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RESUMO

O investimento no mercado acionario tem sido reiteradamente utilizado pelas
construtoras como forma de atrair investimentos em prol de aquecer o ambito da
construgéo civil e consequentemente, aumentar a movimentagao de capitais,
funcionando em conjunto com a bolsa de valores. Sendo o propdsito deste
estudo analisar e comparar o indice de investimento das construtoras no
mercado construtivo em relagdo ao mercado de agdes no periodo dos ultimos 5
anos, justificando-se em relevancia no escopo socioeconémico do setor. O tipo
de abordagem definida foi a quantitativa, abordando o estudo de 10 empresas
atuantes do ramo da construgao e operantes no mercado de a¢des. Mediante os
resultados, vale ressaltar que a crise de 2015 foi um baque para as empresas
onde a maioria se via em alta no mercado financeiro e com um futuro
esperan¢oso nessa modalidade de investimento e a partir do segundo semestre
do ano de 2018, foi um marco para essa recuperacido. Conforme dados obtidos,
foi observada a morosidade da recuperagao das empresas mediante a crise no
mercado financeiro, o estabelecimento de relacbes entre os dados, permitiu
chegar a conclusao que 80% das construtoras acompanharam a curva (queda)
da B3 e essa mesma porcentagem seguiu acompanhando o momento de
recuperagao, além de que em mesmo com a incerteza do mercado acionario em
relagdo a investimentos, ele continua sendo viavel para as empresas que
buscam captar recursos, podendo se tornar essencial para o aumento de capital
de empresarial.
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ABSTRACT

Investment in the stock exchange has been repeatedly used by construction
companies as a way to attract investments on civil construction and,
consequently, increase the movement of capital, working together with the stock
exchange. The purpose of this study is to analyzeand compare the investment
index of construction companies in the construction market in relation to the stock
exchange in the period of the last 5 years, justified in the socioeconomic scope
of the sector. The study used 10 companies has been operating in the
construction industry and stock market, and the approach was quantitative.
Based on the results, the 2015 crisis was a blow to companies where most of
them were on the rise in the financial market. Even so, from the second half of
2018, it was a milestone for this recovery. According to the data obtained, it was
observed the slow recovery of the companies due to the crisis in the financial
market, the crossing between the data led to the conclusion that 80% of the
construction companies followed the fall of B3. According to the data obtained, it
was observed the slow recovery of the companies due to the crisis in the financial
market, the crossing between the data led to the conclusion that 80% of the
construction companies followed the fall of B3. This same percentage continued
to follow the moment of recovery, in addition, even with the uncertainty of the
stock market in relation to investments, this market remains viable for companies
that want to raise funds and can be used to increase of corporate capital.

Keywords: Financial market, construction companies, Economic crisis.

1.INTRODUCAO

A economia de um pais é abastecida por diversos setores e no Brasil, 0
setor da construgéo civil tem se destacado negativamente nos ultimos cinco
anos. Em concordancia com Andrade (2018), este € um setor que se consolidou
no territério nacional desde a modernizagdo das ferramentas e o advento de
grandes empreiteiras nacionais. A circunstancia negativa em que se encontra a
construgao civil nos ultimos anos, se deve a instabilidade que o Brasil enfrentou
entre 2014 e 2017, além da dificuldade de recuperacgéo da crise global de 2008,
que deu impulso ao surgimento de uma nova crise que se instaurou em 2015.
Os principais reflexos negativos desta crise, foram o aumento da taxa
desemprego que de acordo com dados do IBGE (2020) no periodo da crise
chegou a crescer um pouco mais que 96%, além disso, Pinheiro (2016) destaca

a influéncia desse periodo turbulento na renda da populagao e a diminuigao dos
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investimentos publicos e privados, ademais, influenciou diretamente no consumo

da sociedade.

O setor da construgcao tem um forte aliado para se reestruturar durante os
periodos de crise, pois mesmo estando em situagao adversa, encontra-se em
crescimento constante devido a notoriedade do déficit de moradia neste pais.
Um exemplo da forga desse setor € apresentado pelo Instituto de Registro
Imobiliario do Brasil (2020), em que demonstra o ascensao deste em meio a crise
mundial, mesmo durante a pandemia do COVID-19, devido a queda da bolsa de

valores e da taxa de juros proposta pelas autoridades do pais.

Um fator chave para a tomada de decisdes neste modal de aplicagédo de
fundos é o PIB (Produto Interno Bruto), que influencia diretamente em toda a
estrutura econémica do pais, que para o ato de aplicar algum capital, variaveis
chaves devem ser consideradas, que sao a inflagcao e a taxa basica de juros que
€ denominada Selic, podendo promover cenarios favoraveis e desfavoraveis ao
investimento. (XPINVESTIMENTOS,2020).

O mercado financeiro € designado por Bertolo (2002, p. 73) “como
mercado de recurso excedentes na economia que sao direcionados ao
financiamento de empresas em novos investimentos” e na pratica funciona em
conjunto com a bolsa de valores, que no Brasil consiste na Bolsa Balcido B3
(Bolsa de valores oficial do Brasil) que foi originada através da jungao entre BM
& FBOVESPA e a Cetip e se tornou a maior depositaria de titulos de renda fixa
da América Latina e a maior camara de ativos privados do pais, que une
investidores executivos e pequenos empreendedores com intuito de arrecadar
fundos para futuros investimentos ou simplesmente propiciar o incremento da
renda (B3, 2020). Essa modalidade de investimento € reiteradamente
considerada complexa, por estar vinculado a definicdo de Pang (2018), que
declara que o mercado sofre alteragbes constantes em funcido da situacao
politico-econdmica do pais, sendo evidente o0 quéo estreita é a relacdo entre os

elementos.

O investimento no mercado financeiro € caracterizado por ser incerto, os

riscos sao inerentes a pratica, a vista disso Pereira (2014, p. 98), considera que

o investidor necessita conhecer as alternativas existentes e obter as
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informagdes necessarias, a fim de mitigar o risco e realizar uma escolha mais
racional possivel”’, esses riscos sao ainda maiores quando o investidor opta por

investir em um pais, politico e economicamente instavel, como o Brasil.

Uma alternativa para aquecer o ramo, usada por parte das construtoras,
foi o investimento no mercado de capitais, onde Kjellin (2019) salienta que para
as empresas o investimento em mercado de capitais € apenas uma forma de
captar recursos em busca de realizar investimentos necessarios, com a garantia
da cessacao dos riscos que essa modalidade compde, assim representando
uma das maiores vantagens para o desenvolvimento econdmico das entidades.
Essa modalidade tem sido reiteradamente utilizada pelas construtoras como
forma de atrair investimentos em prol de aquecer o ambito da construcao civil e

consequentemente, aumentar a movimentacao de capitais.

Diante do pressuposto, insere-se a pertinéncia deste estudo em realizar
a averiguagao do atual panorama da construgao civil no Brasil em relagado ao
mercado construtivo e as agdes de investimento, sendo os propoésitos deste
estudo analisar e comparar o indice de investimento de construtoras no mercado
construtivo em relagcdo ao mercado de agdes no periodo dos ultimos 5 anos,
compreender a importancia do mercado financeiro para a construgdo civil,
investigar a composi¢ao das agdes de valores na construgao civil e destacar as
empresas que conseguiram superar a crise financeira de 2015 no setor da

construgao.

Mediante o crescimento constante de investimentos no mercado
financeiro e a situacdo das empresas do setor construcdo civil no periodo da
crise de 2015 até o periodo atual, a disparidade entre as empresas do setor
quanto ao sucesso no mercado financeiro e da construgao civil, foi evidente. Isto
posto, a realizagao da presente pesquisa justifica-se no escopo socioeconémico,
a medida que contribui no conhecimento e discernimento de situacbes do
mercado financeiro para profissionais da area, além de corroborar para o

desenvolvimento de estudos semelhantes.
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2.METODOLOGIA

Esse estudo foi averiguado com auxilio das analises técnicas a fim de
comparar os valores de agdes de construtoras no mercado acionario brasileiro
com o grau de investimento das construtoras, levando em consideragao a crise
de 2015, que afetou o setor da construgdo de forma muita agravante até o
periodo atual, com o auxilio do programa Microsoft Excel para organizagao de
dados, médias e o site Fundamentus para busca de informacdes e dados, sendo
a pesquisa de carater quantitativo. Sendo confeccionados os graficos das

empresas através do Excel, partindo das médias obtidas.

O auxilio do Microsoft Excel se tornou indispensavel para a obtencao dos
resultados, levando em consideragdo suas funcdes, para a realizagdo de
analises técnicas, obtencao e tratamento dos resultados. Esse tipo de analise,
conhecidas também como analises graficas, no mercado financeiro € definida
por Rodrigues (2012, p. 01) como “o estudo do comportamento dos pregos
usando basicamente informacdes de seu histérico para determinar seu
comportamento no presente e especialmente padrées de comportamento no

futuro.”

Desta forma foi utilizado dados e graficos de cotagdes do site
Fundamentus, que possui um sistema online e gratuito com um vasto banco de
dados com informacgdes financeiras das empresas em agdes listadas na B3, além

de apresentar a oscilagdo de cada uma no periodo estudado.

O tipo de abordagem definida foi a quantitativa com o propdsito de
obedecer ao conceito dado por Dalfovo et al. (2008), que define que o diferencial
desse tipo de abordagem € o propdsito de garantir resultados precisos do estudo,

diminuindo as chances de alteragdes do desfecho da analise.

O estudo foi realizado mediante o desempenho das empresas no mercado de
acdes, em que a escolha foi feita de acordo com a participagcdo das empresas
no mercado financeiro, onde foram selecionadas 10 empresas atuantes e
consolidadas no ambito do investimento em ag¢des, do qual tomou-se base do
objetivo analisar e comparar o indice de investimento das construtoras em

relagdo ao mercado de acoes.

GRADUACAO EM MOVIMENTO — CIENCIAS EXATAS E TECNOLOGICAS - V. 1 | N. 1 | p. 57 | MARGO 2022



www.periodicos.uniftc.edu.br

3.RESULTADOS E DISCUSSAO

O investimento de construtoras no mercado acionario teve ascensao no
ano de 2007, onde muitas empresas decidiram entrar no ramo de negocios para
aumentar a arrecadacao de capitais para novos investimentos e se estruturarem
no setor que é um dos que mais alimentam a economia nacional, com isso foram
selecionadas algumas empresas para analise do desenvolvimento histérico de
cotagcbes no mercado acionario, com énfase no periodo de 2015 até os dias
atuais.

O Brasil é um pais privilegiado por possuir uma das maiores Bolsas de
Valores da América, responsavel pela geréncia de compra e vendas de acdes
de empresas de todos os setores ligadas ao mercado financeiro de todo territorio
nacional, que € a Bolsa Balcdo B3. Seu desenvolvimento, principalmente no
periodo de 2015 até os dias atuais, foi de grande importancia para se realizar
um comparativo de evolugao de valores entre a gerenciadora e as empresas
envolvidas no estudo. Todo o processo historico e o intervalo de analise em

destaque pode ser visto no grafico 1.

Grafico 1 - A¢des da B3

Data de inicio: 22/08/2008
Valor mimimo: R$2.57 (2008)
Valor maxime: R$66,51 (2020)

2010 2012 2014 2016 zZ0s 2020

Fonte: Fundamentus (2020).
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A CYRELA BRAZIL REALTY S.A é uma empresa que atua no setor da
construcao e engenharia em grandes cidades do Brasil espalhadas por todas as
regides do pais. No mercado financeiro ela atua desde 14/07/2005, com o codigo
de acdo CYRES3. Toda sua oscilagao € mostrada no grafico 2, com destaque o
periodo da crise 2015 e o impacto nos valores de cotagdo da empresa, onde
comegou uma queda significativa e o periodo de recuperagdo que se iniciou a
partir de 2016.

Grafico 2 - Acbes da Cyrela

Data de wmnicie: 14/07/2005
Valor mimme: RS 2,54 (2005}
Valor maxime: B3 34,04 (2019)

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Fonte: Fundamentus (2020)

A DIRECIONAL ENGENHARIA S.A é uma empresa do setor da
construcao civil que atua em sete estados do territério nacional e possui onze
anos de atuagao no mercado acionario. Atuando com o cdédigo de agédo DIRRS,
essa empresa no periodo de crise sentiu muito os impactos, seguiu oscilando
em valores abaixo do seu inicial e sé comegou a se recuperar no final de 2018

que pode ser melhor visto no grafico 3.
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Grafico 3 - Ag¢des da Direcional Engenharia

Data de micio: 19/11/2009
Valor minimo: RS 2.47 (2016)
Valor maximo: R318,39 (20200
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Fonte: Fundamentus (2020)

A EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. E uma empresa do
setor da construg&o civil que atua diretamente na area de empreendimentos
residenciais, onde atua com o codigo EVEN3 desde 2007. No periodo da crise
de 2015 foi uma das empresas que mais sofreu impactos, tendo varias
alteragdes constantes, porém sem alta significativa, comegando a se recuperar
somente no final do segundo semestre de 2019. Essa variagéo de valores pode
ser vista de forma mais ampla no grafico 4 que mostra o desenvolvimento

historico da empresa com destaque no periodo de 2015 até os dias atuais.

Grafico 4 - A¢des da Even Construtora e Incorporadora

Data de micio: 03,/04/2007
Valor minime: RS 1,44 (2009) @
Valor maximo: RS 18 80 (20200 17.5
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Fonte: Fundamentus (2020)
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A EZTEC S.A atua no mercado acionario desde o ano de 2007 com o
coédigo EZTC3. Apesar de ser uma das empresas que mais lucram no pais, ela
€ uma empresa com poucas altas expressivas durante certos periodos. Na crise
de 2015, apresentou uma queda relativamente consideravel no mercado
financeiro a partir de 2014, se agravando na crise nos anos de 2015 e 2016
atingindo seu pico negativo durante a crise e comegando a recuperagao de forma
gradativa, buscando se reabilitar no setor. O grafico 5 mostra todo esse processo
de quedas e altas da empresa do inicio da atuagao no mercado acionario até os

dias atuais.

Grafico 5 - Agdes da EZTec

Data de inicie: 26/06/2007
Walor minimo: RS 0.77 {2008}
Walor maximo: R$ 59,63 (20203
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Fonte: Fundamentus (2020)

A GAFISA S.A. é uma empresa do ramo da construcédo civil e da
engenharia, além de atuar no mercado acionario desde 2006, sendo uma das
grandes e de valores mais altos durante muito tempo, porém essa realidade
mudou a partir de 2010 e s6 se agravou de |a para ca, levando a empresa sofrer
inumeras tentativas de faléncia e recuperagao judicial por parte de alguns
parceiros comerciais. Como podemos analisar no grafico 6, retrata o periodo de
2015 até os dias atuais que consolidou a crise interna que a empresa vive, sendo
um ciclo de incerteza e de valores de mercado bem abaixo dos que a empresa

costumava ter.
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Grafico 6 - Acdes da Gafisa

Data de wmicio: 23/02/2006
Valor minime: RS 2,53 (2020)
@ WValor maxunc: R$ 109 40 (2008)
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Fonte: Fundamentus (2020)

A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A é uma empresa consolidada no
setor da construcdo civil e empreendimentos imobiliarios, atuando em varias
cidades do Sudeste do pais e estd expandindo para algumas cidades do
Nordeste e Sul. Ela atua no mercado acionario com o cdédigo HBOR3 desde o
ano de 2007. No grafico 7, retrata o abalo sofrido no periodo da crise de 2015 foi
expressiva, apesar da empresa sofrer oscilagdes positivas significativas, ainda

nao conseguiu atingir valores semelhantes ao periodo de seu auge.

Grafico 7 - A¢des da Helbor Empreendimentos

Data de inicio: 30/10/2007
Valor minime: RS 1,85 (2009)

Valor maxmmo: R$ 38 10 (2013) ?
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Fonte: Fundamentus (2020)

A JHSF PARTICIPACOES S.A é uma construtora que atua em cinco
estados do Brasil, sendo eles o Amazonas, Bahia, Minas gerais, Rio de janeiro

e Sao Paulo, onde esta localizada sua sede, tendo seu foco principal o setor da
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construcao civil e setor imobiliario. Ela atua no mercado acionario desde 2007
com o codigo JHSF3. A crise de 2015 foi um periodo conturbado em que a
empresa atingiu valores semelhantes ao seu valor minimo de todos os anos de
atuagcado no mercado acionario, com poucas altas significativas no periodo até o

inicio sua recuperacéo no final de 2018, como pode ser observado no grafico 8.

Grafico 8 - Acdes da JHSF

Data de micio: 13/04/2007
Valor minime: RS 1,00 (2008)
Valor mazxume: B3 10 32 (20207

2008 2010 2012 2014 20186 2018 2020

Fonte: Fundamentus (2020)

A MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES S.A. No mercado acionario ndo é
muito diferente, onde iniciou sua atuagao no segundo semestre de 2007, com o
coédigo MRV3. Para o desempenho de tal entidade, a crise de 2015 trouxe uma
variagdo negativa como continuidade dos periodos anteriores, com isso no pico
da crise, ela comegou sua recuperagao e deu inicio ao seu momento de
ascensao e consolidagdo do mercado acionario, como demonstrado no grafico

9 com destaque o periodo da crise de 2015 até os dias atuais.
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Grafico 9 - Agbes da MRV

Data de micie: 24/07/2007
Valor minimo: RS 1,22 {2008) @
Valor maximo: B.$ 22,35 (20193
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Fonte: Fundamentus (2020)

A TECNISA S.A. é uma empresa do setor da construcéo e da engenharia
com énfase no setor de venda de imdveis atuante no mercado acionario com o
coédigo TCSAS desde o ano de 2007. Ja foi uma empresa consolidada no setor,
de valores altissimos por agéo, porém vive em constante queda desde segundo
semestre de 2014, tendo influéncia a crise de 2015 que gerou queda nas receitas
e aumento das dividas para a organizagédo, com risco iminente de recuperagao
judicial, refletindo diretamente no mercado acionario, onde a empresa passa a
viver um periodo conturbado e com inumeras incertezas, tudo isso sendo

observado no grafico 10.

Grafico 10 - Acdes da Tecnisa

Data de mmicio: 02/02/2007
Valor minime: RS 6,00 {2020}
Valor maximo: RS 100,20 (2007
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Fonte: Fundamentus (2020)
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A TRISUL S.A. é uma empresa da construcao civil que apesar de ter
énfase de mercado no estado de Sao Paulo, esta caminhando para ser uma das
grandes construtoras do pais. Atuando no mercado acionario desde o ano 2007
com o codigo TRIS3, ela sempre foi uma empresa de pequenas oscilagdes e de
valores baixos, até mesmo em periodos de crise, como a de 2015, porém com o
setor em recuperagcéao em todos os aspectos, ela comegou a atingir valores
inimaginaveis e sofrer alteragdbes mais bruscas. Todo esse processo de
desenvolvimento de oscilagdes da empresa pode ser observado no grafico 11,

sendo destacado o ciclo de 2015 até os dias atuais.

Grafico 11 - Agdes da Trisul

Data de micic: 10/07/2010 @
Valor mimimeo: RS 062 (20093
Valor maxumeo: R$ 16,64 (2020)

\ oot e A

208 zolo 201z 2014 2016 2018 zozo

Fonte: Fundamentus (2020)

Algo que vale ressaltar € que o ano de 2007 foi um marco importante
para o setor da construcido no mercado acionario, onde as empresas se viram
na necessidade de comecar a investir nessa modalidade, impulsionando a
economia e abrindo novos caminhos para acumular ainda mais os capitais para
inicio de novos investimentos. A crise de 2015 foi um baque para as empresas,
onde a maioria se via em alta no mercado financeiro e com um futuro
esperan¢oso nessa modalidade de investimento, algumas empresas levaram
pouco tempo para se recuperarem, pois aumentaram ainda mais seus
investimentos com planos de governo e auxilio do setor imobiliario, outras
levaram um tempo maior de queda mas atingiram 6timos valores no inicio de
2020. Para mostrar o desenvolvimento de cada uma, de forma separada, no
periodo da crise de 2015 e realizar uma comparacgao de dados, foi montado um
grafico 12 que vem mostrando o desenvolvimento de cada uma de acordo com

suas médias.
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Grafico 12 - Analise média anual de agbes

Analise Média de Acdes
ES5 30,00
RS 43,00
ES 40,00
ES 33,00
ES 30,00
ES 23,00
ES 20,00
ES 15,00
E5 10,00
RS 3,00
RS-
Media 20015 MEdia 2016  MEdia 2017  MEdia 2018 Media 2019 MEdia 2020
——MEV —— TECMISA JHEF ——HELEOE.
— CYRELA — EVEN EZTEC DIRE.
TRISUL —— GAFISA m—F 3
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Podendo assim observar as médias apontadas no grafico 12, € que as
empresas ao serem atingidas pela crise de 2015 obtiveram um periodo
conturbado para as construtoras sendo um setor a qual foi bastante privilegiado
pelo governo brasileiro a um duradouro tempo, fortemente enfraquecido por
conta da enorme recessao econdmica da Crise Brasileira e vinculado ao enorme
alvorogo de corrupgao e a ardua condi¢cao das baixas, médias e decadéncia das
grandes empresas, acarretou a uma alta intensidade de demissbes e assim
dificultando a retomada nacional, levaram um tempo para se recuperarem, mas
a partir do segundo semestre do ano de 2018, foi um marco para essa
recuperagéo, em que 80% das empresas em analise comegaram a atingir
valores mais altos, os 20% que foram contra esse fato fica por parte da Tecnisa
e da Gafisa, que ainda ndo conseguiram se recuperar desde entdo em queda
constante de valores acionarios desde 2014, isso se da principalmente pelo fato
das duas estarem passando por momentos dificeis e correndo risco de entrarem
em processo de recuperagao judicial ou até ir a faléncia devido ao numero de

dividas.
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4.CONCLUSAO

Conforme resultados obtidos e a discussdo proposta, foi observada a
morosidade da recuperagdo das empresas mediante a crise no mercado
financeiro, o estabelecimento de relagdes entre os dados, permitiu chegar a
conclusao que 80% das construtoras acompanharam a curva (queda) da B3 e
essa mesma porcentagem seguiu acompanhando o momento de recuperagao
que se iniciou em 2018. Levando em consideracdo esses aspectos, vale
destacar também o panorama atual das construtoras em relagdo aos ultimos
cinco anos e que ao enfrentar uma crise impactante como a de 2015 e viver um
longo periodo em busca da recuperagao e uma ascensao no mercado, que foi
mostrada de forma clara que aconteceu no inicio do ano de 2020. Entretanto,
com o inicio da crise mundial devido a pandemia causada pelo SARS-CoV-, as
construtoras no mercado financeiro ndo mostraram uma queda drastica de
valores de agdes ainda, mas com a falta de material e consequentemente o
aumento dos pregos em todo territorio nacional, a tendéncia € que comecem a
sentir impacto negativo da pandemia. Isso refletira nos investimentos futuros da
sociedade, que s6 continuara investindo quem ja investia antes da pandemia e
quem pensava em entrar no mercado de acgdes, hoje aguarda a recuperacgao das
empresas e consequentemente da economia. Mesmo com o mercado financeiro
sendo incerto para o investidor que compram as acdoes e também para as
empresas que buscam captar recursos com essa modalidade de investimento,
essa forma de aplicagao continua sendo viavel e pode tornar essencial para o

aumento de capital.
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