A oferta residencial na retracao imobiliaria
da metropole paulistana nos anos 2000

Housing supply in the real estate downturn
of the Sao Paulo metropolis in the 2000s

Resumo

A analise identifica mudangas e continuidades no
comportamento da oferta residencial na retragdo
imobilidria da Regido Metropolitana de Sdo Paulo
nos anos 2000. Estrutura-se uma periodizagdo, con-
siderando movimentos macroecondmicos e seus
impactos no setor imobiliario. Observam-se dina-
micas baseadas em subtipos de mercado e vetores
de expansdo da oferta, refletindo especificidades e
rugosidades no territério metropolitano, além das
caracteristicas dos langamentos e sua precificagdo
balizada nos financiamentos disponiveis e estraté-
gias de maximizagdo de ganhos dos incorporado-
res. Verifica-se um reposicionamento do setor em
que o mercado da Capital assume centralidade nas
estratégias que regionalmente contrarrestam a cri-
se com oferta importante de produtos econdmicos
e alterages nos padrdes, apoiada no Programa Mi-
nha Casa Minha Vida, mediante crescente partici-
pacdo de grandes empresas.

Palavras-chave: mercado imobiliario; oferta
residencial; retracdo; Regido Metropolitana de Sao
Paulo.
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Abstract

The analysis identifies changes and continuities in
the behavior of housing supply in the real estate
downturn of the Sdo Paulo Metropolitan Region
in the 2000s. It is structured on a periodization,
considering macroeconomic movements and their
impacts on the real estate sector. We observed
dynamics based on market subtypes and on supply
expansion vectors, reflecting specificities and the
roughness of the metropolitan territory. In addition,
we surveyed the characteristics of housing launches
and their pricing based on the available financing
and on strategies to maximize developers’ gains.
There is a repositioning of the sector as the
capital city’s market is prioritized by strategies
that regionally counteract the crisis through an
important supply of affordable housing and pattern
changes, supported by the Minha Casa Minha Vida
housing program, with an increasing participation
of large companies.
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Introdugao: por que estudar
a oferta residencial na RMSP?

A Regido Metropolitana de S30 Paulo (RMSP)!
é o centro do sistema financeiro-imobiliario
nacional, no qual estdo presentes diferentes ti-
pos de mercados, como o mercado residencial
(formal e informal, de aquisi¢do e de locagdo) e
seus diferentes subtipos, que atuam de forma
articulada, complementar e interdependente,
e em diferentes escalas. Em que pese a perma-
néncia da ldgica patrimonialista, o avango da
dominancia financeira na producdo do espaco,
por meio do entrelagamento das empresas do
setor imobiliario com o mercado de capitais e
da transformacdo da terra em ativo financei-
ro, produz alteragdes profundas nos circuitos
da acumulac¢do urbana e em suas formas de
extracdo da renda, que se manifestam na es-
cala da producdo, nas estratégias locacionais
das empresas, na capacidade de orquestra¢do
das condigdes de maximizagdo dos ganhos
(Ribeiro, 2020; Maricato, 2011a; Rolnik, 2015;
Rufino, 2019). E tais movimentos se exacer-
bam na metrépole.

A produgdo do espago metropolitano
pelo setor imobiliario torna-se mercadoria
reprodutivel, e seus processos constitutivos
acarretam a tendéncia de homogeneizagdo
considerando a repetigao de estruturas urba-
nas e de consumo do espago. Enquanto mo-
vimento contraditério, essa homogeneizagado
se manifesta de forma também fragmentada,
correspondendo a estruturas segregadoras
ancoradas pela propriedade privada da terra
(Lefebvre, 1973; Carlos, 2007).

A RMSP, que compreende uma rede de ci-
dades com polaridades diferenciadas, apresenta
um mercado residencial de alta complexidade e
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multiescalar, com vultosa producdo de valor e
reproducdo continuada de espago-mercadoria.
Permeado de conflitos e disputas, tem sido de-
finido por um grande dinamismo resultante da
convergéncia de abundantes e diversificadas
demandas e fluxos intensos de recursos para
financiamento a producdo e a aquisi¢do, além
de conduzido por variados arranjos e alianc¢as
entre fragdes do capital no circuito de acumu-
lagdo em que se inserem as estruturas de pro-
visdo, que aglutinam empresas locais, regionais,
nacionais e globais (Ball, 1986).

Esse movimento ganha escala e robustez
pela elevada concentragdo dos investimentos
nos circuitos imobilidarios da metrépole pau-
listana, tornando-a um objeto bastante propi-
cio ao conjunto das analises elaboradas neste
artigo. Cumpre observar que esse dinamismo
é suscetivel aos movimentos da macroecono-
mia, potencializado e restringido a depender
das politicas nacionais adotadas em cada pe-
riodo. Nos anos aqui analisados, de desacele-
racao e retragdo da oferta, um menor dinamis-
mo foi consequéncia do esgotamento das po-
liticas anticiclicas e da adogdo de politicas de
austeridade fiscal ao longo da década de 2010,
acompanhada pela redugdo nos rendimentos e
na capacidade de consumo dos brasileiros, im-
pondo, em ambito nacional, uma crise severa a
producdo imobilidria, e exigiu um reposiciona-
mento do setor, no qual a RMSP, sobretudo o
municipio de Sdo Paulo (MSP), assume grande
centralidade no conjunto das estratégias que
visam a contrarrestar os efeitos da retracdo
e a impulsionar a recuperagdo amparada por
mudangas importantes na moldura institucio-
nal (Mioto e Penha Filho, 2018; Mioto, Castro
e Sigolo, 2019). Os impactos dessa retragdo e
seus contornos na RMSP sdo o objeto da anali-
se aqui apresentada.
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Assim, a questdo central desta pesquisa
é direcionada a compreensao das mudangas e
das continuidades na oferta residencial no pe-
riodo da retragdo na RMSP, fundamentada nas
condi¢des do financiamento, tendo em vista
sua localizacdo, volume e distribuicdo, as ca-
racteristicas e os padrdes dos produtos langa-
dos, bem como as estratégias das empresas do
setor imobilidrio. Adota-se uma periodizagao
em didlogo com os movimentos da macroeco-
nomia e dinamicas setoriais, organizada por
triénios, buscando caracterizar intervalos de
tempos consoantes a expansao, desacelera-
¢do e retragdo da oferta residencial na regido,
e atenta as relevantes repercussdes decorren-
tes da dependéncia direta da incorporagado a
disponibilizacdo do funding e da capacidade
de endividamento/solvabilidade da demanda
(Silva, 2015).

Desse modo, sdo construidas categorias
de analise para a interpretacdo da distribuigdo
dos lancamentos no territdrio metropolitano,
constituido por municipios, além das subpre-
feituras do MSP.2 Essas categorias versam so-
bre duas dimensdes: uma voltada a andlise de
subtipos de mercado, que sdo detalhados por
pregos e volumes ofertados; e outra, a identi-
ficagdo e a leitura das dinamicas vetoriais da
oferta, reconhecendo especificidades e rugo-
sidades territoriais, além de elementos da es-
trutura urbana que sdo cotejados com mapas
de localizagdo e distribuicdo dos langamentos
residenciais no triénio estudado.

Também é elaborada uma caracteri-
zacdo geral da oferta residencial a partir de
informacdes extraidas do banco de dados da
Embraesp, referentes ao conjunto dos langa-
mentos residenciais, sistematizadas por ano
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e/ou triénio, que permitem identificar o pa-
drdo/porte/tipologia dos empreendimentos
e/ou unidades e a precificacdo dos produtos
langados, assumindo como referéncia os tetos
dos financiamentos disponiveis, relacionando-
-0s aos perfis de agentes promotores interve-
nientes (incorporadoras) com foco em suas
participagdes no mercado da RMSP.

Neste estudo, adota-se, como defini¢do
de segmento econémico, o conjunto da ofer-
ta de unidades com pregos enquadrados no
intervalo de até USS$100 mil, equivalentes a
R$350 mil, em 2015 (Castro e Shimbo, 2011). A
partir de 2009, os desdobramentos evidencia-
dos na oferta do segmento econémico apon-
taram a existéncia de dois estratos: um deles
relativo aos produtos nas faixas 2 e 3 do Pro-
grama Minha Casa Minha Vida (PMCMV);® e
0 outro, acima dos tetos desse Programa, até
US$100 mil/RS350 mil. Pela importancia do
segmento econdmico no contexto da retragdo
na RMSP, sobretudo no MSP, aprofunda-se na
caracterizagdo dessa oferta na busca de desve-
lar a inser¢do intensificada desses produtos no
mercado da Capital.

Mudangas e continuidades

na retragdo da oferta residencial
na RMSP: volume, localizacdo

e distribuicdo

Considerando o volume, a localizagdo e a dis-
tribuicdo da oferta na RMSP, no periodo da
retracdo (2016-2018), sdo identificados dois
movimentos distintos e complementares,

227



Carolina Maria Pozzi de Castro, Leticia Moreira Sigolo

Gréfico 1 — Numero de unidades residenciais langadas por ano na RMSP
(2010 a 2018)

80000
B oOutros municipios
60000
»
ﬂ.l
°
o
2 40000
=
=1
S
=
20000

2010 2011 2012 2013

Fonte: Embraesp (2018).

apods o reposicionamento setorial em respos-
ta a queda do crescimento da economia na-
cional (Mioto, Castro e Sigolo, 2019): o cres-
cimento do volume e participacdo do MSP
no conjunto das unidades (UHs) langadas en-
quanto ha reducdo acentuada fora da Capital.
Em 2018, a participagdo do MSP nas unidades
langadas na RMSP, de 75%, é semelhante a do
ano anterior a expansao, em 2006, de 74%,
enquanto o volume ofertado no MSP, de 37
mil UHs, assemelha-se ao de 2010, no perio-
do do boom. A anélise por triénio perscruta,
ainda, os volumes médios da oferta e sua
concentragao na regido, permitindo compara-
¢do entre trés periodos:
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a) 2010-2012 (expansao/valorizagdo): con-
tinuidade da elevagdo da oferta na RMSP ini-
ciada no periodo do boom (2007-2009), com
média anual de 64 mil UHs, sendo 54% locali-
zadas no MSP;

b) 2013-2015 (desacelerac¢do): inicio da de-
saceleragdo da oferta na regido, com média
anual declinante, de 49 mil UHs, e concentra-
¢do crescente no MSP, de 60%;

c) 2016-2018 (retragdo): intensificacdo da
reducdo da oferta na regido, com média anual
ainda menor, de 41 mil UHs, e inicio da recupe-
racdo da oferta no MSP (2017 e 2018), que
concentra um volume ainda maior de unida-
des langadas, de 71%.
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Nas subprefeituras do MSP

Ao analisar a localizagdo da oferta de novas
unidades, considerando os limites administra-
tivos das subprefeituras da Capital, verifica-se,
como ja observado em periodos anteriores
(Silva, 2015), a participagdo expressiva dos
mercados tradicionalmente voltados aos estra-
tos de médio-alto e alto padrdo. Na compara-
¢do entre o periodo de expansdo (2010-2012)
e de retragdo (2016-2018), observa-se maior
concentra¢do da oferta nas dez primeiras sub-
prefeituras do ranking,* que se eleva de 70% a
75%, enquanto elas mantém sua participacdo
no total do Valor Geral de Vendas (VGV) de
80%. Na retracdo, verifica-se que subprefeitu-
ras periféricas passam a ocupar posi¢do desta-
cavel no ranking, o que ndo ocorre no periodo
da expansdo, apesar do aumento da oferta
nessas regides se comparada a do pré-boom
dos anos 2000. Isto revela uma alteragdo im-
portante na distribuicdo territorial dos lanca-
mentos na Capital, tendo as subprefeituras de
Pirituba, na zona Norte; e Itaquera e Penha, na
zona Leste, figurando entre as primeiras posi-
¢Oes, com a oferta direcionada ao segmento
econdmico. Destaca-se, ainda, que algumas
subprefeituras desse ranking da retragao, ja
presentes nos periodos anteriores, garantem a
sua permanéncia condicionada a diversificagdo
da oferta, incorporando em determinadas par-
celas de seus territérios produtos econdmicos,
como as subprefeituras de Butantd, na zona
Oeste; Campo Limpo, na zona Sul; Mooca, na
zona Leste; e Sé, na zona central.

Enquanto as trés primeiras subprefeitu-
ras nos rankings da expansdo, desaceleragdo
e retracdo respondem por 30% das unidades
langadas na Capital, ha uma variagdo significa-
tiva de suas participagdes nos totais do VGV. Em
2013-2015, essa participagdo alcanca 37%, com
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as subprefeituras Sé, Lapa e Pinheiros nessas
posicles; e, em 2016-2018, ela cai para 22%,
com a permanéncia da Sé, ascensao de Pirituba
e retorno da Mooca nessa posi¢ao de destaque,
evidenciando uma concentragao de produtos
econdmicos na oferta.

Na retragdo, as 10+ subprefeituras perfa-
zem um preco médio nominal da UH de R$518
mil, enquanto a média na Capital é de R5486
mil. Considerando apenas as trés primeiras, a
média cai para R$340 mil, com uma concen-
tragdo da oferta nos patamares de prego dos
produtos econémicos.

Nos outros municipios da RMSP

A andlise da distribuicdo territorial da oferta
residencial na RMSP, excetuando a Capital, nos
triénios de expansdo/valorizagdo (2010-2012),
desaceleragdo (2013-2015) e retragdo (2016-
2018), revela a presenca de mercados muito
fortes que concentram grande parte dos lan-
gamentos na regidao, enquanto outros muni-
cipios se apresentam alijados diretamente da
atuacdo dos agentes promotores do mercado
formal. Em todos os periodos, a concentragao
da oferta nos 10 principais municipios® foi su-
perior a 84%, oscilando pouco entre os ciclos
de expansdo (com oferta total de 86 mil UHs
entre 2010 e 2012) e de retragdo (com ofer-
ta total reduzida de 35 mil UHs entre 2016 e
2018). Essa distribuicdo concentrada nas 10
primeiras localidades (10+) é mais intensa que
a verificada nas 10 principais subprefeituras da
Capital (que variou entre 70%, com oferta total
de 103 mil UHs, e 75%, com 87 mil UHs). Essa
distincdo entre os niveis de concentragdo da
oferta se intensifica ainda mais se observados
os trés primeiros colocados, variando entre
44% e 50%, enquanto na Capital é de 30% nos
dois periodos. Ja a concentragdo do VGV nos
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10+ municipios atinge patamares ainda maio-
res que a das 10+ subprefeituras na Capital, al-
cancando 93% na desaceleragdo (2013-2015).
Essa concentragdo é crescente considerando
os trés primeiros municipios do ranking ao
longo dos triénios analisados, atingindo 55%
na retragdo (2016-2018), com a participagdo
destacada, nesse conjunto, de Barueri, muni-
cipio que concentra oferta voltada a demanda
de mais alta renda. Observa-se, nos municipios
fora da Capital, uma oferta de produtos cujos
precos médios permanecem com pouca varia-
¢do nos triénios de desaceleragdo e retracao,
mantendo-se em patamares do segmento
econdmico, de forma semelhante ao periodo
de expansdo. Mesmo com a expressiva partici-
pacdo dos recursos origindrios do SBPE, ndo se
verifica a presenca de montantes significativos
de produtos mais caros, com excec¢do da oferta
presente em algumas localidades, como Ba-
rueri, Sdo Caetano e Santo André. Ja, em mu-
nicipios como S3o Bernardo e Osasco, ocorre
oscilagdes nos precos médios, revelando maior
diversificacdo dos produtos ofertados em de-
corréncia de se constituirem como mercados
maiores, atendendo a estratos de renda tam-
bém diversificados, diferentemente de Guaru-
Ihos, cuja oferta tem se posicionado entre os
3+ municipios e apresenta pregos médios sem-
pre em patamares econdmicos.

Dos 10 principais municipios no conjun-
to da oferta na retragdo, oito apresentam pre-
¢os médios nominais nos niveis do segmento
econdmico, sendo seis deles com sua oferta
majoritariamente enquadrada nos tetos das
faixas de mercado do PMCMV.

Ao longo de todo o periodo analisado,
sete municipios (Guarulhos, Osasco, Sdo Ber-
nardo, Santo André, Barueri, Cotia e Diadema)
permanecem nas 10 primeiras posi¢des do
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ranking e constituem-se em subtipos de mer-
cado tradicionalmente consolidados da regido
ou se integram a vetores de expansdo articula-
dos aos primeiros, que alteram suas posicdes
no ranking ao longo dos triénios analisados,
em fungdo das repercussdes da crise.

Especificidades do territorio
metropolitano: as dinamicas
vetoriais e 0s subtipos

de mercados na retracao

da oferta residencial na RMSP

O mercado residencial formal brasileiro espe-
Iha a concentragdo das rendas e das riquezas,
bem como a desigualdade no acesso as terras
urbanizadas e as propriedades ou posses de
bens imobiliarios, mormente para moradia.
Por se apoiar na ldgica de provisdo da ca-
sa prépria, estrutura-se, em grande medida,
pautado pelos estratos de maior renda, uma
vez que os demais tém sua solvabilidade for-
temente dependente de politicas publicas,
fontes de financiamento e subsidios de longo
prazo. Historicamente, o mercado residen-
cial formal é restrito e consolida-se de forma
concentrada no territorio, conformando uma
producdo, como descrita por Maricato (1984)
e Vargas (1983), nos anos 1980, de “artesa-
nato de luxo”. Nos periodos de ampliagdo de
suas fronteiras, ha a inser¢do de novas locali-
dades em decorréncia de condi¢Ges macroeco-
nomicas favoraveis, com o aumento do rendi-
mento e da capacidade de poupanca da po-
pulagdo, como ocorre na segunda metade dos
anos 1990 na RMSP, e também de politicas de
ampliagdo do financiamento, com oferta de
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descontos e subsidios, como na segunda meta-
de dos anos 2000 (Castro, 1999; Sigolo, 2014).
Porém, essas novas fronteiras do mercado for-
mal demonstram fragilidades na permanéncia
dessa insergdo nos circuitos imobilidrios mais
dindmicos, apresentando oscilagdes no volu-
me da oferta, a depender de sua localizagdo e
de sua articulagdo com vetores de expansao e
subtipos de mercado consolidados, em razdo
de mudangas nos ciclos econdmicos com re-
percussdes no setor imobilidrio.

As dindmicas vetoriais
da oferta residencial na RMSP

A formagdo dos vetores de expansdo da ofer-
ta residencial responde aos condicionantes da
ampliacdo da escala produtiva, do espraiamen-
to geografico e da formagdo de valor e obten-
¢do de rendas na incorporagdo imobiliaria.

Na RMSP, durante o periodo expansivo,
observa-se o avango das fronteiras do merca-
do formal de moradia em diregdo as periferias
metropolitanas, atravessando, pelas ldgicas e
estratégias definidas pelos agentes promoto-
res, limites politico-administrativos municipais.
Em grande medida, esses vetores de expansado
da oferta sdo capitaneados por produtos do
segmento econémico, em resposta a amplia-
¢do da oferta de financiamentos pelos fundos
publico e semipublico voltados para esses es-
tratos, revigorando o mercado metropolitano,
para além da Capital.

Os vetores de expansdo da oferta aqui
analisados, que englobam diferentes muni-
cipios da regido por meio da dinamizagdo de
mercados contiguos e mediante a tomada
de decisGes pelos agentes envolvidos na ca-
deia da provisdo com unidade circunstancial,
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apresentam-se sem uma articulagdo fun-
damentada em diretrizes ou estratégias de
desenvolvimento regional ou metropolita-
no, segundo organismos com competéncia
de planejamento e gestdao abrangentes para
estabelecer politicas de coesdo e integracdo
urbana em consonancia as praticas do merca-
do imobiliario.

A andlise das dinamicas vetoriais da
oferta residencial na RMSP é elaborada a par-
tir da localizagdo e distribui¢do dos langamen-
tos residenciais cotejadas com os dados dos
rankings da oferta dos municipios da regido e
das subprefeituras do MSP, considerando os
trés triénios analisados: de expansao/valori-
zagdo (2010-2012), de desaceleragdo (2013-
2015) e de retragdo (2016-2018).

Este estudo contribui na identificacdo
de permanéncias e altera¢des nessas dinami-
cas, que refletem as estratégias locacionais
e mercadoldgicas adotadas pelas empresas
promotoras em periodos de mudangas macro-
econdmicas e setoriais, que envolvem, inclusi-
ve, diferentes niveis de entrelagamento com
as financas (da disponibilizacdo de recursos
financeiros a sua efetiva mobilizagcdo) nos
triénios de desaceleragdo e de retragdo, com
repercussdes na distribuicdo da oferta de uni-
dades na Capital e nos demais municipios da
metropole paulistana.

Destarte, essas dinamicas também sdo
observadas com base nos principais elemen-
tos estruturadores dos vetores de expansdo
da oferta na regido, como o sistema de mobili-
dade urbana (metroferrovidrio) e eixos viarios,
que cruzam o territério metropolitano e lhe
orientam, além de grandes equipamentos ur-
banos de influéncia regional.
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Mapa 1 — Distribuicdo dos langamentos residenciais na RMSP
(2010-2012 e 2016-2018)
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Desse modo, foram identificados seis ve-
tores de expansdo que conduzem a andlise do
comportamento da oferta residencial na RMSP
posicionados a leste, a sudeste, a sudoeste, a
oeste, a nordeste, além da area central do MSP.

O vetor leste abrange os municipios da
sub-regido leste da RMSP e as subprefeituras
da zona leste e extremo leste do MSP, acom-
panhando as linhas férreas da CPTM 11 - Co-
ral, que se estende até Mogi das Cruzes, e da
CPTM 12 - Safira, que se estende até Po3, e
é alimentado por eixos viarios que cruzam a
regido no sentido leste-oeste, como as aveni-
das Sdo Miguel e Marechal Tito, mais a norte;
as avenidas Aricanduva e Conselheiro Carrao,
mais ao centro; e as avenidas Regente Feijo/
Abel Ferreira, em conexao direta com a sub-
prefeitura da Mooca, pelo distrito do Tatuapé.
Considerando o comportamento da oferta no
triénio de expansdo/valorizacdo da oferta na
RMSP e nos anos de desaceleragdo e de retra-
¢do, observa-se um encolhimento desse vetor,
quando os langamentos se restringem majori-
tariamente a Capital. Destaca-se que a redu-
¢do da oferta no dltimo triénio analisado atin-
ge, ainda, os distritos mais periféricos a leste
do MSP, mantendo-se uma importante oferta
em ascensdo nas subprefeituras da Mooca, da
Penha e de Itaquera, no anel intermediario da
cidade. Nesse periodo, o vetor leste manteve
sua participagdo no total do nimero de uni-
dades langadas semelhante a do periodo de
expansdo, em torno de 20%, acompanhando
a redugdo em numeros absolutos verificada
no conjunto dos langamentos da cidade. Os
municipios externos a leste, como Mogi das
Cruzes e Suzano, sdo severamente atingidos
na desaceleragdo e na retragdo da oferta na
RMSP. Relativamente, o primeiro foi mais
atingido, tendo a sua participagdo no total de
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unidades langadas na RMSP, exceto a Capi-
tal, reduzida de 8% em 2010-2012 a 0,5% em
2016-2018.

0 vetor nordeste abrange o municipio de
Guarulhos e as subprefeituras de Vila Maria/
Vila Guilherme, Santana/Tucuruvi e Tremem-
bé/Jacana na zona norte da Capital e é estrutu-
rado pelas rodovias Dutra e Ferndo Dias e pela
linha 1 do Metrdé — Azul. Na analise do com-
portamento da oferta nos periodos de expan-
sdo/valorizagdo e de retragdo, observa-se um
encolhimento desse vetor quando Guarulhos,
que teve grande participacdo no conjunto da
oferta na RMSP, exceto a Capital, no periodo
de expansao, perde dinamismo (de 22% para
16% e de 19.200 UHs para 5.600 UHs). Conco-
mitantemente, ainda que se verifique o pro-
longamento do vetor internamente ao MSP,
os langamentos nos distritos de Jagang, Vila
Medeiros, Tucuruvi e Mandaqui, mais a norte
nas subprefeituras da Capital, ndo compensam
essa redugdo.

A sub-regido oeste da RMSP apresenta
dois vetores de expansdo que acompanham
dois eixos viarios, as rodovias Castelo Branco e
Raposo Tavares e a linha férrea da CPTM 8 —
Diamante, todos de influéncia regional.

O vetor oeste 1 parte da subprefeitura da
Lapa em diregdo a Osasco e Barueri, direcio-
nado pela rodovia Castelo Branco e pela linha
férrea. Na andlise dos periodos de expansdo/
valoriza¢do (2010-2012) e de retragdo (2016-
2018), observa-se um encolhimento desse ve-
tor externamente a Capital em dire¢do a Osas-
co, que apresenta crescimento de volume e de
sua participa¢do no conjunto dos langamentos
da RMSP, exceto o MSP, de 5.500 UHs e 6%,
para 7.200 UHs e 20%. Barueri, apesar de man-
ter uma importancia significativa nesse vetor,
com participa¢do de 11% nos dois periodos,
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ndo acompanha esse aquecimento de Osasco,
tendo o volume da oferta reduzido de 9.600
UHs para 3.800 UHs. Ao mesmo tempo, a sub-
prefeitura da Lapa apresenta pequenas oscila-
¢0es no volume e em sua participagdo no total
das unidades lancadas na Capital, de 7600 UHs
e 7%, para 5.550 UHs e 6%. O vetor oeste 2
parte da subprefeitura do Butanta e estende-
-se até Cotia, direcionado pela rodovia Rapo-
so Tavares, também cruzando o municipio de
Osasco ao sul. Cotia apresenta uma oferta es-
tavel, de cerca de 3.500 UHs, nos dois perio-
dos, e, assim, alcan¢a uma participagdo impor-
tante no conjunto dos langamentos da RMSP
fora da Capital na retragdo, de 4% passa para
10%. Ja a subprefeitura do Butantd apresenta
crescimento no volume e em sua participa-
¢do no conjunto dos lancamentos da Capital,
de 4.800 UHs e 5%, para 7.000 UHs e 8%, em
grande medida, apoiado na oferta de produtos
do segmento econémico e na amplia¢do da li-
nha 4 do Metr6 — Amarela. Esse vetor é o Uni-
co que nao revela encolhimento na retragdo.

Apesar do dinamismo apresentado pe-
lo vetor oeste 2 na retragdo, o vetor oeste 1
revela-se mais importante nesse reposiciona-
mento do mercado imobilidrio residencial na
RMSP, com o protagonismo de municipios fora
da Capital, destacadamente Osasco e Barueri,
sendo o primeiro o Unico municipio fora da Ca-
pital que apresenta crescimento no volume de
unidades lancadas.

O vetor sudoeste abrange apenas um
municipio da sub-regido sudoeste, Tabodo
da Serra. Na andlise dos periodos de expan-
sdo/valorizagdo e de retracdo, observa-se sua
importancia atrelada a rodovia Régis Bitten-
court que atravessa o municipio de Tabodo,
constituindo-se em um transbordamento do
mercado da subprefeitura do Campo Limpo,
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com a ampliacdo da fronteira ocorrida du-
rante o periodo expansivo. Na retragdo, ha
encolhimento do vetor externamente a Capi-
tal, e a subprefeitura do Campo Limpo man-
tém dinamismo relevante no conjunto da ofer-
ta do MSP, mesmo apresentando reducdo de
volume (de 9.200 UHs para 5.500 UHs) e de
sua participagdo (de 9% para 6%) em relagdo
a expansao.

O vetor sudeste abrange os municipios
da sub-regido do ABCD e as subprefeituras
de Ipiranga e Vila Prudente/Sapopemba. Na
analise dos periodos de expansao e de retra-
¢do da oferta na RMSP, observa-se a redugao
no volume de unidades langadas nesse vetor.
Sua permanéncia no segmento externo a Ca-
pital é acompanhada pelo estreitamento da
sua borda a oeste, compreendendo parte do
municipio de Sdo Bernardo, com concentragdo
de lancamentos a leste entre a linha férrea da
CPTM 10 - Turquesa e a rodovia Anchieta, nos
municipios de Santo André e Sdo Bernardo.
Além disso, outra importante redugdo ocorre
no municipio de Sdo Caetano. No MSP, o vetor
mantém o mesmo percentual (9%) de partici-
pagdo nos langamentos do periodo da expan-
sd30 (2010-2012) no da desaceleragdo (2013-
2015), mas na retragdo (2016-2018), este se
reduz (7%). Destaca-se que as duas subpre-
feituras concentram a maior oferta do vetor
(6.400 UHs), enquanto Sdo Bernardo e Santo
André respondem por um volume muito me-
nor, de apenas 3.700 UHs. Isto contrasta com a
importante oferta de Sdo Bernardo (9 mil UHs)
na expansao que equivalia a dessas duas sub-
prefeituras neste mesmo periodo.

A drea central, apds mais de duas dé-
cadas (1980 e 1990) de perda populacional e
consequente concentragdo de vacancia imo-
bilidria, ganha maior importancia no periodo
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de expansdo/valorizacdo e potencializa-se no
periodo de retragdo, quando a subprefeitura
da Sé assume a primeira posicdao no ranking
de langamentos na Capital, apresentando um
crescimento de volume (de 9.200 UHs para
11.000 UHs) e de sua participagdo (de 9% para
13%). Esse mercado abrange os distritos mais
a oeste do centro, como Barra Funda, San-
ta Cecilia, Bom Retiro e Consolagdo, e mais a
sudoeste/sul como: Bela Vista, Liberdade e
Cambuci, e constitui-se a partir da ampliagdo
dos vetores oeste, sudoeste e sudeste, com-
preendendo o centro expandido com merca-
dos ja bastante consolidados da Capital, como
Lapa, Perdizes, Pinheiros, Jardim Paulista, Vila
Mariana e Ipiranga. Parte dessa “redescober-
ta” do centro estd associada a uma estratégia
de diversificagdo de portfélio das empresas,
apoiada majoritariamente na constituigao de
um nicho especifico de mercado no segmento
econdmico, além da expansdo do mercado de
médio e alto padrdo em dire¢do a area central
da Capital.

A norte e a sul da RMSP, vetores ndo
sdo identificados segundo eixos de expansdo
abrangendo municipios fora da Capital. Cum-
pre observar a presenca de areas ambiental-
mente frageis cuja ocupacgdo é legalmente
restringida nessas regides, abrangendo varios
municipios. Na regido sul, encontram-se algu-
mas das subprefeituras com os mercados mais
maduros, destacadamente Santo Amaro e Vila
Mariana, que se posicionam entre as 10 mais
dindmicas da Capital na expansdo. No entan-
to, somente a Vila Mariana apresenta cresci-
mento no volume e em sua participagdo nos
lancamentos da Capital na retracdo, de 5.600
UHs e 5% para 6.300 UHs e 7%, permanecen-
do bem-posicionada no ranking da oferta do
MSP; enquanto Santo Amaro apresenta queda
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importante, de 6.500 UHs e 6% para 2.800 UHs
e 3%. No extremo sul, as subprefeituras que
apresentam langamentos na expansao seguem
a trajetoria dos subtipos de mercado frageis,
reduzindo ainda mais a sua participagdo no
conjunto da oferta na retracao.

A norte na Capital, a oferta nas subpre-
feituras de Casa Verde/Cachoeirinha, Fregue-
sia do O/Brasilandia, Perus e Pirituba alcan-
¢ou um dinamismo restrito na expansao e
queda na retragdo, com exce¢do de Pirituba,
que passa de 1.000 UHs (1%) para 8.500 UHs
(10%), e assume a segunda posi¢do no ranking
de langamentos na Capital. Considera-se
que esse desempenho é impulsionado pela
presenca da linha férrea da CPTM 7 — Rubi e
previsdo de transposicdo do rio Tieté no eixo
da avenida Raimundo Pereira de Magalh3es,
além das rodovias Anhanguera/Bandeirantes,
que se constituem em eixos de conexao entre
a RMSP e a Regido Metropolitana de Campi-
nas (RMC), de grande importancia econdmica
regional no contexto da reestruturagdo produ-
tiva e territorial.

Os subtipos de mercado na RMSP

A Regido Metropolitana de Sdo Paulo é o cen-
tro do sistema financeiro-imobilidrio nacional
e é composta por distintos tipos de mercado,
dentre eles, o residencial. O mercado resi-
dencial, por sua vez, é analisado a partir dos
diferentes subtipos de mercado, que se consti-
tuem no interior dessa regido. Nesses subtipos
de mercado, as dinamicas desenvolvem-se por
meio de articulages, complementaridades e
interdependéncias em diversas escalas. Tanto
as formas como os processos desse conjun-
to tém o Estado como facilitador e gestor de
uma moldura institucional essencial para o seu
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desenvolvimento, seja financiando a producao,
solvabilizando a demanda, promovendo as in-
fraestruturas urbanas ou estabelecendo um
marco legal para o desenvolvimento urbano.

Em uma metrdépole como Sdo Paulo, os
subtipos de mercado estdo em constante re-
definicdo, podendo se deslocar, ampliar ou en-
colher, conferindo uma alteracdo de hierarquia
entre eles, incluindo niveis distintos de conso-
lidacdo e de fragilidade a depender dos ciclos
econdmicos e dinamicas do setor da constru-
¢do, incluso o imobiliario.

Esse mercado se desenvolve de forma
continua e cumulativa do ponto de vista da
producdo social do espago, por meio de in-
vestimentos publicos e privados, individuais e
coletivos, por décadas, até atingir sua matu-
ridade, constituindo-se subtipos de mercado
consolidados.

No periodo analisado, essa consolidagao,
em territério metropolitano, deve-se, em gran-
de medida, a sua inser¢do em um vetor de ex-
pansdo da oferta, que, geralmente, acompanha
eixos viarios e/ou redes de transporte de média
e alta capacidade e se fortalece pela proximida-
de de grandes equipamentos de infraestrutura
(aeroportos, portos secos, etc.), distritos ou
condominios industriais e de servigos, grandes
centros de distribuicdo/logistica e de consu-
mo (hipermercados, shoppings, e-commerces,
complexos esportivos, educacionais, recreati-
vos, grandes centros de exposigdes e conven-
¢Oes, etc.), que geram novas centralidades,
com maior complexidade e multiescalaridade.

Alguns subtipos de mercado atingem
patamares elevados de oferta em periodos
curtos, decorrentes de convergéncias de fa-
tores impulsionadores, ancorados por gran-
des infraestruturas e/ou projetos urbanos e
pela existéncia de vantagens locacionais e
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oportunidades fundiarias para novos nego-
cios, entre outros. Constituem-se subtipos de
mercado emergentes, com desempenhos mais
suscetiveis as crises, portanto, apresentam
mercados frageis, quando respondem com
crescimento incipiente e maior exposicdo a
volatilidade da oferta (volume e precgo). Mes-
mo os consolidados, sofrem com os periodos
de retragdo, mas, apesar da queda na oferta,
mantém volumes de langamento expressivos,
conservando a sua importancia no sistema fi-
nanceiro-imobiliario da regido.

0 mercado residencial, quando dina-
mizado por um movimento de massificagdo
e ampliacdo de volume de unidades novas,
dd corpo a ldgicas sistémicas de precificacdo
(produtiva, mercantil e financeirizada) que se
sobrepdem as preexistentes. Essa precificagdo
é seguida por uma valorizagdo fundamenta-
da por expectativas de crescimento de precos
parametrizadas, inclusive, por atributos de
diferentes subtipos de mercado, como os dos
consolidados e, eventualmente, os dos emer-
gentes, que apresentam elevado dinamismo e
capacidade potencial de alavancagem de pre-
¢os, marcantes no territério da metrépole.

Observa-se que, no periodo de expansao
e valoriza¢do da oferta residencial na RMSP,
também ocorre uma tendéncia de homogenei-
zacdo da oferta, apoiando-se em estratégias
locacionais, produtivas e mercadoldgicas das
empresas promotoras com vistas a maximi-
zar seus ganhos, ajustando-se aos critérios de
enquadramento nos financiamentos dispo-
niveis, direcionados, principalmente, ao seg-
mento econdmico.

Nesse contexto de intensa valorizacdo
imobilidria e insuficiéncia na regulagdo sobre o
mercado de terras, essa tendéncia de homoge-
neiza¢do da oferta encontra a necessidade de
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redefinicdo de seu posicionamento no territo-
rio, em decorréncia da reestratificagdo dos pre-
¢os imobilidrios ascendentes. Assim, a oferta
de produtos mais econdmicos inviabiliza-se em
territorios intermediarios, segundo as métricas
dos agentes promotores, que, por sua vez, dire-
ciona-a para novas fronteiras urbanas, inclusive
em outros municipios. Essas novas localidades
podem compor vetores de expansao e subtipos
de mercado frageis, emergentes ou ndo.

J4, no periodo de desaceleragdo e retra-
¢do dessa oferta na RMSP, o mercado segue
apresentando a mesma tendéncia de homo-
geneizagdo da oferta e mantém a aposta na
generalizacdo de modelos de produtos eco-
némicos adequados aos condicionantes de
viabilidade fisico-financeira e mercadoldgica.
No entanto, hd que considerar que a oferta,
embora contraida, permanece nos vetores
do boom, preponderantemente nos subtipos
de mercado consolidados, mas também nos
frageis emergentes, cuja oferta ocorre me-
diante oportunidades pontuais apoiadas em
grandes projetos de infraestrutura urbana e
de implantagdo de novos bairros em grandes
glebas vazias. Nesse mesmo periodo, a oferta
do segmento econdmico revela uma outra ten-
déncia no mercado, que é a de diversificagdo
de produtos caracterizada pela intensificacdo
no uso do solo urbano, com altas densidades
construtivas, habitacional e populacional nos
empreendimentos ofertados de forma concen-
trada em fragmentos do territério. Constitui-
-se, assim, um nicho desse segmento na area
central do MSP, que se comporta como subtipo
de mercado consolidado e reine uma gama di-
versificada de produtos.
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Subtipos de mercado consolidados

Elabora-se, a seguir, uma categorizagdo dos
subtipos de mercado, tendo em vista o volume
da oferta anual de unidades e suas variagdes
ao longo do periodo analisado, assumindo os
limites administrativos municipais e, na Capi-
tal, a delimitacdo territorial das subprefeituras.
Assim, sdo considerados como subtipo de mer-
cado consolidado A, os municipios e as sub-
prefeituras que tém oferta igual ou superior a
2.000 UHs/ano em ao menos um dos periodos
analisados (2010-2012, 2013-2015 e 2016-
2018) e nunca médias inferiores a 1.000 UHs/
ano. Sdo eles: Guarulhos, Osasco, Barueri, Sdo
Bernardo e Santo André. E, no MSP, as subpre-
feituras: Sé, Mooca, Pinheiros, Campo Limpo,
Lapa, Vila Mariana e Santo Amaro.

O Unico municipio classificado como
subtipo de mercado consolidado B, pois apre-
senta oferta entre 1.000 e 2.000 UHs/ano, nos
trés periodos analisados, é Cotia, constituinte
do vetor oeste estruturado pela rodovia Ra-
poso Tavares, que ndo sofre encolhimento na
retracdo. Na capital, as subprefeituras Butant3,
Ipiranga e Vila Prudente/Sapopemba, parte
de vetores oeste e sudeste, respectivamente,
também se enquadram nesse grupo. Sdo Cae-
tano e Diadema, apresentando, no periodo de
expansdo, oferta entre 1.000 e 2.000 UHs/ano
e na retragdo entre 1000 e 450 UHs/ano, sdo
classificados como subtipo de mercado conso-
lidado C, assim como as subprefeituras Santa-
na/Tucuruvi, Penha e Aricanduva.

Mesmo apresentando uma participacdo
relevante no conjunto da oferta fora do MSP
na RMSP, os municipios classificados como
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subtipos de mercado consolidados, em sua
quase totalidade, tém reducdo no volume de
sua oferta nos dois Ultimos triénios enquanto
os langamentos se concentram nos subtipos
de mercado consolidados internos a Capital.

Subtipos de mercado frdgeis

Alguns municipios da RMSP e subprefeituras
do MSP, antes com participacdo incipiente no
conjunto dos langamentos na regido, passam a
ofertar um volume significativo de unidades no
periodo de expansdo (2010-2012), em torno
de 1.000 UHs/ano, com base em produtos eco-
nomicos. Na retragdo (2016-2018), essas loca-
lidades revelam sua incapacidade de sustentar
médias de langamentos superiores a 450 UHs/
ano, pelo encolhimento do conjunto dos ve-
tores de expansdo da oferta na RMSP, dada a
dependéncia que estabelecem com a politica
de financiamento acompanhada pela queda
no rendimento das familias. Outras localidades
sequer apresentam volume de oferta significa-
tivo no boom. E todos eles enquadram-se co-
mo subtipos de mercado frageis.

Os municipios Mogi das Cruzes, Tabodo
da Serra, Maua e Suzano, ainda que apresen-
tem uma oferta com alguma expressividade na
expansdo e facam parte de vetores (leste, su-
doeste, sudeste e leste, respectivamente), de-
vido as oscilagbes no comportamento de sua
oferta no periodo analisado e ao fato de parte
importante deles ter sido fortemente impacta-
da pela retracdo, sdo classificados como subti-
po de mercado fragil A. Na Capital, as subpre-
feituras Vila Maria/Vila Guilherme e Casa Ver-
de/Cachoeirinha também enquadram-se nesse
grupo, com oferta anual entre 450 UHs e 1.000
UHs. Ja as subprefeituras de Pirituba e Itaque-
ra, situadas nesse mesmo grupo, mostram um
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desempenho relevante nos periodos de desa-
celeragdo e de retragdo, com média superior a
1.000 UHs/ano, destacadas, assim, como subti-
pos de mercado emergentes.

Os demais municipios da RMSP apresen-
tam oferta inferior a 450 UHs/ano ao longo
dos dois periodos analisados e sdo enquadra-
dos como subtipo de mercado fragil B. Além
destes, ha um grupo significativo de subpre-
feituras do MSP que fazem parte desse mes-
mo subtipo.

Caracteristicas gerais
da oferta residencial na RMSP
no periodo da retracao

A analise do comportamento da oferta na
RMSP no periodo da retracdo é complementa-
da pela verificagdo de alteragdes nas caracte-
risticas gerais dos produtos e em seus pregos
médios e areas Uteis e totais, bem como nas
participagdes das incorporadoras.

Caracteristicas gerais
dos produtos lan¢ados

No periodo analisado (2010-2018), ha evidén-
cias de reducdo progressiva nas dimensdes
médias (area total — AT e drea util — AU) das
unidades langadas. Na retracdo, essa tendén-
cia é mais intensa no MSP, com variagdo de
24% na AT e 22,5% na AU, quando comparada
a de 2010-2012, de 135 m? passa para 103 m?
e de 73 m? para 56 m2. Nos demais municipios,
essas médias apresentam uma redugdo me-
nor, de 13% e 15%, respectivamente, de 125
m? para 108 m? e de 68 m? para 58 m2. Essas
redugdes nas areas das unidades langadas ndo
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Tabela 2 — Sintese das caracteristicas gerais da oferta residencial
na RMSP, MSP e outros municipios

RMSP MSP Outros municipios
Sintese das informacdes 2010/ | 2013/ | 2016/ | 2010/ | 2013/ | 2016/ | 2010/ | 2013/ | 2016/
2012 2015 2018 2012 2015 2018 2012 2015 2018
UHs / Empreend. 130 99 131 104 76 118 184 185 182
% UHs Verticais 97% 95% 97% 97% 95% 98% 96% 95% 96%
Consumo de terreno / UH 36 31 29 31 29 24 41 B85 41
AT Média 130 117 104 135 119 103 125 113 108
AU Média 70 63 57 73 64 56 68 65 58
AU/AT 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,55 0,54 0,58 0,53

Fonte: Embraesp (2018).

alteram a relagdo entre a AU e a AT, mantendo-
-se, ao longo de todo o periodo, em torno de
0,54. A redugdo acentuada verificada na Ca-
pital revela o reposicionamento da oferta na
RMSP com o aumento da presenca de produ-
tos econémicos nesse municipio, o que ja era
recorrente nos demais da regido.

Além disso, no MSP, essa redugdo di-
mensional é acompanhada pela diminuigdo
do consumo médio de terreno por unidade,
de 31 m?, em 2010-2012, para 24 m?, em
2016-2018, enquanto, nos demais municipios,
essa relagdo pouco se altera, permanecendo
em torno de 40 m2. Nestes ultimos, observa-
-se, ao longo de todo o periodo, a presenca
de empreendimentos de grande porte com
médias de unidades sempre superiores a 180
UHs, enquanto, na Capital, ainda que tenham
se ampliado no ultimo triénio analisado, elas
ndo superam 118 UHs.

Tais mudancas conferem a oferta de uni-
dades menores em toda a regido, e, na Capital,
de empreendimentos ainda mais adensados e
mais verticalizados.
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Comportamento dos pregos de langamento

A andlise do comportamento dos pregos da
oferta residencial na RMSP, nos distintos perio-
dos, dentro e fora da Capital, é realizada a partir
dos precos médios nominais, que, na sequén-
cia sdo cotejados com os pregos médios defla-
cionados pelo IGP-DI para dezembro de 2018.
0 estudo é complementado com a estratifica-
¢do dos pregcos médios nominais, tendo, como
referéncia para a definicdo dos estratos, os te-
tos dos financiamentos disponiveis no ambito
do Sistema Financeiro Habitacional (SFH-FGTS)
e no do PMCMV. Assim os dados levantados re-
velam movimentos de reestratificacdo dos pre-
¢os praticados na RMSP mediante crescimento,
com rearranjos na distribuicdo da oferta, que
a reescalonam nos diferentes estratos. A ana-
lise da reestratificagdo dos pregos nominais
evidencia as respostas da oferta as mudangas
no financiamento e nos condicionantes ma-
croecondmicos e socioespaciais. Desse modo,
esta analise, acompanhada pela dos pregos
médios deflacionados, tem a potencialidade
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de compreender as estratégias de precificagdo
e valorizagdo adotadas pelos agentes promoto-
res do setor e sua relagdo com a disponibiliza-
¢ao dos recursos financeiros, mormente oriun-
dos do FGTS e do Sistema Brasileiro de Poupan-
ca e Empréstimo (SBPE).

No periodo expansivo, observa-se um
desencadeamento de elevada valorizagdo imo-
bilidria e fundiaria, provocando mudangas nos
patamares de pregos das unidades novas; o
desaparecimento da oferta com pregos mais
baixos, impulsionado pelas mudangas nos te-
tos do financiamento, sobretudo no ambito do
PMCMYV; e a realizagdo dos pregos em patama-
res mais elevados nos territdrios periféricos.
Ha, nesse periodo, a generalizagdo da valoriza-
¢do imobiliaria na RMSP, com maior intensida-
de nas novas fronteiras do mercado economi-
co, com variagOes internas, tendo, no MSP, os
precos mais elevados.

Entre 2013 e 2014, hd uma elevagdo na
oferta de produtos com precos acima de R$350
mil na RMSP, quando se tem no pais o auge do
fluxo de crédito no SBPE (superior a R$145 bi
em 2013). Nestes anos, o MSP langa mais de
32 mil UHs/ano com pregos médios nominais
de R$602 mil (2013) e R$558 mil (2014). Em
2015 e 2016, na RMSP, hd uma redistribuicdo
da oferta nas faixas de prego seguida por um
aumento na concentracdo da oferta nas infe-
riores a R$350 mil nos anos seguintes. No MSP,
nestes dois anos, verifica-se uma expressiva
reducdo no volume dos langamentos, de 35%,
acompanhada por um decréscimo nos pregos
médios das unidades, alcancando R$458 mil
em 2015 e R$525 mil em 2016.

No periodo de retragdo, observa-se, en-
tdo, uma drastica redugdo de crédito no ambi-
to do SBPE, que totaliza R$41 bi em 2018, ano
em que a oferta nas faixas de pregos inferiores
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a R$350 mil aumenta fortemente sua partici-
pagdo na regido, concentrando 65% dos lan-
g¢amentos na Capital e 70% no conjunto da
RMSP. Ou seja, a cada trés unidades langadas,
pelo menos duas se enquadram no segmento
econdmico. Nos anos 2017 e 2018, observa-se
um cenario de retragdo no mercado da regido
enquanto na Capital ocorre uma recuperagdo
com oferta crescente, alcangando 31 mil UHs
em 2017 e 37 mil UHs em 2018. Neste periodo,
ha redugdo nos precos médios nominais das
unidades langadas no MSP que atingem R$461
mil em 2017 e R$488 mil em 2018, revelando
um reposicionamento deste mercado median-
te a reducdo dos recursos para financiamento
de produtos de maior prego com o crescimen-
to da oferta no segmento econémico.

Este reposicionamento da oferta na
RMSP, com o aumento da participagdo dos
produtos do segmento econdmico, sobretu-
do no MSP, na retragdo, também é verificado
utilizando-se da analise do comportamento
dos pregos deflacionados pelo IGP-DI para de-
zembro de 2018. Entre 2013 e 2018, o prego
médio das unidades deflacionado, na RMSP,
sofre queda importante, de 25% (R$638 mil
para R$478 mil), enquanto, no MSP, ela é ain-
da maior, de 34% (R$796 mil para R$523 mil),
ja nos outros municipios, ela é moderada, de
16% (R$411 mil para R$345 mil). Todavia, ndo
se verifica a mesma intensidade de redugdo
com relacdo ao pre¢o médio do m? da AU de-
flacionado, de 12% (de R$9.600 para R$8.400),
na RMSP; de 17% (de R$11.300 para R$9.400),
no MSP; e de 15% (de R$6.700 para R$5.700),
nos outros municipios da regido.

Essas mudancas mostram que no MSP,
os agentes imobilidrios adotaram estraté-
gias para garantir a viabilidade do negdcio
no contexto de reducgdo de financiamento de
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produtos mais caros, utilizando-se de adequa-
¢Oes nas caracteristicas dos empreendimentos
e com isso minimizando o impacto da queda
do preco médio das unidades no preco médio
do m? da AU. Nos outros municipios da RMSP,
estas estratégias ndo sdo adotadas, uma vez
que o reposicionamento da oferta para eles
significa apenas a reducdo de seu volume sem
modificagGes expressivas nas caracteristicas
dos empreendimentos, mantendo a predomi-
nancia de produtos do segmento econdmico.

Conforme observado anteriormente, na
retracdo, hd um encolhimento dos vetores de
expansdo da oferta na RMSP, que, em grande
medida, passam a se restringir a Capital, re-
posicionando a oferta segundo a disponibili-
dade de financiamento, que, a partir de 2015,
apoiou-se fortemente nos recursos oriundos
do FGTS no ambito do PMCMV. A presenga do
segmento econdmico no MSP nos anos 2017 e
2018 é a confirmagdo dessa dinamica. Nesse
periodo, além da Capital passar a concentrar
71% das unidades langadas, os outros munici-
pios da RMSP vdo ao encontro dessa tendén-
cia, apesar da reducdo significativa no volume
de seus langamentos.

Em face da estreita relagdo entre o com-
portamento dos pregos e os valores unitarios
maximos dos financiamentos disponiveis, é
elaborada uma estratificacdo de precos nomi-
nais das unidades langadas com base nos tetos
dos financiamentos, anualmente, permitindo
uma comparagdo entre os periodos estudados.
Nesta andlise, é considerada a localizagdo da
oferta em trés dimensdes territoriais, na RMSP
como um todo, na Capital e nos outros munici-
pios da regido.

Destaca-se, ainda, que os anos 2015 e
2016 sdo marcados pela desvalorizacdo do real
(RS) em relacdo ao ddlar (USS), perdurando até
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os dias atuais, e que, nesses anos, sao atingidas
as maiores taxas basicas de juros (Selic), apre-
sentando, em seguida, redu¢do progressiva.

Assim, observam-se alguns movimentos
de maior relevancia para a analise das altera-
¢Bes e continuidades no comportamento do
preco da oferta na retragdo:

a) a oferta de produtos com precos nas fai-
xas de mercado (2 e 3) do PMCMYV, ainda que
presente em 2010-2012, apresenta tendéncia
de queda progressiva até 2014. Em outubro
de 2015, ha uma elevagdo nos tetos do Pro-
grama, de R$190 mil para R$225 mil nas faixas
2 e 3, e isto permite a captacdo de uma parte
da oferta que antes se situava acima do pre-
¢o maximo de enquadramento no Programa
até entdo vigente e, ainda, garante, ao setor,
uma alavancagem pela canalizacdo de mais
recursos oriundos do FGTS. A partir de 2015,
ha uma retomada da oferta nessas faixas de
preco em toda a regido, e, em 2017 e 2018,
esses produtos ganham ainda mais volume e
participacdo no conjunto da oferta na RMSP,
sobretudo, no MSP. Em 2013, 36% (4.600 UHs)
desses produtos estavam concentrados na Ca-
pital; em 2015, 46% (5.200 UHs); e, em 2018,
71% (15.500 UHs).

b) O prego dos produtos do segmento eco-
némico, antes do lancamento do PMCMV
(2009), equivalia a USS100 mil, enquanto o
teto do SFH/FGTS era de R$350 mil. Em 2009,
com 0 PMCMV surge um “novo” produto eco-
ndmico com valor unitério inferior, de R$130
mil, inicialmente, passando para R$170 mil,
em 2011, e R$190 mil, em 2013, que foi clas-
sificado como “supereconémico”. Assim, o
produto “mais caro” do segmento econdmico
perde espago para esse “novo” produto e tem
seu preco redefinido, alcangando R$350 mil
em 2015 (equivalente a US$100 mil), quando
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Grafico 2 — Estratificagcdo dos pregos médios nominais
das unidades langadas na RMSP, na MSP e em outros municipios entre 2013 e 2018
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ha elevacdo do teto do PMCMV para R$225
mil, com uma forte desvalorizagdo do real.
A partir de 2015, a oferta nas faixas de mer-
cado do PMCMV ganha forga, enquanto a do
produto “mais caro” do segmento econdmi-
co ndo acompanha essa ampliacdo. Na RMSP,
em 2015, esses produtos representam 28%
(10.100 UHs) e sofrem reducdo para 24%
(12.100 UHs) em 2018, enquanto, no MSP, sdo
25% (5.400 UHs) e caem para 22% (8.200 UHs).
Concomitantemente, na regido, os produtos
nas faixas 2 e 3 do PMCMV, em 2015, repre-
sentam 31% (11.200 UHs) e, em 2018, crescem
para 44% (21.700 UHs), enquanto, no MSP,
sd30 24% (5.200 UHs) e aumentam para 42%
(15.500 UHs).

c) Até 2014, a oferta de produtos de pregos
superiores a R$500 mil apresenta crescimento
em sua participa¢do no total da oferta na RMSP
em fun¢do do aumento dos tetos do financia-
mento no ambito do SFH/FGTS® e dos recursos
disponiveis no SBPE. A partir de 2015, na RMSP,
essa oferta é afetada por uma redugdo conti-
nuada, tendo sua participacdo de 31% (17.300
UHs), em 2013, retraida para 19% (6.800 UHs),
mantendo-se, nos anos subsequentes, sempre
inferior a 25% (de 23% e 11.200 UHs em 2018).
No MSP, onde esse produto apresenta maior
participacdo, de 45% (14.700 UHs) em 2013,
verifica-se esse mesmo movimento, pois pas-
sa a representar 25% (5.200 UHs) em 2015 e
26% (9.800 UHs) em 2018. Fora da Capital, es-
se produto se fez pouco presente ao longo de
todo o periodo analisado (em torno de 10%),
alcangando sua participagdo maxima, em
2014, com 17% (3.600 UHs). Ja os produtos de
precos médios, entre R$350 mil e R$500 mil,
apresentam participacdo relativamente estavel
até 2016, com pequenas oscila¢des, variando,
na RMSP, em torno de 23% e, no MSP, de 26%.
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Em 2017 e 2018, a participacdo da oferta des-
ses produtos sofre achatamento, alcangan-
do, respectivamente, 12% (5.200 UHs) e 9%
(4.500 UHs) na RMSP e 11% (3.400 UHs) e 10%
(3.600 UHs) no MSP, dada a maior oferta no
segmento econémico.

Participagdo das principais incorporadoras

Para a construcdo da analise de alteragdes e
continuidades na participa¢do das principais
incorporadoras no periodo da retracdo na
RMSP, dois movimentos distintos e combina-
dos com relagdo a volume, localizagdo e pre-
¢os médios da oferta sdo considerados. Assim,
elabora-se um ranking das principais empresas
atuantes nos municipios da regido onde hou-
ve a retracdo da oferta; outro, no MSP, onde
esta apresenta crescimento; e um terceiro, in-
tegrando toda a regido que reflete o conjunto
dos dois movimentos. Para os trés casos, sao
comparados rankings anuais, de 2015 (ultimo
ano do periodo de desaceleragdo) e de 2018
(Gltimo ano do periodo de retragédo).

a) Comparando os rankings das incorpora-
doras de maior oferta nos outros municipios
da RMSP, em 2015 e 2018, confirma-se o pre-
dominio de produtos do segmento econémico
mediante uma redug¢do no numero de uni-
dades langadas (de 15.000 UHs para 12.200
UHs) e maior seletividade locacional na oferta
de estratos de maior prego. Nesse sentido,
voltada quase que exclusivamente para o
segmento econdmico, em 2018, assiste-se a
maior concentrag¢do da oferta nas 10 primei-
ras incorporadoras do ranking’ que de 56%,
em 2015, passa para 67% neste ano. Essas dez
empresas respondem por langamentos cujo
preco médio da unidade, de R$248 mil, apre-
senta-se bastante inferior ao do conjunto das
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Tabela 3 — Distribuicdo das unidades e dos VGVs, pregos médios
no ranking das incorporadoras dos outros municipios, MSP e RMSP (2015 e 2018)

2015 2018
Prego . Preco .
% VGV L Capital % VGV L Capital
UHs ) Médio UHs " Médio
UH (emmil) VGV Aberto UH (emmil) VGV Aberto
(RS) (RS)
10+ (outros) 8.370 56 2.511.826 53  300.099 2/10 8.247 67 2.048.285 53 248.367 4/10
Total (outros)  15.029 100 4.782.091 100 318.191 - 12.232 100 3.890.970 100 318.098 -
10+ (MSP) 9.238 43 3.904.782 40  422.687 5/10 19.951 54 5.619.684 31 281.674 4/10
Total (MSP) 21.254 100 9.748.076 100  458.647 - 37.207 100 18.192.761 100 488.961 -
10+ (RMSP) 12.771 35 4.125.442 28  323.032 5/10 23.498 48 5.781.390 26 246.038 3/10
Total (RMSP) 36.283 100 14.530.167 100  400.468 - 49.439 100 22.083.732 100 446.686 -

Fonte: Embraesp (2018).

empresas atuantes nos municipios da RMSP,
exceto a Capital, de R$318 mil em 2018, dife-
rindo-se do comportamento de 2015, quando
essas médias se aproximam (de R$300 mil,
das 10+; e de R$318 mil, do total das empre-
sas). Essa diferenca notada em 2018 revela a
sustentacdo da oferta pelos recursos disponi-
bilizados pelo PMCMV, nesses municipios. No
ranking de 2018, das 10 incorporadoras de
maior oferta nesses municipios, quatro sdo
de capital aberto e, a excecdo da Helbor, trés
atuam exclusivamente no segmento economi-
co (MRV, Tenda e Direcional). No ranking de
2015, sdo apenas duas (EzTec e Tenda). Ape-
sar da retracdo da oferta, ha um aumento da
presenca de empresas de capital aberto em
2018, sobretudo daquelas focadas nas faixas
de mercado do PMCMV.
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b) Comparando os rankings das incorpora-
doras de maior oferta no MSP em 2015 e 2018,
confirma-se o crescimento no nimero de uni-
dades lancadas (de 21.300 UHs para 37.200
UHs), potencializado pela elevagdo da partici-
pacdo de produtos do segmento econdmico.
Além disso, em 2018, assiste-se a maior con-
centragdo da oferta nas 10 primeiras incorpo-
radoras do ranking® que de 43%, em 2015, pas-
sa para 54%, nesse ano. Por elas oferecerem
produtos mais baratos, a concentra¢do do VGV
correspondente retrai, de 40% para 31%. Essas
10 empresas sdo responsaveis por langamen-
tos cujo preco médio da unidade, de R$282
mil, € muito menor que o do conjunto do
MSP, de R$490 mil nesse ano, diferindo-se do
comportamento de 2015, quando esses valo-
res s3o mais proximos (de R$423 mil, das 10+;
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e de R$460 mil, do total das empresas). Essa
distingdo revela a massiva oferta de produtos
econOmicos, sobretudo das faixas de mercado
do PMCMYV, garantindo a retomada do mer-
cado paulistano no periodo da retragdo. Em
2018, ha uma mudanca significativa no per-
fil das 10+, em que as cinco primeiras (Plano
e Plano, Tenda, Econ, Cury e MRV) oferecem
produtos do segmento econdmico (até R$350
mil), respondendo por 73% do volume oferta-
do por essas empresas, e, destas, quatro, ex-
ceto a Econ, voltam-se as faixas de mercado
do PMCMYV, contribuindo com 60%. Em 2015,
das 10+, cinco atuam no segmento econémico
(Econ, Tenda, Engelux, Yuny e Setin), respon-
dendo por 50% do volume ofertado por essas
empresas, e, destas, apenas a Tenda oferta
produtos enquadrados nas faixas de mercado
do PMCMV, respondendo por 11% desse volu-
me. No ranking de 2018, das 10+, quatro em-
presas eram de capital aberto: Eztec e Trisul,
e do segmento econémico, MRV e Tenda. No
ranking de 2015, sdo cinco empresas de capital
aberto: Gafisa, Even, Cyrela e You, atuantes no
mercado de médio e alto padrdo, e apenas a
Tenda no segmento econdmico.

c) Devido a expressiva concentracgdo da ofer-
ta no MSP em 2018, a andlise dos rankings
das incorporadoras, na RMSP, acompanha o
movimento identificado na Capital e minimi-
za o arrefecimento da oferta observado nos
outros municipios da regido, ainda que estes
provoguem impactos nos pre¢os médios das
UHs e nos VGVs, consoantes com a oferta de
produtos muito mais baratos nessas localida-
des. Comparando os rankings das incorporado-
ras de maior oferta na RMSP em 2015 e 2018,
comprova-se o crescimento no niimero de
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unidades langadas (de 36.300 UHs para 49.400
UHs) com a ascensdo da participagdo de pro-
dutos do segmento econémico. Além disso, as-
siste-se a maior concentragdo da oferta nas dez
primeiras incorporadoras do ranking,’ de 35%
em 2015 para 48% em 2018. Por elas oferece-
rem produtos de menor preco, nado se verifica
esse crescimento na participagdo do VGV cor-
respondente, que se manteve no mesmo pata-
mar, de 28% em 2015 e 26% em 2018. Essas 10
empresas langam unidades cujo pre¢o médio,
de R$246 mil, é muito inferior ao do conjun-
to das empresas atuantes na RMSP, de R$447
mil em 2018, diferindo-se do comportamento
de 2015, quando essas médias apresentam in-
tervalos menores (de R$323 mil, das 10+; e de
R$400 mil, do total das empresas). Em 2018,
ha alteracdo no perfil das 10+, em que as seis
primeiras (Plano e Plano, Tenda, MRV, Econ,
Cury e Conex), além da Zafir, ofertam produ-
tos do segmento econémico (até R$350 mil),
respondendo por 84% da oferta desse grupo;
e, dessas seis, quatro (Plano e Plano, Tenda,
Cury e MRV) direcionam-se as faixas de merca-
do do PMCMV, representando 60%. Em 2015,
das 10+, seis empresas (Asseio, Econ, Tenda,
Engelux, Yuny e Plano e Plano) respondem pela
oferta no segmento econémico, representando
59% da oferta desse grupo; e, destas, trés (As-
seio, Tenda e Plano e Plano) ofertam produtos
nas faixas de mercado do PMCMYV, correspon-
dendo a 35%. No ranking de 2018, das 10+,
trés empresas sdo de capital aberto: Trisul,
além da MRV e Tenda, atuantes no segmento
econdmico. No ranking de 2015, sdo cinco em-
presas de capital aberto: Tenda, do segmento
econdmico, e Eztec, Gafisa, Even e You, atuan-
tes em mercados de médio e alto padrdo.
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O protagonismo dos produtos
do segmento econdmico

na Capital no periodo

de retragdo da oferta
residencial na RMSP

Do total de 87.400 UHs langadas no MSP na
retragdo (2016-2018), 50.200 UHs pertencem
ao segmento econdmico (verticais), represen-
tando 57%. Nesse conjunto, verifica-se a pre-
dominancia de produtos econémicos de até
R$225 mil, que apresentam participacdo cres-
cente ao longo desse Ultimo triénio, de 23%,
em 2016, para 43%, em 2018. Ja a oferta de
produtos econdmicos de precos entre R$225
mil e R$350 mil se manteve estabilizada com
participacdo continuada de 21%, enquanto a
de produtos com pre¢os acima de R$350 mil,
majoritaria em 2016, representando 56%, so-
fre descenso e atinge 36% em 2018.

Destaca-se que, apesar da diversificagdo
de produtos (e pre¢os) no segmento econémi-
€O com sua maior presenga no MSP na retra-
¢do, a grande massa de produtos de padrdo
popular de mercado, incluindo os das faixas 2
e 3 do PMCMV, capitaneou o processo de ho-
mogeneizacdo da oferta identificado desde o
periodo de expansdo na RMSP.

A concentragdo do PMCMV na Capital

Em 2013, o PMCMV alcangou seu maior volu-
me de contrata¢des (912.407 UHs) no Brasil;
por sua vez, a RMSP respondeu por apenas
4%, e 0 MSP, por 1%. Ja, em 2016, quando o
Programa apresenta o menor montante de
contrata¢des (388.551 UHs), em ambito nacio-
nal, a RMSP e o MSP ampliam suas participa-
¢Bes, alcancando 7% e 3%, respectivamente.
A partir desse ano, mesmo com 0 aumento no
volume de contrata¢des no Pais, a RMSP e o

Gréfico 3 — Numero de unidades contratadas no PMCMV no MSP
e em outros municipios da RMSP (2010-2018)
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MSP seguem com participacdes relativamente
ampliadas, atingindo, em 2018, 9% e 5%, res-
pectivamente, das 527.115 UHs contratadas
no Programa.

A partir de 2016, o MSP passou a apre-
sentar volumes ampliados e participacdes
crescentes no conjunto das unidades contrata-
das na RMSP. Em 2018, ano de maior nimero
de contrata¢des do PMCMV na regido (46.173
UHs), a Capital que respondeu por 45% (12.417
UHs) das unidades contratadas em 2016, passa
a concentrar 61% (28.015 UHs). Esse movi-
mento também é observado se consideradas
as faixas do Programa, exceto a Faixa 1,'° e a
participacdo do MSP atinge 57%, com 23.339
UHs contratadas em 2018, o maior montante
desde 2010.

Cumpre observar que, para o enquadra-
mento na Faixa 1 do PMCMV, ha parametros
minimos referentes a area Util da unidade (su-
perior a 35 m? desde o langamento do Progra-
ma) e ao nimero de dormitdrios (no minimo
dois), 0 que ndo ocorre para as Faixas 2 e 3.1
Isto, somado a flexibilizacdo da exigéncia de
vagas nha legislacdo municipal, contribui para a
explicagdo do surgimento da oferta de produ-
tos econdmicos, com areas inferiores a 25 m?,
de zero a um dormitdrio, neste contexto de
maior participagdo da Capital nas contratagdes
do Programa.

Caracteristicas gerais da oferta
do segmento econémico na Capital

O crescimento da oferta de produtos econd-
micos nas faixas de mercado do PMCMV (até
R$225 mil) ocorre mediante alteragdes nas ca-
racteristicas e padrdes dos empreendimentos
que os viabilizaram em diferentes subtipos de
mercado da Capital. Como parte importante
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dessas mudancas, observa-se um aumento
significativo no porte dos empreendimentos,
de 154 UHs, em 2016, para 201 UHs, em 2018,
com tipos mais adensados e verticalizados de
edificagGes, resultantes de importantes redu-
¢Bes nas dimensdes relativas as unidades co-
mo no consumo médio de terreno, de 33 m?
para 21 m%; na AU média, de 42 m? para 39 m%;
e na AT média, de 76 m? para 67 m?, em decor-
réncia da retirada parcial de vagas. Em 2016,
41% das unidades langadas nessa faixa de pre-
60 ndo possuia vagas e, em 2017 e 2018, esse
percentual saltou para 73%.

Embora a oferta de produtos economi-
cos na faixa de precos entre R$225 mil e R$350
mil tenha se mantido estavel, bem como o
porte dos empreendimentos, em torno de 130
UHs, observam-se mudancas ainda mais acen-
tuadas que nos produtos econdmicos mais ba-
ratos, relacionadas as caracteristicas das uni-
dades, como a redugdo expressiva do consumo
de terreno por unidade, de 37 m?, em 2016,
para 14 m?, em 2018, bem como da AU média,
de 44 m? para 37 m?; e da AT média, de 83 m?
para 69 m?, em decorréncia da reducdo parcial
das vagas. Entre 2016 e 2018, a participagdo
das unidades com uma vaga decresce de 86%
para 58%, enquanto a das unidades sem vaga
passa de 9% para 42%. Destaca-se que as uni-
dades no segundo estrato, que eram maiores
que as do primeiro em 2016, ficam muito me-
nores em 2018, invertendo essa relacdo.

Essas alteragOes nas caracteristicas dos
empreendimentos econémicos, no entanto,
redundam em comportamentos distintos dos
precos médios do m? da AU nos dois estratos.
Enquanto, no primeiro estrato, os pregos mé-
dios da AU mantém-se em torno de R$4.800,
no segundo, eles crescem 10%, de R$6.300 pa-
ra R$7.000, entre 2016 e 2018. Isto revela uma
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inovacdo no segmento econdmico com a incor-
poragdo de um “novo” produto, os chamados
“compactos”, que atrai demanda diferenciada
nos subtipos de mercado consolidados da Ca-
pital e se distribui entre os dois estratos, ape-
sar de se concentrar mais no segundo.

A diversificagdo dos produtos economi-
cos na retracdo resulta de estratégias produ-
tivas, mercantis e financeiras condicionadas
pela disponibilidade de financiamento. E essa
diversificacdo, definida pelas empresas, envol-
ve a decisdo sobre o destino dos recursos dis-
poniveis em determinado momento, a localiza-
¢ao, o porte dos empreendimentos, o padrdo e
os precos das unidades. Na retragdo, as princi-
pais empresas do ranking ddo continuidade a
tendéncia de massificacdo e homogeneizagdo
da oferta, capitaneada por produtos econd-
micos populares, enquanto outras empresas
se utilizam de estratégias inovadoras no dese-
nho de seus empreendimentos, introduzindo
os produtos compactos, cujos precos médios,
muitas vezes, enquadram-se no teto das faixas
de mercado do PMCMYV, para alavancarem em-
preendimentos mistos que incluem unidades
mais caras, de outros padrdes.

Consideracdes finais

A andlise elaborada sobre o comportamento
da oferta residencial na RMSP no periodo de
retracdo (2016-2018) revela um reposiciona-
mento quanto a localizagdo e as caracteristicas
dos produtos ofertados, com a retomada do
protagonismo da Capital, cuja concentragdo
alcanca percentual semelhante a 2006, no pré-
-boom, e volume semelhante ao de 2010, no
boom. Isto é evidenciado pelo encolhimento
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dos vetores de expansdo na regidao em dire-
¢do a Capital e pela participagdo maior no
conjunto da oferta de subtipos de mercado
consolidados e emergentes, majoritariamente
localizados no MSP, como Sé, Mooca, Butan-
td e Pinheiros, além de Pirituba e Itaquera.
Assim, vetores importantes no conjunto dos
langcamentos da RMSP, articulados a mercados
tradicionalmente fortes, como Guarulhos, Sdo
Bernardo e Santo André, apresentam encolhi-
mento. Concomitantemente, os dois Unicos
vetores que nado sao afetados se situam a oes-
te, englobando Barueri, Cotia e Osasco, este
ultimo ainda apresentando crescimento. Ou-
tras evidéncias desse reposicionamento estdo
na opgdo por um maior adensamento e verti-
calizagdo nos empreendimentos, potenciali-
zados pela reducdo do tamanho das unidades
e do niimero de vagas e, também, por pregos
médios das unidades menores, que ndo sdo
acompanhados, em mesma intensidade, pelos
da AU e da AT.

Tais alteragdes respondem aos condicio-
nantes do financiamento disponivel e as estra-
tégias de maximizac¢do de ganhos das empre-
sas, em contexto de reducdo de crédito para
unidades mais caras, conduzindo a um dire-
cionamento do setor ao segmento econémico
com a sua localizagdo no MSP, em grande me-
dida ancorado no crescimento da oferta nas
faixas de mercado do PMCMYV, voltada ao es-
trato popular. Porém, a tendéncia de homoge-
neizagdo da oferta capitaneada pelo segmento
econdmico verificada no periodo de expansao,
quando esteve majoritariamente nos outros
municipios da RMSP, assume novas configu-
racdes, especialmente pela diversificacdo de
produtos, incluindo os chamados “compactos”
e sua inser¢ao em “novas” localidades. Essa di-
versificagdo é engendrada por expectativas de
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ganhos futuros e alavancagem de valoriza¢do
imobilidria, apoiando-se em oportunidades va-
riadas com potencial de atragdo a investidores
€ grupos sociais menos suscetiveis a perda de
rendimentos e, ainda, solvabilizados pelo fi-
nanciamento disponivel.

Apds 2018, constata-se a continuidade
dos dois movimentos que marcam o periodo
de retracdo na RMSP, de crescimento da oferta
e de sua concentragao no MSP, com a partici-
pacdo ampliada do segmento econdmico, e de
declinio nos outros municipios, conforme os
balancos do Secovi-SP para 2019 e 2020, com
base no banco de dados da Embraesp.

Porém, com as mudangas na disponibili-
dade de recursos das principais fontes de finan-
ciamentos com a recuperagao no SBPE, a partir
de 2019, e sem a perspectiva de crescimento
do FGTS (mediante o crescente desemprego e
retirada dos beneficios), questiona-se a exigén-
cia de um novo reposicionamento da oferta na
RMSP a partir de 2021. Esse reposicionamento
podera, ainda, ser afetado por mudangas em
ambito nacional, tais como: a criacdo de linhas
de financiamento com adocdo de juros varia-
veis e 0 langamento do Programa Casa Verde e
Amarela, sem previsdao de recursos provenien-
tes do OGU. Como consequéncia do novo cena-
rio, ja podem ser observados movimentos das
empresas do setor na busca de outras fontes
de recursos, mediante a expansao da financei-
rizacdo do setor imobiliario com novas rodadas
de Ofertas Publicas Iniciais (OPIs) das empresas
e a utilizagdo crescente de instrumentos finan-
ceiros de transformagdo de dividas imobiliarias
em ativos financeiros.

Considerando os limites da abordagem
trazida nesta oportunidade, e sem esgotar os
temas apresentados, langam-se problematiza-
¢Oes para aprofundamento futuro da analise,
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em face da sua importancia e atualidade no
cenario de acirramento da crise atual, em suas
multiplas dimensoes: sanitdria, ambiental, ur-
bana, social e econémica.

Chamam a atengdo duas questdes rela-
cionadas ao papel do Estado na esfera do fi-
nanciamento e na governanga metropolitana
em contexto de avancos da financeirizacdo
urbana (Klink e Souza, 2017). Suscita-se uma
discussdo sobre o financiamento publico e
o0s subsidios que se entrelagam com circuitos
rentistas e financeirizados, condicionan-
do a oferta e sua distribuicdo no ambito do
PMCMYV, como observado nos empreendi-
mentos langados nos subtipos de mercado
(consolidados e emergentes) da Capital, na
retracdo. E problematizam-se as limita¢des
do planejamento e gestdo municipais e a in-
cipiéncia de uma governanga metropolitana
que, segundo Maricato (2011b), ficou “no
limbo”, diante de uma metrépole “com-fusa”,
que acomoda ldgicas rentistas patrimonialis-
tas e financeirizadas (Abramo, 2007; Rolnik,
2015) e importantes mudangas socioespaciais
multiescalares. Tais condicdes se intensificam
adiante da inflexdo de politicas ultraliberais
(Ribeiro, 2020) e do avango da dominancia
financeira na produgdo do espago urbano
(Fix e Paulani, 2019). As ingeréncias do setor
imobilidrio na provisdo da moradia e nos des-
tinos das cidades, bem como nas condi¢des
de acesso ao financiamento com fundos pu-
blicos, impdem obstéculos ao enfrentamento
dos problemas de grandes centros urbanos
e regides metropolitanas, relacionados, em
grande medida, ao insuficiente controle por
parte do Estado e da sociedade sobre os pro-
cessos de valorizagdo especulativa da terra e
dos bens imdveis, agora algados a condi¢do
de ativos financeiros.
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Notas

(1) A RMSP é formada por 39 municipios, divididos em cinco sub-regides: Norte: Caieiras, Cajamar,
Francisco Morato, Franco da Rocha e Mairipord; Leste: Aruja, Biritiba-Mirim, Ferraz de
Vasconcelos, Guararema, Guarulhos, Itaquaquecetuba, Mogi das Cruzes, Po4, Salesépolis, Santa
Isabel e Suzano; Sudeste: Diadema, Mauag, Ribeirdo Pires, Rio Grande da Serra, Santo André,
Sdo Bernardo do Campo e Sdo Caetano do Sul; Sudoeste: Cotia, Embu, Embu-Guagu, Itapecerica
da Serra, Juquitiba, Sdo Lourenco da Serra, Tabodo da Serra e Vargem Grande Paulista; Oeste:
Barueri, Carapicuiba, Itapevi, Jandira, Osasco, Pirapora do Bom Jesus e Santana de Parnaiba.

(2) O MSP é subdividido em 32 subprefeituras: Aricanduva, Butantd, Campo Limpo, Capela do
Socorro, Casa Verde, Cidade Ademar, Cidade Tiradentes, Ermelino Matarazzo, Freguesia do
O/Brasilandia, Guaianases, Ipiranga, Itaim Paulista, Itaquera, Jabaquara, Jaganid/Tremembé,
Lapa, M’Boi Mirim, Mooca, Parelheiros, Penha, Perus, Pinheiros, Pirituba, Santana/Tucuruvi,
Santo Amaro, S3o Mateus, S30 Miguel Paulista, Sapopemba, Sé, Vila Maria/Vila Guilherme, Vila
Mariana e Vila Prudente.

(3) O PMCMV foi langado em 2009 (LF n. 11.977/2009), com o objetivo de produzir, inicialmente, um
milhdo de unidades, distribuidas em trés faixas, definidas segundo renda familiar e valor maximo
da unidade. Para cada faixa, foram definidos distintos subsidios e descontos, mobilizando
recursos ndo onerosos do Orcamento Geral da Unido (OGU), além do Fundo de Arrendamento
Residencial (FAR) e do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS).

(4) No ranking das 10+ subprefeituras de 2010-2012 comparecem: Mooca (10%), Campo Limpo
(9%), Sé (9%), Pinheiros (7%), Lapa (7%), Santo Amaro (6%), Vila Mariana (5%), Ipiranga (5%),
Aricanduva/Vila Formosa/Carrdo (5%) e Butantd (5%); e no de 2016-2018: Sé (13%), Pirituba
(10%), Mooca (9%), Butantd (8%), Pinheiros (8%), Vila Mariana (7%), Campo Limpo (6%), Lapa
(6%), Itaquera (5%) e Penha (4%).

(5) No ranking dos 10+ municipios de 2010-2012 comparecem: Guarulhos (22%), Barueri (11%), Sdo
Bernardo (10%), Santo André (8%), Mogi das Cruzes (8%), Osasco (6%), Diadema (6%), Sdo
Caetano (5%), Cotia (4%), Tabodo da Serra (3%) e no de 2016-2018: Osasco (20%), Guarulhos
(16%), Barueri (11%), Cotia (10%), Santo André (6%), Maua (6%), Diadema (5%), Sdo Bernardo
(4%), Suzano (3%) e Jandira (2%).
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(6) Elevagdo dos valores maximos de unidades para financiamento no SFH-FGTS: fev 2005 — R$350 mil
/ mar 2009 — R$500 mil / set 2013 —RS$750 mil / nov 2016 — R$950 mil / jul 2018 — R$1,5 milhdes.
Considera-se que a elevagdo do teto do SFH/FGTS, em 2013, estd alinhada com a valorizagdo das
condigGes de produgdo resultante da expansdo da oferta (insumos da construgdo, terrenos, mao
de obra); ja a elevagdo, em 2016, em contexto de retragdo da oferta, pode ser explicada pela
pressdo decorrente da elevagdo da taxa Selic, quando esta alcanga seus mais elevados patamares
(dez 2015 até ago 2016 — 14,15%). A partir de entdo, com uma crise politico-institucional, com
o impeachment da presidenta Dilma, inicia-se uma politica de redugdo da taxa basica de juros.
Ao longo de 2017, a taxa reduz-se a metade, fechando o ano em 6,90%. Nesse momento, ha
também elevagdo dos tetos do PMCMV no inicio da Fase 3 (em out 2015). Elevagdo dos tetos do
MCMV (faixas de mercado): jul 2009 — R$130 mil / fev 2011 — R$170 mil / out 2012 — R$190 mil
/ out 2015 — R$225 mil.

(7) No ranking das 10+ incorporadoras nos outros municipios da RMSP, em 2015, constam: A. C. C.
T. Asseio; Eztec; Masa; Tenda; Plano e Plano; Zatz; RVE; Living; MZM e NHZ; e, em 2018: Conex
Cooperativa; MRV; Zafir; Tenda; Direcional; Helbor; Zatz; GER; Big e Hoga.

(8) No ranking das 10+ incorporadoras no MSP, em 2015, constam: Gafisa; Econ; Tenda; Engelux;
Yuny; Even; You; Cyrela; Didlogo e Setin; e; em 2018: Plano e Plano; Tenda; Econ; Cury; MRYV;
Vitacon; Living; Trisul; One e Eztec.

(9) No ranking das 10+ incorporadoras na RMSP, em 2015, constam: Ez Tec; A. C. C. T. Asseio; Tenda;
Gafisa; Econ; Engelux; Yuny; Plano e Plano; Even e You; e, em 2018: Plano e Plano; Tenda; MRV;
Econ; Cury; Conex; Vitacon; Trisul; Living e Zafir.

(10) Esse pico de volume de contratacdes observado em 2018, nas demais faixas, ndo foi reproduzido
na Faixa 1, pois esta apresenta uma sequéncia de oscilagdes intensas (em 2012, 2013 e 2014,
alcanca os maiores volumes anuais, superiores a 12 mil UHs, enquanto, em 2011, 2015 e 2017,
apresenta patamares inferiores a 2.700 UHs).

(11) Normas que estabelecem parametros para imdveis financiados com recursos do FAR e Fundo
de Desenvolvimento Social (FDS) no &mbito do PMCMV — portaria n. 660, de 14/11/2018.
Normas que estabelecem parametros para imodveis financiados com recursos do FGTS no
ambito do PMCMYV — portaria MCid n. 363 de 11/8/2011, portaria MCid n. 570 de 29/11/2016 e
portaria n. 1.735 de 16/7/2019.
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