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Resumo:

A reestruturacao imobiliaria evidenciada na consolidacao das grandes incorporadoras nacionais ao
longo da primeira década do século XXI mostrou os limites de uma tradicional organizagdo politica do
setor baseada em associacdes locais e regionais. O volume de investimentos que passaram a ser
caracteristicos do setor e o imperativo da constituicdo de um ambiente de investimento seguro ao
olhar do capital financeiro internacional reforcaram novas articulacdes politicas, engendradas pelo
alinhamento de interesses das maiores incorporadoras nacionais, dando origem a Associacao
Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias (ABRAINC). Essa associacao, ainda pouco explorada como
importante ator politico, selou uma importante transformag¢ao na atuacgao do setor, passando a
representar nacionalmente os interesses das empresas dominantes. Nesse artigo procuramos
compreender a acao politica dessa associacao investigando seus membros, pautas e formas de
atuacao.
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Ascensao da Associacao Brasileira de Incorporadoras
(ABRAINC) na financeirizacdo do setor imobiliario-
habitacional

RESUMO

A reestruturacdo imobilidria evidenciada na consolidacdo das grandes
incorporadoras nacionais ao longo da primeira década do século XXI mostrou os limites
de uma tradicional organiza¢do politica do setor baseada em associa¢des locais e
regionais. O volume de investimentos que passaram a ser caracteristicos do setor e o
imperativo da constituicdo de um ambiente de investimento seguro ao olhar do capital
financeiro internacional reforcaram novas articulagdes politicas, engendradas pelo
alinhamento de interesses das maiores incorporadoras nacionais, dando origem a
Associacdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias (ABRAINC). Essa associacdo, ainda
pouco explorada como importante ator politico, selou uma importante transformacao
na atuacdo do setor, passando a representar nacionalmente os interesses das
empresas dominantes. Nesse artigo procuramos compreender a agdo politica dessa
associacdo investigando seus membros, pautas e formas de atuacao.

INTRODUCAO

A reestruturacdo evidenciada no setor imobiliario no Brasil a partir do século
XXI, manifestada pela forte intensificacdo da producdo imobilidria e enquadrada no
contexto geral de liberalizacdo da economia e ampliacdo do dominio do capital
financeiro, foi determinante na emergéncia de novas formas de organizacao
empresarial no setor, resultando na consolidacdo de grandes incorporadoras
nacionais. O poder econdmico dessas empresas tem forte relagdo com o processo de
abertura de capital das mesmas, principalmente a partir de 2005, tendo sido reforcado
com a implementacdo do Programa Habitacional Minha Casa Minha Vida (MCMV) em
2009, resultante de importante pacto em prol da continuidade do crescimento do
setor.
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A expansdo da atuacdo dessas empresas para diversas cidades do territdrio
nacional expbs os limites de uma tradicional organizagdo politica baseada em
associagOes locais e regionais. O volume de investimentos que passaram a ser
caracteristicos do setor nessa década e o imperativo da constituicdo de um ambiente
de investimento seguro ao olhar do capital financeiro internacional reforcaram novas
articulagOes politicas no setor, engendradas pelo alinhamento de interesses dessas
grandes incorporadoras nacionais. Em 2013, ja num contexto de grande euforia e
incertezas no mercado imobilidrio nacional, era criada a Associacdao Brasileira de
Incorporadoras Imobilidrias (ABRAINC). Essa associa¢do, ainda pouco explorada como
importante ator politico, selou uma importante transformagao na atuac¢do do setor,
passando a representar nacionalmente os interesses das empresas dominantes.

Nesse artigo procuramos compreender a acdo politica dessa associacdo
investigando seus membros, pautas e formas de atuacdo, como parte do movimento
geral de financeirizacdo da producdo imobiliaria. A hipdtese que guia nossa
argumentacao é a de que a consolidacdo e a atuacdo dessa nova associacao revelam
novas estratégias da acdo politica do setor, correspondentes a um novo pacto
dominante em torno das relagcdes de producdo no imobilidrio, que embora nao
apresente rupturas marcantes com praticas e grupos tradicionais, explicita
mecanismos particulares da reproducdo do capital no setor imobilidrio sob o dominio
das finangas. Nesse esforco de se constituir como ator politico determinante na
definicdo de politicas, a ABRAINC terd ainda pretensdes de se constituir como
importante referéncia na promog¢ao do setor como for¢ca da economia nacional,
promovendo campanhas publicitarias e esforcando-se na projecao de a¢bes positivas
das empresas associadas. A discussao aqui proposta ilumina, portanto, a importante
dimensdo politica daquilo que vém se reconhecendo como financeirizagdo da
producdo imobiliaria.

Para isso, esse artigo desenvolve-se em trés partes principais, para além dessa
introducdo e de consideracdes finais. Numa primeira parte procuramos, a partir da
compreensdao das especificidades da reproducdo do capital no setor imobiliario,
discutir o avanco de suas estruturas de organizacdo politica e as transformacdes
recentes evidenciadas no setor imobilidrio, a fim de compreender a consolidacdo das
grandes incorporadoras, seus vinculos com o capital financeiro e os interesses
particulares, explicativos da emergéncia de uma nova associacdo. Na segunda parte
procuramos aprofundar a compreensdo sobre a organizacdo das maiores empresas do
setor imobiliario em torno da ABRAINC, investigando a constituicdo da instituicdo e
caracterizando os grupos empresariais envolvidos. Por fim, a partir da analise do
conjunto de acdes ja desenvolvidas e em desenvolvimento pela instituicao,
procuramos problematizar seus interesses, estratégias e implicacdes do dominio
desses agentes na definicdo de politicas publicas.

Como método, tomamos a ABRAINC como estudo de caso, interpretando-a
como parte de transformacdes mais estruturais de todo o setor. Dai surge duas frentes
principais de pesquisa, uma bibliografica, que procura recuperar a literatura
fundamental que discute as especificidades da organizacdo do setor e transformacoes
recentes evidenciadas no contexto brasileiro, e outra analitica, que procurar
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caracterizar os agentes, interesses e formas de atuagao da instituicdo, contrapondo as
fontes oficiais produzidas pela mesma (site, declaragdes oficiais e entrevista) ao
levantamento de noticias em periddicos.

: ESPECIFICIDADES DA REPRODUCAO DO CAPITAL NO SETOR
IMOBILIARIO-HABITACIONAL E IMPLICACOES EM SUA
ORGANIZACAO POLITICA

A reproducdo do capital na construcdao de imdveis diferencia-se dos demais
setores industriais por acoplar a centralidade do lucro, um peso mais amplo as
categorias juros e renda. Topalov (1974) enumera como especificidades da producao
imobilidria o longo periodo de producdo, o longo periodo de circulacio e a
necessidade da terra.

Do longo periodo de producdo e do longo periodo de circulacdo vém a
centralidade da estruturacdo de um sistema de financiamento como condicdo do
avanco das relagOes capitalistas no setor (TOPALOV, 1974). A condicao de acesso ao
crédito se impde aqui duplamente, aos produtores e consumidores, pelos altos custos
de producdo e pelo pagamento necessario a propriedade da terra. E essa dupla
necessidade de acesso ao crédito reforga a relevancia dos juros, e revela a presencga do
capital financeiro no setor como condicdo histdrica para o avanco das relagdes
capitalistas.

Da terra, vem a relevancia da renda imobilidria. Aos proprietarios da terra cabe
a disputa sobre uma parte da mais-valia da atividade de construcdo na forma de renda
imobilidria. Para Pereira, “a renda imobilidria provém do carater de monopdlio de
privatizacdo do espaco que, pela necessidade de se pagar o acesso a localizacdo, torna
possivel a formacdo de um preco de mercado imobilidrio que sobe até os limites
permitidos pelas condicdes de pagamento na disputa pela utilizacdo do espaco”
(PEREIRA, 1984: 245). Pela existéncia da renda, a escolha do terreno "certo" (onde se
conseguira vender produtos mais caros) e a disputa a cerca de preco com seus
proprietarios constituiram-se historicamente como fonte essencial de ganhos no setor,
a despeito da atividade de construcdo. Tal possibilidade se revela no fato de que o
preco dos imodveis relaciona-se muitas vezes com aspectos externos a atividade da
construcao em si, podendo ser influenciado pela disponibilidade e custo do crédito,
pela definicdo de politicas publicas e pela prépria transformacdo da cidade.

Assim, as especificidades da reproducdo do capital no setor - centralidade do
financiamento e relevancia da renda imobilidria — ajudam a explicar a histdrica
dificuldade da concentracdo de capital, resultando numa baixa composicao organica
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do capital1 de construg¢dao, com a permanéncia de grande flexibilidade nas relagdes de
producdo e empresas de menor porte.

Ao mesmo tempo, essas especificidades ddo centralidade a organizacdo das
empresas de construcdo no sentido de pressionar os poderes locais para obterem
vantagens relacionadas a politicas urbanas que potencialmente tendem a incidir na
ampliagao dos patamares de obten¢ao de renda imobilidria, tais como as mudangas e
zoneamentos e a produgao de infraestruturas.

Em suma, a conexdao entre o valor de uso da localizagdo, que é um
produto social, e o preco pelo uso do espaco [capitalizagdo da renda],
gue é expropriado pelos particulares, é percebida quando entendemos
o mercado imobilidrio como um elo mediador no processo de
acumulacdo de capital” (GOTTDIENER, 1997:179)

Se a atuacdo do poder local é bastante visivel e se concretiza por arranjos
politicos de dimensdo espacial, a Esfera Nacional foi também historicamente
determinante na organizacdo desse ramo industrial, ao desenvolver particular esforco
na constituicdo de estruturas de financiamento a casa propria. Para Topalov (1974), o
Estado, ao fornecer as primeiras formas de capital de circulacdo para habitacoes
sociais e ao criar empréstimos especiais, foi essencial na garantia de financiamento de
longo prazo, viabilizando a existéncia de financiamentos privados complementares e
intermediarios durante a producdo. No caso do Brasil, a instituicio do Sistema
Financeiro Habitacional (SFH) pelo Estado, em 1964, promoveu ja naquele momento
um importante impulso ao avanco das relacdes capitalistas no setor, como discute
Smolka:

Ao se observar a evolucao histérica do setor, salta a vista de imediato,
a despeito da importancia deste item na reproducdo da forgca de
trabalho, que o setor [imobilidrio] pouco estimulo oficial receberia
pelo menos até os anos 60. Isto fica mais evidente se se compara sua
trajetdria com a dos setores responsaveis por outros itens basicos para
a reproducdo da forca de trabalho (...) com a crise decorrente da
reorganizacao capitalista p6s-1964, marcada por elevado nivel de
desemprego e queda de renda, o setor imobilidrio seria mobilizado
para, através do suposto elevado multiplicador de renda e emprego da
construcdo civil, minorar os efeitos desta crise (SMOLKA, 1987:43-44).

Para Francisco de Oliveira, o Estado, ao oferecer capital desvalorizado como
financiamento, assegura condic¢des privilegiadas para valorizacdo do capital investido
na producdo imobilidria, e desempenha um importante papel de promocdo de uma
centralizacdo de capitais (Oliveira, 1998). Nas palavras de Smolka, estabelece-se a
partir dai um importante processo de “reorganizacdo do setor” aproximando-se do
movimento mais geral de reestruturacdo econdmica. Como desenvolve o autor, “

" Embora a exploragao da forca de trabalho seja um trago estrutural e permanente da acumulagdo do capital no setor, optamos por uma questéo
de énfase explorar os dois aspectos destacados. Para a discussao sobre a exploragéo do trabalho, ver Tone (2010).

4



Xv” ENANPUR
N AT#« '019

reorganizagao do setor imobilidrio se fara agora, também a imagem da reestruturacgao
do setor econdmico como um todo. Isso significara concretamente que para
modernizar-se, também deveria concentrar capitais e oligopolizar-se, o que seria
estimulado via atrelamento ao setor financeiro” (SMOLKA, 1987: 44).

Dentro desta nova estruturacdo social da circulacdo de capital na producdo
imobilidria, consolida-se o incorporador imobilidrio definido pelo autor como “um
agente social que assegura a gestao de um capital imobilidrio de circulagcdo em sua fase
de transformacdo em mercadoria de habitagdo”?, ao qual caberd a atividade de
“definicdo de um produto comercializdvel, a gestdo financeira, juridica e técnica da
fase de transformacado do capital comercial em mercadoria habitacdo e a atividade de

liberagcdo da terra”3.

No Brasil, a instituicdo dessa nova figura juridica coincide com a instituicdao do
SFH. A incorporacdo imobilidria aparecerd legalmente no Brasil através da lei 4.5914,
de 16 de dezembro de 1964, ganhando forg¢a a partir dai. Segundo Ribeiro (1991), “
incorporador passa a ser o vértice de trés mercados: o de terra, o de construcao e o de
crédito” (RIBEIRO, 1991:281). Nesse periodo “se verifica excepcional crescimento da
producdo capitalista da moradia que opera importantes movimentos da cidade”
(RIBEIRO, 1991:272) e podem ser evidenciadas importantes mudangas na incorporagao
a partir da “emergéncia de um novo padrdo de acumulagao, pelo qual um segmento
consegue controlar parcialmente as condi¢cdes espaciais de sua valorizacdo e o
financiamento” (RIBEIRO, 1991:272).

A percepcdo das especificidades do setor e as transformaces na organizacao
de suas empresas tornam se pontos de partida na compreensdo das instituicOes
representativas do setor.

Embora existam diversas entidades regionais representativas do setor
imobiliario (Sinduscon, Secovi, Ademi), no plano nacional, o setor da construcdo de
imoveis, até recentemente, nunca se organizou em torno de uma instituicao
especifica, articulando-se a grupos de interesses mais amplos. Em 1957, o setor
imobilidrio participou na criagdo da Camara Brasileira da Industria da Construgao
(CBIC), que abrigava de forma majoritdria os interesses relacionados a construcdo
pesada5. A CBIC é constituida pelos Sinduscons regionais, as associacoes e sindicatos
de empreiteiros (APEOP, SICEPQT), as entidades do ramo de imdveis, e apenas 13
grandes empresas constavam como sdécias colaboradoras, tendo assim uma estrutura

2 “un agent social qui assure la gestion d'un capital immobilier de circulation dans sa phase de transformation em marchandise
logement”(TOPALQV, 1974 :15)

3 “'activité de définition d'un produit vendable”, “la gestion financiére, juridique et technique de la phase de transformation du capital commercial en
marchandise-logement » ; « I"activité de liberation des sols ». (TOPALOV, 1974: 19).

4 Legislagao que dispde sobre o condominio em edificagdes e as incorporagdes imobilidrias. Nesta lei a incorporagédo imobiliaria é definida como “a
atividade exercida com o intuito de promover e realizar a construgdo, para alienagéo total ou parcial, de edificagdes ou conjunto de edificagdes
compostas de unidades autdnomas” (artigo 28 — paragrafo unico). Nesta lei também se define a figura do incorporador como “a pessoa fisica ou
juridica, comerciante ou ndo, que embora néo efetuando a construgdo, compromisse ou efetive a venda de fragdes ideais de terreno objetivando a
vinculagdo de tais fragdes a unidades autbnomas, em edificagdes a serem construidas ou em construgdo sob regime condominial, ou que
meramente aceite propostas para efetivagao de tais transagdes, coordenando e levando a termo a incorporagao e responsabilizando-se, conforme
0 caso, pela entrega, a certo prazo, prego e determinadas condigdes, das obras concluidas” (artigo 29 — paragrafo unico).

5 Segundo Campos (2014) apesar de ser uma entidade voltada para o setor da construgdo como um todo, incluindo o ramo imobiliario, as
empresas de construgdo pesada detiveram um poder acentuado na instituigao (Campos, 2014: 174).
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proxima das confederagdes empresariais nacionais, como CNI, CNC e CNA, atuando
como grande representagdao econdmica e politica dos interesses da construgao civil, o
gue implica uma heterogeneidade de visdes, objetivos e anseios em seu anterior
(CAMPQOS, 2014:176). Dentro dessa instituicdo se presenciaram fortes conflitos e
disputas entre os empresarios da constru¢do pesada e os da construgcdo leve
(CAMPOS, 2014:176).

Em 1967, em decorréncia da instituicdo do SFH, seria fundada a Associacdo
Brasileira das Entidades de Crédito Imobilidrio e Poupanca (ABECIP), associando o
conjunto de instituicdes responsaveis pelo crédito imobilidrio. Essa instituicdo embora
ndo abrigasse diretamente empresarios da construcao imobiliaria, passou a concentrar
discussdes centrais que viabilizariam as importantes transformacdes do setor
evidenciadas nos anos 1970. O contexto de liberalizacdo econdmica que se evidenciara
a partir dos anos 1990, articulado as dificuldades de financiamento particularmente
enfrentadas nos anos 1980, re-impulsionaram a questdo crédito como pauta politica
articuladora de diversas instituicdes do setor imobiliario.

A centralidade do SFH para a expansdo da produgdo imobilidria privada na
década de 1970 e o posterior esgotamento de suas duas fontes principais estdo na
base das crescentes reivindica¢des do setor por “um maior empenho do Estado na
execucdo de medidas que atraissem investimentos do setor privado para o setor de
financiamento imobilidrio” (ROYER, 2009, p. 107). Referendadas nas experiéncias de
outros paisesb, em que a importancia do setor na economia tinha sido garantida pela
sofisticacdo do sistema de crédito a partir de suas relagdes com o mercado de capitais,
as principais entidades representantes do setor — CBIC, ABECIP e Sinduscons — foram
fundamentais nas transformagdes no cendrio do financiamento imobilidrio,
determinante na profunda transformacdo do setor, moldadas em grande medida pela
importante aproximagao com o capital financeiro internacional.

No inicio da década de 1990, surgiram os primeiros mecanismos de
financiamento a producdo imobilidria articulados ao mercado de capitais,
representado pelos Fundos de Investimentos Imobiliarios (FII’s)’, criados em 1993, e
pelas Carteiras Hipotecériass, criadas em 1994. Em 1997 é criado o Sistema Financeiro
Imobiligrio (SFI)° que, atuando de maneira complementar ao Sistema Financeiro
Habitacional (SFH), visava consolidar “a racionalidade das financas na organizacdo do
financiamento da politica de crédito imobilidrio, inclusive o habitacional” (ROYER,
2009:15). Neste novo sistema sdo previstos um conjunto de novos instrumentos
inovadores, como o Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI), a Letra de Crédito
Imobiliario (LCI) e a Cédula de Crédito Imobilidrio (CCl), que possibilitariam viabilizar a
producdo imobilidria a partir do mecanismo de securitizacdo. A partir de 2005,
fortalece-se ainda, o movimento de emissdo de a¢Ges pelas grandes incorporadoras.

6 Na América Latina as principais referéncias eram Chile e México, onde o crédito imobiliario representava um percentual do PIB muito superior ao
contexto brasileiro.

7 Criados pela Lei 8.668, e regulamentados pela Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM) em janeiro do ano seguinte (Botelho, 2007).

8 Segundo as palavras da Revista da Industria Imobiliaria (n.40, 1995 apud Castro, 1999, p.124), as carteiras hipotecarias incrementavam as
possibilidades de financiamento ao mercado de alta renda, sendo considerado o “embrido do futuro mercado hipotecério brasileiro, e suporte para
0 novo sistema financeiro privado”.

9 SFI foi regulamentado pela Lei 9.514, a partir de proposta enviada pela Associagao Brasileira de Entidades de Crédito Imobilirio.
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O fortalecimento do processo geral de confluéncia do capital financeiro a
producdo imobilidria e as mudangas nas condi¢des do financiamento imobilidrio no
Brasil sdo responsaveis por um importante processo de reestruturagao imobilidria, no
qual as empresas de incorporagdo terdao um papel de grande destaque. Contrariando o
discurso difundido pelas entidades representativas do setor imobiliario'® de faléncia do
Estado e de necessidade de se buscar novas fontes de financiamento, as tradicionais
fontes de financiamento imobiliario no Brasil (SBPE e FGTS) comegaram a apresentar
resultados excepcionais a partir de 2000, configurando-se como a grande base para a
expansao do setor. Entre 2004 e 2014, a contratagao de recursos para a habitagao a
partir da utilizacdao do SBPE foi multiplicado em cerca de 37 vezes, sendo este aumento
também expressivo no caso do FGTS, onde os volumes contratados em 2014 superam
em mais de onze vezes as contracdes do ano de 2004. E nesse contexto fortemente
favordvel a expansdo da producdo imobilidria — baseado na alteracdo do marco
regulatdrio, no aumento da disponibilidade de crédito e na estabilidade da economia —
gue a abertura de capital foi um aspecto determinante na consolidacdo de grandes
empresas de incorporacgao.

Apesar do importante avango das relagdes capitalistas no setor e ampliacao dos
processos de concentracao evidenciados a partir dos anos 1970, o porte e capital
dessas empresas nunca puderam ser equiparados ao das empresas envolvidas com a
construcao pesada. Como relata Campos (2014), “quando a revista ‘O Empreiteiro’
resolveu, em 1981, incluir firmas de construcdo leve em seu indice das maiores
construtoras do pais, a lista pouco se modificou. Nenhuma construtora imobiliaria
figurou entre as maiores de engenharia, e a principal empresa do ramo, a Encal,
figurou como 222, Nos anos posteriores, essa mesma empresa sediada no Distrito
Federal, chegou a constar como 52 maior construtora, mas com faturamento bem
inferior as quatro maiores” (CAMPOS, 2014:111). Essa situacdo parece contrastar com
a importancia alcangada pelas grandes empresas de incorporacdo. Ao analisar os
dados recentes do Ranking da mesma revista em 2012, sete empresas de incorporagao
focadas na producdao imobiliaria residencial estavam incluidas entre as 25 maiores
empresas™’. Todas essas sete empresas tiveram parte substancial de seu crescimento
associada ao processo de abertura de seus capitais na bolsa de valores.

Num  primeiro ciclo de captacdo (2005-2007), 25 empresas,
predominantemente localizadas no eixo Rio-Sdo Paulo, captaram cerca de 12 bilhoes
de reais™?, consolidando o setor imobilidrio como uma importante area do mercado de
capital financeiro, atraindo grande atencdo de investidores estrangeiros, que
chegaram a representar “mais de 75% desse volume dos capitais” (ROCHA LIMA JR. E
GREGORIO, 2008).

10 De que em face da faléncia do Estado e das limitagdes das fontes tradicionais do financiamento imobiliario no Brasil, seria fundamental buscar
novas fontes de financiamento. Este discurso, estaria presente, como identificou Royer (2009) em instituigdes como ABECIP e CBIC.

1 A lista incluia as empresas MRV (82 colocagdo), Gafisa (102 colocagdo), Tecnisa (112 colocagéo), Direcional (152 colocagdo), Brookfield (162
colocagdo), Trisul(242 colocagéo) e Eztec (25° colocagéo).

12 De acordo com a reportagem “O que mudou nas incorporadoras que entraram no mercado de capitais: Capital aberto, vida nova” da Revista
Construgdo Mercado, n. 81, abril 2008.
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A enorme capitalizagdo dessas empresas impulsionou a realizacao de fusdes,
aquisigoes e parceriasl3, gue passam a ser evidenciadas como praticas correntes no
setor. Em 2007, a construgao civil foi o segundo maior setor em nimero de transagdes
de compra, fusdo, aquisicdo e joint-ventures no Brasil, ficando atrds apenas da
industria de alimentos'®. De acordo com ranking da consultoria Economatica®™, no
terceiro trimestre de 2009, estavam no Brasil 12 das 20 construtoras de capital aberto
mais lucrativas da América Latina e Estados Unidos. Enquanto em 2006 apenas uma
Unica empresa do setor possuia faturamento acima de um bilhdo de reais, em 2009,
oito companhias passaram a figurar nesse mesmo patamar.

Embora a maioria dos grandes grupos de incorporacdo tenha se mantido sob o
controle do capital nacional (FIX, 2011), a articulagio com o capital financeiro
internacional passou a ser determinante, seja pela abertura de capital, seja pelo
crescimento significativo da apropriacdo de instrumentos do mercado de capitais®. A
industria da construcdo imobilidria, historicamente resistente a concentracao,
adaptou-se de maneira exemplar a centralizacdo, entendida como configuracao
dominante nesta nova fase de formacdo do capital no processo de acumulagdo global,
marcada pela subordina¢do do capital industrial ao capital financeiro. Este movimento
explica a forca do negdcio imobilidrio sobre a atividade da construcdo, e torna
compreensivel o crescente dominio dos interesses das incorporadoras na constituicdao
das pautas politicas do setor.

Esse dominio revelou-se de maneira clara no contexto da crise internacional de
2008 que legitimou um apoio ainda mais amplo do Estado ao setor imobilidrio
(ARANTES E FIX, 2009). Nesse momento, a importancia da atividade da construgao
imobilidria foi reforcada, seja pelo seu papel na provisio de novas habitacdes
contribuindo na solucdo do ‘déficit habitacional’, seja como motor de reativacdo da
economia nacional, legitimando a conducdo de massivos esfor¢cos para ampliacdo dos
financiamentos e subsidios ao setor, que articulados tomaram a forma do Programa
Minha Casa Minha Vida (MCMV), langcado em 2009.

Embora esse pacto tenha beneficiado todo o setor, o apoio governamental foi
primordialmente moldado pelos interesses das grandes empresas de capital aberto,
gue detinham naquele momento enormes investimentos imobilizados em bancos de
terra e em empreendimentos em construgao que lastreavam as vultosas proje¢des de
ganhos apresentadas para seus acionistas. O comprometimento de realizacdo desses
ganhos, a partir da crise, passou a inviabilizar o alcance das metas e a prépria

13 Segundo o presidente do SECOVI-SP, Jo&o Claudio Robusti, "as fusées e aquisi¢bes séo formas delas (as incorporadoras) aumentarem suas
fatias de mercado, racionalizando custos, despesas, e ampliando as oportunidades de escala”. Depoimento a reportagem da Revista Construgao
Mercado n.79, de fevereiro de 2008.

14 De acordo com um relatorio da consultoria PwC (PricewaterhouseCoopers), como informado em reportagem da Revista Construgdo Mercado
n.79, de fevereiro de 2008.

15 Apresentado no site Economia UOL de 25 de novembro de 2009. Disponivel em <http://economia.uol.com.br>, acessado em 15 de janeiro de
2017.

16 Como mostra o relatério desenvolvido pela Ugbar (2016), as grandes incorporadoras tém participagéo relevante nos instrumentos de renda fixa,
como as debentures, nos de renda varaveis, como as cotas dos fundos de investimentos imobiliario (Fll) e fundos de investimento de participagdo
(FIP), e nos de securitizagdo, como os créditos de recebiveis imobiliarios (CRIs) e cotas de FIDIC (Ugbar, 2016). O consistente investimento
publico, atrelado a ampliagdo da disponibilidade de financiamento e queda de juros, ajudam a compreender o avango substancial dos titulos do
mercado de capitais vinculados ao mercado imobiliario (UQBAR, 2016).
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sobrevivéncia das empresas. Diante de uma crise eminente, essas empresas de capital
aberto foram chamadas pelo governo a contribuirem e participarem no desenho e
implementa¢ao do MCMV, constituindo uma mesa de trabalho (Mesa Corporate). Esse
grupo de empresas passaria a ser atendido em 2011 pela Caixa de maneira exclusiva, a
partir da criagcdao da Superintendéncia Regional Grandes Empresas — Construgdo Civil e
constituiria a Associagao Brasileira de Incorporadoras (ABRAINC) em 2013. A criagao da
superintendéncia da Caixa, bastante elogiada pelo setor'’, tinha como objetivo
centralizar o atendimento da Caixa as grandes empresas da construgao civil atuantes
nos niveis regional e nacional, padronizando procedimentos e aumentando as
contratacdes de empreendimentos habitacionais™®

Trata-se por tanto da formalizacdo do grupo dos maiores incorporadores de
capital aberto que teve papel decisivo no desenho do Programa Minha Casa Minha
Vida, e que depois seria atendido de maneira privilegiada pela Caixa. Ao centralizar o
atendimento dessas grandes empresas, a Caixa EconOmica proporcionou enorme
agilidade nos processos de aprovacao e liberacdo do crédito, anteriormente analisados
de maneira descentralizada. A mesa corporate, nas palavras de seus técnicos,
consolidou-se como uma plataforma de inovagdes, posteriormente repassadas para
todo o setor.

Em 2013, esse mesmo grupo constituiria a ABRAINC. Trata-se por tanto da
formalizacdo da articulacdo das maiores incorporadores de capital aberto que teve
papel decisivo no desenho do Programa Minha Casa Minha Vida.

NOVOS AGENTES NA CONSTITUICAO DE UMA FORCA
POLITICA ARTICULADO AOS INTERESSES DO CAPITAL
FINANCEIRO

A explicacdo da ABRAINC como desdobramento da aproximac¢dao das empresas
no curso da crise de 2008 é exposta de maneira clara em todos os documentos oficiais
e falas de seus dirigentes. Segundo esses relatos, o grupo inicial, constituido por oito
empresas de capital aberto (Cyrela, Gafisa, MRV, Odebrecht, PDG, Rodobens, Rossi e
WTorre), descobriu “ali , uma série de preocupacdes em comum e continuaram a se
encontrar periodicamente para debater grandes temas ndo s com o governo, mas
com outros segmentos da sociedade”™’.

17 Para Sergio Watanabe, entdo Presidente do Sinduscon, "A Caixa vem demonstrando uma velocidade e adaptagdo no novo ambiente
habitacional e essa iniciativa comprova isso. O que antes a Caixa tinha como foco somente as pequenas e médias empresas hoje ela amplia para
uma parceria com as grandes".

18 De acordo com reportagem disponivel no site do Sinduscon, disponivel em http://sindusconsp.com.br/msg2.asp?id=4700, acesso em janeiro de
2017. A entrada nessa superintendéncia relaciona-se com o Patrimdnio Liquido e produgdo das empresas como nos informou um Gerente da
Caixa. O nome das empresas participantes nao é divulgado-

9 Conforme de depoimento de Presidente da instituicdo a reportagem da Revista Construgdo e Mercado. Disponivel em:
http://construcaomercado17.pini.com.br/negocios-incorporacao-construcao/143/artigo290713-2.aspx. Acessado em margo de 2018.
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Nas entrelinhas dessa aproximacgao de “gigantes” esta a constatacao de falta de
representatividade de suas pautas junto a instituicdes como o CBIC, os Sinduscons e as
ADEMIs. Segundo um dos diretores da associagéozo, trata-se de empresas de capital
aberto ou ligadas ao capital financeiro, que precisavam ter acesso ao governo e nao
eram muito bem representadas pelas demais instituicdes. Corporificando, em grande
medida, o capital financeiro internacional, essas empresas precisavam consolidar um
canal de comunicagdo com o Governo Federal a fim de responder com a agilidade
compativel com a escala de seus empreendimentos e os interesses de seus
investidores. A necessidade de agilidade toma forga como principal justificativa no
discurso sobre a formalizagdo da instituicdo, como apresenta outro
diretor: "Queremos viabilizar processos mais ageis para diminuir a exposicao de caixa
dos empreendimentos e desalavancar as empresas. Temos trabalhado para acelerar
esse processo e aumentar a rentabilidade das mcorporadoras"21

Na constituicdo formal da instituicdo, lancada em 16 de abril de 2013, fizeram
parte dezenove empresas de incorporagdo, responsaveis em seu conjunto por quase
50% do mercado de incorporacgio do Brasil®’. Atualmente a instituicio conta com
trinta e cinco empresas®

Originalmente, o perfil predominante da associacdo foi o de incorporadoras
com capital aberto na bolsa de valores e atuagao nacional. Com a abertura de capital a
partir de 2005, o mercado imobilidrio ao mesmo tempo em que passou a evidenciaram
mudancas fundamentais na estrutura de gestdao dessas grandes incorporadoras de
capital aberto, com reformulacdo de seus sistemas, processos e rotinas de
administracdo, verificou também transformacdo nas estratégias de producao em face
das expectativas de seus acionistas. Para responder a pressdo por expansdo da
producdo e dos ganhos, essas empresas de maneira geral ampliaram a producdo para
o chamado segmento econdmico e expandiram sua atuacdo geogréfica, adquirindo em
muitos casos uma expressao nacional — novidade para um setor onde tradicionalmente
as empresas manifestavam organizacao regional. O lancamento do Programa MCMV, e
o substancial envolvimento dessas empresas em sua concepc¢ao e implementacao, foi
lido de maneira muito positiva por investidores impactando numa revalorizacdo da
acdo das empresas pos-crise de 2008 e dando continuidade a expansdo da producdo
dessas empresas.

Quando as promessas de ganhos de capital ndo foram concretizadas pelas
demonstracdes financeiras a partir de 2011, essas empresas sentiram forte impacto
financeiro com a queda das acdes e passaram a redefinir suas estratégias de gestao e
producdo (Sanfelici e Halbert, 2014; Lima Junior, 2012), ampliando suas necessidades
de se afirmarem frente aos investidores, que passaram a procurar alternativas dentro
do imobiliario. O Cendrio de crise, agravado a partir de 2014 pelo aumento do nimero

20 Em entrevista a autora em janeiro de 2017.

21 Depoimento de Ricardo Gontijo, coordenador do Comité de incorporagdo da Abrainc e diretor superintendente da Direcional a reportagem da
Revista Construgéo

22 De acordo com informagdes do site em 11 de julho de 2018.

23 De acordo com informagdes do site em 11 de julho de 2018.
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de distratos®* e reducdo das taxas reais de valorizagdo dos imdveis, pode explicar a
saida da associacdo de algumas importantes empresas, que passaram a enfrentar
situagdes financeiras bastante complicadas.

A insercdo de novos membros, segundo o discurso oficial da instituicdo, esteve
relacionada com a necessidade de ampliacdo da representatividade de empresas de
outras regides. Pelas regras da instituicdo, o ingresso como associado depende da
aprovacao por parte de seu Conselho, que é formado por um presidente, um vice-
presidente e cinco conselheiros eleitos em Assembleia Geral de Associados para
mandatos de dois anos?®’

No exame das empresas associadas em 2017, identificam-se perfis bastante
diferentes. Além da maior parte das empresas da formacao inicial?®, passaram a fazer
parte da instituicdo um conjunto de empresas com perfil mais diverso, incluindo
empresas com atuagdo fortemente concentrada em regides especificas, como é o caso
do Grupo Pacaembu, ou especializadas em produtos particulares, como é o caso da
Alphaville Urbanismo. Chama atencao a participagdao de empresas menos conhecidas e
com incremento de produgdao muito recente, como nos casos da Canopus, do Grupo
Rezek e da Nortis, entre outras.

Um traco particular entre o conjunto de empresas associadas nesse periodo
parece ser a permanéncia da importancia da articulacdo com o capital financeiro
internacional. Se na formacdo inicial, a abertura de capital na Bolsa de Valores
destacava-se como aspecto recorrente na estrutura de propriedade das empresas
associadas, entre as novas associadas podem ser identificadas formas e meios
diferenciados de articulacdes com o capital financeiro, tais como articulacbes com
Bancos Internacionais, Fundos de Investimento e de Private Equity.

A Canopus recebeu investimento de 60 milhdes de ddlares do International
Finace Corporation (IFC)?’, viabilizando sua participacdo na Parceria Publico-Privada
(PPP) habitacional desenvolvida pelo Governo do Estado de S3do Paulo e a expansdo de
sua producdo para Regido Norte e Nordeste.

O Grupo Rezek articulado a Fundo de Investimento do Grupo Votarantin
lancou, em 2017, o bairro planejado Reserva Raposo, apresentado como o maior

2 Trata-se de um ato que encerra a relagdo que foi estabelecida entre comprador e vendedor em um contrato. Ou seja, se extingue o vinculo
criado entre as partes do contrato, devendo entdo criar uma espécie de “contrato” para cancelar o contrato atual, chamado distrato. No caso das
incorporadores o cancelamento das vendas resultou em grandes prejuizos as incorporadoras, que em muitos casos ja haviam registrado as

vendas em seus prospectos aos investidores e tiveram de rever seus resultados.

% Segundo informagdes do site da instituicdo, a ABRAINC estabelece regras para o ingresso e permanéncia de
empresas em seu quadro de associadas. Além de analisar aspectos como patriménio liquido e representatividade, a

empresa também é avaliada com base em seu historico e reputagado (ABRAINC, perfil Institucional).

% Pelo mapeamento das empresas associadas em diferentes periodos, constatou-se a saida de alguns membros da formagao inicial. Esse é o

caso das empresas JHS-F, Jodo Fortes, Wtorre e Viver.

Os detalhes sobre 0 empréstimo podem ser acessados

https://ifcextapps.ifc.org/ifcext/pressroom/ifcpressroom.nsf/0/6F 7CI39F5A34412885257A7C00632AB1?0penDocument
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empreendimento em volume de unidades ja lancado em Sao Paulo com cerca de 18
mil unidades a serem langadas ao longo de 8 anos®®

A Nortis, através de parceria com o Fundo de Investimento de Private Equity
Hemisfério Sul Investimentos (HSI) em 2017, ird investir mais de 600 milhdes de reais
com a perspectiva de lancar um Valor Geral de Vendas (VGV) de 1 bilhdo de reais®’

Além da ascensdo dessas empresas, cabe destacar ainda a mudanca da
estrutura de propriedade do Alphaville Urbanismo, que também passou a ser
associada da ABRAINC. Em 2013, os fundos de Private Equity Patria Investimentos e
Blackstone Real Estate Advisor assumiram o controle da empresa dando continuidade
a sua trajetdria de expans3o acelerada®

Em nossa percepgdo sao essas articulagdes particulares com o capital financeiro
gue irdo possibilitar o destaque dessas empresas e seu interesse em participarem na
ABRAINC. A participacdo crescente do capital financeiro na gestdo das empresas, por
meios cada vez mais dificeis de serem mapeados, torna a discussdo sobre o papel
politico dos grupos empresariais ainda mais complexa. Para Lorrain (2011) o poder das
finangas globais sé foi reconhecido tardiamente por lideres politicos e académicos nao
porque esses foram "enganados" ou menos vigilantes, mas sim porque foram
confrontados com a expressdao de uma nova forma de poder que ndo se encaixava nas
categorias usuais. Segundo o autor, com as financas globais, enfrentamos um poder
discreto e invisivel, disperso em vez de centralizado, e cujos atores sdo menos
coordenados por sua integracdo em estruturas hierdrquicas do que pelo forte
compartilhamento de principios e instrumentos de gestdo (LORRAIN, 2011: 48):

“Neste caso, ndo existe um centro de autoridade que decida sobre
grandes investimentos e dé instru¢cdes aos mensageiros espalhados
pelos cinco continentes. E uma questdo de poder compartilhado entre
numerosos individuos que convergem durante a execugdo de
transagbes porque compartilham instrumentos e também
informacgdes. As financas globais introduziram, assim, uma nova forma
de poder: o poder informacional. [...] Se a finanga global tem influéncia
sobre a politica publica urbana, ndo é porque possui todos os prédios
ou contrata todos os gerentes da empresa, mas porque monitora e
avalia um grande numero de projetos e porque seus instrumentos e
seus critérios associados tém sido amplamente disseminados”
(LORRAIN, 2011: 48).

Se a associagdo apresentou importantes mudangas no quadro de seus
membros, desde sua criagdo a instituicdo permaneceu sob a lideranca de Rubens
Menin, presidente da MRV. A construtora, que se destacou no mercado de capitais no
momento de lancamento de suas acdes por ter desde os anos 1980 experiéncia na
producdo para o segmento econémico, concentrou parcela significativa da producao

28 http://www.valor.com.brlempresas/5234251/rezek-lanca-projeto-de-18-mil-unidades-na-capital-paulista
2 http://lwww.valor.com.br/empresas/4932586/gestora-hsi-estreia-na-incorporacao-residencial
30 http://www.valor.com.br/empresas/3367170/patria-e-blackstone-assumem-alphaville
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do Programa Minha Casa Minha Vida em todo o Brasil, consagrando-se como a maior
incorporadora do Brasil e terceira maior construtora do mundo*’. O protagonismo de
Rubens Menin a frente da instituicdo reforca a percep¢ao do alinhamento da
associacao ao interesse das maiores empresas de incorporagao com fortes articulagées
com o capital internacional. Ao mesmo tempo, a presenc¢a de uma figura nacional de
grande relevancia no setor, reconhecido por historicamente controlar uma “empresa
de dono” com trajetdria de enorme sucesso, parece ser essencial para ampliar a
legitimidade nacional da instituigdo.

A ATUACAO DA ABRAINC: INTERESSES, ESTRATEGIAS E
IMPLICACOES DO DOMINIO DAS GRANDES
INCORPORADORAS

Sob o propdsito geral de “levar mais eficiéncia em gestdo, qualidade e
desenvolvimento para todo o ciclo da incorporacdo imobilidria”, a ABRAINC tem
atuado em diversas frentes, destacando sua acdo no sentido de “aprimoramento dos
marcos juridicos, na organizacdo do “funding” imobiliario, nas revisées do Programa
MCMV e na discussio das relacdes de trabalho no setor”?. Presente em todos os
comités e entidades de relevancia para o segmento imobiliario, a ABRAINC coloca-se
como uma voz assertiva em Ministérios, Secretarias Estaduais e Municipais, além de
diversos orgdos correlatos buscando levar contribuicdes especificas da instituicdo ou
em parcerias, visando a “criacdo de um ambiente de negdcios positivo para o mercado
da incorporacao e para a sociedade”**.

A associagdo organiza-se em torno de um Conselho de Administrag¢ao, formado
pelos empresarios membros, e comités especiﬁcos34 gue foram sendo alterados em
funcdo das transformacgdes das pautas da instituicdo e do ambiente dos negdcios
nesses cinco anos>>. Os interesses, estratégias e formas de atuacdao da ABRAINC s3o
melhor compreendidos a partir da de uma analise critica do conjunto de ac¢des ja
desenvolvidas e em desenvolvimento pela instituicdo, sistematizadas a partir dos
dados apresentados no perfil da instituigéo36. Consideramos nessa analise
principalmente a observacdo das acbes que apresentaram maior repercussdo na midia,
procurando aprofundar a discussdo sobre os significados e implica¢cOes da acdo politica
dessa instituicado.

31 Ficando atras da China Vanke e da americana D. Horton. Para mais detalhes sobre a empresa: http://www.valor.com.br/empresas/5225931/mrv-

fara-investimentos-de-r-50-bi-em-dez-anos
32 Como nos informou um dos Conselheiros da ABRAINC em entrevista realizada em janeiro de 2017.
33https://abrainc.org.br/wp-content/uploads/2017/12/Abrainc-News-14.pdf

34 Comité de Habitagdo Popular, Comité de Relagdes Institucionais, Comité de Comunicagdo, Comité de Incorporagdo Imobiliaria € Comité

35 A alteragdo dos comités foi observada pela visita ao site da instituicdo em diferentes periodos durante os anos de 2016, 2017 e 2018. Um
exemplo sintomatico dessa mudanga é transformagao do “Comité de Habitag&o Popular” para “Comité Negécio de alto e médio padrdo”, refletindo

a redugado de subsidios e financiamentos evidenciados no contexto da crise a partir de 2015.

36Disponivel em: https://www.abrainc.org.br/wp-content/uploads/2018/03/Apresentacao-Institucional-ABRAINC-07-12.pdf. Acessado em 01 de

abril de 2018.
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Ao longo desses cinco anos de atuagdo, a instituicdo vem mantendo-se como
uma das maiores defensoras do Programa Habitacional Minha Casa Minha Vida
(MCMV), influenciando fortemente nas discussdes em torno das mudangas nas trés
etapas do Programa. Em estudo recente, onde procurou mostrar a “importancia
socioecondmica da incorporacdo imobilidria no Brasil”®’, a ABRAINC apresentou dados
que reforcam a centralidade do Programa para o dinamismo de todo o setor. Segundo
o estudo, das 6,3 milhdes de unidades habitacionais langadas entre 2009 e 2017,
77,8% corresponderam ao que chamam “segmento MCMV”.

Com o reforco do cenario de crise a partir de 2014, e a sensivel reducdo da
capacidade do Governo de fornecer subsidios, ficou mais evidente a acdo da ABRAINC
no sentido de garantir a continuidade da producdo, pautando-se na ampliacdo das
faixas de maior solvéncia. Em dezembro de 2016, a instituicdo chegou a propor a
criacdo de uma quarta faixa para o Programa, destinada a populacdo com renda até 15
mil reais. Embora ndo tenha sido formalmente atendida em sua pauta, vale ressaltar
gue em 2017, 98% das unidades contratadas pelo Programa foram concentradas nas
faixas 2 e 3, que atendem familias com renda superior 3 R$1.800,00 reais. E nessas
faixas onde hda uma enorme concentracao da producdo das empresas membros da
ABRAINC.

A distor¢do do Programa, com a concentracdo da producdo em faixas ndo
aderentes as caracteristicas reais do déficit habitacional®®, foi aspecto essencial para a
preservacao do desempenho de algumas das grandes incorporadoras no contexto da
crise. Ao comentar o cendrio de crise e a centralidade do Programa, um dos Diretores
da Abrainc® descreve a situagio como “um mar de lama e uma ilha de alegria
chamada Faixa 2 e 3 do MCMV”.

Como destacam uma série de relatérios de gestores de investimento nacionais
e internacionais, o MCMYV, viabilizado essencialmente por financiamentos e subsidios
mobilizados pelo Estado - recurso barato e acessivel para as familias e construtores -
foi determinante para a atracdao de capital financeiro para essas grandes empresas. A
abundante disponibilidade de subsidios e créditos, permitiu em todo o periodo uma
importante alavancagem do investimento financeiro (equity) com um acelerado
retorno, viabilizado pela predominancia de venda das unidades ainda em planta,
permitindo que essas empresas oferecerem a seus investidores ganhos superiores a
outros mercados internacionais*’. Nos prospectos das grandes agencias internacionais

37 Disponivel em: https://www.abrainc.org.br/wp-content/uploads/2018/03/Cadeia-de-Valor-03-2018.pdf. Acessado em 01 de abril de 2018.

38 Embora o déficit para as faixas 2 € 3 juntas correspondessem 23,5%38 do total do déficit em 2007, 65% das unidades entregues até 30 de
dezembro de 2016 foram destinadas para as familias nestas faixas, que correspondem as familias com rendas até R$ 6.000,00 e R$ 9.000,00
reais. Relatério sintese do Programa pode ser conferido aqui: http://www2.camara.leg.br/orcamento-da-
uniao/estudos/2017/InformativoAvaliacaoPoliticasPublicasPMCMV_WEB.pdf

39 Em entrevista realizada em janeiro de 2017.

40 Tal estratégia é apresentanda nos relatorios de grandes empresas de investimento, como este da Paladin: Most importantly, because of the
region’s under-developed capital markets and relatively low penetration of private equity capital, Latin America o0ers some of the most attractive
project-level economics for real estate investments in the world today — profit margins for real estate investments in Latin America are typically
much higher than comparable investments in the United States, Europe or Asia. For example, Paladin Realty has historically targeted 15-25% profit
margins on its for-sale housing investments and 250-500 basis points of development pro't for commercial properties. Higher profit margins enable
the region’s investors to target opportunistic returns with a fraction of the debt utilized by the typical opportunity fund in more developed economies.
Commercial properties are usually developed on an all-equity basis, while housing projects utilize low leverage, typically 0-40% depending on the
country. Importantly, mortgage Financing is readily available in each of these markets for home buyers. Disponivel em:
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de investimento e rating, a existéncia de um grande déficit habitacional articulado a
disponibilizagcdo de recursos publicos pelo Programa foi repetidamente utilizado como
argumento para atracdo de investidores.

Para além de sua atuacdo centrada no Programa Minha Casa Minha Vida, a
presenca da instituicdo tem sido constante nos diferentes poderes — Executivo,
Legislativo e Judiciario — atuando em distintas pautas de grande impacto para
producdo imobilidria dessas empresas. Embora em muitas dessas pautas a associacao
tenha agido de maneira articulada as instituicdes regionais que tradicionalmente
pautaram os interesses do setor imobilidrio — Sinduscons, Secovis e ADEMIs - cabe
enfatizar seu protagonismo em algumas questdes especificas.

Nas discussdes sobre o trabalho andlogo ao escravo, a ABRAINC foi, dentro do
setor imobilidrio, a instituicdo com atua¢do mais marcante. Em 2014, conseguiu
suspender no Supremo Tribunal Federal (STF) o cadastro de empregadores flagrados
com m3o de obra andloga 3 escravid3o, conhecida como a “lista suja”*'. O Ministério
do Trabalho, responsdvel pelas fiscalizacdes e pela divulgacdo do cadastro de
empregadores flagrados, recorreu e editou novas regras para atender as lacunas
guestionadas, tornando mais claros os critérios para inclusdo na lista.

Com a volta da lista suja num novo molde dois anos depois, em 2016, a
entidade enviou oficio ao Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e
Gestdo pedindo mudancas nas normas do governo sobre fiscalizacdo do trabalho
escravo. A entidade alegou que o setor da construcdo tem grande impacto na
economia brasileira e vem sendo vitima de acbes de fiscais do trabalho que
confundem “ambiente de trabalho com condicBes precarias de higiene e saude” com o
trabalho analogo ao escravo. O Governo editou em 2017 a Portaria MTB n.2 1.129/17,
com importante convergéncia as demandas do setor. O recuo do Governo aconteceu
somente apds a suspensdo da Portaria pelo STF. Mais recentemente, em janeiro de
2018, a associacao entrou com uma a¢do no STF pedindo que a Corte que declarasse a
inconstitucionalidade da lista, alegando que o Poder Executivo ndo tem competéncia
de criar a lista suja do trabalho escravo®

A lista, que é predominantemente composta por empresas relacionadas ao
Agronegodcio, tem em todas as suas versdes importante participagao de empresas do
setor da Construcdo Civil*®. Em 2011, a empresa MRV chegou a ser incluida na lista
sendo depois retirada por decisdo do STJ*. Além de levar a paralisacio de obras, a
inclusdo na lista, afeta pesadamente a imagem da empresa, impactando no acesso a
financiamentos governamentais e na atracdo de investidores internacionais. Os fundos
de pensdo internacionais, importantes investidores das grandes empresas de
incorporacdo, tém em seus estatutos regras claras que proibem o investimento de

http://www.paladinrealty.com/wp-content/uploads/2016/11/Paladin-Latam-Research-Putting-Headlines-in-Perspective-Nov-2016.pdf. Acessado em
10 de novembro de 2017.

41 https://blogdosakamoto.blogosfera.uol.com.br/2014/12/30/acao-de-construtoras-barra-publicacao-da-lista-suja-do-trabalho-escravo/?mobile
“42https://oglobo.globo.com/economia/associacao-de-construtoras-volta-pedir-que-stf-derrube-lista-suja-do-trabalho-escravo-

2233533 7#ixzz5Ep203j8x

43 https://exame.abril.com.br/brasil/no-mapa-o-trabalho-escravo-no-brasil/

44 http:/Ireporterbrasil.org.br/2013/01/stj-determina-retirada-de-mrv-da-lista-suja/
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empresas com trabalho escravo. O Diretor da ABRAINC em entrevista a autora® relata
os impactos da publicagdo da “lista das empresas suja” e seu severo impacto na
relacdo especifica dessas empresas com capital financeiro internacional:

O impacto disso na vida de uma empresa é terrivel. O cara
trabalha com dinheiro de fundos de pensdo de trabalhadores do
mundo. Esses caras [gestores de fundos de pensao] ndo podem, pelo
seu estatuto, investir em empresa que faz trabalho analogo [ao
escravo] ou que faz trabalho escravo. Entdo, financiamento, tudo, a
vida do cara acaba. Entdo se ndo deixar essa regra mais clara, a gente
vai ter muito problema no pais. Para o desenvolvimento do setor, para
o desenvolvimento do pais, é importante ter a regra mais clara.

A persisténcia de praticas como a do trabalho escravo pode representar em
ultima instancia um bloqueio a inser¢do do capital financeiro, que cobra o
cumprimento de legislagdes ao mesmo tempo tende a suportar o avan¢o da
flexibilizacdo das legislagdes trabalhistas. E nesse contexto que reformas, como a
trabalhista e previdenciaria, ganham relevo ainda maior. A necessidade de obediéncia
de padrbes de governancga, transparéncia e adequag¢dao as normas juridicas como
condicdo de atragdo do capital financeiro, dao centralidade ainda maior aos marcos
regulatdrios. A necessidade de obediéncia as regulamenta¢bes deve se articular a
flexibilizacdo das mesmas, como forma de ampliar a competividade do pais na atracao
do capital financeiro, as custas, em muitos casos, da ampliacdo das condi¢des de
precarizacao do trabalho e das desigualdades.

A preocupacdo para a criacdo de um ambiente de negdcios seguros é também
vista no ativismo da instituicdo com relacdo a necessidade de uma nova regulacdo para
o caso dos distratos*®. Embora a legislacdo do setor previsse a irrevogabilidade dos
contratos, muitos dos compradores conseguiram na justica seu o direito de rescisdao de
contratos. Na perspectiva da associacao, essas situagdes consolidam um cendrio de
muita inseguranca juridica. A atual demanda da instituicao é a edicao de uma medida
proviséria que assegure a retengao de até 50% dos valores pagos pelos adquirentes, a
ser aplicada também nos casos de inadimpléncia®’

A ampliacdo dos distratos teve enorme peso na queda das projecbes de
resultados feitas pelas companhias de capital aberto, pressionando inclusive a
modificacdo das normas de contabilidade, reguladas por instituicdo internacional®.
Com a nova regulacdo, as empresas sO poderdo contabilizar as vendas no momento da
entrega das chaves, e ndo mais ao longo de todo o processo como era estabelecido
anteriormente. Tal medida afetou de maneira imediata os balancos financeiros das
empresas, impactando no sucesso de seus resultados trimestrais. A Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM), entretanto, recomendou que as empresas permanecessem

45 Entrevista realizada em janeiro de 2017.

46 Trata-se da rescisdo de unidades compradas ainda em planta.
47http://economia.estadao.com.br/noticias/geral, medida-provisoria-dos-distratos-preve-regra-para-
inadimplentes,70001920035?utm_campaign=website

48 Comité De Interpretagdo De Normas Contabeis (IFRIC).
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fazendo sua contabilidade da maneira tradicional, mostrando proximidade aos
interesses da ABRAINC. A articulagdo da ABRAINC com o capital financeiro acaba por
aproxima-la como instituicdo de varios outros 6rgaos e associa¢des relacionadas aos
processos de regulagdo financeira, atuando em diversas oportunidades de maneira
conjunta com a CVM e a Associagdo Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA).

A importancia de articulacdo com o capital financeiro sob novas formas ganha
importancia ainda maior no contexto de reducdo na disponibilidade de crédito
imobilidrio, quando a ABRAINC passa a ter papel central na discussdo de alternativas
de financiamento, promovendo eventos e debates em torno da regulamentacdo de
novos instrumentos financeiros, como é o caso recente da Letra Imobilidria Garantida
(LIG), regulamentada e disseminada como importante promessa para o setor.

Em paralelo a sua atuacdo na esfera Nacional, a associacdo teve participagdo
ativa em importantes debates na escala dos dois maiores polos metropolitanos — Sao
Paulo e Rio, onde ainda esta concentrada importante producdo das empresas
associadas. Nessa escala, a acdo da ABRAINC esteve focada em pressionar a
desburocratizacdo visando a aceleracdo dos processos de aprovagdo junto as
prefeituras municipais e concessiondrias como a Companhia Ambiental do Estado de
Sao Paulo (CETESB).

A aceleracdo dos processos de aprovacdo tornou-se uma questdo central na
viabilizacdo de operagdes muito complexas, deslocando inclusive a atuag¢ao da
instituicdo em prol do Planejamento Urbano. A escala e complexidade de grande parte
dos empreendimentos imobilidrios das empresas representadas na associacdo, que
apareceu em varias situa¢cdes como aspecto limitante a necessidade de aceleracdo da
reproducdo do capital imposta pelos investidores, passou a ser vista como questdo
chave a ser tratada pela entidade. A recorrente localizacdo dos grandes
empreendimentos em dreas industriais implicou em grandes condicionantes na
aprovacao associados a problemas de contaminagao, e imp0s a crescente participa¢ao
das empresas nos processos de “renovacao urbana”. Pode-se afirmar que o nivel de
centralizacdo do capital desses agentes vem impulsionando fortemente o redesenho
dos instrumentos de planejamento, com o crescente protagonismo dos agentes
privados na elaboragdo dos planos, na sua viabilizacdo econ6mica, e na prdpria gestao
dos espacos livres através, principalmente através de parcerias publico-privadas.

Apds importante associacdao do empresariado da construcdo ao Programa
habitacional elaborado nos Governos Lula e Dilma, chama atencdo o apoio formal da
instituicdo a PEC 241, responsavel por substancial corte de investimentos publicos para
os proximos 20 anos. Em nome de uma “responsabilidade fiscal para reconstruir o
Brasil”®®, os pronunciamentos oficiais da ABRAINC ilustram com clareza, como visto
em outros setores, a ruptura com o pacto “desenvolvimentista” da esquerda. O papel
do empresariado na producdo renovada de consensos aglutinadores nos faz lembrar

49 Como declarou em manifesto disponivel em seu site: https://www.abrainc.org.br/abrainc/2016/10/10/manifesto-responsabilidade-fiscal-para-
reconstruir-o-brasil/?hilite=%27pec%27%2C%27241%27
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que a hegemonia ndo se constitui exclusivamente na esfera econdmica, tendo a
ideologia um papel essencial.

A observacao critica do conjunto de acdes da ABRAINC permite visualizar um
guadro bastante amplo das frentes que a instituicdo vem encampando. A aparente
diversidade das acdes tende a convergir no sentido de atendimento das demandas das
grandes incorporadoras, que se apresentam como unidades (mais consolidadas ou
flexiveis) de centralizacdo do capital subordinadas aos interesses de um capital
financeiro. Como parte dessa racionalidade, estratégias gerais desse capital
centralizado, como a aceleracao da rotacdo do capital, a garantia de seguranca juridica
e a ampliagdo continua dos ganhos, tomam a forma de ac¢Bes bastante especificas™,
gue analisadas como um todo parecem estar bastante articuladas.

CONSIDERACOES FINAIS

A consolidagdo da ABRAINC sé pode ser entendida no contexto de importantes
transformacgdes verificadas no setor a partir da primeira metade do século XXI. A
reestruturacdo imobilidria aqui discutida deve ser compreendida como parte de um
processo geral de crescente dominio das finangas na reestruturagao capitalista.

Nesse cenario, as grandes incorporadoras sdo uma representacdo clara do
processo mais geral de centralizacdo do capital. Seu acelerado crescimento articulado
a permanéncia de formas flexiveis de producao ao mesmo tempo em que revelam a
profunda subordinacdo do setor as finangas, potencializam a obtenc¢do de maiores
ganhos via producdo do espaco. A expansdo da atua¢dao dessas incorporadoras em
escala nacional e sua profunda articulagdao com o capital financeiro expdem os limites
do carater regional da acdo politica das instituicdes que até recentemente
representavam o setor. A fragmentacdo regional das mesmas se mostra insuficiente
para representar 0s novos interesses postos pela consolidacdo de grandes
incorporadoras nacionais.

A alianca com o capital financeiro parece impor ao setor imobilidrio a
necessidade de uma capa de modernidade, superando sua suposta condicdo de atraso.
Esse esforco de modernizacdo, tdo bem conduzido pela instituicdo que agrega as
empresas dominantes do setor, tende a encobrir a permanéncia e ampliacdo de
praticas antigas, que asseguram os crescentes ganhos requeridos pelo capital
financeiro. O exame da acdo da ABRAINC permite revelar essas permanéncias.
Respondendo por uma légica mais financeira que industrial, a preocupacdo da
entidade recai principalmente sobre o custo dos financiamentos e ampliacdo da
rentabilidade dos negécios, vinculados em grande media a captura do fundo publico
desvalorizado. Toma ainda centralidade sua atuacdo sobre as relacdes de trabalho. A
manutencdo de condicdes de exploracdo dos trabalhadores do setor deve ser
protegida por novos regulamentos juridicos, que imponham maxima legalidade.

50 Abrangendo a totalidade das possiveis agoes dos empresarios em defesa de seus interesses descritas por Mancuso (2007).
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Como resultado de agdo em diversas frentes, a acdao politica da instituicdo
consolida-se na costura de diversas escala e formas, assegurando a acelera¢do da
reproducao do capital e dando legalidade a produc¢do de cidade sob formas cada vez
mais privatizadas. Cabe ainda ressaltar que a a¢do da instituicao se estende também a
producdo ideoldgica, legitimando a racionalidade de investimentos crescentes na
cidade e ressaltando o Planejamento Urbano como coroamento dos interesses
publicos e privados. No curso da crise, a sustentacdao da austeridade, tdao demandada
pelo capital internacional, se sobrepde ao discurso dos investimentos, revelando de
maneira ainda mais clara o forte alinhamento da instituicdo com o capital financeiro
internacional.
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