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Introdução

As despesas com aluguel representam uma parcela média de mais de 15% do consumo total das famílias

no Brasil, sendo que essa razão ultrapassa os 20% para famílias com renda inferior a dois salários mínimos

(IBGE, 2019). Cada zona metropolitana tem uma dinâmica própria para a oferta de imóveis, dependendo de

restrições topográficas locais e presença de moradias ilegais que se manifestam em diferentes intensidades para

cada localidade. Isso significa que as cidades experimentarão diferentes variações na quantidade e preços de

imóveis ainda que estejam reagindo a choques de demanda1 iguais. Esse trabalho estima as reações dos preços a

um aumento de oferta em diferentes mercados imobiliários brasileiros.

Os assentamentos ilegais são comuns nas áreas urbanas dos países em desenvolvimento, mais de 12

milhões de brasileiros vivem em aglomerados subnormais, o termo técnico usado pelo IBGE (2011) para

conjuntos de moradias construídos ilegalmente, sem ordenação urbanística e com prestação de serviços públicos

precária. Esses assentamentos se desenvolvem com alta densidade demográfica e sem regulamentos de uso da

terra, o que gera uma expansão de domicílios acima do usual. Nesse ambiente de ausência do estado de direito,

desenvolver uma metodologia para estimar elasticidades do mercado imóveis, considerando as ocupações mais

adensadas e desordenadas, é um desafio. A presença desses mercados informais aumenta a elasticidade da

oferta, possibilitando um aumento de moradias com um menor aumento de preços. A interação entre mercados

formais e informais, e suas respostas distintas a choques de demanda, são de importância crucial para entender a

volatilidade dos valores imobiliários nos países em desenvolvimento.

Esse projeto cria estimativas elasticidade preço da oferta, ou simplesmente elasticidade da oferta, para

mais de 400 municípios que estão agrupados em mais de 90 arranjos urbanos. Tais estimativas ajudam a

entender o crescimento urbano e a forma como os preços reagem a variações de demanda de maneira diferente

em cada cidade. Com essas estimativas, podemos simular um aumento de demanda por imóveis em um

determinado centro urbano para obter suas respectivas flutuações de preço e oferta de domicílios. Essas

simulações foram realizadas considerando uma projeção demográfica do crescimento vegetativo para 2030.

O crescimento urbano provoca diversas mudanças na estrutura das cidades e exige investimentos em

infraestrutura, transporte, urbanismo e outros serviços públicos. Entender e prever como essa expansão ocorre é

fundamental no planejamento urbano e, consequentemente, melhorar a qualidade dos serviços públicos

prestados à população. A pesquisa fornece insumos para mensurar os efeitos sobre o preço e quantidade de

1 Expressão usada para se referir a uma variação na demanda por imóveis de origem externa ao mercado.



domicílios ofertada de um choque de demanda, como por exemplo um crescimento econômico abrupto. Essas

informações são importantes para a formulação de políticas públicas dos governos e úteis para o processo

decisório de investidores e proprietários de imóveis.

Metodologia

A elasticidade preço da oferta mede a dimensão do aumento da oferta de imóveis relacionado a um

aumento de preços do mercado imobiliário. Na figura 1, estão representados dois exemplos de curva de oferta

em azul, uma com elasticidade de oferta no ponto P1 baixa, e outra com elasticidade alta. Quando ocorre um

deslocamento positivo da curva de demanda 1 para a curva de demanda 2, o novo equilíbrio pode ser diferente

para elasticidades de oferta baixa (P2B) e alta (P2A). No equilíbrio em P2B os preços respondem com mais

intensidade do que a quantidade de imóveis, enquanto P2A representa uma expansão maior da oferta e menor

variação de preços. No longo prazo, podemos afirmar que curvas com elasticidade da oferta baixa respondem a

deslocamentos da curva de demanda com maior volatilidade de preços, enquanto elasticidade de oferta alta

reagem a variações de demanda com mudanças mais intensas na quantidade ofertada.

Figura 1: Elasticidade da Oferta de Imóveis

A estimação de curvas de oferta e demanda enfrenta um problema clássico na literatura chamado

endogeneidade, em que há uma causalidade reversa entre preço e oferta de imóveis, ou seja, quantidade afeta

preços e vice-versa. Nesse caso, as curvas desse gráfico da Figura 1 podem se movimentar simultaneamente, o

que dificulta a estimação separada da curva de oferta. Para resolver esse obstáculo usamos algumas variáveis

demográficas exógenas, como a taxa de mortalidade por faixa etária, que estão impactando exclusivamente a

demanda de moradias em vermelho. A ideia é que esses fatores externos aos mercados possam separar quais

variações de preço e quantidade têm origem no movimento da curva de demanda, nos permitindo traçar a curva



de oferta em azul, que não está se deslocando. Por outro lado, a quantidade de terra disponível para construção,

que exclui alguns acidentes geográficos, é importante para determinar a elasticidade da curva de oferta. Cidades

com mais restrições topográficas apresentam com uma curva de oferta com elasticidade baixa e se deparam com

mais dificuldades para expandir a quantidade de imóveis, enquanto cidades com mais área disponível terão

elasticidade oferta maior. Na pesquisa foram utilizadas imagens georreferenciadas de satélites para computar o

total de terras cobertas por água e com inclinação acima de 30%2. Traçamos um círculo de 10 quilômetros de

raio a partir do centro comercial de cada arranjo urbano e calculamos a proporção dessa área que é ocupada por

mares, lagos e terra íngremes, ou seja, a razão de terras indisponíveis. Ademais, as moradias informais também

são endógenas nesse modelo e foi necessário um fator externo para estimar seus efeitos na oferta. Para esse

objetivo, foram utilizadas as áreas que pertencem ao governo federal, que por serem mais suscetíveis a

invasões, apresentam uma correlação positiva com a existência de aglomerados subnormais. Como a maioria

das terras federais foram definidas anteriormente como patrimônio da união nas Constituições de 1831 e 1946,

essas não afetam as variações de demanda e oferta de domicílios nas últimas décadas, portanto podem ser

consideradas como uma variável exógena ao mercado imobiliário e um bom preditor para os aglomerados

subnormais.

Resultados

Os arranjos urbanos brasileiros enfrentam distintas curvas de oferta devido à variedade de relevo e

política habitacional urbana. Diferente do que foi observado pela literatura internacional em países

desenvolvidos3, nem todas áreas urbanas com alta razão de terras indisponíveis tem elasticidade da oferta baixa,

pois muitas vezes essa restrição é mais que compensada pela disseminação de moradias ilegais. Na tabela 1

estão relacionados os arranjos urbanos mais populosos e suas respectivas elasticidades derivadas do modelo

econométrico que considera a presença de ocupações ilegais e a razão de terras indisponíveis. Como exercício

contrafactual, projetamos um cenário em que a demanda por domicílios se deslocaria entre 2010 e 2030

exclusivamente em razão do crescimento vegetativo de suas populações acima de 20 anos de idade.

Elasticidades menores que 1 (um) significam que um crescimento da demanda pressionará um aumento de

preços reais de imóveis maior em termos percentuais do que a oferta de imóveis, enquanto elasticidades maiores

que 1 (um) implicarão em variações de preços reais percentualmente menores que os de quantidade. Esses

resultados não são previsões de oferta e preço real de residências, uma vez que não estão sendo considerados os

movimentos migratórios entre as cidades, nem variações reais da renda domiciliar.

Tabela 1: Elasticidade da Oferta e Crescimento Vegetativo

2 Tangente do ângulo de inclinação do terreno, ou seja, para cada 10 metros percorrido a altura varia em 3 metros.
3 Ver Saiz, A. (2010). The Geographic Determinants of Housing Supply. Quarterly Journal of Economics 125 (3), 1253-1296.



Conclusão
Os assentamentos ilegais têm forte impacto sobre os mercados imobiliário de países em

desenvolvimento. Nesse artigo avaliamos o efeito que o mercado informal tem sobre a curva de oferta em

diferentes cidades brasileiras. A presença de habitações ilegais nas zonas urbanas e a facilidade para ocupações

destes terrenos aumenta a elasticidade preço da oferta, efeito que em muitos casos se sobrepõe as restrições

geográficas de declive e água. As estimações dessas elasticidades ajudam a antecipar movimentos da oferta de

imóveis, assim como suas respectivas variações de preço. Compreender melhor como o mercado imobiliário

reage a choques de demanda, sejam eles de origem econômica ou demográfica, é útil não apenas para a

execução de políticas públicas habitacionais, mas para o planejamento urbano, provimento de serviços

essenciais à população e tomada de decisão de investidores do setor de construção civil.
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