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“Para a
construcao dar um
salto, é preciso
que as condicoes
macroeconomicas
caminhem junto”

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

No final de 2023, uma conjuncdo de fatores
elevou as expectativas do setor da construgdo
para 2024. Com metade do ano j& percorrida,
as empresas demonstram que, apesar de posi-
tivo, o avanco da atividade ficou aquém do es-
perado. Ana Maria Castelo conta que um dos
motivos para esse resultado foi a revisdo do
cendrio de corte de juros, que afeta o custo e o
ordenamento do mercado de crédito, especial-
mente o habitacional. A frente da Sondagem
da Construcgo desde 2010, Ana hoje observa

18 Conjuntura Econémica | Julho 2024

Foto: Marcelo Freire

um panorama desafiador adiante, mas que
também pode acelerar tendéncias positivas
para o setor, como do nivel da industrializa-
¢do presente na atividade. Isso, diz, colabora-
ria em frentes como ampliar a produtividade,
mitigar parte do problema com escassez de
m&o de obra, assim como responder de forma
mais célere & demanda de reconstrugéo no Rio
Grande do Sul depois das enchentes. “Este j&
serd um belo laboratério para as empresas e
para o mercado”, afirma.



Conjuntura Econémica — Qual ba-
lango do primeiro semestre que a
Sondagem do FGV IBRE indica para
o setor da construcao?

No final do ano passado, o nivel de
confianga estava em um patamar que
indicava um pessimismo moderado
entre as empresas, ou seja, prevalecia
uma percepgio geral sobre os negdcios
correntes e futuros nio muito favora-
vel, mas também nada muito negati-
vo. No entanto, elas estavam otimistas
com as perspectivas de demanda — o
percentual que esperava um aumen-
to claramente se destacava ante o que
apontava que haveria reducio. Esse
sentimento era bem disseminado en-
tre os segmentos setoriais. Depois de
6 meses, vemos que as expectativas em
relagio a demanda se mantém predo-
minantemente positivas, mas do pon-
to de vista dos negdcios, a percepcio
¢ de que nao houve o avango que as
empresas esperavam no final de 2023.

O que explica essa frustra¢io? De-
vemos olhar separadamente a evolu-
¢ao dos diversos segmentos setoriais
para entender esse resultado.

No segmento de edificacoes re-
sidenciais e nao residenciais, os in-
dicadores confirmam o crescimento
esperado da atividade e captado nas
pesquisas de emprego. E as empresas
continuam otimistas com a demanda
futura. No entanto, a percep¢io em
relagio aos negdcios permanece no
campo de pessimismo moderado, o
que reflete, em grande parte, a es-
cassez de mio de obra, resultado das
dificuldades com o mercado de traba-
lho bastante aquecido.

No segmento de servigos, podemos
destacar as atividades de preparacio de
terreno, na fase inicial do ciclo produ-
tivo e as de servicos de acabamento, na
fase final do ciclo produtivo imobilid-

rio. Para as primeiras, tanto a situagao
atual quanto as expectativas evoluiram
positivamente, o que sinaliza que o
ciclo de produgio vai se sustentar nos
proximos meses.

Por sua vez, as empresas de acaba-
mento ainda se mostram pessimistas
sobre a situagdo atual, mas agora os
empresirios anteveem o ciclo de negé-
cios chegando até eles, o que os torna
bastante otimistas com as perspectivas
para os préximos meses. Assim, ja sao
os que mais percebem as dificuldades
com o mercado de trabalho.

No segmento de infraestrutura,
talvez seja onde houve uma maior
frustracdo. Por um lado, a situagio
atual dos negdcios se mantém favord-
vel, como esperado. Mas houve uma
redugao do otimismo com a deman-
da. Possivelmente o fim do ciclo de
obras eleitorais jd estd contaminando
as perspectivas de novos negécios.

Enfim, diria que o balango para
as empresas ¢ positivo, mas hd alguns
percal¢os que comegam a se mostrar
mais evidentes.

E, para completar o balanco seto-
rial, devemos olhar também os outros
elos dessa cadeia. Os primeiros 3 me-
ses do ano nio foram muito positivos
para a industria e para o comércio, mas
em abril j4 houve um salto na produ-
¢4o e nas vendas do comércio varejista,
e isso se refletiu na confianca das em-
presas. O comércio varejista continua
pessimista, assim como a inddstria de
materiais, mas com uma sinalizacio de
melhora das expectativas de demanda
para os préximos meses.

A temporada de chuvas mais for-
tes contribuiu para essa evolucio
mais lenta no primeiro semestre. A
expectativa de que os negdcios se-
riam melhores, como entio apontava

a sondagem no final do ano passado,
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vinha também de uma base de com-
paragio ruim, pois tivemos 2 anos de
uma “ressaca pos-pandemia”. Ou seja,
houve um boom de reformas no peri-
odo do confinamento ¢ no periodo
seguinte, naturalmente, uma queda
pronunciada. Em 2024, um contex-
to de mercado de trabalho aquecido,
com a renda crescendo, traz de fato
uma possibilidade de melhora nesse
segmento. Assim, depois de 2 anos,
as expectativas sio de retomada do

« . . »
consumo “formiguinha”.

O que esperar para o segundo se-
mestre?

Para o préximo semestre, a recons-
trugio das dreas afetadas por conta
da tragédia do Rio Grande do Sul
pode gerar demanda para a cadeia da
construgio — tanto para a industria
quanto para o comércio de materiais
e para as construtoras.

A questdo da escassez de mio de
obra deverd permanecer. Os ltimos
dados do Caged, relativos a empregos
formais, apontam que de janeiro a maio
a construgao registrou um saldo liquido
cerca de 7% maior do que no mesmo
periodo de 2023. A Sondagem de ju-
nho mostrou que a parcela de empresas
que vai aumentar a contratagio supera
por larga margem a de redugao do em-
prego. E a escassez jd estd repercutindo
nos custos de contratagio. Quando ob-
servamos a evolucio dos custos da mao
de obra, o Indice Nacional dos Custos
da Construgio (INCC — FGV IBRE)
indica que a alta acumulada nos 12
meses fechados em maio foi de 6,93%,
reflexo desse mercado aquecido.

Assim, podemos dizer que o ce-
ndrio permanece favordvel, mas as
dificuldades também continuam e

podem aumentar, especialmente em
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relagdo 2 escassez de mao de obra e ao
aumento dos custos de contratagio.

Quais os pontos sensiveis para se
garantir sustentabilidade
dos ciclos de construcao, evitando
voos de galinha?

Uma questdo muito importante sem

maior

duvida ¢é a taxa de juros, que afeta tan-
to o segmento imobilidrio quanto de
infraestrutura. No imobilidrio, uma
coisa que ¢é preciso destacar é a impor-
tAncia de se contar com duas fontes de
financiamento — o FGTS e o Sistema
Brasileiro de Poupanga e Empréstimo
(SBPE) —, garantindo um colchao
para a populagio e o mercado. Sem
isso, certamente nao conseguiriamos
garantir acesso as familias de mais bai-
xa renda em tempos de juros altos.
Sabemos, entretanto, que o cober-
tor do FGTS ¢ curto, cada vez mais
disputado, e ndo estd dando conta da
demanda. Para este ano, a expectativa
¢ de que o orcamento habitacional se
esgote no terceiro trimestre, deman-
dando suplementacio. Entéo, o setor
estd aguardando essa confirmacio
para dar continuidade no negécio.
Vale lembrar que, em 2022, a elegi-
bilidade ao programa Minha Casa,
Minha Vida (MCMYV) foi expandida
para abarcar parte da classe média que
foi afetada com a alta de juros. Essa
¢ uma questio que preocupa, pois
os recursos do FGTS deveriam estar
focados na baixa renda. Agora, entre-
tanto, ¢ dificil baixar a régua quanto
a elegibilidade, colocar a classe média
de volta ao SBPE, enquanto os juros
permanecerem altos. De fato, nem é
preciso fazé-lo. Basta lembrar quando
as taxas de juros cafram com a Selic
a 2,75% ao ano, e as taxas de finan-
ciamento via SBPE chegaram a ficar
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abaixo de 8% ao ano. O que acon-
teceu? Familias que seriam elegiveis a
adquirir habitagio pelo MCMV mi-
graram para a poupanca, até pelo fato
de terem mais margem de escolha,
como poder ultrapassar um pouco o
valor estabelecido de R$ 350 mil. Ou
seja, as condic;()es macroecondmicas
no final sio importantes para definir
essas escolhas, e esse ¢ o horizonte de
sustentabilidade que deve ser perse-
guido, que gera seguranca tanto para
as familias como para os negécios.
Em resumo, ¢ cuidar dos juros.

O cenario permanece
favoravel, mas as dificuldades
continuam ¢ podem
aumentar, especialmente em
relagio a escassez de mao de
obra e a0 aumento dos custos

de contratagio

O caso da poupanga segue o mes-
mo principio. Temos uma questao de
funding que preocupa. Nos ultimos 3
anos, o SBPE fechou com saldo liqui-
do negativo, e este ano, no acumulado
até maio, permanece assim, apesar de 2
meses com depdsitos superando os sa-
ques. Juros altos incentivam migragao
para outras iniciativas de investimento;
por outro lado, a expansio de alterna-
tivas de financiamento imobilidrio de-

pende de redugio do custo do crédito,
que estd elevado, voltamos, portanto, &
importancia da queda dos juros.

De qualquer maneira, me chama a
atengio que, mesmo com a reversao do
ciclo que tivemos nos dltimos 2 anos,
o patamar de vendas se manteve relati-
vamente alto. Na hora que analisamos
pesquisas como a da CBIC/Brain — re-
alizada em 220 cidades do pais, que
apontou crescimento de 6% nas vendas
de iméveis novos nos trés primeiros me-
ses do ano com igual periodo de 2023
—, segmentos como o de média renda
registram uma pequena queda, mas
diante de uma base elevada. Quando se
vé as taxas de crescimento do estoque,
elas deixaram de evoluir em um ritmo
muito forte de dois digitos para algo
em torno de 7% ao ano.

Nio vejo problema no horizon-
te imediato, ainda que os sinais nio
sejam tao positivos como a gente es-
perava. Acho que o FGTS nio serd
um problema, pois deverd haver su-
plementagdo. Mas serd preciso pensar
em formas de se preservar o FGTS,
para que de fato seja orientado para a
habita¢do, sem continuar se abrindo
para novas possibilidades. Até agora,
os dados do SBPE também apontam
a um nivel forte de concessoes, ain-
da que a expectativa de fechar o ano
com a Selic em um digito nio esteja
mais nas projecoes de mercado. Para
2024, entretanto, nao vejo problema,
até porque os bancos veem o crédi-
to imobilidrio realmente como uma
modalidade interessante, que cativa o
correntista por longo prazo, 30 anos.
Mas é uma questio que estd sempre
no radar. E a gente sabe que, para
conseguir um horizonte mais favord-
vel, os juros precisam voltar a niveis
que realmente tornem o financia-

mento habitacional compativel.




A disponibilidade de mao de obra
também entra no radar de longo
prazo?
Em se tratando de sustentabilidade de
ciclos, sim. O que também nos reme-
te & questao do nivel de industrializa-
¢ao da construcao. Precisamos de fato
melhord-la. Muitas empresas avanca-
ram nessa pauta institucionalmente,
e ¢ um tema que caminha ao lado da
agenda de descarbonizagao. Recente-
mente, por exemplo, o SindusCon-
SP langou o aperfeicoamento de uma
ferramenta que permite a contabiliza-
¢ao das emissoes de carbono de uma
obra. De fato, as empresas precisam se
preparar, saber seu grau de emissoes.
A impressio que tenho, entretanto, é
de que essa questao ainda é de preo-
cupagio de um numero restrito de
empresas. No caso da industrializago,
divulgaremos novos niimeros no final
de julho. Mas, para se ter uma ideia, os
dados que divulgamos no ano passado
apontaram a uma abrangéncia ainda
muito baixa. A pesquisa indicou que
35% das empresas adotavam algum
sistema industrializado. E em 60%
dos casos essa adogio niao passava de
25% do total das obras. Isso significa
que, em 2023, sistemas industrializa-
dos faziam parte de apenas 6% a 7%
das obras do pais. E muito pouco.
Baixa industrializagao implica menos
produtividade, menor capacidade de
lidar com a escassez de mao de obra, e
menor capacidade de controlar a pro-
ducio de residuos e as emissoes de car-
bono. Entao, essa é uma pauta em que
vejo a necessidade de politicas publicas
para incentivar o avango. Por exemplo,
exigéncias quanto ao controle de emis-
soes sio formas possiveis de se avancar
nessa discussdo.

A reforma tributdria também pode

vir a contribuir para o avango da indus-

trializagao ao acabar com a desigual-
dade da tributagio incidente sobre o
sistema tradicional e o industrializado.
No entanto, essa é uma questao ainda
muito complexa, que atualmente estd
gerando muitas incertezas, na medida
em que nio se sabe qual serd a tributa-
¢do que vai prevalecer. A proposta de
regulamentagio da reforma tributdria
prevé desconto de 20% para o setor,
mas que serdo aplicados na aliquota
final. Entdo isso também traz incerte-
za dentro da decisdo de investir, qual
retorno projetar.

Hoje nao estamos
vislumbrando — e nem temos
folego fiscal, em se tratando
de investimento publico —
para chegar a um cendrio de
demanda semelhante (ao

pré-Lava Jato)

Em artigo na Conjuntura Econémi-
ca de junho (link: https://go.fgv.br/
r6PDtEgyv45), a economista Cristia-
ne Schmidt defendeu que o sucesso
da agenda de transicao ecolégica
brasileira depende de uma visao
transversal refletida em politicas de
varias areas, como a habitacional,
destacando maus exemplos que
foram observados em edi¢ées an-
teriores do Minha Casa, Minha Vida
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e que resultaram em uma ocupagéao
desordenada. Considera que houve
algum aprendizado nesse sentido?
Acho que realmente houve alguns
problemas no inicio, mas também
¢ indiscutivel que houve uma curva
de aprendizado. Quando se trata de
problemas frutos de invasoes, sao ca-
sos mais complexos, pois envolvem
situagoes de obras nao concluidas — o
que aconteceu desde o periodo final
do governo de Dilma Rousseff — em
localidades especificas.

Olhando para essa aprendizagem,
pode-se citar, por exemplo, 0 aumento
do financiamento a imdveis usados,
que estd sendo até motivo de queixa
dos empresdrios. Mas se trata de uma
medida importante, até para se criar
uma dindmica dentro do mercado. Se
vocé pensar que 0 MCMYV j4 estd na
terceira versio, as primeiras familias
beneficidrias que querem migrar para
outra faixa do programa, por exemplo
da 1 para a 2, correm risco de nio ter
imével na localidade desejada. Entao,
isso interessa ao proprio setor. O pro-
blema atualmente é que, como disse,
o cobertor ¢ curto, ou seja, a disponi-
bilidade do FGTS. Outra questao que
surgiu é 0 aumento maior de financia-
mentos de imdveis usados nas faixas
de maior renda do programa, algo que
as ultimas medidas anunciadas procu-
raram resolver. Como siao evolucoes
recentes, ainda precisamos avaliar essa
composi¢do entre imével novo e imé-
vel usado, verificar seu efeito.

Outra coisa importante a se consi-
derar sobre uma politica habitacional
¢ que ela proporciona um horizonte
que permite as empresas investirem
em modernizagio e melhorar sua pro-
dutividade. Esse é um efeito positivo
do MCMYV j4 observivel em empre-

sas que operam dentro do programa e
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realmente passaram a investir em pro-
cessos produtivos. Quanto a questio
do impacto da politica na urbaniza-
¢3o em si, um desafio que continua-
mos tendo ¢ sobre como produzir as
unidades habitacionais dentro de um
certo limite de valor seguindo a ideia
de adensamento, levando em conta o
preco dos terrenos.

Como avalia o desenvolvimento do
Novo PAC até agora?

Quando em janeiro introduzimos
na Sondagem da Construgio uma
pergunta especial sobre se os empre-
sirios estavam trabalhando ou pre-
tendiam trabalhar com o PAC, nos
surpreendemos com um percentual
de assinalagoes relativamente baixo.
Ao contririo do Minha Casa, Minha
Vida, o PAC parece nio ter gerado
um entusiasmo tio grande. Devemos
refazer essa pesquisa novamente da-
qui a alguns meses. Ao menos que a
situacdo tenha se revertido, nio pa-
rece que o PAC esteja influencian-
do significativamente os planos dos
empresdrios. Mas temos visto um
aumento do investimento privado
no setor de infraestrutura (1,19% do
PIB em 2023 de acordo a estimativas
da Inter.B, para um total de 1,79%
do PIB). A maior abertura de espago
para o investimento publico prevista
na nova regra fiscal, aprovada no ano
passado, também trouxe um 4nimo
maior para as empresas do segmento
de infraestrutura. Para este ano, por
exemplo, houve uma perspectiva ini-
cial positiva para investimentos em
obras vidrias. As eleigbes municipais
também influenciaram positivamen-
te na confianca setorial, mas para o
segundo semestre, como mencionei,

essa perspectiva jd entra em queda, e

22 Conjuntura Econémica | Julho 2024

a tendéncia é de indefinigio até a elei-

¢ao de um novo governo.

Além da escassez da mao de obra,
considera que a necessidade de
reestruturacao do setor apés o epi-
sodio da Lava Jato ainda demanda
atencao, especialmente levando
em conta que sé alcancamos me-
tade do nivel de investimento ne-
cessario - de acordo a consultoria
Inter.B - para avancar na infraestru-
tura brasileira?

O setor hoje tem de fato uma nova
configuragio. Se observarmos os da-
dos da Pesquisa Anual da Inddstria da
Construgao (Paic) — em junho foram
divulgados os dados para 2022 —, ve-
remos de fato esse novo desenho, e é
dificil imaginar uma volta ao nimero
de empregados que o setor registrou
antes da Lava Jato. Para se ter uma
ideia, entre 2014 e 2022 houve uma
queda de 25% no total de ocupados
pelas empresas. Houve também mu-
danca no perfil, por porte, com que-
da no nimero de empresas com 30
ou mais pessoas — diminuiram 5%
no periodo, enquanto as menores au-
mentaram 18%.

E preciso lembrar que, pelo lado da

demanda, tinhamos o PAC, obras para
a Copa do Mundo e os Jogos Olimpi-
cos, uma série de determinantes que
atuaram ao mesmo tempo e geraram,
inclusive, um apagao de mao de obra.
Tomando como base a Sondagem, se
hoje falamos de um nivel de assinala-
¢oes de falta de méo de obra qualifica-
da como fator limitador dos negécios
em torno dos 28%, na época esse per-
centual superava os 40%.

Hoje nao estamos vislumbran-
do — e nem temos folego fiscal, em
se tratando de investimento publi-

co — para chegar a um cendrio de
demanda semelhante. De qualquer
maneira, houve um avango em
questao de processos construtivos
que poderd colaborar quando hou-
ver uma reagao maior de demanda,
e que, como ji mencionado, tam-
bém representard uma mudanga em
termos de produtividade.

O melhor, entretanto, ¢ que a gen-
te vd avangando gradualmente mes-
mo, avaliando o que o setor realmen-
te precisa para crescer em um ritmo
mais forte — e que passa por elemen-

tos dos quais tratamos aqui.

O que a demanda de reconstrucao no
Rio Grande do Sul pode aportar para
o setor de construcao brasileiro?

A necessidade de reconstruir em um
prazo muito curto representa um
grande desafio, e para acelerar esse
ritmo necessariamente serda preciso
avancar no processo de industrializa-
a0, que jd era uma necessidade para
o setor crescer de forma sustentada.
Agora essa tarefa terd que se dar de
uma forma mais séria, até pela difi-
culdade com a contratagio de mio
de obra qualificada apontada pelo
setor em todo o pais. Para produzir
unidades para repor a habitacio das
familias que ficaram sem suas casas,
por exemplo, ndo se pode pensar em
um horizonte de 18 meses de cons-
trugio. Isso jd serd um belo laboraté-
rio para as empresas, e também para
o mercado. Implica um desafio tam-
bém para a industria, pois quando
se deixa de produzir no canteiro de
obra, isso significa aumento da de-
manda da industria. Se hoje ela estd
adaptada a uma demanda que ¢é rela-
tivamente baixa, entdo ela também

precisard se organizar.




