PERSPECTIVA CONSTRUGCAO: Balanco da Cyrela no 2T09 reforca retomada do setor

S3do Paulo, 10 de agosto de 2009 - O pior da crise econdmica financeira
parece ja ter passado também para as empresas de construcgao civil, que devem
mostrar resultados mais soélidos no segundo trimestre. A Cyrela, maior empresa do
setor listada na BM&FBOVESPA, deve seguir a mesma tendéncia, segundo os
analistas consultados pela Agéncia Leia.

Os nameros, que serao conhecidos na proxima quinta-feira, deverdo mostrar
crescimento no volume de lancamentos em relacdo ao primeiro trimestre - periodo
em que a maioria das empresas nao lancou empreendimentos -, porém ainda
inferior ao segundo trimestre do ano passado, quando o mercado ainda estava
aquecido.

"As evidéncias estdo todas nesse sentido. As indicagcdes do mercado sdo de
que as empresas voltadas para os segmentos médio e médio-alto comegaram a
melhorar um pouco também", avalia o analista Silvio Ara(jo, da consultoria
Lopes Filho. Segundo ele, depois de um primeiro trimestre considerado
"horroroso"”, o setor como um todo comegou a sentir melhoras a partir de abril,
mostrando resultados ainda melhores em junho. "Ha certamente uma mudanca de
tendéncia para as empresas de renda mais alta.”

Para Araijo, se as empresas voltadas para a baixa renda, beneficiadas com o
pacote do governo "Minha Casa, Minha Vida", podem ter crescimento nas vendas
de 50%, empresas como a Cyrela podem ter um crescimento de 10% a 20%.

As expectativas de Aradjo sao conservadoras perto das projecoes do analista
Eduardo Silveira, do banco Fator. Em relatério, ele projeta que as vendas entre
abril e junho somardo R$ 536 milhdes, alta de 54,9% ante o primeiro trimestre
(R$ 346 milhoes). Na comparacao com o segundo trimestre de 2008 (R$ 1,278
bilhdo), haveria recuo de 63,4%.

Os lancamentos, segundo os calculos de Silveira, também devem ter novo
folego, caso alcancem os R$ 499 milhdes projetados. Em relagdo ao primeiro
trimestre (R$ 416 milhdes), mostram aumento de 19,9%, mas ainda 63,4% abaixo do
mesmo periodo do ano passado (R$ 1,366 bilhdo).

No Itau Securities, a projecao é de que os lancamentos cheguem a R$ 600
milhdes - alta de 44,9% em relagao ao primeiro trimestre e queda de 57,5% ante o
segundo trimestre de 2008. As vendas deverao ser de R$ 620 milhodes, alta de 79%
e queda de 51,5%, nas mesmas bases de comparacgao. "Esperamos que a Cyrela
apresente resultados bastante razoaveis, com uma crescente participacao do
segmento de baixa renda, com um posicionamento mais positivo em relagdo aos
segmentos de renda média e média-alta"”, diz relatério da instituicao.

Para Silveira, do banco Fator, a empresa continua com forte posicao de caixa
e liquidez. A incorporadora encerrou o primeiro trimestre com caixa de R$
651,805 milhdes e divida liquida de R$ 1,372 bilhdo. Na ocasiao da divulgacdo
dos resultados do periodo, em maio, os executivos da empresa comentaram que,
entre janeiro e margo, houve uma "lenta e continua melhora no desempenho do
setor". A empresa também estima que os segmentos econémico e super economico
alcancem 50% do total das vendas até dezembro. Ao final de margo, representavam
17,7%.

Os resultados financeiros devem apresentar a mesma tendéncia de recuperagao
em relacao ao primeiro trimestre, porém com avancos mais modestos. Na Itau
Securities, o lucro liquido devera ser de R$ 104 milhées, alta de 4% sobre o
primeiro trimestre (R$ 100 milhdes), valor pouco abaixo da projecao do Fator (R$
116 milhdes, que mostra alta de 16%). Na comparacao com o segundo trimestre de
2008 (R$ 119 milhoes), revela recuo de 12%, se comparados com as projecoes do
Itau, e de 2,52% quando comparados com as do Fator.

Acoes: terceira maior alta do Ibovespa

A forte evolugdo dos papéis da Cyrela no ano (de 118,3% na comparagao com o
fechamento de sexta-feira, a terceira maior valorizacdo do Ibovespa), além de
mostrar recuperacao em relagao as fortes perdas de 2008 - de 62% - mostram
também as expectativas positivas quanto a melhora dos resultados ja a partir do
segundo trimestre, na opinido de Araajo, da Lopes Filho.

No entanto, as acoes do setor de construcdo ainda estao entre os papéis mais
arriscados da Bolsa paulista, de acordo com a Cyrnel International, consultoria
especializada em analise de risco. Para Carlos Werneck, analista da
instituicdo, a medida que os resultados melhorem esses riscos também deverao ser
menores. "Essas empresas apresentam de fato alta volatilidade. Sdo 'papéis de
massa', acomapanham o 'movimento manada’'. A gente espera, sim, que a
passagem de cenario o risco tende a convergir para riscos inferiores."
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