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DAS COOPERATIVAS
AUTOFINANCIADAS AS
CONSTRUTORAS E
INCORPORADORAS DE
CAPITAL ABERTO

A AmrLIACAO DO MERCADO HABITACIONAL

CAROLINA MARrRIA Pozzi DE CASTRO
Lbcia ZANIN SHIMBO

R E S UM O Esteartigo analisa as principais alteragoes e permanéncias que ocorreram
na produgio habitacional voltada para os estratos médio e médio-baixo da populagio, pro-
movida pelas cooperativas autofinanciadas da década de 1990 e pelas empresas construtoras
¢ incorporadoras de capital aberto dos anos 2000 na Regido Metropolitana de Sio Paulo
(RMSP). Em especial, enfatizamos algumas questoes relacionadas ao padrio de lancamentos
residenciats, i estrutura produtiva e de financiamento e ao impacto dessa produgio no conjunto
da dindmica imobilidria metropolitana. Partimos do argumento de que a formagio de um
padrio econdmico, inicialmente proposto pelas cooperativas autofinanciadas e, posteriormente,
potencializado pelas empresas financeirizadas com forte apoio estatal, tornou-se fundamental
para a consolidagio de wum mercado habitacional e para a elevagio da atividade imobilidria
em pertodos recentes.

PALAVRAS-CHAVE Habitagio; mercado habitacional: politica habita-
cional; cooperativas; autofinanciamento; empresas construtoras; capital financeiro.

INTRODUGCAO

Este artigo propde a discussio acerca das relagées e condicionantes entre mercado e
produgao habitacional, em perfodos de elevagao da atividade imobilidria em Sao Paulo

e nos municipios da Regio Metropolitana de Sdo Paulo (RMSP).! Nessa perspectiva, 1 Para a elaboracdo deste
_ . . . . . . . artigo foram compilados ar-

trata da produgio de moradias promovida por cooperativas habitacionais autofinanciadas gumentos e dados desenvol
e por empresas construtoras e incorporadoras de capital aberto, voltadas para os setores vidos nas respectivas teses
d d di ‘dia-bai 19 200 de doutorado das autoras
e renda média e média-baixa, entre 1995 e 2009. que, apropriadamente justa-
Em 1997, as cooperativas habitacionais autofinanciadas langaram 27.381 unidades postos, possibilitaram a in-

. . , dicacao de novos aspectos
habitacionais na RMSP, nimero que corresponde a 43% dos langamentos do mercado analiticos ora apresentados.

imobilidrio. Em 2009, elas langaram 200 unidades, nimero que corresponde a 0,31% do
mercado, enquanto incorporadoras de capital aberto e suas associadas langaram 30.567
unidades, nimero que corresponde a aproximadamente 52% de todas as unidades langa-
das na RMSP (Embraesp, 1998 ¢ 2010). Apesar dessa grande representatividade atual, tais
empresas ndo se figuravam dessa maneira no mercado imobilidrio nos dez anos anterio-
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res. Houve, de alguma forma, alteragdes na dinimica imobilidria desse perfodo, fazendo
com que também se alterassem os principais agentes de incorporagio e de construgio de
unidades habitacionais.

Ao colocarmos lado a lado ambas as producdes, das cooperativas autofinanciadas e
das incorporadoras financeirizadas, pudemos identificar alteragdes e permanéncias que
ocorreram em relagdo ao padrdo de langamentos residenciais, a estrutura produtiva e de
financiamento e ao impacto dessa produgio no conjunto da dinimica imobilidria metro-
politana. Quais seriam os fatores que levaram a essas mudancas no mercado habitacional?
O que hd em comum entre esses dois tipos de produgao imobilidria?

Trata-se, em primeiro lugar, de contextos econdmicos, politicos e sociais diferentes
no Brasil. Iniciava-se, na década de 1990, o processo de estabilizagao econdmica, que ain-
da ndo dava garantias ao sucesso ¢ a rentabilidade dos negdcios imobilidrios. Além disso,
praticamente ndo existiam recursos de fontes publicas que fomentassem tal atividade,
diante do vécuo institucional e financeiro deixado pelo desmonte do Banco Nacional de
Habitagao (BNH), que estruturou a politica habitacional de 1964 a 1985. Esse momento
de transi¢io econdmica e politica se refletia na dindmica do mercado imobilidrio. As
construtoras procuravam, entao, transferir os riscos inerentes desse perfodo para os con-
sumidores, levando a processos em que os usudrios antecipavam seu capital-dinheiro para
produgio da moradia. Consolidava-se, assim, o aurofinanciamento 3 obtengao da casa
prépria, para além da atuagio estatal.

A partir dos anos 2000, a consolidagao do processo de estabilizago significou, ao
mesmo tempo, crescimento econdmico, ganhos na renda dos estratos médios e baixos da
populagio e maior concentragio da produgao imobilidria em grandes empresas. Nesse
processo, 0 ano de 2006 representou um momento de virada, quando se iniciou a fi-
nanceirizagio de grandes empresas construtoras e incorporadoras, concomitantemente as
medidas regulatérias que favoreceram e ampliaram enormemente o montante de recursos
publicos e semi-puiblicos destinados ao financiamento habitacional, voltado diretamente
ao consumidor. Iniciava-se, a partir de entdo, a produgio financeirizada da habitagio,
fortemente apoiada pelo Estado e fomentada pelo capital financeiro.

Em segundo lugar, ¢ preciso destacar que, apesar desses contextos diferentes, tanto
as cooperativas como as empresas financeirizadas se voltaram para os estratos médio e
médio-baixo da populago brasileira, e promoveram um aumento considerdvel da ativi-
dade de incorporagdo residencial, gragas a um processo de padronizagdo arquitetonica e
construtiva e de produgdo em escala, marcada pelo emprego de um reduzido capital fixo
e de uma abundante mao de obra.

Por essa razdo, consideramos fundamental analisar ambas as produg6es, na medida
em que possibilitam caracterizar elementos estruturadores do mercado habitacional no
Brasil. De certo modo, podemos dizer que muitas das caracteristicas da produ¢ao das
cooperativas autofinanciadas foram absorvidas pelas empresas financeirizadas. A partir
da reestruturagio e consolida¢io da estrutura de financiamento publico e privado, estabe-
leceu-se uma ampliagao do mercado da casa propria, oferecendo rentabilidade aos capitais
envolvidos e atendendo as metas preconizadas na politica habitacional implementada pelo

Ministério das Cidades desde 2004.
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A PRODUGCAO AUTOFINANCIADA DE MORADIAS
PARA OS ESTRATOS MEDIOS EM SAO PAULO
NOS ANOS 1990

O periodo posterior a extingdo do BNH vinha sendo marcado pelos fracassos dos
sucessivos planos de estabilizagao econdémica, que terminavam com o ressurgimento da
inflagdo e o agravamento das perdas salariais e do poder aquisitivo dos trabalhadores
brasileiros. Esse processo repercutiu profundamente nas condigoes de moradia da maioria
da populagio.

O Estado, entre 1990 a 1994, apresentou programas pretensiosos de habitagao com
forte divulgagdo publica que, entretanto, significaram apenas mudangas formais na regu-
lagdo das préticas e dos programas habitacionais desenvolvidos nos governos anteriores,
caracterizados por suas solugdes emergenciais para a populagio mais carente. As trans-
formagbes do papel estratégico do Estado, visando 2 crescente transferéncia da operagio
de setores da economia a0 mercado, que, por sua vez, havia passado a reunir condigdes
de reprodugio autbnoma, exigiram o estabelecimento de novos mecanismos de estimulos
a produgao. A provisao publica de moradias cedia espago a produgdo privada, exigindo
sua reestruturagao.

A instabilidade econdémica e politica, a dependéncia de financiamento publico
para a produgio de moradia, os altos custos do solo e da produgdo haviam gerado uma
indisponibilidade de unidades acessiveis no mercado em 1992 e 1993. Nao havia mais
recursos de fontes publicas para financiar os estratos médio e médio-baixo. A queda do
poder aquisitivo da classe média, em decorréncia da desvalorizagio da poupanga e dos
altos indices inflaciondrios, contribuiu ainda mais para a queda da produgio no setor
habitacional, inclusive porque, com a falta de liquidez, os precos dos iméveis cafram,
desestimulando a produgao.

Os capitais que permaneceram no setor habitacional passaram a desenvolver novas
formas de atuar e procuraram a necessdria intensificagio da velocidade de rotagio do
capital na atividade de construcio. Mas, os pregos da moradia no mercado de incorpo-
ragbes ndo se reduziam, apesar do continuo desenvolvimentos da produtividade da cons-
trugdo. O processo de produgio de moradias mostrava avangos com o uso de inovagdes
nos sistemas construtivos, nas técnicas e materiais. Os aumentos da escala de produgio,
aperfeicoamentos de projeto e desenvolvimento da gestao dos processos também criavam
condigdes para a redugdo dos custos da construgio.

Dentre os obstdculos mais significativos para a redugio do prego da moradia estava
o custo do financiamento 4 produgio e ao consumo. Somava-se a isto o fato de que,
historicamente, o poder aquisitivo da populagio no Brasil enfrentava perdas decorrentes
da inflagao, que reduziam as demandas para a produgio e a capacidade de realizagio do
setor habitacional.

A partir de 1995, apés um breve periodo de desconfianga, o relativo sucesso do
Plano Real de estabilizagio econdmica propiciou uma previsibilidade tanto para a pro-
dugio quanto para o consumo, o que permitiu aos usudrios e as empresas projetarem a
combinagao e a centralizagio de seus capitais. A estabilizagio gerou também um aumento
da capacidade financeira da populagio de rendas baixa e média-baixa, possibilitando seu
ingresso em novos mercados.

A demanda represada, por falta de alternativas acessiveis no mercado até aquele
momento, causou uma pressao ainda maior no déficit de moradias. Mas as condi¢tes de
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2 Vale ressaltar que o salario
minimo de 1995 equivalia a
USS 100.

3 Para a criacao de coope-
rativas é exigida apenas uma
Assembleia de constituicao
com a participacao minima
de 22 cooperados, sendo
que as formalidades legais
exigem somente o arquiva-
mento do Ato Constitutivo
e dos Estatutos nas Juntas
Comerciais, as quais cabe
a verificacao da legalidade
do Ato (Artigo 97 da Lei
no 6.404 de 1976). Com
este tratamento legal, as co-
operativas foram colocadas
no mesmo plano das outras
associacoes civis, realcan-
do seu sentido social, e foi
garantido o principio demo-
cratico, que estd na base
do cooperativismo, no qual
todos tém poder igual e po-
dem exercer efetivo controle
sobre a administracao, via
Assembleias Gerais.

4 A Constituicao Federal de
1988 garantiu autonomia as
sociedades cooperativas,
redefinindo a atuacao legal
do Estado no Inciso XVIll do
Artigo 5, em que se diz que
“a criacao de associacoes
e, na forma da lei, a de
cooperativas, independe de
autorizacao, sendo vedada a
interferéncia estatal em seu
funcionamento”. O principio
do cooperativismo de livre
adesao foi assegurado tam-
bém nos Incisos XVIl e XX,
que tratam do desligamento
e da dissolucao espontanea
das cooperativas. No Artigo
174, #2, esta disposto que
“a lei apoiara e estimulara
0 cooperativismo e outras
formas de associativismo”.

DAS COOPERATIVAS AUTOFINANCIADAS
produg¢do comegaram a se adequar a estabilizagdo e passaram a ter seus custos em queda,
especialmente os materiais e componentes industrializados. A especulagio em torno do
prego do solo urbano fora contida com a explosao dos juros bancdrios. Assim, comegaram
a se reunir condi¢des para a redugio dos custos de produgio e dos pregos da moradia.

A falta dos recursos puiblicos, porém, exigiu que os grupos organizados de empre-
sdrios, mutudrios e os associados a cooperativas procurassem alternativas para o finan-
ciamento. Em condigoes de alto risco como neste momento de transi¢do, as construtoras
procuravam formas de manter sua atividade econdmica, transferindo os riscos para os
usudrios ou consumidores com a venda de imdvel na planta. Essa pritica era corrente
desde os anos de 1940 e reduzia as necessidades de capital do empreendedor para finan-
ciar a produgio a partir do recebimento dos pagamentos mensais dos compradores. A
produ¢do de moradias sob contrato com associagdes constituidas juridicamente, como
cooperativas, tornava-se forma alternativa importante & produgio e ao financiamento
publico da moradia para a classe média-baixa, definindo um espago préprio no mercado
habitacional. Passaram, entdo, a ser difundidas as experiéncias bem-sucedidas dos planos
de autofinanciamento do comego da década de 1990.

O AUTOFINANCIAMENTO

O autofinanciamento da produgio foi a solugio que emergiu atendendo aos exclu-
idos dos mercados tradicionais e do atendimento publico, em especial, aquelas familias
com renda mensal entre oito e quinze saldrios minimos,? com condigdes de investir
parte de sua renda em uma casa propria. O autofinanciamento consistiu na antecipagio
dos recursos do usudrio & produgio, dispensando o concurso da intermediacio financeira.
Assim, adotamos essa denominagdo para os processos em que os usudrios antecipam seu
capital-dinheiro para produgio da moradia. Esses planos combinavam valores de entrada
reduzidos e um financiamento independente do Sistema Financeiro da Habita¢ao (SFH),
ou seja, fora de uma estrutura de financiamento contendo recursos publicos e semipubli-
cos, com prestagdes atraentes para o perfil do consumidor de classe média-baixa e média.

A forma juridica mais utilizada para reunido, associagio e integragio dos interes-
sados na produgao autofinanciada da moradia foi a cooperativa® A partir de 1988, o
controle sobre essas associagoes saiu da esfera dos agentes publicos, e o Estado passou a
recomendar apenas que elas deveriam se autoadministrar e se autofiscalizar. A inexistén-
cia de mecanismos de fiscalizagdo e controle externos foi certamente um dos fatores que
atraiu a aten¢do dos promotores imobilidrios sobre esta forma juridica de associagdo, que
garante a flexibilidade necessdria para captar e investir capitais liviemente na produgio
habitacional, sem enfrentar riscos.*

A legislagdo especifica sobre as cooperativas, Lei n° 5764/71, ndo reconhecia a
existéncia de relagio de consumo entre cooperado e cooperativa, observando que o inte-
ressado aceita uma série de condicbes que sio fixadas estatutariamente no ato da adesio.
No Artigo 146, Inciso III, foi destacado que uma legislagio complementar deverd dispor
sobre “o adequado tratamento tributdrio do Ato Cooperativo”. As cooperativas receberam
também tratamento especial quanto 2 incidéncia de tributos sobre suas atividades, devido
a0 seu cardter social, que no visava lucros, pois ndo havia formalmente circulagio de
mercadorias ou transferéncia de propriedade entre a cooperativa e o associado.

A desregulamentagio da fiscalizagio e do controle sobre as cooperativas habitacio-
nais foi, em grande medida, um dos resultados das politicas que procuraram desonerar
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o Estado, transferindo o custo da moradia para os saldrios do trabalhador. Ofereceu-se
assim uma alternativa a0 mercado para a produgdo habitacional.

Os planos de autofinanciamento da produg¢io enfrentavam os limites dos gastos
que a populagio de renda média e média-baixa podiam realizar com habita¢io. Em
geral, a avaliagdo da capacidade financeira do usudrio considerava que as despesas para a
aquisi¢ao da moradia equivalentes nao poderiam exceder 30% de sua renda. Os planos
nio exigiam a comprovagio de renda quando da adesio e ofereciam o pagamento com
parcelas de valores reduzidos.

O ImracTo pa PrRODUGAO AUTOFINANCIADA NA DINAMICA IMOBILIARIA DA RMSP

Esses planos permitiram que os estratos de renda média e média-baixa financiassem,
com recursos préprios, o boom da produgio habitacional no mercado, a partir de 1996,
particularmente por meio de cooperativas habitacionais organizadas por empresas de
assessoria técnica. O autofinanciamento se apresentou como alternativa para recuperagao
do nivel de atividades do setor habitacional, conforme verificamos ao observar o cresci-
mento de sua participagdo na oferta de novas moradias entre 1996 e 1997.

Tabela 1 - Lancamentos do mercado imobilidrio e de cooperativas habitacionais na RMSP

(1993/1997).

Mercado Imobilidrio (nimero de unidades)
Ano Total eeral Autofinanciamento

8 Total %
1993 25.489 4.376 17,2
1994 29.891 224 0,7
1995 33.871 1.308 3,8
1996 54.936 19.069 34,7
1997 63.410 27.381 432
1993-1997 207.597 52.358 25,2

Fonte: Embraesp — Informativos Imobilidrios — Relatdrios Anuais de 1993 a 1997, apud Castro
(1999).

A explosao em 1996 e 1997 dos langamentos com planos de autofinanciamento foi
ainda maior do que mostram os dados da Embraesp, jd que esta considerou como auto-
financiamento apenas os langamentos de cooperativas habitacionais geridas por empresas
de assessoria. Mas além desses, outros planos de autofinanciamento organizados por
incorporadoras nao assumiram a forma de cooperativas habitacionais, ¢ os empreendi-
mentos das cooperativas “classistas” ou de outros grupos autdnomos também nao foram
aqui incluidos.” Isso significa que essa forma de financiamento 4 produgao da moradia
para a popula¢do de renda média e média-baixa era ainda mais importante do que mos-
tram esses dados.

O levantamento das unidades produzidas por autofinanciamento na RMSP no
periodo de 1992 a 1997 apontou a atuagdo de 60 cooperativas habitacionais, além das
“classistas” (Embraesp, 1992-1997). Desse conjunto, 27 langaram empreendimentos que
alcancavam até 500 unidades habitacionais, enquanto outras 15 langaram empreendi-
mentos maiores, com até mil unidades, respondendo por 18% do total. Mas além dessas
unidades, as 18 maiores cooperativas desenvolveram empreendimentos que abarcavam até
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balhadores, no Estado de
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dos Metrovidrios e dos Ban-
carios, na capital, passaram
a organizar, neste periodo,
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sociados para a constituicao
de um fundo habitacional. A
estabilidade do poder aqui-
sitivo da moeda viabilizava a
formacao de empresas sem
fins lucrativos que buscas-
sem a producao de mora-
dias e, assim, organizaram
as cooperativas classistas.
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4 mil unidades, sendo que uma das cooperativas organizadas por empresa de assessoria
téenica buscava produzir 8,4 mil moradias.

A concentragdo dos langamentos por um pequeno nimero de empresas de assessoria
foi observada também na produgdo. Observou-se que uma tnica empresa construtora te-
ve sob sua responsabilidade a construgo de 16,7 mil das unidades langadas. No entanto,
o nimero de construtoras contratadas foi maior do que o de empreendimentos, sugerindo
que, embora existissem lagos fortes entre as empresas de assessoria técnica e as construto-
ras, a execugdo dos empreendimentos era feita por mais de uma construtora.

Os primeiros planos de autofinanciamento previam pagamentos apenas durante a
produ¢do da moradia. Mas, sendo a produgio dependente da capacidade de desembolso
dos consumidores, ¢ ao procurar atender a populagao de menor renda (entre cinco e dez
saldrios minimos), as cooperativas passaram a ter de reunir uma massa de interessados
que compusesse 0 montante minimo de recursos necessdrios para atingir a escala de
produgio. Nessas condi¢oes, os empreendimentos assumiram grandes proporgdes, e a via-
bilidade passou a depender de programagio de entregas em etapas e com longos prazos.
Apesar da ampliagio da escala produtiva e a consequente redugdo do tempo de produgio
da unidade, os pagamentos passaram a se estender por maiores perfodos, para além do
término das obras.

A antecipagio pelo consumidor de capital para a produgdo, eliminando a interme-
diagdo financeira, garantiu uma redugio do custo para o produtor e permitiu a redugao
do preco para o consumidor. Esta foi a principal causa do boom da produgao de moradias
nos anos 1990. Em decorréncia dessas transformagoes nas condiges de produgio, os
pregos das moradias autofinanciadas foram muito menores do que a média dos pregos do
mercado de incorporagdes, expressando-se os ganhos na produgao.

Tabela 2 — Pregos do metro quadrado de 4rea ttil e total na RMSP, em US$ (1996/1997).

o 1996 1997
Langamentos Habitacionais — - — -
Area Util | Area Total | Area Util | Area Total
Autofinanciamento por Cooperativas 695 449 708 496
Incorporacdes 1420 765 1423 761

Fonte: Embraesp — Informativo Imobilidrio — Relatérios Anuais 1996 e 1997, apud Castro (1999).

Os empreendimentos autofinanciados foram adequando-se a uma demanda com
capacidade de solvabilidade reduzida, e houve uma redugio dos pregos das unidades. Em
40 Paulo, em 1997, os precos médios dos apartamentos de dois dormitdrios apresentaram
uma queda em relagio ao ano anterior de 2,5% (de US$ 41,4 mil para US$ 39,3 mil) e
de 0,4% para os apartamentos de trés dormitérios (de US$ 52,3 mil para US$ 52,1 mil).
Em 1996, houve uma oferta significativa de apartamentos de dois dormitdrios com pregos
entre US$ 35 mil e US$ 40 mil (53,4%), mas no ano seguinte foi lancada uma quanti-
dade considerdvel de apartamentos com pregos entre US$ 25 mil e US$ 30 mil (18,6%).
Dos langamentos autofinanciados em 1997, 33,4% tiveram pregos abaixo de US$ 35 mil,
que, até entdo, nio eram encontrados no mercado.

Nos outros municipios da RMSP, os pregos médios foram ainda menores do que os
da capital. Nesses municipios, em 1996, cerca de 54% das unidades de dois dormitdrios
custavam até¢ US$ 35 mil, e cerca de 74% das de trés dormitdrios tinham pregos até
US$ 50 mil. No ano seguinte, 27% dos apartamentos de dois dormitérios tinham pregos
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até US$ 35 mil, mas outros 64% custavam entre U$ 35 mil e US$ 40 mil. Por outro lado,
50,6% das unidades de trés dormitérios tinham pregos, em 1997, de até US$ 40 mil.

CARACTERISTICAS DA PRODUCAO AUTOFINANCIADA

Os empreendimentos autofinanciados localizaram-se em dreas extensas da perife-
ria consolidada, que ndo tinham atividade imobilidria intensa e, com frequéncia, eram
ocupadas de forma ilegal. Espalharam-se, inicialmente, pelos municipios vizinhos a Sio
Paulo. Na década de 1980, o mercado residencial legal concentrou seu crescimento no
centro expandido do municipio de Sao Paulo, ¢ o crescimento do nimero de domicilios,
bem como a construgio de novas moradias, nio dependeram desta produgao de mercado.

A intensificagio das atividades imobilidrias em 1996 e 1997, a partir dos langamen-
tos autofinanciados, foi marcada por exigéncias locacionais que atenderam a necessidade
de baratear a moradia e promover grandes conjuntos habitacionais com dreas adequadas
a implantagio de bolses de estacionamento descoberto. Essas condi¢oes foram encontra-
das em bairros pericéntricos do anel intermedidrio do municipio de Sao Paulo ou mesmo
em 4reas mais periféricas de pequena expressio para o mercado de incorporagoes.

A localizagao dos empreendimentos, contudo, estava associada a existéncia de infra-
estrutura no entorno, além de servigos de transporte coletivo e vias de acesso rdpido 4 cir-
culagdo, como marginais, grandes avenidas e rodovias. Em Sao Paulo, os conjuntos apre-
sentaram maior densidade de ocupagao, reduzindo o custo da infraestrutura por unidade.

A otimizagio da ocupagio do solo, segundo os requisitos regulamentares que
caracterizavam a Habitagao de Interesse Social, era procurada. As dreas deveriam ofe-
recer espagos para estacionamento descoberto junto as torres. A construgio de edificios
predominou amplamente e, embora nio tenhamos uma série histérica maior, parece ter
havido uma tendéncia de aumento do porte, tanto pela maior quantidade de edificios por
empreendimento como pela intensificagio da verticalizagao.

Em Sao Paulo, esses conjuntos habitacionais se configuravam em torres, com niime-
ro médio de dez pavimentos em 1996, e doze em 1997. Nos demais municipios da RMSP,
os nimeros médios foram menores: nove pavimentos em 1996 e onze no ano seguinte.
O nimero de blocos implantados nas glebas em Sao Paulo manteve-se entre 1996 ¢ 1997,
sendo a média de sete edificios por empreendimento. Nas demais cidades da RMSP, no
entanto, os empreendimentos também mostraram crescimento do nimero de blocos pas-
sando de cinco para onze. Foi pouco comum o langamento de edificios que resultassem
em ocupagao de baixa densidade, como os de até cinco pavimentos e assobradados em
condominios fechados ou vilas.

Os equipamentos sociais ¢ de lazer eram implantados 2 medida que nio elevassem
os pregos das unidades, como 4reas comuns cobertas, ¢ ndo interferissem no andamento
das obras dos edificios, e sua construgo era prevista em momento posterior. Além disso,
deixava-se a execugdo de melhorias das dreas comuns a cargo dos préprios condominios.

E possivel observar uma defini¢io de um padrio médio das unidades em relago
as dreas, nimero de dormitdrios, banheiros, vagas de estacionamento e, até mesmo, tra-
¢os dos acabamentos, além do porte dos empreendimentos autofinanciados. Durante a
explosio do autofinanciamento, houve uma oferta equivalente entre as unidades de dois
(49,3%) e trés dormitdrios (50,3%).

Enquanto em 1996 as unidades das cooperativas possufam em média 94 m* de drea
total, as do mercado de incorporages eram substancialmente maiores (32%), com 138 m*.
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Em 1996 e 1997, a drea ttil média das unidades habitacionais autofinanciadas era de
60,7 m?, enquanto que as promovidas pelas incorporadoras tinham 74,4 m* (Embraesp,
1996-7). As unidades passaram a ter um menor nimero de banheiros: enquanto nas
unidades de trés dormitdrios langadas pelo mercado da RMSP, em 1995, a relagdo era
de 1,87 banheiro/unidade e naquelas de dois dormitdrios, 1,25, nos empreendimentos
de cooperativas habitacionais essa relagio era, respectivamente, de 1,49 e 1,0, em 1996.

Mas a diminuigio da drea privativa também se deveu a alteragdes na organizagio
do espago interno, como, por exemplo, nas dreas de servico, e a eliminagio de outras
dependéncias comuns as moradias de classe média e alta. Além dessas adequagdes, entre
as mudangas que ocorreram nas caracteristicas dos langcamentos autofinanciados foi a
supressao de vagas cobertas e a diminui¢ao do nimero de vagas por unidade. Na RMSP,
o nimero médio de vagas de garagem, em 1995, era de 1,68 (trés dormitérios) e 1,25 (dois
dormitérios). Em 1996, para o conjunto dos langamentos das unidades autofinanciadas,
esse nimero médio foi de uma vaga, variando no ano seguinte, com uma redugio para
0,97 vaga para unidades de dois dormitdrios, o que indica a existéncia de unidades sem
vagas. As caracteristicas espaciais que definiam a Habita¢do de Interesse Social (Decreto
n° 31.601/92) eram predominantes em 30% das unidades langadas por cooperativas
autofinanciadas em Sao Paulo, uma vez que permitia a adogao de padrées espaciais mais
compactos, com maior aproveitamento dos terrenos e das edificacdes.

As construtoras contratadas por prego fechado ou prego de custo para execugio dos
empreendimentos autofinanciados possufam experiéncia acumulada na construgao de
conjuntos habitacionais de Institutos de Orientagdo as Cooperativas Habitacionais (Ino-
coops), de Companhias Habitacionais (Cohabs) ou da Companhia de Desenvolvimento
Habitacional e Urbano do Estado de Sao Paulo (CDHU), e jd dispunham de conheci-
mentos especificos sobre produgio de baixo custo. As construtoras vinham procurando
desenvolver processos competitivos para enfrentar a reestruturagio do setor que, com a
crise do financiamento e particularmente com a estabilizagao da economia, tornou-se
mais urgente ainda. Mas, além delas, outras construtoras foram criadas por empresas de
assessoria, na procura pelo conhecimento e dominio do processo construtivo e, principal-
mente, de seus custos.

Em sintese, pode-se concluir que a construgio autofinanciada foi desenvolvida
segundo diferentes estratégias. A busca da redugio de custos levou as incorporadoras a
introduzirem inovagdes técnicas, a estabelecerem uma padronizagao dos produtos e uma
produ¢do massificada. Entre as cooperativas classistas foi dada énfase 2 qualidade da
moradia, procurando solugdes espaciais variadas ou mesmo uniformizando solugoes de
construgdo. As empresas de assessoria promoveram produtos tipificados, com pequena
variabilidade técnica ou construtiva para atender s cooperativas habitacionais autofi-
nanciadas. A utilizagio dos sistemas construtivos baseou-se na racionalizacio do uso dos
materiais, como a organizagao dos fluxos, e na introdugio de inovagdes ou adaptages
téenicas que reduzissem o tempo de execugio das obras.

Os sistemas construtivos mais empregados foram a alvenaria estrutural em blocos
de concreto e a estrutura de concreto armado com vedagdo por blocos do mesmo mate-
rial. A execugo da estrutura passou por aperfeicoamentos técnicos, como a utilizagio de
formas prontas ou modulares para agilizar a montagem do conjunto e reduzir desperdi-
cio com maior reutilizagdo. A simplificagio da execugio foi procurada particularmente
com a adogdo da laje plana, que dispensava grande parte do vigamento, e as técnicas
de nivelamento a /aser, a “laje zero” ou a acabada. Procurava-se reduzir as atividades de
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preparo dos materiais ¢ de componentes no canteiro, e foram utilizados processos que se
caracterizavam pela montagem de produtos industrializados ou “semi-acabados”, com a
utilizagdo de divisérias internas leves em gesso acartonado, o dry wall, caixilharia com
vidros e kizs de instalagdes. Em comum, verificava-se que a simplificacdo das atividades
ganhava importancia pela repetitividade das operagoes devido a padronizagio e a grande
escala produtiva, o que possibilitava abreviar a execugao e integrar ou fundir partes do
processo construtivo.

O ciclo ascendente de ampliagdo do mercado para moradia dos estratos médios
durante a explosdo da produgao autofinanciada, eliminando a intermediagdo financeira
para a produgio em massa, ajustada aos recursos limitados da popula¢do de renda média
¢ média-baixa, com localizagio adequada de produtos simplificados, padronizados e
compactos, ofereceu formas de apropriagio que permitiram superar parte do problema
fundamental de dotar a classe trabalhadora de moradia. A retomada na década seguinte
da expansio da produgio para os estratos médios, com o financiamento pelo SFH e
por empresas capitalizadas pela forma de sociedades an6nimas, recuperou algumas das
caracteristicas da produgao autofinanciada, particularmente a redescoberta do “segmento
econdmico” pelo mercado imobilidrio.

Figura 1 — Anos 1990: empreendimentos autofinanciados

Conjunto residencial Green Land, Cotia, (SP)
Cooperativa Habitacional Solclar/Cooperhab,

Plano 100 - Conjunto residencial Jardim Aricanduva, Sao Paulo (SP).
Incorporagbes Vida NovafRossi Residencial 5. A,

X ! Conjunto residencial Bardo de Maud, Maud (SF)
Conjunto residencial Sadia, Osasco (SP) Cooperativa Habitacional Mosso Teto/Paulicoop.
Cooperativa Habitacional Nosso Teta/Paulicoop.

Fonte: elaboragao das autoras.

A PRODUGAO FINANCEIRIZADA DE MORADIA
PARA OS ESTRATOS MEDIOS EM SAO PAULO
NOS ANOS 2000

O processo de estabilizagio da economia brasileira, iniciado no Plano Real, conso-
lidou-se nos anos 2000, e repercutiu em crescimento econémico e em umM aumMento con-
siderdvel do poder de consumo da populagdo. A partir de 2004, verificamos a ampliagao
do poder aquisitivo dos setores médios, em especial, da assim considerada “nova classe
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7 Conforme dados da CBIC
(2008). Disponiveis em:
<http//www.cbicdados.
com.br>. Acesso em: 13
jul. 2009.
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os instrumentos de securi-
tizacao, entre os quais, 0s
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Fix, 2007; Volochko, 2007).
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média” ou da “classe C”, devido ao aumento da geragio privada de trabalho (criagao de
empregos formais) e do saldrio m{nimo e, em menor grau, aos programas de transferéncia
de renda (como ¢é o caso do Bolsa Familia).® Ao mesmo tempo, o pafs passou a se integrar
mais fortemente as operagdes do mercado financeiro mundializado, mesmo que, como
ressalta Paulani (2008), em uma condi¢io de “servidao financeira”, em relacio A “cabine
de comando do capitalismo contemporineo”.

Essas alteragdes no cendrio econdmico impactaram a politica habitacional e a
dinimica imobilidria. Por um lado, esse aumento do poder de consumo possibilitou,
consequentemente, o aumento do nimero de “sujeitos passiveis de obterem créditos”,
dentre eles, o habitacional. Por outro, essa “nova” faixa de consumo foi “descoberta” pelas
grandes empresas construtoras ¢ incorporadoras. E esse consumo foi incentivado pelo
poder puiblico, via crédito habitacional, e potencializado pela entrada de capital financeiro
nessas grandes empresas.

A “nova” politica nacional de habitagdo, elaborada em 2004 pelo primeiro governo
de Luiz Indcio Lula da Silva (2003-2006), visava ampliar macicamente os recursos do
Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS) e do Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo (SBPE) para os financiamentos habitacionais, e arregimentar outros fundos
para esse fim, na perspectiva de se aumentar a produgo subsidiada de habita¢ao (para
as faixas até trés saldrios minimos) e de se fomentar o mercado privado de habitagdo.
Uma das intencionalidades dessa politica era justamente ampliar o mercado para atingir
os “setores populares”, permitindo a “otimiza¢do econdémica dos recursos publicos e pri-
vados investidos no setor habitacional” (Brasil, 2004). Para tanto, era prevista a criagao
de mecanismos tanto de prote¢o aos financiamentos habitacionais como de captagio de
recursos, entre os quais, aqueles disponiveis no mercado de capitais.

Como resultados dessa politica, por um lado, houve um aumento exponencial nos
valores de financiamento habitacional contratados pelo SFH, contando com recursos do
FGTS e do SBPE. Em 2003, quando se iniciou o primeiro governo Lula, o valor total con-
tratado era de aproximadamente cinco bilhdes de reais; em 2008, na metade do segundo
governo, esse valor foi multiplicado por oito, excedendo quarenta bilhdes de reais.”

Por outro lado, fortaleceu-se o caminho proposto pelo Sistema Financeiro Imobilis-
rio (SFI), criado em 1997, que previa a utilizagio de novas possibilidades de captagio de re-
cursos no mercado imobilidrio brasileiro. De fato, diante da pulverizagio de instrumentos
financeiros disponibilizados desde entao, as empresas puderam combinar diferentes formas
de acesso ao capital financeiro. A partir, sobretudo, de 20006, prevaleceu a captagio direta de
recursos via “oferta publica de agoes” (OPA) ou, em inglés, IPO (Initial Public Offering), na
Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa) realizada por um conjunto de grandes empresas
construtoras ¢ incorporadoras. Até 2008, as vinte e cinco empresas listadas no segmento
“construgio civil” da Bovespa haviam captado mais de vinte bilhGes de délares.®

A ConFIGURAGAO DAS EMPRESAS CONSTRUTORAS E INCORPORADORAS FINANCEIRIZADAS

Antes de essas empresas abrirem seu capital, jd estava em curso, desde o inicio dos anos
2000, uma tendéncia de crescimento e de concentragio de capital nas grandes empresas
atuantes no mercado imobilidrio residencial, sobretudo as incorporadoras e as construto-
ras. Apés a abertura de capital, a produgdo dessas empresas foi potencializada, e abrangeu
grande parte dos iméveis comercializados recentemente na RMSP. Para se ter uma ideia,
segundo dados apresentados por Volochko (2007), em 2000, as dez empresas com maior
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participagdo no valor geral dos negdcios na RMSP abrangiam 20% do total do mercado
imobilidrio residencial local. Em 2005, essa porcentagem aumentou para 28%, como apon-
ta 0 autor. Em 2008, de acordo com dados da Embraesp (2008), ela subiu para 36,5%, sen-
do que, dessas dez maiores empresas, apenas uma ndo havia aberto seu capital na Bovespa.’

Entre 2006 e 2007 ocorreram 80% das OPAs do segmento “construgdo civil” da
Bovespa. Esse processo intenso de abertura de capitais, ocorrido em um curto perfodo
de tempo, resultou em uma impressionante capacidade de alavancagem de recursos das
“empreendedoras imobilidrias residenciais”,'® como destacou Wissenbach (2008). Em
apenas vinte meses foram injetados R$ 11,2 bilhdes de reais em apenas treze empresas.
Para se ter uma ideia desse forte impacto, Lima Jr. (2007) chega a dizer que, apds a sua
OPA, a empresa ndo ¢ mais a mesma. Trata-se de outra empresa que “s6 guarda a razio
social e o curriculo da original”, e que requisita uma estrutura de gestao completamente
diferenciada. Um dos resultados da entrada do capital financeiro na estrutura dessas em-
presas reflete-se no aumento substancial do valor do lucro liquido obtido em quase todas
elas, entre 2007 e 2008 (Aragio e Cangado, 2008).

O ImpacTo DA PrODUGAO FINANCEIRIZADA NA DiNAmiIca IMoOBILIARIA DA RMSP

A concentragdo de capital nas empresas construtoras e incorporadoras financeirizadas
nio foi sentida apenas em termos de suas estruturas organizacionais e operacionais e de
sua rentabilidade, mas também na dindmica imobilidria como um todo. Apesar de grande
parte dessas empresas ter como local de sua sede a cidade de Sao Paulo, elas extrapolaram
seu territorio de origem e avangaram sua produgao sobre o interior do préprio estado e
sobre as demais regides brasileiras (atuando nas capitais, bem como nas cidades médias).

Mensurar o impacto nacional dessa produgo seria uma missdo quase impossivel, dian-
te da auséncia de fontes de dados voltadas especificamente para esse fim. No entanto, na
RMSP, os dados da Embraesp, mais uma vez, podem ser emblemdticos na caracterizagao do
impacto da produgio das empresas financeirizadas na dinimica imobilidria local. De acordo
com eles, as empresas construtoras e incorporadoras financeirizadas foram responséveis por
grande parte dos langamentos imobilidrios na RMSP em 2008. Buscando quantificar esse
impacto, organizamos os dados apresentados no Ranking de 2008 ¢ de 2009 da Embraesp.

Em 2008, o Ranking listou os langamentos das 329 incorporadoras que atuaram no
mercado imobilidrio formal da RMSP. Entre as dez maiores incorporadoras, cuja soma
dos valores do produto total langado correspondeu a 36,6% do total do mercado, apenas
uma nio era de capital aberto. Ampliando para as vinte maiores incorporadoras, que
abragaram 51% do mercado, seis ndo eram listadas na Bovespa.

Em 2009, foram 280 incorporadoras listadas — ou seja, 49 empresas a menos que em
2008. Os langamentos das dez primeiras colocadas corresponderam a aproximadamente
38,7% do total do mercado, em termos do valor do produto total langado. Entre elas,
quatro nio eram de capital aberto. Entre as vinte maiores, que langaram 54,1% do total
do mercado, oito nao eram listadas na Bovespa.

Se considerarmos apenas os dados da produgio das empresas de capital aberto lista-
das no Ranking, os lancamentos das incorporadoras corresponderam a 41% do nimero de
unidades langadas em toda a RMSP em 2008 ¢ a 52% em 2009. Ou, em outras palavras,
das 329 incorporadoras que langaram empreendimentos residenciais e de escritérios em
2008 na RMSP, 22 delas eram de capital aberto. E a respectiva produgio dessas 22 em-
presas correspondeu a 41% do conjunto da produgio das 329, em relagio ao nimero de
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unidades. Em 2009, das 280 incorporadoras, 21 eram de capital aberto, que langaram,
por sua vez, 52% do total de unidades. A tabela a seguir apresenta essa produgdo imobi-
lidria das incorporadoras de capital aberto em niimeros absolutos:

Tabela 3 — Numero de unidades langadas pelo mercado imobilidrio e pelas incorporadoras
de capital aberto na RMSP (2008/2009)

Mercado Imobilidrio
Ano Incorporadoras de capital aberto
Total Total %
2008 69.535 28.811 41,4
2009 59.103 30.567 51,7
2008-2009 128.638 59.378 46,1

Fonte: Embraesp, Rankings Anuais de 2008 ¢ 2009.

Esses nimeros mostram, de forma geral, um decréscimo de aproximadamente 15%
no ndmero de unidades lancadas entre 2008 e 2009 — aspecto que pode demonstrar um
inicio de desaquecimento do mercado. Entretanto, apesar de ter ocorrido a diminui¢io
da participagao das incorporadoras de capital aberto na lista das dez ou vinte primeiras
colocadas no Ranking, elas aumentaram a sua produgio em aproximadamente 10%, al-
cangando, em 2009, a metade do total das unidades langadas por todas as incorporadoras
atuantes no mercado da RMSP.

CRESCIMENTO DA ATUAGAO Nas Farxas pE RENpA MEDIA

Grande parte da produgio das incorporadoras de capital aberto voltou-se para as ca-
madas de renda média. Em 2004, j se identificava o excesso de ofertas de imdveis de alto
padrdo na RMSP, e o relatério anual da Embraesp desse mesmo ano jd chamava a atengao
para que os “principais protagonistas do mercado” focassem a oportunidade de produzir
habitagbes para suprir a demanda de “classe média/média”, que vinha sendo pouco aten-
dida, nos cinco anos anteriores, ou seja, entre 2000 e 2004 (Wissenbach, 2008).

Parece que tal recomendagio foi seguida e, quatro anos depois, a dinimica imobi-
lidria se alterou, buscando contemplar outras faixas de renda, para além do alto padrio.
O ano de 2008 se destacou em relagio a produgao dos vinte e quatro anos anteriores,
mensurados pela Embraesp, diante da elevada concentragio de unidades residenciais por
empreendimento. Nesse ano, a média foi de 121 unidades por empreendimento, contra
110 em 2007 e 75 em 2006 — sendo que a média anual desde 1984 era de 76. Esse dado
reflete, portanto, a tendéncia de crescimento da produgio de unidades com menor drea
ttil e de empreendimentos com maior densidade habitacional.

Além disso, outros dados evidenciam o incremento considerdvel na produgio de uni-
dades residenciais mais baratas e com um padrio inferior & tendéncia predominante ante-
rior, voltada para classe alta, quais sejam: i) a diminui¢ao do nimero de vagas de garagem
por unidade (que em 2008 registrou a menor média histérica de 1,6 vaga/unidade); ii) o
aumento considerdvel de unidades contendo trés dormitdrios (passando da média anual
de 11.500 unidades entre 2000 e 2006 para quase 27.000 em 2008); iii) a diminui¢ao no
ndmero de unidades de quatro dormitdrios (que, entre 2007 e 2008, sofreu uma redugao
de 46%); iv) e a manutengio do Valor Geral de Vendas™ (R$ 18,216 bilhdes, em 2008,
e R$ 18,358 bilhoes, em 2007).
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Se olharmos para os dados sobre o consumo, o Sistema Financeiro da Habitacio
(SFH) foi o protagonista nos financiamentos imobilidrios concedidos na RMSP em 2008,
sendo responsdvel por 72% deles, e a Caixa Econdmica Federal se destaca em primeiro
lugar entre os bancos operadores do Sistema. Ou seja, grande parte dessa produgio foi
consumida pela demanda que poderia acessar o SFH — abaixo, portanto, do alto padrao.

Por um lado, os dados da Embraesp confirmaram a tendéncia de crescimento da
produgio destinada 2 faixa de renda média na RMSP. Por outro, as informagdes contidas
nos relatdrios trimestrais e anuais de desempenho operacional e financeiro das empresas
de capital aberto revelaram que dezesseis empresas construtoras e incorporadoras de ca-
pital aberto (ou seja, 64%, sem contar suas subsididrias e joint ventures entre empresas)
passaram a atuar, ou jd atuavam antes do processo de abertura de capital, no segmento
econdmico, que atinge a classe média e que pretende abarcar, a0 menos no plano do
discurso, a classe média baixa.

CARACTERISTICAS DOS EMPREENDIMENTOS DAS EMPRESAS FINANCEIRIZADAS

Para atuarem no segmento econdémico, que oferta imdveis com pregos de até
US$ 100 mil, até entdo pouco atrativo para as grandes protagonistas do mercado imo-
bilidrio, as empresas tiveram de promover alteragdes na sua estrutura administrativa e
societdria, e nas estratégias do modelo de negécios e da produgao em si.

Em relagio a estrutura administrativa e societdria, algumas daquelas grandes em-
presas do mercado imobilidrio criaram subsididrias (ou “segundas linhas”) para atuarem
exclusivamente no segmento econdmico. Outras estabeleceram processos de joint ventures
para atuagdo especifica nesse nicho e, ainda, houve um processo de aquisi¢oes de constru-
toras menores, que ou jd atuavam no segmento ou se destacavam no seu local de atuagio.
Em menor nimero, havia também empresas que j4 atuavam exclusivamente no segmento
econdmico antes do boom imobilidrio.'?

Para as empresas que sempre atuaram no segmento de alto padrio, a entrada no novo
segmento mudou o modelo de negécios e de produgio, como anunciara o presidente de

uma delas:

Na baixa renda, o maior desafio sempre foi o financiamento. Como nio tinha financiamento,
nio havia demanda, ¢ a construtora nio desenvolvia produtos. Na medida em que o Brasil se
estabiliza, comegam a aparecer financiamentos, ¢ j4 que vai haver a demanda real, temos que
desenvolver produtos adequados, com baixissimo custo, em escala, com centenas de milhares
de unidades, adequando o sistema produtivo. Esse modelo muda todo o modus aperands. E
diferente fazer 600 unidades por R$ 600 mil [US$ 300 mil] no Campo Belo e 5 mil unidades
a R$ 50 mil [US$ 25 mil]. Mas o financiamento veio e veio para ficar (Blanco, 2008).

Ao mesmo tempo, de acordo com o discurso das empresas que j4 atuavam anterior-
mente no segmento econdmico, hd um know how que precisa ser desenvolvido e que as
colocam numa posi¢ao privilegiada em relagao aquelas que migraram recentemente para
o segmento, na medida em que souberam “enxergar” hd bastante tempo o potencial da
classe média, sobretudo a classe média baixa, num momento em que as grandes constru-
toras se voltavam apenas ao “alto luxo”.

O quadro a seguir apresenta um panorama geral sobre a produgio das empresas fi-
nanceirizadas, voltada aos iméveis com pregos de até, aproximadamente, US$ 100.000,00.
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12 Em uma reportagem
publicada na revista Cons-
trucdo Mercado, hd a de-
nominacao para cada tipo
de modalidade de transa-
cao. Assim, a aquisicao é “o
instrumento juridico utilizado
por uma empresa para assu-
mir o controle de outra por
meio da compra da maioria
de seu capital”. A fusao é o
instrumento juridico no qual
duas ou mais empresas se
unificam, criando uma no-
va empresa juridicamente,
e as empresas anteriores
deixam de existir. A joint
venture é “uma associacao
de empresas nao definitiva,
com prazo determinado e
sem uniao das personalida-
des juridicas”, na qual se
compartilham os aspectos
operacionais das empresas,
sem, contudo, alterar a es-
trutura societaria (Blanco,
2008, p. 31).
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Quadro 1 - Caracteristicas das incorporadoras e construtoras de capital aberto que atuam

no segmento econémico (2009).

totalizaram 29% do
VGV lancado, contra 6%
em 2007.

Configuragio da Inicio | Faixade |, Cidades
- erfis de -
Nome empresa para atuagio | de prego das rodutos de atuagio
no segmento atuagio | unidades p (até 2008)
Padronizados: SP: interior,
Especializada no mercado 4a rc? dutzsos. capital e
Tend de baixa renda. Em set. 1970 Aeé h ]iiz ntai ’ RMSP.
enda 2008, a Gafisa adquiriu US$ 60 mil. Orti Oi ? sto; Outros estados:
a Tenda. "Z )Ca S| Ry, MG, BA,
pav. RS, GO.
. SP: interior,
Atuagio exclusiva g?géi?ézat;&z capital e
no segmento de US$ 20 mil e . RMSP.
MRV “Empreendimentos 1979 110 mil. é Egrrtlizczlilst?le; Outros estados:
Residenciais Populares”. (dia. 5 ) MG, DF, SC,
média, 5 pav.) | pp g,
Constitui¢io da “Viver . )
Empreendimentos Imo- gadro(iniados.
bilidrios” para atuar no produtos P interi
segmento econdmico €Conomicos S : interior,
. rg 2007 - mas jd At (horizontais e | capital e
InPar va no segmento desde 1999 At 1 Zerzcals, acima | RMSP. dos:
1999. Em 2008, 27% US$ 57 mil. e df;avs.) el Osutross eétao os:
dos langamentos se con- focelo super- ES, RS,
econémico e PA.
centraram nos segmentos (vertical, até 4
“econdmico” e “supereco- ) ’
ndémico” da empresa. pavs.).
Em 2007, 18% das Padronizados: SP: interior,
unidades produzidas des- 3 produtos © | capital e
Rossi tinavam-se a0 segmento 1999 US$ 35 mil e seE do 2 ’ RMSP.
“econdmico”. Em 2008, 80 mil. horizontais e Outros estados:
essa porcentagem passou cal ES, RS, RJ e
para 26%. I vertical. PR.
“Terra Nova” é o carro- SP: interior,
~chefe da atuagdo no Padronizados: | capital e
segmento. Em 2008, essa US$ 30 mil e | 2 produtos, RMSP.
Rodobens linha representou 57% 2002 75 mil. sendo 1 vertical | Outros estados:
do VGV langado pela e 1 horizontal. | sem especifi-
empresa. cagao.
No primeiro trimestre Sf[;iltgltzrlor,
de 2009, 2,5% 5 s
C dos langamentos se Acé Nao ha. ~ RMSP.
ompany concentraram no 2006 USS 65 mil. padronizagio Outros estados:
segmento “econdmico” de produtos. ﬁiﬁgﬁ I\éSF’
da empresa. RN
Em 2008, 9% das SP: incerior ¢
Klabin vendas contratadas Acé Nio hd cavical
se concentraram no 2006 . padronizagio preal.
Segall « A US$ 60 mil. Outros estados:
segmento “econdémico” e de produtos. RJ e MG
“popular” da empresa. ’
Subsididria da Cyrela para
0 segmento econémico,
com .empreendl.mentos Produtos SP: interior e
localizados na cidade de verticais. sem capital
Living \sS:goniiutloos. ‘ircnor%gr(;si’cg’? 2006 %anizf mil e informagio Outros estados:
¢ “supereconmico” sobre i RS, RJ,ESe
padronizagio. | BA.
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Em 2008, 16% do VGV
langado se concentrou no

Naio hd

SP: interior e

segmento “acessvel”.

Tecnisa segmento “mf:’dio”, c1ijos 2006 %tse$ 100 mil. padronizagio (SE Ittri)ls estados:
valores de unidades nao de produtos. DF. GO. BA
ultrapassam R$ 200 mil. T
Joint venture entre
Gafisa e Odebrecht para
construir conjuntos de
mil apartamentos, em Padronizados:
dreas sem infraestrutura. condominios Metrépoles

Bairro Novo Em fev. 2009, o acordo 2007 Até entre 1 e 10 mil | e arredores.
¢ rompido: a Gafisa US$ 25 mil. | unidades, com | Projeto-piloto
retém o empreendimento casas e edificios | em Cotia (SP).
em Cotia e os demais (até 4 pav.).
empreendimentos sob
a marca “Bairro Novo”
ficam com a Odebrecht.

Subsididria da Gafisa para

0 segmento econémico,

para atuagio exclusiva em

regides metropolitanas. Padronizados: | SP: interior,
. . Em 2008 ¢é incorporada . 5 produtos capital e

F.lthemden- pela Tenda (que }fjoi ad- | 2007 Us$ .215 mil ¢ ve[r)ticais RI\I;ISP.

aa quirida pela Gafisa nesse 73 mil. com até mil Outros estados:
mesmo ano). Em 2008, unidades. BA, GO, MA.
46% do VGV da Gafisa
referia-se aos lancamentos
da Tenda.

]c(m:éﬁg:tégi;ﬁ;e Cu Produtos SP: interior e
% t) ury verticais, sem capital.

Cytec ¢ Lecnum para awasdo | o7 Sem info. informagdo Outros estados:
no segmento econdmico, sobre RS, RJ, ES ¢
com atuagio geogrifica dronizaci B A’ ’
diversificada. padron{zago. ’

CCDI adquiriu HM
(especializada no Produtos
segmento, criada hd 30 horizontais e
CCDI/HM | anos), investindo 18% US$ 20 mil verticais (até SP: interior,
mil e .

(Camargo do VGV no segmento. 2007 100 mil 5 pavs.), sem capital e

Corréa) Os segmentos de “baixa ’ informagdo RMSP.
renda” e “econdmico” sobre
totalizaram 81% dos padronizagio.
langamentos em 2008.

]cilm 2008, l’dG% d::is ven- Até US$ Nio hd SP: interior,

EzTec 8 contra(tia‘as“se et 12007 1{; 5/m? padronizagio capital e
1ol ag pactao €R0nOITE e de produtos. RMSP.
co” e “supereconémico”.

Em 2008, 48% do VGV
langado se concentrou A Padronizado:
Trisul na linha “Trisul Life”, o | 2007 Utse$ 100 mil produto vertical | SP: interior.
€ 1 T mil. p
padrdo econémico” da (até 20 pavs.)
empresa.
Notadamente uma em- SP: interi
« : interior,
presa Vgltada para o “alto Nio hé capital e

Even padrio”; em 2008, apro- 2008 A .| padronizagio RMSP.
ximadamente 1% de sua US$ 100 mil. de prod o dos:
produgio foi destinada ao ¢ produtos. R]utliszesgS o8

Fonte: Shimbo, 2010.

Dessas dezesseis empresas que atuavam no segmento econémico e que participavam

da Bovespa em 2009, apenas duas (MRV e Tenda) iniciaram sua atuagdo na década de
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1970, com foco exclusivo nesse ptblico. Outras trés (Inpar, Rodobens e Rossi) passaram
a atender esse segmento desde o inicio da década de 1990, com empreendimentos auto-
financiados, como, por exemplo, o conhecido Plano Cem da Rossi. A maior parte (onze
empresas do total) sdo joint ventures ou subsididrias de grandes construtoras nacionais
(Gafisa, Cyrela, Odebrecht, Camargo Corréa), ou ainda, empresas voltadas para o alto
padrio — por vezes, aquelas grandes empreiteiras de obras ptblicas — que destinaram uma
porcentagem de sua produgdo ao segmento, a partir de 2006.

Além desse interesse recente pelo segmento econdmico, as informagées do quadro
acima indicam também a proliferagao de denominagoes adotadas pelas empresas sobre
0 que vem a ser propriamente o segmento. “‘Econémico” (e seu correspondente, “Supe-
recondmico”), “Acessivel”, “Popular”, “Baixa renda” e “Médio” sao os nomes atribuidos
para esse novo nicho de mercado, embora no haja ai uma padronizagao quanto a faixa
de pregos dos iméveis comercializados. Os limites méximos de prego variam conforme a
especificagio da empresa, e vio desde US$ 25 mil até US$ 110 mil. Para nossa andlise,
consideramos todas essas denominagdes, que se referem aos iméveis com pregos de até
US$ 100 mil, sob o nome genérico de “segmento econdmico”. H4, inclusive, empresas
que chegam a diferenciar subsegmentos, dentro do limite mdximo de US$ 100 mil.

Em relagao aos precos por metro quadrado de drea ttil dos langamentos habitacio-
nais, podemos verificar que a média geral entre os valores praticados pelas incorporadoras
atuantes na RMSP ¢ quase o dobro daquele comercializado por uma empresa construtora
e incorporadora financeirizada, que atua exclusivamente no segmento econdmico, como
ilustra a tabela a seguir:

Tabela 4 — Pregos do metro quadrado de 4rea dtil na RMSP (em US$, 2008).

Langamentos Habitacionais 2008
Incorporadora de capital aberto que atua exclusivamente no segmento econdmico* 911
Incorporadoras — média geral 1.794

*Empresa estudada por Shimbo (2010).
Fonte: Embraesp — Relatério Anual 2008 ¢ Shimbo (2010).

PaproNIZAGAO DA PRODUGAO E ExPaNsA0 GEOGRAFICA

A novidade que esse segmento trouxe para o mercado imobilidrio foi a ampliagdo
geogréfica das grandes construtoras, extrapolando o eixo Rio-Sao Paulo e abrangendo
terrenos no interior do estado de Sao Paulo e nas capitais de outros estados brasileiros —
como também mostra o Quadro 1.

Outra caracteristica marcante é a padronizagao de projetos arquitetonicos que con-
formaram os perfis ou modelos de produtos oferecidos por essas empresas. Assim um
artigo de revista justificava a padronizagio:

Para aproximar-se a0 mdximo de um processo industrial de produgio, a primeira preocu-
pagio que se deve ter ¢ com o desenvolvimento do protétipo do produto. Mais do que em
qualquer outro tipo de empreendimento, o que definird as tecnologias e as solugdes de um
conjunto de edificios econdmicos é o seu orcamento final. Para reduzir os custos com a elabo-
ra¢ao de um novo projeto arquitetdnico a cada novo conjunto construido, sio desenvolvidas

tipologias bdsicas para serem utilizadas em todos os casos (Faria, 2008).
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Metade daquelas dezesseis empresas, listadas anteriormente no Quadro 1, infor-
mavam, em seus relatdrios, que apresentavam linhas padronizadas de produtos para o
segmento econdmico. Em geral, com um “portfolio” de no mdximo trés produtos, sejam
eles empreendimentos horizontais ou verticais, a idéia era a produgao em escala, tendo em
vista a solvabilidade dos negécios.

De modo sintético, 0 modelo do condominio horizontal se referia & implantagao
de casas térreas ou sobrepostas (em muitos casos, geminadas), com uma vaga de gara-
gem externa e descoberta, com drea de lazer comum e arruamento interno, dentro de
um perimetro murado (na maioria das vezes, com cerca elétrica). O empreendimento
vertical correspondia, em sua maioria, aos edificios de até cinco pavimentos (apesar de
existirem edificios mais altos), sem elevador, com drea de lazer reduzida (ou inexistente)
e estacionamento no térreo. Em particular, na RMSP, verificamos a maior concentragao
de empreendimentos verticais acima de oito pavimentos.

Entre aquelas empresas que ndo mencionavam a padronizagio ou que nio seguiam
essa premissa, ¢ notdvel a diferenca entre os empreendimentos conformados dentro do
segmento econdmico e aqueles dos segmentos “médio” e “de alto padrao”. Nesses ulti-
mos, o desenho diferenciado do edificio importava e, em geral, havia a assinatura de um
arquiteto no projeto.

Essa perspectiva de padronizagdo do produto era uma das intencionalidades das
medidas langadas pela politica habitacional dos anos Lula — como apontava Maricato
(2005): “resta aguardar das entidades do mercado uma estratégia de simplificagao do pro-
duto que estd sendo oferecido para que ele cumpra um papel mais eficaz no atendimento
as faixas de renda situadas entre 5 e 10 saldrios minimos”.

Em relagio 4 concep¢io arquitetonica, é marcante a compacidade da drea interna
da unidade e a presenca do estilo “neocldssico”, como as préprias empresas enunciavam,
que definia as fachadas das edificagdes. Além disso, em termos de implantagio do em-
preendimento, ¢ possivel identificar a concentragio de um alto nimero de unidades por
empreendimento e a valorizagio das dreas de lazer e do paisagismo.

Figura 2 — Anos 2000: empreendimentos de construtoras financeirizadas.

Residencial Esparta, Belo Harizonte (MG)
Tenda Construtora (pentancente & Gafisa)

Spazio San Domingo, Aricanduva, Séo
Paulo (SP), MRV Engenharia.
Condominio Village Paineiras, Sao Carlos (SP),

MRV Engenharia.

Residencial Terra Nova, Séo José do Rio Preto
{SP), Rodobens Megdcios Imobiliarios.

Empreendimento em Sao Paulo

P). da Fit Fesidencial e
Engenharia (pertencente & Camargo Lsa G’a‘:i;a;l oside (subsididria
Cémea) 4

Vivenda Ribeirdo, Ribeirdo Preto (SP), HM

Fonte: elaboracio das autoras.
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Aquele desenho padronizado da tipologia habitacional da maioria das empresas fi-
nanceirizadas tinha a ver com um sistema construtivo bastante consolidado no contexto
brasileiro — a alvenaria estrutural — cuja sequéncia légica de produgao passava necessaria-
mente pelo emprego abundante de mao de obra e pela pouca mecanizagio. Entretanto, a
fim de aumentar o controle sobre o trabalho da mao de obra, grande parte das empresas
introduziu inovagdes tecnoldgicas provenientes, de um lado, das técnicas de projeto e
de gestdo que propiciavam uma padronizago tanto do processo produtivo como das
tipologias habitacionais; e, de outro, dos avangos trazidos pela tecnologia de informagao,
que abarcava um conjunto complexo de instrumentos de planejamento, de prescrigio, de
verificagdo, de controle e de incentivos sobre o trabalho realizado no canteiro de obras.

CONS[DERA(}()ES FINAIS: CARACTERISTICAS DA
PRODUQAO ENGENDRADAS NA REESTRUTURA?AO
DO MERCADO HABITACIONAL ENTRE 1990 E 2010

Os dois perfodos aqui enfatizados, entre 1994-1998 e 2006-2009, corresponderam,
respectivamente, a dois momentos de elevagao intensa das atividades imobilidrias na
RMSP, como ilustra o grafico a seguir:

Grifico 1 — Namero de unidades residenciais lancadas na RMSP (1994-2009).
70000 -
60000
50000
40000

30000 -

NUmero de unidades

20000 -

10000 4

04
1994 1935 1396 1337 13938 19393 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: elaboragio das autoras a partir de dados apresentados em Marques (2005) ¢ Embraesp
(2008 ¢ 2009).

Para explicar as oscilagGes apresentadas no grdfico até o ano de 2003, Marques
(2005) indica tanto a relagdo entre os momentos de elevagio da produgio imobilidria
e os periodos de instabilidade macroecondmica no Brasil, enfatizando o papel do setor
imobilidrio como reserva de valor, quanto a importancia dos fatores locais na dinimica
imobilidria, como por exemplo, grandes investimentos ptiblicos em infraestrutura.

Além desses fatores, como procuramos mostrar neste artigo, a constitui¢io do
padrio econémico, levado a cabo pelas cooperativas e por outras empresas do setor no
perfodo da explosio do autofinanciamento em Sio Paulo, entre 1996 e 1997, também
contribuiu para a elevagdo da atividade imobilidria residencial na RMSP. E, em seguida,
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esse padrdo econdmico foi explorado e adaptado aos fatores condicionantes do sistema
financeiro pelas empresas construtoras e incorporadoras financeirizadas, que potencia-
lizaram ainda mais a dinimica do mercado habitacional, a partir de 2004. Nesses dois
perfodos analisados também houve a recuperagio do poder aquisitivo da populagio
trabalhadora, acompanhada da expansdo da oferta de moradias para as faixas de renda
média e média-baixa.

No segundo momento de elevagio intensa, entre 2004 ¢ 2009, as grandes empresas
construtoras e incorporadoras se capitalizaram e destinaram grande parte de sua produgao
ao segmento econémico. Em 2008 foram lancadas quase 65 mil unidades residenciais,
maior quantidade de lancamentos desde 1984, ¢ provavelmente o maior pico histérico do
mercado imobilidrio na RMSP. Isso significa que, nesse momento, podemos considerar
que houve, de fato, a consolidagao de um mercado habitacional, intrinsecamente relacio-
nada ao vinculo entre provisio da casa propria e financiamento.

Nos anos 1990, a estrutura de financiamento se encontrava fragilizada, e a am-
pliagao do mercado ocorreu devido ao direcionamento das poupangas das familias
como recursos adiantados ao autofinanciamento da produgdo. Entre os dois momentos
ascendentes do mercado, observamos uma queda da oferta, o que remete 2 volatilidade
tipica dos mercados da casa prépria (Ball, 1997). O recuo da provisao foi condicionado
pela crise da economia brasileira no final da década de 1990 e, no inicio dos anos 2000,
acompanhada de uma politica recessiva.

As especificidades existentes entre os dois perfiodos analisados residem justamente na
relagdo entre os agentes do mercado habitacional e o Estado. Na década de 1990, o auto-
financiamento foi uma resposta 4 auséncia do poder publico e de fontes de financiamento
na obtengdo da casa prépria pelos estratos médios da populagdo. Ao contrério, a partir
de 2004, o Estado foi fundamental para que se viabilizasse o mercado habitacional, via
ampliacio do crédito habitacional diretamente ao consumidor. A obtengio desse crédito
foi flexibilizada, e sua distribui¢do foi facilitada enormemente, em comparagio ao perfo-
do anterior, pela ampliagdo dos recursos oferecidos pelo SFH. Esse vinculo fundamental
entre produgdo de moradias e financiamento ndo se restringe & dinimica imobilidria, mas
diz respeito 4 acumulagao capitalista contemporanea.'®

A novidade do segundo periodo diz respeito a financeirizagdo das empresas constru-
toras e incorporadoras. A entrada do capital financeiro no setor imobilidrio possibilitou
a amplia¢do da produgio, injetando rdpidos recursos para a compra de terras e para o ca-
pital de giro, que garantiu a continuidade das obras das empresas. O capital inicialmente
investido deve retornar aos acionistas por meio da divisao do lucro liquido, € os patamares
que atingem esses lucros garantem a credibilidade das empresas no mercado de capitais,
possibilitando novas captagdes de recursos, viabilizando, assim, uma maior concentragao
de capital no setor imobilidrio.

As fontes principais do lucro dessas empresas financeirizadas, por sua vez, advém da
produgio em escala e, consequentemente, das vendas, ¢ da busca pela redugio de custos,
que sdo diluidos na prépria escala. Entretanto, essa redugio de custos nio foi repassada
para o consumidor final. Comparando-se as faixas de precos dos imdveis econémicos co-
mercializados na década de 1990 e em 2008, podemos observar um sensivel aumento: em
1997, o prego do metro quadrado de 4rea ttil dos empreendimentos das cooperativas era
de US$ 708, ao passo que, em 2008, o prego praticado por uma grande empresa do seg-
mento econdmico foi de US$ 911/m*. Ou seja, houve um aumento de aproximadamente
30% no prego da casa prépria adquirida pelos estratos médios no mercado imobilidrio.
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13 Como apontou Francisco
de Oliveira (1998, p. 13),
para se construir “o preten-
so mercado auto-regulado,
que dispensaria tudo o mais
a nao ser os proprios cri-
térios da lucratividade”, é
necessario “muito Estado,
muitos recursos publicos”.
Nesse sentido, houve uma
mudanca recente das rela-
coes do fundo publico com
0s capitais particulares e
com a reproducao da forca
de trabalho: o fundo publico
funciona como prerrogativa
(“ex-ante”) das condicdes
de reproducao e nao mais
como “ex-post”, tipico do ca-
pitalismo concorrencial. Isso
significa, ainda de acordo
com Oliveira (1998), que a
“per-equacao da formacao
da taxa de lucro passa pelo
fundo publico, o que o torna
um componente estrutural
insubstituivel”.
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Apesar dessas profundas alteragoes, podemos perceber algumas permanéncias re-
lacionadas, sobretudo, as dimensdes produtivas do mercado habitacional. Trata-se da
padronizagio arquitetdnica e construtiva das tipologias habitacionais, da produgio em
escala da habitagao e da adogdo de técnicas racionalizadas e do uso de componentes
industrializados. As cooperativas autofinanciadas procuraram simplificar e padronizar
o produto habitacional, além de concentrar o maior nimero possivel de unidades nos
empreendimentos, promovendo-se a construgio de grandes torres de apartamentos. As
empresas construtoras e incorporadoras financeirizadas também padronizaram seus pro-
dutos, inclusive, criando perfis especificos para cada faixa de renda atendida, dentro do
préprio segmento econémico. A padronizagio permitiu, em ambos os casos, a produgio
em escala e a redugdo de custos sem que fosse necessdrio um grande emprego de capital
fixo nos canteiros de obras, perpetuando-se a caracteristica fundamental da construgao
civil brasileira, qual seja, o emprego abundante de mao de obra.

Apesar dessa padronizagio, as empresas financeirizadas passaram a oferecer um tipo de
produto que raramente era ofertado pelas cooperativas autofinanciadas: o condominio hori-
zontal para os estratos médio e médio-baixo. De certo modo, houve a reprodugio rebaixada
do modelo dos empreendimentos de alto padrao. Na maioria dos casos, nao sao reproduzi-
dos espagos de consumo e de trabalho nos empreendimentos do segmento econdmico, como
ocorre naqueles voltados para a “classe A”. Os espagos de lazer, por sua vez, sio reduzidos
aquilo que sobra entre as edificagoes e o principio que rege a implantagao das edificagoes ¢
de ordem econdmica, o que significa uma taxa de ocupagio mdxima. Porém, vale notar que
h4 empreendimentos suficientemente grandes para comportar e reproduzir a estrutura de
um bairro. A inser¢ao desses empreendimentos fechados padronizados, em grande escala,
traz questdes que ainda precisam ser estudadas por arquitetos, urbanistas e planejadores
urbanos: quais serdo os futuros impactos urbanos e ambientais desse tipo de produgio?
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ABSTRACT Thi paper analyzes the main changes and continuities that have
occurred in housing production towards the middle strata of the population, promoted by the
self-financing cooperatives of the 1990s and by the construction companies and developers
that have opened their capital in the 2000s, in the Metropolitan Region of Sio Paulo. In
particular, we emphasize some questions related to the pattern of residential launches, the
production structure and financing and the impact of this production on the dynamic of real
estate throughout the metropolitan area. We argue that the making of an economic standard,
originally proposed by cooperatives, was later potentiated by the financialized companies with
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strong government support. This process became crucial to the consolidation of the housing
market and to the rising of real estate dynamics in recent periods.

KEYWORDS Planning; socio-spatial dialectics; modernity; social space.
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