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Sessdo Tematica I: Producao do espaco urbano e regional

Resumo: O objetivo deste artigo & contribuir para a compreensao das dinamicas imobiliarias na regiao
metropolitana de S3ao Paulo nos periodos entre 2015 e 2020. Através da analise de dados de lancamentos
imobiliarios, buscou-se identificar transformacoes relevantes nas caracteristicas tipolégicas e territoriais da
producado na regido. Buscou-se também analisar a trajetoria da incorporadora Plano & Plano, empresa que langou
mais unidades na regiao metropolitana de Sao Paulo no periodo, pois entende-se que auxilia na compreensao das
dinamicas gerais do mercado no periodo. Os dados apontam algumas mudancas nos periodos, como o surgimento
de unidades compactas que se concentram no municipio de Sao Paulo, e a reconcentracao da producao na capital
apds um processo de desconcentracdao nos periodos anteriores. Mas destaque nas dinamicas imobiliarias no
periodo é o crescimento na producao das unidades voltadas ao segmento econdmico, sendo enquadradas nas
categorias do programa Minha Casa, Minha Vida. O levantamento das estratégias da Plano & Plano indica que, ao
contrario do que ocorreu na primeira onda de IPOs, procura-se expandir a producao, mas permanecendo nos
segmentos e territorios de atuagao com experiéncia consolidada.

Palavras-chave: Dinamicas Imobiliarias; Regido Metropolitana de Sao Paulo, Plano&Plano , Minha Casa, Minha
Vida
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REAL ESTATE TRANSFORMATIONS IN THE SAO PAULO
METROPOLITAN REGION: GENERAL ANALYSIS AND THE PLANO
& PLANO COMPANY

Abstract: The aim of this paper is to contribute to the understanding of real estate dynamics in the metropolitan region of
Sdo Paulo during the period between 2015 and 2020. Through the analysis of real estate data, the study sought to
identify significant changes in the typological and territorial characteristics of production in the region. It also aimed to
analyze the trajectory of Plano & Plano, the developer that launched the most units in the Sao Paulo metropolitan region
during this period, as it is understood to provide insight into the general market dynamics of the time. The data indicate
some changes during the period, such as the emergence of compact units concentrated in the city of Sdo Paulo and the
re-concentration of production in the capital following a previous period of decentralization. However, the highlight of the
real estate dynamics during this period is the growth in the production of units targeting the economic segment, classified
under the 'Minha Casa, Minha Vida' program categories. An analysis of Plano & Plano’s strategies suggests that, unlike
what occurred during the first wave of IPOs, the company seeks to expand production while remaining focused on
segments and territories where it has established expertise.

Keywords: Real Estate Dynamics; SGo Paulo Metropolitan Region; Plano & Plano; Minha Casa, Minha Vida

TRANSFORMACIONES _INMOBILIARIAS EN LA REGION
METROPOLITANA DE SAO PAULO: ANALISIS GENERAL Y DE LA
EMPRESA PLANO & PLANO

Resumen: E| objetivo de este articulo es contribuir a la comprension de las dinamicas inmobiliarias en la region
metropolitana de Sao Paulo durante el periodo entre 2015 y 2020. A través del andlisis de datos de lanzamientos
inmobiliarios, se busco identificar transformaciones relevantes en las caracteristicas tipologicas y territoriales de la
produccion en la region. También se buscé analizar la trayectoria de la empresa constructora Plano & Plano, que fue la
que lanzé6 mds unidades en la region metropolitana de Séo Paulo durante ese periodo, ya que se considera que ayuda a
comprender las dindmicas generales del mercado en ese tiempo. Los datos apuntan a algunos cambios durante el periodo,
como el surgimiento de unidades compactas concentradas en el municipio de Sdo Paulo y la reconcentracion de la
produccion en la capital, tras un proceso de desconcentracion en periodos anteriores. Sin embargo, el punto destacado de
las dinamicas inmobiliarias en el periodo es el crecimiento en la produccion de unidades dirigidas al segmento econémico,
que se enmarcan en las categorias del programa 'Minha Casa, Minha Vida'. El andlisis de las estrategias de Plano & Plano
indica que, a diferencia de lo que ocurrio en la primera ola de OPI, se busca expandir la produccién, pero permaneciendo
en los segmentos y territorios de actuacion con experiencia consolidada.

Palabras clave: Dindmicas Inmobiliarias; Region Metropolitana de SGo Paulo; Plano & Plano; Minha Casa, Minha Vida
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INTRODUCAO

O presente artigo propoe-se explorar a trajetoria da incorporadora e construtora Plano &
Plano em um cenario de avanco do programa Minha Casa, Minha Vida na cidade de Sao Paulo.
A escolha da empresa se deu pelo desempenho excepcional no periodo 2015-2016, quando
a maior parte do mercado enfrentou grande queda nas vendas, e manteve um bom resultado
no periodo seguinte entre 2017 e 2020. Entende-se que analisar as estratégias da empresa
e as caracteristicas de sua producao pode colaborar para o entendimento das transformacoes
pelas quais o mercado imobiliario passou na Regiao Metropolitana de Sao Paulo. Nessa
abordagem pretendemos contribuir de um lado para compreensao das trajetorias de uma
grande incorporadora listada na B3 em diferentes conjunturas e por outro debater suas
estratégias espaco-temporais , mapeando a atuacao urbano-regional dessa empresa. Essa
pesquisa, insere-se em um grupo maior de pesquisas circunscritas ao Observatorio das
Dinamicas Imobiliarias Nacionais (ONDI) e também no Instituto Nacional de Ciéncia e
Tecnologia (INCT) do Laboratério de Planejamento Urbano e Regional (Labplan).

Para tanto, nos baseamos na periodizacao de Mioto (2021) onde a autora discute as principais
caracteristicas e determinantes do setor imobiliario nas duas Gltimas décadas em quatro
subperiodos. O primeiro entre 2003 e 2008 , denominado aceleragao, onde a producao
nacional cresceu devido a uma série de mudangas institucionais e regulatérias; um que se
estende de 2009-2011 resultante das medidas aplicadas no periodo anterior e também pelo
lancamento do programa Minha Casa , Minha Vida; um terceiro periodo entre 2012 e 2014
denominado de desaceleracao devido a reducao do ritmo de produgao imobiliario assistida
nos periodos anteriores; um terceiro momento denominado de crise que ocorreu entre 2015
e 2019, devido a forte retracao da producao nacional , muito influenciada pela dinamica
macroecondmica brasileira.

Dado que a proposta de Mioto (2021) considera o cenario nacional, e ndo o especifico da
Regiao Metropolitana, viu-se a necessidade de um ajuste na proposta para que melhor
representasse o comportamento do mercado na regido uma vez que ele apresenta
especificidades comparando a dinamica geral e setorial. Levando em conta o crescimento
excepcional no numero de lancamentos na capital, optou-se por dividir o Gltimo periodo em
dois, delimitando o periodo de crise entre os anos de 2015 e 2017 e adicionando um quinto
periodo, entre 2018 e 2019, chamado aqui de retomada. Essa periodizacao é importante
como meio de entender a producao espacial na RMSP e principalmente a atuacao da
companhia em analise.

Diante desse quatro o artigo esta dividido em 2 partes além desta introducao e conclusao: a
primeira aborda a producao imobiliaria na Regiao Metropolitana de Sao Paulo entre 2003 e
2019, mostrando suas principais caracteristicas e mostrando como cresceu no periodo pos
2017 a oferta de unidades vinculadas ao programa Minha Casa, Minha Vida e sua producao
na Regiao Metropolitana de Sao Paulo. Como sera abordado mais a frente, toda a producao
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da Plano & Plano foi concentrada no segmento econémico, ou seja, unidades que se
enquadram no MCMV. Dessa forma, a existéncia do programa foi essencial para o bom
desempenho da empresa. A parte seguinte explora a trajetoria da Plano & Plano anterior a
abertura de capital, identificando as estratégias utilizadas e as principais caracteristicas
tipologicas e territoriais de sua producao. Além disso nesta secao tratamos da abertura de
capital da Plano & Plano na bolsa de valores discutindo que esse movimento foi muito
influenciado pelo aumento da producao da empresa na capital e aos crescimento da produgao
vinculada ao MCMV. Com isso mostraremos os aspectos territoriais da companhia nesses
diferentes momentos contribuindo para a discussao urbana e regional.

DINAMICA IMOBILIARIA NA REGIAO METROPOLITANA DE SAO
PAULO:

A Regiao Metropolitana de Sao Paulo abriga o maior e mais diversificado mercado imobiliario
do pais. Em 2019, concentrou 50% das 130.137 unidades habitacionais lancadas no Brasil,
sendo 42% apenas no municipio de Sao Paulo (SECOVI, 2020).Nesta secao foram levantados
0s principais determinantes na producao imobiliaria entre 2003 e 2019. Para o mapeamento
desses fatores foi essencial a analise presente em Mioto, Castro e Sigolo (2019), que trata
justamente das transformacoes nas dinamicas do mercado imobiliario na RMSP a partir dos
anos 2000. Para o aprofundamento da analise, foram utilizados autores como Royer (2009),
Shimbo (2010), Fix (2011), Rufino (2012), Sigolo (2014) e Penha Filho (2020), que sao bases
importantes para todo o desenvolvimento desta pesquisa.

Entre 2003 e 2019 foram langadas 856.226 unidades habitacionais na Regiao Metropolitana
de Sao Paulo, com um Valor Global Lancado (VGL) de 428 bilhdes de reais, numa média de
50.366 unidades e 25,1 milhdes de reais lancados por ano. A figura 1, que apresenta dados
anuais, aponta para um movimento ciclico do mercado, com momentos de pico em 2010 e
2019, e de baixa em 2004 e 2016.
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Figura 2- Unidades langadas por ano na RMSP (2003-2019)
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Fonte: Embraesp, 2020.

Esse periodo apresenta uma diversidade relevante em termos de tipologias de produtos
(metragens, precos, nimero de dormitérios e localizagao).

A analise por nimero de dormitérios mostra uma reducao na diversidade de tipologias, com
crescente participacao das unidades de dois dormitdrios. Esse tipo de unidade tem grande
salto principalmente no periodo de auge, com a criagao do programa Minha Casa, Minha Vida
em 2009. Nesse momento ha uma mudanca importante no perfil da producao imobiliaria
formal na RMSP, que era predominantemente de médio-alto e alto padrao (unidades com
trés ou mais dormitdrios chegaram a representar 65% do total em 2006), passando a incluir
unidades voltadas a classes que até entao eram incapazes de adentrar em um financiamento.

Desde entao, as unidades com dois dormitérios tornam-se predominantes, atingindo a
participagao maxima no periodo de retomada, em 2018, quando representaram 70% das
unidades lancadas, sendo ainda mais representativas no conjunto dos demais municipios da
RMSP, chegando a 86%. Viu-se o quase desaparecimento das unidades de 4 ou mais quartos,
que chegaram a representar 32,8% em 2006 e reduziram para 3,4% em 2019.

Outra tendéncia observada ao longo do intervalo analisado foi a diminuicao no tamanho
médio das unidades habitacionais lancadas, tanto na capital quanto nos demais municipios
(figura 2). A maior queda no tamanho médio foi entre os anos de 2008 e 2009, na transi¢ao
entre o periodo de aceleracao e auge, quando passou de 87m’ para 74m?, tendo ligacdo com
o lancamento do Minha Casa, Minha Vida e o consequente aumento no lancamento de
unidades menores, que se enquadram nas faixas de preco do programa. Na figura 2 podemos
observar também que o tamanho médio das unidades na capital, que sempre foi maior que
no resto da regiao, passa a ser menor a partir de 2017, no periodo de crise. Isso esta ligado a
dois fatores: o aumento o aumento de unidades de 1 dormitorio e studios na capital a partir
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desse periodo, como tratado acima, e a maior concentracao de unidades do MCMV no
municipio de Sao Paulo a partir da crise.

Figura 2 - Area Gtil média das unidades lancadas (em m?, 2003-2019)
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Fonte: Embraesp, 2020

A producao imobiliaria na regiao metropolitana de Sao Paulo passou por diversas
transformagoes em relagao a sua territorialidade. Ao longo do periodo analisado foi
observado o surgimento de novos mercados e o fortalecimento de outros mercados ja
tradicionais. Apesar das dinamicas imobiliarias nao serem homogéneas, ao menos no aspecto
do volume de lancamentos parecia haver certa sincronia entre a capital e os demais
municipios da RMSP, mas isso mudou nos Gltimos anos, como mostra a figura 3.

Figura 3 - Unidades residenciais lancadas em S3o Paulo e demais municipios da RMSP (2003 - 2019)
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Fonte: Embraesp, 2020.
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Com comportamento similar ao da capital nos momentos de aceleracao e auge, 0s nimeros
dos demais municipios da RMSP tem queda constante de 2010 até 2016, ficando estagnados
desde entao, enquanto que a queda mais acentuada nos lancamentos em SP ocorreu a partir
de 2014. A principal diferenca entre os recortes territoriais analisados se da no periodo de
crise, principalmente apds 2016: Sao Paulo apresenta grande alta no ndmero de
lancamentos, chegando a seu recorde em 2019, com mais de 55 mil UHs lancadas, enquanto
que no conjunto dos demais municipios o0 nimero se manteve estagnado, na faixa das 10 mil
UHSs.

Como discutido em Sigolo (2014), entre 2004 e 2012 viu-se um avanco das fronteiras do
mercado em direcao aos demais municipios da RMSP, quando Sao Paulo reduz sua
participacao de 80% para 50%. Mas, a partir de 2012, ha uma inversao nesse processo, com o
retorno do foco do mercado para a capital, que apresenta grande crescimento em sua
participacao, alcancando a marca de 79% dos lancamentos imobiliarios em 2019. Os
responsaveis por esse grande incremento observado a partir do periodo de crise e que
prosseguiu na retomada sao os dois tipos de produto destacados anteriormente: os studios,
ou compactos, e 0s econémicos, por meio do MCMV,

Ha entdao um direcionamento das empresas para os mercados identificados como mais
dinamicos. O desaquecimento do mercado na crise e a redugao nos gastos das empresas
diminuiu a demanda e consequentemente o preco dos terrenos na capital, reduzindo a
necessidade das empresas de buscarem terrenos nos outros municipios da RMSP, como
aponta o presidente da MRV, Rafael Menin, em teleconferéncia para investidores em 2016:
“Em 2009, 2010, 2011 e 2012 foram anos de muita competicao em compra de terreno [...]. A
partir de 2014 a competicao caiu muito” (Mrv, 2015). Outro fator que levou a concentracao
da producao na capital foi a “lei de HIS" instituida em 2016 em Sao Paulo, que trouxe isencoes
e incentivos para a producao do segmento econdémico no municipio, como sera tratado na
secao seguinte.

O PROGRAMA MINHA CASA, MINHA VIDA E SUA PRODUCAO
NA RMSP

0 programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV) foi criado em 2009, durante o segundo governo
Lula (Partido dos Trabalhadores, 2007-2010), em um contexto de crise econdmica nacional e
mundial, sendo elaborado nao apenas para enfrentar o grave problema de déficit habitacional
no pais, mas também como politica anticiclica, articulada ao Programa de Aceleracdo do
Crescimento (PAC) (Mioto, 2015). Segundo a lei federal n® 11.977 que criou o programa, este
tinha como finalidade criar mecanismos de incentivo a produgao e aquisicao de novas
unidades habitacionais ou requalificacdo de imdveis urbanos. Entre os mecanismos e
medidas implantados estao as taxas de juros de financiamento muito abaixo daquelas
encontradas no mercado, subsidio de até 96% para a faixa de renda mais baixa, criagao do
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Fundo Garantidor da Habitacao Popular, para trazer maior seguranca as empresas, e reducao
de tributos para as construtoras.

O programa existiu entre 2009 e 2020, quando foi substituido pelo programa Casa Verde e
Amarela, entregando mais de 6 milhdes de unidades habitacionais e fornecendo R$ 129,8
bilhdes em subsidios financeiros e tributarios e R$ 98 bilhdes em subsidios do FGTS (BRASIL,
2020). Compreendeu trés fases: a primeira, iniciada em 2009, com meta de construcao de 1
milhao de unidades residenciais; a segunda, iniciada em 2011, com meta de 2 milhdes de
unidades; e a terceira, iniciada em 2016, com meta de 2 milhdes de unidades construidas.

Apesar de ter sido um programa habitacional com dimens6es jamais vistas no pais em relagao
ao volume de recursos, muitas criticas foram feitas ao desenho, execucao e consequéncias
territoriais do programa, como explorado em Cardoso (2013). Entre elas estdo a falta de
articulacao do programa com a politica urbana, baixa qualidade arquiteténica e construtiva
dos empreendimentos, o baixo atendimento as camadas com maior déficit habitacional e
maior dificuldade de acesso a moradia (aquelas com renda 0 a 3 salarios minimos), a elevacao
dos precos das habita¢oes em alguns locais (o programa acabou criando um piso nos pregos),
e os problemas de localizagao dos empreendimentos, que em muitos casos foram
construidos em areas afastadas dos grandes centros e dos empregos, com infraestrutura de
transporte, satde e educagao insuficientes.

Apesar disso, o programa se figura como importante motor de crescimento da producao
imobiliaria nacional e fonte de demanda perene para as diversas incorporadoras brasileiras.
Penha Filho (2020) por exemplo, mostrou que na fase de declinio da producao nacional e de
grandes dificuldades econdmico-financeiras para as empresas, aquelas ancoradas na
producao MCMV foram as que obtiveram melhores resultados operacionais e financeiros.
Entende-se que o programa & instrumento relevante para producao privada quando as
condicoes gerais da producao imobiliaria sofrem com caréncia de crédito e aumento dos juros.

Na regiao metropolitana de Sao Paulo, visualiza-se pela figura 4 que no periodo de crise e
retomada aumentou-se fortemente a producao local de MCMV. Diversos dados apontam
para um crescimento do MCMV mesmo no periodo de crise. De acordo com dados do SISHAB
considerando apenas as faixas 1,5, 2 e 3, ou seja, aquelas construidas para comercializagao
no mercado, vemos que o volume de UHs contratadas no periodo de crise &€ maior do que o
volume observado na desaceleragao e pouco menor do que o observado no auge indicando
que para esse segmento do mercado nao houve “crise”, mas uma oportunidade de
crescimento.

Anais do XXI| Encontro Nacional da ANPUR. Ideias, Politicas e Praticas em
Territorialidades do Sul Global. Curitiba: ANPUR, 19 a 23 de maio de 2025



Figura 4: Unidades habitacionais contratadas na RMSP nas faixas 1,5, 2 e 3 nos periodos de analise.
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Fonte: SISHAB, 2022.

Representantes do mercado atribuem esse crescimento a dois principais fatores: devido ao
grande déficit habitacional no pais, ha uma forte e continua demanda por habitacao popular;
e 0 programa garante um grande volume de subsidios e taxas de financiamento mais baixas
do que aquelas encontradas nos bancos privados, principalmente em momentos de crise
econdmica (Fernandes, 2018). Dessa forma, considerando que a habitacao € um bem de alto
valor monetario e requer grande investimento por parte das familias, o segmento econémico,
apoiado pelo MCMV, é muito menos afetado do que os de médio e alto padrdo. E nesse
contexto favoravel que a incorporadora e construtora Plano & Plano, atuante exclusivamente
no segmento econdmico, apresentou grande crescimento em sua producao e lucratividade,
tornando-se uma das principais incorporadoras da RMSP, como sera explorado adiante.

Ainda segundo dados disponibilizados pelo SISHAB (Sistema de Habitagao), entre 2009 e
2019 foram entregues 7.048 empreendimentos pelo programa Minha Casa, Minha Vida,
totalizando 264.216 unidades habitacionais na RMSP, 5% do total produzido no pais e 25% do
total produzido no estado de Sao Paulo. Como observado na figura 5, logo no segundo ano do
programa o volume de unidades produzidas foi elevado, tendo uma reducao nos anos
seguintes, mas mantendo-se proximo a média de 25.000 unidades por ano. Em 2015, no
periodo de crise, ha grande queda, sendo entregues apenas 12.170 unidades. Em 2018, no
periodo de retomada, € quando foi observada a maior quantidade de unidades entregues pelo
programa, mais de 35.000.

Anais do XXI Encontro Nacional da ANPUR. Ideias, Politicas e Praticas em
Territorialidades do Sul Global. Curitiba: ANPUR, 19 a 23 de maio de 2025



Figura 5: Unidades habitacionais entregues contratadas por meio do programa Minha Casa Minha Vida na RMSP
entre 2009 e 2019.
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Fonte: SISHAB, 2022.

A figura 5 mostra também que a participacao da capital no total da produgao foi menor do
que nos demais municipios ao longo de quase todo periodo analisado, oscilando entre 30% e
40%. Em 2017 ocorre uma inversao, e Sao Paulo passa a concentrar mais da metade da
producao na RMSP, chegando a 67% em 2019. Observa-se que, apds a crise, houve leve
crescimento na produgdao nos demais municipios, mas na capital viu-se um grande
incremento, tendo quadruplicado entre 2015 e 2018. Parte do aumento da concentragao na
capital se deve a mudancas na legislacao urbana na cidade que vieram na forma do Decreto
Municipal n°® 57.377 (Sao Paulo, 2016), chamada de “Lei de HIS", que regulamenta
dispositivos do plano diretor municipal e da lei de parcelamento, uso e ocupacac do solo
relativos a HIS (habitacdo de interesse social) e HMP (habitacdo de mercado popular) '(Silva,
2020). O decreto trouxe diversos incentivos a producdo desses tipos de unidade, como
aumento do coeficiente de aproveitamento para HIS, isencao de outorga onerosa em
determinados casos, permissao e incentivos para implantacao de HIS fora das ZEIS e
flexibilizacao em relacao a adocao de fruicdo publica e das regras sobre areas nao
computaveis.

A tabela 1 mostra os 10 municipios com maior quantidade de unidades entregues pelo
programa:
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Tabela 1: Unidades entregues por periodo nos 10 municipios com maior producao pelo programa Minha Casa,
Minha Vida.

Municipio Auge Desaceleragdo Crise Retomada| Total
Séo Paulo 25.364 21.201 26290 41490 |[114.345
Guarulhos 10.521 12.605 6.112 3.907 33.145
Mogi das Cruzes | 6.022 5656 1.646 886 14.210
Suzano 1.963 6.484 1.505 2.925 12.877
Osasco 3.008 2.708 4681 1.802 12.199
Cotia 2.359 3.104 3.898 2.750 12.111
Santo André 2.064 2.092 2.405 2.088 8.649
Maua 1.689 1.343 975 2.014 6.021
Diadema 658 2.204 966 1.682 5510
Cajamar 2.350 1.721 264 1.018 5.353

Fonte: Sishab, 2022.

Observa-se entao o grande salto no volume produzido em Sao Paulo na retomada, que
aumentou sua participacao de 38% no periodo de auge para 62% na retomada, tendo ligacao
com mudangas na legislagao municipal e a busca por mercados mais dinamicos por parte das
grandes construtoras. Considerando que, segundo os dados da Embraesp, um terco da
producao na retomada foi de unidades abaixo de 240 mil reais (teto das unidades no
programa a partir de 2017), é seguro afirmar que esse segmento teve impacto relevante no
movimento geral de concentragao da producao observado em Sao Paulo. Ja os municipios de
Guarulhos e Mogi das Cruzes apresentaram redugao acentuada na produgao pelo programa
ao longo do periodo analisado, movimento que foi mais suave em Osasco e Cajamar.

A analise do volume de unidades entregues por faixas do programa mostra que a producao
do MCMV passou por algumas mudancas ao longo do periodo analisado (figura 6).
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Figura 6: Unidades entregues na RMSP entre 2009 e 2019 por faixa do programa Minha Casa, Minha Vida
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Fonte: SISHAB, 2022.

A faixa 1, que chegou a ter o maior volume de unidades entregues em 2014 (44% do total
naquele ano), sofreu grande queda em 2015, no periodo de crise, quando nao houve nenhuma
unidade entregue. Essa queda esta relacionada com o contexto macroeconémico pelo qual o
pais passava naquele momento, dado que o Brasil enfrentava forte recessao e o governo
federal, responsavel pelo subsidio da quase totalidade do valor das unidades, realizou
diversos cortes de gastos (Dias, 2015). Nos anos seguintes a producao pelo faixa 1 volta a
ocorrer, ainda em volumes baixos, mas desaparece definitivamente apos 2018. A faixa 1,5,
criada em 2017, teve pouca producao, chegando ao maximo de 1.748 unidades entregues em
2018, representando 5% do total, indicando menor adesao a essa modalidade na RMSP em
relagcao ao observado no resto do pais, onde chegou a 14% do total no mesmo ano.

A faixa 2, voltada as familias que ganham entre 3 e 6 salarios minimos, foi predominante em
quase todo o periodo, atingindo os maiores volumes de producao em 2010, com 21.784
unidades entregues (67% do total) e em 2018, com 18.299 (57%). A faixa 3, direcionada a
familias que ganham entre 6 e 10 salarios minimos, mostrou crescimento constante ao longo
do periodo, chegando a ser a faixa com mais unidades entregues em 2016, com 10.011
unidades (47% do total), e atingindo seu maior volume em 2018, no periodo de retomada, com
12.589 unidades entregues (35%). A figura 7 mostra que a faixa 3 teve produg¢ao muito mais
expressiva em relagao ao total na regiao metropolitana de Sao Paulo do que no resto do pais.
Na crise, representou 44% na RMSP contra 11% no Brasil, e na retomada a participagao foi de
37% contra 12% no pais. A participagao mais elevada da faixa 3 pode estar ligada ao fato de
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que o preco da terra na RMSP é mais elevado do que no resto do pais, o que reduz a viabilidade
da construcao para as outras faixas.

Figura 7 - Participacdo das faixas do programa Minha Casa, Minha Vida no total de unidades entregues no Brasil
e na RMSP nos periodos de analise (%)
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Fonte: SISHAB, 2022.

Pode-se dizer que o programa Minha Casa, Minha Vida atingiu os objetivos de incentivar a
producao de moradia, dado que foram construidas centenas de milhares de unidades
habitacionais apenas na RMSP, causando um importante impacto na economia e gerando
transformacgoes no setor. Por outro lado, a grande reducao na produgao para a faixa 1 a partir
da crise indica que o programa passou a ser muito menos efetivo na reducao do déficit
habitacional no pais, considerando que as familias que recebem entre O e 3 salarios minimos
tem a situagao mais critica e maior dificuldade de acesso a habitagao. Os dados mostram que
na RMSP a participagao da faixa 1 no total da producao foi ainda menor do que no resto do
pais, enquanto que para a faixa 3, voltada para a populagdo com renda um pouco mais
elevada, foi muito mais relevante. Em relacao as caracteristicas territoriais, identifica-se uma
importante migracao da producao do MCMV na RMSP para a capital apés mudangas
legislativas em 2016, 0 que ajuda a explicar o grande aumento na concentracao da producao
geral do setor imaobiliario no municipio de Sao Paulo.

PLANO & PLANO — TRAJETORIA E CARACTERISTICAS DA PRODUCAO

A construtora e incorporadora Plano & Plano (inicialmente chamada de Plano & Plano
Construgdes e Empreendimentos Ltda.) foi fundada no municipio de Sao Paulo pelo
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engenheiro Rodrigo Luna em 1997, mesmo ano em que o também engenheiro Rodrigo
Uhlendorff entra como sécio na empresa. Inicialmente com foco na producdo imobiliaria
residencial voltada ao médio e alto padrao, ja em 2003 passa a atuar no mercado de baixa
renda, posicionamento reforcado principalmente a partir de 2009, com o langamento do
programa Minha Casa, Minha Vida, e no presente atua exclusivamente nesse segmento.
Segundo o fundador Rodrigo Luna, essa foi uma mudanca estratégica e essencial para os bons
resultados atingidos pela empresa nos anos seguintes:

Nés, ja se apercebendo desse gigantesco déficit nessas faixas mais baixas, nds realmente nos
especializamos nesse mercado de baixa renda porque & um mercado com demanda por muitos
e muitos e muitos anos. N6s estamos falando hoje ai num déficit habitacional na ordem de 8
milhdes de unidades, um pouquinho menos, 7.700, e o mercado hoje cresce em torno de 1
milhao e 200, 1 milhao e 300 mil unidades por ano, de novos demandas, e o setor como um
todo no brasil produz 800, 700, depende do ano, 600 (mil), ou seja, esse déficit s6 cresce ano a
ano, é um vasto mercado pra ser atendido, [...] € um segmento muito resiliente, ja demonstrou
que mesmo nas crises nds ainda temos um mercado muito forte, uma demanda muito
aquecida. (NEOFEED BRASIL, 2022).

Esse posicionamento é ilustrado na figura 8, que mostra que o valor médio das unidades
lancadas pela empresa se mantém proximo aos R$ 200.000 ao longo de quase todo o periodo
analisado, permanecendo abaixo do teto das unidades elegiveis ao MCMV. A média também
se mantém abaixo do valor médio das unidades langadas na regiao metropolitana de Sao
Paulo, com excecao do ano de 2005, quando lancou um empreendimento de alto padrao na
regiao de Moema, na capital.

Figura 8 - Valor médio das unidades langadas na RMSP (em R$, 2003 - 2019)
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Fonte: Embraesp, 2020.

Anais do XXI Encontro Nacional da ANPUR. Ideias, Politicas e Praticas em
Territorialidades do Sul Global. Curitiba: ANPUR, 19 a 23 de maio de 2025

14



O ano de 2006 marca uma importante mudanca para a Plano & Plano, pois nesse ano a
empresa firma uma parceria com a incorporadora e construtora Cyrela Brazil Realty por meio
de uma joint-venture, dando origem a Plano & Plano Construcoes e Participagoes Ltda, sendo
79% do capital detido pela Cyrela e 21% pela Plano & Plano. Segundo a Cyrela, a parceria foi
firmada “com o objetivo de alavancar negdcios comuns, gerando sinergia de suas atividades
no mercado de incorporacao e construcao imobiliaria residencial com foco em
empreendimentos econémicos” (Cyrela, 2006). De acordo com Batalha-Vasconcelos (2007),
o0 estabelecimento de uma joint-venture se da com a criagao de uma nova entidade juridica,
com gestao, investimentos e lucros compartilhados. A autora coloca que os principais fatores
que levam a criacao desse tipo de parceria sao a viabilizacao financeira de empreendimentos,
ganhos de escala, acesso a mercados, compartilhamento de riscos e acesso a recursos. A
criagao de joint-ventures foi uma estratégia bastante utilizada pela Cyrela para diversificar
seus segmentos de atuacao e expandir sua area de atuacao geografica: além da parceria
firmada com a Plano & Plano, formou joint-ventures no mesmo ano com as construtoras Agra,
Mac e Goldsztein, e em 2007 com a Concima, Cury e Tecnum (Cyrela, 2009).

Se por um lado a Cyrela buscava uma parceria com experiéncia no segmento econémico, até
entao pouco explorado pela empresa, e o compartilhamento dos riscos, a Plano & Plano
aponta que a joint-venture trouxe importante intercambio de conhecimento e elevado
aumento na capacidade financeira e de crédito (Plano & Plano, 2020). O grande salto no
ndmero de lancamentos entre 2006 e 2007, quando passou de 99 para 1.278 unidades
langadas, indica que a parceria foi capaz de alavancar consideravelmente a producao da Plano
& Plano (figura 9).

Figura 9 - Nimero de unidades langadas pela Plano & Plano (2003 - 2019)
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Fonte: Embraesp, 2020.
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A empresa atua em todas as etapas do processo de producao e comercializacao do produto
imobiliario, sendo responsavel pela prospeccao e formacao de bancos de terrenos,
incorporacao, construcao e vendas. Ela defende que a estratégia de atuar em todas as etapas
do processo da mais agilidade e traz maior economia, sendo um importante diferencial.

Em 2012 foi criada a Plano & Vendas, empresa controlada pela Plano & Plano, voltada
exclusivamente para a comercializacao da producao da empresa. A Plano & Vendas possui
1.200 corretores diretos e 2.700 corretores parceiros, com foco em vendas por canais digitais
(31% das vendas da empresa em 2019) e foi responsavel por 80% das vendas das unidades
produzidas pela Plano & Plano em 2020 (Plano & Plano, 2020).

Em 2015 iniciou-se um processo de reorganizagao societaria da Plano & Plano Construcoes
e Participagdes Ltda: a Cyrela, que até entao possuia 79% das acoes da empresa, compra as
cotas restantes, passando a controlar 100% da companhia. No ano seguinte é criada a Plano
& Plano Desenvolvimento Imobiliario Ltda, com a seguinte configuracdo acionaria: 50%
pertenciam a Cyrela, e os outros 50% ficaram divididos entre Rodrigo Luna e Rodrigo
Uhlendorff, fundadores da Plano & Plano. A nova empresa passa a ser o veiculo responsavel
por todas as operagdes da Plano & Plano.

A partir da reorganizagao da empresa foi observado um grande salto em sua producao: o
volume de unidades langadas passa de 1.098 em 2015 (crise) para 5.513 unidades em 2019
(retomada). Foi também a partir de 2016 que a empresa passou a ganhar destaque em
rankings e premiagoes do ramo, permanecendo entre as 3 maiores incorporadoras da RMSP
segundo o Prémio Top Imobiliario> entre 2016 e 2021, e alcancando o primeiro lugar em
2018.

A Plano & Plano teve desempenho excepcional nos periodos de crise (2015 a 2017) e
retomada (2018 e 2019), sendo a incorporadora que langou mais unidades na RMSP entre
2015 e 2019, totalizando 17.164, numa média de 3.432 unidades por ano. Seu VGV langado
foi de mais de 3,5 bilhdes de reais, obtendo o quarto lugar entre as incorporadoras que atuam
na regiao metropolitana. O bom momento da empresa culmina no pedido de abertura de
capital na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) em julho de 2020.

PLANO & PLANO: CARACTERISTICAS DA PRODUCAO

Apesar de ja ter atuado no interior de Sao Paulo e nos estados do Rio Grande do Norte e
Maranhao, por meio de parceria com a Cyrela, a producao da Plano & Plano se concentrou
prioritariamente na RMSP, e hoje atua exclusivamente na regido. A base de dados da
Embraesp identifica 18.975 unidades lancadas pela Plano & Plano na capital e 9.707 unidades
no restante da RMSP desde 20033, representando 66% e 34% da producdo da empresa,
respectivamente. A figura 10 mostra que a empresa passou a concentrar sua producao
gradualmente na capital em detrimento dos demais municipios da regiao metropolitana,
passando de 24% na aceleragao para 100% da producao na retomada.
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Figura 10: Participacdo da capital e dos demais municipios da RMSP no total de unidades lan¢adas pela Plano &
Plano (em %, 2003 - 2019).
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Fonte: Embraesp, 2020.

Como colocado acima, no inicio do intervalo de analise a empresa concentrava suas atividades
fora da capital, cenario que foi se invertendo ao longo dos anos. No periodo de aceleragao a
producao se deu principalmente na regiao do Grande ABC, com 58%, enquanto que no periodo
seguinte mais da metade da producao esteve localizada em Guarulhos. Na desaceleracao a
empresa passa a atuar nos municipios a oeste da capital, em Osasco e principalmente em
Barueri (30%), e na crise, ja com pouca producao fora da capital, o destaque ficou para o
municipio de Maua, com 14%. Entre 2018 e 2019, na retomada, a empresa nao langou
unidades fora da capital.
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Figura 11: Mapa dos empreendimentos lan¢ados pela Plano & Plano na RMSP entre 2003 e 2019.
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Fonte: Embraesp, 2020. Elaboracao propria.

No municipio de Sao Paulo a Plano & Plano lancou empreendimentos em todas as regides,
mas a maior parte da producao se concentra na zona leste (36%) e na zona sul (32%). O mapa
(figura 11) mostra que desde 2009 a producdo se concentra em areas mais periféricas do
municipio, com excecao do distrito do Cambuci, na regidao central, que junto com o distrito do
Sacoma, na zona sul, teve a maior participagao nos langamentos da empresa na capital, com
9,4% do total de lancamentos na capital entre 2003 e 2019. Destacam-se também os distritos
da Vila Sénia (7,7%) na zona oeste, Vila Andrade (7,2%) na zona sul, e Itaquera (7%), na zona
leste. Percebe-se também que, com algumas poucas excecoes, os empreendimentos da
Plano & Plano localizam-se relativamente afastados das linhas de trem e metro

Em relacao a tipologia e precos, a producao da Plano & Plano nao destoa das demais grandes
empresas que atuam no segmento econdmico®. Pouco mais de 72% de sua producdo foi de
unidades com 2 dormitorios, o que esta alinhado com o seu modelo de negocios com foco na
producao de unidades para o programa MCMV. A média de dormitérios por unidade era de 2,6
na aceleracao e caiu continuamente até a retomada, quando atingiu 1,7, abaixo da média geral
da RMSP, que foi de 1,9.

A variacao no tamanho médio das unidades, que passa de 63m* na aceleracdo para 41m’ e
35m’ nos periodos de crise e retomada, acompanha a tendéncia geral de reducdo do tamanho
das unidades langadas na RMSP (figura 12). No Gltimo periodo, a média da Plano & Plano
passou a ser inferior @ média das demais empresas do segmento, mostrando a producao de
unidades cada vez mais compactas.
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Figura 12: Tamanho médio de area Gtil das unidades lancadas entre 2003 e 2019 na RMSP (m?).
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Fonte: Embraesp, 2020.

O valor do metro quadrado de area (til da producao da empresa, que foi de 4.546 e 5.345
reais nos periodos de crise e retomada, se manteve um pouco acima do valor encontrado para
as demais incorporadoras voltadas ao segmento econdémico (com excecdo do periodo de
crise), apresentando variacao similar a essas e inferior @ média geral das incorporadoras
(figura 13).

Figura 13 - Valor médio do metro quadrado de area Gtil das unidades lancadas entre 2003 e 2019 na RMSP.
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Fonte: Embraesp, 2020.

Por ter um teto estabelecido para o valor das unidades que se enquadram no MCMV (de 240
mil na Gltima atualizacdo), ha pouca variacao de precos nesse segmento tanto ao longo do
tempo quanto entre as empresas que nele atuam. Dado que nao podem elevar o valor, a saida
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para aumentar seus lucros ou repassar aumento nos custos de producao € a reducao no
tamanho das unidades, como foi observado acima.

PLANO & PLANO: ABERTURA DE CAPITAL E PRIMEIROS RESULTADOS

Em meio ao bom momento da Plano & Plano, no dia 23 de julho de 2020 foi protocolado na
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) o pedido de registro de oferta piblica de distribuicao
primaria e secundaria de a¢oes ordinarias da empresa. As acoes seriam listadas no segmento
Novo Mercado (o mesmo das demais empresas incorporadoras) sob a sigla PLPL3, sendo a
23® empresa do setor da construcao civil a ser listada na B3. A abertura de capital da Plano &
Plano nao foi um evento isolado, mas sim parte de uma “nova onda” de IPOs ocorrida em
2020, similar ao que ocorreu entre os anos de 2005 e 2009. Aléem da Plano & Plano, outras
cinco empresas do setor tiveram suas distribuicoes iniciais: Mitre (MTR3), Melnik (MLNK3),
Moura Dubeux (MDNE3), Cury (CURY3) e Lawvi (LAVV3) sendo as duas Gltimas controladas
pela Cyrela, assim como a Plano & Plano. A lista seria ainda maior, pois diversas empresas
entraram com pedido na CVM para ingressar na bolsa de valores naquele ano, como a You Inc,
Nortis, One Innovation, Kallas e Yuni, mas desistiram ou postergaram seus planos (Valenti,
2020).

Entre os dias 17 e 19 de setembro de 2020 foram comercializadas 4.256.000 a¢coes em oferta
pablica de distribuicao primaria (venda de novas agoes) e 63.129.300 agoes em oferta piblica
de distribuicao secundaria (venda de acoes pertencentes a acionistas). Considerando o preco
de R$9,40 por acao, estabelecido segundo indicacdes de interesse em funcao da qualidade e
quantidade da demanda (por volume e preco), foram captados o montante de 633.421.820
reais. Desse valor, 40 milhdes de reais vieram da distribuicao primaria e incrementaram o
capital social da empresa, que chegou a pouco mais de 100 milhoes de reais ao fim de 2020.
A Cyrela foi uma das grandes beneficiadas no processo, pois por ser acionista majoritaria
recebeu grande volume de recursos oriundos da distribuicao secundaria. As IPOs da Plano &
Plano, Cury e Lawvi, todas ocorridas no terceiro trimestre de 2020, renderam a Cyrela 513
milhdes de reais (Cyrela, 2020). Isso mostra que os planos de abertura de capital das joint-
ventures da Cyrela renderam a companhia um grande volume de ganhos financeiros. Isso leva
a entender que parte da estratégia de abertura de capital dessas empresas, alem de
possibilitar seu crescimento, tinha um forte componente financeiro de proporcionar ganhos
a Cyrela.

A tabela 2 mostra a composicao acionaria da Plano & Plano pré e p6s-IP0O, além da situacao
ao fim de julho de 2021:
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Tabela 2: Composicdo acionaria da Plano & Plano Desenvolvimento Imobiliario antes e depois da abertura de

capital (%).
patenitor dasagBes Participacdo nas agdes (%)
09/09/2020 9/24/2020 7/29/2021
Cyrela Brazil Realty AS 50 32 33,5
Rodrigo Uchoa Luna 28,6 18,3 20
Rodrigo Fairbanks Von Uhlendorff 214 13.7 14,4
Truxt Investimentos Ltda 0 12,2 0
Outros 0 23.7 32

Fonte: Economatica, 2022.

Apos o IPO, a Cyrela reduziu sua participagao acionaria de 50% para 32%, aumentando para
33,5%, ou seja, manteve um terco das acoes da companhia, permanecendo como ator com
grande poder de decisao. O fundador Rodrigo Luna reduziu sua participacao de 21,4% para
13,7%, aumentando para 14,4% no més seguinte. O mesmo ocorre, mas em mMenor grau, com
0 socio Rodrigo Von Uhlendorff. Na IPO a Truxt Investimentos Ltda, gestora de fundos de
investimento, adquiriu 12,2% das acdes da companhia, mas as vendeu no ano seguinte.
Percebe-se que dois tercos das ac6es permaneceram com 0s antigos donos da companhia,
nao havendo grandes alteragdes em sua composicao.

Segundo o prospecto de abertura, os recursos arrecadados por meio da oferta primaria
seriam destinados para constituir capital de giro (60%) e aquisicao de terrenos (40%). A
destinacao é similar ao que citam Lavvi, Mitre e Cury em seus prospectos. Entre as estratégias
apontadas para o periodo posterior a IPO estao o crescimento sustentavel com foco no
segmento de baixa renda e na Regiao Metropolitana de Sao Paulo, por ser uma regiao madura
e de alta densidade demografica. O prospecto cita ainda a maximizagao da rentabilidade dos
projetos com alta exposicao de caixa e risco, e a manutencao de uma estrutura de capital
eficiente ao crescimento.

Nesse ponto o processo de abertura de capital da Plano & Plano, assim como observado nos
prospectos da Cury, Lavvi e Mitre, que também tiveram suas IPOs em 2020, difere do que
ocorreu com as incorporadoras que abriram capital entre os anos de 2007 e 2009. Na primeira
onda de IPOs, conforme apontam Fix(2011) e Rufino (2011), observam-se trés diretrizes
bastante comuns e claras nos prospectos de abertura: planos de iniciar ou intensificar a
expansao geografica de suas atividades para outros estados e regidoes metropolitanas do
pais, como nos casos da Cyrela, Even, Eztec, Gafisa, MRV e Rossi; intencao de explorar novos
segmentos de mercado, como visto com a Cyrela, Even e Rossi; e intensificar processos de
fusoes, aquisicoes e parcerias, como declarado por Cyrela, Gafisa e PDG. Nos casos recentes,
no qual se inclui a Plano & Plano, percebe-se uma abordagem mais cuidadosa, com aposta
na intensificacao das atividades nos recortes geograficos e segmentos de mercado em que ja
atuam e possuem experiéncia consolidada. A postura mais conservadora esta colocada de
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maneira clara quando Plano & Plano e Cury incluem “crescimento de forma sustentavel”
como o primeiro elemento de suas estratégias nos prospectos de abertura, além de
maximizacao de rentabilidade com baixa exposi¢ao ao risco como segundo elemento.

PRIMEIROS RESULTADOS POS-IPO

Desde a abertura de capital a Plano & Plano lancou 2,98 bilhdes de reais® em unidades
residenciais, nao sendo possivel observar grandes alteracdes no volume de
lancamentos (figura 14). Ja em relagao as vendas é possivel afirmar que a companhia
apresenta resultados positivos e crescentes, tendo arrecadado 2,65 bilhoes de reais
em vendas desde a IPO. Seu melhor resultado foi no segundo trimestre de 2021, com
415 milhdes de reais.

Figura 14: Valor geral de venda (VGV) lancado e volume de vendas da Plano & Plano (Em mil RS, a precos de
setembro de 2022).
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Fonte: Plano & Plano, 2022

Apesar de declarar que 40% dos recursos arrecadados com a oferta primaria seriam
destinados a aquisicao de terrenos, nao houve mudancas significativas no landbank da
empresa até o periodo recente. Segundo os informes trimestrais de rendimento, o landbank
passou de 1,2 milhdes de m* no momento da abertura (potencial de venda de 10,1 bilhdes de
reais) para 1,1 milhdes de m* ao fim de junho de 2022 (potencial de venda de 10,2 bilhdes de
reais). Mesmo com o crescimento nas vendas, o lucro liquido da Plano & Plano caiu ap6s a
abertura de capital (ao fim do terceiro trimestre de 2020), reduzindo de aproximadamente 56
milhdes de reais para 20 milhdes no primeiro trimestre de 2022. A figura 15 mostra o que a
companhia teve desempenho similar a média do conjunto das empresas que atuam no
segmento econémico® e um pouco inferior a média do conjunto das empresas do setor
imobiliario que tem capital aberto’.
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Figura 15: Variacdo do lucro liquido em relacdo ao trimestre anterior das empresas de capital aberto do setor
imobiliario, do segmento economico e da Plano & Plano (em %)
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Fonte: Economatica, 2022.

Em relacao @ margem bruta, que mede a rentabilidade das vendas, os resultados da Plano &
Plano s6 pioraram desde a IPO, caindo de 36,9% na ocasiao para 27,7% no primeiro trimestre
de 2022 (figura 16). Segundo os informes de rendimento da empresa, a queda da margem e
do lucro liquido se deve ao aumento de preco das matérias primas na construgao civil, como
consequéncia da ruptura da cadeia de suprimentos de materiais e do aquecimento desse
setor no Brasil (Plano & Plano, 2022). Por trabalhar com o segmento de baixa renda, a
companhia coloca que é dificil repassar o aumento de pregos para o valor final dos imoveis.
Porém, em comparacao, as margens brutas da Plano & Plano superam tanto a média das
empresas que atuam no segmento econémico (que apresentam comportamento bastante
similar ao da companhia), quanto a média das empresas de capital aberto do setor imobiliario,
indicando que apesar da queda, a empresa tem boas margens de lucro.
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Figura 16: Margem bruta por trimestre das empresas de capital aberto do setor imobiliario, do segmento
econdémico e da Plano & Plano (em %)
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Fonte: Economatica, 2022.

Em geral, os resultados operacionais da empresa no periodo avaliado mostram que houve
aumento nas vendas e no lucro da empresa, o que aumentou seu patrimdnio, que ao fim de
2021 era de mais de 380 milhdes de reais. Apesar das margens de lucro decrescentes, a
empresa teve uma performance um pouco superior em relagao as outras empresas de capital
aberto do setor imobiliario.

CONSIDERACOES FINAIS

Esse artigo pretendeu contribuir para a compreensao das dinamicas imobiliarias na regiao
metropolitana de Sao Paulo na crise e na retomada focando também na atuacao da empresa
Plano &Plano. Buscou-se identificar transformacées na producao imobiliaria e, quando
possivel, levantar razoes que levaram a essas mudancas. Ao longo do processo de pesquisa
foram identificadas continuidades e rupturas em relacao a processos que haviam sido
identificados nos anos anteriores.

A caracteristica mais marcante da producao imobiliaria na RMSP foi a predominancia do
chamado segmento econémico, representado pelas unidades habitacionais voltadas as faixas
2 e 3 do programa MCMV. O aumento na producao desse tipo de unidade ja tinha sido
observado desde o lancamento do programa, em 2009, mas seu peso no total da produgao
ficou ainda maior nos periodos de crise e retomada. Isso fica evidente pela analise dos dados
da Embraesp que mostram o aumento na participacao do lancamento de unidades com
caracteristicas tipologicas tipicas das unidades produzidas para o programa: dois dormitorios,
area (til entre 30 e 45 m” e faixa de preco entre 4.000 e 6.000 reais por metro quadrado.

O programa Minha Casa, Minha Vida mudou a producao imobiliaria residencial na Regiao
Metropolitana de Sao Paulo ao longo de sua vigéncia. Com grande volume de subsidios,
criagdo de garantias as empresas e reducao de tributos, foi um importante estimulo a
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producao no pais, com mais de 260 mil unidades entregues na RMSP e mais de 6 milhdes no
pais entre 2009 e 2020. Com exce¢ao da faixa 1, a producao pelo programa se manteve forte
mesmo no periodo de crise (2015 a 2017), crescendo ainda mais no periodo de retomada
(2018 e 2019). Ocorreu uma reorganizagao territorial da producao, que passou a se
concentrar na capital a partir de 2017, ap0s a instituicao da lei de HIS no municipio. Com
isencoes de pagamento de outorga e flexibilizagdes nos padrdes construtivos, tornou-se mais
atrativo produzir habitacao para o segmento econdmico em Sao Paulo, que chegou a
concentrar 67% do total produzido pelo programa na RMSP em 2019, o que ajuda a entender
a grande concentracao da producao imobiliaria na capital a partir do periodo de crise, como
abordado no capitulo II.

A aposta da Plano & Plano em mudar o perfil de sua producao e focar no segmento
econdmico, um mercado resiliente, com demanda crescente e que se beneficiou do programa
Minha Casa, Minha Vida, se mostrou muito acertada e essencial para seu destaque em um
periodo em que grande parte do mercado sofreu com quedas na produgao e no lucro. Isso
reforca o que foi identificado em Penha Filho (2020), que mostrou que as grandes empresas
de capital aberto que tiveram melhores resultados na crise foram aquelas que concentravam
sua atuagao no segmento econémico. Também foi benéfica a decisao de focar no mercado da
RMSP, especialmente na capital, regiao com alta demanda e onde ja tinham anos de
experiéncia. Essas estratégias contrastam com as das grandes incorporadoras que fizeram
parte da primeira onda de IPOs, entre 2007 e 2009, que buscaram expandir sua atuacao para
outros segmentos e regioes do pais.

A parceria com a Cyrela foi essencial para o sucesso da empresa, que se beneficiou pelo
conhecimento de mercado, contato com fornecedores de material e injecao de recursos
financeiros vindos da tradicional incorporadora. O grande salto na producao da empresa em
2006, apos a formacgao da joint venture, e aquele observado em 2016, apos a reorganizagao
e criacdo da Plano & Plano Desenvolvimento Imobiliario (com 50% de participacao da Cyrela)
mostram que a parceria foi capaz de alavancar a producao da Plano & Plano e,
consequentemente, seu faturamento e crescimento.

Os resultados pos-IPO mostram que, apesar do volume de vendas crescente, as margens de
lucro declinaram desde a abertura de capital. Todavia, destaca-se que, em relacao as margens
de lucro, a Plano & Plano teve desempenho um pouco superior @ média das incorporadoras
de capital aberto. Isso mantém, de certa forma, o destaque que a companhia teve nos
periodos de crise e retomada.
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