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RESUMO 

 

A análise da evolução dos indicadores de housing affordability permite acompanhar 

o comportamento do poder de compra de um imóvel. A metodologia utilizada nesta 

dissertação, ao considerar toda a distribuição da renda domiciliar e do preço dos 

imóveis, uma vez que as mesmas possuem assimetrias diferentes, possibilita 

analisar estes indicadores para diferentes segmentos da população.  

A aplicação desta metodologia para o mercado brasileiro possibilitou observar que a 

capacidade de compra se reduziu nos últimos anos devido, principalmente, ao 

aumento do preço dos imóveis a uma taxa maior do que a variação da renda 

combinada com a flexibilização das condições de credito imobiliário. 

 

Palavras chave: Housing Affordability, Crédito Imobiliário, Preço dos Imóveis, Renda 

domiciliar. 

  



 
 

ABSTRACT 

 

The analysis of the evolution of housing affordability indexes is important in 

monitoring variations in the capability of a household to purchase a house. The 

methodology used in this study allows the analysis of housing affordability indexes 

for different income classes, once it takes into account the whole distribution of 

household income and house prices, since they have different skewness. 

The analysis of the Brazilian market under this methodology has shown a decrease 

in housing affordability in recent years, due to a steeper rise in house prices when 

compared to the combined effect of household income variations and the loosening 

of credit constraints. 

 

Keywords: Housing Affordability, Mortgage Market, House Prices, Household 

Income. 
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1 Introdução 

Os indicadores de Housing Affordability têm como objetivo mensurar a capacidade 

de compra de um imóvel. 

Os principais insumos para esta análise são a renda domiciliar, o preço dos imóveis 

e o mercado de crédito imobiliário, portanto, uma análise detalhada de cada um 

destes canais é importante para o entendimento destes indicadores. 

Em paralelo, ao decompor a variação do preço dos imóveis nos canais apresentados 

acima, para um determinado período de tempo, é possível observar se o preço 

aumentou mais do que esses fundamentos do mercado conseguem explicar. 

De acordo com Quigley e Raphael (2004), a mensuração dos indicadores de 

Housing Affordability apresenta uma grande desafio uma vez que não é possível 

concentrar em um mesmo indicador uma grande diversidade de variáveis, listadas 

abaixo: 

 Distribuição do preço das residências; 

 Distribuição de renda; 

 Distribuição da qualidade das residências; 

 A facilidade das famílias em conseguir um empréstimo; 

 Políticas públicas que impactam o mercado imobiliário; 

 Choques de oferta na oferta de residências novas ou usadas; 

 A escolha que os indivíduos realizam entre o quanto gastar com habitação em 

comparação com o consumo dos outros bens. 

 

A conjugação destes fatores aumenta a complexidade na interpretação dos 

indicadores de Housing Affordability. 

De acordo com Quigley e Raphael (2004), no mercado dos Estados Unidos, os 

indicadores de Housing Affordability são monitorados por uma diversidade de 

organizações. O principal indicador existente é o índice NAR (National Association of 

Realtors), que indica a relação entre uma prestação mensal que compromete 25% 

da renda mediana e a prestação mensal para comprar um imóvel. Ou seja, quando 

este índice apresenta o valor 100, o mesmo indica que uma família que possui a 
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renda mediana, possui exatamente os recursos para comprar um imóvel com o 

preço mediano.  

Por outro lado, Gan e Hill (2009) apresentam uma metodologia que tem como 

objetivo capturar toda a distribuição da renda e do preço dos imóveis, uma vez que 

as mesmas possuem assimetrias diferentes. Isto implica que o poder de compra de 

um imóvel pode ser diferente de acordo com o nível da renda. Geralmente, as 

famílias com renda mais baixa possuem um poder de compra menor se comparado 

com as famílias de maior renda. 

Em paralelo, Gan e Hill (2009) criaram uma diferenciação entre a capacidade de 

compra de um imóvel e a capacidade pagar um imóvel que já foi comprado. 

A capacidade de pagamento é calculada variando todos os parâmetros (crédito, 

renda e preço dos imóveis) em cada ponto de observação. Por outro lado, a 

capacidade de pagar um imóvel já adquirido mantém os parâmetros de crédito fixos 

(com exceção da taxa de juros), variando a renda e o preço dos imóveis. 

O objetivo desta separação, de acordo com Gan e Hill (2009), é avaliar se o 

aumento do preço dos imóveis ocorreu somente devido a flexibilização das 

condições do mercado de crédito. 

Nesta dissertação, será calculada apenas a capacidade de compra de um imóvel. A 

capacidade de pagar um imóvel já adquirido será substituída pela decomposição da 

variação do preço dos imóveis. Esta decomposição permitirá mensurar a 

contribuição de cada canal para o aumento do preço dos imóveis. 

A dissertação foi organizada em cinco partes. Na seção “Mercado de Crédito 

Imobiliário Brasileiro”, será apresentada uma breve evolução histórica, assim como 

as suas principais características. Na seção “Revisão Bibliográfica”, será 

apresentada a metodologia de cálculo dos indicadores de housing affordabilitty que 

serão calculados nesta dissertação e, em paralelo, a metodologia que será utilizada 

da decomposição da variação do preço dos imóveis. Na seção “Dados”, são 

apresentadas as séries de preço dos imóveis, renda domiciliar e os parâmetros de 

concessão de crédito imobiliário. Na seção “Resultados”, são apresentados os 

indicadores para as cidades de São Paulo e Rio de Janeiro, seguida pela seção de 

“Conclusão”. 
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2 Mercado de Crédito Imobiliário Brasileiro 

 

Inicialmente, será apresentada a evolução do Mercado de Crédito Imobiliário 

Brasileiro que, em linhas gerais, apesar de crescer em um ritmo mais acelerados nos 

últimos anos, ainda continua possuindo uma baixa representatividade. 

Em seguida, será apresentada a estrutura deste mercado que, de acordo com 

Lundberg (2011), é composta por dois marcos legais, o Sistema Financeiro da 

Habitação (SFH) e o Sistema Financeiro Imobiliário (SFI). 

A principal contribuição deste capítulo para a dissertação é indicar que a taxa de 

juros cobrada em um crédito imobiliário depende da fonte dos recursos e do valor do 

imóvel que está sendo financiado. 

 

2.1 Evolução 

 

Nos últimos anos, é possível observar um aumento no ritmo do crescimento do 

Crédito Imobiliário no Brasil, que evoluiu de um saldo total de R$ 25 Bi em 

Janeiro/2004 para R$ 229 Bi em Maio/2012. 

  



14 
 

 

 

Gráfico 2-1: Evolução do saldo de Crédito Imobiliário (em R$ bilhões) 

Fonte: Bacen (2012) 

 

Ao analisar que a participação do Crédito Imobiliário no PIB também tem 

aumentado, pode-se concluir que este tipo de crédito está crescendo em um ritmo 

mais rápido se comparado com as outras linhas de crédito disponíveis. 
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Gráfico 2-2: Evolução da Relação Crédito Imobiliário e PIB - Brasil 

Fonte: Abecip (2012) 

 

No entanto, a representatividade deste tipo de crédito no PIB, ainda continua baixa, 

principalmente, ao se comparar com os outros países. 

 

 

Gráfico 2-3: Relação Crédito Imobiliário e PIB – Comparação entre países 

Fonte: Abecip (2012) 
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2.2 Sistema Financeiro da Habitação (SFH) 

 

O SFH foi instituído pela da Lei 4.380 de 1.964 e, até os dias de hoje, de acordo com 

Lundberg (2011), estas operações continuam sendo o principal tipo de empréstimo 

para a contratação de Crédito Imobiliário no Brasil.  

Os critérios de elegibilidade para um mutuário para ser elegível a um financiamento 

no âmbito do SFH se encontram listados abaixo: 

 Não pode possuir, em qualquer cidade do país, outro financiamento nas 

condições do SFH; 

 Não pode ser proprietário ou promitente comprador de imóvel residencial no atual 

município de domicílio, nem no município onde pretendam fixá-lo. 

 

Neste sistema, os recursos são oriundos de duas fontes distintas: 

 Fundo Garantidor por Tempo de Serviço (FGTS):  

 Cadernetas de poupança, que fazem parte do Sistema Brasileiro de Poupança e 

Empréstimos (SBPE); 

 

2.2.1 Origem dos recursos: FGTS 

 

De acordo com Ministério do Trabalho (2012), existe um direcionamento obrigatório 

dos recursos captados pelo FGTS que, em sua maioria, são aplicados no Crédito 

Imobiliário. O direcionamento dos recursos do FGTS segue as regras abaixo: 

 Habitação popular: 60% 

 Operações Especiais: 10%; 

 Saneamento Básico e Infra-estrutura urbana: 30%; 

 

Uma família é elegível ao programa de Habitação Popular se possuir renda mensal 

de até R$ 3.250 e o valor de avaliação do imóvel seja no máximo R$ 62.000. 
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Do total destinado ao programa de Habitação Popular, é assegurado que 20% dos 

recursos sejam direcionados para famílias com renda mensal de até R$ 1.000. 

Caso a renda familiar seja superior a R$ 3.250, mas inferior a R$ 4.500, a família é 

elegível ao programa “Operações Especiais”. Neste caso, o valor máximo de 

avaliação do imóvel não pode ser superior a R$ 80.000. 

Em ambos os programas, o percentual mínimo de entrada é de 5% do valor do 

imóvel, o prazo máximo da operação é de 30 anos e o comprometimento mensal da 

renda familiar não pode ser superior a 30%. 

 

2.2.2 Origem dos recursos: SBPE 

 

De acordo com a resolução 3.932 do Banco Central, existe um direcionamento 

obrigatório dos recursos captados em depósitos de poupança pelas entidades 

integrantes do SBPE. O direcionamento destes recursos segue as regras abaixo: 

 Crédito Imobiliário: No mínimo, 65% dos recursos captados em depósitos de 

poupança devem ser direcionados, sendo: 

o No mínimo, 80% em operações no âmbito do SFH; 

o O restante em operações de financiamento imobiliário contratados a taxas 

de mercado; 

 Encaixe obrigatório no Banco Central: 20%; 

 Recursos remanescentes em disponibilidades financeiras e em outras operações 

admitidas nos termos da legislação e da regulamentação em vigor. 

Neste caso, a operação de Crédito Imobiliário deve estar enquadrada nas condições 

listadas abaixo: 

 Valor máximo de avaliação do imóvel de R$ 500.000. Até Junho de 2009, este 

limite era R$ 350.000; 

 Percentual mínimo de entrada de 10%; 

 Taxa efetiva máxima de 12% a.a. (incluindo juros, comissões e outros encargos 

financeiros). 
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2.3 Sistema Financeiro Imobiliário (SFI) 

 

De acordo com Lundberg (2011), o SFI foi criado em 1997 e apresentou como 

principais contribuições a instituição da alienação fiduciária de imóveis e a 

normatização do funcionamento mercado secundário, viabilizando a criação de 

novas fontes de recursos para o financiamento habitacional. 

 

2.3.1 Alienação Fiduciária 

 

A alienação fiduciária de imóveis, de acordo com Lundberg (2011), garantiu uma 

maior segurança jurídica aos contratos de crédito imobiliário uma vez que, ao manter 

a propriedade do bem financiado em nome da instituição financeira, facilitou o 

processo de recuperação do imóvel em caso de inadimplência. 

Ou seja, este novo instrumento jurídico aumentou o apetite de risco das instituições 

financeiras para conceder novas operações de Crédito Imobiliário uma vez que o 

risco associado foi reduzido. 

 

2.3.2 Mercado Secundário 

 

De acordo com Abecip (2012), foram fixadas regras para a criação de Companhias 

Securitizadoras, assim como o procedimento para a securitização de Créditos 

Imobiliários. 

Através desta nova regulamentação, foi criado o Certificado de Recebíveis 

Imobiliários (CRI), com objetivo de captar recursos oriundos dos investidores 

institucionais, em prazos compatíveis com as características do Mercado Imobiliário. 
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3 Revisão Bibliográfica 

 

Os índices de Housing Affordability que serão calculados nesta dissertação foram 

extraídos de Gan e Hill (2009). 

Em seguida, será apresentada a metodologia para decomposição da variação do 

preço dos imóveis, extraída de McCarthy e McQuinn (2011). 

 

3.1 Indicadores de Housing Affordability 

Inicialmente, será apresentado o conceito de Affordable Limit (AL) para modelar o 

canal crédito na composição dos indicadores de Housing Affordability. 

Em seguida, compondo o AL com os canais renda domiciliar e preço dos imóveis, 

serão apresentados três indicadores distintos de Housing Affordability: Affordability 

at Risk (AaR), Housing Affordability Curve (HAC) e Affordability at Quantile (AaQ). 

 

3.1.1 Affordable Limit (AL) 

 

De acordo com Gan e Hill (2009), o Affordable Limit (AL) é a relação máxima entre 

valor do imóvel (Y) e renda domiciliar bruta (X). 

X

Y
AL 

 

Equação 3-1: Affordable Limit 

 

O valor do imóvel a ser comprado pode ser dividido em duas partes: o valor 

financiado e o valor da entrada que deve ser pago. 

Para modelar o valor financiado, são considerados os seguintes parâmetros 

adicionais: 

 Comprometimento máximo da renda domiciliar mensal para o pagamento 

das prestações:  
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 Prazo do financiamento: N; 

 Taxa de juros: i. 

 

O valor presente deste financiamento pode ser escrito como: 

 
   

      

 

   

 

Equação 3-2: Valor presente do crédito imobiliário 

 

No entanto, sempre é exigido um percentual mínimo de entrada, denominado  (o 

valor da entrada será *Y). Portanto, o valor máximo de um imóvel que pode ser 

comprado será dado por: 

       
   

      

 

   

 

Equação 3-3: Valor máximo do imóvel 

 

Agrupando os termos desta equação, é determinado o AL: 

   

   
 

 
  

 

   
   

         

 
  

Equação 3-4: Affordable Limit 

 

Deve-se ressaltar que o AL considera que o comprador já possui o valor de entrada 

necessário, portanto, pode-se afirmar que esta é uma metodologia mais assertiva 

para as pessoas que já possuem um imóvel e que pretendem utilizar o mesmo como 

entrada para a compra de outro imóvel.  

 



21 
 

3.1.2 Affordability at Risk (AaR) 

Segundo Gan e Hill (2009), o indicador Affordability at Risk (AaR) mensura a 

proporção de imóveis comercializados em um determinado período que uma família 

com um determinado nível de renda não pode comprar. Portanto, um aumento no 

AaR indica uma redução no poder de compra.  

Seja f(.) a função densidade de probabilidade do preço dos imóveis e F(.) a função 

distribuição cumulativa do preço dos imóveis. A distribuição do preço dos imóveis 

varia de um valor mínimo denominado y0 (y0 >= 0) até o valor máximo y1 (y1 < ∞). 

Portanto, F(y0) = 0 e F(y1) = 1. 

O AaR é calculado através da fórmula abaixo: 

 

                          

  

    

 

Equação 3-5: Affordability at Risk (AaR) 

    

3.1.3 Housing Affordability Curve (HAC) 

De acordo com Gan e Hill (2009), o indicador Housing Affordability Curve (HAC) 

mensura, para o percentil p de famílias ordenadas pela renda, qual a porcentagem q 

de casas que eles podem comprar.  

Seja g(.) a função densidade de probabilidade da renda domiciliar e G(.) a função 

distribuição cumulativa da renda domiciliar. A distribuição da renda domiciliar varia 

de um valor mínimo denominado x0 (onde x0 >= 0) até o valor máximo x1 (onde x1 < 

∞). Portanto, G(x0) = 0 e G(x1) = 1. 

A HAC é calculada através da fórmula abaixo: 

 

                     

Equação 3-6: Housing Affordability Curve (HAC) 
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3.1.4 Affordability at Quantile (AaQ) 

Segundo Gan e Hill (2009), o indicador Affordability at Quantile (AaQ) mensura a 

relação entre a renda domiciliar bruta (X) e o preço dos imóveis (Y) para diferentes 

quantis (q). O AaQ é calculado através da fórmula abaixo: 

 

       
  

  
 

Equação 3-7: Affordability at Quantile (AaQ) 

 

Diferentemente dos outros indicadores apresentados, o AaQ não considera o canal 

crédito, sendo apenas uma relação entre a renda e o preço dos imóveis. Um 

aumento no AaQ indica uma redução do poder de compra no determinado quantil 

 

3.2 Decomposição da variação do preço dos imóveis 

De acordo com McCarthy e McQuinn (2011), é possível decompor a variação do 

preço dos imóveis em fatores que variam de acordo com os fundamentos da 

economia (como, por exemplo, a variação na renda dos compradores e a variação 

das condições do canal crédito) e em fatores não derivados destes fundamentos. 

 

                   

Equação 3-8: Decomposição da variação do preço dos imóveis 

Onde: 

      : Variação do preço dos imóveis devido aos fundamentos da economia 

       : Variação do preço dos imóveis não derivados dos fundamentos da 

economia 

  

Adaptando a metodologia apresentada por McCarthy e McQuinn (2011) a partir da 

Equação 3-4, é possível determinar a variação do preço dos imóveis devido aos 

fundamentos (      : 
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Equação 3-9: Variação do preço dos imóveis devido aos fundamentos 

 

Onde: 

     = Variação do preço dos imóveis devido ao canal renda 

 A Variação do preço dos imóveis devido ao canal crédito pode ser 

decomposta em: 

o     = Variação devido ao comprometimento da renda domiciliar; 

o         = Variação devido ao percentual de entrada; 

o     
         

 
  = Variação devido ao prazo e a taxa de juros. 
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4 Dados 

 

Os dados necessários para a elaboração podem ser divididos em três grupos (preço 

dos imóveis, renda e mercado de crédito). Segue abaixo o detalhamento de cada 

grupo. 

 

4.1 Preço dos Imóveis  

 

A evolução do preço dos imóveis residenciais será extraída a partir dos anúncios 

publicados mensalmente no portal ZAP Imóveis (estes anúncios foram cedidos pela 

FIPE para a elaboração desta dissertação). 

Estes mesmos anúncios são utilizados pela Fipe para a elaboração do Índice 

FipeZap de Preços de Imóveis Anunciados (a partir de agora, este índice será 

denominado FipeZap). 

O detalhamento completo dos componentes do índice, assim como a metodologia a 

do cálculo pode ser obtido em Fipe (2011). Neste capítulo, serão apresentados 

apenas os tópicos mais relevantes para a elaboração desta dissertação. 

Analisando o período compreendido entre Dezembro de 2007 e Maio de 2012, foi 

publicado um total de 12.707.774 anúncios no portal Zap Imóveis. A volumetria 

mensal de anúncios se encontra abaixo: 
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Tabela 4-1: Volumetria de Anúncios 

Ano Quantidade Anúncios Quantidade Meses Média Mensal 

2007 145.960 1 145.960 

2008 1.483.899 12 123.658 

2009 2.068.481 12 172.373 

2010 2.879.916 12 239.993 

2011 3.979.427 12 331.619 

2012 2.150.091 5 430.018 

Fonte: Zap Imóveis,elaborado pelo autor 

 

O detalhamento dos componentes do índice, assim como a metodologia utilizada 

para o tratamento destes anúncios foi obtida em FIPE (2011), conforme detalhado a 

seguir. 

 

4.1.1 Origem 

Os dados são oriundos dos anúncios publicados mensalmente no portal Zap 

Imóveis, sendo que os mesmos são coletados desde 1º de Dezembro de 2.007. Os 

campos de preenchimento obrigatório são: 

 Tipo de transação: Locação ou venda; 

 Tipo de imóvel: Apartamento, casa, terreno, comercial e flat; 

 Categoria: Padrão, Cobertura, cobertura duplex, sobrado; 

 UF; 

 Cidade; 

 Bairro; 

 Endereço; 

 Valor total (R$); 

 Área útil (m2); 

 Número de dormitórios; 
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De acordo com Fipe (2011), estes anúncios podem ser realizados por imobiliárias 

(com objetivo de vender os imóveis que possuem em carteira) ou por pessoas 

físicas. 

 

4.1.2 Tratamento 

 

Na elaboração desta dissertação, com objetivo de gerar indicadores de housing 

affordability mais robustos, serão considerados apenas os anúncios de vendas de 

apartamentos residenciais usados das cidades de São Paulo e do Rio de Janeiro. 

Diferentemente da metodologia utilizada no índice FipeZap, os preços dos imóveis 

anúncios foram reduzidos em 5% do seu valor original. Este tratamento foi utilizado 

porque os anúncios apresentam apenas o valor ofertado, ou seja, o preço 

efetivamente transacionado não está disponível.  

Em seguida, foram eliminados os anúncios duplicados e os inválidos. De acordo 

com Fipe (2011), a metodologia para identificação de anúncios duplicados e 

inválidos está descrita abaixo: 

 Duplicados: Anúncios diferentes foram considerados como apenas um único 

quando apresentaram os campos UF, cidade, bairro, número de dormitórios, 

valor total (R$) e área útil (m2) preenchidos exatamente com o mesmo valor; 

 Inválidos: Anúncios com valores fora de limites inferiores e superiores 

estabelecidos foram considerados como inválidos. Seguem abaixo os limites 

utilizados no índice FipeZap: 

 

Tabela 4-2: Limites inferiores e superiores das variáveis para validação de anúncios 

 
Valor Mínimo Valor Máximo 

Área Útil (m2) 20 2.000 

Preço (R$) 20.000 18.500.000 

Número de Dormitórios 1 8 

Fonte: Fipe (2011) 
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Após estes filtros e analisando o mesmo período compreendido entre Dezembro de 

2007 e Maio de 2012, serão considerados 6.764.864 anúncios como válidos (53% 

do total de anúncios). A volumetria mensal de anúncios, segmentada entre São 

Paulo e Rio de Janeiro, se encontra abaixo: 

 

Tabela 4-3: Volumetria de Anúncios Após Tratamento – São Paulo 

Ano Quantidade Anúncios Quantidade Meses Média Mensal 

2007 70.557 1 70.557 

2008 655.947 12 54.662 

2009 795.506 12 66.292 

2010 1.190.759 12 99.230 

2011 1.431.212 12 119.268 

2012 693.359 5 138.672 

Fonte: Zap Imóveis,elaborado pelo autor 

 

Tabela 4-4: Volumetria de Anúncios Após Tratamento – Rio de Janeiro 

Ano Quantidade Anúncios Quantidade Meses Média Mensal 

2007 13.634 1 13.634 

2008 203.225 12 16.935 

2009 327.885 12 27.324 

2010 380.065 12 31.672 

2011 659.284 12 54.940 

2012 343.431 5 68.686 

Fonte: Zap Imóveis,elaborado pelo autor 

 

4.1.3 Metodologia 
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A metodologia pode ser segmentada em duas partes, a primeira a classificação dos 

anúncios em Células de Ponderação e, em seguida, a atribuição de critérios de 

ponderação. 

 

4.1.3.1 Células de Ponderação 

Após o tratamento dos dados, com objetivo de agrupar imóveis com preços 

homogêneos, seguindo a metodologia descrita em Fipe (2011), foi atribuída uma 

célula de ponderação para cada anúncio, de acordo com a figura abaixo: 

 

Figura 4-1: Metodologia FipeZap 

Fonte: Fipe(2011), elaborado pelo autor 

 

Ou seja, cada célula de ponderação foi definida com base em um critério geográfico, 

controlado pelo número de dormitórios.  

O critério geográfico foi elaborado a partir das áreas de ponderação utilizadas pelo 

IBGE no Censo Demográfico de 2000, por dois motivos: 

 As áreas de ponderação, do ponto de vista socioeconômico, são relativamente 

homogêneas; 

 O IBGE consolida as informações dos imóveis e dos respectivos domicílios 

nestas áreas de ponderação. 

Para cada anúncio, a informação do bairro cadastrada foi convertida em uma área 

de ponderação. Nos casos em que um bairro compreende mais de uma área de 

ponderação, estas áreas de ponderação originais do Censo 2010 foram agrupadas.  

Bairro

Área de 

Ponderação

Número de 

Dormitórios

Célula de  

Ponderação
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Tabela 4-5: Áreas de ponderação por região 

Região Quantidade de áreas de 
ponderação  Censo IBGE 

2000 

Quantidade de áreas de 
ponderação agregadas 

São Paulo 456 205 

Rio de  Janeiro 170 127 

Fonte: Fipe (2011) 

A tabela de conversão de áreas de ponderação Censo IBGE 2000 para área de 

ponderação agregada e a tabela de conversão de bairros em áreas de ponderação 

agregadas estão disponíveis em Fipe (2011). 

Uma vez classificados em áreas de ponderação, foi consolidada a variável de 

controle número de dormitórios. Ao final, todas as células com número de dormitório 

maior ou igual a 4, foram agregadas em uma única. 

Apenas para ilustrar a metodologia acima, seja uma cidade composta apenas por 

duas áreas de ponderação denominadas “A” e “B”, as células de ponderação seriam 

criadas de acordo com a tabela abaixo: 

 

Tabela 4-6: Células de Ponderação 

Área de 
Ponderação 

1 dormitório 2 dormitórios 3 dormitórios 
4 ou mais 

dormitórios 

A A_1 A_2 A_3 A_4+ 

B B_1 B_2 B_3 B_4+ 

Fonte: Fipe (2011), elaborado pelo autor 

 

4.1.3.2 Critérios de Ponderação 

As células de ponderação devem ter um peso teórico que, de acordo com FIPE 

(2011), deveria ser extraído de um censo de imóveis. Na ausência desta informação, 

que não está disponível para o mercado brasileiro, estes ponderadores teóricos 

foram determinados a partir do Censo Demográfico do IBGE de 2000, de acordo 

com o procedimento extraído de FIPE (2011): 
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 Rendimento domiciliar agregado por célula de ponderação: Obtido através da 

soma de todas as rendas domiciliares de cada célula de ponderação; 

 Rendimento domiciliar agregado por cidade: Obtido através da soma de todas 

as rendas domiciliares dos apartamentos da cidade;  

 Peso teórico de cada célula de ponderação: Obtido através da divisão do 

rendimento domiciliar agregado por célula de ponderação pelo rendimento 

domiciliar agregado por cidade; 

 

Deve-se ressaltar que existem células de ponderação que não possuem anúncios no 

Zap Imóveis, portanto, é necessário definir um critério para definir quais células 

efetivamente farão parte do índice FipeZap.  

De acordo com Fipe(2011), a célula de ponderação fará parte do índice se, em pelo 

menos nove meses do ano, a mesma apresentou ao menos cinco anúncios. Caso 

esta condição não seja alcançada, a célula de ponderação não será utilizada para o 

índice do próximo ano. 

Ao se somar todos os pesos teóricos das células de ponderação que efetivamente 

fizeram parte do índice, foi possível determinar o indicador de cobertura por região. 

Este indicador de cobertura apresenta, portanto, o percentual da renda domiciliar de 

cada região representado no índice, conforme tabela abaixo: 

 

Tabela 4-7: Indicadores de Cobertura por Região 

Região 2008 2009 2010 

São Paulo 70,6% 73,9% 80,3% 

Rio de  Janeiro 87,5% 90,0% 91,7% 

Fonte: Fipe (2011) 

Com o objetivo de garantir que a soma dos pesos das células seja sempre igual a 

100%, é realizada a reponderação. As tabelas com estes pesos teóricos 

reponderados, a partir de agora denominados Pesos Censo (  
     ) estão 

disponíveis em Fipe (2011). 

 



31 
 

4.1.3.3 Ponderação de cada anúncio 

A partir das células de ponderação e dos pesos reponderados apresentados 

anteriormente, foi criado um peso para cada anúncio, a partir de agora denominado 

Peso do Anúncio (  
       ). 

Para cada cidade em cada mês, foi calculado o peso observado de cada célula de 

ponderação com referência ao total de anúncios, a partir de agora denominado Peso 

Observado (  
         ). 

Ao final, o peso de cada anúncio foi dado pela equação abaixo: 

  
        

  
     

  
          

Equação 4-1: Peso de cada anúncio 

 

Em seguida, os anúncios foram ordenados por preço do imóvel e, em seguida, 

divididos em 20 quantis. Em cada quantil, foi calculado o valor médio do imóvel 

ponderado pelo peso de cada anúncio, a partir de agora denominado Valor Médio 

por Quantil (   ), determinado pela fórmula abaixo: 

    
           

        

    
        

 

Equação 4-2: Valor médio por quantil 
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4.1.4 Distribuição dos Preços 

A evolução dos preços médios dos imóveis anunciados em São Paulo e no Rio de 

Janeiro se encontra na  

Tabela A-1 e na Tabela A-2 do apêndice. 

Segue abaixo apenas o preço médio dos imóveis (expressos R$ mil)  em Dezembro 

de 2007 e Maio de 2012, com a respectiva variação logarítmica. 

 

Gráfico 4-1: Preço Médio dos Imóveis (R$ mil) - São Paulo 
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Gráfico 4-2: Preço Médio dos Imóveis (R$ mil) - Rio de Janeiro 

 

Ao se comparar as cidades de São Paulo e do Rio de Janeiro, é possível observar 

que no final de 2007, a cidade de São Paulo apresentava imóveis mais caros em 

todas as faixas. No entanto, em Maio de 2012, é possível observar uma mudança 

neste comportamento. Até a faixa compreendida entre os percentis 35% - 40%, é 

mais caro comprar imóvel em São Paulo. A partir da faixa subseqüente, ocorre uma 

inversão, em que é possível verificar que o Rio de Janeiro apresenta imóveis mais 

caros.  

Ou seja, ao analisar os preços dos imóveis em Maio de 2012, é possível observar 

que no Rio de Janeiro os preços são mais desiguais (a distância entre o primeiro e o 

último quantil, ao se comparar com São Paulo, é maior). 
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4.2 Renda Domiciliar 

Os dados de renda domiciliar foram extraídos da Pesquisa Mensal do Emprego 

(PME) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). 

O detalhamento completo das características da PME, assim como o tratamento 

metodológico poder ser consultado em IBGE (2012). Neste capítulo serão 

apresentados apenas os tópicos mais relevantes para a elaboração desta 

dissertação. 

De acordo com IBGE (2012), a PME é uma pesquisa com periodicidade mensal e 

que possui como objetivo a produção de indicadores mensais sobre a força de 

trabalho, permitindo assim avaliar as tendências do mercado de trabalho. 

A PME possui como cobertura territorial a área urbana de seis regiões 

metropolitanas (Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, São Paulo e Porto 

Alegre).  

Conforme apresentado na seção anterior, tendo como objetivo utilizar os preços dos 

imóveis mais robustos, esta dissertação realiza um estudo apenas sobre as cidades 

de São Paulo e do Rio de Janeiro. 

Devido ao fato de não existir informações de renda específicas para estes 

municípios, foi adotada como melhor aproximação a informação de renda da 

respectiva região metropolitana. 

De acordo com IBGE (2012), a região metropolitana de São Paulo é composta por 

39 municípios e a região do Rio de Janeiro por 19 municípios. 

Ou seja, devido a esta limitação dos dados disponíveis, esta dissertação está 

adotando como premissa que a distribuição de renda da região metropolitana é igual 

a distribuição de renda do município de São Paulo e do Rio de Janeiro. 

Assim como no tratamento do preço dos imóveis, será considerado nesta 

dissertação apenas o período compreendido entre Dezembro de 2007 e Maio de 

2012. 
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4.2.1 Origem 

 

Os dados de renda serão extraídos a partir dos microdados da PME 

(disponibilizados com periodicidade mensal). 

A PME é realizada através de uma amostragem dos domicílios da área urbana de 

cada região metropolitana, sendo que todas as pessoas com 10 ou mais anos são 

consideradas como público alvo da pesquisa. 

A amostra da região metropolitana de São Paulo é composta por 7.820 domicílios e 

a região do Rio de Janeiro por 7.576 domicílios. 

O plano amostral, a técnica de coleta, o layout e o dicionário destes dados estão 

detalhados em IBGE (2012). 

 

4.2.2 Metodologia 

Nesta dissertação, foi considerado como renda a variável “Rendimento mensal 

efetivamente recebido no mês de referência de todos os trabalhos”. Nos casos em 

que esta variável não estava disponível, foi utilizada a variável “Rendimento mensal 

habitualmente recebido de todos os trabalhos”. 

Além do descrito acima, não foi realizado nenhum procedimento para atribuir um 

valor de renda quando a mesma for igual a zero. Ou seja, foram considerados como 

válidos apenas os domicílios que, pelo menos um integrante, apresentou renda 

maior do que zero.  

Os principais passos da metodologia estão descritos abaixo: 

 Considerados apenas os registros dos entrevistados em que a condição no 

domicílio foi classificada como “Principal Responsável”, “Cônjuge” ou “Filho”. 

 Registros diferentes foram considerados como um domicílio quando os campos 

“RM”, “Número de Controle” e “Número de Série” foram iguais; 

 Ponderação de cada domicílio pelo peso (corrigido pelas não entrevistas com 

calibração pela projeção de população); 

 Ordenação dos domicílios por valor de renda e, em seguida, divididos em 20 

quantis. Em cada quantil, foi calculado o valor médio da renda domiciliar. 
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Segue abaixo a volumetria média mensal de domicílios para as regiões 

metropolitanas de São Paulo e do  Rio de Janeiro. 

 

Tabela 4-8: Volumetria de domicílios - Região Metropolitana de São Paulo 

Ano Quantidade 
Domicílios 

Quantidade 
Meses 

Quantidade 
média de 

domicílios 

Quantidade média de 
domicílios com 

renda maior que zero 

%Renda maior 
zero 

2007 5.948.551 1 5.948.551 4.813.219 81% 

2008 72.930.912 12 6.077.576 4.940.485 81% 

2009 74.561.619 12 6.213.468 5.016.134 81% 

2010 75.939.567 12 6.328.297 5.128.786 81% 

2011 77.309.540 12 6.442.462 5.240.902 81% 

2012 33.016.261 5 6.603.252 5.325.462 81% 

Fonte: PME, elaborado pelo autor 

 

Tabela 4-9: Volumetria de domicílios - Região Metropolitana do Rio de Janeiro 

Ano Quantidade 
Domicílios 

Quantidade 
Meses 

Quantidade 
média de 

domicílios 

Quantidade média de 
domicílios com 

renda maior que zero 

%Renda maior 
zero 

2007 3.883.482 1 3.883.482 2.928.497 75% 

2008 47.159.075 12 3.929.923 3.005.244 76% 

2009 48.114.531 12 4.009.544 3.038.194 76% 

2010 49.551.300 12 4.129.275 3.126.152 76% 

2011 50.168.922 12 4.180.743 3.173.482 76% 

2012 20.983.022 5 4.196.604 3.143.493 75% 

Fonte: PME, elaborado pelo autor 
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4.2.3 Distribuição da renda domiciliar 

A evolução da renda domiciliar média nas regiões metropolitanas de São Paulo e do 

Rio de Janeiro se encontra na Tabela A-3 e na Tabela A-4 do apêndice. 

Segue abaixo apenas a renda domiciliar média em Dezembro de 2007 e Maio de 

2012, com a respectiva variação logarítmica. 

 

 

 

Gráfico 4-3: Renda domiciliar média (R$) – Região Metropolitana de São Paulo 
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Gráfico 4-4: Renda domiciliar média (R$) – Região Metropolitana do Rio de Janeiro 
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4.3 Mercado de Crédito Imobiliário 

Devido às alterações ocorridas nos últimos anos no mercado de Crédito Imobiliário 

(apresentadas na revisão bibliográfica), o apetite dos bancos por esta modalidade de 

crédito aumentou. Com este objetivo, os principais parâmetros de concessão de 

crédito (%Entrada, Taxa de Juros, Prazo e Comprometimento de renda) foram 

alterados. 

Existe uma limitação em se encontrar estes parâmetros de mercado, em cada mês, 

para o período compreendido entre Dezembro de 2007 e Maio de 2012. Portanto, 

identificou-se fontes alternativas para estes dados. 

A primeira fonte, Bernardes (2012), é uma apresentação realizada pelo Presidente 

do Sindicato das Empresas de Compra, Venda, Locação e Administração de Imóveis 

Residenciais e Comerciais de São Paulo (Secovi). 

Tabela 4-10: Parâmetros do mercado de crédito imobiliário - Secovi 

Parâmetro 2002 2006 2012 

Entrada Mínima (%) 50% 30% 20% 

Juros (%a.a.) 12% 10% – 12% 9% – 11% 

Prazo (meses) 120 –180 180 – 240 240 – 360 

Comprometimento de renda (%) 20% – 25% 25% – 30% 25% – 30% 

Fonte: Bernardes (2012) 

Outras fontes de dados são as instituições financeiras que concedem crédito 

imobiliário. Os principais parâmetros extraídos destas fontes, em Maio de 2012, 

estão listados abaixo: 

 Os bancos privados Itaú e Santander possibilitavam a contratação de crédito 

imobiliário com um comprometimento da renda domiciliar mensal de 35%; 

 A Caixa Econômica Federal (CEF) e o Santander apresentavam taxas de juros 

diferenciadas para contratações no âmbito do SFH e para as operações 

contratadas com taxa de mercado. Em linhas gerais, as taxas no âmbito do SFH 

são 1 p.p.  menores. 

Consolidando estas diferentes fontes de informações e com objetivo de apresentar 

sempre os parâmetros máximos, foi calculada uma aproximação para os parâmetros 
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do crédito imobiliário. A tabela abaixo apresenta os valores que serão utilizados 

nesta dissertação. 

Tabela 4-11: Parâmetros do mercado de crédito imobiliário 

Parâmetro Dezembro/2007 Maio/2012 

Entrada Mínima (%) 30% 20% 

Juros (%a.a.) - SFH 10% 9% 

Juros (%a.a.) – Taxa de Mercado 11% 10% 

Prazo (meses) 240 360 

Comprometimento de renda (%) 30% 35% 

Fonte: Secovi (2012), CEF (2012), Itaú (2012), Santander (2012). Elaborado pelo autor 

Para os meses intermediários, foi realizada uma interpolação linear para estimar os 

parâmetros em cada mês pertencente ao escopo desta dissertação. 
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5 Resultados  

Os resultados serão divididos em dois principais grupos. O primeiro apresentará os 

indicadores de housing affordability e, em seguida, a decomposição na variação dos 

preços. 

5.1 Indicadores de Housing Affordability 

5.1.1  Affordable Limit (AL) 

A principal variável do canal crédito é o Affordable Limit (AL), definido pela Equação 

3-4. 

Tabela 5-1: Affodable Limit (AL) 

Parâmetro Dez/2007 Dez/2008 Dez/2009 Dez/2010 Dez/2011 Maio/2012 

Entrada Mínima 
(%) 

30,0% 27,7% 25,5% 23,2% 20,9% 20,0% 

Juros (%a.m.) –
SFH 

0,80% 0,78% 0,76% 0,75% 0,73% 0,72% 

Juros (%a.m.) – 
Taxa de Mercado 

0,87% 0,86% 0,84% 0,82% 0,80% 0,80% 

Prazo (meses) 240,0 267,2 294,3 321,5 348,7 360,0 

Comprometimento 
de renda (%) 

30,0% 31,1% 32,3% 33,4% 34,5% 35,0% 

AL – SFH 45,8 48,3 50,7 53,0 55,2 56,1 

AL – Taxa de 
Mercado 

43,0 45,2 47,2 49,1 51,0 51,7 

Fonte: Elaborado pelo autor 

Considerando apenas o canal crédito, em Dezembro de 2007 uma família poderia 

comprar um imóvel, se no âmbito do SFH, com valor correspondente a 45,8 vezes a 

sua renda mensal. Em Maio de 2012, este limite foi alterado para 56,1 vezes a renda 

mensal. 

Importante ressaltar, conforme já mencionado anteriormente, que esta metodologia 

considera que o comprador já possui o valor de entrada necessário, portanto, pode-

se afirmar que esta é uma metodologia mais assertiva para as pessoas que já 

possuem um imóvel e que pretendem utilizar o mesmo como entrada para a compra 

de outro.  
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5.1.2 Affordability at Risk (AaR) 

Este indicador foi construído a partir da Equação 3-5. Inicialmente, em cada mês, a 

renda domiciliar nominal (X) foi multiplicada pelo Affordable Limit (AL), sendo obtido 

o valor nominal máximo de um imóvel (Y) que pode ser comprado. Em seguida, foi 

obtida a distribuição cumulativa do preço dos imóveis. 

No entanto, com objetivo de facilitar a comparação entre meses analisados, no 

momento da construção do gráfico, a renda domiciliar mensal foi deflacionada pelo 

IPCA para valores de Dezembro de 2007. 

Seguem abaixo os gráficos com o AaR para as cidades de São Paulo e do Rio de 

Janeiro, com a respectiva variação: 

 

 

Gráfico 5-1: AaR - São Paulo 
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entre R$ 7.000 e R$ 8.000 em Dezembro de 2007, não conseguia comprar 30% dos 

apartamentos usados anunciados no Zap Imóveis. Ao se comparar com Maio de 

2012, um domicílio nesta faixa de renda não consegue comprar 45% dos imóveis. 

Nesta faixa, ocorreu uma variação de 15p.p. no poder de compra mensurado pelo 

AaR (uma medida de variação positiva indica uma redução no poder de compra). 

Em paralelo, na faixa de renda entre R$ 14.000 e R$ 15.000, o poder de compra foi 

reduzido em 7p.p) 

 

Gráfico 5-2: AaR - Rio de Janeiro 
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A variação do AaR para os domicílios com renda inferior a R$ 3.000 não foi 

apresentada porque o seu poder de compra em Dezembro de 2007 já era muito 

reduzido. Por exemplo, um domicílio com renda até R$1.000 não conseguia comprar 

100% dos apartamentos usados anunciados no Zap Imóveis e, em Maio de 2012, 

também não conseguia comprar 100% destes imóveis. Neste caso, afirmar que a 

variação é igual a zero não contribui para o entendimento da evolução da 

capacidade de compra.   

 

 

Gráfico 5-3: AaR - Comparação São Paulo e Rio de Janeiro - Maio/2012 
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5.1.3 Housing Affordability Curve (HAC) 

Este indicador foi construído a partir da Equação 3-6 para as cidades de São Paulo 

e do Rio de Janeiro, conforme os gráficos a seguir. 

 

Gráfico 5-4: HAC - São Paulo 

 

Gráfico 5-5: HAC - Rio de Janeiro
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conseguia comprar 23% dos imóveis, enquanto que em Maio de 2012, apenas 11% 

dos imóveis. 

Os resultados para o Rio de Janeiro também sinalizam uma deterioração no poder 

de compra dos imóveis. Ao observar uma família do mesmo percentil analisado 

anteriormente (80%), conseguia comprar 27%  dos imóveis  em Dezembro de 2007 

e apenas 16% em Maio/2012. 

 

 

Gráfico 5-6: Comparação HAC - São Paulo e Rio de Janeiro - Maio/2012 
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5.1.4 Affordability at Quantile (AaQ) 

Conforme já mencionado anteriormente, este indicador não considera o canal 

crédito, sendo uma razão entre o preço dos imóveis e a renda domiciliar (Equação 

3-7). Seguem abaixo os indicadores para as cidades de São Paulo e do Rio de 

Janeiro. 

 

Gráfico 5-7: AaQ - São Paulo 

 

 

Gráfico 5-8: AaQ - Rio de Janeiro 
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Gráfico 5-9: Comparação AaQ - São Paulo e Rio de Janeiro - Maio/2012 
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5.2 Decomposição da variação do preço dos imóveis 

 

O principal objetivo desta análise é identificar, a partir da contribuição do canal 

crédito e do canal renda, qual a variação do preço dos imóveis não justificada pelos 

fundamentos da economia, para o período compreendido entre os meses de 

Dezembro de 2007 e Maio de 2012. Os principais passos para a realização desta 

decomposição da variação do preço dos imóveis se encontram listados abaixo: 

 Utilizou-se a variação percentual da renda para cada quantil dos domicílios, 

conforme apresentado anteriormente no Gráfico 4-3 (São Paulo) e no Gráfico 4-4 

(Rio de Janeiro).  

 Tendo como objetivo identificar o valor máximo do imóvel que pode ser adquirido 

por um domicílio em cada faixa, foi multiplicada a renda máxima de cada faixa 

pelo respectivo AL (Equação 3-1); 

 Para cada valor máximo de imóvel calculado, foi identificada a respectiva faixa de 

preço em que o mesmo se encontra. As faixas de preços foram apresentadas no 

Gráfico 4-1 e no Gráfico 4-2. Ou seja, foi identificada a variação total do preço do 

imóvel; 

 A partir da Equação 3-9, foi calculado a variação do preço dos imóveis devido ao 

canal crédito (comprometimento de renda, percentual de entrada e o efeito 

conjunto do prazo e da taxa de juros); 

 Finalmente, através da Equação 3-8, foi obtida a variação do preço dos imóveis 

não derivada dos fundamentos da economia. 

Os resultados serão apresentados em duas partes. Primeiramente, apenas a 

decomposição do canal crédito: 

 

Gráfico 5-10: Decomposição da variação do canal crédito - São Paulo 
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Gráfico 5-11:Decomposição da variação do canal crédito - Rio de Janeiro 
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Gráfico 5-12: Decomposição da variação dos preços dos imóveis - São Paulo 

 

 

Gráfico 5-13: Decomposição da variação dos preços dos imóveis - Rio de Janeiro 
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demográfica dos imóveis de menor valor, da cidade do Rio de Janeiro, capturada 

pelos anúncios de apartamentos usados do Zap Imóveis.  

Ao analisar os resultados, em ambas as cidades e em todas as faixas de renda, foi 

observado que o preço dos imóveis aumentou mais do que o aumento da renda 

cominado com a flexibilização dos parâmetros de concessão de crédito imobiliário. 

Esta variação dos preços não justificada pelos fundamentos ocorreu em uma maior 

magnitude nos imóveis de preços mais altos na cidade do Rio de Janeiro. 
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6 Conclusão 

No período compreendido entre os meses de Dezembro de 2007 a Maio de 2012, 

ocorreu uma redução do poder de compra dos imóveis nas cidades de São Paulo e 

do Rio de Janeiro para todas as faixas de renda analisadas. 

A magnitude desta redução do poder de compra para os domicílios com menor 

renda é maior se comprada aos domicílios com maior renda. 

Esta redução no poder de compra de um imóvel ocorreu porque o aumento dos 

preços foi maior de que aumento de renda combinado com a flexibilização dos 

parâmetros de concessão de crédito imobiliário. 

Ao comparar São Paulo e o Rio de Janeiro, foi possível concluir que o poder de 

compra de imóveis é maior no Rio de Janeiro para as famílias com renda mensal 

mais baixa. Por outro lado, para as famílias com renda mais alta, o poder de compra 

é maior em São Paulo. 
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APÊNDICE 

 

Tabela A-1: Preço Médio dos Imóveis (R$) - São Paulo 

Quantil Dez/2007 Dez/2008 Dez/2009 Dez/2010 Dez/2011 Mai/2012 

0%-5% 72.253 91.534 115.277 136.754 153.930 161.434 

5%-10% 96.136 124.969 147.826 173.572 200.773 210.693 

10%-15% 114.675 141.987 168.540 199.913 230.709 240.677 

15%-20% 127.891 157.873 189.758 223.563 256.500 266.451 

20%-25% 140.586 174.906 208.883 243.950 285.927 294.192 

25%-30% 155.415 195.021 228.976 263.579 311.344 321.800 

30%-35% 169.044 215.348 246.469 286.521 339.946 349.407 

35%-40% 185.025 234.650 265.961 311.053 367.516 378.680 

40%-45% 205.793 251.383 287.902 338.215 398.533 412.598 

45%-50% 228.149 269.386 311.304 363.698 433.028 449.522 

50%-55% 246.886 292.319 338.671 398.414 474.976 498.647 

55%-60% 269.884 320.182 366.981 435.983 524.621 548.313 

60%-65% 296.810 348.739 405.525 481.668 580.438 603.213 

65%-70% 329.419 387.356 447.436 540.583 641.253 665.118 

70%-75% 368.491 441.491 512.043 611.797 717.221 741.669 

75%-80% 428.513 510.603 591.657 702.264 818.270 847.524 

80%-85% 512.537 604.199 699.823 817.616 971.026 1.025.903 

85%-90% 626.894 733.447 850.066 996.061 1.224.587 1.280.356 

90%-95% 854.744 1.010.404 1.191.468 1.377.746 1.629.778 1.698.660 

95%-100% 2.101.240 2.507.760 3.166.431 3.354.437 3.654.969 3.698.071 

Fonte: Zap Imóveis,elaborado pelo autor 
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Tabela A-2: Preço Médio dos Imóveis (R$) – Rio de Janeiro 

Quantil Dez/2007 Dez/2008 Dez/2009 Dez/2010 Dez/2011 Mai/2012 

0%-5% 45.377 50.261 56.629 69.675 86.032 98.698 

5%-10% 61.216 70.292 82.425 112.068 138.468 151.589 

10%-15% 72.577 83.416 102.809 135.486 167.321 182.931 

15%-20% 83.051 97.985 123.005 155.782 196.489 218.655 

20%-25% 95.829 116.854 140.777 176.213 228.841 252.632 

25%-30% 113.188 132.375 159.285 204.490 264.391 288.435 

30%-35% 129.733 149.801 180.211 236.561 302.052 331.802 

35%-40% 147.138 167.892 206.150 264.903 342.687 372.477 

40%-45% 164.506 190.167 233.663 299.166 387.943 421.138 

45%-50% 185.520 217.402 258.725 337.591 436.583 474.428 

50%-55% 212.482 245.009 290.682 382.936 491.863 533.899 

55%-60% 236.358 276.453 328.185 434.603 550.002 600.851 

60%-65% 263.679 315.683 368.026 494.426 616.922 662.547 

65%-70% 304.930 357.438 425.712 558.246 691.189 732.265 

70%-75% 350.802 410.573 495.910 627.825 777.002 824.668 

75%-80% 411.042 470.602 579.099 719.716 892.444 956.443 

80%-85% 496.890 561.320 677.167 844.786 1.109.733 1.187.840 

85%-90% 628.273 687.638 834.198 1.110.019 1.378.668 1.482.909 

90%-95% 843.213 938.723 1.195.701 1.538.964 1.931.385 2.071.038 

95%-100% 1.812.189 2.007.864 2.624.381 3.265.399 4.270.434 4.520.984 

Fonte: Zap Imóveis,elaborado pelo autor 
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Tabela A-3: Renda domiciliar média (R$) – Região Metropolitana de São Paulo 

Quantil Dez/2007 Dez/2008 Dez/2009 Dez/2010 Dez/2011 Mai/2012 

0%-5% 292 301 326 412 478 505 

5%-10% 446 480 522 617 719 713 

10%-15% 545 594 632 732 837 813 

15%-20% 645 696 735 831 984 951 

20%-25% 750 806 845 971 1.148 1.087 

25%-30% 839 928 984 1.103 1.310 1.234 

30%-35% 958 1.029 1.127 1.246 1.495 1.439 

35%-40% 1.059 1.183 1.258 1.432 1.650 1.570 

40%-45% 1.202 1.319 1.445 1.551 1.870 1.786 

45%-50% 1.353 1.481 1.542 1.761 2.012 1.974 

50%-55% 1.502 1.643 1.745 1.975 2.228 2.105 

55%-60% 1.685 1.872 1.958 2.137 2.503 2.389 

60%-65% 1.917 2.046 2.155 2.427 2.827 2.644 

65%-70% 2.137 2.355 2.516 2.719 3.104 2.979 

70%-75% 2.470 2.754 2.897 3.080 3.610 3.371 

75%-80% 2.929 3.168 3.325 3.625 4.190 3.945 

80%-85% 3.553 3.823 4.076 4.350 5.012 4.704 

85%-90% 4.501 4.841 5.237 5.469 6.251 5.723 

90%-95% 6.405 6.944 7.483 7.597 8.645 7.930 

95%-100% 14.180 15.456 16.684 15.534 17.774 15.912 

Fonte: PME,elaborado pelo autor 
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Tabela A-4: Renda domiciliar média (R$) – Região Metropolitana do Rio de Janeiro 

Quantil Dez/2007 Dez/2008 Dez/2009 Dez/2010 Dez/2011 Mai/2012 

0%-5% 249 288 314 387 384 375 

5%-10% 386 422 477 536 574 618 

10%-15% 428 501 557 618 655 689 

15%-20% 512 597 634 728 781 790 

20%-25% 598 693 743 820 894 905 

25%-30% 696 798 840 951 1.018 1.024 

30%-35% 783 881 950 1.050 1.159 1.196 

35%-40% 841 995 1.055 1.199 1.285 1.314 

40%-45% 965 1.119 1.200 1.345 1.461 1.478 

45%-50% 1.055 1.243 1.337 1.501 1.584 1.621 

50%-55% 1.188 1.382 1.490 1.690 1.798 1.828 

55%-60% 1.326 1.544 1.667 1.898 1.990 2.005 

60%-65% 1.478 1.753 1.890 2.066 2.236 2.247 

65%-70% 1.665 1.977 2.070 2.406 2.618 2.578 

70%-75% 1.934 2.237 2.417 2.794 3.033 2.968 

75%-80% 2.221 2.630 2.844 3.206 3.611 3.496 

80%-85% 2.721 3.152 3.435 3.921 4.389 4.245 

85%-90% 3.370 4.000 4.361 5.062 5.552 5.396 

90%-95% 4.774 5.653 5.843 7.120 7.643 7.654 

95%-100% 10.304 12.494 11.903 16.266 16.872 15.718 

Fonte: PME, elaborado pelo autor 

 

 

 

 

 

  

   

 

 

 


