,2 bilhdes.

Paralelo aos valores em reais da liberagdo dos financiamentos, pode-se
apresentar também o numero de unidades que foram financiadas no periodo de
2002 a 2013. Partido desta premissa, o grafico abaixo mostra a evolucdo da
guantidade de unidades financiadas, subdividas em financiamentos para aquisicéo e

construgao.

Gréafico 2 - Niumero de unidades financiadas
400000

350000 B

300000 -

250000 B

200000

150000 B

100000 B

50000 ~| B
o = | || l I

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

W Construcgdo Aquisicdo

Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do BACEN e ABECIP.

Conforme mostra o Grafico 2, do inicio do periodo até o final se tem uma
grande evolugdo e variagdo dos numeros de unidades financiadas. Unidades
financiadas para Construcdo estiveram em ascensdo até o ano de 2008, onde
marcaram 162.299 unidades, porém houve queda no préoximo ano. Em 2011 as
construcbes tiveram o0 seu auge no periodo estudado com 227.149 unidades

financiadas, apds esse ano 0s numeros so registraram queda.
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Diferente do que ocorreu com os financiamentos para Construgdo, o
namero de unidades financiadas para Aquisicdo em geral s6 mostrou uma tendéncia
crescente, desconsiderando em 2005 no qual foi registrada uma queda, passando
de 28.865 unidades financiadas para 26.361. A partir desse ano 0s numeros so
foram aumentando e criando uma representacao gréfica positiva. O auge do nimero
de unidades financiadas para aquisicdo foi em 2013, no qual registrou 365.002
unidades, porém o intervalo que marcou 0 maior aumento em taxas percentuais foi
em 2006 com relagcéo a 2005, registrou em torno de 159,6% de aumento.

Levando em consideragdo o forte crescimento dos financiamentos
imobiliarios nos dltimos anos, é de suma importdncia apresentar e analisar a
evolucdo das principais fontes e aplicacbes do SBPE para entender como essa

evolucdo do crédito foi financiada. A priori, € preciso observar os Graficos 3 e 4.

Grafico 3 - Direcionamento de recursos (SBPE) — Total usos
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Fonte: Elaboracéo pelo autor com base em Estatisticas Basicas-SBPE-SFH/BACEN.

No Grafico 3 esta sendo apresentado a evolu¢cdo dos usos dos recursos
do SBPE e o comparativo das instituicdes relacionadas.

Quando se fala do total de usos dos recursos do SBPE refere-se a soma
dos dados referentes as aplicacdes imobiliarias com os compulsérios no Banco
Central, e essas aplicacbes imobiliarias ainda pode sem ser subdividas em
financiamentos habitacionais, financiamentos imobiliarios a taxas de mercado, fundo

de compensacao de variacdes salariais e outros créditos (fundos e titulos).
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E visivel que as instituicdes publicas possuem maior participagéo, e
quanto mais os anos foram passando e a demanda por financiamento também foram
aumentando, maior a diferenca entre as instituicdes publicas e privadas. Analisando
0S numeros da representacdo grafica, nota-se que houve um expressivo aumento
nos usos dos recursos por instituicdes publicas, que passaram de R$724,6 milhdes
em 2002 para R$4,1 bilhdes em 2013 (variacdo de 472,19%). Por sua vez, as
instituicbes privadas foram menos expressivas (333,77%), passando de R$563,2
milhdes em 2002 para R$2,4 bilhdes em 2013.

Grafico 4 - Direcionamento de recursos (SBPE) — Total fontes
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Fonte: Elaboracéo pelo autor com base em Estatisticas Basicas-SBPE-SFH/BACEN.

Conforme apresentado no grafico acima, no qual representa a captacdo
dos recursos do SBPE e também o comparativo das instituicdes, verifica-se que as
instituigcdes publicas também predominam no periodo de 2002 a 2013.

Dentro do que se identifica como fonte ou captacdo, pode ser elencada
trés subdivisbes, que sdo os recursos de poupancga, repasses e financiamentos, e
letras e cédulas hipotecarias.

No Grafico 4 nota-se que, no periodo entre 2002 e 2013, o crescimento
dos recursos captados por instituicdes publicas (478,57%) foi maior que o total de
fontes por instituicdes privadas (316,35%).

Em numeros reais, no ano de 2002 as instituicbes publicas registraram

R$754,6 milhdes e as instituicdes privadas R$684,7 milhdes, no fim do periodo no
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ano de 2013 as instituicbes publicas e privadas marcaram R$4,4 bilhdes e R$2,8
bilhdes, respectivamente.
4.2 DADOS DA CONSTRUCAO CIVIL

O setor da construgao civil passa por uma grande fase de crescimento e
como consequéncia se tornou um dos setores mais importantes da economia
brasileira. A atividade gera na economia um efeito multiplicador expressivo atraves
da sua significativa participacdo na formacdo do Produto Interno Bruto! (PIB) do
Brasil.

Conforme dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica? (IBGE)
relativo ao ano de 2014, a participacdo do setor no PIB brasileiro chegou a 16,7%,
sendo que 6,5% séao referentes a construcdo pesada, de edificacfes, e 0s outros
10,2% séao representados pelos servicos imobiliarios, manutencdo de imdéveis e
servicos técnicos de construcdo. Dados esses que demonstram a efetiva
participacdo da Construcdo Civil na economia do pais, pois como foi supracitada,

grande parte do PIB brasileiro € composto pelo PIB da Construcéo Civil.

Figura 2 - PIB — Per capta — Brasil — 2009/2015

! Produto Interno Bruto (PIB): Caracterizado pelo total de valores contabilizados a partir dos bens e
servicos produzidos por regifes, sendo Cidade, Estado ou Pais, em certo periodo, que pode ser
anual, mensal ou trimestral. INFOESCOLA, 2016).

2 Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Tem atribuicbes ligadas
as geociéncias e estatisticas sociais, demograficas e econdmicas, 0 que inclui realizar censos e
organizar as informacdes obtidas neles, para suprir 6rgdos das esferas governamentais federal,
estadual e municipal, e para outras instituicdes e o publico em geral. (IBGE, 2016).


https://pt.wikipedia.org/wiki/Ci%C3%AAncias_da_Terra
https://pt.wikipedia.org/wiki/Estat%C3%ADstica
https://pt.wikipedia.org/wiki/Demografia
https://pt.wikipedia.org/wiki/Economia
https://pt.wikipedia.org/wiki/Censo_demogr%C3%A1fico
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PIB - Per capita - Brasil - 2009/2015
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Fonte: IBGE (2015).
Como se pode observar, a Figura 2 mostra a ascensao do PIB brasileiro e

o Gréfico 5 apresenta indices relativos ao periodo de 2004-2014, e os demonstram

que a construcéo civil tem contribuido para o crescimento econémico do Brasil.

Gréfico 5 - PIB Brasil e Construcao Civil 2004 — 2014

® PIB Construcdo Civil  ® PIB Brasil

13:1
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249 -2,6

Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).

De acordo com o gréafico 5, na maioria dos anos a variagdo do PIB da
construcdo civil foi maior que a variacdo do PIB do brasil, com destaque para os
anos de 2004, 2007, 2009, 2010 e 2011, nos quais registraram os valores
percentuais de variacdo de 11%, 9,1%, 7,5%, 13,1% e 8,3%, respectivamente. No
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intervalo de 2004 a 2014, a constru¢do civil registrou variagdo negativa do PIB
apenas nos anos de 2005, 2006 e 2014, registrando negativamente 2,2%, 1,0% e

2,6%, respectivamente.
4.2.1 Valor adicionado bruto da construcao civil

O VAB (valor adicionado bruto), segundo os conceitos do IPEADATA, é o
valor que a atividade agrega aos bens e servicos consumidos no Seu processo
produtivo. E a contribuicdo ao produto interno bruto pelas diversas atividades
econOmicas, obtida pela diferenca entre o valor de produgdo e o consumo
intermediario absorvido por essas atividades.

Conforme o Instituto Nacional de Estatistica (2013), pela 6tica da oferta ou
da producdo o PIB é a soma do valor adicionado bruto a precos de base dos
diferentes ramos de atividade, acrescido dos impostos liquidos de subsidios sobre
0S produtos.

O grafico apresentado abaixo mostra o desempenho do valor adicionado
bruto da construcdo civil com comparacao ao do Brasil, tanto em valores correntes

quanto constantes.

Gréfico 6 - Valor Adicionado Bruto — Brasil e Construcéo Civil
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Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).
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O grafico 6 apresenta entdo a participagcdo da construgdo civil no PIB
brasileiro, partindo da analise do valor adicionado bruto. Em valores correntes é
notavel que o setor esteve em ascensdo na maioria do periodo, desconsiderando
em 2003 que o setor teve uma queda, passando de R$82,0 bilhdes em 2002 para
R$67,8 bilhdes em 2003. Analisando o periodo de maneira geral, o VAB do setor
teve um aumento percentual em torno de 155%, iniciando com R$82,0 bilhdes em
2002 e finalizando com R$325,0 bilhdes em 2013.

Considerando os valores constantes, que equivalem aos valores correntes
diminuindo os indices de inflacdo ou deflacéo, e fazendo a variacdo percentual com
relacdo aos valores correntes, verifica-se que o pior ano para o VAB da construcao
civil, foi em 2003 comparado a 2002, marcando variacdo de 8,9% negativos, e teve
seu auge em 2010 com relacdo a 2009 com 13,1% de variacdo positiva.

Como o PIB e o VAB possuem relacdo direta, € de grande importancia
realizar o levantamento comparativo das contas nacionais.

Grafico 7 - Resumo contas nacionais
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Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).

Conforme apresentado no Grafico 7, o valor adicionado bruto a preco
base da construcéo civil acompanha a tendéncia do PIB e valor adicionado bruto a
preco base do Brasil.

Considerando que o VABpb é o que o0s produtores pagam aos
fornecedores dos fatores produtivos, somado com os impostos indiretos liquidos, é

possivel fazer a analise do comparativo das contas nacionais.
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O PIB brasileiro passou de R$1,5 trilndes em 2002 para R$5,3 trilhBes em
2013, tendo assim um aumento em torno de 257,10%, sendo que o crescimento do
VABpb da construcdo civil (255,62%) esteve proximo do crescimento do PIB
brasileiro, conforme supracitado. A partir do periodo que se esta sendo estudado, o
R$291,5 bilhdes em 2013.

Como consequéncia da ascensdo do setor da construcdo civil, as
atividades industriais acabaram se beneficiando com os resultados, considerando
gue a construcao civil possui extrema importancia para a atividade em geral. Como
se pode observar no Grafico 7, o VABpb da Industria também mostrou dados
positivos. Observando os numeros que configuram a representacéo grafica, nota-se
qgue o VABpb da Industria apresentou crescimento de 238,00%, marcando R$334,9

bilhdes em 2002 e passando para R$1,1 trilhdes em 2013.

Gréfico 8 - Taxa de crescimento (%) — PIBpm Brasil e VABpb Construcéo Civil
15,0

10,0
5,0

0,0
2002\ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

(5,0)
(10,0)

(15,0)
PIBpm Brasil VABpb Construcdo Civil

Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).

Conforme o Gréfico 8, o melhor desempenho do setor da construcéo civil,
nos ultimos 20 anos, foi registrado em 2010, quando marcou taxa de crescimento de
13,1%. Este resultado decorreu de uma combinacao de fatores: aumento do credito,
gueda das taxas de juros, programas de investimentos publicos em infraestrutura,

reducdo de impostos, aumento da renda dos ocupados e da massa de salarios.
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Em 2011, o PIB brasileiro cresceu apenas 3,9% e a atividade na
construcdo também desacelerou, registrando 8,2%. Mesmo assim, a expanséo do
setor foi superior aquela do PIB brasileiro que havia registrado. Esta desaceleracéo
pode ser explicada, em grande parte, pelo conjunto de medidas adotadas pelo
governo no inicio de 2011 e o desaquecimento da economia mundial, que
contribuiram para o menor crescimento da economia brasileira, repercutindo no setor
da construcéo.

Em 2009 o PIB brasileiro registrou o pior desemprenho dentro do periodo
apresentado, ndo houve crescimento, registrou 0,1% negativos.

Vale ressaltar que a partir de 2009, a taxa de crescimento do VABpb da
construcdo civil se manteve maior que o PIB do Brasil até 2013, apesar de que as

duas linhas apresentaram a mesma tendéncia.

Gréfico 9 - Participacao (%) no valor adicionado bruto (a precos basicos) por
atividade

80,0

70,0

60,
50,
40,
30,
20,
10,
oo NAEM SN NER uSE RN nSEufN nil ufR nfE il 0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

o

=]

o

o

o

o

m Agropecuaria Inddstria m Servicos

Fonte: Elaboracéo pelo autor com base nos dados do IBGE (2014).

O gréafico 9 apresenta a participacado percentual das atividades no valor
adicionado bruto total. A representacdo gréfica mostra que o setor de servicos
predomina, sendo seguido pela industria.

Dentro das atividades incluidas no setor de servicos, esta sendo
contabilizados os numeros das atividades imobiliarias, no qual esta ultima representa

em torno de 13% dos servi¢cos. O setor da construcdo civil também possui grande
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representatividade nas atividades industriais, representando em uma média do
periodo em torno de 20%.

Assim, dentro da proposta obtida neste estudo, fica claro que as politicas
de crédito imobiliario possuem grande impacto na producéo da construcao civil e na

movimentacdo da economia do pais em geral.

7 CONCLUSAO

Partindo do pressuposto de gue o financiamento imobiliario possui grande
importancia na economia do pais, este estudo foi realizado para contribuir com o
debate sobre o impacto das politicas de crédito na producao das atividades.

O objetivo geral deste trabalho foi analisar os impactos da politica de
crédito imobiliario sobre a producdo da construcao civil, e para alcancar o objetivo
geral, foi elencado os seguintes objetivos especificos: (1) descrever a politica de
crédito imobilirio e sua relacdo com a producdo da construcdo; (2) analisar as
relacdes existentes entre crédito imobilidrio e o setor da construcdo civil; (3)
identificar e analisar o comportamento das variaveis econdmicas em funcdo do
crescimento do setor; (4) descrever o crescimento econémico da construcdo civil.
Desta maneira, para encontrar as evidéncias, foram utilizados dados anuais do saldo
das operacdes de financiamentos imobiliarios, PIB, VAB e taxa de crescimento.

Com base na andlise dos dados, foi possivel avaliar e identificar que os
valores liberados através de financiamentos imobiliarios e suas respectivas politicas
de crédito afetam diretamente ou até indiretamente nas contas nacionais. A
producdo da construcdo civil depende diretamente da demanda por imoveis,
consequentemente essa demanda € suprida através da facilidade de contratar o
crédito imobiliario nos dias de hoje. Em todas as analises os dados apenas sofreram
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tendéncias positivas, principalmente os dados dos financiamentos imobiliarios, do
valor adicionado bruto da construcéo civil e o proprio PIB brasileiro.

A partir dos resultados obtidos através da analise dos dados, pode-se
concluir que a politica de crédito imobiliario impacta diretamente na producdo da
construcdo civil. O aumento da oferta de crédito, tendo como exemplo a criacdo do
Programa Minha Casa Minha Vida, contribui para que o setor e a economia em geral
consigam passar por momentos de retracdo econdémica.

O presente estudo necessita de aprofundamento, e como recomendacéo
para estudo posteriores, sugere-se que sSeja pesquisada e apresentada mais
variaveis macroeconémicas e que consequentemente sejam aplicadas em modelos
econbmicos, a fim de se obter mais repostas com relacdo a causalidade na

producao do setor.
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