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

no Brasil, sendo que essa razao ultrapassa os 20% para familias com renda inferior a dois salarios minimos
(IBGE, 2019). Cada zona metropolitana tem uma dindmica propria para a oferta de imoveis, dependendo de
restri¢cdes topograficas locais e presenca de moradias ilegais que se manifestam em diferentes intensidades para
cada localidade. Isso significa que as cidades experimentardo diferentes variagdes na quantidade e pregos de
imoéveis ainda que estejam reagindo a choques de demanda’ iguais. Esse trabalho estima as reagdes dos pregos a

um aumento de oferta em diferentes mercados imobiliarios brasileiros.

Os assentamentos ilegais sdo comuns nas areas urbanas dos paises em desenvolvimento, mais de 12
milhdes de brasileiros vivem em aglomerados subnormais, o termo técnico usado pelo IBGE (2011) para
conjuntos de moradias construidos ilegalmente, sem ordenagdo urbanistica € com prestacao de servigos publicos
precaria. Esses assentamentos se desenvolvem com alta densidade demografica e sem regulamentos de uso da
terra, o que gera uma expansao de domicilios acima do usual. Nesse ambiente de auséncia do estado de direito,
desenvolver uma metodologia para estimar elasticidades do mercado imdveis, considerando as ocupagdes mais
adensadas e desordenadas, ¢ um desafio. A presenca desses mercados informais aumenta a elasticidade da
oferta, possibilitando um aumento de moradias com um menor aumento de pregos. A interacao entre mercados
formais e informais, e suas respostas distintas a choques de demanda, sdo de importincia crucial para entender a

volatilidade dos valores imobiliarios nos paises em desenvolvimento.

Esse projeto cria estimativas elasticidade pre¢o da oferta, ou simplesmente elasticidade da oferta, para
mais de 400 municipios que estdo agrupados em mais de 90 arranjos urbanos. Tais estimativas ajudam a
entender o crescimento urbano e a forma como os precos reagem a variagdes de demanda de maneira diferente
em cada cidade. Com essas estimativas, podemos simular um aumento de demanda por imoveis em um
determinado centro urbano para obter suas respectivas flutuacdes de preco e oferta de domicilios. Essas

simulagdes foram realizadas considerando uma proje¢ao demografica do crescimento vegetativo para 2030.

O crescimento urbano provoca diversas mudancas na estrutura das cidades e exige investimentos em
infraestrutura, transporte, urbanismo e outros servigos publicos. Entender e prever como essa expansao ocorre €
fundamental no planejamento urbano e, consequentemente, melhorar a qualidade dos servigos publicos

prestados a populacdo. A pesquisa fornece insumos para mensurar os efeitos sobre o preco e quantidade de

! Expressdo usada para se referir a uma variagdo na demanda por iméveis de origem externa ao mercado.



domicilios ofertada de um choque de demanda, como por exemplo um crescimento econdmico abrupto. Essas
informacdes sdo importantes para a formulagdo de politicas publicas dos governos e uteis para o processo

decisorio de investidores e proprietarios de imoveis.
Metodologia

A elasticidade preco da oferta mede a dimensdo do aumento da oferta de imoveis relacionado a um
aumento de pre¢os do mercado imobilidrio. Na figura 1, estdo 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 equilibrio pode ser diferente
para elasticidades de oferta baixa (P2B) e alta (P2A). No equilibrio em P2B os precos respondem com mais
intensidade do que a quantidade de imoveis, enquanto P2A representa uma expansdo maior da oferta e menor
variagdo de precos. No longo prazo, podemos afirmar que curvas com elasticidade da oferta baixa respondem a
deslocamentos da curva de demanda com maior volatilidade de precos, enquanto elasticidade de oferta alta

reagem a variagdes de demanda com mudangas mais intensas na quantidade ofertada.

Figura 1: Elasticidade da Oferta de Imodveis
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A estimagdo de curvas de oferta e demanda enfrenta um problema cldssico na literatura chamado
endogeneidade, em que ha uma causalidade reversa entre preco e oferta de iméveis, ou seja, quantidade afeta
precos e vice-versa. Nesse caso, as curvas desse grafico da Figura 1 podem se movimentar simultaneamente, o
que dificulta a estimagdo separada da curva de oferta. Para resolver esse obstaculo usamos algumas varidveis
demograficas exogenas, como a taxa de mortalidade por faixa etaria, que estdo impactando exclusivamente a
demanda de moradias em vermelho. A ideia ¢ que esses fatores externos aos mercados possam separar quais

variagOes de preco e quantidade tém origem no movimento da curva de demanda, nos permitindo tracar a curva



de oferta em azul, que ndo esta se deslocando. Por outro lado, a quantidade de terra disponivel para construgao,
que exclui alguns acidentes geograficos, ¢ importante para determinar a elasticidade da curva de oferta. Cidades
com mais restri¢des topograficas apresentam com uma curva de oferta com elasticidade baixa e se deparam com
mais dificuldades para expandir a quantidade de imdveis, enquanto cidades com mais area disponivel terdo
elasticidade oferta maior. Na pesquisa foram utilizadas imagens georreferenciadas de satélites para computar o
total de terras cobertas por agua e com inclinagdo acima de 30%?2. Tracamos um circulo de 10 quilometros de
raio a partir do centro comercial de cada arranjo urbano e calculamos a propor¢ao dessa area que ¢ ocupada por
mares, lagos e terra ingremes, ou seja, a razao de terras indisponiveis. Ademais, as moradias informais também
sdo endogenas nesse modelo e foi necessario um fator externo para estimar seus efeitos na oferta. Para esse
objetivo, foram utilizadas as areas que pertencem ao governo federal, que por serem mais suscetiveis a
invasoes, apresentam uma correlagdo positiva com a existéncia de aglomerados subnormais. Como a maioria
das terras federais foram definidas anteriormente como patrimonio da unido nas Constituicdes de 1831 e 1946,
essas nao afetam as variacdes de demanda e oferta de domicilios nas ultimas décadas, portanto podem ser
consideradas como uma variavel exodgena ao mercado imobilidrio € um bom preditor para os aglomerados

subnormais.
Resultados

Os arranjos urbanos brasileiros enfrentam distintas curvas de oferta devido a variedade de relevo e
politica habitacional urbana. Diferente do que foi observado pela literatura internacional em paises
desenvolvidos?®, nem todas areas urbanas com alta razao de terras indisponiveis tem elasticidade da oferta baixa,
pois muitas vezes essa restricdo ¢ mais que compensada pela disseminacao de moradias ilegais. Na tabela 1
estao relacionados os arranjos urbanos mais populosos e suas respectivas elasticidades derivadas do modelo
econométrico que considera a presenca de ocupacdes ilegais e a razdo de terras indisponiveis. Como exercicio
contrafactual, projetamos um cenario em que a demanda por domicilios se deslocaria entre 2010 e 2030
exclusivamente em razdo do crescimento vegetativo de suas populagdes acima de 20 anos de idade.
Elasticidades menores que 1 (um) significam que um crescimento da demanda pressionard um aumento de
precos reais de imoveis maior em termos percentuais do que a oferta de iméveis, enquanto elasticidades maiores
que 1 (um) implicardo em variagdes de pregos reais percentualmente menores que os de quantidade. Esses
resultados nao sao previsdes de oferta e prego real de residéncias, uma vez que nao estdo sendo considerados os

movimentos migratorios entre as cidades, nem variagodes reais da renda domiciliar.

Tabela 1: Elasticidade da Oferta e Crescimento Vegetativo

2 Tangente do angulo de inclinagdo 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.



Elasticidade Crescimento Crescimento Elasticidade Crescimento Crescimento

Arranjo Urbano Oferta  de Domicilios™ de Prego** Arranjo Urbano Oferta  de Domicilios™ de Prego**

Florianopolis/SC 0.68 25% 37% Ribeirao Preto/SP 1.22 22% 18%
Petropolis/RJ 0.71 19% 27% Montes Claros*/MG 1.27 35% 28%
Itajai - B. Camboriu/SC 0.72 31% 43% Cabo Frio/RJ 1.29 30% 23%
Juiz de Fora/MG 0.77 20% 26% Campos dos Goytacazes/RJ 1.31 28% 21%
Pelotas/RS 0.85 20% 24% Ipatinga/MG 1.32 31% 24%
Gov. Valadares*/MG 0.89 31% 34% Caruaru*/PE 1.33 32% 24%
Maceio/AL 0.92 37% 40% Piracicaba/SP 1.33 22% 17%
Porto Alegre/RS 0.96 23% 24% N. Hamburgo - S. Leopoldo/RS 1.35 28% 21%
Joinville/SC 0.98 31% 32% Ponta Grossa/PR 1.37 36% 26%
Natal/RN 1.01 30% 30% Brasilia/DF 1.38 39% 28%
Blumenau/SC 1.04 27% 26% Aracaju/SE 1.41 36% 26%
Boa Vista*/RR 1.06 54% 51% Macapa/AP 1.43 60% 42%
Santarem*/PA 1.09 54% 49% Baixada Santista/SP 1.49 23% 16%
Sao Jose dos Campos/SP 1.09 28% 25% Campina Grande/PB 1.72 31% 18%
Rio de Janeiro/RJ 1.09 21% 19% Curitiba/PR 1.72 30% 18%
Caxias do Sul/RS 1.10 24% 22% Cuiaba/MT 1.73 36% 21%
Campo Grande*/MS 1.11 31% 28% Campinas/SP 1.96 24% 12%
Goiania/GO 1.1 32% 29% Belo Horizonte/MG 2.1 27% 13%
Anapolis*/GO 1.12 32% 29% Porto Velho/RO 212 46% 21%
V. Redonda - B. Mansa/RJ 1.15 22% 19% Manaus*/AM 2.20 50% 23%
Macae - Rio das Ostras/RJ 1.15 32% 27% Salvador/BA 2.22 29% 13%
Fortaleza/CE 1.16 33% 28% Rio Branco*/AC 2.29 52% 23%
Bauru/SP 1.17 20% 17% Sao Paulo/SP 2.42 26% 1%
Joao Pessoa/PB 1.18 30% 26% Recife/PE 3.70 27% 7%
Vitoria/ES 1.20 30% 25% Sao Luis/MA 5.20 34% 7%
Jundiai/SP 1.21 25% 20% Teresina/Pl 6.39 34% 5%

**Variagdo em decorréncia do crescimento exclusivamente vegetativo da populagéo.
*Municipios isolados n&o pertencentes a um arranjo urbano.

Conclusao

Os assentamentos ilegais tém forte impacto sobre os mercados imobilidrio de paises em
desenvolvimento. Nesse artigo avaliamos o efeito que o mercado informal tem sobre a curva de oferta em
diferentes cidades brasileiras. A presenca de habitacdes ilegais nas zonas urbanas e a facilidade para ocupagdes
destes terrenos aumenta a elasticidade prego da oferta, efeito que em muitos casos se sobrepde as restrigdes
geograficas de declive e agua. As estimagdes dessas elasticidades ajudam a antecipar movimentos da oferta de
imoéveis, assim como suas respectivas variagdoes de preco. Compreender melhor como o mercado imobiliario
reage a choques de demanda, sejam eles de origem econdmica ou demografica, ¢ Util ndo apenas para a
execucdo de politicas publicas habitacionais, mas para o planejamento urbano, provimento de servigos

essenciais a populacao e tomada de decisdo de investidores do setor de construcao civil.
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