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Panorama
economico nacional

Inflacio, apesar da persistente alta, ainda dentro da meta, de acordo com as
perspectivas de varios analistas de mercado, taxas de desemprego nos menores

patamares da série historica, recordes na geracio de vagas lormais, rendimento
médio real do trabalhador com resultados positivos, crescimento da massa salarial

em termos reais, confirmando os bons resultados do mercado de trabalho, classe
meédia  representando 30%  da populagio  brasileira, operacoes de crédito
alcancando niveis expressivos, consumidor ¢ empresirio demonstrando confianca
na economia, crescimento dos investimentos, aumento da proporcio do crédito
imobiliirio em relagio ao Produto Interno Bruto (PIB) e reservas internacionais

robustas. Esses sio somente alguns dos indicadores positivos que delinea
cendrio economico nacional em 2010 e que surpreenderam por corresponderem ao
primeiro ano apos uma grande crise financeira internacional. Apesar de nio
significarem auséncia de desafios importantes, que precisam ser urgentemente
vencidos, eles demonstram que o pais seguiu por um caminho de realizacoes,
resultado da opciio pela estabilizacio macroecondmica.

o

O crescimento econdmico robusto, acima de 7,5% pela primeira vez nos dltimos 25
anos, confirma que o Brasil venceu a instabilidade mundial e nio mergulhou
em recessio, conforme ji observado em virios outros momentos de dificuldade
internacional.

Assim, enquanto em 2009, o pais registron
queda de 0,6% em seu PIB, em 2010 a alta sera
vigorosa. As ultimas estimativas divulgadas pelo
Fundo Monetirio Internacional (FMI) apontam
para esta direcio e projetam crescimento de
7.0% neste ano.  Esie também é o numero
previsto pela Organizacio para a Cooperacio e
Desenvolvimento  Econdmico  (OCDE).  Isso
significa que, pelo quarto ano  consecutivo,
o crescimento  nacional  serd  superior  ao
observado para a economia mundial. Resuliado
bastante positivo para um pais que vivenciou,

em um passado niio muito distante, um longo
periodo de estagnacio econdmica, descontrole
inflacionario, mirabolantes planos econdmicos e
modificagoes na sua unidade monetiria. A con-
quista, que merece ser ressaltada, ¢ o retrato do
sso de um  processo  de  estabilizacio
economica, iniciado com o Plano Real, em 1994,
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ALGUNS INDICADORES NACIONAIS

Crescimento real (em %) do PIB Brasil - janeiro a setembrol10 em
relagio igual periodo do ane anterior 8.4
Nimerc de vagas formais geradas (janeiro a cutubral10) 2.406.210
Nimero de trabalhadores celetistas - total de atividades fout10) | 35.407.229
Taxa da dessmprego - PME/IBGE - outubral0 fsm %) 6,1
Velume de crédito do sistema financeiro jem % do PIB) - out/ 10 47,2
Crescimento (%) da massa de rendimento médio real dos

ccupades PMENBGE (an-oultly 10,6
InflagBo acumulada jan-novH0 (PCAIBGE) - Em % 5,25
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Nos altimos 16 anos, o pais se predispis a lutar e vencer importantes obsticulos e isso,
naturalmente, possibilitou a construgio do caminho sélido que garantiu a vitoriosa passagem
pela crise econdmica internacional. Virios fatores podem ser apontados como condicionantes
0, 0 cambio flutuante

para o avango observado na economia. O regime de metas para infla
¢ as reservas cambiais foram fundamentais para garantir a estabilidade macroecondmica.
A formacio de um forte mercado consumidor interno, também exerceu um papel de
protagonista no desempenho econdmico nos dltimos anos. Destaca-se, ainda, a importincia da
expansio do crédito. Isso, sem contar € claro, que a hiperinflacio ficou no passado.
Esses fatores permitiram sedimentar um ambiente favorivel para os negécios, construindo o

desenvolvimento do pais.

De acordo com os resultados do PIB, divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) o Brasil registrou crescimento de 8,4% no acumulado dos primeiros nove
meses de 2010, frente igual periodo do ano anterior. Os nimeros mais expressivos foram
observados nos primeiros meses do ano, quando ainda vigorava os estimulos governamentais
como a reducio do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) para automoveis. Assim,
depois de apresentar incremento de 2,3% nos trés primeiros meses do ano, em relagio ao
ultimo trimestre de 2009 e de expandir 1,8% no periodo abril a junho, em relacio aos trés
meses anteriores, a alta de julho a setembro, foi de modestos 0,5%, na comparagio com o
trimestre anterior, evidenciando que o ritmo de crescimento arrefeceu. Resultado justificado
pela retirada dos estimulos que foram concedidos durante a crise mundial de 2009 e, em parte,

pelo crescimento das importagoes. Mas isso certamente nio apagari o brilho dos ndmeros que

fario parte do resultado acumulado no ano.

Os resultados do PIB demonstraram que
o consumo  das [amilias ol um  fator
importante para impulsionar as atividades
produtivas do pais. Alias, de acordo com
os dados do IBGE, este consumo cresce
desde o final de 2003, Isso signii
incremento por 28 trimestres consecutivos,
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na  comparagio  trimestre  frente  igual
perindo do ano anterior. Neste contexto,
ale destacar a importincia da expansio
do credito. De acordo com as estatisticas

do Banco Central, o saldo dos empréstimos
bancirios, contabilizando operagdes com
recursos livres e direcionados, alcangou
R51.645 bilhoes em outubro, correspon-
dendo a expansio de 16,3% nos primeiros
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Hi que se sublinhar, ainda, a importincia da impulsio dos investimentos. No terceiro trimestre
de 2010 a taxa de investimento foi de 19,4% do PIB, superiorn portanto, a taxa observada no
mesmo trimestre do ano passado (17,9%). Esse resultado ¢ justificado pela expansiio da
Formacio Bruta de Capital Fixo, que, no mesmo periodo, cresceu 21,2%. Este fato € um ponto
de tranquilidade, sob o ponto de vista da inflagio, o que contribui para ampliar um pouco mais
o otimismo. Mas ¢ necessirio ressaltar que a taxa de investimento no pais ainda nio retornou
se. No terceiro trimestre de 2008 ela correspondia a 20,8%. Além disso, ainda
estd abaixo dos 25% recomendados para manter o crescimento do PIB acima de 5%.

ans nivels pre-c

Desagregando por setores de atividade observou-se, na comparaciio de janeiro a setembro de
2010 com igual periodo do ano 2009, crescimento de 7,8% na agropecudria, 12,3% na
indistria e 5,7% nos servigos. Os dados positivos do PIB evidenciam como contrapartida, uma
serie de varidvels importantes para o pais. De acordo com os dados do Cadastro Geral de
Empregados ¢ Desempregadaos (Caged), divulgados pelo Ministério do Trabalho ¢ Emprego
(MTE) de janeiro a outubro/2010 o pais gerou 2,406 milhdes de postos de trabalhos formais.
Isso significa que o total de trabalhadores celetistas passou de 33,001 milhdes em janeiro/ 10
para 35,407 milhdes em outubro/2010, 0 mais alto indice em toda a historia do Brasil em
todos os tempos, de acordo com o MTE.

EMPREGO FORMAL NO BRASIL - TODAS AS ATIVIDADES

Dados gerais
Nimero de trabalhadores celetistas em 31/10/2010 35.407.229
Nimero de trabalhadores celetistas em 01/01/2010 33.001.019
Nimero de trabalhadores celetistas em 31/10/2009 33.169.516
Miimero de vagas geradas no ano (jan. a out0) 2.406.210
Nimero de vagas geradas 12 meses (nov/09-out/10) 2.237.7113

Ferile: Codastn Geral de Empregades e Desempregades (CagedyMinsiéno do Trabalhe ¢ Emprege (MTE)

Mesmo com todo o sucesso que a economia alcancou em 2010, alguns fatores chamaram a
atengdo e exigem cautela, como € o caso da inflacio, que, apesar das perspectivas indicarem
que ela nio ultrapassard o teto da meta inflaciondria (6,5%), vem demonstrando aceleracio
persistente. Também preocupa o fato do pais carregar na utilizacio da politica monetiria pa
conter o aumento nos precos da economia. O Brasil precisa aprender a desatar o no da
armadilha de achar que o melhor remédio para o controle inflacionirio € a taxa de juros.
Deve-se destacar que os juros altos na economia nacional podem ser explicados pelo déficit das
contas piiblicas. E preciso captar recursos para fazer face aos gastos do governo. A solugio ¢
rever ¢ diminuir estes gastos, para, assim, os juros baixarem.

EVOLUGCAOQ DO IPCA/IBG ;
Janeiro/0MMovembro/ 10 0.8:




Além da inflagio, também se destacou a valorizacio do Real frente ao dolar. O sucesso dos
paises emergentes, a economia € os juros nos Estados Unidos, na Europa e no Japio fizeram
com que a grande liquidez internacional tivesse destino certo. Os dolares disponiveis no
mundo escolhem mercados atraentes e o Brasil parece

ser um grande favorito. Os motivos sio
ficeis de serem percebidos. Uma economia forte, aquecida, com um mercado interno robusto,
¢ o melhor (para eles, ¢ claro), tem um imd muito potente: a maior taxa de juros real do
planeta, o que puxa, naturalmente, a entrada de délares. O capital externo chega sedento de
ganhos no mercado financeiro. Assim, os capitais afluem para o pais e contribuem para uma
valorizacio do Real diante do délar

Nio ¢ novidade que a Selic, atualmente em 10,75%, tem uma grande diferenca com as taxas
internacionais. A taxa de juros real no pais ¢ de cerca de 3%, ji em paises como Estados
Unidos, Japio, na Zona do Euro e na Inglaterra ela € negativa. Assim, as boas condigoes
economicas do pais, aliadas a taxa de juros elevada, atraem cada vez mais o capital externo.

Em setembro, em fungiio da oferta de agdes da Petrobris, o pais registrou recorde na entrada
de dalares por meio de operagdes linanceiras, considerando uma série histdrica iniciada em
1982 pelo Banco Central. Isso significon um fluxo positivo de TUSS16,7 bilhoes.

Mas a valorizagio do Real tem um efeito nada satisfatdrio sobre a competitividade dos
produtos da inddstria nacional.  De acordo com os nimeros divulgados pela Federacio das
ndustrias do Estado de Sio Paulo (FIESP), os produtos importados foram responsiveis por
Indistrias do Estado de Siao Paulo (FIESP), dut tados |

22,7% de tudo o que foi consumido no pais entre os meses de julho a setembro/2010, nimero

que corresponde a um recorde desde o inicio da pesquisa, em 2003, E claro que os impactos
foram negativos para a atividade industrial.

Dados do Ministério do Desenvolvimento, Indistria ¢ Comércio Exterior, demonstram que,
no acumulado de janeiro a novembro de 2010, as exportagtes nacionais alcancaram
VS5180,997 bilhaes, correspondendo a um incremento de 30,7% em relagio a igual periodo
do ano anterior. Mas, por outro lado, as importaches, neste mesmo periodo, somaram
US5166,064 bilhdes, com aumento de 43.9% em relagio a iguais meses do ano anterior. Com
estes resultados, o superivit comercial do paits, no acumulado dos primeiros onze meses do ana,
totalizou UUS514,933 bilhoes, valor 35,4% menor do que o registrado no periodo janeiro a

novembro/ 09, Nimeros da producio industrial, divulgados pelo IBGE, deixam claro que o
Brasil apresenta dificuldades para conseguir manter a velocidade das atividades industriais.
Apesar disso, ¢ preciso destacar as importacoes de bens de capital, que sinaliza investimento da
induistria e também ampliacio da capacidade produtiva no pais.

IMPORTAGOES BRASILEIRAS POR CATEGORIA DE USO
Janeiro-novembro-2010/2009
US$ milhdes -FOB

Janeiro a novembro Var. % 20100109 Part. %

2010 2009 p/média diaria 2010 2009

Bens de cepid 37206 26928 B2 24 33
Mariss-primas e inemedidrios 76.709 5433 42 4,2 41
Bens de consumo 28450 19.240 479 171 16,7
MNeo-duraveis 11.640 8.947 01 70 78
Durdveis 16.820 10.293 634 10,1 89
Aupmbveis 7.608 4719 502 46 41
Comb wstveis e wbricantes 23680 14925 87 143 129
Pefrdleo 932 8074 185 56 70
Demas 14.367 6.851 1097 87 59

Total 166.064 115.426 439 100,0 100,0

Forte Seoetana e - omérao Ex tenor -Mirvsteno & Dessr dhvimerto Irdustna e L omemso Ex lenar.
Qbs. Jermre-nov embr @ 226 des ders e JanemeN ovembr/2008 2 dtas.



No inicio do més de dezembro, a Organizacio Mundial do Comércio (OMUC) divulgou um
estudo onde demonstra que, no periodo de julho a setembro/ 10 (em relaciio a iguais meses do
ano anterior) o Brasil, apresentou, entre as principais economias do mundo, o maior cresci-
mento em suas exportacoes. Nesse periodo as venda externas brasileiras cresceram 33%,
enquanto a media mundial [oi de 18%. Por outro lado, o resultado da pesquisa revela que nas
importacoes, o Brasil também registrou a maior expansio considerando o terceiro trimestre de
2010 frente igual periodo do ano passado: 49%. Para se ter uma ideia do que esse nimero rep-
resentia, no mundo este indice foi de 18%. O pais ja estid conhecido como um grande campedio

mundial no crescimento de importactes neste ano.

Considerando todo este ambiente, o Brasil precisa urgentemente resolver o dilema dos juros
altos. Esse ¢ um desalio que fragiliza a economia e que deve, necessariamente, ser vencido.

Mas, para isso, ¢ sabido que o governo necessita reduzir seus gastos. O Brasil nio pode mais
posterzar a utilizacio de maior austeridade nos gastos publicos. E de conhecimento geral que
s¢ masta muito e com pouco critério. Reduzir gastos do gover

no significa reduzir gastos de
custeio e ndo de investimentao,

Além disso, o ambiente para os negocios precisa ser mais sauddivel, E necessdrio também
reduzir a burocracia, os impostos incidentes sobre os investimentos ¢ sobre as exportacoes,
além, € claro, da excessiva carga trabalhista. O investimento nacional precisa aumentar para
que o crescimento se torne mais sustentivel. A taxa de juros continua distribuindo efeitos
nocivos para a divida piblica e influéncia negativa sobre o cimbio com cendrio propicio para
o capital especulativo. Destaca-se que a elevada taxa de juros, tem apresentado uma fatura
com valor muito alto para o pais pagar.
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Em relacio 4 economia mundial, destaca-se que a pédgina da crise ccondmica realmente ainda
nio foi virada. Os paises emergentes sairam na frente e eles devem continuar contribuindo
am responsaveis por H6% do PIB

com a recuperacio da economia internacional. Em 2009 foy
mundial, ¢ os desenvolvidos alcancaram 54%. Mas, de acordo com estudos do Banco Mundial,
em 20135, esta situacio seri revertida, As economias emergentes poderio responder por 52%
do PIB mundial, enquanto os paises desemwvolvidos terdo sua fatia de participacio reduzida a
48%. O Brasil, ao que tudo indica, exercerda um papel de destagque nesta nova composiciio.
Assim, o pais nido pode ficar refém da armadilha da politica de juros altos. Conter os gastos
a principal atragio

publicos para possibilitar a reducio da 1axa de juros e assim deixar de ser
do capital especulativo, sem divida, ¢ uma medida eliciente. Certamente isso contribuiri para
que o pais continue percorrendo o caminho do deservolvimento. Nio se pode perder esta
oportunidade.

No inicio do més de dezembro, o Banco Central, considerando as condigdes macroccondmicas
e de erédito adotou algumas medidas para reduzir a liguidez do mercado e, assim limitar o
consumoe ¢ conter o avango da inflagio que se mostrou persistente nos dlimos meses, Refere-se
a uma decisio que objetiva deter o avango de alguns pregos na cconomia e, assim, deter parte

da pressio inflaciondria. Entre as medidas destacam-se o aumento do compulsorio sobre

s a prazo. E notdrio que o compulsario ¢ um instrumento utilizado
le

depdsitos a vista e depdsi
pelo Banco Central para regular a quantidade de dinheiro na economia e ¢

sexeree influéncia
direta no erédito ¢ nas taxas de juros cobrados,




Com as medidas anunciadas sairio de circulagio RS G bilhdes, Também foi adotada medida
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ciao de cré
bancos exigido comao garantia, Por outro lado, foi retivado o deposito compulsorio (que era de
15%) sobre as Letras Financeiras, que ¢ um instrumento utiizado pelas instituigoes fnanceiras
para captar recursos de longo prazo para pessoas juridicas, Assim, este ¢ um cstimulo para o
crédito para as empresas, Como as medidas adotadas recaem sobre o consumo & necessiria,
ainda, a contribuigio do Governo, via corte de gastos de custelo, para que o sucesso, para
conter o avango da inflagio ¢ a valorizagio do real, seja completo,

Cyano 2011 certamente apresentarda uma dindmica diferente da observada em 20010, O nove
governo inicia-se com temas prioritirios na pauta de trabalho: inflacio superior ao centro da

meta e a deterioracio nas contas externas (vale destacar que o déficii em transagdes correntes

poderd fechar 2010 proximo a USS50 bilhdes). Este déficit tem ao seun lado duas quesides
importantes: a perda de competitividade de alguns ramos industriais ¢ o cimbio valorizado.
Mas isso ndo significa que serd um ano sem crescimento. Depois de avangar cerea de 7,5% em
2010, de acordo com projecies de wirios analistas, as estimativas sio positivas para os
proximaos anos. Em 2011, por exemplo, as mais diversas estimativas indicam  erescimento de
4,5%a a 3% para a cconomia. E os grandes eventos esportivos programados para serem realiza-
dos em 2014 ¢ 2016, aliados is ]h*r\']m'tiwu positivas do pré-sal certamente iluminario o
cenirio. Mas isso nio significa, necessariamente, que o pais ja ganhou o jogo ¢, independente

da situagio, conseguird manter o impulso em suas atividades, E necessaria cautela, E claro que
o ambiente esti longe de ser ruim, mas inspira cuidados.

A construcao civil

Crescimento do PIB setorial acima de 11% em 2010, o melhor resultado dos altimos 24 anos,
geracio de mais de 340 mil vagas formais em todo o pais nos primeiros dez meses do ano,
crédito imobiliino em expansio (somente com recursos da caderneta de poupanca podem
ultrapassar R$530 bilhoes), indicando aumento de mais de 70% em termos de valores linancia-
dos no periodo de janeiro a outubro/ 10 em relagiio aiguais meses de 2009, inddstria de mate-
riais de construgio com utilizagio de 87% da capacidade instalada, de acordo com dados da
Associacio Brasileira da Indistria de Materiais de Construgio (Abramat), niimero recorde de
trabalhadores com carteira assinada no setor (mais de 2,604 milhdes, de acordo com série
historica dos dados do Caged, iniciada em 1992), sio somente alguns dos dados que conseg-
uem demonstrar a robustez do desempenho das atividades da construgio e evidencam que ele

estid em sen melhor momento das dlimas décadas. Nameros que, nem de longe, lembram a A
estagnacio das atividades observada ao longo de viarios anos,
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Ate 0 ano 2003 a construcio civil nacional vivenciou um periodo de altas e baixas, caracter-
izado pela falta de incentivo as suas atividades, pela anémica disponibilidade de recursos e por
unm inexpressiva presenga de financiamento imobilidrio. Para se ter uma ideia do que isso sig-
nifica basta lembrar que, em 2004, a relagio crédito imobiliirio/ PIB no Brasil era de inacredi-
taveis 1,3% do PIB. Diante desse cendrio, a expansio de atividades era muito dilicil para
grande parte das empresas do segmento. Entretanto, a partir de 2004, o setor comecou a
escrever uma nova historia de desenvolvimento, vencendo, inclusive, um freio forcado no inicio
de 2009, em luncio da crise internacional.

VARIAC&O DO PIB NACIONAL E DA CONST
—\Variacdo % do PIB Nacic
—Variacio % do PIB da Construca
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Nos primeiros nove meses de 2010 o PIB da construcio crescen 13,6% no pais, em relagio a
igual periodo do ano anterior.

De uma forma geral, a expansio vigorosa do setor pode ser creditada ao forte ritmo de investi-
mentos na drea habitacional e também na infraestrutura. Neste altimo aspecto, destacam-se
os recursos liberados através do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES). De acordo com as estatisticas de desempenho, divulgadas pelo banco, de janeiro a
outubro/ 10, o total dos seus desembolsos foi de RE140.9 bilhdes. Para infraestrutura foram lib-
erados 41,47 bilhdes, (aumento de 153% em relacio a igual periodo de 2009) com participacio
de 29% no total dos recursos desembolsados. Transporte rodovidrio ficon com R$21,349
bilhdes, liderando o volume de recursos para infraestrutura, e alcancando incremento de
104% em relacio ao mesmo periodo do ano passado.

E necessirio considerar a impulsio da construcio civil observada nas regidies Norte e Nordeste
do pais. Pode-se destacar, por exemplo, a importincia das obras das usinas hidrelétricas de
Santo Antonio e Jirau, em Ronddnia, que contribuiram para aquecer substancialmente o setor
na Regiio Norte do pais. De janeiro de 2009 a outubro de 2010, por exemplo, a construcio,
naquele estado, foi responsavel pela geracio de mais de 30 mil postos de trabalho formal e cer-
tamente estas obras contribuiram para isto.




Hoje niio existem davidas de que o setor voltou a exercer papel de vanguarda e estratégico na
economia nacional e que estd na rota de um novo e importante ciclo virtuoso de crescimento.
Ele foi um dos motores que possibilitou que a roda da economia continuasse girando, o que
ajudou o Brasil a encontrar, rapidamente, a porta de saida da crise mundial. A opg¢io da uti-
lizaciio da construcio, para alavancar o desenvolvimento econdomico tem importante destaque
do ponto de vista socioecondmico: ajuda a enfrentar uma das maiores mazelas social do pais,

que ¢ o déficit habitacional, além de contribuir para que se caminhe na direcio da solugio de

grandes gargalos na infraestrutura, o que restringe o crescimento mais acelerado.

Em 2010, a expansio das atividades deverid ser mais robusta do que a economia em geral.
Enquanto se projeta aumento de 7,5% para o PIB nacional, a construgiio espera crescer acima
de 11%. A altima vez que o setor apresentou incremento em suas atividades com nimeros
acima de dois digitos, de acordo com os dados do PIB, divulgados pelo IBGE, foi em 1986
(17.84%). Entretanto, € necessario des -a base de comparacio bastante deprimida, que foi
o ano 2009 (queda de 6,3%). Além disso, ¢ importante observar que no terceiro trimestre o

setor ja comegou a reduzir o ritmo de suas atividades. De acordo com o resultado das contas
trimestrais divulgadas pelo IBGE, a construgio no pais, no periodo de julho a setembro/ 10,
em relagio aos meses abril a junho/ 10, demonstrou queda de 2,3%.

CONSTRUGCAO CIVIL - Taxas (%) de crescimento
Trimestre contra trimestre imediatamente anterior
1.2009 | 1vV.2009 [ 1.2010 | 1.2010 | 11.2010

Construgao Civil 3,7 5,2 3,4 31 2,3
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagao de Contas Nacionais

Mesmo com esse resultado, e com os desafios que ainda tém pela rente, os bons ventos devem
continuar soprando sobre o setor. O desenvolvimento esperado para o pais nos proximos anos
passa, necessariamente, pela construgio. As perspectivas positivas encontram-se fundamenta-
das em virios fatores: a necessidade da continuidade de crescimento do erédito imobiliario e
do mercado habitacional, para atender ao déficit e a uma demanda crescente por moradias, o
Programa Minha Casa, Minha Vida 2, o Programa de Aceleragio do Crescimento 2, a realiza-

¢ido da Copa do Mundo em 2014, a realizacio das Olimpiadas em 2016 e os investimentos pre-
vistos para o pré-sal certamente movimentario a extensa cadeia produtiva do setor, gerando
empregos e distribuindo renda por toda a economia. Em 2009 o setor foi responsivel por
cerca de 5% do PIB nacional, ou seja, RF 135,152 bilhdes. Considerando a cadeia produtiva

como um todo, o setor respondeu por 8,3% do PIB, ou R§224 bilhdes.

CONSTRUGAQ CIVIL - Valor Adicionado (VA) a pregos correntes

Especificagio VA corrente (R$milhdes)
2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009
Bresll v -{ 90.228 | 96.287 [111.201[126.551|135.152

Fonte: IBGE - Sistema de Conlas Nacionais Brasil,



No campo das plantas industriais, percebe-se que o dinamismo da economia impulsiona a
expansiio de empresas dos mais diversos segmentos. Siderurgia, cimento, 6leo e gis, veiculos,

sio somente alguns exemplos. As atividades das obras industriais se ressentiram da crise
cconomica. As mais diversas empresas  postergaram  seus  projetos de  expansio de
novas fibricas, afetando bastante esta drea da construcio. Mas este cendrio foi alterado, e as

perspectivas indicam caminhos promissores.

Os dados positivos do mercado de trabalho formal, da producio de materiais de construgio,
do faturamento da indistria de materiais de construcio, do consumo ¢ da producio de
cimento, do mercado imobiliario, do Ainanciamento imobiliario retratam bem o dinamismo
das arividades do setor; conforme serd demonstrado a seguir.

Emprego

Os dados do mercado de trabalho evidenciam, de forma clara, a expansiio vigorosa da con-
strucio civil em 2010, De acordo com informagaes do Caged, divulgados pelo Ministério do
Trabalho ¢ Emprego (MTE), de janeiro a outubro deste ano, o emprego formal na construgio
nacional, cresceu 15,10%, niimero bem superior ao incremento registrado pelo conjunto dos
setores de atividade (7,29%). Isso signilica que, enquanto em janeiro o niimero de trabalha-
dores com carteira assinada, na construcio civil, no Brasil era de 2,263 milhdes, em outubro
esse nimero passou para 2,604 milhdes, significando, portanto, a geracio de 341.627 novas
vagas no periodo.

Estoque de trabalhadores formais na construcao
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Desde 2004, ano do inicio da expansio das atividades, até outubro/ 10, a construciio foi
responsivel pela geracio de 1,115 milhdo de novas vagas com carteira assinada, sendo que o
melhor resultado, sem divida, serd observado em 2010, Somente nos primeiros dez meses do
ano o setor ja contabilizou o maior nimero de novos postos de trabalho gerados desde o inicio
da série histérica dos indicadores do CAGED/MTE. E a resposta da construcio ao desen-
volvimento de suas atividades. Resposta que wraz beneficios para todo o pais, pois movimenta
uma extensa cadeia produtiva, gerando e distribuindo renda por toda a economia.

GERAGAO DE VAGAS FORMAIS
Construcao civil Jan a Qut de cada ano
Ano Brasil Ano Brasil
2004 50.763 2004 | 99.809
2005 85.053 2005 |118.906
2006 85.796 2006 |132.132
2007 176.755 2007 | 194.826
2008 197.868 2008 |303.031
2009 177.185 2009 |210.360
Soma 2004-2009 773.420 2010 |341.627
2010 (jan-out) 341.627
Total 2004 a out/10 1.115.047

Fonte: Caged - Ministério do Trabalho & Emprego.

Producao de
materiais de construcao

De acordo com a Pesquisa Industrial Mensal — Producio Fisica (PIM-PF) realizada pelo IBGE,
a produciio fisica de insumos tipicos da construciio no pais aumentou 12,89% nos primeiros
dez meses de 2010, em relaciio a igual periodo do ano anterior. Esse resultado reflete o bom
dinamismo das atividades da construcio.

Outro indicador que também evidencia o desempenho da construcio € a producio de
minerais nio metilicos, que contém virios produtos relacionados ao setor, como cimento
Portland, tjolo, massa concreto, argamassa, vidro, ladrilhos e ceramicas, telha cerimica, cal
hidratada ewe. O indice demonstrou, nos primeiros dez meses do ano, em relagio a igual
periodo do ano passado, alta de 10,11%. Nesse contexto, destaca-se a importincia da reducio
do IPI para alzuns materiais de construcio, o que melhorou as expectativas nesse segmento.
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Faturamento da induastria de
materiais de construcao

Dados da Associacio Brasileira da Indistria de Materiais de Construgio (Abramat) revelam
que o faturamento total deflacionado das vendas de materiais de construcio para o mercado
interno (vendas da inddstria para o comércio, construtoras ou grandes distribuidores, ou seja,
vendas totais da inddstria), de janeiro a outubro/10, foi 13,39% superior ao observado em
igual periodo do ano anterior, confirmando os bons resultados do setor

As expectativas da Abramat indicam que o fechamento do ano 2010 registrard crescimento de
12% sobre o resultado alcancado em 2009, Além da expansio das atividades da construgio
civil e crescimento do financiamento imobilidrio, um dos fatores que contribuiram positiva-
mente para a dinamizagiio da indistria de mareriais foi a redugio do IPI para alguns mater
de construciio. Alguns itens como cimento, tintas, argamassas, revestimentos, fechadur
dobradicas, chuveiros, grades de ago, pias, lougas de banheiro, entre outros, tiveram sua
aliquota reduzida, uma medida adotada pelo Governo Federal para estimular as atividades do

as,

setor, e, assimy, ajudar o pais a vencer os efeitos da crise econdmica de 2008, Essa desoneraciio,
que acabaria em dezembro de 2010, foi prorrogada por mais um ano, ou seja, até dezembro
de 2011, Uma iniciativa que certamente contribuird para manter o dinamismo das atividades
¢ impulsionar o segmento.

Os nimeros positivos estido incentivando os investimentos na indistria de materiais de con-
struciio. De acordo com pesquisa, também realizada pela Abramat, em novembro/ 10, 76%
das industrias de materiais pretendiam investir nos proximos 12 meses. Em novembro/09, a
pretensio era de 60%.

Consumo e producao de cimento

Dados do Sindicato Nacional da Indistria do Cimento (SNIC) indicam que o consumo de
cimento no pais cresceu 13,78% nos primeiros oito meses de 2010, em relacio a igual periodo
consumidaos

do ano anterior. Isso significa dizer que enquanto de janeiro a agosto/ 10 f
38,876 milhdes de woneladas do produto, em igual periodo do ano passado esse nimero corre-
spondeu a 33,579 milhdes de toneladas.

Dados prelimi
2010, foram vendidos 34,3 milhées de toneladas de cimento no pais, representando incre-
mento de 14.7% em relaciio ao mesmo periodo do ano anterior (47,349 milhdes de toneladas).

ares divulgados pelo SNIC demonstram que, nos primeiros onze meses de

A producio do insumo no pais totalizou 38,255 milhdes de toneladas no periodo de janeiro a
agosto/ 2010, indicando aumento de 14,59% em relacio a quantidade produzida no mesmo
periodo do ano anterior (33,385 milhdes).



Programa de
aceleracao do crescimento

Entre 2007 e outubro de 2010, segundo o Governo Federal, o Programa de Aceleracio do
Crescimento (PAC) executou o equivalente a mais de 85% (R$ 559,6 bilhdes) do orcamento
total de R$ 6574 bilhdes a previsto até o final de 2010, deste total o Governo trabalha com
uma contratacio de mais de 94%.. Os nimeros desconsideram o reforgo orcamentirio de
quase R3 6 bilhdes em 2009 e de RS 7.3 bilhdes em 2010, resultado da aprovacio da Lei
12.053 /2010, sancionada para incorporar o programa Minha Casa Minha Vida no dmbito
do Projeto Piloto de Investimentos (PPI) e por fim, no PAC (fato que passard a ocorrer na
segunda fase do Programa).

O PAC representa um conjunto de medidas e metas focadas em obras de infraestrutura que
tem por merito retomar a relevante questio dos investimentos no debate econdmico, visto o
imento

consenso entre os técnicos da forte correlaciio positiva entre os investimentos € o cre
das economias.

Dadas as limitagdes de financiamento, principalmente fiscais, o programa escolheu dreas de
forte impacto econdmico consideradas estratégicas para elevar a competitividade dos produtos
brasileiros ¢ melhorar as condicoes de vida da populacio.

E importante notar que os recentes avancos que permitem o pais voltar a investir sio resultado
principalmente da gestio da divida publica e da credibilidade dos indicadores vinculados ao
seu financiamento. Neste sentido, nio se deve perder de vista o controle destes indicadores
como fundamentais para permanéncia de um ambiente econdmico sustentivel.

Neste sentido, o PAC buscou retomar os investimentos piblicos e as relagbes entre os agentes
publicos e privados sem, contudo, alterar o arcabouco conceitual que versa sobre a maquina
publica por conta do descrédito de empresarios e investidores da capacidade dos governos de
controlar suas contas ao longo de décadas (na década de 1980 diversos paises, inclusive o

Brasil, conviveram com graves crises fiscais).

Uma das estratégias contibeis para permitir ampliar os investimentos sem alterar drastica-
mente as regras em vigor foi inserir os projetos do PAC na lista dos projetos considerados
pilotos, pols passam a descontar tais gastos da apuracio do superivit prinério (reduzindo o
resultado fiscal na mesma intensidade]. O exemplo foi a aplicacio deste mecanismo ao resul-
tado de 2009 que permitiu a utilizacio de RS 13,9 bilhdes ou 0,44% do Produto Interno Bruto
(PIB) de investimentos (RS 17,9 bilhdes, ou 0,57% do PIB no ano passado) para atestar a meta
de superavit primério do setor pablico consolidado para o ano, prevista em 2,5% do PIB. O

realizado ol na pritica de 2,06% do PIB. naquele ano a estratégia foi entendida como
adequada diante de concessoes e incentivos oferecidos ao setor produtivo para que o Brasil
avangasse diante da crise mundial que havia se instalado. Entretanto, o ano de 2010 ji demon-
stra que a crise ol relativamente superada e que esta estratégia poderid ser ressalvada por
credores.



Execuca orcamentaria do PAC - OFU

2007 2008 2009 2010

Fonte: Relatirios do PAC

Observando apenas o “PAC or¢camentirio” foram empenhados (compromissado no
orgamento) e pagos valores crescentes a cada ano, o que pode representar a melhora da gestdo
das agoes do Programa ao longo do tempo o que ji era esperado pela curva de aprendizagem
de agentes publicos e privados ao operar com execugdes acima das médias observadas de
recursos nos ultimos anos,

Em 2010, foram empenhados 73,6% da dotaciio ou R$518.4 bilhoes, destes foram liquidados
RS 8.5 bilhdes ou apenas 34% da dotacio autorizada, o que pode se conseqiiencia dos
investimentos terem os mesmos tratamentos dados as demais despesas correntes dos Governos
que se encerram essencialmente nos exercicios fiscais, fato que nio ocorre com os investimen-
tos, principalmente em obras estruturantes que em geral extrapolam o ano fiscal.
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Do montante empenhado foram pagos R$ 7.8 bilhées da dotaciio do ano, esta grande dife-
renga entre os pagamentos ¢ os empenhos realizados at¢ o momento permite concluir que
serio produzidos um grande volume de restos a pagar, postergando para o ano que vem a
execugio de grande parte das obras previstas para término neste exercicio, o que ji ¢ obser-
vado na execucio deste ano em que os “restos a pagar pagos” alé o Momento ji superam os

pagamentos das liquidages do exercicio e que, mesmo desconsi ndo os valores no cilculo
do superivit primirio, os governos precisam sempre manter reservas financeiras para honrar
os compromissos de restos a pagar que pela Lei de Responsabilidade Fiscal passam a ser priori-

tirias (funcionam como despesas obrigatdrias).

Vale destacar, no entanto, que os pagamentos do exercicio representam 91,7% das liquidacoes
€, que esta pequena diferenca entre os valores liquidados dos valores pagos pode represen

uma maior velocidade na liberacio dos recursos de caixa para as obras ji concluidas.
Em 2010, as empresas estatais do Governo Federal investi
de 62% dos RS 93,1 bilhdes da dotacio autorizada no or
deste ano (87.2 bilhées originalmente previstos mais o acr

am B$ 57,6 bilhdes, um percentual
mento de investimentos das estatais
scimo de RS 5.9 hilhdes ocorrido

posteriormente).

Execugdo orgamentaria do PAC - Estatais
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Apesar da elevacio do orcamento de investimento das estatais, o ritmo dos investimentos se
reduziu este ano se comparado com o mesmo periodo dos anos de 2007 a 2009,
Em 2010, estima-se que o nivel de execucio deveri ser superior ao observado em 2009,
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Financiamento
imobiliario - comentarios gerais

Nos dltimos anos, o Brasil assistiu ao incremento significativo em seu crédito imobilidrio, cujas
con

uéncias sociais € econdmicas sio inegaveis: maior acesso da populacio A casa propria e
crescimento das atividades da construciio civil, com geragiio de renda € emprego.

Uma conjunciio de fatores possibilitou a escalada do erédito imobilidrio no pais: a estabili-
dade econdémica, a recuperacio da renda da populacio, o crescimento do
emprego formal, a flexibilizagio das condi¢bes de financiamento (linhas de crédito
com prazo ampliado - até 30 anos, reducio da mxa de juros e, com isso, prestagoes mais
acessivels, novos produtos - prestacoes sem atualizacio, maior com de linanciamento), sio
alguns deles. Mas, mesmo com todo o avanco verificado no financiamento imobiliirio no
Brasil, ele ainda ¢ muito baixo. Nimeros do Banco Central indicam que em outubro/ 10 ele
correspondia a modestos 3,7% do PIB. Isso significa que os financiamentos habitacionais a
pessoas fisicas e cooperativas habitacionais totalizaram, em outubro/ 10, RE129.1 bilhdes, com
crescimento de 40.6% no ano e de 51,5% nos tltimos 12 meses. O que chama atenciio ¢ que
esse percentual € superior ao observado em periodos recentes. Em dezembro/ 04, por exemplo,
era de inacreditiveis 1,3% do PIB. Vale lembrar que a literatura econdmica internacional é
pacifica em afirmar os bons resultados socioecondmicos para a nacgio quando esse nimero
corresponde a 50% do PIB. Portanto, o pais ainda pode (deve e precisa) crescer muito nessa
drea. Nesse contexto, vale lembrar que o processo de concessio de crédito imobilidrio
brasileiro ¢ bem mais eficiente (seguro) do que os de outras economias. A boa noticia € que as
expectativas sinalizam que o processo de expansio observado nos dltimos anos continuari e
deve se acelerar De acordo com projecoes da Abecip, o financiamento imobiliario podera
totalizar 11% do PIB em 2014, Sem davida, um avango para o pais que, por longos anos,
vivenciou completa estagnacio nessa drea.

Evolucao das contratagoes
Financiamento Habitacional
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Estudo realizado pela Fundacgio Jodo Pinheiro demonstra que o déficit
habitacional nacional ¢ de mais de 5,5 milhdes de moradias. A grande
maioria (quase 90% do total) esti concentrada nas familias com renda até

3 salirios minimos. Esses nimeros evidenciam a importincia de se manter
a habitagio na pauta de prioridades das politicas piblicas. Pode-se afirmar
que existe uma grande demanda que precisa ser atendida e muito espaco
para um incremento ainda maior do crédito habitacional.

Nio existem dividas que o ambiente para expansiio do financiamento imo-
biliario ¢ positivo. Mas ¢ urgente ampli
recursos para o sistema. A Abecip estima que nos proximos dois anos
poderd ocorrer uma esc

r a discussio sobre novas lontes de

ssez dos recursos da caderneta de poupanca. Em

2010, o crédito imobiliirio deverd registrar novo recorde. Somente com
recursos origindrios da caderneta de poupanca projetam-se cerca de 400
mil unidades, com valores que podem chegar a R$50 bilhdes. Do orca-
mento do FGTS virdo R$24 bilhdes, indicando que o fundo também
poderi alcancar cerca de 400 mil moradias. Isso, sem contabilizar, ainda, os
valores que devem ser destinados pelo Orcamento Geral da Uniio. A
relacio crédito imobiliario/PIB podera alecancar 4%, com os nimeros

ias vezes menor do
10rMmMente.

finais do ano. Mas esse percentual ainda € muito baixo e vii
que o registrado em outras economias, conforme comentado anter

De toda forma, € necessirio destacar que o Brasil parece ter encontrado a
chave para abrir a porta da casa propria para as lamilias que fazem parte
da triste mazela social chamada déficit habitacional. Mas ¢ necessirio
manter essa porta aberta para que um maior nimero de pessoas consiga
passar por ela. E preciso estabelecer estratégias eficientes e duradouras, sem
perder de vista os objetivos. O horizonte parece estar bem mais claro, mas
rande. O pais precisa vencé-lo.

o desafio € g




O crescimento do crédito
imobiliario no pais nao se refere a
formacao de uma bolha imobiliaria

No contexto de expectativas sobre o crédito habitacional no pais, existem virios comentirios
sobre uma eventual possibilidade de o Brasil estar no meio de uma bolha imobiliaria. Tais
andilises tentam relacionar qualquer alteragio no preco dos imdveis a formacio de uma bolha.
I importante esclarecer que as altas de preco de apartamentos t€m uma justificativa bastante
plausivel: o crescimento da demanda. Com o sensivel incremento observado no crédito imobil-

1.

iario e as maiores lacilidades oferecidas, como a ampliacio dos prazos, reducio das taxas de
juros, além das facilidades oferecidas pelo Programa Minha Casa, Minha Vida, a demanda foi
impulsionada. Portanto, ¢ a “Lei da Oferta e da Demanda™ awmando. Além disso, no Brasil,
virios aspectos descartam a formacio de uma bolha. O processo utilizado nos fi
habitacionais ¢ muito seguro: o valor maximo para financiamentos [70% do bem); o pais esti
criando condicoes para a aquisicio do primeiro imével (possui déficit habitacional de mais de
cinco milhdes de moradias); exige-se comprometimento maximo de renda [(30%); aperfeicoou

nciamentos

suas ferramentas de concessiio de crédito (alienacio fiduciaria e patriménio de aletacio); a
anilise de crédito € muito criteriosa para ver a capacidade de pagamento; os bancos brasileiros
sdo saudiveis e regulamentados, ndo dando espaco para a danosa alavancagem e, ainda, o per-
centual do crédito imobiliirio em relagio ao PIB corresponde a modestos 3,7%a,

Além de tudo isso, deve-se lembrar que na formacio de bolhas os precos sobem sem nenhuma
Jjustificativa aparente. Eles crescem simplesmente porque se espera (aposta) que o valor ganho

com a venda se rior no futuro, ou seja, o ritmo do mercado acompanha de perto as

('..‘{p(‘.{'.l;’llll‘.":'l.ﬁ cm I'L‘l:li;ﬁf) A0 AUMENLOS NOS Precgos, E nio ¢ isso que esta acontecendo no

mercado nacional. Além do aumento da demanda, o alto prego dos terrenos nos grandes
centros urbanos tem contribuido para o aumento do preco dos imdveis. Outro ponto impor-
tante a ser considerado: a inadimpléncia no pais € baixa e ainda vem se reduzindo. De acordo
com os dados do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE) divulgados pela
Abecip, o percentual de mutwirios com mais de trés prestacoes em atraso saiu de 12,02% em
2000 para 2.52% em 2010 (dados abril/ 10].

Portanto, nido existe indicativo no mercado imobilidrio nacional que possa ser relacionado a
bolhas. O incremento nos precos nido € vicioso, ele estd relacionado i demanda. Ele nio
acontece no “campo ficticio”, mas no campo real da economia. Pode-se dizer que o pais, ao
contririo do que aconteceu em outras economias, nio possui “subprime™ e sim “superprime”.

Além disso, € bom destacar que o rendimento meédio real habitual dos trabalhadores vem reg

trando incremento. De acordo com a Pesquisa Mensal de Emprego, realizada pelo IBGE, o
rendimento médio real habitual dos ocupados aumentou 6,5% em outubro/ 10, em relacio a
igual periodo do ano passado. Além disso, a massa de rendimento médio real habitual dos

ocupados, estimada em R§ 34.3 bilhdes em outubro/ 10 [para as 6 regides metropolitanas

abrangidas pela pesquisa), frente igual més do ano passado, apresentou incremento de 10,8%.

O Brasil possui uma saudivel capacidade para ampliar o crédito imobiliirio de maneira
tecnicamente responsivel para atender a demanda existente. Esse, certamente, ¢ um dos
caminhos para se ampliar ainda mais o seu desenvolvimento econdmico e social.




Programa Minha Casa,

Minha Vida (PMCMYV)

De acordo com os dados da Caixa Econdmica Federal, at¢ a posicio do dia 01/12/2010, em
todo o pais, o Programa Minha Casa, Minha vida ja tinha contratado 816.268 unidades, o que
correspondeu a §2% da meta prevista (um milhio de unidades).

Evolugao das contratagoes habitacionais
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Fonte: Caixa
Posigdo da base: 01/12/2010 {Caixa PMCMV)
Posigéo da base: 26/11/2010 (Habitagio total, BB ¢ Ministério das Cidades)

O PMCMV, lan¢ado no final de margo /09, apresentou como meta a construgio de um milhio
de moradias. O Programa, que objetivou aumentar o acesso das familias de baixa renda a casa
propria, sem dividas deu um grande impulso para as atividades do setor, em especial para as
empresas que atuam nas faixas de valores mais economicos. Ele também foi importante para
colocar a politica habitacional em destaque na agenda do pais. Além de representar um
avanco social, também exerceu uma importante funcio anticiclica na economia, estimulando
a demanda e o emprego. Sempre € bom destacar que o PMUMV atenden um pleito antigo do
setor da construcio: a concessio de subsidios governamentais para facilitar o acesso das
familias de baixa renda i tio sonhada casa propria.

well



Das 816.268 unidades contratadas em todo o pais, até a posicio de 01 de dezembro de 2010,
383.652 unidades estavam na faixa de renda de 0 a 3 salirios minimos (96% da meta de
400.000 unidades), 329.280 unidades na faixa de 3 a 6 salirios (82% da meta de 400.000
unidades) e para a faixa de 6 a 10 o nimero de unidades financiadas foi 103,136 (52% da

meta de 200.000 unidades).

Total de unidades contratadas por faixa de renda

82% -
= 4.748| 103136 | 52%
50.456 4.748| 816268 | 82%

Data posigdo CAIXA: 01122010
Data BB e MCidades: 26/11/2010

Fonte: Caixa

A nova fase do Programa, tem como meta a contratacio de 2 milhdes de unidades habitacio-
nais, sendo que 60% delas, ou seja, 1.2 milhio para familias com renda familiar até
R%1.395,00, 600 mil para familias com renda entre RE1.395,00 ¢ R$2.790.00 ¢ 200 mil para
familias com renda de R$52.790,00 a¢ R$4.650.00. Estio previstos, no periodo de 2011 a
2014, investimentos de R$278.2 bilhoes.

Recursos Sistema Brasileiro
de Poupanca e Empréstimo (SBPE)

Os niimeros do SBPE conlirmam que o crédito imobilidrio no pais, nos dltimos anos, viven-
ciou um periodo de expansio acelerada. Em 2000, por exemplo, foram financiadas 36.355
unidades, enquanto, nos primeiros dez meses de 2010, considerando somente os recursos da
caderneta de poupanca, a concessio de créditos totalizou BF 44,9 bilhdes, o que correspondeu
a 3424 mil unidades financiadas em todo o Brasil. Portanto, neste periodo, o nimero de
unidades linanciadas com recursos do SBPE cresceu 841,76%.

A expansiio do credito imobiliirio no pais pode ser compreendida por virios aspectos: a estabi-
lidade macroeconémica, o incremento da renda e do emprego, as condicies mais favoraveis:
menores taxas de juros com prazos maiores para pagamento, variedade de opgoes no mercado
¢ melhor regulamentacio. Mas, mesmo com todo este incremento, o crédito imobilidrio no
pais corresponde a modestos 3,7% do PIB. De acordo com projecdes realizadas pela Associa-
¢io Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario ¢ Poupanca (Abecip) a relacio podera
aumentar para cerca de 11% em 2014, Um avan¢o muito expressivo e que precisa continuar
acontecendo. Em funciio do déficit habitacional e da demanda anual por novas moradias, esta
proporgio, se atingir 50% do PIB, ainda nido colocard o pais em nenhuma condicio de risco.

well



SBPE: Recursos da Caderneta de Poupanca

o Unidades financiadas Em Milhdes
N % ano R$ % ano
000 | 35768 161 187022 241
2002 28932| -19.11| 176842 -544
2003 36.480| 26,09 221767 2540
2004 53826| 4755| 300226 3538
005 | 61121) 1355 485204 6161
2006 | 113873 86,31] 9.340,29| 92,50
2007 195900| 72,03|18.282,66| 9574
2008 299746 5301[3003234| 6427
2009 302,680 098(3401704| 1327
Jan-out10 | 342378 4353| 44 885,43 69,04

Fonte: Associagbo Erasileira das Entidades de Crédito Imebiiino e Poupanga (Abecip) e Banca Central.
20100 % de viariagho emrelagdo a0 mesmo perfodo de 2008,

Sempre ¢ importante destacar que o crédito imobiliario € um instrumento importante na
aquisicio de imdveis e muito contribui para dar impulso as atividades da construcio civil,
Particularmente os recursos do SBPE vém apresentando alta consistente desde 2003, A forte
demanda foi estimulada pela redugio dos juros e ampliacio dos prazos, resultando em maior
facilidade para o tomador do empréstimo. Nesse contexto, deve-se ressaltar que nos tltimos
anos o cendrio adequado propiciado pela estabilidade econdmica, aliada a instrumentos
normativos eficientes também contribuiu para estimular o incremento deste crédito.

No acumulado dos primeiros dez meses de 2010, o volume de contratacoes de crédito
imobiliario dos agentes do SBPE, que operam com recursos da caderneta de poupancga,
totalizou R$44,885 bilhdes, superando em 69,04% o valor registrado em igual periodo de
2009 (R$26,552 bilhdes). Ja o nimero de unidades financiadas no pais, nesse mesmo periodo,
crescen 43,53%, de acordo com dados da Abecip. Isso significa que, enquanto no periodo de
Janeiro a outubro/2009 foram financiadas 238.533 unidades, em iguais meses de 2010 foram
342.378 unidades.

s dados desagregados do SBPE para o total Brasil (disponiveis até setembro/ 10), demonstram
forte crescimento nos recursos direcionados para a construcio (80,20%).

FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS COM RECURSOS DE POUPANGA - SBPE

Valores em R$1
Periodo Construgdo (*) Aquisigdo Total
Jan-Seti09 9.219.296.134 14.055.631.580 23.274927.714
Jan-Set/10 16.613.250.079 22.803.398.325 39.416.648.404
Variagdo % 80,20 62,24 69,35

Tome. Banco Cenal
[*) L onsTugan, malenal ce CONSTUGE0 & Felma CU ampliagas.

O Brasil ainda pode avancar muito em termos de crédito imobiliario e colher suas boas
consequéncias socioeconomicas. O pais convive com um déficit habitacional de mais de cinco
milhdes de moradias, portanto, existe uma grande demanda que precisa ser atendida e muito
espaco para incremento ainda maior do eredito imobiliirio. Isso significard mais crescimento
e maior geraciio de renda e emprego, ou seja, maior desenvolvimento. Nesse contexto, vale
lembrar que o processo de concessio de crédito imobiliirio brasileiro ¢ bem mais eficiente
(seguro) que os de outras economias.



Os recursos da caderneta de

Fd L]
poupanca e o futuro do crédito
L] - . r - -
imobiliario no Brasil
Por lei, os bancos sio obrigados a destinar 65% dos depasitos em caderneta de poupanga para
o crédito habitacional. Atualmente, existe a preocupacio que o crescimento da caderneta niio
acompanhe os financiamentos. De acordo com os dados da Abecip, o saldo das cadernetas de

poupanca avanga num ritmo de 20% ao ano, enquanto o financiamento imobilidrio cresce
num ritmo bem mais acelerado: cerca de 50%. Portanto, em alguns anos, serd necessirio

recorrer a outras fontes de recursos. Ja existe consenso entre os analistas do setor que €
necessiario um novo funding para sustentar o crescimento do erédito imobiliirio no pais. De
acordo com estimativas da Abecip, em dois anos, ou seja, até 2013, os direcionamentos dos

imento da

Ao suficientes para atender o cres

recursos para a caderneta de poupanca nio se
demanda. Isso significa que € fundamental novos fundings para o erédito imobilidrio no pais.

Aes
setor da construciio. Alias, deve-se esclarecer que a necessidade de encontrar novas fontes de
recursos acontece em funcio da resposta positiva para a drea habitacional. Pode-se dizer que
¢ o resultado do sucesso do processo de financiamento no pais nos Gltimos anos. Para continuar
crescendo € necessirio novas fontes de recursos.

wsez dos recursos da caderneta de poupanca niio significa perspectivas negativas para o

Nio se pode pensar em desenvolvimento sustentivel do financiamento imobiliario com
somente duas fontes de recursos (caderneta de poupanga e FGTS). A agenda habitacional do

pais precisa de outras fontes e a securitizacio imobilidria se apresenta como a alternativa mais
vidvel para suprir essa necessidade. Também € necessario destacar que os recursos da cader-

neta de poupanca niio vio acabar Eles serfio insulicientes para atender a expansiio esperada
para o crédito imobiliario. Isso porque os recursos (depdsitos) crescem com um velocidade
(20%) menor do que o crédito (50%). Portanto, serd necessiario complementi-los. O saudivel
crescimento do financiamento imobiliario precisa contar com novos fundings. A discussiio 25
para essa questio ji comegou e isso € muito bom. Sinaliza 0 amadurecimento do mercado e a

preocupacio com esta matéria.

™
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Neste contexto, sem divida, uma alternativa bastante vidvel e saudivel € a securitizacio de
recebiveis imobiliirios. Em geral, no mundo todo, € o mercado secundirio que alimenta o
mercado de financiamento imobiliirio. O Sistema Financiamento Imobilidrio (SFI) criado
em 1997, através da Lei 9.514/97, precisa se consolidar como uma alternativa capaz de suprir
o mercado com fontes de recursos de longo prazo para que o linanciamento imobilidrio
continue apresentando expansio e registrando resultados positivos. A securitizacio imobiliaria
apresenta condicoes para prosperar no mercado de capitais e o arcabougo legal consistente &
um dos fatores que podem confirmar isso.

Deve-se lembrar que a securitizacio ¢ um processo atraves do qual os créditos imobilidrios sio
convertidos, por Companhias Securitizadoras de Crédito Imobiliirio, em titulos imobili
(Certificados de Recebiveis Imobiliarios — GRIs) e que podem ser negociados no mercado
financeiro e também no mercado de capitais. Portanto, os CRIs referem-se a titulos que siio
lastreados em créditos imobiliarios.

arios

Apesar de ji possuir eficientes instrumentos juridicos para isso, 0 mercado secundirio de
crédito imobilidrio no pais ainda € incipiente. Enquanto na Europa avanca a utilizacio dos
Covered Bonds, que ¢ um passo a frente da securitizacio imobiliiria, o Brasil ainda precisa
estimular muito a utilizagio do CRI. O Covered Bond ¢ um titulo emitido por instituices

.

financeiras que traz uma determinada carteira pré-analisada pelos investidores que vai ser
garantia. Se tiver inadimpléncia ou até insolvéncia da instituigio essa carteira ¢ transferida aos
detentores dos titulos. Na securitizacio o investidor pega o risco do tomador no final. No
Covered Bond ha duas garantias: um banco e um tomador. Certamente esse ¢ o futuro do
f[inanciamento imobilidrio. Ji os CRIs sio titulos de renda fixa e possuem como garantia os
créditos imobiliarios que foram originados nos financiamentos imobiliarios. Para as pessoas

fisicas estes titulos possuem isencio de Imposto de Renda.

Alternativas existem e precisam ser consideradas. O pais certamente avancari ainda mais no
seu processo imobilidirio.




Recursos do FGT'S

Até a posicdo da base em 03/12/10, o valor das contratagdes para habitagio popular no pais
fem 2010), com recursos do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS), somava
R522.275 bilhdes. Ressalta-se que neste valor estio incluidos ndo so a producio de unidades,
nus também o financiamento para aquisicio de imdveis usados, além dos recursos destinados
a cesta de material de construgio e ampliacio, entre outros. Deve-se destacar que os valores
contratados até esta data ji sio superiores aos financiamentos concedidos durante odo o ano

passado.

Para a producio (incluindo producio de unidades habitacionais, aquisi¢io de terrenos e con-
strugio, construcio, imovel novo e término de construgiio) foram destinados em 2010, (ate a
posicio da base 03/12), R$15,72 bhilhdes [70,58% do total). Para os imdveis usados o total, ate
a posicao 03/12/10, ¢ de R$5,316 bilhdes (23.87% do total). Para ampliagio, cestas de
material de construgio foram destinados R$1,237 bilhdo (3.,56% do toal).  Os nimeros
demonstram, portanto, um percentual de contratagoes para produciio superior a 70%, o que
¢ bastante positivo. Deve-se ressaltar que € a produciio que gera mais emprego, renda, tributos
e, portanto, maior desenvolvimento para a economia.

O FGTS exerce um papel socioccondmico muito importante, pois busca fomentar, com

recursos dos trabalhadores, investimentos fundamentais para o pais (habitagio, saneamento e
infraestrutura urbana).

CONTRATAGCOES FGTS - HABITAGAO !

MODALIDADE BRASIL
Produgéo %! 15.720.633.742,45
Aendimento™ 1.237.953.031,93
Iméveis Usados'! 5.316.433.454,71
TOTAL 22.275.020.229,09

Fonte: Caixa Econdmica Federal
(1) Posigao da base: 03/12/2010.
(2) Inclui produgéo de unidades habitacionais efou lotes urbanizados, aquisicio de terreno &

construgio, construgio, imovel novo, términe de construgdo, produgio de conjuntos habitacionais,
produgdo de unidades habitacionais, habitagio e término de construgéo.

(3) Inclui: ampliagao, cesta de material de construgao, desenvolimento institucional, urbanizagao
de assentamentos precarios e urbanizagao de areas ocupadas por sub-habitagao,

(4) Inclui: Imdv eis usados.

Para 2011 o Plano de Contratagdes ¢ Metas Fisicas do FGTS prevé contratacdes de R$23
bilhdes para habitacio popular em todo o pais. Ao este nimero devem ser somados R34.5
bilhdes para fins de concessio de descontos nos financiamentos a pessoas fisicas, mais R32,1
bilhéies para aquisicio de CRI ¢ R31 bilhdo para contratacio de financiamento no dmbito
do Pra-Cotista. Isso significa que o novo ano inicia-se com R$30.6 bilhoes do FGTS para
investimento em habitacio. Deve-se destacar, ainda, que ao longo do ano 2011 o or¢amento
do FG'TS pode solrer acréscimos, assim como aconteceu em 2010,

-
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O desenvolvimento da
construcao civil e os seus desafios

Para um pais que passou por um longo periodo de estagnacio econdomica, descontrole infla-
clomirio, mirabolantes planos econdmicos e modificacoes na sua unidade monetiria em um
passado ndo muito distante, a situagio econdmica atual € satislatdria € demonstra como o pais
avancou. Os nimeros sinalizam que bons ventos sopraram em 2010, Estimativas indicam que

o PIB nacional deverid crescer cerca de 7,5%, a maior alta dos iltimos 25 anos. Hi que se sub-
linhar a importincia da impulsao dos investimentos, que apos a retragio observada no ano
passado, ganhou novo impulso em 2010,

As conquistas aleancadas nao aconteceram da noite para o dia. O processo de desenvolvim-
ento comegou a ser desenhado com o Plano Real, que trouxe para o pais a estabilidade
necessaria para se alcangar os avangos, apos vencer a hiperinflagio. O Brasil esta no caminhao
para ser uma das maiores economia do mundo. Recentemente tomou o lugar da Espanha e
agora ocupa o posto de oitava maior economia mundial.

Apesar das medidas de restricio ao crédito ¢ ao consumo lancadas no inicio do mes de
dezembro/ 10, o pais continuara crescendo. O Brasil hoje vivencia um momento especial em
sua economia e isso fortalece o otimismo. Mas, € claro, também existem algumas preocupagoes
que nio devem ser esquecidas: o cambio valorizado, a carga tributiria elevada (maior do que

paises como Estados Unidos, Japio, Suica e Canadi), a burocracia excessiva, a rigidez das
regras do mercado de trabalho, as contas externas e a infraestrutura inadequada, sio somente
alguns dos fatores que exercem forte peso contra o pais. E, ainda, um grande destaque: os juros
lideram o ranking das maiores taxas de juros reais do mundo. Um dos grandes desalios da

economia € baixa-los,

Portanto, ¢ preciso continuar avancando. Para uma nagio que encontrou a dire¢io rumo ao
crescimento, esses desafios devem (e precisam) ser vencidos. Neste contexto, entra a construgi
civil. Nos primeiros nove meses de 2010 o pais cresceu 8,4%, e a construgio civil 13,6%. O
setor ja demonstrou que € um importante motor para impulsionar o desenvolvimento e o pais,
para continuar o seu processo de expansiio, precisa, necessariamente, continuar utilizando a

Lf[}n.‘il.]‘ll{;f‘if).

Pode-se dizer que hoje a construgiio ¢ a grande protagonista do desenvolvimento nacional. O
setor que até pouco tempo atrds andava de lado, mostrou, mais uma vez, a forca dos seus
excelentes predicados como, por exemplo, a sua extensa cadeia produtiva (8,3% do PIB total
do pais), imensa capacidade de absor¢io de mio de obra, além da extraordindria capacidade
de 2 enda por toda a economia. Deve-se considerar que o setor também contribui muito

para promover a qualidade de vida da populacio. Alem disso, um segmento que possui mais
de 130 mil estabelecimentos formais, possui 2,6 milhoes de trabalhadores com carteira de
trabalho assinada e € responsivel por cerca de 43% dos investimentos nacionais , ndo poderia
deixar de ocupar um papel de destaque na agenda do pais.

Todas as estimativas para o crescimento da construcio civil em 2010 demonstram niimeros
robustos. A perspectiva da Fundacio Gertalio Vargas sinaliza alta de 11%, o Banco Central

estima 12% e o Ministério da Fazenda aposta em incremento de 13%. O consenso, sem
davida, € que o setor exerceu papel de destaque no desenvolvimento econdmico do pais € que
2010 pode ser considerado um marco para o incremento de suas atividades.



Mas ¢ importante ressaltar que o crescimento na casa de dois digitos nio deverd continuar,
inclusive porque a base de comparacio serd muito forte. Assim, apds registrar a sexta maior
expansio, considerando os resultados obtidos desde o inicio da década de 70, a construgiio
deveri apresentar incremento em suas atividades na casa de 6%, em 2011, Certamente um

resultado importante, mas que nio significa auséncia de desafios. Assim, apesar do horizonte
positiva, encontrar novas fontes para o financiamento imobiliario no pais, a falta de mdo de
obra qualificada, a forte competicio no mercado, os juros altos, o elevado custo da mio de
obra, a baixa taxa de investimentos no pais, a burocracia no licenciamento dos empreeendi-
mentos € a infraestrutura preciria sio algumas das principais questoes que precisam ser con-

sideradas para o planejamento das atividades.

A dificuldade em relacio a qualificacio/capacitaciio da mio de obra € reflexo da estagnaciio

¢ do timido crescimento observado no segmento por cerca de duas décadas. Além dissa,

deve-se ressaltar que este desafio adquire uma magnitude ainda maior diante da recente indus-
trializagio do processo construtivo. Mas merecem destaque os investimentos do setor em pro-
gramas de capacitacio. As empresas tem ampliado seus processos de qualificagiio até mesmo
dentro do canteiro de obras. O setor tem buscado intensificar a qualificacio dos trabalhadores
nos cursos do Senai, nos canteiros de obras, em parcerias com universidades, ete.

Ainda no contexto da mio de obra, um outro ponto que precisa ser trabalhado diz respeito i
carga de encargos trabalhistas. Estudo realizado pela Cimara Brasileira da Indistria da Con-
strugio (GBIC) detectou que no setor da construcio ela corresponde se forem considerados

parimetros comuns ¢ médios a 135,72% do valor declarado em Carteira de Trabalho. Vale
destacar que, estes custos podem ser diferenciados de acordo com cada Regido/Estado ou até
mesmo com a particularidade de cada empresa, sem considerar, ainda, os beneficios existentes
nas Convengdes Coletivas de Trabalho. Fica, portanto, evidente a necessidade de desonerar a
folha de salirios para incentivar ainda mais o processo de contratacio de mio de obra.

A habita¢io precisa continuar a fazer parte da agenda de desenvolvimento do pais, e por isso,
¢ prec coma o PMCMW. O pais precisa,
urgentemente, resolver uma triste mazela social, que ¢ o déficit habitacional. Os reflexos positi-
vos dos dltimos dois anos (2009 ¢ 2010), com o PMCMY, nio deixam davida da necessidade

do pais criar condicdes para que a populaciio de menor faixa de renda tenha acesso a casa

propria.

iso continuar contando com Programas Habitacionais




Com o crescimento da construciio observado nos altimos anos, virias empresas do setor tém

buscado inovar em seus canteiros de obras com o objetive de alcancar maior produtividade.

Novas técnicas construtivas, novos materiais, equipamentos, gestio dos processos, industrial-
eléncia das ativi-

izacio, sio alguns dos recursos utilizados pelo segmento para se alcancara e

dades. Essas alteracies impactam diretamente na mio de obra que, necessariamente, passa a
ter que ser mais capacitada. Deve-se considerar que esses processos tornam o setor bem mais

eficiente. A maior autonomia proporcionada pela utilizacio destas novas téenicas gera maior
controle e maior qualidade aos seus produtos, dinamizando o tempo e os recursos utilizados.
Aos poucos, o setor estd modificando o paradigma da construgio artesanal e grande absorgiio
de mio de obra nio qualificada. Acelerar o processo de inovacio teenoldgica, aumentando os
investimentos nesta area, expandindo o seu conhecimento e utilizacio para todas as empresas,
¢ um dos desafios prementes do segmento. Neste contexto, ressalta-se o Programa Inovaciio
Tecnologica, uma iniciativa da Camara Brasileira da Indistria da Construcio (CBIC) que tem
o objetivo de estudar, analisar ¢ definir diretrizes para o desenvolvimento de inovacoes tec-
noldgicas na construcio civil nacional.

Outro grande desafio para o setor € tornar-se sustentivel. Aumentar a producio de edificacoes
inteligentes ou de obras “verdes”, contribuindo a0 maximo para a preservacio da natureza e
o direito i vida das geracoes futuras € um caminho que se deve, necessariamente, percorrer. O
uso eficiente de energia, da Agua, o uso racional dos materiais € a gestio de residuos sio
somente alguns dos principios que devem ser observados nesse processo. O setor tem plena
consciéncia da importincia desta matéria, e, por isso, busca acelerar os passos nesta direciio.
Deve-se aqui destacar os avancos ji conquistados, como a ampla discussio nacional sobre o
tema, especialmente no dmbito das entidades representativas do setor

A escassez de terrenos nos grandes centros urbanos e o alto custo destes também € um desafio
a ser considerado. A escassez da terra nos grandes centros incentiva a busca por novos espagos
para o desenvolvimento. Mas o grande obsticulo acaba sendo as condigiies de infraestrutura
bisica., como acesso a rede de dgua e esgoto. Nesse contexto, um dos aspectos mais lamentiveis
no pais diz respeito a questio do saneamento. E necessdrio reduzir os custos de terrenos nas
Regides Metropolitanas, além de cuidar para que todos tenham adequada infraestrutura. Sem
divida, o pais precisa muito solucionar esta questio. Especialmente para os terrenos destina-
dos a construgiio de interesse social, € preciso um esforco conjunto do governo federal, estadual
e municipal, para buscar o melhor encaminhamento.

Outro grande desafio € criar novas fontes de financiamento de longo prazo para atender a
demanda habitacional.  Os recursos do FGTS e da poupanga ndo conseguirdo, no futuro nio
muito distante, atenderem sozinhos a continua expansio do crédito. E necessa rio, portanto,
buscar novas fontes de recursos. Em grande parte do mundo o mercado secundario € a fonte

-

de recursos. E necessirio fortalece-lo no Brasil. Sem diwvidas, ele poderd destinar um volume

iso acelerar a dis-

significativo de recursos para o setor, irrigando o mercado de crédito. E prec

o o sobre essa matéria.




Mesmo com todo o crescimento do crédito imobiliario, ele ainda ¢ muito baixo no pais, cerca
de 3.7% do PIB. Um niimero bem inferior ao observados em outras economias. Aumentar a
participaciio do crédito imobilidrio no volume total de cerédito do pais ¢ um outro grande
desafio. Isso ¢ necessirio para que o Brasil possa conseguir atender as demandas habitacionais.

Estas sio somente algumas questdes que resumem que ainda existe muito trabalho para ser
realizado e que alguns obsticulos ainda devem ser vencidos. A economia nacional vivencia
uma nova fase de expansio. As estimativas de crescimento estio cada vez mais positivas. O
Brasil de hoje certamente ¢ muito diferente do Brasil de 16 anos atris, quando nasceu o Real.
E apesar de todos os pesares ainda existentes (e nio sio poucos), tem uma economia forte. A
inflagiio esti sob controle, o pais ganhou destaque e respeito internacional ao vencer a grande
crise financeira mundial, alcancou credibilidade externa (ji conseguiu o Investment Grade e,

por isso, pode ser considerado um porto seguro para os investidores), o risco Brasil caiu, os
investimentos estrangeiros acontecem, o credito, em proporgio ao PIB atinge nivel recorde, o
Brasil possui reservas internacionais robustas, empresirios € consumidores manifestam confi-
anga na economia, que mantém fundamentos solidos, enfim, o pais esti desenvolvendo. Uma
situacio dificil de acreditar para aqueles que vivenciaram as dificuldades da hiperinflacio ¢

que viram o pais cair diante de tantas crises. E o caminho deste crescimento devera, cada vez
mais, ser pavimentado pela construcio civil, cujas empresas (em empenhado esforgos para
controlar custos, aumentar produtividades e evitar gargalos que possam impedir o incremento
de suas atividades. Portanto, as janelas de :JchIIIJ]l]dJ(lt foram abertas e o pais nio pode correr
o risco de deixi-las fechar, por isto € preciso vencer os desafios.

Investir na construcio significa solidificar as bases para o proprio crescimento da economia.
Ela constroi a infraestrutura necessiria para o pais se desenvolver. Crescer com a infraestrutura
existente gera gargalos. O setor ¢ o responsivel pela construciio fisic

a das bases ¢ condicdes
para o pais continuar avangando em suas conquistas.

Texto elaborado com os dados disponiveis até 14 de dezembro de 2010.
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