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GRUPO TECNICO CONSULTIVO (GTC)

GTC da meta 9 e entidades participantes:

ABCEM - Associagdo Brasileira da Constru¢do Metalica

ABCLS - Associacdo Brasileira da Construcdo Leve e Sustentavel

ABCIC - Associacdo Brasileira da Construcio Industrializada de concreto
ABRAINC - Associagdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias

ABRAMAT - Associacdo Brasileira da Industria de Materiais de Construgcdo
ANTAC - Associagdo Nacional de Tecnologia no Ambiente Construido

CBIC - Camara Brasileira da Industria da Construgao

CBCA - Centro Brasileiro da Constru¢ao em A¢o

SINAENCO - Sindicato Nacional das Empresas de Arquitetura e Engenharia Consultiva
SOBRATEMA - Associacdo Brasileira de Tecnologia para Construcdo e Mineracao

Outras entidades
ADEMI-BA - Associacdo de Dirigentes de Empresas do Mercado Imobiliario — Bahia
AFEAL - Associacdo Nacional de Fabricantes de Esquadrias de Aluminio

ANFACER - Associacdo Nacional dos Fabricantes de Ceramica para Revestimentos, Loucas
Sanitérias e Congéneres

GS1 Brasil - Associacdo Brasileira de Automagao
ASFAMAS - Associacdo Brasileira do Fabricantes de Materiais para Saneamento

DECONCIC/FIESP - Departamento da Industria da Construcdo e Mineracdo da Federacdo das
Industrias do Estado de SP

SENAI CIMATEC - Servico Nacional da Industria - Campus Integrado de Manufatura e Tecnologia
SINDUSCON - BA - Sindicato da Industria da Construcao - Bahia

NOTA DE APRESENTACAO

Este documento € uma producdo, elaborada por consultoria especializada contratada, a partir do
levantamento de dificuldades do setor da constru¢do industrializada e debates com o Grupo Técnico
Consultivo (GTC) da meta 9 do Projeto Construa Brasil e diversos entes do segmento, resultando em
recomendacdes de autoria da consultoria para mitigacdo dos problemas referentes aos modelos de
financiamento da construcdo industrializada no pais.
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Este estudo foi elaborado em resposta a uma demanda setorial, identificada por meio de pesquisa
desenvolvida pelo GTC e realizada com as 17 entidades mencionadas na ficha técnica desta
publicagado.

Dentre as principais barreiras a ampliagdo da construcao industrializada no Brasil, identificadas na
pesquisa, o GTC propds a contratacdo de uma consultoria especializada para conduzir um estudo
aprofundado e desenvolver propostas para solucionar essas questdes.
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1. RELATORIO DE PESQUISA PREVIA COM ENTIDADES

1.1. Contextualizacao do cenario/problema’

Conceito adotado de Construcao Industrializada: “A industrializacdo representa o mais elevado
estagio de racionalizagcdo dos processos construtivos e, independente da origem de seu material, esta
associada a produ¢cdo dos componentes em ambiente industrial e, posteriormente, montados nos
canteiros de obra, assemelhando-se as montadoras de veiculos, possibilitando melhores condi¢oes de
controle e a ado¢do de novas tecnologias”.

Dentre as principais barreiras para ampliacdo da construcdo industrializada no Brasil — barreiras e
solucdes prévias levantadas em pesquisa realizada com as entidades do GTC da meta 9 e outras
entidades e fornecida como referéncia para este trabalho, este estudo propde recomendac¢des para
mitigacdo dos problemas referente aos modelos de financiamento da construcdo industrializada, como
se explicard a seguir:

1.1.1. Inadequaciao dos modelos de financiamento imobiliario

O modelo atual no Brasil, para residencial de médio e alto padrdo: bancos financiam 70-80% do valor
total do imdvel ao comprador, a partir da entrega da obra, e o restante 20-30% deve ser pago pelo
comprador direto com a incorporadora na fase inicial (entre lancamento e entrega das chaves). No
entanto, assim como o comprador ndo tem recurso para comprar o imovel a vista, também nao tem
recurso para os 20-30% iniciais, necessitando de prazo maior para este pagamento.

CONSEQUENCIA/PROBLEMA: alongamento do prazo de inicio das obras para que a empresa

venda um nimero minimo elevado para ter recurso para avangar na construgao.

» Solucdo 1: Alternativa de financiamento para 100% do valor do empreendimento.

N

» Solucdo 2: Estimulo a reducdo de prazos, com beneficios na liquidacdo antecipada do
financiamento, mas com controle e estimulo a melhoria de qualidade e desempenho dos
imoveis.

1O presente relatorio concluido em dezembro de 2020, recebeu, por ocasido de sua publicagio em 2024 uma revisio geral
sobre eventuais modificagdes contextuais aqui apresentadas. Sempre que houve alguma mengao de texto revisado, este
foi acrescido de nota explicativa. O diagnostico e as proposigdes contidas nesse documento, entretanto, ndo sofreram
revisdes estruturais, o que por si s6 indica a permanéncia das questdes criticas que mobilizaram este documento.
Essencialmente acrescentou-se pesquisa de 2024 conduzida pela FGV sobre o estado atual da construgdo
industrializada no Brasil, o que vem a corroborar os aspectos relevantes para o tema levantados por nossa pesquisa.
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» Solucdo 3: Modelo de medic¢do do avango da obra para liberacdo de recurso, que contemplem
avancos fora do canteiro de obra (elementos de pré-fabricacdo e pré-montagem) — como 0s
utilizados em grandes projetos de infraestrutura financiados pelas ECAs internacionais
(Export Credit Agency), onde as parcelas do financiamento sdo liberadas em “datas marco”
mediante comprovante de avanco fisico da obra, exigindo também planejamento financeiro
prévio com detalhamento do fluxo de caixa em todo o ciclo do empreendimento (estimulo
para boa gestdo e adocdo de inovacdes tecnoldgicas durante a execugdo da obra).
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2. RELATORIO DA PESQUISA DE DADOS SECUNDARIOS

2.1. Pesquisa em dados secundarios sobre Modelos de Financiamento Imobiliario no Brasil e
no exterior

Objetivo: Compreender os modelos de financiamentos atuais que existem no Brasil e no mercado

internacional.

2.1.1. Linha do tempo do mercado de crédito imobiliario no Brasil

1964 — Criacdo do SFH (Sistema Financeiro da Habitacdo) - Lei 4.380/1964 - responsavel pela

regulacdo e financiamento, BHN (Banco Nacional de Habita¢cdo), para facilitar a aquisicdo da casa
propria pelas classes mais baixas, e 0o SERFHAU (Servigco Federal de Habitacdo e Urbanismo), 6rgédo
voltado para o planejamento urbano.

1966 — FGTS (Fundo de Garantia do Tempo de Servi¢co), como uma forma de seguro-desemprego,

administrado pela Caixa Econdmica Federal.

1986 — BNH extinto, em virtude da crise de 80 (alta taxa de juros, alta inflacdo, queda de renda e

inadimpléncia), e redistribuicdo de suas funcdes entre varios 6rgaos.

1994 — Plano Real iniciou uma fase de maior estabilidade econdmica e volta do crédito imobiliario.

1997 — Criacdo do SFI (Sistema de Financiamento Imobilidrio) para reestruturacdo do Sistema

Financeiro de Habitacdo - Lei 9.517/1997 (durante o governo FHC) - normas legais que regulam a
participacdo de instituicdes financeiras e ndo-financeiras nas operagdes de financiamento imobilidrio
(Caixa Econdmica Federal, Bancos Comerciais e de Investimentos, Cooperativas de Crédito,
Companhias Hipotecdrias, Sociedades de Crédito e Companhias Securitizadoras).

>> Marco regulatéorio, permitindo novos padroes de financiamento imobilidrio, aproximando o

mercado de capitais do mercado de crédito.

>> Mercado de crédito brasileiro até entdo = alta taxa de juros, inflacao e conservadorismo das

autoridades monetdrias brasileiras em relagdo a alavancagem dos bancos comerciais.
2003 — Lei do crédito consignado, para amortizacdo das parcelas direto na folha de pagamento.
2004 — Lei da alienacdo fiducidria, onde o banco tem como garantia o bem do mutudrio.

2005 — Déficit habitacional em 14,7% do total de 7,8 milhdes de domicilios (PNAD/IBGE e Ipea).
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2007 — Déficit habitacional em 10% (PNAD/IBGE e Ipea).

2009 — Minha Casa Minha Vida (MCMV), programa habitacional do PAC (Programa de Aceleracao
do Crescimento), focado na populagdo de baixa renda (classes C e D), onde € possivel financiar até
100% do imével em até 30 anos.

>> Intervengdo do governo para solucionar o déficit habitacional.

2009 — Mudanga na legislacdo do FGTS, podendo ser usado em lances de consorcio, amortizacdo de
dividas e limite de valor de R$ 350 mil para R$ 500mil.

2011 — Déficit habitacional em 8,8% (PNAD/IBGE e Ipea).

2.1.2. Sistema de crédito imobiliario brasileiro

O financiamento imobilidrio no pais ainda tem como principal figura o SFH, cujo funding ocorre pelo

SBPE e o FGTS. A seguir, os modelos de crédito e os agentes financeiros utilizados no pais.

1) Governo: FGTS e Repasses do governo

- FGTS (Fundo de Garantia do Tempo de Servico): além de favorecer os trabalhadores, financia

programas de habitacdo popular (no minimo 60%), saneamento basico e infraestrutura urbana.

A Lei n° 14.620/2023, restituiu o programa MCMV (Minha Casa, Minha Vida)?, cujo principal
objetivo € ampliar o acesso das familias de menor renda ao financiamento da casa propria e promover
a regularizacdo fundiaria. O publico-alvo sao familias com renda mensal de até R$ 8 mil®, sendo que
os subsidios do governo serdo para rendas de até R$ 4 mil. Sdo 3 grupos de familias elegiveis de
acordo com a renda familiar mensal: grupo 1 até R$ 2 mil, grupo 2 de R$2-4 mil, e grupo 3 de R$ 4-
8 mil.

H4 mudanca na regra de repasse para a Caixa EconoOmica Federal (que € quem opera os
financiamentos e subsidios do programa) que, até 2019, recebia 1% do valor do financiamento e agora
passa a receber 0,5%. Essa economia sera repassada aos juros cobrados dos consumidores, que vai
de 4,25% a 8,16% a.a., variando entre os grupos, regido do pais (Norte e Nordeste tém juros mais
baixos) e cotista ou ndo do FGTS. Além de financiamento de imdveis e regularizacio de terras, o

2 Ajustado em 2024 com referéncia ao Programa MCMYV. Na ocasido da confec¢do desse relatorio o programa vigente
era o Casa Verde e Amarela.
3 Valor ajustado para o teto revisado do Programa MCMYV alterado em 2023 por meio da Lei n° 14.620/2023
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programa também prevé acdes voltadas a reforma e melhorias de imoveis, e a retomada de obras
paralisadas. Também devera ser viabilizada a renegociacdo de dividas do financiamento habitacional
para as familias de baixa renda, onde a inadimpléncia chega a cerca de 40%.

O governo espera receber R$ 25 bilhdes do FGTS e R$ 500 milhdes do Fundo de Desenvolvimento
Social (FDS) para abastecer o programa até o fim de 2024. Soma-se ao valor mais R$ 2,4 bilhoes
para a retomada de obras paralisadas. O governo pretende atender 1,6 milhdo de familias até¢ 2024
(um incremento de 350 mil residéncias em relacdo ao que se conseguiria atender com os parametros
do programa anterior) e gerar, até 2024, mais de 2,3 milhdes de novos postos de trabalho diretos,
indiretos e induzidos, de acordo com o governo.

2) Mercado bancério: SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo) e Emissao de Letras -
LCI (Letras de Crédito Imobiliario) e LH (Letras Hipotecarias).

- Poupanca: liquidez imediata, isencdo de IR, rentabilidade baixa.

- LCI (Letras de Crédito Imobilidrio): papéis de renda fixa lastreados em créditos imobilidrios
garantidos por hipotecas ou alienacdo fiduciaria de um bem imoével, que ddo a seus tomadores direito
de crédito pelo valor nominal, juros e atualizacdo monetaria — emitidos por bancos comerciais, isentos
de imposto de renda e taxa de administracdo para pessoas fisicas.

- LHs (Letras Hipotecarias): similar acima, mas lastreado em financiamentos habitacionais — segundo

menor risco do mercado financeiro.

No segmento de mercado imobilidrio de obras residenciais de médio e alto padrdo, no Brasil, o
modelo de financiamento predominante pelo SBPE € aquele em que os bancos financiam em longo
prazo cerca de 65 até 80% do valor total dos imdveis aos compradores, a partir da entrega da obra, e
os restantes 20-35% sdo pagos pelos compradores diretamente as incorporadoras na fase inicial dos
empreendimentos, entre o lancamento e a entrega das chaves. O resultado da prética extensiva desse
modelo € um alongamento de prazo para inicio e execucdo das obras, pois as empresas precisam
vender um ndmero minimo elevado de unidades e obter recursos suficientes para avancar na
construcdo. Os bancos ndo permitem que mais de 30% da renda das familias seja utilizada para
parcela e, normalmente, financiam até 65% do valor do imovel, tendo a garantia da alienagdo
fiduciaria (EUA nio fazia isso antes da crise de 2008, com a bolha imobilidria — acontece quando o
preco dos imoveis residenciais estd acima do seu valor justo, resultando em um valor sem
lastro/garantia que estd sendo comprado no mercado).

O desenvolvimento de um mercado de letras hipotecarias no Brasil é essencial para atrair capitais
para construcdo civil e gerar eficiéncia alocativa de recursos no setor, como uma fonte alternativa de
crédito imobilidrio. Exemplos de paises que implementaram este modelo de financiamento
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imobilidrio: Argentina e Chile com bastante suporte governamental e do outro lado os EUA que
conseguiu viabilizar fontes privadas de capitais de crédito hipotecario. No entanto, houve o periodo
da crise dos EUA em 2008 que deve ser considerado nesta andlise (aumento dos juros, que gerou
inadimpléncia, mais imoveis no mercado, queda no valor dos imoveis pela maior oferta, impulsionado
pela maior parcela da demanda ser motivado por investimento do que por necessidade de moradia).

3) Mercado de capitais: Renda Fixa — debéntures, Renda Variavel - acoes e cotas de FlIs (Fundos

de Investimentos Imobilidrios), e Securitizacdo - CRIs (Certificado de Recebiveis Imobilidrios),

FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditorios) e CClIs (Cédulas de Crédito Imobiliario).

- FIIs (Fundos de Investimento Imobilidrio): iméveis de escritérios, shoppings e multiplos (fundos

de renda, compra, venda) — isencdo de IR para pessoas fisicas; para se desfazer das cotas, os cotistas
devem vendé-las no mercado secundario.

- Securitizacdo: ¢ uma forma de transformar ativos individuais relativamente iliquidos em titulos
mobilidrios liquidos, transferindo os riscos associados a esses ativos individuais relativamente
iliquidos em titulos mobiliarios liquidos.

- CRIs (Certificado de Recebiveis Imobiliarios): titulos de renda fixa lastreados em créditos

imobilidrios e possuem seus recebimentos em fluxos de pagamentos de aquisicdo de bens imoveis,
ou de aluguéis — emitidos por sociedades securitizadoras, isentos de imposto de renda sobre a
remuneracdo e taxa de administracdo para pessoas fisicas.

Figura — Estrutura basica de uma operacao de securitizacio imobiliaria
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4) Tendéncia

Nos EUA, o volume de emissdes de titulos de securitizacdo com lastro em créditos imobilidrios é
superior a 60% do PIB — esse know-how internacional sinaliza para o Brasil a securitizagdo como
uma saida para o crédito imobilidrio.

Os Covered Bonds sio titulos cobertos, muito parecidos com os CDBs imobilidrios, lastreados em
garantia reais. Sdo instrumentos de divida, garantido por financiamentos imobilidrios residenciais ou
comerciais (com garantia real dos iméveis) porém tendo como garantidor final o emissor dos titulos.
Em caso de insolvéncia do emissor, os investidores tém direitos de forma prioritaria sobre o pool de
ativos em relacdo aos demais credores da instituicdo. Consagrados no exterior, com mais de 200 anos
de existéncia na Europa (retomando em 1995 na Alemanha), relativamente recente no mercado norte-
americano, com a primeira emissao em 2006.

As LIG (Letra Imobiliaria Garantida) sdo titulos de renda fixa, lastreado em ativos e bens

imobiliarios, criado para incentivar e diversificar a captacdo de recursos do mercado de imoveis. Por
oferecer uma garantia maior do que o normal, pode-se dizer que a LIG € a versdo brasileira das

covered bonds, um titulo imobilidrio negociado no mercado internacional. A LIG foi criada em 2014,

por uma Medida Provisoria, mas sua regulamentacdo sé aconteceu trés anos depois, em agosto de
2017, e s6 comegaram a ser emitidas e negociadas no mercado em dezembro de 2018. O grande
diferencial da LIG, em relacdo a outros titulos de renda fixa, € que ela tem uma dupla garantia. Essa
vantagem atrai investidores que procuram titulos com seguran¢a € menos exposicao a riscos.

2.1.3. Modalidades de financiamento

Os principais bancos que operam dentro do SFH no Brasil sdo, pelo lado dos bancos publicos, em
primeiro lugar, a Caixa Economica Federal (CEF) e o Banco do Brasil (este com minima
participacdo). No setor privado, Bradesco, Itai e Santander sdo os principais operadores. Cabe
destacar a participacdo da CEF no crédito imobilidrio brasileiro, geralmente oscilando ao redor de
70% da concessao do crédito, sobretudo devido a sua destinagcdo basica dos recursos do FGTS como

funding imobilidrio, mormente em programas de crédito para as menores rendas.

De um ponto de vista geral, o crédito € concedido pelos bancos com base em 3 a¢cdes de andlise
basicas:

(1) analise juridica e cadastral,
(2) avaliacao financeira e

(3) avaliacdo de engenharia.
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Tratando-se de um crédito direcionado a um produto de construcdo, é justamente na analise do

roduto construido ou a ser construido (mais que em analises de solvéncia financeira ou avaliacoes

cadastrais) que se encontra um conjunto importante de questdes criticas, tais como: a) valores de

avaliacdo b) critérios de julgamento; c¢) e mais ainda, processos de repasse do crédito as empresas

conforme o andamento previsto das obras, como se vera mais adiante. Isto €, a necessidade de bancos
terem, de certa forma, especialistas em engenharia para avaliagdo do produto, obrigando a algum grau
de normatizacdo de critérios de valor de orcamentos e precos acaba, em nossa opinido, eventualmente
cristalizando determinados métodos de julgamento em préticas pouco flexiveis, sobretudo a partir de
desenvolvimentos tecnologicos do setor da construgcdo. Isto €, € bastante natural que haja um
descasamento entre novos métodos construtivos e parametros de avaliacdo e em nossa opinido, a
permanéncia de determinadas formas de avaliagdo do produto, podem estar sendo contrdrias ao
desenvolvimento de maior produtividade do setor, como veremos a seguir.

Financiamentos para Construtoras

De modo geral, ha 2 grandes formas de financiamento para a construtora tomar crédito imobilidrio
no Brasil:

a) Financiamento “na planta”, isto €, a modalidade em que o mutudrio assume financiamento
bancario durante a construcdo do produto e o banco repassa para a construtora o valor
financiado durante a obra, conforme a evolucdo da mesma. Em tese, quanto mais ripida a
construgdo, mais rapido a construtora recebe o valor total. A CEF € o operador mais conhecido
na modalidade (mas ndo unico), “Apoio a Producdo” (detalhado a seguir). Trata-se de opgcao

de baixo risco para as empresas, baixa exposicdo de capital proprio e maior tomada de risco
para o operador financeiro. E basicamente a modalidade na qual se constituiu o programa
Minha Casa Minha Vida (MCMYV), operando com recursos do FGTS e, com seu sucesso,
passa a ser estendido para usar recursos do SBPE em faixas superiores aos tetos do MCMYV,
operagdes ainda muito incipientes.

b) Planos “empresarios”, como sdo usualmente conhecidos; isto €, o financiamento ao mutuério
sO ocorre apos a entrega do produto, e os recursos para a obra sdo liberados conforme evolugdo
da obra, sendo o terreno e obra em si a garantia do credor. E a modalidade mais usual
sobretudo para as classes médias e altas, utilizando recursos do SBPE.
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2.1.4. Financiamentos para o mercado de construcoes comerciais, industriais e de
infraestrutura

As obras realizadas em regimes de contratos privados, sem incidirem em incorporacdo imobilidria
necessariamente - isto é, feitas por contratantes privados ou publicos a uma construtora - sio
normalmente obras comerciais, industriais e de infraestrutura para empresas € governos.
Naturalmente essas obras possuem modelos de financiamento tdo diversos quanto seus contratantes
e modelos de financiamento, ndo sendo possivel resumi-las em sistemas gerais de financiamento,
salvo, por 6bvio, a obrigatoriedade de cumprimento do ordenamento juridico do pais, como a lei geral
de licitacoes publicas.

Entretanto, vale dizer o seguinte: nas obras em que o contratante € privado, e trata-se de uma obra
com finalidade comercial, o uso de métodos de pré-fabricacdo € bastante disseminado. Isto porque
ndo apenas trata-se de obras cujos aspectos idiossincriticos da compra feita pelas familias esta bem
menos presente, quanto, sobretudo, porque para um operador comercial ou industrial, o tempo de
entrega € fator determinante de contratacdo.

Uma rede hoteleira, uma agéncia bancaria, um shopping center ou uma fabrica, quanto mais rapidos
estiverem operacionais, mais rapido produzirao receita. Eis porque quando o contratante tem recursos
para a obra, esta tende a ser executada em sistemas de alta produtividade, com alto nivel de pré-
fabricacdo. Sabe-se ainda que as obras privadas de empresas ou sdo executadas com o caixa de
investimento das empresas ( 0 mais comum), ou conseguem modelos de project-finance ou modelos
sob medida, seja com bancos de fomento como BNDES, seja com bancos privados nacionais e
internacionais que gozam de bastante autonomia para essa concessdo. Ha ainda programas de créditos
para investimentos em obras segundo politicas varidveis de governos que objetivam incentivar
determinado setor produtivo, como historicamente realiza o ja citado BNDES.

Assim, embora os problemas especificos de financiamento ndo imobilidrios afetem bem menos o
setor de construcdo industrializada, operadores também relatam problemas nessa area quando
necessitam obter financiamento para uma obra. Os problemas mais comuns sdo igualmente o custo
do crédito, a exigéncia de garantias em nivel elevadas e, também, cronogramas de desembolso
segundo a evoluc¢do de obras ou ainda cronogramas lineares de repasse.

Essas praticas muitas vezes afetam em demasia o caixa do contratante ou os fornecedores contratados,
quando as despesas de obra sdo elevadas off site, isto €, fora do canteiro de obra, com elevada pré-

fabricacdo. A boa préitica aconselha que em projetos de grande porte o desembolso consiga
acompanhar a fabricacdo da obra mesmo fora de canteiro, e isso vem sendo observado sobretudo em
obras de grande porte sendo no todo da obra, pelo menos em parte pelas empresas construtoras; estas,
ndo raro, diluem esses custos de financiamento junto aos seus fornecedores que acabam atuando como
agentes financeiros para viabilizarem sua producdo. Desta forma ndo € sem razdo que as grandes
obras exigem empresas com grande caixa, posto que a pratica de lineariza¢do do desembolso e repasse
conforme evolugdo fisica da obra ainda sdo bastante correntes, por facilidade da sistematica de
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controle. O modelo de repasse dos agentes financiadores diretamente aos fornecedores das solucdes
industrializadas e de materiais € a recomendacdo para melhorar a construcdo industrializada. Ela
exige, entretanto, o detalhamento do projeto e um preciso acompanhamento do cronograma, para o
que ja existem solucdes técnicas adequadas. Como exemplo, os modelos de financiamento utilizados

em grandes projetos de infraestrutura financiados pelas ECAs internacionais (Export Credit Agency),

onde as parcelas do financiamento sdo liberadas em “datas marco” pode ser uma boa alternativa para
0 setor.

2.1.5. Sistema de crédito imobiliario norte-americano

A interacdo entre o mercado financeiro e o imobilidrio, em virtude da securitizacdo, possibilitou um
extremo crescimento no pais. Criou-se, assim, mecanismos de transformacdo de ativos iliquidos
(retidos nos balangos dos bancos) em ativos liquidos (possiveis de serem negociados nos mercados
financeiros. Basicamente o sistema norte americano dispde de dois agentes hipotecarios que
delimitam os condicionantes dos empréstimos e garantem liquidez no sistema, a Fannie Mae e Freddie

Mac. Nos EUA o LTV (loan to value) médio é de 85%, sendo bastante comum a concessiao de 90%

ou mais de financiamento, em prazos de 25 a 30 anos.
O mercado norte-americano passou por 3 grandes periodos:

1) A Era da Institucionalizacdo (1930-1970): ap6s a Grande Depressdo de 1919, na década que
antecede a quebra da bolsa de Nova lorque — na crise, muitos deixaram de pagar as hipotecas,
levando a uma deflacdo nos precos dos imoéveis (até 50% do valor).

2) A Erada Securitizagcdo (1970-1990): hipotecas e mercado secundario de agentes privados.

3) A Era da Tecnologia (1980): automatizacdo das operacdes financeiras, que ficaram mais
rapidas e seguras.

Solucionaram o problema de crédito para o financiamento imobilidrio viabilizando fontes privadas
de capitais de crédito hipotecdrio, porém sem muito controle, levando a um periodo de crise em 2008.
O problema surgiu quando se aliou um acesso amplo de crédito a devedores que tinham pouca
capacidade de honrar pagamentos com uma amplia¢cdo da securitizacdo, sendo esta através de repasse
de titulos “podres” de uma maneira pulverizada, dando espac¢o para uma “bolha de especulacdo” onde
os imoOveis passaram a ter uma valorizacdo “ficticia”, dado ao aumento extremo da demanda pela
facilidade do acesso ao financiamento. A aquisicdo e venda de imdveis passou a ocorrer de forma
especulativa também, ou seja, muitos compravam pensando na venda, gracas a sua valorizacao.

A manutencdo da “bolha no mercado imobiliario” dos EUA foi realizada, primordialmente, pela
incorporacdo no mercado hipotecéario de um segmento que ndo tinha acesso ao crédito — os chamados
NINJAS (no income, no job or assets). Este segmento “menos nobre” de tomadores de hipoteca,

classificados como uma categoria subprime, representavam, em 2006, 20% do total de hipotecas do

mercado norte-americano. Os financiamentos eram contratados para 30 anos, com prestacdes e juros
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fixos baixos nos primeiros 2-3 anos, e depois aumentavam, pois eram ajustados conforme taxas de
mercado.

No entanto, o segmento subprime (variacdo da inadimpléncia de 200%) nao foi o unico responsavel

pela crise, pois 51% dos titulos inadimplentes pertenciam ao segmento prime (variacdo da
inadimpléncia de 488%). O aumento da inflacdo levou a um aumento da taxa basica de juros, que
passou de 1,01% a.a. em 2004 para 5,25% em 2006. Com o aumento dos juros, aumentou a
inadimpléncia e, com mais iméveis no mercado, houve uma queda no valor dos imdveis pela maior
oferta, impulsionado pela maior parcela da demanda destes imdveis ser motivada por investimento e
ndo por moradia. A chamada “bolha no mercado imobiliario” estava instaurada, que acontece quando
o preco dos imoveis residenciais estd acima do valor justo a se pagar e, se os precos estdo acima do
seu preco, hd um valor sem lastro (garantia) que estd sendo comprado pelo mercado nessa conjuntura.

A crise de 2008 nos EUA foi impulsionada, portanto, pela queda dos valores dos imoveis, que levou
a quebra da seguradora AIG e do banco Lehman Brothers, forcando um pacote de $700 bilhdes
provido pelo governo norte-americano para dar liquidez ao sistema financeiro e inibir uma depressdo
maior da economia.

Comparacao do sistema financiamento imobiliario brasileiro com o norte-americano

As familias de baixa renda dos programas habitacionais do governo brasileiro sdo os mutudrios

subprime dos EUA (os NINJAS). Como forma de evitar uma quebra deste sistema pela
inadimpléncia, foi criado um “Fundo Garantidor” no Brasil, o que ndo havia nos EUA, onde a
desregulamentacdo do estado levou a concessdo de crédito a quem ndo tinha condi¢des de arcar com
a divida.

Dessa forma, o caminho mais plausivel € a do financiamento imobiliario se deslocando para recursos
livres através da securitizacdo, para empreendimentos coorporativos e residenciais de rendas mais
altas, cabendo ao governo incentivar o financiamento de imoveis para a populacio de baixa renda.

Para o Brasil, portanto, € preferivel a interferéncia do governo através do SFH e dos programas
habitacionais para a baixa renda. O crédito imobilidrio para a baixa renda € lastreado pelo FGTS e
subsidiado pelo governo, estimulando o crescimento sustentavel dos ativos, impulsionando a
economia pela geracdo de empregos através da construcdo de moradias, além de inibir a especulacao
e embrides para o surgimento de crises. E o crédito para as classes médias e altas € concedido

mediante funding em depositos de poupanca (SBPE) e securitizagdo.
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Em 1963 foi constituido o Fundo de Opera¢do e Financiamento Bancario a Moradia (FOVI), para
promover a constru¢do e melhoria das moradias de interesse social e outorgar crédito por meio dos
bancos privados. O programa de habitacdo para a baixa renda (familias em pobreza extrema e aquelas
que recebem até 3 salarios minimos) tem dois pilares: subsidio direto para a compra da moradia e

crédito para melhoria fisica da habitacdo.

Tabela: Segmento do Mercado Imobiliario no México em 2007

Segmento Faixa de Preco Area (m’) Caracteristicas
Minimo abaixo de USS 7.000 30 1-2 cmodos. Infra-estrutura precdria.
Auto-construcio.
Social USS 7.000 - USS 18.000 45 Cozinha, sala, 1-2 domitérios, 1 banheiro,
1 vaga. Infra-estrutura completa.
Econdmico USS 18,0000 - USS 34000 50 Cozinha, sala, 2 domitérios, 1 banheiro, 1
) _vaga. Infra-estrutura completa.
Médio USS 34 000 - USS$ 91.000 100 Cozinha, 2 salas, 2-3 dormitérios, 2-3
banheiros, dependéncias de servigo, 1-2
) ) _vagas. Infra-estrutura completa.
Residencial USS 91 000 - USS 182000 200 Cozinha, 3 salas, 3-4 dormitérios, 3-5
banheiros, dependéncias de servigo, 2-4
vagas. Infra-estrutura completa.
Residencial Plus acima de USS 182.000 350 Cozinha, 3-4 salas, 3-5 dormitérios, 3-5

banheiros, dependéncias de servigo, 3-6
vagas. Infra-estrutura completa.

O mercado de financiamento imobilidrio mexicano pode ser divido em quatro grandes grupos
institucionais. A principal fonte de recursos a esse mercado vem dos fundos de habitacdo que sdo

financiados pela contribuicdo de empregados e empregadores, INFONAVIT e FOVISSSTE. A

segunda fonte de recursos provém da SHF, com origem de créditos através das Sofoles. O terceiro

grupo € relacionado com programas de subsidios governamentais existentes para atender ao segmento

minimo. Por ultimo, existem os Bancos Comerciais.

PMO RECEPET: — Estudo Modelos de Financiamento

recepeti.org.br

RO BRASIL  Dreceret

EXECUGAO

R CONSTRUGHS 50 FUTURO BRASA SO

Pdgina 19

MINISTERIO DO

DESENVOLVIMENTO, INDUSTRIA,
COMERCIO E SERVICOS



CONSTRUA

BRASIL

CCONSTRUGAO 4.0

/A CONSTRUGAO DO FUTURO BRASILEIRO

Figura: Numero de Créditos Imobiliarios Residenciais por Fonte de Financiamento em 2006
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- INFONAVIT: criado em 1972 pelo governo federal, centrais sindicais e o setor privado
(administracdo tripartite: Estado, trabalhadores e iniciativa privada = maior estabilidade de suas
politicas de longo prazo), com foco no mercado de baixa renda (renda familiar entre 1 e 6 salarios
minimos), representando aproximadamente 60% das origens de créditos imobilidrios residenciais no
Meéxico. Cada trabalhador mexicano do setor privado possui uma conta individual INFONAVIT,
onde quinzenalmente € feito um aporte pelo seu empregador no valor equivalente a 5% de seu saldrio,
semelhante ao FGTS no Brasil. O valor existente em cada conta individual pode ser usado para pagar
parte do preco de aquisicio do imovel. De forma complementar, um crédito originado pelo
INFONAVIT ¢€ outorgado ao adquirente que paga mensalmente 25% de seu salario bruto descontado
diretamente da folha de pagamento. Os créditos sdo outorgados através de um sistema de pontuacao
dada aos trabalhadores (renda, nimero de dependentes familiares, depdsitos voluntérios, tempo de
servico e idade). Mensalmente sdo publicadas tabelas com pontos minimos por Estado para a
obtencdo de créditos. Para atender um nimero maior de trabalhadores, criou-se diferentes produtos

para trabalhadores com renda acima de 6 salarios minimos: Apoyo Infonavit — trabalhadores podem
utilizar seus depdsitos mensais de 5% de sua renda bruta como parte de pagamento de um crédito
imobiliario outorgado por um banco comercial ou por uma Sofol; e o Co-financiamiento —
trabalhadores com renda entre 7-11 saldrios minimos recebem um crédito imobilidrio que é

parcialmente outorgado pelo INFONAVIT e por um banco ou uma Sofol.

- FOVISSSTE: criado em 1972, com fungdes similares ao INFONAVIT, mas com foco nos
trabalhadores do setor publico, com um volume de créditos originados bem menor. Os créditos sao
aprovados através de um sistema de loteria aplicado aos trabalhadores publicos elegiveis, com renda
bruta de 2-7 salarios minimos, com deducao direta do saldrio no valor maximo de 25% da renda bruta.
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>> A INFONAVIT e FOVISSSTE oferecem créditos indexados a inflacdo (UDIs), ou a variagdo do
salario minimo, para o segmento social, econdmico e médio. Créditos podem chegar a 100% do valor
do imovel, sendo que a grande maioria € de 90%, com prazos de 30 anos e sistema de amortizacao
Tabela Price.

- SHF (Sociedad Hipotecaria Federal): criada em 1963 (denominagdo inicial de FOVI — Fondo de
Operacion y Financiamiento Bancario de la Vivienda, renomeada e reformulada em 2001) para
oferecer financiamento para compra de imoveis residenciais de baixa renda e classe média (renda
mensal de 2-26 salarios minimos, buscando concentrar entre 7-12), além de oferecer financiamento
a construtores de imoveis de baixa renda. Se espelha no modelo implementado pela Fannie Mae*
(FNMA - Federal National Mortgage Association) nos EUA, como uma agéncia de fomento ao
desenvolvimento do mercado imobilidrio residencial. Em 2005 passou a oferecer o Mortgage

Insurance, um produto de seguro de perdas no crédito residencial que garante um valor de até 25%

de perda na recuperacdo de um crédito imobilidrio, oferecendo uma alternativa de mitigacao de riscos
aos participantes desse mercado.

* Fannie Mae: uma das agéncias americanas de capital privado e com participacdo do governo dos
Estados Unidos, que tem como objetivo dar liquidez ao mercado secundério de créditos imobilidrios
residenciais no pais.

- Sofoles: sociedades financeiras de objeto limitado e equivalentes a figura das companhias
hipotecdrias e financeiras no Brasil. Seus recursos financeiros sao formados por capital proprio, linhas
de crédito oferecidas pela SHF e operacdes de divida junto ao mercado de capitais. Sdo vistas pelo
mercado como detentoras de um processo de administracdo de crédito e cobranca bastante eficientes,
principalmente em relacdo aos clientes que sdo parte da economia informal — um dos grandes

diferenciais entre as Sofoles e os bancos comerciais, além de serem as principais emissoras de

operacOes de securitizacdo de créditos imobilidrios no México, buscando alternativas para captacao
de recursos financeiros para esse mercado.

>> Oferecem produtos SHF para segmento médio, indexados em UDIs (mais indexacdo em salarios
minimos e taxa pela operacdo de swap UDI-saldrio minimo). Crédito maximo de 90% do valor do
imovel, com prazos de até 20 anos e sistema de amortizacdo Tabela Price, com taxas de 10-12% ao
ano mais a variagao da UDI.

N

- Bancos Comerciais: devido a crise de 1994, estiveram fora do mercado de financiamento

imobiliario residencial até 2002-2003. A partir de 2004, alguns fatores ajudaram seu retorno: aumento
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da capitalizacdo dos bancos com a entrada de instituicdes estrangeiras, nova lei de faléncias, novos
incentivos fiscais (incluindo a dedutibilidade do imposto de renda pessoa fisica dos juros pagos em
operacgoes de crédito imobiliario), melhora do ambiente macroecondmico do pais (reducio das taxas
de juros e inflacdo).

>> Foco nos segmentos residencial e residencial plus, mas migrando cada vez mais para o segmento
médio. Crédito de 80% do valor do imével (podendo chegar a 90%), com prazos de 15-20 anos e
taxas pré-fixadas entre 11-14% ao ano.

Politica habitacional mexicana pode ser modelo para o Brasil

O México possui muitas semelhancas com o Brasil, principalmente quanto a escassez de moradias
para familias de mais baixa renda. A produ¢cdo em larga escala € uma das fortes caracteristicas do
mercado imobilidrio mexicano. Sdo feitos conjuntos habitacionais nas periferias com 60 mil unidades
e as empresas chegam a produzir 150 mil unidades ao ano, pois tem a meta de erradicar o déficit
habitacional. No entanto, ainda ha muitas deficiéncias no modelo mexicano, como a falta de
seguranca nos canteiros de obras e de avancos nos processos tecnolégicos.

No México, eles trabalham com a poupanca prévia, como se fosse o Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (que pode ser usada para compra da casa propria ou o complemento da aposentadoria). Esse
fundo permite, inclusive, que o detentor da conta faca depdsitos de valores. Os subsidios sdo
concedidos de maneira escalonada, mediante avaliacdo de alguns fatores para liberacdo dos recursos,
como o limite da poupanca prévia e a composi¢cdo familiar. O valor da prestacdo do financiamento
fica limitado a 25% da renda familiar.

Segundo a proposta do Sinduscon-SP (2007), sdo necessdrias algumas medidas para se chegar a um
modelo de politica habitacional para baixa renda semelhante a mexicana, como: ampliar a oferta com
producdo em escala, estimular o mercado secundario (securitizacio) e criar mecanismos para ampliar
as garantias para a baixa renda; diminuir a burocracia; criar novas modalidades de financiamento com
FGTS; usar de forma eficaz os recursos para subsidio atrelando-os ao financiamento; valorizar a
capacidade de pagamento; reduzir a carga tributdria, estabelecer o principio de concentracdo na
matricula; estudar a regularizacdo fundidria e trabalhar com o cadastro positivo.

A experiéncia mexicana tem sido bem-sucedida de maneira geral, mas também existem pontos para
se aprender e melhorar. De 2001 a 2012, o México iniciou uma enorme campanha para elevar a
qualidade de vida dos trabalhadores. O governo se uniu a empresas privadas para construir habitacoes
para a baixa renda em grande escala. Investidores globais, como o Banco Mundial, grandes fundacdes
e financeiras de Wall Street investiram bilhdes de dolares neste esfor¢o. No entanto, existem mais de
300 mil pessoas vivendo em mais de 40 complexos habitacionais inacabados, sem infraestrutura de
agua, esgoto, pavimento e energia, nas cidades de Tijuana e Ensenada. A falta de planejamento
urbano, fiscalizacdo das obras e corrupcio levaram a esta situacdo. Muitos ndo conseguem pagar as
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parcelas do financiamento, que sdo reajustadas com a inflacdo, e estdo atreladas ao seu salario formal
- cerca de 25% que ja é deduzido em folha. Por este motivo, muitos estdo largando seus empregos
formais e entrando na economia informal.

Outra proposta a se refletir € o investimento em constru¢cdes voltadas para a locacdo, dos quais os
trabalhadores informais t€m mais acesso, pois nesta modalidade o mutuario nio precisa de poupanca
prévia e a prestacdo imobilidria € proxima ao valor do aluguel.

2.1.7. Sistema de crédito imobiliario espanhol

A Espanha é um exemplo bem-sucedido de liberalizacao financeira. Seu sistema de financiamento
imobilidrio é muito dindmico, onde participam bancos e caixas de poupanca em forte ritmo
concorrencial e livres de travas institucionais. As caracteristicas do seu mercado de financiamento
hipotecério sdo: reducdo das margens de intermediacdo, prevaléncia de taxas de juros varidveis de
financiamentos, maior agilidade no processo de contratacio do empréstimo e valorizacdo dos
imoveis.

Uma hipoteca nio pode garantir mais de 5 anos de juros na Espanha. O valor atribuido e em garantia
¢ limitado e o imo6vel apenas responde pelo montante maximo da responsabilidade garantida,
determinada na escritura da hipoteca. Qualquer valor pendente de pagamento pelo devedor que
exceda o referido montante maximo garantido deve ser reclamado separadamente pelo credor a titulo
de divida ndo garantida, podendo haver outras formas de garantias para além da hipoteca nas relacdes
entre o devedor e o credor.

Para se obter um crédito imobilidrio na Espanha, o montante concedido ndo costuma ultrapassar 80%
do valor total de mercado do imoével, sendo dificil conseguir uma alavancagem superior da operacao
sem garantias adicionais. Além da hipoteca, o pacote usual de garantias em uma transacdo imobilidria
financiada inclui: penhor das acdes da entidade, penhor das contas bancérias da entidade e penhor
dos direitos de crédito que podem surgir dos contratos relacionados com o imovel.

Um dos fatores que tem contribuido para o crescimento do mercado imobilidrio na Espanha € a
melhora nas condi¢des de financiamento, com menor taxa de juros (passou de 3,1% em 2014 para
2,1% em 2019), o alongamento do prazo médio dos novos créditos hipotecarios, principalmente os
de taxa fixa (de ~13 anos em 2014 para ~22 anos em 2018) e a flexibilizacdo dos critérios de
aprovacao dos créditos.

Outra solucdo utilizada para o financiamento das moradias na Espanha sdo os contratos de leasing
imobilidrio (contrato de arrendamento), com as seguintes vantagens: o desembolso inicial é muito
menor (impostos e taxas de contrato) e a prestacdo € menor que o valor de um aluguel. A grande
desvantagem € que para ter acesso a titularidade do imdvel ao final do contrato, o arrendatario precisa
pagar o valor integral do principal para a entidade de crédito, além dos impostos aplicaveis.
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Quadro: Principais medidas de desregulamentacio financeira em paises da Europa

Ano
Bélgica 1987
Dinamarca 1982
Espanha 1987
Finlkandia 1986/87
Frangca 1987
Grécia 1987
Ilanda 1986
ltdlia 1994
Portugal 1984
Portugal 1996
Suécia 1985

Medidas
Abandono da fixacdo de taxas de juros para depdsitos
Liberalizagdo dos contratos de hipoteca e da fixagdo de juros
Desregulamentagao das taxas de juros
Desregulamentacdo daos taxas de juros e fim de diretfrizes para empréstimos hipotecdrios
Eliminag@o de controles de crédito
Desregulamentag¢ao das taxas de juros
Eliminag@o de controles de crédito
Eliminacao da distingdo entre instituicoes de curto e longo prazos
Autorizacdo para atividades bancdrias privadas
Estagio final do processo de privatzagao

Desregulamentacdo das taxas de juros e abandono dos tetos sobre empréstimos bancarios

De maneira geral, os paises da Europa implementaram politicas publicas para garantir o bom

funcionamento das instituicdes nio publicas, medidas de desregulamentacio financeira e beneficios

fiscais estimulando os mercados habitacionais e hipotecarios.

2.1.8. Outras experiéncias internacionais de crédito imobiliario

Grifico: Investimentos em capital habitacional por habitante (US$)
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Coréia do Sul: modelo bem-sucedido de politica habitacional

O financiamento habitacional divide-se entre: publico (por meio do Fundo Nacional de Habitacdo) e
privado (bancos para habitacdo e comerciais, e outras instituicdes e companhias seguradoras). Em

2003 foi criada a Corporacdo para Financiamento Habitacional Coreana (Korea Housing Finance

Corporation), entidade publica que assumiu a responsabilidade pela securitizacdo dos empréstimos
hipotecdrios, que capta recursos no mercado, financiamentos de longo prazo para habitacao,
cooperacdo com instituicdes financeiras privadas. A politica habitacional para a populacio de baixa
renda conta com constru¢do publica para aluguel (com e sem assisténcia financeira publica).

Argentina

Implementaram o mercado secunddério de letras hipotecarias, com bastante suporte governamental.

Chile: ampla cobertura social para financiamento habitacional da baixa renda

De 1959 até os anos 70 prosperou no Sistema de Poupanca e Empréstimo (Sinap), inspirado no
modelo de Savings & Loans (S&L) norte-americano, contando com subsidios do governo. Apds a
crise, foi reestruturado — politica de crédito por meio do sistema de financiamento hipotecario
(articulacdo com a oferta de fundos) e politica de subsidios para baixa renda (déficit habitacional caiu
de 11,6% em 1992, para 5,3% em 2002).

A base do seu sistema de financiamento estd na concessdo de créditos de longo prazo reajustiveis
conforme a variagdo da Unidade de Fomento (UF), ou seja, uma unidade de conta que segue a
evolu¢do do Indice de Precos ao Consumidor (IPC) ou a variagdo cambial. Os dois principais
instrumentos de captacdo sdo as Letras de Crédito Hipotecario (LCH), emitidas ao portador, e os
Miituos Hipotecarios Endossaveis (MHE). As taxas de juros abonadas nos titulos constituem
remuneracgdes reais dos papéis. E, pois, um sistema com perfeita indexacdo, o qual minimiza o risco
associado a inflacdo. A familia que postula o subsidio deve empreender um esforco prévio de
poupanca por um periodo que varia entre 12 e 60 meses.

PMO RECEPETi — Estudo Modelos de Financiamento recepeti.org.br Pdgina 26

ONSTRUA : MINISTERIO DO
CBRSA IL @recepe’rl DESENVOLVIMENTO, INDUSTRIA,
s e COMERCIO E SERVIGOS

cowmcloto




CONSTRUA

BRASIL

CONSTRUGAQ 4.0

/A CONSTRUGAO DO FUTURO BRASILEIRO

2.1.9. Covered Bonds — A solucio mais empregada no mercado europeu

O volume de financiamento no Brasil aumentou gragas a introduc¢do das figuras juridicas da alienacao
fiduciaria de bem imodvel, da securitizacdo de recebiveis imobilidrios e do patrimonio de afetacdo. A

questdo agora € o risco de exaustdo dessas modalidades tradicionais de funding. Como alternativa

temos as Covered Bonds (titulos cobertos), ja chamados de “CDBs imobiliarios”, lastreados em
garantias reais e consagrados no exterior, sobretudo na Europa, onde sdo amplamente utilizados.

Esses titulos, Covered Bonds, tem longa histdria no continente Europeu, contando com mais de 200
anos de existéncia. Em 1995 foi emitido o primeiro Covered Bond de fato, pela Alemanha, para
atender a demanda de investidores por titulos mais liquidos. Desde entdo, o mercado de covered bond
na Europa tem crescido de forma sustentavel. O covered bond destaca-se como um dos componentes
principais do mercado de capitais europeu. A emissdo de covered bonds € relativamente recente no
mercado americano, datando a primeira emissdo de setembro de 2006.

Os covered bonds sdo instrumentos de divida, garantidos por financiamentos imobilidrios residenciais
ou comerciais (com garantia real dos imoveis), empréstimos ao setor publico ou financiamentos
garantidos por navios = cover pool ou pool de ativos (conjunto de ativos utilizados como garantia dos
titulos). Na Alemanha existem covered bonds com lastro em financiamentos garantidos por
aeronaves. Em caso de insolvéncia do emissor, os investidores tém direitos de forma prioritdria sobre
o pool de ativos em relagcdo aos demais credores da instituicdo. A natureza dual da protecdo oferecida
pelos covered bonds (pool de ativos juntamente com o risco de crédito do emissor/ fluxo de caixa da
instituicdo de crédito) € a principal caracteristica que os diferem dos instrumentos de divida ndo
garantidos, dos ABS (Asset-Backed Securities) e dos MBS. O pool de ativos dos covered bonds tende
a ser dinamico, uma vez que os ativos sdo repostos pelo emissor a medida que perdem qualidade ou
sdo liquidados antecipadamente. Nos ABS ou nos MBS, de forma geral, o pool € estatico e permanece
vinculado ao bdnus até o vencimento.

O mercado hipotecario americano representa o maior mercado de divida do mundo, estimado em
cerca de 12 trilhdes de délares americanos no final de 2008. Nos EUA, os financiamentos concedidos
sdo raramente mantidos pelo credor original até seu vencimento. De forma resumida, os credores
originais, chamados de originadores, cedem seus financiamentos para terceiros, que, por sua vez,
agregam diversos financiamentos adquiridos e vendem os direitos de recebimento de pagamentos a
investidores. Alguns desses investidores podem usar esses direitos para lastrear papéis de sua
emissdo. Esse processo, que pode resultar em inimeras etapas entre o investidor final e o mutudrio
do financiamento imobiliario, ¢ chamado de securitizacdo. A principal funcdo da securitizacdo €
converter financiamentos em titulos negociados no mercado financeiro.

No Brasil
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No Brasil, algumas caracteristicas das LH e das LCI assemelham-se aos covered bonds emitidos na
Europa e nos Estados Unidos. A principal diferenca é que os covered bonds contam com regime
especial em caso de insolvéncia do emissor (protecdo dual). Além disso, os covered bonds t€ém
mercado secundario bastante liquido, contando com participacdo de formadores de precos (market-
makers). As agéncias de classificacdo de risco tém papel bastante ativo nesse mercado, tanto na
emissao quando no monitoramento do pool de ativos, em alguns paises. No caso da LH e da LCI, os
investidores estdo expostos ao risco do emissor dos papéis, ndo contando com garantias adicionais,
apesar de suas emissoes estarem lastreadas em créditos imobiliarios.

Os covered bonds apresentam-se como alternativa ao mercado brasileiro como forma de funding para
as instituicdes financeiras, pois os bancos ndo precisariam transferir suas carteiras de crédito
imobiliario como ocorre na emissao de CRI. Além disso, como o mercado brasileiro € caracterizado
pela existéncia de grandes bancos de varejo, a criacdo de titulo de crédito que contemple as principais
caracteristicas dos covered bonds pode dinamizar o mercado imobilidrio brasileiro, ampliando as
fontes de captacdo para novos financiamentos.

Para adocdo dos covered bonds, a legislacdo brasileira deveria instituir a criacdo de titulo de crédito
a semelhanga das LH e das LCI, incluindo as caracteristicas essenciais dos covered bonds, tais como:

a) o emissor deve ser instituicdo financeira que possa atuar no mercado de crédito
imobilidrio, sujeita a supervisdo bancaria especial;

b) os detentores dos titulos devem ter direitos de forma prioritaria sobre o pool de ativos em
relacdo aos demais credores da instituicdo, em caso de insolvéncia do emissor;

c) a instituicdo emissora deverd possuir ativos suficientes para cobrir os direitos dos
detentores dos titulos durante todo o tempo de maturidade dos bonus;

d) deverd haver designacdo de monitor independente para assegurar as obrigacdes da
instituicdo emissora em relacdo aos ativos elegiveis, de forma a garantir os direitos dos
investidores, com aprovacao do supervisor bancario.

Além disso, a padronizacdo dos financiamentos imobilidrios, bem como dos titulos emitidos, e a
presenca de Market-makers, sdo fundamentais para incentivar o desenvolvimento de mercado
secunddrio para esse novo instrumento de captagao.

Green Covered Bonds

Devido as mudangas climaticas, a demanda por energia para aquecer e resfriar as propriedades
aumentard — € preciso aumentar a eficiéncia energéticas das construcdes. Na Europa, as atuais
construcdes sdo responsaveis por 40% do total de energia usada, e o valor do mercado hipotecario
europeu € igual a 53% do seu PIB. Ou seja, um grande potencial para apoiar a eficiéncia energética
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com beneficios do financiamento hipotecario, tanto para a constru¢cdo quanto para a aquisicdo destes
imoveis.

Algumas iniciativas das hipotecas com eficiéncia energética (Energy Efficient Mortgages Initiative -
EEMI):

i) Os bancos, ao financiarem a compra de imoveis, podem criar um padrio para o financiamento
de construcdes/ renovacdes com eficiéncia energética.
ii) Entregar uma nova classe de ativos — a hipoteca com eficiéncia energética, para fins de

emissao de titulos (bonds) verdes e titulos cobertos (covered bonds) verdes.

Uma das principais premissas da inciativa € que a eficiéncia energética impacta positivamente o risco
do crédito — os incentivos como taxas reduzidas e/ou aumento do valor do empréstimo aos mutudrios
aumenta a capacidade destes de honrar seus empréstimos, e a maior eficiéncia energética aumenta o
valor do imével, diminuindo a perda do banco em caso de inadimpléncia. Além disso, a renovagdo
de propriedades (retrofitting) aumenta o valor da propriedade, e a eficiéncia energética diminui o
impacto dos custos com energia, reduzindo a probabilidade de inadimpléncia dos tomadores do
empréstimo.

Figura: Correlacdo entre eficiéncia energética e hipotecas verdes

Increased loss Enhanced Lower Reduced

mitigation loan-to-value probability of
capacity via green value default

capital
charges

As diretrizes sobre o que deve ser considerado para ser qualificada como uma propriedade
ambientalmente sustentdvel sdo necessdrias para manter a transparéncia e maior certeza para os

investidores. Os critérios de elegibilidade para o Energy Efficient Mortgage (EEM), definidos em

dezembro de 2018, para financiar a compra/construcdo/renovacdo de construcdes familiares ou
comerciais, sdo as seguintes:

1) Evidéncia* de desempenho energético que atenda ou exceda os padroes das melhores praticas
do mercado em conformidade com os requisitos da legislacdo da EU;
2) E/ou evidéncia* de melhoria no desempenho energético de pelo menos 30%.

* Por meio do Certificado de Desempenho Energético (Energy Performance Certificate - EPC), que

deve detalhar especificamente uma lista de medidas de eficiéncia energética existentes de acordo com
a lista do EEM (que € constantemente revisada).
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O financiamento verde ¢ um mercado em rapido crescimento, no entanto, ainda falta definicdes
padronizadas, dados adequados e indicadores de medicdo robustos. Além disso, a demanda do
consumidor por hipotecas de eficiéncia energética € crucial e isso s6 pode ser garantido aumentando
a consciéncia do consumidor sobre os beneficios da eficiéncia energética. Na Europa, um esquema
piloto iniciou em agosto de 2019, com a participacdo de 47 bancos, em 79 regides da Europa, que
representam 50% do total de empréstimos hipotecarios abertos na Europa.

Acredita-se que um dos principais facilitadores de mercado para a aceitacdo em larga escala de
hipotecas de eficiéncia energética seja o desenvolvimento de um selo (label) de hipoteca de eficiéncia
energética. O objetivo principal € tranquilizar os mercados e reguladores de que as hipotecas estdo
em conformidade com a definicdo e as diretrizes do EEM, bem como demonstrar um compromisso
responsavel com a transparéncia e relatorios comuns sobre indicadores de desempenho qualitativo e
quantitativo. Ao melhorar o acesso a informacdes relevantes e transparentes, o selo pode se tornar
uma ferramenta de comunicacao poderosa para ajudar ainda mais na securitizacio e emissdo de titulos
verdes.

2.2. Pesquisa em dados secundarios sobre Construcao Industrializada

2.2.1. A construcao industrializada em algumas regioes do mundo

Até o momento, as habitacdes pré-fabricadas (ou industrializada, ou modular, ou off-site) alcancaram
uma posi¢do sustentdvel em apenas alguns lugares do mundo.

FIGURA: Share (%) atual de moradias off-site
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e Suécia: crescimento relativamente recente (inicio em 1.994), sendo muito comum como
estratégia de marketing alinhar a constru¢do modular com a construcio sustentavel ou verde.
Principal empresa: Linbacks.

e Japdo: inicio por volta de 1.970. Penetracdo de 15% do total das novas construcdes. Foco
maior na qualidade superior, sendo em média 8% mais caro que a constru¢do convencional.
Principal empresa: Sekisui Heim (a maior do mundo).

e Australia: crescimento nos ultimos 10 anos.
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e Reino Unido: inicio antigo, desde a imigracdo colonial. Assim como os norte-americanos, a
industria modular € regulada pelos mesmos codigos da constru¢do convencional.

FIGURA: Principais tipos de construciao que atualmente utilizam construcio modular.
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Muitos fatores determinam se um mercado adotard a constru¢do modular, mas os dois maiores
determinantes sdo a demanda por habitacdo nio atendida e a escassez de mio de obra (e/ou custos
elevados), como ocorre em lugares como a costa leste da Austrdlia, as principais cidades da
Alemanha, a parte sul do Reino Unido e a costa oeste dos EUA (ex. Califérnia).

2.2.2. Construcao Industrializada nos EUA

Os mercados chave da PMC (Permanent Modular Construction) nos Estados Unidos sdo: (1) Multi-
Family Housing (condominio, apartamento e dormitdrio estudantil), (2) Hospitality (hotel), (3)
Education (escola), (4) Healthcare (hospital, laboratdrio, clinica e centro de sadde), (5) Office/
Administrative (sede corporativa, escritorios satélite, edificios institucionais e administrativos), (6)
Commercial/ Retail (bancos, restaurantes, lojas de conveniéncia, creches e outros estabelecimentos
de varejo) e (7) Institutional/ Assembly (policia, bombeiros, prisdes e igrejas).

A Califérnia esta liderando o mercado da construc¢io industrializada nos Estados Unidos. Em 2018,

contava com 55% do mercado de hospitais e 31% dos complexos residenciais multi-familiares, além
de forte atuagdo no mercado educacional também.
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TABELA 6: Regioes dos Estados Unidos e Canada e a participacdo no mercado de construcao

modular

United States
Northeast 18.9 Billion 53 Healthcare, education, and multi-family
Mid-Atlantic 13.2 Billion 31% Retail, office, education, and governmental
Southeast 21.8 Billion 21 Healthcare, hotels, and multifamily
South Central 30.4 Billion -3% retail, multifamily, hotel, and education
Central 15.8 Billion 18% retail, multifamily, healthcare, and education
Western 21.8 Billion 29% retail, multifamily, and education
Northwest 8.2 Billion -17% Education, multifamily, and healthcare
North Central 6.4 Billion - 25% energy sector
Canada
Western Canada 11.4 Billion - 9% workforce housing supplied to oil and gas companies
Eastern Canada 15.1 Billion 16% retail, general office, multifamily, healthcare, and education
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Regulamentacao da Construcao Industrializada nos EUA

35 estados dos Estados Unidos e uma provincia do Canada (Alberta) tém alguma forma de agéncia
administrativa que supervisiona e regulamenta a industria de constru¢do modular. Embora a
terminologia as vezes seja diferente, os procedimentos gerais para inspe¢do e aprovacdo de edificios
sdo semelhantes. Nos estados onde ndo existe agéncia, a autoridade local com jurisdicao € responsavel
pelo processo de inspecdo e aprovacao.

Os edificios e seus componentes sdo inspecionados e aprovados diretamente pela equipe da agéncia
ou por uma agéncia de inspecdo terceirizada ou empresa de engenharia que atua em nome da agéncia.
Os funciondrios do cédigo local devem ter certeza de que o prédio foi inspecionado e atendera a todos
os requisitos. Uma vez inspecionados e aprovados, os componentes de construgcdo
modulares/industrializados sdo considerados como tendo atendido a todos os requisitos de codigo
aplicaveis e uma etiqueta de programa modular sera afixada ao médulo. Uma vez que os médulos sdo
entregues no local final, outros requisitos estdo sujeitos a aprovacdo em nivel local, como requisitos
arquitetonicos e estéticos, projeto de fundacdo, etc. e conexdes de modulo.

FIGURA: Etiqueta de cédigo modular do estado do Colorado

THIS INSIGNIA IS THE PROPERTY OF THE

STATE OF COLORADO
&= DIVISION OF HOUSING
( %}, FACTORY BULT UNIT CERTIFICATION

\ ;-)

Q“ﬁ THIS UNIT COMPLIES WITH THE

FACTORY BUILT CONSTRUCTION STANDARDS
OF THE STATE OF COLORADO

MFTR. CERTIFIES ROOF LOAD FORim“PSF
PLAN APPROVAL NO, _ —
DAVE e CERTIFICATION NO, FB

FIGURA: Cédigo de Construcao utilizado na Califérnia (2018 IBC)
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California
Structure Mechanical Plumbing Electrical Record Updated
Code Code Code Code
2018 IBC 5/20/2020

Requirements

Building Code Licensing

Licensing Contact

Building Code Contact

of State Architects.

Check with local code officials for
most current version. California
Building Codes based largely of
ICC with amendments. Educational
facilities regulated by CA Division

Contractor's State Licensing Board, = CA Dept. of Housing and
800-321-2752. Required on any
commercial contract greater than

$500

Community Development
John Westfall
9164453338
john.westfall@hcd.ca.gov

O International Building Code 2018 (IBC 2018) € um Cddigo modelo produzido pelo International

Code Council (ICC) e atualizado a cada 3 anos. O IBC 2018 combinado com as emendas da jurisdicao

local, fornece a base para muitos codigos de estados e cidades. Este documento, estabelece diretrizes

minimas para sistemas de constru¢do que tornam possivel o uso de novos materiais e novos projetos

de construcdo. Isso € realizado de maneira a fornecer um nivel razodvel de seguranca, saude publica

e bem-estar geral por meio de diretrizes prescritivas e relacionadas ao desempenho.

Pelo menos 31 empresas de construcdo industrializada foram fundadas na Califérnia nas ultimas

décadas, enquanto o proximo estado mais numeroso a abrigar novas empresas € Nova York, onde 7

empresas comecaram. Ha vdrios fatores que contribuem para esta tendéncia geografica, mas a

conclusio € a mesma: a Califérnia esta liderando o caminho em nimero e tamanho de empresas de

construcdo industrializada até o momento.
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FIGURA: Mapa de cor das empresas de construcao industrializada

Uma das tendéncias da construcdo industrializada nos Estados Unidos é que o setor estd
atraindo cada vez mais financiamento de investidores.

FIGURA: Financiamento de investidores em empresas de construcao industrializada, a cada

ano, desde 2004
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IC Investor Funding Each Year Since 2004

Funding ($ in millions

= . mB

Uma observagdo importante aqui é¢ que a Katerra, uma empresa com sede na Califérnia, levantou
mais de $ 980 milhoes em 2018, o que representa uma grande maioria dos financiamentos — mas que
nio deve ofuscar o fato de que muitas outras empresas na construcdo industrializada também estao
atraindo investimentos significativos.

As casas pré-fabricadas sdo construidas de acordo com o cédigo e inspecionadas por terceiros na
fabrica e, em seguida, sdo inspecionadas por um inspetor de constru¢do local assim que estiverem no
local. De acordo com a National Association of Home Builders, as casas pré-fabricadas “muitas vezes
excedem todos os requisitos de construcdo e recodificacdo adotados localmente”. A velocidade de
construcdo tornou estas casas muito populares na Califérnia, principalmente entre as pessoas que
perderam suas casas com os incéndios florestais e que necessitam de uma rapida reconstrucao. Devido
a alta demanda, a construcao tradicional ficou extremamente cara e demorada na Calif6rnia.

Empresas atuantes na construcao industrializadas da Califérnia

KATERRA
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IMAGEM: Tela inicial do site da empresa Katerra, com mapa de atuaciao

& > C & katerra.com/country-selector/ & % @ :
L ™ Inscrever-se MEA | Q Pesquis
I | ’ [\<<< KAT E R R A SOBRE SERVICOS PRODUTOS PROJETOS FABRICAS CARREIRAS  CONTATO
Selecione sua
localizacao

Ameérica do Norte

Oriente Médio e Asia

Segundo a Katerra, as atividades de construcdo respondem por mais de 30 por cento das emissoes
globais anuais de carbono. A meta central de sustentabilidade da Katerra é oferecer um melhor
desempenho ambiental e uma pegada de carbono reduzida — sem adicionar custos. Nas ultimas
décadas, muitos padroes de certificacdo valiosos e projetos altamente sustentdveis foram
desenvolvidos; mas hoje esses edificios de alto desempenho apresentam custos premium e capacidade
limitada de replicar ou dimensionar seu impacto.

A empresa Katerra foca na tecnologia e na sustentabilidade na apresentacdo da empresa, mostrando

que estes sdo os principais fatores de atracdo para a construcdo industrializada. Como visdo:
“Edificios mais inteligentes. Comunidades melhores. Para todos”. E no item da sustentabilidade:
“Inteligéncia ambiental, entregue em escala”.

GUERDON MODULAR BUILDING

Importante empresa do setor, com forte atuacdo na construcdo industrializada.

IMAGEM: Hotel modular na cidade de Oklahoma.
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PROTO HOMES

Construcdo de casas pré-fabricadas na Califérnia. Do conceito a conclusdo em 7 meses: “Construcao
em aproximadamente sete meses — 50% menos tempo e 30-50% menos custo do que as construcdes
tradicionais”. A PROTO usa componentes padrdo da industria de qualidade que sdo cortados com
precisdo em nossa fabrica. Sem atrasos devido a dependéncia de mao de obra qualificada ou pedidos
de alteragdo. Cada componente é codificado por QR que, com instru¢cdes de montagem simples e
uma equipe de 5 montadores, leva 48 dias para ser concluido, deixando tudo preparado para o
acabamento interior.

GUILD MORTGAGE ¢ HM Advantage — Financiamento especifico para casas pré-fabricadas

“Somos uma empresa empreendedora que tem crescido continuamente para se tornar um dos
principais fornecedores de hipotecas independentes do pais. Desde 1.960, temos parceria com

profissionais do setor para fechar empréstimos dentro do prazo e ajudar milhdes de americanos a
realizar seus sonhos. Hoje, somos um credor de costa a costa fazendo parceria com construtoras em
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mais de 30 estados. Chegamos aqui nos concentrando em nossos pontos fortes — aprovacdes rapidas
e fechamentos rapidos — tudo com um toque humano. Somos meticulosos. Somos dgeis. Estamos aqui
para servir.”

Uma nova opc¢ao de hipoteca introduzida pela Fannie Mae no inicio de 2020, MH Advantage,
estd ajudando a tornar mais fécil para os compradores o financiamento de casas pré-fabricadas. Guild
Mortgage € o credor que oferece o programa de empréstimo, que tem como objetivo “ajudar a aliviar
a escassez de moradias populares do pais, atender as necessidades em evolucdo dos mutudrios e
fornecer uma oportunidade de negdcios crescente para os credores e a industria”.

As casas MH Advantage devem atender a certos requisitos para serem elegiveis para o programa de
empréstimo. Esses requisitos sdo projetados para fazer com que as casas elegiveis se encaixem
perfeitamente com suas contrapartes construidas no bairro. Os requisitos do MH Advantage incluem:
(1) os beirais devem ter 6 polegadas ou mais, (2) recursos de eficiéncia energética, (3) Drywall em
toda a casa, (4) cozinha e banheiro em madeira maci¢a ou folheada, (5) revestimento externo deve
ser de placa de cimento, estuque, madeira, alvenaria, pedra ou madeira trabalhada.

O programa MH Advantage oferece beneficios diferenciados para casas pré-fabricadas, como: (1)

apenas 3% de pagamento de entrada minima; (2) op¢cdes de seguro hipotecirio mais baixos, (3)
pontuacdo baixa de crédito (620 pontos), (4) valor do terreno e da casa agrupados em um unico
empréstimo, (5) projetos personalizaveis, incluindo plantas baixas abertas, varandas e garagens
anexas e (6) taxas de juros mais baixas do que as opg¢des tipicas de casas pré-fabricadas.

IMAGENS: Capa e algumas péaginas do Manual da MH Advantage (o manual completo encontra-se

nos Apéndices)

Site-built financing for homes with site-built features.
twe s s

Stiekes

Welcome to the mortgage for
today's manufactured homes

MH Advantage’
Retailer Guide

Contact your lenders to see if they offer MH Advantage financing.
Lo mcee abautat tansem, commanstacturedhames

Fannie Mae

60 M
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Além do MH Advantage existem outras op¢des de financiamento disponiveis. Também ha
empréstimos segurados pelo governo para casas pré-fabricadas oferecidos pela Federal Housing

Administration (FHA loans), pelo U.S. Department of Veternans Affairs (VA loans) e pelo U.S.

Department of Agriculture (USDA loans). O governo dos EUA nio € um credor hipotecdrio, mas
define diretrizes bdsicas para cada tipo de empréstimo oferecido por credores privados. Os
empréstimos apoiados pelo governo geralmente sao mais flexiveis do que as hipotecas convencionais
ndo garantidas pelo governo, como da Fannie Mae e Freddie Mac.

BANKRATE

Editor independente que oferece servico de comparacio, com suporte de publicidade (“Guiando vocé
pela jornada financeira da vida”).

IMAGENS: Telas do site Bankrate.com

= Bankrate Sign In Create Account Q

Advertiser disclosure

Mortgage Rates in California

Mortgage type ZIP code Purchase price

_ > “o'ooo

Down payment Credit score Loan term

What are you looking for?

18 12 ’

Low upfront costs First time home buyer FHA loan

© X

Quick closing Veteran / Military Low monthly payment
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FHA loan

FHA Loans

Search for loans backed by the Federal Housing Administration
that are available for people who have low credit scores or less
than 10% for a down payment.

Caminhos e desafios da Construcao Industrializada segundo perspectiva dos agentes norte-

americanos

Os processos de aprovacdo podem ser mais rapidos e eficientes se os produtos e processos de
producdo puderem ser aprovados nas fabricas em vez de em cada local do projeto individual,
reduzindo assim a carga de inspecdo no local que fica apenas para a verificacdo da montagem.

O financiamento do projeto da construcao industrializada pode ser um desafio, visto que os produtores
requisitam o pagamento antecipado para a producdo, pois necessitam comprar os materiais. Uma boa
pratica para superar este desafio € uma maior supervisao da producio, incluindo rastreamento digital,
como identificacdo por radiofrequéncia, sistemas de monitoramento de video ao vivo e inspecdes. O
credor também pode obter garantias sobre as matérias-primas e modulos concluidos.

Nos Estados Unidos, a Federal National Mortgage Association (Fannie Mae), que fornece
financiamento para credores hipotecdrios, oferece orientacdo para credores de moradias construidas
em fabricas. Isso inclui a constru¢do modular, pré-fabricada e em painéis, mas esta limitado a
residéncias unifamiliares. Fannie Mae esta atualmente trabalhando com o Conselho de Construgio
Externa do Instituto Nacional de Ciéncias da Constru¢do — um centro de pesquisa, educacdo e
divulgacdo — em um guia de credor para edificios modulares.

Novos métodos de rastreamento do progresso da montagem e uso de material devem ser
implementados para mitigar as preocupacdes sobre a falta de garantia e capacidade de conduzir a
supervisdo do processo de construcdo. Ex.: sistemas de rastreamento digital, como RFID, para
monitorar os fluxos e alocacdo de materiais dos fabricantes; identificar materiais especificos do
projeto em uma fabrica permite que os credores tomem uma garantia ou direito de garantia sobre
esses materiais; sistemas de monitoramento de video ao vivo (como a utilizagdo de drones) e/ou
inspetores de local para avaliar o progresso do trabalho e determinar a porcentagem de conclusao.

A constru¢do modular pode acelerar a constru¢do em até 50% e reduzir o custo em até 20%. Para
isso, todos os participantes desta industria precisam se ajustar:

1) Fabricantes modulares: dimensionar e otimizar
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3) Fornecedores de materiais: preparar-se para mudanga nos produtos

4) Setor publico: agrupar pipelines e atualizar os codigos de construcdo

5) Empresas de engenharia e construcdo: ajustar a cadeia de valor com mercadoria antecipada

6) Investidores: procurar entender as novas oportunidades

2.2.3. Quadros resumo sobre a Construcao Industrializada

TABELA: Quadro resumo do problema, consequéncia e solucdes prévias relacionados ao
financiamento da construcao industrializada no Brasil

parcelar a entrada direto com
a construtora (pr6 soluto).

PROBLEMA CONSEQUENCIA | SOLUCAO

Bancos ndo financiam 100% | Alongamento do | Alternativa de financiamento 100%.

para o comprador (padrido | prazo de inicio das | Estimulo a redu¢do de prazos e melhoria da
médio e alto), que precisam | obras pelas | qualidade dos imdveis, com beneficios na

construtoras, para ter
recurso.

liquidac¢do antecipada.

Modelo de medi¢cdo do avanco da obra fora do
canteiro, para liberacdo do recurso.

TABELA: Caracteristicas de destaque da construcdo industrializada em alguns paises

REGIAO CARACTERISTICA

Suécia Construcdes pré-fabricadas fortemente ligadas a sustentabilidade. Empresa destaque:
Lindbacks.

Japao Alta qualidade das construcdes pré-fabricadas, sendo mais caras que a construcio
convencional. Maior empresa do mundo: Sekisui Heim.

Estados Regulado pelos mesmos cdédigos da construcdo convencional. Utilizacdo de etiquetas de

Unidos “certificacdo de unidade construida na fabrica”. Utilizacdo de QR code nas pecas pré-
fabricadas. Empresa destaque: Katerra.

TABELA: Financiamentos para construcdo pré-fabricada nos EUA

Hipoteca

CARACTERISTICA

HM Advantage | Entrada de apenas 3%

(Fannie Mae e

Guild Mortgage) Opcdes de seguro hipotecario mais baixo

Facilidade de aprovacdo (baixa pontuacdo de crédito)

Terreno e constru¢do em um unico empréstimo

FHA loans Empréstimos oferecidos

or credores privados, mais flexiveis que as hipotecas
VA loans convencionais (como as da Fannie Mae e Freddi Mac), segurados pelo governo que € quem
define as diretrizes bésicas.
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3. RELATORIO DAS ENTREVISTAS QUALITATIVAS

Para compreender melhor a perspectivas dos problemas de financiamento da construgdo
industrializada, foram realizadas entrevistas em profundidade com agentes financeiros de habitacao,
empresas com foco em construgdo industrializada, empresas focadas em produtividade, empresas
fornecedoras e empresas que em algum momento manifestaram interesse no setor.

Os resultados dessas entrevistas permitiram que o problema de financiamento da construcao
industrializada pudesse ser avaliado em vdrias perspectivas e, assim, foi possivel desenhar uma
avaliacdo diagndstica mais precisa € quais os encaminhamentos possiveis. A seguir serdo
apresentados os principais resultados conclusivos do estudo.

3.1. Entrevistados, agrupados por segmento de atuacao

* Agentes Financeiros: ABECIP, CEF e Fundos Imobilidrios.

* Empresas com foco em construcao industrializada: Tecverde, Urbic, Rogga, Melchioretto,

Steelprime e outras.
* Empresas com foco em produtividade: MRV, Fento, Rottas, Fontanive e outras.
* Empresas fornecedoras: Fischer, BPM e outras.

* Empresas com algum interesse: Alphaville, Sao José, Grupo Dalle, Vega e outras.

3.2. Trechos das falas dos entrevistados, agrupados por tema.

Alguns excertos:

FINANCIAMENTO DO CLIENTE

Sobre necessidade de crédito do cliente e a consequente implicacao de financiamento do cliente
pela empresa.
“Falta de capacidade de pagar os 20-25% que os bancos exigem do cliente para financiar 75-80% (_..)

alguns bancos financiam 90%. (...) Deveria haver um estimulo a poupanca programada da Caixa, para
que o cliente se prepare antes de comprar um imével. E uma linha de crédito, um produto imobilidrio,
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que tinha ha 20 anos ‘atras’ no Brasil, tem nos outros paises. Ao final de 3-5 anos poupando, com
juros incentivados, o banco d4 uma carta de crédito de 5x o valor pago. Ex. imével de 500mil, tem
que ter 20%. (...) E uma maneira de educar a sociedade. Se o cliente comprar direto com a construtora,
e o cliente desistir, a construtora tem que ser penalizada. Hoje € um incentivo a obra ‘medieval’, que
traz mais poluicdo, piores condicdes e qualidade de vida do trabalhador na obra.” L.H.C.

“Temos vendido para pessoa fisica, no padrdo Alto, de 300m? (...) ndo vendemos para construtora.
Nos que financiamos o cliente. O cliente d4 a entrada de 20% a vista, e a nossa empresa pega um
financiamento dos 80% na Caixa para constru¢cdo para Pessoa Fisica, em nome do cliente, como se
fosse um despachante, com um correspondente bancario. Fazemos em 2 etapas. A empresa banca os
70% até poder receber da Caixa, pelo crédito do SBPE, que s6 nos paga depois de instalada, uns 3
meses. Temos conseguido que a Caixa adiante 2 parcelas, as maiores, que chega a uns 50% do valor
total. (...) Ou consorcio de servigo, para reforma ou ampliacdo, tipo Ademilar. Compramos umas
cartas de crédito, sorteadas, e repassamos o financiamento para o cliente. Uma solu¢do seria criar
uma linha de crédito para isso, como € feito para os automoveis.” J.C.

“Sobre o financiamento, nés mesmos absorvemos. (...) precisamos ter estrutura de capital maior, para
cobrir o giro do ciclo de produzir e instalar - ciclo de capital estd na ordem de 45-60 dias — ndo é
repassado para o cliente. Ex.: uma casa, 75% do valor € feito em fébrica - recebem o valor em 60
dias. Que esta ligado a medicao da Caixa. [...] O problema no econdmico € que dependem do repasse
da Caixa, que € mais demorado, quase quebramos por causa disso. (...) Nos quitamos o lote e
colocamos a casa em cima - vendemos para quem ainda ndo pagou o lote, muitas vezes tem
dificuldade de pagar.” C.B.

“Nao estamos tendo problema com o pro-soluto com o cliente apos a entrega da chave, pouca
inadimpléncia. Parcelamos em 48-60 vezes. Colocamos tudo na conta, ITBI e outros. [...] O primeiro
que esta em aprovacdo ¢ em Gaspar, utilizando o industrializado ‘do Branddo’. Por enquanto o custo
estd igual. [...] Em Cricitima estd vendendo a 115 mil a unidade, com sistema industrializado.”

“Possuimos empreendimentos em Campo Largo, Londrina e Cambé. [...] Parcelamos em até 60
meses, no pro-soluto. Complica o recebimento do depois, principalmente do MCMV. Contamos com
os 30 meses para viabilizar a obra, os outros 30 meses € lucro, ‘cereja do bolo’. [...] A velocidade de
venda esta diretamente relacionada com o repasse do apoio, e ficar com um estoque grande, também
gera prejuizo.” A.F.

“Nzo aceitamos mais que 15% de pagamento direto para a construtora, o pré-soluto. Unica garantia
€ ndo entregar a chave para o cliente, pois a casa € a garantia da Caixa. [...] Atudvamos muito na faixa
de 1,5. (...) tinham subsidio alto de 10-15 mil, mais o FGTS e pouco valor para entrada, 5 mil reais,
conseguiam quitar. Teve mudanca no subsidio, e os clientes tiveram uma perda de 8-10 mil reais, e a
Caixa diminui as aprovacdes. Tivemos que aumentar o risco do pro-soluto, que era de parcelamento
de 5% para 15% ao longo da obra. [...] O custo de construcdo aumentou em torno de 10% por conta
do Covid, ndo conseguimos repassar este aumento para o cliente. Vamos ter que aumentar ainda mais
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o pro-soluto, para 20%. Nao € a solucdo ideal... [...] Casinha de 120 mil, com risco de 15mil. No
SBPE, o risco é maior da perda, se a pessoa ndo pagar a entrada. No contrato com a Caixa, diz que ja
recebeu do cliente, para ter a aprovacdo. E o contrato da construtora com o cliente, diz que ainda
deve... € um risco juridico.” B.

A CONSTRUCAO

Sobre processos construtivos

“Entregamos em 12 meses. Empreendimentos pequenos e médios, muito investidor, padrdo mais alto,
SBPE. Nio tem pro-soluto. Entregamos em 10-12 meses, do langcamento a entrega. Nao tem stand de
venda, nem apartamento modelo. Mas ndo precisa, usa a propria obra como stand e em 3 meses de
construcdo tem apartamento modelo. Venda toda pela internet. Ciclo curto, atrai investidor. (...) A
construcdo civil ainda tem a funcdo social de gerar empregos absorver mao de obra. Nas nossas obras,
tem 30% do valor em mao de obra, porque € mais qualificada. No setor convencional, usa-se 40-50
homens/hora/m? de area construida. Nos temos a produtividade de 10-12 homens (...) e, em breve,
vai ser dificil conseguir mdo de obra disponivel no setor. O filho do pedreiro ndo quer ser pedreiro.”
L.H.C.

“Faz quase 70% da obra na industria no Light Steel Frame. No Steel Frame em aco pesado, sdo 50%
feito na industria. Ex.: casa MCMYV de 48m? (6x8m), por 35 mil. Chega praticamente montada toda
a estrutura. [...] O material depende do dolar... aco. O mercado em vez de produzir aqui dentro, esta
exportando. Compra o aco do distribuidor e fazem a usinagem - corte, pintura, furacdo. Faziamos 15
casas por ano até¢ 2015, mas diminuimos (...) nesta época chegava a terceirizar. [...] Quem tem mais
propensdo a comprar € a baixa renda, que vai comprar produto igual. A alta renda ndo quer comprar
produto igual, quer personalizada. Tem um contexto cultural também, de ver a casa sendo construida
aos poucos, poder mudar algo no meio do caminho. E ainda tem uma resisténcia cultural do aco, que
a casa estala, acham que entorta, que derrete, que ndo € tdo segura. [...] Para a industria funcionar,
precisa ter modelagem — modelos-padrao das pecas. (...) Para obra comercial tem menos dificuldade
neste sentido. [..] O valor fica maior em 15-25% que a obra tradicional, ganham pela rapidez.” J.C.

“Prestamos servico B to B to C (...) entramos em contato com o loteador para vender para o
proprietario dono da casa (...) casas acima do faixa 2 até o ‘Alphavile’ (...) criamos modelo de casa e
oferecemos este modelo, que pode ser feito em 3 meses, casas menores em 2 meses — entrega rapida,
esta € a proposta de valor. [...] Priorizamos onde tem mais concentracdo de obra, mais de 1 casa por
loteamento. (...)-.” C.B.

“Temos 22 anos de empresa, 4 mil unidades entregues na linha popular. [...] Ja utilizamos materiais
de constru¢do industrializada, pré-moldado de concreto, sistema alemdo, onde os encaixes sdo da
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Alemanha. [...] Ndo necessita de mao de obra. Faz o pré-moldado de toda alvenaria, com garantia de
vedacdo de parede, de laje. Sistema ja antigo, muito usado na Alemanha. [...] Usamos Jetcasa, mas
quando o raio passou de 200 km, a logistica inviabilizou. (...) A Fisher, com sistema metalico de
casas, ja estd a 6-7 anos, mas ndo consegue colocar em escala. Tem prototipo para prédio de 4
pavimentos. [...] O que motiva € a velocidade no canteiro. Hoje ndo conseguimos entregar antes de
36 meses - canteiro com 200-300 apartamentos. Varidveis do financiamento e climdticas. No novo
sistema, a previsdo de entrega € de 12 meses de obra. Canteiro com 1 mestre de obra, ndo tem
funciondrio. Serdo empresas terceirizadas, como de Drywall. [...] A empresa DPN passou em todos
os testes, estd apta a ser financiado pela Caixa. [...] A Fisher também € um sistema bom para casa, de
40m?2. Nao consegue Datec (departamento de aprovacao técnica, da Caixa, que precisa homologar), e
o 6rgdo foi extinto. Casa térmica, consegue mandar para o México, mas ndo consegue colocar aqui.
Tem um galpao de 45mil m? com maquinas, esperando para produzir.” M.

“Utilizamos bloco de concreto ceramico. Com a Tecverde ja falamos algumas vezes, mas nao
chegamos ao fluxo de caixa para viabilizar. O pequeno ndo tem ‘gordura’ para este fluxo de caixa.
Se precisamos de velocidade de obra aumentamos a equipe. Nosso ciclo de obra estd em 12-13 meses
de execucdo. Ciclo do produto, de lancamento e entrega, em 24 meses. Fases de 200-220 unidades. 2
equipes, uma fazendo parede e a outra laje. Nao temos dificuldade de mio de obra.” [...] Nao deu

certo com a Tecverde porque também a velocidade é muito alta. Precisariamos vender muito rdpido

no lancamento, para viabilizar. E eles assumem todo o passivo do pds-obra. Combinamos de pagar

a Tecverde quando a Caixa pagar. O problema € o ‘desencaixe’, deslicamento de uma obra para

outra. Hoje contrataria, pois a velocidade de venda esté alta. Agora ndo pode mudar, pois ja tem o RI
(registro de incorporagdo) aprovado, ai ndo pode mudar, e a Tecverde ndo pode adaptar. O projeto
(método construtivo) € definido na compra do terreno, € ndo no contrato como agente financeiro. [...]
Nao conseguimos ter certeza da velocidade de vendas daqui hd 2 anos... [...] Precisa vender e pagar a
comissdo do vendedor, 5%, no ato da venda, e o registro do ITBI (30-90 dias), e ndo no contrato e
entrega. Este ¢ um ‘desencaixe’ também. Isso o agente financeiro nio repassa. Precisa deste ‘pool’
para esta exposicdo de caixa.”, A.

“Da venda a entrega da chave, leva 20-24 meses de obra, com mais 3 meses de obra. Cerca de 50-
60% do pro-soluto esta sendo pago depois da entrega, que € de 48-60 meses. (...) Da inadimpléncia
poOs-chave ainda ndo tem casos, pois € recente a mudanca. Hoje € de 4% durante a obra. Vamos tentar
implementar baldes ao longo da obra. [...] “Utilizamos bloco estrutural ceramico, um passo atrds na
tecnologia, com migracdo para parede de concreto (...) mas o valor do concreto muda muito de uma
cidade para a outra. Com o Covid aumentou muito o preco do concreto e do aco. (...) Temos a forma,
em parceria com a construtora ‘Doria’, fazemos parcialmente a obra, em conjunto. [...]
Industrializacdo para 0 MCMYV ¢ mais facil, pois o terreno € maior. A certeza dos materiais, € mais
preciso — melhor eficiéncia. No SBPE os terrenos sdo reduzidos, gerando muitas incertezas nos
padrdes dos blocos para utilizar — o planejamento da obra € mais especifico, e acaba ficando mais
caro.” B.
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“Fazemos lancamentos em 45 dias, para vender 30% e pegar o financiamento da Caixa. Nossas
construcdes sdo de 36 meses, mas estamos querendo diminuir para 24 meses agora. (...) Ja tentamos
implementar um ‘teto verde’, mas a Caixa exige telhado... € preciso mudar estas normativas. [...] Nao
utilizamos a construcdo industrializada, apenas algumas paredes pré-moldadas. [...] Nos
comprovamos o elevador com a Nota Fiscal, recebemos a metade, e depois de instalado recebemos o
repasse da outra metade.” C.

“Temos obra em Criciiima, da construtora BS, — MCMYV, financiado pela Caixa, 7 blocos, com 4
pavimentos e 4 apartamentos por andar. Fizemos um prot6tipo montado e decorado na fabrica. Em
3 semanas ja estdo no 3° pavimento - 1 pavimento por semana. (...) Ndo estamos tendo problema em
entregar muito rapido, pois o mercado esta muito aquecido, com praticamente tudo vendido.” [...] As
paredes externas no sistema BPM, concreto ‘portante’, com lajes de grande vao, e a parte interna em
drywall, podendo modificar as divisdes internas. [...] Sistemas concorrentes sdo a alvenaria estrutural,
as paredes internas sdo ‘portantes’, ndo podendo modificar as divisdes internas; parece de concreto
moldado ‘in loco’ — paredes internas sdo ‘portantes’, também tem divisdo interna que ndo pode mudar.
Sistema hidraulico e elétrico sdo colocados no forro — agrega comercialmente, pelo rebaixamento, e
facilita qualquer modificacdo.” T.

“Comecamos em 2010, investindo 150 milhdes de reais em tecnologia. Para fazer tudo off site, para
instalacdo na obra, para escapar das dificuldades da mio de obra de baixa qualificacdo e cada vez
mais cara. [...] Todo projeto € sob encomenda. Estamos focando em casas modulares, escolas, creches
e penitenciarias. Comecamos a ter mais resultados. [...] Utilizamos painel sanduiche — 2 chapas de
aco fina, pré-pintados, com espaco de 6 cm, preenchido com ‘PIER’, encaixe macho/fémea, com
amarracdo em cabo de aco. [...] Conseguimos em mar¢co 2020 o Datec, depois de 6 anos tentando...
[...] O elétrico ja sai pronto, € embutido. A hidrdulica - vai com caixa d’agua, tem um acabamento.
[...] Os segmentos de escola e penitencidria sdo obras publicas. Na licitacdo ja € solicitado sistema
modular. Fornecemos o produto para o mercado, ndo participamos da licitacdo. [...] Nos auxiliamos
a construtora a receber o certificado, para executar as obras, em parceria com a Fisher. Construtora
WDD, é exemplo de uma parceira. [...] E um mercado gigante, precisa mudanca de paradigma. O
consumidor nio esta acostumado com este sistema, classe D e E aceita muito bem. Classe média é
mais tradicional. Hoje a maior dificuldade € o preco, que sai 20% acima do convencional - hoje, por
conta do aumento do ago, antes era 3-5% mais caro. [...] A vantagem € a menor manuten¢do, sem
preocupacdo com mio de obra, padronizados.” F.Z.
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MEDICAO E REPASSE PELOS BANCOS

Sobre o aspecto critico da medicao e repasse dos bancos; também se aborda a necessidade de

padronizacao de producio para facilitar os processos de producao e medicao:

“Os bancos privados ndo ‘¢’ um problema — a parte da medi¢do do material e 0 componente € feito
na fabrica — basta conversar e explicar com o banco. Falta capacidade de didlogo. (...) Os bancos

acharam a proposta interessante: financiamento rapido representa menos risco, porque nio vai passar

por crise e etc. (...) Para elevador, fachada pré-fabricada e estrutura metdlica (o resto ja é normal, sdo

menores). Fachada e estrutura metalica representam 25% do custo de material da obra. Compramos
de fornecedores qualificados: o ago da Gerdau e a fachada da Stone, que sdo empresas de referéncia.

de barras, para o Santander e ABC liberar o repasse. Foram pessoalmente 1-2 vezes na fébrica pra
conferir, depois por foto.” L.H.C.

“O banco pode cobrar deles um seguro da obra. O banco tem receio de pagar por exemplo, por 3.500
kg de aco, e mudar o projeto e usar 2.500 kg, acham que vdo pagar a mais. O banco ndo entende que
tem material residual, do corte, e etc. Existe perda do material, assim como na obra tradicional. Ex. o
engenheiro que foi fazer a medi¢do ndo conseguia medir em ‘quilos’, olhando pelo projeto, quantas

vigas foram instaladas e calcular os ‘quilos’. Financiamento de casa grande SBPE. [...] EUA e
Alemanha entregam mddulos, colocam cédigos de barras, cada peca € um produto, tudo muito

automatizado. Eles vendem as pecas, industrializam as pecas. Aqui eles vendem a casa. Falta
modulagem, padronizacdo. Deveria funcionar como a industria de carro, que tem facilidade em

financiar o carro. Facilitaria a licitacdo da compra de casas, dentro do modelo X.” J.C.

[13

Para segmento econdmico, precisa de padronizacdo dos fornecedores, como € feito nos EUA, Europa

e Japdo, especializados para atender a industria, dos produtos, ficaria mais econdémico, para nio ter
variacdes e ndo precisar adaptar em cada obra. [...] Fazer uma parceria com a Tenda, formar alguns

fornecedores juntos, para trabalhar em parceria o ciclo da madeira, por exemplo. Tem espaco para
todos os players ocuparem seus espacos. [...] Precisa mudar os critérios de aprovacdo do
financiamento da Caixa, pois sdo todos voltados para construcdo tradicional.” C.B.

“Tem conferéncia do que € executado em fabrica. Custo de 70-80% do total é da montagem. No ‘PF’,

tem medicdo da fabricacdo, que vem um fiscal do cliente, ou com relatério de producdo com fotos —

tem sistema de rastreabilidade do aco que utilizou no sistema dele. (...) E possivel colocar um tipo de
chip no concreto. Existe esta tecnologia, ndo no Brasil. Todas as pecas tem selo com c6digo de barra.

O banco pode fazer um contrato de fiel depositirio, que a empresa que recebeu o valor estd
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empresas, para medicdo na fabrica.” T.

FINANCIAMENTO DA CONSTRUCAO

A perspectiva dos agentes financeiros da construcao:

“E comum o empresario vir pedir financiamento na planta e de outros materiais da obra. Esperamos
comprovagdes e garantias do material que ser4 instalado. E possivel incorporar alguns itens que sdo
obrigatérios, como o ar condicionado. Elevador € outro exemplo, que faz a compra e entrega 1 ano
apos sua producdo. Talvez a solucdo passe para algum tipo de seguro.” ABECIP

“Precisa ter incentivos para ter mais seguros, no Casa Verde e Amarela*. A restricao estd cada vez
maior no FGTS. [...] A CBIC poderia aproximar as universidades, que t€m muitas boas ideias. [...] A
construcdo civil ndo consegue usar os recursos do BNDES. Poderia trazer uma empresa de fomento,
como o Banco do Brasil. Por exemplo, empreendimento de 100 unidades, em 6 meses de lancamento,
ja tem 70% das unidades vendidas. O que precisa € do recurso para o arranque da obra. O ‘Brandao’
produz 80% da obra, e precisaria deste recurso. A parede ja vai pronta, pode ir at€ com o azulejo
instalado. Parte elétrica e hidraulica ja vem embutida. S6 as portas e janelas coloca na hora. [...] Como
sugestdo, o BNDES financiar este arranque inicial. Precisa que o seguro de obra funcione, caso a
construtora quebre. [...]” M.

4 Programa vigente a época do fechamento da pesquisa.
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SOLUCOES EMPRESARIAIS

Aqui pode-se ver as solucoes criativas que os empresarios estao utilizando:

“Para melhorar o preco, tivemos que criar um ICMS proprio para a empresa — faturar material por
material, e servico por servico. Porque se tributar [CMS para dentro do ISS, a construcdo fica muito
cara. A construtora que vai comprar da Steel, que € a industria, ndo usa ICMS”. J.C.

“Nos posicionamos hd 10 anos como prestadora de servico, e pagamos ISS. Estamos ha 12 anos no
mercado. [...] Fizemos uma defesa, com justificativa técnica, do porqué ndo devemos pagar o ICMS,
junto a Receita Estadual, que é quem cobra o ICMS, de cada estado. Se tivesse uma portaria nacional
que regulamentasse isso para todos os estados, facilitaria a burocracia. [...] Nosso modelo de negécio
¢ ser fabrica - vender componentes para as construtoras, € ndo prestador de servigco - para tributar
como ISS, ou ndo seria viavel. [...] Nao tem solu¢do de financiamento para o varejo, na construcao
individual. Desenvolvemos nosso proprio financiamento, nos juntamos com a Homelend, empresa de
andlise de crédito, e criamos um fundo - que seria o banco do cliente, fundo dedicado para isso, e
financiamos direto o cliente, em 20 anos. Financiamos 80% da casa, com 8% ao ano. O comprador
assina o contrato com a nossa empresa, € a Homelend € o agente financeiro, que tem o lote como
garantia. Conseguimos entregar rapido porque a Homelend repassa rapido. (...) Dependemos dos juros
baixos do mercado.” C.B.

A seguir, podemos ver a andlise dessas entrevistas, cujos principais excertos publicamos acima. A
partir dessas andlises foi possivel desenvolver as solu¢des a que o relatério chega.

4.3 Problema 1: O alongamento do prazo devido a insuficiéncia de poupanca prévia
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AVALIACAO DIAGNOSTICA DOS PARTICIPANTES SOBRE O PROBLEMA 1:

1.

a)

b)

b)

c)
d)

A existéncia de modalidades de financiamento generosas e competitivas nao tem

conseguido reduzir o prazo de obra.

Mesmo nos programas populares, como MCMYV, ainda que infima a parcela exigida do
consumidor, por exemplo 10% do valor do imével, ela € suficientemente mais alta que a
capacidade de poupanca prévia do mutudrio.

Mais ainda, o ambiente de concorréncia, alonga os prazos de entrada para que as prestacoes
“caibam” no bolso do consumidor, ndo sendo incomum os assim chamados “pro-solutos”, isto
€, a parcela que deve ser paga pelo mutudrio diretamente ao construtor, frequentemente
mesmo apos a entrega da obra, colocando enorme risco de inadimpléncia.

Ou seja, mesmo nas melhores hipoteses, dadas as varias facetas legais envolvidas no repasse
e obtencdo dos certificados de vistoria, a operacdo financeira como um todo € pensado para
ter um prazo médio de 24 meses, ja considerando ai também o prazo de pagamento das
parcelas diretas ao construtor.

Média e Alta com restricao ao sistema.

No caso da média e alta renda, como se viu, embora exista, por enquanto mais
experimentalmente do que de forma rotineira, o repasse na planta, os entrevistados acreditam
que ha baixa adesdo por parte do consumidor de rendas mais altas em assumir um
financiamento antes da obra pronta.

Muitos, inclusive, alegam que grande parte dos consumidores das rendas mais altas ja
possuem de fato recursos de 10% a 30% do imével para darem como entrada, porém de forma
geral, por fatores culturais e aversio ao risco, s6 integralizam na entrega, com a garantia do
produto final. Fatores concorrenciais pesam também.

Porém, a medida que este processo se naturaliza, possivelmente estas barreiras serdo vencidas.

Como exemplo, j4 hd empresas em algumas cidades, notadamente Sao Paulo, que estdo
realizando obras em 12 meses para classes médias e altas, sem a dificuldade de obter a entrada,
ainda mais em um momento de baixa remuneracdo do capital na renda fixa.

Alguns agentes financeiros acreditam que esta inexisténcia de poupanca prévia, para a qual a
modalidade de financiamento de 90% seria adequada, ocorreria apenas na compra do primeiro
imovel de classes médias, isto €, o equivalente as primeiras faixas do SBPE.

CONCLUSAO DO PROBLEMA 1:
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Assim, ndo se pode atribuir exclusivamente toda a culpa para a menor industrializagdo ao contexto
de crédito amplo ao consumidor. H4, ¢ claro, esse problema, que como vimos, mais recentemente tem
sido minorado. Mas ha também fatores culturais, competitivos e operacionais que pressionam por
prazos mais longos. Talvez quando for rotina o financiamento de 90% na planta, com ampla adesao,
os prazos de obra possam cair, o que pode estimular a atividade industrializada, embora isso nio seja
garantia, dados outros 6bices como situacao tributaria, ambiente competitivo, valoragdo dos métodos
alternativos pelo consumidor, entre outras questdes. Pode-se arguir com razoavel indicativo de
certeza que grande parte dos consumidores de classe média poderia aportar recursos em prazos mais
curtos, sendo o conservadorismo dos empreendedores, o risco face a concorréncia, um condicionante

da manuten¢do de uma atividade pouco produtiva.

Lembramos que o MCMV vem de 2009, e pode-se dizer que seria o programa por exceléncia voltado
para a industrializacdo da atividade, ja que conjuga escala de produgdo com recursos disponiveis, em
um cenario de menor exigéncia de escopo de obra em geral. E, mesmo assim, como se sabe, a
industrializacdo da atividade ndo foi tdo acelerada quanto poderia. Note-se que existem sistemas
construtivos industrializados com DATEC, isto é, com aprovacdo de seus sistemas pelos agentes

financeiros, isto €, podendo ser financiados.

4.4 Problema 2: O repasse do financiamento a producio dado pela medicdo em obra

AVALIACAO DIAGNOSTICA DOS PARTICIPANTES SOBRE O PROBLEMA 2:

A conclusdo diagnostica desse estudo aponta para o financiamento da producdo como de fato o
aspecto mais critico para o desenvolvimento da constru¢do industrializada. De fato, mesmo em paises
onde a atividade da construcao modular € mais usual, este desafio se impde. Nao € infrequente mesmo
fora do Brasil que os mddulos de pré-fabricacdo s6 sejam efetivamente liquidados financeiramente
apos sua instalacao.

Assim, seja o fabricante fornecedor de sistemas modulares, seja a construtora responsavel,
normalmente tém que manter recursos em caixa para financiarem sua atividade.

A diferenca € que nos paises mais desenvolvidos o custo do capital € muito baixo, sendo possivel a
captacdo de recursos para liquidez geral com baixo custo de contratacdo. Isto €, hd uma pressao bem
menor sobre o caixa das empresas, ja que o crédito € abundante e barato, para empresas de qualidade,
naturalmente.
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Entretanto, foi amplamente comentado que, mesmo no sistema atual, ja existem ‘“precedentes”
importantes, sendo sempre citados os casos do elevador ou de sistemas de ar-condicionado central.
Explicando melhor: como o elevador é por sua natureza um modulo “pré-fabricado”, de custo
conhecido, feito por poucos fabricantes de qualidade no Brasil, € pratica rotineira entre os agentes
financeiros que os recursos destinados ao pagamento do elevador sejam quitados a medida que evolui
a obra.

Desta forma, uma pergunta que se impde €: se foi possivel um arranjo ja naturalizado pelo mercado,
que € o pagamento de um modulo de pré-fabricacdo (o elevador), porque o mesmo ndo poderia ocorrer
com outros sistemas de pré-fabricacao?

A resposta dos agentes financeiros € que o elevador € um bem tangivel de baixo valor no custo total
de obra, cuja certeza da qualidade do produto devido a existéncia de poucos e bons fabricantes com
histérico de qualidade e entrega, torna o risco muito baixo, posto que ele também acompanha a
evolucao da obra.

Nessa resposta podemos observar entdo o que condiciona a operagdo: baixo comprometimento geral
do custo de obra, histérico do fabricante, dilui¢do do risco na evolugdo da obra e conhecida e correta
apreciacdo do bem financiado, ou seja, nocdo precisa dos precos contratados.
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1) Risco de concessdo de crédito sem a garantia da entrega.

Para os agentes financeiros € bastante diferente pagar por um material que nio esta colocado na obra,
que pode nem ser colocado na obra, e cujo prazo de colocagdo na obra € incerto. Assim, de fato, o
risco percebido pelo agente financeiro nio justificaria uma operacado desse tipo.

2) Riscos de Qualidade e Precos.

Além do risco de entrega, o risco de avaliacdo qualitativa foi amplamente considerado. Como se disse
antes, uma situagdo € pagar por um elevador, cuja qualidade e precos sdo conhecidos e que podem,
em ultima instancia ser intercambidveis para diversas obras.

Outra situacdo € pagar, por exemplo, por uma estrutura metdlica, que sO serve para uma determinada
obra, cujo valor prévio € ignorado em termos de exemplos comparativos, e cuja qualidade do bem
adquirido € incerta. Ou seja, existe o risco mesmo do produto comprado ndo ser compativel com sua
qualidade esperada (ja que seria equivoco acreditar que os agentes financeiros serdo igualmente
especialistas em técnicas de engenharia).

3) Riscos de viabilidade operacional — € vidvel essa operacao?

Apesar dessas dificuldades, a consultoria conseguiu identificar que no momento atual ja existem
empresas conseguindo construir solucdes especificas para seus métodos construtivos junto aos
agentes financeiros.

Uma empresa incorporadora de Sdo Paulo, conseguiu junto aos bancos Santander e ABC que suas
estruturas metalicas (Gerdau) e suas fachadas pré-fabricadas (Stone) pudessem ser pagas no que tange
ao valor do material comprado, com a nota fiscal do fabricante emitida. Incluem-se também: Material
de carenagens hidro-sanitarias pré-fabricadas (Barbi), Material de Caixilharia, além do elevador.

As condi¢cdes para que tal situacdo tenha sido possivel foram:
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a) Baixo comprometimento geral do crédito. Os valores representavam algo como 20%-30%
do custo total da obra e grande parte dos recursos da obra eram proprios, com elevada garantia e
comprometimento dos socios.

b) Altissima qualidade dos fornecedores. Os fornecedores envolvidos - Gerdau e Stone -
dispoe de qualificacdes elevadas em suas areas de atuaclo, reduzindo o risco percebido de fraude em
que empresas de tal envergadura cometessem erros ou desvios de qualquer tipo ou baixa qualidade
de entrega.

¢) Analise técnica do projeto com empresarios de grande reputacdo. Sem duvida a reputacio
técnica dos responsaveis pela obra e a reputacdo dos empresarios favoreceu a analise favoravel dos
agentes financeiros.

d) Ciclo rapido do negdcio e segmento de interesse. Como a promessa da obra era uma
execucdo rapida, para um publico de renda elevada, os agentes financeiros se interessaram também
por diminuir seu ciclo de exposi¢do, podendo ja financiar a carteira do empreendimento, bem como
liberar mais recursos para novas operagoes.
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4. AVALIACOES DE ALTERNATIVAS PARA CONSTRUCAO INDUSTRIALIZADA

4.1. Introducao

Os dois desafios observados, isto ¢, o financiamento da constru¢do industrializada tanto para o
consumidor, quando se trata de mercado imobilidrio, quanto o financiamento da produ¢do — antes da

medi¢do da obra, vem sendo objeto de tratamentos diversos pelos entrevistados.

Na secdo a seguir, sera comentado quais sdo as visdes que podem se depreender do conjunto de

entrevistados, bem como o conjunto de possiveis solugdes a que se pode almejar para contornar essas

dificuldades.

Foram entrevistados tanto industrias de pré-fabricados, quanto construtoras de portes e segmentos
diversos que utilizam de forma total ou parcial producdo industrializada. Também foram
entrevistados agentes financeiros de crédito imobiliario, e representantes de entidades concernentes
a cadeia de produgdo da construgdo civil. Nesse sentido, o resultado que se conseguiu do conjunto de
entrevistas ¢ um panorama diversificado e complexo das dificuldades para o desenvolvimento da
atividade de construgdo modularizada, que tangenciam tanto as questdes ja explicitadas do
financiamento, quanto tributarias, aspectos técnicos de padronizagdo, bem como aspectos culturais.
O foco deste trabalho sera deter-se em questdes de financiamento da atividade, embora lateralmente,

quando oportuno, serd mencionado as diversas outras problematicas, sem, contudo, aprofunda-las.

A seguir falaremos das avaliagcdes em separado das questdes de financiamento pertinentes a atividade.

4.1.1. O financiamento do Consumidor

A questdo de o financiamento ao consumidor, sobretudo quando de se tratam das médias e altas rendas
no mercado imobilidrio ¢ vista como parte da dificuldade do desenvolvimento do setor. De alguma
forma, a maioria dos entrevistados entende que sim, o prazo de obra ¢ dilatado em excesso para que
o periodo de 36 meses em média seja mantido como uma espécie de fluxo de caixa do consumidor,
onde ele financiaria algo como 20% a 40% da obra junto ao incorporador. Vale destacar que no Brasil,
os indicadores médios de LTV (Loan to Value) sao baixos, oscilando ao redor de 65% a 70% do valor

do imédvel, e com um prazo médio de quita¢ao da divida em torno de 12 anos. Isto ¢, de forma geral,
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o financiamento, mesmo podendo ter prazo maior, acaba sendo quitado ou contratado em prazo menor

e o valor tomado de empréstimo ¢ baixo quando submetido a comparacao internacional.

A maior parte das empresas afirmou que poderia, em tese, executar a obra, em geral, entre 18 e 24
meses (salvo aquelas voltadas ao segmento de imoveis econdmicos como Minha Casa Minha Vida,
que pela simplificacdo em geral do escopo de obra e dimensdes médias conseguem ser executadas
mais rapido). Salvo para o segmento de casas, em geral avaliou-se que dificilmente uma obra vertical

residencial consegue ser executada em menos que 12 meses, dadas a maior complexidade.

Se, como se viu acima, o diagndstico parece correto, isto €, a baixa poupanga afeta o prazo de obra e,
portanto, afeta o interesse por uma obra mais rapida (e por isso mesmo, desfavorecendo métodos
construtivos mais produtivos), a avaliagdo mais detida mostra que esta situacao ¢ mais equivoca do

que parece a primeira observagdo. A seguir elencamos os pontos criticos observados:

1) A existéncia de modalidades de financiamento generosas e competitivas nao tem conseguido

reduzir o prazo de obra.

Aqui vale considerar o seguinte: ja existem linhas de crédito que financiam 90% do valor do imoével,
com repasse do financiamento na planta para o agente de crédito. Isto €, j& existem linhas a taxas de
juros baixos, que financiam o consumidor e reduzem o risco do empresario, ao repassar o imével
ainda em construgdo para a institui¢do de crédito. Estas linhas, importante considerar, sdo hoje muito
mais existentes dentro dos segmentos econdmicos, com o Minha Casa Minha Vida (doravante
MCMV), sendo operados pela Caixa Econdmica Federal. E a caixa quem opera com os recursos do
FGTS e quem libera conforme a capacidade de pagamento do mutuario, o valor a ser financiando,
ndo sendo incomum o valor de 90% do imoével. Entretanto, mesmo para a classe média esta
modalidade de financiamento ja existe como produto de prateleira na CEF e como produto em teste
nos bancos comerciais em geral, como Bradesco e Santander, todos eles utilizando recursos do SBPE,
com juros competitivos. Entrevistando agentes financeiros ficou claro que o ambiente de juros baixos
pode promover essa modalidade, de forma que ela venha a se tornar mais rotineira. Por que entdo a
constru¢dao ndo ¢ apressada, ja que em tese, quanto mais rapido o construtor desligar a unidade (o
repasse), mais rapido ele recebe os recursos da venda com baixo ou nula exposi¢ao de caixa proprio?

As respostas sao:
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a) Mesmo nos programas populares, como MCMV, ainda que infima a parcela exigida do
consumidor, por exemplo 10% do valor do imoével, ela ¢ suficientemente mais alta que a
capacidade de poupanca prévia do mutuario. Mais ainda, o ambiente de concorréncia, alonga
os prazos de entrada para que as prestagdes “caibam’ no bolso do consumidor, ndo sendo
incomum os assim chamados “pro-solutos”, isto ¢, a parcela que deve ser paga pelo mutuério
diretamente ao construtor, frequentemente mesmo apods a entrega da obra, colocando enorme
risco de inadimpléncia. Segundo o vice-presidente de crédito imobiliario da CEF, o pro-soluto
¢ uma solu¢ado totalmente equivocada e impropria. Como se sabe, ndo existe obrigacao legal
do mutudrio pagar a prestacdo apos ter recebido o imdvel e ele ter sido desligado. Hé relatos
de 20% a 40% de inadimpléncia no pro-soluto po6s chaves. Pode ser, € claro; porém isso ndo
obsta que ela ¢ pratica corrente, com empresas financiando 48 a 60 meses 0 mutuario, posto
que alegam, caso ndo facam o concorrente fard, atraindo o consumidor por uma prestagcao
mais baixa. Ou seja, como ndo existe no Brasil, para qualquer faixa, algo como um
financiamento 100% - cujo risco obviamente seria altissimo — a parcela resultante sempre sera
alvo de disputas concorrenciais e de restricdes de renda, mesmo nos programas de interesse
social. Vale dizer que mesmo a CEF imagina que o ciclo em média da construcdo e entrega
do produto ndo deve ser menor que 24 meses, ai incidindo tanto a constru¢do quanto a
liberagdo da unidade, apos as vistorias. Ou seja, mesmo nas melhores hipoteses, dadas as
varias facetas legais envolvidas no repasse e obtenc¢do dos certificados de vistoria, a operagao
financeira como um todo ¢ pensado para ter um prazo médio de 24 meses, ja considerando ai
também o prazo de pagamento das parcelas diretas ao construtor.

b) No caso da média e alta renda, como se viu, embora exista, por enquanto mais
experimentalmente do que de forma rotineira, o repasse na planta, os entrevistados acreditam
que ha baixa adesdo por parte do consumidor de rendas mais altas em assumir um
financiamento antes da obra pronta. Muitos, inclusive, alegam que grande parte dos
consumidores das rendas mais altas ja possuem de fato recursos de 10% a 30% do imovel para
darem como entrada, porém de forma geral, por fatores culturais e aversdo ao risco, s
integralizam na entrega, com a garantia do produto final. H4 um temor de baixa adesdo do
consumidor de maior renda a essa modalidade de financiamento — o que pode se provar
equivocado e infundado a medida que estas operagdes se naturalizem — e a exigéncia de obter-
se a demanda minima que garanta a contratacdo da obra ¢ vista como um risco adicional.
Nesse sentido, como se V€, a barreira talvez seja mais cultural que propriamente de existéncia

de crédito amplo, agora em um cenario de juros muito baixos — algo que se comentou em
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algumas entrevistas, por exemplo, o temor do brasileiro se endividar por altos valores e longo
prazo, dado histérico de nossa macroeconomia. De fato, quando se considera que 20% a 30%
do valor dos imdveis normalmente o cliente de classe média tem ou consegue levantar em
prazo curto, por que as obras ndo sdo entregues mais rapidas? Parece um habito a que todos
estdo condicionados, € que em nossa visdo pode ser alterado a medida que os proprios
empresarios assumam prazos mais curtos de entrega. Como exemplo, ja ha empresas em
algumas cidades, notadamente Sao Paulo, que estdo realizando obras em 12 meses para classes
médias e altas, sem a dificuldade de obter a entrada, ainda mais em um momento de baixa
remuneragdo do capital na renda fixa. Alguns agentes financeiros acreditam que esta
inexisténcia de poupanca prévia, para a qual a modalidade de financiamento de 90% seria
adequada, ocorreria apenas na compra do primeiro imovel de classes médias, isto ¢, o

equivalente as primeiras faixas do SBPE.

Conclusao Sintética:

Assim, ndo se pode atribuir exclusivamente toda a culpa para a menor industrializagdo ao contexto
de crédito amplo ao consumidor. H4, ¢ claro, esse problema, que como vimos, mais recentemente tem
sido minorado. Mas ha também fatores culturais, competitivos e operacionais que pressionam por
prazos mais longos. Talvez quando for rotina o financiamento de 90% na planta, com ampla adesao,
os prazos de obra possam cair, o que pode estimular a atividade industrializada, embora isso ndo seja
garantia, dados outros 6bices como situacao tributaria, ambiente competitivo, valoragao dos métodos
alternativos pelo consumidor, entre outras questdes. Pode-se arguir com razoavel indicativo de
certeza que grande parte dos consumidores de classe média poderia aportar recursos em prazos mais
curtos, sendo o conservadorismo dos empreendedores, o risco face a concorréncia, um condicionante

da manuten¢do de uma atividade pouco produtiva.

Lembramos que o MCMYV vem de 2009, e pode-se dizer que seria o programa por exceléncia voltado
para a industrializacdo da atividade, ja que conjuga escala de produgdo com recursos disponiveis, em
um cenario de menor exigéncia de escopo de obra em geral. E, mesmo assim, como se sabe, a
industrializacdo da atividade ndo foi tdo acelerada quanto poderia. Note-se que existem sistemas
construtivos industrializados com DATEC, isto é, com aprovacdo de seus sistemas pelos agentes

financeiros, isto €, podendo ser financiados.
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Com isso, ndo se esta sugerindo que situacdes de crédito ao consumidor ndo possam ser mais efetivas.
Nada serd mais eficaz para esse cenario que, de um lado, a expansdo das modalidades de
financiamento com repasse na planta e, de outro, a manutencao de taxas de juros baixas, por periodos
suficientemente longos. Nada faz mais pelo mercado que uma taxa baixa de empréstimos, e pode-se
afirmar que em todos os paises onde a taxa ¢ baixa, o tomador pode aumentar sua capacidade de
endividamento e consequente reducao da parcela de entrada. Nao ha duvida que neste novo cenario
mais consumidores de classes médias e altas, com mais recursos, estardo dispostos a aportar mais em
curto prazo com a certeza da entrega do produto. Mas para que isso aconteca, de forma natural, ¢
preciso que o cenario macroecondmico de longo prazo do pais seja mantido para as condigdes que

favoregam o baixo custo do empréstimo imobilidrio.

Tais apontamentos ndo interferem que melhorias ao sistema geral de financiamento ndo ocorram, seja

como se falou o repasse na planta com até 90% de financiamento, seja as solu¢des apontadas a seguir.

Recomendacdes: como melhorar o cenario de crédito para o consumidor

Recomendacao 1: Extensdo ampla do valor financiavel em até 90% do produto, com repasse na

planta.

Comentério: Observamos que tais modalidades j& existem e & medida que passem a ser mais
praticadas irdo possivelmente reduzir as davidas dos agentes envolvidos com relagcdo ao modelo. Essa

acao depende de um cenario de maior confianca em geral entre os envolvidos.

Recomendacio 2: Construcio de operacdes sob medida com Fundos Privados

Comentério: Os bancos tradicionais operadores do FGTS e SBPE tem menos estimulos para a
inovacdo e tomada de risco, com estruturas mais pesadas e métodos de aprovagdo de crédito mais

restritos, até por inércia.

Porém a medida que Fintechs e companhias de crédito em geral passem a atuar de forma mais estreita
como mercado imobilidrio, fundos privados casados com operadores, sejam construtoras ou
incorporadoras passam a existir, porque a remunerac¢ao da operacgao ¢ competitiva para o fundo. Como

exemplo, a TECVERDE, j4 opera com fundos privados de crédito, com recursos da Jera Capital e
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operacdo da Homlend, repassando rapidamente o imével, entregando casas em média entre 3 e 6
meses. Tal operagdo s6 foi possivel porque o juro baixo tornou atrativa a operacdo para fundos
privados. Na verdade, para o fundo privado, a certeza do método e da qualidade construtiva de uma
empresa reduz o risco de performance, assegura de forma mais precisa a valora¢ao do imovel tomado
como garantia do empréstimo, bem como torna sua operagdo mais eficiente em termos de aprovacao

e conhecimento dos custos de construgao.

Nada hoje impede que fundos privados ndo passem a operar o crédito imobilidrio pelo SFH, desde
que o juro baixo permita a remuneracao competitiva da atividade. Naturalmente esta operacdo nao
existe em carteira, mas tem que ser construida com os novos agentes de fundos privados, o que deve

acontecer a medida que se mantenham as condi¢des atuais mais favoraveis no mercado imobiliario.

Recomendacio 3: Programas de poupanc¢a programada

Comentério: Como vimos na andlise de Benchmarking, alguns paises instituem poupancas
programadas para aquisi¢do do imovel, com a constru¢do de fundos publico-privados de destinagao
exclusiva para aquisicao habitacional, sobretudo de baixa renda. Em algumas situagdes essa poupanga
¢ compulsodria (como aqui existe o FGTS para os empregados formais) o que ndo seria desejavel ou

politicamente inviavel no caso brasileiro.

Uma boa sugestdo entdo seria a oferta de um produto diferenciado pelos agentes financeiros, uma
espécie de poupanga programada que teria uma remuneragdo ligeiramente superior & poupanga,
voltada para entrada em um imovel. Essa poupanga deveria ter um prazo especifico, como por
exemplo até 60 meses e s6 poderia ser utilizada para a compra imobiliaria. Caso a compra nao se
efetuasse, os recursos voltariam para o consumidor, porém descontados os juros referentes a
remuneragao diferenciada. Naturalmente um programa como esse seria tdo mais efetivo quanto fosse
amplamente disseminado, mais ainda como um entrevistado sugeriu, fosse compulsoéria para
aquisi¢do do primeiro imovel até um determinado valor de mercado. Seria uma forma de estimular
uma disciplina de economia para aquisi¢do do imével, e o Brasil ja contou com programas do tipo.
Contra essa proposta, porém, ha percepcao de que dificilmente a remuneragdo desta aplicacao seria
competitiva com outras aplicagdes e ¢ bastante provavel que um consumidor que tenha essa disciplina
de poupancga ndo necessite de um programa como esse. Entretanto foi uma possibilidade aventada e
a experiéncia internacional demonstra que quando ela ¢ um programa de governo, compulsdrio, de

fato ha uma irrigacdo de recursos no sistema.
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Conclusao Final sobre o Financiamento ao Mutuario

A conclusdo final ¢ que, embora exista concordancia em geral quanto ao fato inegavel que melhores
condi¢des de crédito ao consumidor favorecam a construgdo industrializada, esta situagao nao pode
ser vista como condicdo suficiente, mas somente como condi¢do necessaria. Isto é, sem duvida, mais
crédito com repasse elevado podem favorecer a atividade — o que em parte ja vem ocorrendo. Mas tal
condi¢do ¢ dependente da manutencdo dos juros baixos, € da maior naturalizagcdo dessas operagdes
ndo apenas na baixa renda, mas nas classes médias. O que importa ressaltar aqui € que ja existem
“solugdes de mercado” e solugdes a desenvolver como as apontadas parcerias de Fintechs de crédito
entre outras. Acreditamos que nesse aspecto o momento atual ¢ mais de ajustes, auto regulacdo e
convencimento dos agentes financeiros da viabilidade operacional da atividade. Como vimos, isso ja
vem ocorrendo, € podemos esperar que se os experimentos atuais forem bem-sucedidos,

possivelmente o exemplo terda um potencial efeito multiplicador para toda a cadeia setorial.

4.1.2. O Financiamento da Producao

A conclusdo diagnoéstica desse estudo aponta para o financiamento da producdo como de fato o
aspecto mais critico para o desenvolvimento da constru¢ao industrializada. De fato, mesmo em paises
onde a atividade da constru¢do modular ¢ mais usual, este desafio se impde. Nao ¢ infrequente mesmo
fora do Brasil que os modulos de pré-fabricacdo s6 sejam efetivamente liquidados financeiramente
apOs sua instalagdo. Assim, seja o fabricante fornecedor de sistemas modulares, seja a construtora
responsavel, normalmente tém que manter recursos em caixa para financiarem sua atividade. A
diferenga ¢ que nos paises mais desenvolvidos o custo do capital ¢ muito baixo, sendo possivel a
captagdo de recursos para liquidez geral com baixo custo de contratacdo. Isto ¢, hd uma pressao bem
menor sobre o caixa das empresas, ja que o crédito ¢ abundante e barato, para empresas de qualidade,

naturalmente.

No Brasil, € claro, a situacdo ¢ diferente, posto que nem fabricantes e nem construtoras mantém
recursos vastos para financiarem sua atividade produtiva, visto que o custo de capital ¢ alto. Assim,

por exemplo, uma empresa que realize 50% das suas atividades de obra em ambiente de pré-
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fabricagdo, ou precisa aportar esse valor para o fornecedor ou o fornecedor precisa assumir esse custo
de produgdo até sua efetiva liquidagao. Observamos que, de fato, varias empresas t€ém agido assim:
seja tendo recursos em caixa para aportar ao fornecedor, seja o fornecedor assumindo o carregamento
do estoque. Trata-se, por dbvio, sempre de um arranjo de compromisso, baseado na mutua confianga
dos agentes, e no interesse reciproco, sendo também de equilibrio delicado, posto que atrasos no
repassa do agente financeiro para a empresa construtora afetam toda a cadeia e podem quebrar a
confianga ou reduzir a atividade comercial. Isto ¢, como existe sempre o risco de medicdo e o tempo
dela decorrente, hd uma incerteza na constru¢do do fluxo fabricante-construtora que precisa ser
suportado por um dos lados ou ambos. Nao obstante, algumas empresas ja vém trabalhando assim,
acreditamos também nao apenas por uma elevada ociosidade, mas também por um menor custo de

capital e de consequente carregamento de estoque.

Quando instados a comentar sobre o tema do financiamento da producdo, houve uma unanime
percepgdo e apontamento do problema. Entretanto, foi amplamente comentado que, mesmo no
sistema atual, j& existem “precedentes” importantes, sendo sempre citados os casos do elevador ou
de sistemas de ar-condicionado central. Explicando melhor: como o elevador ¢ por sua natureza um
moédulo “pré-fabricado”, de custo conhecido, feito por poucos fabricantes de qualidade no Brasil, ¢
pratica rotineira entre os agentes financeiros que os recursos destinados ao pagamento do elevador
sejam quitados a medida que evolui a obra. Nesse caso, a construtora dispondo de um contrato de
fornecimento com um fabricante de elevadores, tem suas parcelas pagas conforme o valor do elevador
e a evolugdo da obra, mesmo que o elevador s6 seja instalado por ultimo pela empresa. Assim, tanto
o fabricante, quanto a construtora e o agente financeiro convencionaram um ajuste de pagamento que
satisfaz a todos: 0 agente financeiro paga proporcional a evolugdo da obra, o fabricante tem a garantia

do recurso, e a construtora ndo precisa arcar com os custos da pré-fabricagdo do elevador.

Desta forma, uma pergunta que se impoe ¢: se foi possivel um arranjo ja naturalizado pelo mercado,
que ¢ o pagamento de um modulo de pré-fabricacao (o elevador), porque o mesmo ndo poderia ocorrer
com outros sistemas de pré-fabricacdo? A resposta dos agentes financeiros ¢ que o elevador ¢ um
bem tangivel de baixo valor no custo total de obra, cuja certeza da qualidade do produto devido a
existéncia de poucos e bons fabricantes com histérico de qualidade e entrega, torna o risco muito

baixo, posto que ele também acompanha a evolugdo da obra.

Nessa resposta podemos observar entdo o que condiciona a operagdo: baixo comprometimento geral

do custo de obra, historico do fabricante, diluigdo do risco na evolugdo da obra ¢ conhecida e correta
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apreciacdo do bem financiado, ou seja, no¢do precisa dos pregos contratados. O desafio, portanto, ¢
entender como operagdes similares podem ser expandidas para o financiamento da atividade, que ¢ o

que veremos a seguir.

Os pontos criticos observados foram:

1) Risco de concessdo de crédito sem a garantia da entrega

De fato, para o agente financeiro, a modalidade de repasse conforme a medigdo ¢ correta e
confortavel, sendo sua disseminada implanta¢do, um seguro “natural” contra seus riscos. Como o
valor da producao s6 ¢ pago conforme a medigao fisica da obra, ndo existe risco severo de que o valor
repassado ndo tenha o valor equivalente construido. Ou seja, na opgdo de retomada do bem, o valor
concedido estaria garantido pela obra executada. Pode-se dizer que quanto mais a operagdo de crédito
imobilidrio da empresa ¢ consistente, mais ha uma curva de aprendizagem muito assertiva que
praticamente elimina grandes riscos, salvo em casos explicitos ignorancia técnica da vistoria de obras
ou em casos raros de fraude interna de medigdo feita pelo agente financeiro. Para os agentes
financeiros ¢ bastante diferente pagar por um material que ndo estd colocado na obra, que pode nem
ser colocado na obra, e cujo prazo de colocagdo na obra € incerto. Assim, de fato, o risco percebido

pelo agente financeiro ndo justificaria uma operacdo desse tipo.

2) Riscos de Qualidade e Precos

Além do risco de entrega, o risco de avaliacdo qualitativa foi amplamente considerado. Como se disse
antes, uma situagdo ¢ pagar por um elevador, cuja qualidade e precos sdo conhecidos e que podem,
em ultima instancia ser intercambiaveis para diversas obras. Outra situagdo ¢ pagar, por exemplo, por
uma estrutura metalica, que s serve para uma determinada obra, cujo valor prévio ¢ ignorado em
termos de exemplos comparativos, e cuja qualidade do bem adquirido € incerta. Ou seja, existe o risco
mesmo do produto comprado ndo ser compativel com sua qualidade esperada (ja que seria equivoco
acreditar que os agentes financeiros serdo igualmente especialistas em técnicas de engenharia). Que

adiantaria para um banco ter em garantia um conjunto de estrutura metalica junto a um fornecedor?
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Enfim, como os sistemas modulares sdo multiplos e diversos os fabricantes, ¢ improvavel que venha
a ocorrer uma padronizagdo extrema que permitiria mais assertividade no risco pelo crédito

concedido.

3) Percepcoes quanto a viabilidade

Apesar dessas dificuldades, a consultoria conseguiu identificar que no momento atual ja existem
empresas conseguindo construir solu¢des especificas para seus métodos construtivos junto aos
agentes financeiros. Uma empresa incorporadora de Sao Paulo, conseguiu junto aos bancos Santander
e ABC que suas estruturas metalicas e suas fachadas pré-fabricadas pudessem ser pagas no que tange
ao valor do material comprado, com a nota fiscal do fabricante emitida. Nas primeiras vezes, antes
de concluir o repasse, houve visitagdo a fabrica para checagem do material comprado, mas depois
desse fato, a simples fotografia da nota fiscal ja permitiu o repasse. Note-se que nesse caso especifico,
o que houve foi uma solugdo construida diretamente pela empresa e ndo uma solucao sistémica. Os
empresarios e responsaveis técnicos explicaram seus métodos construtivos para os agentes
financeiros, construindo uma solucdo de compromisso. Tal fato foi possivel porque os bancos
aceitaram a argumentacdo que o método empregado executaria uma obra com elevada rapidez, porém

exigiria uma pré-fabricagdo elevada.
As condigdes para que tal situag@o tenha sido possivel foram:

a) Baixo comprometimento geral do crédito. Os valores representavam algo como 20% do custo total
da obra e grande parte dos recursos da obra eram proprios, com elevada garantia e comprometimento

dos socios.

b) Altissima qualidade dos fornecedores. Os fornecedores envolvidos - Gerdau e Stone -dispde de
qualificacdes elevadas em suas areas de atuagdo, reduzindo o risco percebido de fraude em que
empresas de tal envergadura cometessem erros ou desvios de qualquer tipo ou baixa qualidade de

entrega.

c¢) Anadlise técnica do projeto com empresarios de grande reputacdo. Sem duvida a reputagdo técnica
dos responsaveis pela obra e a reputagao dos empresarios favoreceu a analise favoravel dos agentes

financeiros.
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d) Ciclo rapido do negécio e segmento de interesse. Como a promessa da obra era uma execugao
rapida, para um publico de renda elevada, os agentes financeiros se interessaram também por diminuir
seu ciclo de exposi¢ao, podendo ja financiar a carteira do empreendimento, bem como liberar mais

recursos para novas operagées.

Infelizmente, entretanto, esta ¢ uma situacdo de conveniéncia, nao sistémica. Ou seja, os exemplos ja
existentes coletados com os entrevistados mostraram arranjos particulares mais ou menos
semelhantes, que vém permitindo com que as empresas desenvolvam suas atividades de forma
satisfatoria com seus parceiros financeiros. O desafio ¢ entdo como transformar exemplos que ja vem

ocorrendo em situacgdo sist€émica?

Antes de apontar para as solu¢des vislumbradas, importante comentar que os agentes financeiros
entrevistados, reconhecem o problema assinalado. Mais significativo ainda: os agentes financeiros
ndo tém uma posi¢do categérica ou dogmatica a respeito do financiamento da produgao
industrializada. No entendimento dos entrevistados, desde que se encontrem formas de mitigacao do
risco avaliado, os bancos poderiam fazer repasses antes da obra instalada. O desafio é como fazé-lo,

preservando a satide de um sistema que, bem ou mal, vem funcionando a contento.

A seguir apresentamos as solugdes aventadas:

Recomendacio 1: Seguro de Material e Sistemas de Rastreio de Material

Uma solucdo bastante confortdvel para os agentes financeiro seria a existéncia de algum tipo de
seguro para cobertura especifica de riscos de fornecimento de médulos de pré-fabricagdo. Nesse caso,
o valor total repassado estaria garantido por um prémio de seguro. Naturalmente este tipo de sistema
so0 fard sentido com um conjunto de fabricantes que permitissem o conhecimento de riscos de
fornecimento e o monitoramento da producdo. Caso contrario, muito possivelmente os custos do
seguro seriam proibitivos, isto ¢, inviabilizando sua capacidade de efetivagdo no mercado — o que foi
apontado por alguns entrevistados. O seguro deveria existir mais para cobrir riscos eventuais de ndo
colocagdo do produto na obra, do que propriamente da sua ndo fabricagdo. Como se viu na analise de
benchmarking, ja vem sendo utilizadas tecnologias de rastreio da produ¢do, como radiofrequéncia,
videomonitoramento, que permitem a seguranca do agente financeiro quanto ao bem produzido. A
impressao que se tem ¢ que o problema ¢ menos de rastreio tecnologico que de certeza da correta

fabricacdo e utilizagdo do sistema construtivo contratado. Nessa linha, pode-se imaginar que um
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conjunto de fornecedores e construtoras poderia estar credenciado a fazer jus ao seguro por critérios

gerais de governanca e solidez econdmica.

Comentério: Esta solugdo ¢ microeconomica, isto ¢, ndo depende de regulagdo exterior. Depende
mais de construcao de uma solugdo pelos agentes envolvidos com institui¢cdes seguradoras, sendo que
a questdo central ¢ estabelecer qual a garantia do empréstimo. Um seguro pode ser uma garantia,

desde que este valor de seguro seja aderente a uma realidade de mercado.

Recomendacio 2: Fundo Garantidor Setorial

Uma forma alternativa de garantir o empréstimo antes da medicdo seria porventura a existéncia de
um fundo garantidor formado pelos agentes de mercado, em sistema de auto regulacao. Nesse sistema,
existiriam aportes de empresas para um fundo que seria gerido como garantidor de empréstimos para
construtoras que adquirissem sistemas modulares dos fabricantes. Obviamente aquelas empresas que
nio honrassem o compromisso, ou que nio se qualificassem, estariam excluidas do sistema. E
bastante provavel que para operagdes com empresas de primeira linha, tanto do ponto de vista do
fornecedor quanto do construtor, os riscos seriam despreziveis, minimizando mais ainda o risco de

crédito do agente financeiro que estaria em ultima instancia coberto pelo fundo.

Comentério: Trata-se também de uma solug¢do interna ao setor, totalmente possivel pela auto
regulacdo, desde que haja interesse dos fabricantes em desenvolver sistemas modulares. Naturalmente
¢ uma atividade que envolve uma estruturagdo complexa, forte governanca, e que teria que conseguir
crescer com o tempo. Porém, ¢ uma solucdo possivel que obriga que todos os elos da cadeia
concordem com seus pressupostos. Trata-se de uma situacdo que seria menos custosa que um seguro

especifico, porém requer maior grau de estruturagdo.
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Recomendacio 3: Sistematizacio da Operacao para empresas Classe A

Outra possibilidade ¢ que, tornem-se sistémicas, operagdes de financiamento da produgdo, para
aquelas empresas cujo historico de qualidade e entrega sejam altos. Na pratica é o que ja vem
acontecendo, como demonstramos anteriormente, com empresas que conseguiram construir parcerias
com agentes de crédito. O desafio aqui € sistematizar a operacdo, estabelecendo algum tipo de
padronizagdo que permitisse a escala da operacdo, bem como a avalicdo das empresas. Acredita-se
que o efeito multiplicador de exemplos bem-sucedidos possa apoiar o desenvolvimento dessa pratica.
Assim, por exemplo, a criagdo de um rol de fornecedores classe A e de construtores classe A, em
algum tipo de rating de qualidade, permitiria que entre essas empresas a operagao fosse mais fluida e
mais segura para o agente financeiro, que assumiria maiores riscos com interesse em amplia¢do de

participa¢cdo de mercado ou em segmentos especificos.

Comentdrio: Esta também ¢ uma solucdo microecondmica interna, que exige a coordenagao do setor
em entidades representativas que, por exemplo, pudessem conter um conjunto de empresas
financiaveis. Obviamente ndo se trata de matéria facil, porém cabe assinalar que ¢ uma possibilidade,
pois ja vem sendo assim praticado. Apenas se esta aqui sugerindo que sua operacao poderia ser mais
sistémica e menos episodica. A solu¢do de ter um quadro de fornecedores e construtoras habilitados

seria obviamente um facilitador para o tomador de decisdo de crédito.

Recomendacio 4: Hipotecas Verdes

Uma solugdo que pode ser interessante conforme vimos na andlise de benchmarking pode ser a
promogao de sistemas de hipotecas verdes, onde casas ou empreendimentos imobilidrios diversos que
atendessem requisitos seja de eficiéncia energética, seja de reducio de residuos sélidos poderiam ter
algum tipo de beneficio. Estes beneficios poderiam variar desde a concessdo de algum tipo de juro
nominal ligeiramente inferior ao praticado no sistema tradicional do SBPE (o que pode ser visto como
uma intervencdo negativa no sistema de pregos) ou de forma mais direta, com a promog¢do do
financiamento a produg¢do ocorrendo ja em fabrica, isto é, explicitamente estimulando empresas que

industrializem. Naturalmente esse tipo de proposta ndo ¢ diretamente relacionada a construcdo

industrializada, mas a sustentabilidade e a eficiéncia energética como um todo e depende de politicas
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de governo ou estado. Porém como ¢ um caminho bastante adequado no contexto de politicas de

mitigacdo de danos ambientais, tal recomendagdo pode fazer sentido a partir dessa perspectiva.

Conclusao Final sobre Financiamento a Producio

Nao existe uma barreira instransponivel para a construg¢do de uma solugdo que resolva o impasse do
risco para o agente crediticio. A¢des de ambito setorial e interno, sem exigir mudangas legislativas,
podem dar conta do problema. Isto €, solu¢des de mercado, como seguro de material, fundo
garantidor, e sistematizacdo de cadeia de fornecedores, podem facilitar o desenvolvimento da
atividade. No mundo inteiro este ¢ um problema, que as solucdes tecnoldgicas e de meios de
pagamento e transa¢cdo vem conseguindo reduzir os hiatos de processo. Assim, este trabalho acredita
que essas solu¢des acima possam ser aprofundadas, para que o setor possa ter mais garantia e menor
risco da concessao do crédito. Como vimos, ja ha situagdes assim ocorrendo e o desafio ¢ transformar

o que vem sendo episddico em uma operagao permanente.
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5. ACHADOS RECENTES SOBRE A INDUSTRIALIZACAO DA CONSTRUCAO CIVILS

Pesquisa Nacional da Construgdo, apresentada pela Fundacao Getalio Vargas (FGV) em agosto de
2024, apresentou uma analise abrangente sobre o grau de industrializagdo no setor da construcao civil
no Brasil, utilizando dados coletados entre abril e junho de 2024. A sondagem analisou cerca de 510
empresas de diferentes portes e regides do pais, com énfase naquelas envolvidas em edificagdes
residenciais, comerciais, de infraestrutura, e servigos especializados. Os resultados indicaram que
64,5% das empresas ja adotam sistemas industrializados em seus processos construtivos, enquanto

35,5% ainda néo os utilizam.

FIGURA: Empresas quanto a utilizacao de sistemas de construcao industrializados

Pesqmsas
Sim/E
partes
510 100%

Das empresas que ndo utilizam a sistemas industrializados, as maiores justificativas sdo: motivagdes
financeiras, crenga ¢ uma oferta ou demanda desfavoravel, modelo de financiamento desfavoravel,

falta de mao de obra capacitada e o descolamento com o perfil da empresa.

5 Inserido em 2024.
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FIGURA: Motivacoes das empresas que nao utilizam sistemas de construcao industrializados
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As empresas que ja incorporaram sistemas industrializados atuam em sua maioria nos setores

residenciais (50,8%), comerciais (41,2%), e obras de infraestrutura (37,5%).

FIGURA: Empresas que utilizam sistemas de construcio industrializados por segmento
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Residenciais | 50.3%

Entre as empresas que implementam a industrializagdo, destaca-se a utilizacdo de kits elétricos e
estruturas pré-fabricadas de concreto, evidenciando uma preferéncia por componentes que aceleram

o tempo de construcdo e reduzem o uso de mao de obra no canteiro. A pesquisa também revelou que
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a maioria dessas empresas aplica os sistemas industrializados em até 50% de suas obras, refletindo

uma adog¢ao parcial da industrializacao.

A motivagdo para a adogdo de sistemas industrializados estd amplamente relacionada a eficiéncia
operacional, incluindo a reducdo do prazo de conclusdo das obras e o controle de custos. Entretanto,
a escassez de mao de obra especializada e a falta de capacitagdo de gestores e projetistas foram
identificadas como as principais dificuldades enfrentadas, o que evidencia a necessidade urgente de

formacao e qualifica¢do no setor.

FIGURA: Principais Motivacoes das empresas que utilizam sistemas de construcao

industrializados por segmento

Menor prazo de conclusdo da obra I 3 1,5%
Diminui¢do do uso de m3o de obra no canteiro GGG 7 1,6%
Maior controle de custos GGG 66,0%
Menor geragdo de residuos NN 63,9%
Melhoria do desempenho I 61,1%
Redugdo de impactos ambientais NI 59,3%
Elevado nivel de controle de qualidade IEEEEGEGNE—EEEEEE 50,3%
Garantia dos sistemas pelos fornecedores IIIEEEEEEEEGEGEGEGEGEEEEEEEEEEENNNG—EG_ 56,3%
Melhorias por automagdo dos processos IIIIEEEEEEEEGEGEGEGEGNGNGNGNNNNNG_—_—_ 54, 9%
Outros. 1M 4,0%

Opcdo do contratante N 1,2%

Além disso, as perspectivas para os proximos 12 meses sdo positivas, com 38% das empresas
planejando aumentar o uso de sistemas industrializados, especialmente nas areas de estrutura,
instalacdes elétricas e hidraulicas. Esse movimento sugere uma tendéncia de crescimento na adogao
dessas tecnologias, o que pode impulsionar uma transformagao significativa na produtividade e na

modernizacao do setor da construgao civil no Brasil.

Contudo, mesmo com essa perspectiva de crescimento, quando questionadas as empresas que ja
utilizam sistemas industrializados levantam algumas dificuldades na continuagdo do uso desses
sistemas, entre elas estdo: falta de mao de obra especializada (50,5%), falta de capacitacdo dos

projetistas (36,5%), tributagdo mais alta em relacdo ao sistema construtivo convencional (31,3%),
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outros pontos como falta de aceitacdo do mercado (30%) e inviabilidade economica (28,8%) também

foram citadas como motivagdes para utilizagdo de sistemas industrializados na construgao.

FIGURA: Principais dificuldades encontradas pelas empresas que utilizam sistemas de

construcao industrializados

Falta de mado de obra especializada GGG 50,5%
Falta de capacitagdo dos projetistas IEEEEEEEGEG————N————— 36,5%
Tributagao mais alta em relagdo ao sistema convencional INEEEEEGEG_G_—————— . 31,3%
Falta de aceitagdo pelo mercado IEEEGG—G—G———— 30,0%
Inviabilidade economica GGG ) 3 8%
Falta de capacitacdo dos gestores EEEEEGEG_G——————— )3 2%
Baixa oferta de solucées GGG )7 9%
LimitacGes dos processos de licitacdo INEEEEEG—_———————_ )3 %
Falta de linhas de crédito para a adocdo de inovacdes G 18 9%
Limitagdo dos modelos de medicdo IEEEEGE— 15 8%
Modelo de financiamento dos imdveis residenciais  INEEG—G— 14 2%
N&o tem dificuldades I 13 0%
Outros. W 3,7%

Opcéo do contratante W 1,2%

Em suma, a pesquisa destaca tanto os avancos quanto os desafios enfrentados pelo setor da construgao
em relagdo a industrializagdo. Para que o pais atinja niveis mais elevados de produtividade e
modernizagdo, sera crucial implementar politicas institucionais focadas na capacitagdo profissional e

no suporte ao financiamento de inovagdes tecnoldgicas.
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6. CONCLUSAO FINAL DO RELATORIO: RECOMENDACOES DA CONSULTORIA
ESPECIALIZADA

O parecer final sugere que as medidas mais faceis de serem adotadas para desenvolver solugdes
compativeis com a constru¢cdo industrializada no ambito do financiamento seriam, do lado do
consumidor, a pratica cada vez mais extensiva dos financiamentos de até 80% da obra com repasse
na planta — a semelhanga do que ja ocorre com o programa MCMV?; e do ponto de vista da produgdo,
a construgdo de alguma solugdo de seguro de material e igualmente de sistematiza¢ao das operagdes
experimentais de financiamento de obra fora do canteiro ja em andamento, com base no pressuposto
do elevador aqui comentado. A solug@o de seguros seria a mais adequada do ponto de vista financeiro

e a solucdo de sistematizag@o seria a mais pratica do ponto de vista interno.

Entretanto, se hd medidas que exigem talvez uma maior articulagdo setorial, hd certamente
proposicdes que o governo federal pode encampar com vistas a melhoria da produtividade no setor
da construgdo civil. O governo, como se sabe, pode ter um papel de indutor de boas e melhores
praticas no setor, ndo apenas por ser grande contratante, mas também pelo seu papel regulatério ou

mesmo por politicas de incentivo especificas, pode impulsionar a atividade.

Entre as medidas que este relatério recomenda, especificamente ao governo federal, seguem aquelas

que teriam maior impacto provavel na melhoria de produtividade do setor:

Proposicao 1: Normatizacdo na CEF de operacdes de Financiamento a produciao off-site;

- Como a CEF ¢ lider no setor imobiliario, com ampla distribui¢do nacional, e por isso tem papel
paradigmatico de condicionar o mercado, temos convic¢do que a normatizagdo em manuais internos
de concessdo de crédito, da possibilidade de repasse de recursos para empresas orientadas para
constru¢do industrializada, de parte da producao, antes da medi¢do em canteiro, terd um enorme efeito
multiplicador. J& vimos que isto ocorre com o elevador e com alguns agentes bancérios privados em

outras operagdes de pré-fabricacdo e ndo hé obice técnico importante para essa operagao.

¢ Informagao atualizada em agosto de 2024.
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- Entende-se os riscos inerentes ao processo, neste relatorio ja exaustivamente comentados. Porém,
vimos igualmente a forma de mitiga-los: seguros especificos, fundos garantidores, e, de forma mais

imediata, premissas qualitativas e de crédito na escolha de clientes e fornecedores.

- Entende-se que o direcionamento executivo da Unido, controlador da CEF, pode induzir uma préatica

muito sauddvel para incremento da produtividade.

- Como a questdo envolve aspectos técnicos em amplitude que ultrapassam o escopo desse relatorio,

recomendamos ao Governo Federal a formacdo de um grupo de trabalho executivo com vistas a essa

implementagdo, para o qual o setor produtivo, mediante seus representantes, compromete-se a

trabalhar em conjunto.

Proposicio 2: Incentivo Econémico

- Novamente utilizando o poder mobilizador da CEF, esta proposta seria a possivel ado¢do de
incentivo monetario, mediante redu¢@o de taxa de financiamento a produgdo, para aquelas empresas
com elevado grau de pré-fabricacdo em suas obras. Uma reducdo de taxas de empréstimos seria
justificavel pelo menor risco de performance construtiva e pelo menor prazo de execugdo que a
construc¢do industrializada pode garantir. Em um cenério de baixa taxa de juros, acredita-se que
mesmo reducdes marginais de 0,5% no custo do crédito possam gerar efeitos positivos para as

empresas.

- Compreende-se que qualquer incentivo econdmico pode gerar efeitos de mobilizagdo e
direcionamento do mercado e, portanto, ha uma série de cuidados a serem tomados nesse aspecto.
Trata-se de matéria complexa que exigird, mais uma vez, o concurso de comités executivos de estudo,
posto que defini¢cdes e parametrizacdes precisardo ser feitas caso se entenda a importancia da medida.

O setor se coloca a disposi¢do para colaborar nessa medida.

- No entanto, este relatorio avalia que se assumirmos que a tarefa central aqui objetivada seria o
aumento de produtividade do setor, tendo como ganhos subsidiarios ndo menos importantes a redu¢ao
de residuos solidos, a maior qualificacdo da mao de obra, geracdo de impostos pela formalizacdo

maior do setor, geracdo de empregos e redugdo dos gargalos de inflagdo setorial pelo fomento de
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toda a cadeia de industrializacdo, esta recomendacdo insere-se no quadro de uma politica de governo

e de pais.

Finalmente, concluimos este relatorio entendendo que as medidas supracitadas, bem como as
anteriores mais gerais, podem ser desenvolvidas exclusivamente no &mbito do executivo federal ou
na esfera privada dos agentes interessados, ndo requerendo regulacdo legislativa especifica. Dessa
forma, avalia-se como em um prazo curto de até 2 anos, o setor poderd dar um salto qualitativo e
quantitativo na questdo da construg¢do industrializada, desde que no todo ou em parte as
recomendacdes aqui sugeridas sejam implementadas - o que parece bastante factivel no prazo

mencionado.
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APENDICE A

Entidades de classe relacionadas ao setor da Construcao Industrializada:

ABRAMAT — Associagdo Brasileira da Industria de Materiais de Construcao

ABECIP - Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanca

ABRAINC — Associacio Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias

ABCIC - Associacao Brasileira da Construcdo Industrializada de Concreto
ABCEM - Associagdo Brasileira da Constru¢do Metalica

ABCLS - Associacdo Brasileira da Construcdo Leve e Sustentavel
ANICER - Associagdo Nacional da Industria Ceramica

CBCA - Centro Brasileiro da Construcdo em A¢o/ Instituto Aco Brasil
CBIC - Camara Brasileira da Industria da Construgao

DECONCI/Fiesp — Departamento da Industria da Construcdo — FIESP
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APENDICE B

Exemplos de obras internacionais que utilizaram construcao industrializada

ESTADOS UNIDOS

O edificio-garagem da Universidade de Sacramento, na Califérnia, utilizou elementos de concreto feitos em
impressoras 3D e, das 15.163 pecas usadas na construgcdo, 9.074 usaram a tecnologia 3D. Isso encurtou a execugio da
obra de 24 meses para 11 meses e o projeto recebeu a certificacdo Gold Parksmart, do Green Building Certification Inc.

CHINA

. e S - - -

O arranha-céu Mini Sky City, que foi construido (montado) em apenas 19 dias, utilizou o método de construcdo modular.
A maioria dos componentes principais foram construidos fora do canteiro de obras, ao longo de 4 meses e meio,
totalizando 2.736 modulos. O edificio possui 57 andares, 800 apartamentos e escritorios para 4.000 pessoas, além de ter
estrutura a prova de terremotos. Em média, foram construidos de 2 a 3 andares por dia.
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APENDICE C

Manual do MH Advantage, da Fannie Mae

MH Advantage’
Retailler Guide
Fannie Mae
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Welcome to the mortgage for

today’s manufactured homes MH Advantage
MH Advantage from Faneie Mae is 8 low down payment mortgage

lown for qualfying factory built homes thet hsve Sstures typical of at a lance
dil | site-built single-f; ly s, Avaiable through most

lenders, MH Advantage can help you reach more homebuyers.
Including those who may never have considered a manufactured home.

This guide is your introduction to MH Advantage, the qualifications that
make a manufactured home eligible, and requirements for appraissl
For more wisit

2 1| MH Advastage

A shortage of affordable site-built homes in
many parts of the country makes manufactured
housing a great choice for aspiring homebuyers.
With MH Advantage, you can help them get the
home they want at a price they can afford.

An imnovative financing option The fmancial perks of homeownership
MH Mvantage puts hamaownership within reach of more Bacavse they own the howse and the bind, new
hamebuyers by paking an affcrdable, convensonal mortgage manufactused home owners can Bulkd equity lise

with qualifyirg manufactured homes, helping you find new the cerers of  site-bult home mauld, 30d may
cuntomen and grow your busines. benefit from potersel b Senefies a well
Aftordable, now and in the future Manutactured to suit thelr style

N Achuastage roguires & low down peyrraent and a¥fers lower Whather it's as open flcorplan, a porch, or an

rortgage irscrance com pured o sanderd MM kaars. Secaue attached garage, you know how cawomizatle todey's
1153 conmentional Isan, morgage insurance may be carceled manufactused homes are. Now homesupers can get the
Once borTasers reach 20% equity inthe home—resultingin Seatires they're looking for with an affordabie home loan.

mose syeings long derm.

o

Sletan,
)

.,

el

SO AN

MH Advantage
Financing
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Site-built financing for homes with site-built features.

« Ao MM Advastage sticker vl be sffiosd i harmen that we MH Advantage Sticker
designed 1o meet MH Advantage eligiiity criteria, for ey
identification by lenders ard spzraisen

= Appraers wil use the best and most appropriate
comparabie sales yealabie, which may inchide sales K
of ste-buit homes.

" et oo i WD
o Ehar 11 st 1 o the due of
Tretichre av Corelitert wih T by biny Ieqirermots
o VB Adrurtage ™.

"

For s bivenson phases ik D raanm 8

o Fsnehboe o

T

Product Details

0e chplie Mames ane Natase
+ BRI HUD code

et o : 3 Tarconds wvve digred
with e busk hames
Proparty and e

i lighliies + Hirve 2 M4 Acdvarlage sty

.« W

990 reshdence arvd se0ond heeve saly
+ % be phoced o

@ )ty T DaeTwe

. drh capant, or detached gaage
108 Go0r 01 MTACHed po

rom— UptosTR LTV

(1 unit ewner ocoupéed) 168% o bined LY with Caewraty Seconds® fnancieg aely ‘ rantag'e
- Mot Advaet isals o Pt use e I

'“":'“""| s BRI 1 oot 1ht Thase are ueamiable, aggraisers whl use he best and vt - 2 3

and seigination processes amaie,which e saes e us hwnes lgl 1 S’

Lepeoved beerower FIICed engage insurance up 1 7% con bined U
affordability

Contact your lenders to see if they offer MH Advantage financing.

Learn mare about it 3t fanniemae comimanstacteredhames

6 | MH Pnancing

The design wil accommodate 3 foundation that meets o] the flowing oriterfa (nate: acoual

In addition to having an MH Advantage sticker attached to It at the manufacturing facility,
ahome that qualifies for M Advantage financing mest meet the following architectural and site
Instaliation standards, and the manufacturer must be participating In the MH Advantage program.

You can find the list of o atf. com/! f:

Home Design
% Horme rust be desigeed s & mudtisecticn proparty
|Le. 0o sirgle-wide harren]

Exyves that are 6 inches of grevter (which may be eaves noless than & inches
to which ste-completed gutters of 2 isches of marw are to be sdded)

#o3f pich, falowingiratalletos on site in sccordence wth the hame's
slarn, will be ot & ratio of 4112 e greater lows net apply 1o triplewice
Rames, whith may have sy roef pch)

The homeis designad with ore of the follawing pavs of featires

« Dormen(s) and Cowmed Poch (minimum T2 squase fest); o
« Dormer(a) and Attached Garage/Carpart; o
D

+ Cowered Porch [minimum 72 square feet] and Attached Gomage/Carpart

Dedgned with low profiie Snishad Moor set that does not exceed 30 inches from battom
of floor joist 90 the exterior prade for the front or entry elevaon (nate: this is design

cgraphy of site o cever ray abuct actusd placenert
af harmw o0 witw ard does not dagual fiy the home from W Adwartage)

Qe ol 3 energy sandyds on the Dt Plate—owerall UAakie of 0

v Gorless, 2009
- JECC, Energy Star, Marutacturer may seck Fannie Mae prior appeowal of Stermative
,; :\
= spacficyions that It can Semonstrate mees o escsed ore of these 3 enengy s2andards,

foundton is retaies nd o me MH Adartager
+ Nasonry perimetes wall,
+ HUD's Permarant Foendations Gulde 1o Nansfactused Houing and

+ Eagirmared foundation certiied by & registered architect or professianal n,

Irterior has all fentures |ated below:
[_I L] + Drywall Fape and tratuwe] thecughout the Rome (achiding chasets;
+ Michen and bath cabinets with froats of 508 d wood o weneered woad, asd

« Fibarglaws, scbd warface, scrylic, companite, porcelan snamel<oated stewl,
o tie for all showens and(or s is the heme

S Exterior signg composed of ane or more of S9lowing—fiber cement band, hardwocd
SINE engineered wood skiing, Mazonry, 5190, 5U5c0, of viryt sidng backed with

orieated soand board.

Site Installation Requirements

Whiks sarvafactirens are sesponubie for the desgn featuses, including wttaching e VH Advantage stic
1o the home, you ard your iratalier will be sesponubie for irataling the requised cn-aite featuses 1o ersers
Vi Acvartage ebgibibty. WESCut these featuses, the hoeme—even with o stickes—will nat be elighsbe foe WH
Adartage tnandng

+ Adrharwwy lwading b the hame for 32 the gacage or carport, if are is presest); the drivewsy mist comist
of blackion, pavers, bricks, concrate, camert, of grawsl. If the home dows st have & pa
the deiveway can lead 15 2 wehicular parking pag; and

» Asidesals connecting ether Me driveway, or 3 detached ange o CHPOrt, 103 400 or attachad porch
of the Bame; the sidewalk mast comist of blackiop, pavens, fagatose, bricks, cancrete, or cment.

N 39t 1o Be abowe, 31 structiures must be complesed o the time of appraisal in ceder for the hame 1o be
approved for MH Advarcage firancing.

When ou sebmit 3 arder 3¢ 3 Custam Rome s meets these requirements from
2 participating manutycturer, please be sure to Call the manutsctrer 19 essure
that the home will harwe the MH Advantage sticker tached by e thme of delivery

8 | MH Elgibility MH Eligdity | 9
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Appraising MH

Advantage

10| Appeaising MH

Frequently Asked

Questions

Retallers and lenders have thelr own

homes, especially new construction. See the detal
partners should provide to appralsers.

for 8 MH Adh ligibl
s below for what you and your lending

Checklist of items for retailers
to provide appraisers

for mew manufactured homes not yet attached to the lesd or not yet constructed, the apzesisst may be based

en s and specif per

14,31 ey Cosstructad

Hetnicg Aascaaal Beguiests, 336 this checkst 10 sade the necnssry infermatos t the sppraser:

#ars and pecitications, hchdng

« Flzor plan

« Squae feotage

» Materiaks used

+ Interior featuses booms, kitches, badroorms,
burth) and upgrades

« W avaitshe, pictares, videos, ce cther media
viwskzations of the intericowterice of the
hame possbly ound on webstes|

« M avakable, depiction of the frons elevation the post 12 to 24

Other improvements

+ Plars and specifications for attached garage,
Crpont, cowered parch, covesed patio, decks

+ Narsfacturer's name

+ Trade or model rumber

+ Year of marutyctire

+ Serlyl rumber

+ Tyze ol feundation ard sty sarmection.

Wot: If yors hawe sold an MH Adwastage bomein

CONSTRUA

BRASIL

CONSTRUGAQ 40
AACONSTRUGAO DO FUTURO BRASILEIRO

I, pou shouid offer syles.

it and financlyl terms to the appraisec

Lender responsibilities

The lender mus: prowide 1o the appraiser

Financial a0 property Nk Msos, par Sating 1195

10 Apcai:

for puschase manwy mortgages, the besder must aho provide o the sppraser

* Camplete copry of fersaleclthe

+ Camplene capy of the executed cortract 43¢ B0EA 1 the 1ard 0d home are gurchased a5

and land

ey

« Complete copy of the marutacturer’s iecice ¥ the manutctured home i new per Seflng Gwide
2d Sanddts

B4240)

Resources:

+ Meltdanige Al Toining
« Marutochared Homes mebgage

Appraisiog ME | 11

. y 82300 Soecial Procerts Rlighidits and & [e Housng
+ Seing Guide BS2.0% )

+ Selling Guide B41 201 foe Postpcaed

Retailers

© Are manufacturers required to have
oversight of retailers?
The V4 Advarrtags Ageesrert. imposes cn marsfacture
70 abligyion of aversight, but does requise thyt
manutcnrers carellly select yutharized retadiers
of patential V4 Advertage homes, and disect, advise,
or atherwize infomm such retylers 9 adhere 10 the
duaign and iratallation specificatir for potntia
VH Advrtags homes

e Is the manufacturer responsible for
a retailer’s installation of the home?

Manufacturers ane not respareidile for your instalation
of marutacnured homes.

MH Advantage

o What is Fannie Mae?
Farnie ot b5 3 federally chartered corporation crevted
by Congress to pravide liquidity to resifentis! morgage
brchers, which helzs them make new loara. The main

wary Farev Mass ghoes this s by prarchasing mortgage loars

fszem tharue b ders, providing fends that can be saed 1o
maba cther mortgege kars to conuwrens. Fansie Mae
then sels these mortpeges in ransactoss baced by
s guacanteed mortgage backed securities.

© Wnat is the manufacturer's role
In MH Advantage?

Fasrie Mo, ard cther remisens of ther Manfactarivg
Geoup, e sushonised to denggrate “HUD Code” horren
they buitd as potestialy ebgithe ko NH Advartage bused
N the home's designed featires, Such homes are
identitied by the presence of a Fanrie Mae-designed

Vi Advanage stcker that s placed on the imerior of
thehome at the time of pradaction.

© Wnat is the Manufacturing Group?

The Manufactring Growp coneists of the manutactures
that sigrs the WH Advantage Agreemert with Fanrie Woe
s well s other a¥ikates ard abaidiarien thit buld 1.0
Code hoerw with Vi Adventage stickers in consection
With NH Advarage.

° How should I respond to consumers'

(-]

(]

(-]

questions about MH Advantage?

#e5.3 retadber, you e subject 10 certain regulatory
proviions under the Trush in Lending Act and other
Lyws refating to mongage origination. Accordingly,

YOou may hosse to Bt your discussion of mortgage
fisancing mith conuumens in cornection b the sake of
hore i it relete 5 the list of potensial lerders. The
seloction of which lerdens to incude on wicha kst i ot
your sole discretion. farni Ve beleves the best cosrse
for retaliers whase Customers hove questions abaut MH
Advarcage i510 suggest that sach corsumers direct deir
Questions to ther chosen mongage knder

How are homes eligible for MH Advantage
treated differently by lenders?

Homes that lerdens determmire qualfy for VH Advartage
well 2o alowed 1o have  higher debe Lo income ratin
rrortgage nwrance requisements more algned with
stobult homes, and more a¥osdeble prcivg,

‘What lenders participate

In MH Advantage?

Aty mortgage lender that s aparoved to sell loans to
Fannie Mae is qualfied 1o mase NH Advantage loans.

Does MH Advantage only apply
for purchase mortgages?

£ the cutuet, becaue it imahas sewly corstructed
homes, VW Adaartage will anly Invoive guschase
morgages. But MH Adntage treatment is also
available for reflaance mortgage tnsctions,

which may be refinances of lans that did not

receies MH Advartape treatment is price tramactioniy.

Do certain manufacturers receive
preferential treatment under
MH Advantage?

M Advartage is cpan b all HUD Code
rranufactusers. All mansfactorens agreing to
porticipate i MH Advantage ave subject 103 Uniform
MH Advareage Agreement, with the oaly diflerences
being the volume pricing $ar MK Adwantage stichers
affocded n the MH Advantage Schedule

12 | FAQs FAQs | 13

PMO RECEPET: — Estudo Modelos de Financiamento recepeti.org.br Pdagina 87

EXECUGAO

. MINISTERIO DO
CBOﬁSATRsUIAL @ [( ecepeﬁ DESENVOLVIMENTO, INDUSTRIA,
R e COMERCIO E SERVICOS

consTRUGAO 40
'ACONSTRUGAQ DO FUTURO BRASILEIRO




MH Advantage
Participating

Manufacturers

16 | Parcoees

Central Features

(-]

What are central features?

Cerenal features e those design clements

harme thar are listed on ExhbK B of the MK Advantage
Agreement. These features were estabiizhed aher
Outredch tn 20d engapement with the industry
regarding deign sealsbiy and fesmisiity

What if a manufacturer is unsure
whether a home's design has all

the required central features?

The deterreination of whether & harre has, or daes rot
hurvs, il the sequuived cortra festures is the manslactrer's
alone. Fanrée Mae wil be undertaking post- devery qualky
contred revbew of bans deheered 35 MH Advareage oare,
butwil rt atheraise be providing any indidual feedsack
O Comments 3 manufacturers uriless It determines thewe
e imitances where MH Advariage vochens spzes to e
inturtionally been 2laced 0 hares with dunigs features
it qualfying for VN Adventags.

MH Advantage Stickers

What is the purpose of the

MH Advantage sticker?

The NH Advantage sticher icestifis & mortgege
lerders that the home & potentisly gl foe
MH Advarrtage teatrrant.

‘When does the MH Advantage
sticker get attached?

The NH Advon atge sticher is attached % each home jorly
one sextion of 3 muRisection home) by the manufacturer
o the time of groducton, eacest with Fasrie Naw's
paidance, marulactarens can attach MH Advartage
stichours b shipmust But prior 1o ther Snal sele o
acoraumet

Is it permissible for & manufacturer
0 apply an MH Advantage sticker
after it leaves the factory?

Except 35 noted abave, 31 NH Advantage stickers
st be attached  the point of production

How should the MH Advantage sticker
be applied and where should it go?

The privter of the NH Advantage stickers hus indicated
that, for Beat reuits, the VH Adwartage wicker should
be applied to 3 dry, ol e smooth surface. Under the
NH Advantage Agreemert. the NK Advantage sticker
Ist0beintalied near the HUD Data Piie

14 | FAQs

o

o

Is the manufacturer responsible if a
retailer does not install a home with

all central features as it is designed?

o, marufactarers ave not respomible 3o Panrie Mae
for 3 recaler's fihare 32 inetall 31 the cemral features
that igned i the hame by

Uikewise, manufacturers are act resgonsble for the
exterior Seatures (sidewalk and driwewary). Howewes, it i
the yeer aher a hame's isstalation s marfacterer s
wctual knowledge of ros-compbing heemes, & must gaw
atics incuding address of the home) 1o fusnie Vas.

Who at Fannie Mae can answer questions
about MH Advantage generally

and central features in particular?

Asnoned abowe, Fanrie Nae will not be providing puidance
on central features. Howeves, If you harve genenl questions
o concerms about NH Advantage, they may email
NH_Natices@fanriemae com.

What happens if an MH Advantage
sticker is removed before or after
shipment?

VH Adhrastage stichers rrary be rerrarsed by the
marufactorer befare o sfter shipment, but the

Nome wil 70 borger be eligbie for MH Advantage

The manufacturer must repart arawally to Fareie Vae
e status of ol MH Advarcage stickes it has received
But which mere not used (or which were removed)

Can consumers remove

MH Advantage stickers?

Yo, comumens who purchaae homes with MH Adwastage
stickers can remove them. in this case, the home wil no
0nger be el gible for MH Advareage

Can consumers replace
MH Advantage stickers?

Mo, Vi Adwartage viickers that ave removed
£y a coraumer canrot be repleced.

Adventure Homes
Cavco Industries, Inc.
Clayton Homes, Inc.
Commodore Homes

Destiny Industries
Eagle River Homes, LL.C
Franklin Homes, LLC
Hallmark Southwest
Kabco Builders, Inc.

Oak Creek Homes, LLC
Pine Grove Homes
ScotBilt Homes, Inc.

Sunshine Homes, Inc.

Lt ol March 1, 2029

Exterior Features

@ What is the manufacturer's
for exterior

The exturicr Satares [ushowale ard drvemar
Irprovernents that must be sresent on the red propesty
cowhich a bome b irstabed in crder e the harme
1o be ebgitle foe NH Advartage. The masufacturer
1as 0 resposstity for the presence of extesior
Senures; it is soledy the retyber’s and the morgage
Jender’s sporeiiny.

@ What happens if exterior features
are not installed?
Desgice the prevesce of an MH Advastage wicksr,
& haeme o0 ot withost esterior features Bnct
whpitle for MH Advartage.

Kit Custom HomeBuilders
Manufactured Housing Enterprises, Inc.

CONSTRUA
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Deer Valley Homebuilders, Inc.

Skyline Champion Corporation

Parmars | 17

o What site features are lenders required
to confirm are in place in order to permit
MH Advantage Treatment?
Lenders ace required by the Selling Guide 55 confiers there
are o unfinished detached structores on Se site, and
that the she has both
+ Adrivesay to the home (eading to the home's
£ 0r Cport, f ore s present], The drhweway
rrvast comist of blackeop, pa cha, concrets,
corment, or grved; ond

+ Andewalk connecting either the devewsy,
or 3 detached garge o PO, to 3 door or
amached porch of the hame. The sidewali must
consist of Blackiop, pavers, flagsnones, bricks,
concrete, of cement.
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Reach more customers and give them the chance
to own a beautiful, high-quality manufactured home
with the affordability of an MH Advantage mortgage.

You've taken the first step by reviewing this guide and your marketing kit.

Now use those resources to introduce this new mortgage option to customers,
and talk to the kenders you work with about offering MH Advantage.

o o 3

Review guide Use marketing resources Partner with a
and marketing kit in-store and online lender who offers the
MH Advantage mortgage

Learn more at
fanniemae.com/manufacture

© 2009 Pambe Vo 41 Aghts eserve
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Pesquisa Nacional da Construgdo — Um Panorama do Grau de Industrializagdo do Setor (FGV —

UBRE, 2024).

s PERFIL DA AMOSTRA

Perfil por nimero de ocupados

Porte | _part. naamostra_|

Até 29 19,2%
De 30 a2 99 24,9%
De 100 a 499 38,0%
De 500 a 999 8,6%
A partir de 1000 8,4%
Nao informou 0,8%
Total 100,0%

Fonte: FGV IBRE

| RESULTADOS

§~

Distribuigdo regional

Sudeste

Sul

Nordeste
Centro-Oeste
Norte

Total

* A pesquisa apontou que 64,5% das empresas fazem uso de
sistemas industrializados

52,5%
13,7%
17,1%
11,8%
4,9%
100%

Modern

Constructioneza

N\”FGV IBRE

QN

Modern

Constructioncza

Pesquisas
Respostas . Percentual
Realizadas
Sim/Em
329 64,5%
partes
| Nio [ 35,5%
Total 510 100%
N*FGV IBRE
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M

Empresas que nao utilizam processos
industrializados: 35,5%

Motivagoes
N3o responderam [l 5,0%
Outros _ 14,4%
Motivos financeiros [ 7,7%
Mercado (oferta/demanda) [ 3,3%
odelo de financiamento/medic3o/licitacio [ 8,8%
Capital humano - falta de capacitagio [ 11,0%

Nao tem perfil | <, 15;

N

CONSTRUA

BRASIL
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Modern

Constructioncz

v
Fonte: FGV IBRE \ FGV IBRE

.. Empresas que utilizam processos N
S

2 industrializados: 64,5%

Perfil por segmento*

N3o informou [ 1,2%

Logistica | 0,6%

Escolas,creches, hospitais, delegacia [ 1,2%

Industriais [ NG :1,1%
Obras de infraestrutura  [NNNGNGENNNEGEGEGEGEGEEEEE 3752
Comerciais (varejo/ escritério) [ NNNNININTITINEGEGEGEGEGEGEEEEEEEEEEEEEE 4 1,2%
Residenciais [N 50,3%

Modern

Constructioncm

* Comporta mais de uma resposta L 4
Fonte: FGV IBRE \ FGV IBRE
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Empresas que utilizam processos
SESEES : industrializados: 64,5%

Percentual das obras

%\ Modern

Constructioncza

58,4% das empresas

23,9% mencionaram que 0s

sistemas séao utilizados

19,0% 20,2% 19,3% em no maximo 50% de

’ 17,7%
’ suas obras
Apenas 24% das
empresas utilizam os
sistemas em mais de
75% de suas obras
Até 10% Mais de 10% a 25% Mais de 25% a 50% Mais de 50% a 75% Mais de 75% a 100%
* Comporta mais de uma resposta \' FGV IBRE

Fonte: FGV IBRE

Modern

Constructionem

Empresas que utilizam processos N
industrializados: 64,5% =

Tipos de sistemas industrializados*

Kits elétricos 82,1%
Estruturas pré-fabricadas de Concreto 70,5%
Drywall 64,4%
Estrutura em aco 60,2%
Kits hidréulicos 53,5%

Painéis cimenticios IEG—_——— 23 0%

Madeira engenheirada n—— 24 9% . L. - .
stoel Frame 22,8% kits elétricos, seguidos

Banheiros prontos 19,1% pe|a_3 estruturas Pre-
Construgdo modular (Painéis 2D ou médulos prontos 3D )  EE—— 17, 9% fabricadas de concreto
Steeldeck m— 17 0%

A maioria apontou os

Caixas de elevador pré-fabricadas n—— 16,1%
Wood Frame 13 1%
Sistemas de fachadas pré-fabricadas s 10,3%
Outros mmm 5%

* Comporta mais de uma resposta \' FGV IBRE

Fonte: FGV IBRE
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Motivagdo*

Menor prazo de conclusdo da obra

Diminuigdo do uso de m&o de obra no canteiro
Maior controle de custos

Menor gerag&o de residuos

Melhoria do desempenho

Redugdo de impactos ambientais

Elevado nivel de controle de qualidade
Garantia dos sistemas pelos fornecedores
Melhorias por automac&o dos processos
Outros.

Opgao do contratante

* Comporta mais de uma resposta
Fonte: FGV IBRE

Dificuldades*

Falta de mdo de obra especializada

Falta de capacitagdo dos projetistas

Tributagao mais alta em relagdo ao sistema convencional
Falta de aceitagdo pelo mercado

Inviabilidade econémica

Falta de capacitacdo dos gestores

Baixa oferta de solu¢des

Limitagbes dos processos de licitacdo

Falta de linhas de crédito para a adogdo de inovagoes
Limitagdo dos modelos de medigao

Modelo de financiamento dos iméveis residenciais
Nao tem dificuldades

Outros.

Opgdo do contratante

* Comporta mais de uma resposta
Fonte: FGV IBRE

Empresas que utilizam processos
industrializados: 64,5%

81,5%
I 7 1,6%
R G6,0%
I 63,97
I G117
I 50,37
I 50,37
I 56, 5%
I 5,07

. 4,0%

11,2%

Empresas que utilizam processos
industrializados: 64,5%

50,5%
—— 36 5%
I 31 3%
I 30,0%
I 28, 8%
I )32 %
I 27,0%
3 2%
18 9%

I 15 8%

I 14,2%

E—— 13,0%

. 37%

m12%
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§~ Modern

Constructionem

As empresas deram
maior énfase a reducéo
do prazo de producgéo e
a diminuicao do uso de
ma&o de obra no canteiro.

\*”FGV IBRE

§~ Modern

Constructionexm

A escassez de méao de
obra especializada
também é uma
dificuldade para as
empresas que usam os
sistemas.

A capacitacéo de
projetistas e dos préprios
gestores completam um
quadro que aponta a
necessidade de
formacéao de pessoas no
sentido mais amplo.

N FGV IBRE
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Tipos de sistemas industrializados* 8 Modern

Construction ez

Por % de obra

Outros

Wood Frame

Steeldeck

Steel Frame

Sistemas de fachadas pré-fabricadas
Painéis cimenticios

Madeira engenheirada

Kits hidraulicos

Kits elétricos

Estruturas pré-fabricadas de Concreto
Estrutura em ago

Drywall

Construgdo modular (Painéis 2D ou médulos prontos 3D )
Caixas de elevador pré-fabricadas

y

Banheiros prontos

o
B3

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

W Mais de 75% W Até 10%

* Comporta mais de uma resposta \' FGV IBRE

Fonte: FGV IBRE

Empresas que utilizam processos
industrializados: 64,5%

Uso de sistemas industrializados nos proximos 12 meses em relagdo
ao periodo anterior

. e Em todos os grupos, o
Aumentara Ficara estavel saldo é pOSitiVO, sugerindo
uma melhora na

§~ Modern

Constructione=

Até 10% 24% 65% 11% 13% disseminag@o da
industrializagéo no setor da
1 0, o, 0, 0, 0, 0, ..

Mais de 10% a 25% 27% 58% 15% 12% construgao civil nos

Mais de 25% a 50% 49% 35% 16% 33% proximos 12 meses

Mais de 50% a 75% 43% 47% 10% 33%

Mais de 75% a 100% 44% 52% 4% 40%

Total 38% 51% 11% 27%

N\”FGV IBRE

Fonte: FGV IBRE
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.. Empresas que aumentarao processos

rariiic . e My Mode
2 industrializados: 38% N Cretictones

Em que parte

74%
42%
37%
32% 33%
14%
Outros Vedagdes internas Fachada Instalagdes Instalagdes Estrutura
hidraulicas elétricas
N’ FGV IBRE
Fonte: FGV IBRE
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