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RESUMO

O presente trabalho constitui um estudo sobre as causas que impulsionaram o
crescimento do mercado imobiliario residencial de Curitiba na década de 2000-2010.
O estudo tem por objetivo a identificacdo dos diversos fatores, sejam eles de ordem
econdmica, politica ou legal, que contribuiram para o desenvolvimento do setor de
imoveis residenciais na capital paranaense, além de esclarecer a forma como
contribuiram para tal. Para tanto se buscou primeiramente a analise dos
fundamentos econdmicos do mercado habitacional, caracterizando o bem habitac&o
e apresentando um modelo para o mercado imobiliario. Procurou-se também
caracterizar o setor imobiliario residencial perante a indastria da construgéo civil e
perante o cenario econdbmico geral. Fez-se também a andlise da evolucdo dos
indicadores da oferta, da demanda e dos precos do mercado residencial de iméveis.
Por fim, foram analisadas, consoante definicdo dos fundamentos econémicos do
mercado habitacional, as principais varidveis de ordem econdmica, politica e legal
que contribuiram para o crescimento do setor residencial de iméveis em Curitiba. O
estudo concluiu que o aumento da populacdo, do emprego e da renda média em
Curitiba, a reducéo de juros e da inflacdo, e 0 aumento do crédito imobiliario junto
com as politicas publicas favoraveis ao setor da construcdo civil, a exemplo do
Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), foram os principais fatores a contribuir
para o sucesso do desempenho do setor imobiliario residencial na capital do Parana.

Palavras-chave: Habitacdo. Economia. Mercado Imobiliario.



ABSTRACT

The present work is a study on the causes that drove the growth of the housing
market in Curitiba in the decade of 2000-2010. The study aims to identify the various
factors, be they economic, political or legal, who contributed to the development of
the housing sector in the capital of Parana, besides clarifying how they contributed to
this. For that we first sought to analyze the fundamentals of the housing market,
characterizing housing as a commodity and presenting a model for the real estate
market. We also sought to characterize the residential real estate sector inside the
construction industry and inside the overall economic scenario. There was also an
analysis of the evolution of indicators of supply, demand and market prices of
residential properties. Finally, we analyzed, according to the economic fundamentals
definitions of the housing market, the main variables economic, political and legal
that contributed to the growth of the residential properties sector in Curitiba. The
study concluded that the increase in population, employment and average income in
Curitiba, the reduction of interest rates and inflation, and rising mortgage along with
public policies favorable to the construction industry, such as the “Minha Casa Minha
Vida Program (PMCMV)”, were the main factors contributing to the success of the

performance of the housing sector in the capital of Parana.

Key-words: Housing. Economy. Real Estate Market.



LISTA DE ILUSTRACOES

Gréfico 1 - Equilibrio no mercado de iMOVEIS............ueeeiiiiiiiiiiiiiiiiieee e 24
Gréfico 2 — Equilibrio no mercado de imdveis: um choque positivo na demanda .....28
Grafico 3 — Equilibrio no mercado de imoveis: uma reducao dos juros..................... 29
Grafico 4 - Equilibrio no mercado de iméveis: uma elevacao dos custos ................. 30

Gréfico 5 - Estabilidade ecnémica e confiangca empresarial em Curitiba na década de

Grafico 6 - Fatores de pressao da oferta e da demanda na década de 2000-2010 em
CUNMEIDA .o 65



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 - Valor da producéo da construcao civil no Brasil em 2008........................ 33
Tabela 2 - Participagcédo do VGV no PIB de Curitiba em 2009 e 2010 ...........ccceenn..... 35
Tabela 3 - Estimativa da participacédo da construcao civil no VAB de Curitiba.......... 36

Tabela 4 - Histérico de liberacédo de alvaras residenciais por numero de unidades em
O 111 - PP 39
Tabela 5 - Historico de liberagdo de alvaras residenciais por area total em Curitiba 40
Tabela 6 - Langcamentos de unidades residenciais em empreendimentos verticais em
CUNMEIDA .o 42
Tabela 7 - Historico do preco médio dos imdveis lancados em empreendimentos
VerticaisS €M CUNTIDA..........iii e e e e e e e eeenes 43
Tabela 8 - Relacdo da evolugcdo dos precos e dos custos no mercado vertical de
ITIOVEIS ...t nn 45
Tabela 9 - Histérico do indice de venda de imd6veis novos sobre oferta (VNSO)....... 46
Tabela 10 - Variacdo da populacao entre 2000 e 2010 em Curitiba e Parana.......... 48
Tabela 11 - Populacao por faixa etaria em Curitiba em 2000 e 2010............ccc......... 49
Tabela 12 - Evolucdo do emprego formal em Curitiba e Parana entre 2000 e 2010.50

Tabela 13 - Evolucdo do rendimento médio mensal em Curitiba e Parana entre 2000

Tabela 15 - Financiamento para aquisicdo de imdveis com recursos do SBPE no
€Stad0 O Paran@......ccoooeeieeeeee e 55
Tabela 16 - Historico da inflagdo no Brasil — IPCA € INCC.........ccovvvvvvvveeeviiiiiiieeeee, 57
Tabela 17 - Situacao dos contratos entre 2000 e 2008 no Brasil...........cccccccceeeeennnn. 63



ADEMI/PR

BACEN

BRAIN

CBIC

FGTS

IBGE

INCC

INPC

IPARDES

IPCA

PIB

PMCMV

SBPE

SFH

SINDUSCON/PR

VAB

VGV

VNSO

LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

Associacdo de Dirigentes de Empresas do Mercado Imobiliario

no Estado do Parana

Banco Central do Brasil

Bureau de Inteligéncia Corporativa

Céamara Brasileira da Industria da Construcéo

Fundo de Garantia do Tempo de Servico

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

indice Nacional de Custo da Construcéo

indice Nacional de Preco ao Consumidor

Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econdmico e Social
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
Produto Interno Bruto

Programa Minha Casa Minha Vida

Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo
Sistema Financeiro de Habitac&o

Sindicato da Industria de Construcéo Civil do Parana
Valor Adicionado Bruto

Valor Geral de Venda

indice de velocidade de Vendas de iméveis Novos Sobre a Oferta



SUMARIO

LN R0 ] 510070 T 12
1.1 CONTEXTUALIZACAO ...t 12
1.2 ASPECTOS METODOLOGICOS ......cooueeiieeeeeeeeeceeeee et 14
2 FUNDAMENTOS ECONOMICOS DO MERCADO HABITACIONAL .................... 16
2.1 CARACTERIZACAO DO BEM HABITAGAO..........ccoeeeeeeeereeeeeeeeeenenenen e 16
2.2 UM MODELO ECONOMICO PARA O MERCADO IMOBILIARIO ..........c............ 23

3.1 CARACTERIZACAO DO SETOR IMOBILIARIO RESIDENCIAL ..........cc.cocu....... 32

3.2 EVOLUCAO DO MERCADO IMOBILIARIO RESIDENCIAL VERTICAL DE

IMOVEIS NOVOS NA DECADA DE 2000 EM CURITIBA........ccooiririniaieienineaieeene. 37
0 N N AV T = T 1 o 1= =T [ R USSP 37
3.2.2 Langamentos reSidenCiaiS VEITICAIS ........ooeeeeiieeiiiiiiiee et 41
TG Bl o (=To7 0 L S PP UPPPTTRRUPPRIN 42

3.2.4 Venda de Novos Sobre a Oferta (VNSO) .......oooeeveieiiiii 45



4 ANALISE DA EVOLUCAO DAS VARIAVEIS ECONOMICAS QUE INFLUENCIAM

NO DESEMPENHO DO MERCADO DE IMOVEIS PARA HABITACAO ................. 47
4.1 POPULAGAO ...ttt ettt ettt ettt te ettt e st et esreeeeane e 47
A2 EMPREGO .......ocuiieeieeieteeeeeet ettt ee sttt en et ae st s s st n s aeen s 49
4.3 RENDA MEDIA ....ooouiiiieeeeeeeeeeee ettt ettt eete s 50
A4 TAXA DE JUROS ..ottt n st en st en e 51
4.5 CREDITO IMOBILIARIO .....ooiiiiiiiciiieeceeeee ettt 53
R 1N 7YY@ R TR 55
4.7 POLITICAS PUBLICAS ...ttt 57

5 DESEMPENHO DO SETOR IMOBILIARIO HABITACIONAL E MUDANCAS NO

AMBIENTE ECONOMICO EM CURITIBA NA DECADA DE 2000 ........c.cccevene... 60
5.1 ESTABILIDADE ECONOMICA E CONFIANCA EMPRESARIAL ..........ccccucu.e.... 60
5.2 PRESSAO SOBRE OFERTA E DEMANDA: UM NOVO MERCADO ................. 63
6 CONSIDERAGCOES FINAIS ... 67

REFERENCIAS . ..o e e ettt 69



12

1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

O mercado residencial de imoOveis em Curitiba passou por grande
transformacdo na década de 2000-2010. A capital paranaense conta atualmente
com uma elevada oferta de empreendimentos habitacionais, capaz de atender as
necessidades e aos gostos de diversos tipos de publico, gracas, sobretudo, as
mudancas ocorridas naquele periodo. Tal afirmacéo confirma-se na declaracéo dada
por Gustavo Selig, Presidente da Associacdo de Dirigentes de Empresas do
Mercado Imobiliario no Estado do Parana (ADEMI/PR), a revista “Perfil Imobiliario

Curitiba”, onde se Ié o seguinte:

Conseguimos reverter o dnus deixado pelo déficit habitacional acumulado,
pela retracdo na producdo, pela alta inflacdo e pela escassez de
financiamentos, obtendo o bénus de um mercado aquecido, préspero, com
estabilidade econdmica e oferta de linhas de crédito, acessiveis a toda a
populagdo. Estamos na crista da onda (PERFIL IMOBILIARIO CURITIBA,
2011, p. 5).

E inerente & declaracdo de Selig que a estabilidade econémica atingida, a
criacdo de mecanismos que permitem as familias o acesso ao crédito barato e a
reducdo da inflacdo sdo, entre outros fatores macroeconémicos, as principais
causas que impulsionaram as mudancas que trouxeram melhorias as condicdes do
mercado imobiliario residencial de Curitiba, tanto para os agentes que atuam do lado

da oferta, como para aqueles que estao do lado da demanda.

Uma das caracteristicas que marcou a transformacdo do mercado
habitacional curitibano foi sua tendéncia, como na maioria das grandes metrépoles
no mundo, a se verticalizar, portanto, a ter cada vez mais unidades residenciais em
prédios com varios numeros de andares. Segundo os dados da revista “Perfil
Imobilidrio Curitiba”, da autoria da ADEMI/PR, em 2010, 65% dos alvaras
residenciais licenciados para constru¢cdo foram destinados a edificagdo de

empreendimentos com um minimo de quatro pavimentos. Em 2006, por exemplo, do
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total de alvaréas residenciais licenciados para construcdo, menos da metade, apenas
48%, tinham sido destinados a constru¢cdo de empreendimentos acima de quatro

pavimentos.

No decorrer dos anos, esta tendéncia fez com que o grosso do mercado de
imoveis residenciais novos comercializados em Curitiba fosse precisamente o de
empreendimentos verticais. A intensidade de construcdo destes, fez do setor
residencial hoje, mais do que dantes, um mercado bilionario, que gera direta e
indiretamente milhares de empregos e representa a grande maioria da construcao

civil do municipio.

A problemética deste estudo consistiu na seguinte pergunta: como, 0S
aspectos econdmicos e politicos influenciaram o desempenho do mercado

imobiliario residencial de Curitiba no periodo 2000-20107?

Fez-se a hipdtese de que o progresso econbmico e social de Curitiba na
década em estudo foram, em paralelo com os grandes esfor¢os dedicados por parte
do setor publico na criacdo de programas de apoio e na promocdo de mudancas
legislativas de incentivos ao mercado de imdveis, 0s principais motores que
contribuiram na geracdo de uma dinamica positiva do setor imobiliario residencial de
Curitiba.

Sendo assim, o0 estudo teve o objetivo geral de identificar quais foram o0s
fatores que deram o impulso ao crescimento deste setor e de que modo esses
fatores contribuiram para tal. Alcancar o referido objetivo € fundamental para a
formacdo de um complexo de conhecimentos em fundamentos econémicos do
mercado habitacional, que poderdo ser Uteis na concepcdo de perspectivas futuras

quanto ao rumo que este mercado pode tomar.

Neste sentido, o trabalho foi organizado em cinco capitulos, além desta
introducdo que tem por escopo a contextualizacdo do tema, do problema, dos

objetivos propostos e da metodologia utilizada para a execugéo do trabalho.

O segundo capitulo apresenta e examina os fundamentos econémicos do
mercado habitacional. O terceiro descreve a estrutura e relata a evolugdo do
mercado de imoveis residenciais novos langados em empreendimentos verticais em

Curitiba no periodo que comeca em 2000 e vai até 2010. O quarto apresenta para a
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década em estudo a evolugdo das varidveis econbmicas que, segundo 0S
fundamentos econdmicos do mercado habitacional analisados no capitulo 2,
influenciam no desempenho do setor de imdveis para habitagcdo. O quinto realiza
uma analise cruzada entre o terceiro e 0 quarto capitulo, portanto, entre o
desempenho do mercado imobiliario residencial de imdéveis lancados em
empreendimentos verticais, e as mudangas no ambiente econdmico que
influenciaram este desempenho do mercado. Por fim, 0 sexto capitulo destina-se a

algumas consideracdes finais sobre o estudo realizado.

1.2 ASPECTOS METODOLOGICOS

A metodologia adotada para a elaboracdo deste estudo se identifica com o
gue Umberto Eco chama de tese de pesquisa monografica. Uma tese de pesquisa

porque se tentara ir além da simples compilacdo. Segundo Eco (2001):

Numa tese de compilagdo o estudante apenas demonstra haver
compulsado criticamente a maior parte da “literatura” existente (isto € das
publicacdes sobre aquele assunto) e ter sido capaz de expd-lo de modo
claro, buscando harmonizar os véarios pontos de vista e oferecendo assim
uma visdo panoramica inteligente, talvez Gtil sob o aspecto informativo
mesmo para um especialista do ramo que, com respeito aquele programa

especifico, jamais tenha efetuado estudos aprofundados.

A diferenca da tese de pesquisa em relacdo a de compilacéo esta no fato de
gue a primeira ira, além de avaliar a capacidade do tratamento da literatura existente
sobre o tema por parte do autor, testar sua capacidade de relacionar através de

andlises e experimentos o conteddo cientifico a realidade pratica. Uma tese de
pesquisa é sempre mais longa, fatigante e absorvente (ECO, 2001, p. 3).

O trabalho, portanto, respeita os seguintes pontos que Eco (2001, p. 21)

atribui ao carater de cientificidade:

e O estudo debrucar-se-4 sobre um objeto reconhecivel e definido de tal

maneira que sera reconhecivel igualmente para os outros;
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e O estudo dira do objeto algo que ainda nao foi dito;
e O estudo serd util aos demais;

e O estudo oferecerd elementos para a verificagdo e a contestacdo do
trabalho apresentado.

O plano de trabalho adotado foi o dedutivo, onde aparece em primeiro lugar a
proposicédo teorica, e em seguida a aplicacdo em exemplo concreto da realidade.

Com o objetivo de caracterizar a economia do mercado habitacional de
imoéveis foi compulsada de forma critica a literatura existente na area. Além da
consulta aos livros de referéncia na area publicados por autores como Richard F.
Muth, foi também analisado, numa sequéncia cronolégica positiva, um conjunto de
artigos publicados em renomadas revistas econémicas académicas como a Journal
of the American Real Estate and Urban Economics Association, American Economic
Association, Oxford Review of Economic Policy e Oxford Journals, por autores como

DiPasquale, Rosen, Quigley, Olsen, Aaron, entre outros.

A fonte dos materiais documentais da qual foram levantados dados sobre o
mercado imobiliario residencial de Curitiba teve a sua proveniéncia das instituicdes
gue regularmente acompanham este mercado. Para os dados relativos aos precos,
namero de unidades lancadas, custos da construcdo, licenciamento de alvaras ou
perfil dos empreendimentos entre outros, a ADEMI/PR, o Sindicato da Industria de
Construcao Civil do Parana (SINDUSCON/PR), a Bureau de Inteligéncia Corporativa
(BRAIN) e a Camara Brasileira da Industria da Constru¢cdo (CBIC) foram as

principais fontes informativas.

Os materiais documentais que foram utilizados para retratar a evolucado do
cenario econdmico global da cidade de Curitiba sdo provenientes das bases de
dados do Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econémico e Social (IPARDES)

e do Instituto Brasileiro de Geografia de Estatistica (IBGE).

Para os dados coletados foram elaboradas analises estatisticas descritivas,
que tiveram por objetivo dar suporte as interpretacdes criticas apresentadas ao

longo do estudo.
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2 FUNDAMENTOS ECONOMICOS DO MERCADO HABITACIONAL

O mercado imobiliario residencial de iméveis como area técnica de analise da
ciéncia econbmica é muito rico em material publicado. Diversos foram os autores
que discorreram através de livros e artigos sobre o tema, analisando suas

caracteristicas estruturais e suas dimensdes micro e macroecondmicas.

Como em qualquer mercado, 0s precos e as quantidades para os imoveis
residenciais sdo em Ultima instancia determinados pela interacdo entre a oferta e a
demanda. O que parece interessante e importante a ser realcado, quando se trata
do mercado de habitacdo em particular, sdo as forcas que estdo por de tras da
capacidade de oferta e de demanda deste bem que difere, em certo grau, de um

bem comum dado o conjunto de suas caracteristicas peculiares.

2.1 CARACTERIZACAO DO BEM HABITACAO

Geralmente, os trabalhos que tratam das nuances do mercado imobiliario
residencial iniciam-se pela caracterizacédo da habitagcéo residencial. A caracterizacao
da habitacdo por parte destes estudos mostra-se ser uma etapa particularmente
importante para uma total compreensdo do funcionamento do mercado imobiliario

dentro do cenéario econémico.

Smith, Rosen e Fallis (1988, p. 29) afirmam que:

Embora a habitacdo seja um produto que responde as for¢cas do mercado
tem certo nimero de caracteristicas especiais que exigem que o modelo
padrao neoclassico seja modificado, caso pretenda-se realizar uma analise
adequada. Outros bens tém algumas dessas caracteristicas, mas poucos
tém todas. Dentre das caracteristicas especiais destaca-se a durabilidade,
fixidez espacial e heterogeneidade da habitacdo e a ampla participacdo dos

governos nos mercados de habitacdo e insumos afins.

O trabalho de Smith Rosen e Fallis, intitulado “Recent Developments in

Economic Models of Housing Markets” analisa minunciosamente cada uma das
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caracteristicas da habitacdo acima citadas e o modo como elas afetam o

desempenho do mercado imobiliario residencial.

O estudo enquadra primeiramente o mercado habitacional dentro da
economia, salientando que este ndo é exatamente um Unico mercado no sentido
neoclassico, mas sim uma série de “submercados” sobrepostos e diferenciados pela
localizacéo, tipo de habitacdo, forma de posse, idade, qualidade e financiamento.
llustram-se também as implicaces de cada uma das caracteristicas da habitacdo na
determinacao das quantidades e dos precos negociados.

A durabilidade implica que o0 estoque existente seja relativamente mais
importante que o fluxo de novas construcdes (SMITH; ROSEN; FALLIS, 1988, p.
34). Tal afirmacdo € verdadeira apenas quando se trata do curto prazo. Blank e
Winnick (1953, p. 186) admitem a existéncia de dois periodos analiticos de tempo no
estudo das operagbes do mercado habitacional. O primeiro, denominado de
“standing stock period”, relata a determinagéo dos precos (dada a demanda) durante
o periodo em que nenhuma construcdo ocorre e o tamanho do estoque permanece
constante. Este periodo designa-se de curto prazo. O segundo, denominado por
Blank e Winnick de “construction period” descreve o processo de determinagcédo dos
precos num mercado em que a variacao total do estoque habitacional € permitida
pelas novas construcbes. Este periodo representa o longo prazo, segundo 0s

referidos autores.

A producdo de um empreendimento imobiliario novo ndo ocorre na mesma
velocidade que a de um bem comum. Ainda que isto dependa do porte do
empreendimento imobilidrio que se queira construir, leva cerca de 2 a 3 anos para
gue um empreendimento vertical lancado na cidade de Curitiba seja concluido, isto
contando-se da data do inicio das obras (BRAIN, 2012). Se levado em consideracdo
0 tempo que se requer pela aprovacao do projeto do empreendimento e obtencéo do
licenciamento que permitird com que a obra tenha inicio, pelo menos mais seis
meses podem ser adicionados a este periodo, podendo — em funcdo da

complexidade do projeto — ultrapassar 0s 2 ou mesmo 3 anos.

Frisa-se ainda que, apesar da durabilidade ser uma caracteristica
extremamente importante para a definicdo do curto e do longo prazo na andlise

econdbmica do mercado imobiliario, ela ndo é a sua Unica implicancia. A durabilidade
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do imovel, associada aos seus elevados custo de aquisicdo, transacdo e
manutenc¢dao, faz do imével um bem cujo fluxo de comercializacdo nédo seja ativo, isto

€, menor que a de outros bens duraveis.

Familias em geral ndo adquirem mais do que uma unidade habitacional ao
longo da vida, sendo poucas, geralmente apenas os da Classe A, que em Curitiba
por exemplo representam apenas 6% da populacdo segundo os dados do IBGE
(2012), que poderiam eventualmente gerar uma demanda por transferéncia de
imovel. A habitacdo é normalmente o maior investimento que uma familia faz,
compondo a maior riqueza patrimonial desta, e os servicos que dela derivam
representam também grande parcela da cesta de consumo dessas familias. Tudo
isto faz com que o fluxo de negociacdo de unidades habitacionais ndo seja tao

elevado como o de demais bens, mesmo entre os duraveis.

A durabilidade neste sentido € uma caracteristica que, ao definir o curto e o
longo prazo no mercado habitacional, influéncia de forma significativa, considerando
o longo horizonte de tempo para o qual o bem habitacdo apresenta utilidade, a
demanda, seja ela por consumo ou por investimento, a oferta e os pre¢os para dado
periodo analitico de tempo considerado. O processo de ajuste da oferta (estoque) a
demanda é complexo neste mercado precisamente por causa desta caracteristica,
que afasta a capacidade de resposta destas duas forcas do equilibrio ideal

desejado?.

Outra fundamental caracteristica da habitacdo € sua heterogeneidade. Esta
dltima também influi significativamente na andlise econdmica do mercado
habitacional. Unidades habitacionais que demandam o mesmo preco final podem

diferir em tamanho, idade, design, acesso a outras localidades, uso do terreno

' O IBGE (2012) classifica como sendo da Classe A aqueles que se situam na faixa de Renda
Familiar superior aos 20 salarios minimos.

% Para um aprofundamento do estudo sobre o processo de ajuste e das microfundamentacées da
dindmica do mercado habitacional aconselha-se a leitura do artigo intitulado “A dynamic Model of
Housing Market” elaborado por Patrick Bayer, Robert McMillan, Alvin Murphy e Cristopher Timmins.
Neste artigo os autores mostram que relativamente as outras simples decisfes de consumo, a
aquisicdo de iméveis é complexa por envolver elevados montantes nas transacdes e altos custos de
transacdo. Estes também mostram que estas consideragbes dindmicas que auxiliam o processo
decisério incluem as expectativas da performance da habitagdo como um ativo e as expectativas da
evolucao da propriedade e da vizinhanca do local do imovel.
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circundante, e no pacote de despesas fiscais do governo local no qual se encontram
localizadas (SMITH; ROSEN; FALLIS, 1988, p. 37).

Segundo o estudo de Smith Rosen e Fallis, os primeiros estudos que
tentaram modelar o mercado imobilidrio residencial solucionaram o problema da
heterogeneidade definindo o imovel residencial em termos de unidades de servico
gue podem ser extraidas a partir das unidades habitacionais fixas. Qualquer unidade
fisica de imével pode ser descontruida em termos dos servicos que ela oferece®.
Esta proposicao foi proposta pela primeira vez por Richard Muth em 1960. Tenta-se
deste modo uma uniformizacao dos produtos imobiliarios fazendo destes um cluster
fisicamente heterogéneo de servicos funcionalmente homogéneos. Encontrava-se
assim um modo de representar o equilibrio do mercado habitacional, avaliando a
oferta e a demanda por unidades de servigo, e ndo pela unidade habitacional em si,
gue sao Unicas e irreprodutiveis, portanto impossiveis de serem representadas em

equilibrio num unico modelo.

Tentou-se encontrar uma solucdo mais adequada ao problema da
heterogeneidade da habitacdo do que a criacdo do que Edgar Olsen chamou em
1969 de cluster fisicamente heterogéneo de servicos funcionalmente homogéneos.
Na tentativa de captar na modelagem do mercado habitacional as caracteristicas
gue fazem de cada imdvel um bem anico, sem impossibilitar a analise do modelo,
estes passaram a elaborar modelos de precos hedbnicos para os imdveis

residenciais”.

Na sua forma simples, uma equacdo hedbnica é uma regressao de despesas
(aluguel ou valor de venda) sob as caracteristicas da habitagdo (O’'SULLIVAN; GIBB,
2003, p. 68). O’Sullivan e Gibb apresentam a seguinte notagao:

® A heterogeniedade da habitagdo é tratada pela assuncdo da existéncia de uma commoditie
homogénea inobservavel chamada de servigos habitacionais (SMITH; ROSEN; FALLIS, 1988, p. 33).
A durabilidade da habitacao é tratada pela assungdo de que uma unidade homogénea de habitacao
gera uma unidade de servi¢o habitacional por unidade de tempo, e de que haja um perfeito mercado
de capital e auséncia de taxas, e que o mercado de ativos se encontra em equilibrio (SMITH;
ROSEN; FALLIS, 1988, P. 33).

* Para uma completa andlise do equilibrio de mercado analisados sob a perspectiva de modelos
heddnicos consultar Rosen (1974), que mostrou esta construgdo num artigo intitulado “Hedonic Prices
and Implicit Markets: Product Differentiation in Pure Competition”.
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V=f(S,N,L,C,T)

Onde, V representa o valor do imoével em funcdo de: S caracteristicas estruturais; N
caracteristicas da vizinhanca; L localizacdo no interior do mercado; C caracteristicas

das condicdes contratuais; e T o tempo para o valor observado.

Desta feita fica-se na condicéo de estimar o valor do imovel e, portanto, suas
condicbes para a oferta e demanda no mercado, através da avaliacdo deste por

meio de cada uma das suas caracteristicas peculiares.

Estas teorias foram colocadas em causa, acusadas de considerar desta forma
gue familias seriam similares o bastante para serem agregadas numa unica
demanda. Também se considera ser um caminho muito complexo estimar o peso

para cada variavel considerada singularmente.

A heterogeneidade do mercado habitacional, considerando o0s aspectos
destacados por O’Sullivan e Gibb, é algo facilmente constatavel em Curitiba. Quanto
as caracteristicas estruturais do imoével (S) Curitiba apresenta hoje grande variedade
dentro da cadeia residencial. Além da comercializacdo de apartamentos lancados
em empreendimentos verticais que diferem em tamanho, numero de quartos,
banheiros, garagens e areas comuns como saldo de festas playground ou fitness
center, fornecidas no proprio complexo domiciliar, que difere ainda em namero de
andares de torres e da quantidade de apartamentos por andar, os domicilios se
diferenciam também pela vizinhanca (N), onde a classe social dos moradores é o
principal fator. Curitiba apresenta bairros extremamente diversificados em termos de
renda média domiciliar. Segundo os dados do Instituto de Pesquisa e Planejamento
Urbano de Curitiba (IPPUC), em 2010, esta renda iria de um minimo de R$ 1.613,00
no bairro Caximba até R$ 9.815 no bairro Batel. Obviamente que se mostra ser
diferente a forma como um consumidor “X” olha para esta ultima condi¢cao na ora de
fazer sua escolha por um imovel localizado neste ou naquele bairro, condi¢éo
relatada por O’Sullivan e Gibb como localizagéo no interior do mercado (L). Quanto
as caracteristicas das condi¢Ges contratuais (C) para a aquisicdo do imovel, elas se
diferem por uma infinidade de formas de pagamento que variam de cada negociacao
entre o consumidor e o incorporador, mesmo para um apartamento de um mesmo

valor localizado no mesmo empreendimento.
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Além disto, existem certas condi¢bes criadas para camadas sociais menos
favorecidas. Um exemplo é o Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV)>, que se
constitui em outra caracteristica de condicdo contratual diferenciada. Por ultimo, o
tempo para o valor observado (T) € o que maior subjetividade apresenta, pois as
percepcdes que cada consumidor pode apresentar por um bem imobiliério ira diferir
ndo apenas com sua condicdo econdmica e financeira propria, mas também, com a
sua capacidade de analise do cenario econémico atual e futuro e de suas crencgas e

valores pessoais.

Outra caracteristica importante da habitacdo reconhecida no ambito dos
estudos do mercado de imdveis residenciais é sua fixidez espacial. Fixidez espacial
significa que a localizacdo € caracteristica importante do estoque habitacional
(SMITH; ROSEN; FALLIS, 1988, p. 38). Tal fato na verdade nada mais é do que um
destaque que se atribui ao fator localizacdo do imével como um dos elementos de
sua heterogeneidade. Desta forma podem-se criar modelos de equilibrio destacando
como principais fatores de influéncia a localizacdo do imoével, a distancia de locais
importantes como o trabalho, a disponibilidade de servi¢os e as rotas de transporte;
a natureza da propriedade e da vizinhanca do terreno; e a jurisdicdo do governo

local sobre o estoque de imovel.

O agregar de todas essas variaveis faz com que o modelo estrutural se torne
tdo complexo a ponto de se constituir numa “caixa preta” (SMITH; ROSEN; FALLIS,
1988, p. 39). O tratamento da habitagcdo como unidade de servigo apresenta maior
simplicidade e clareza na modelagem do mercado habitacional ao lidar com as
mudancas das variaveis econdmicas agregadas que explicam o0 rumo que O

mercado habitacional tende a tomatr.

As criticas ao modelo anterior partem dos que analisam o0 mercado
habitacional de iméveis como um cluster de unidades de servicos funcionalmente
homogéneos de bens fisicamente heterogéneos, considerando esta abordagem
mais eficaz e pratica para analises de mercado, dentro de um cenario econdmico

mutavel por natureza.

> O PMCMYV é abordado em maiores detalhes na (ltima secdo do quarto capitulo deste estudo.
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A caracteristica final analisada por Smith, Rosen, e Fallis para a compreenséo
do funcionamento do mercado imobiliario residencial de imoOveis €, a ampla
participacdo governamental em todos os niveis — nacional, estadual e municipal — no
processo de auxiliar e impulsionar melhorias nos resultados do setor, que é
considerado chave para o crescimento e o desenvolvimento na maioria dos paises e

ineficiente se abandonados apenas as leis do mercado.

A literatura sobre o envolvimento do governo na habitacdo vem sendo tanto
normativa, analisando qual o papel o governo deveria desempenhar, quanto positiva,
examinando os efeitos dos programas governamentais (SMITH; ROSEN; FALLIS,
1988, p. 40). O dilema é centralizado principalmente na questdo da equidade,
portanto, no debate sobre o reconhecimento do direito que cada um tem de
participar deste importante mercado que é de carater social, saindo dele

minimamente beneficiado.

As condicBes em que se encontra o estagio de desenvolvimento do mercado
imobiliario de construcdo residencial de uma determinada regido podem
perfeitamente refletir em grande parte a realidade econémica e social. A atividade de
construcdo civil residencial esté intimamente ligada ao bom desempenho econémico
de sua regido. Indicadores gerais de desempenho como Produto Interno Bruto
(PIB)®, inflacdo e taxa de desemprego sdo, entre outros sinalizadores, variaveis
macroecondémicas importantes e com relacdo direta com os resultados da

performance da construcgao civil.

No quadro institucional da economia brasileira, que acaba também se
refletindo em grande parte no que é o quadro institucional politico e econdmico
curitibano, nota-se que ha grande preocupacao por parte do setor publico com
investimentos visando melhorias das amenidades urbanas que geram incentivos
positivos ao setor imobiliario residencial. Qualquer alteragdo no espaco fisico das
cidades pode ter consequéncias sobre o preco das moradias e sobre o bem-estar
dos agentes (HERMANN; HADDAD, 2005, p. 238).

® O PIB é o valor dos bens e servicos finais produzidos em uma economia em um dado periodo
(BLANCHARD, 2011, p. 18).
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Na cidade de Curitiba, diversos sdo os investimentos publicos no ambito da
construcdo que acabam afetando positivamente o mercado residencial. Com as

obras da “Linha Verde””

, de que se fez uso dos recursos do Programa de Aceleragao
do Crescimento (PAC) e cuja previsdo de término € 2013 e ainda a realizacdo do
metr6 curitibano, obra que custara 2,33 bilhGes de reais com entrega da primeira
etapa em 2016 e que ligara a cidade de sul a norte, estar-se-4 atendendo a muitas
das amenidades urbanas das mais diversas regides da cidade de Curitiba,
valorizando por todo o trecho de alcance destes investimentos os imoveis destas

regides e o bem-estar das pessoas que nelas vivem.

2.2 UM MODELO ECONOMICO PARA O MERCADO IMOBILIARIO

Um modelo aplicavel ao estudo de como as mudancas em variaveis
macroecondémicas afetam o mercado da habitacdo residencial foi elaborado por
Denise DiPasquale e William C. Wheaton em 1992, e teve sua publicacdo no Journal

of the American Real Estate and Urban Economics Association.

O modelo é capaz de representar o equilibrio no mercado habitacional
considerando as diversas facetas deste bem que, por um lado, pode ser considerado
um bem de consumo dentro do mercado de propriedades e, por outro, um bem de

investimento dentro do mercado de ativos.

Para possibilitar a visualizacdo deste equilibrio, tiveram que elaborar um
modelo de quatro quadrantes apresentado no Gréfico 1. Os quadrantes do lado
direito ao eixo vertical (1° e 4°) representam os equilibrios no que denominaram de
property market, em portugués mercado de propriedade, onde 0s imoveis sao
representados na sua capacidade de produzir utilidade gerada pela disponibilidade
de espaco. Por sua vez, os quadrantes do lado esquerdo ao eixo vertical (2° e 3°)

representam os equilibrios no que denominaram de asset market, em portugués

" A “Linha Verde” é um projeto urbanistico da cidade de Curitiba.



24

mercado de ativos, onde os iméveis sao representados na sua faculdade de gerar

renda, seja por via de alugueis ou de revendas®.

O eixo vertical superior representa o valor da renda gerada pelo imovel
adquirido — aluguel ou venda — enquanto que o eixo vertical inferior representa o
fluxo de novas construcbes. Por sua vez, o eixo horizontal direito representa a
guantidade em estoque de habitagBes, enquanto que o eixo horizontal esquerdo

representa o preco da habitag&o.

2? Quadrante: 1° Quadrante:
Asset Market - valuation Renda (R) Parperty Market - Determinacio da Renda
R
P=— D(R Economy)= S
/
Pregos (P) ——— Estoque (S)
P=/(C) ¢
APy AS5=C=dS =
(P=CCosts) (s . )
3° Quadrante: Construgdes (C) 4° Quadrante:
Asset Market - Construces Property Market - Ajuste de Estoque

Gréfico 1 — Equilibrio no Mercado de iméveis

Fonte: Adaptado de DiPasquale e Wheaton (1992)

No primeiro quadrante visualiza-se o equilibrio no mercado de propriedade,

dada a oferta por habitacdo pela quantidade de estoque existente, e a demanda por

® A venda (revenda) é considerada como uma opgéo para qual o investidor entenda obter a liquidacao
num certo tempo “X” de todas as taxas futuras atualizadas da renda gerada pela locagao do imoével.
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habitacdo em funcdo da renda gerada pelo imével e das condicées econémicas®. A
curva de demanda é negativamente inclinada, significando que quanto maior
(menor) a quantidade de habitagcdes em estoque menor (maior) a renda gerada por
estas habitacdes. Relativamente a renda gerada pelo imével vale dizer que, quanto
maior (menor) for esta, menor (maior) sera a quantidade em estoque de habitacéo.

Portanto, o equilibrio de mercado neste quadrante € dado pela seguinte igualdade:
D(R, Economia) = S

Em que D representa a demanda em funcéo da renda R ™ e das condicdes
econdmicas “Economia” e S equivale a oferta de habitacdo do periodo considerado,

dada pelo estoque total de imoveis deste periodo.

Definida a quantidade demandada e o valor da renda gerada pelas unidades
habitacionais no primeiro quadrante, passa-se para 0 segundo quadrante aonde
precisamente o valor da renda definido no primeiro quadrante ira, na intersecao com
a taxa de capitalizacdo do ativo imobiliario™, representado pela reta que sai
perpendicular da origem do eixo seguindo em direcdo noroeste, definir no eixo
horizontal o preco ou o valor do bem imobiliario no mercado de ativos. Nota-se que
em equilibrio este preco sera fielmente o valor da renda gerada pelo imovel. Vale
realcar que, neste quadrante, a taxa de capitalizacdo € uma variavel baseada nas
taxas de juros e nos retornos no amplo mercado de capitais para todos os ativos —
acoes, titulos e depdsitos de curto prazo. O equilibrio pode ser representado da

seguinte forma:

o R
|

° Dentre as condicdes econbmicas destaca-se a renda familiar e o nimero de familias como umas
das mais importantes para a analise do mercado imobiliario residencial.

1% Novamente a renda gerada pelo imével, que se traduz no valor do aluguel que se espera receber
0u no precgo que se espera vender (revender) o préprio imével adquirido, no futuro. A venda (revenda)
constitui no caso um conjunto de alugueis futuros levados a valor presente.

1 A taxa de capitalizacdo engloba a taxa de juros de longo prazo da economia, as expectativas de
crescimento da renda gerada pelo imdvel, os riscos associados a esta renda gerada pelo imével e ao
cbdigo fiscal.
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Onde P é o preco pelo ativo imobiliario, R é a renda gerada pelo ativo e i a

taxa de capitalizagéo.

Estabelecidos os precos para o ativo imobilidrio, definem-se também
automaticamente os parametros relativos aos custos minimos de construgédo
aceitaveis para a realizacdo de novos empreendimentos imobiliarios, que seréo
visualizados projetando no eixo do fluxo de novas construcdes — vertical inferior — os
custos. No terceiro quadrante é possivel observar que o prego definido no segundo
quadrante ira cruzar com a curva de custos num ponto em que o valor representado
pelo preco é precisamente igual ao representado pelos custos, estando assim o
mercado em equilibrio. Quaisquer niveis de producao abaixo deste equilibrio trariam
lucros extras e, acima dele, prejuizos. A seguinte notacdo matematica pode ser

apresentada:
P =CCustos = f (C)

Sendo o preco P igual ao custo de construcdo CCustos e ambos dados em

funcado dos niveis de construcéo C.

Por dltimo, fechando assim o ciclo, a quantidade de novas construcdes
estabelecidas via patamar de custos no terceiro quadrante ira, no quarto quadrante,
definir qual a quantidade de estoque para o periodo subsequente. A reta emanada
perpendicularmente da origem em direcdo sudeste representa o fluxo de novas
construcBes necessario para a reposi¢cao do estoque inicial. A variacao do estoque é
dada desta forma pelas novas constru¢cdes menos a taxa de depreciagdo do estoque

multiplicado pelo total do estoque. Tem-se entdo a seguinte expressao matematica:
AS =C—-dS

Significando que a variacdo do estoque ASé igual a quantidade de novas
construcdes realizadas C menos a taxa de depreciacdo do estoque d multiplicada

pelo total do estoque do periodo inicial S .

Agora que se tornou possivel visualizar o equilibrio no mercado de imoveis,
pode-se a partir deste ser analisado como um choque exdgeno numa determinada
variavel econébmica afeta no curto e no longo prazo o mercado habitacional. O

segredo esta em saber qual o primeiro quadrante a ser afetado por via das
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mudang¢as nas condicbes econdmicas que provocariam o referido choque para,
posteriormente, tracar este impacto aos demais quadrantes, até que um novo

equilibrio seja restabelecido.

Muellbauer e Murphy (2008, p. 26) afirmam que:

Do lado da demanda, renda, taxas de juro, disponibilidade de crédito,
demografia e expectativa de valorizagdo séo os principais motores. Do lado
da oferta, controle e planejamento do uso de terras, o sistema tributario, e a
estrutura do governo local podem todos ter grande influéncia na oferta de

habitacao.

Simulando um choque positivo na demanda, que poderia vir devido a um
aumento populacional gerado pela migracédo regional, ou do nimero de empregados

de uma regido, ter-se-ia, por exemplo, um novo equilibrio representado no Grafico 2.

O aumento da demanda no mercado de propriedades provocaria um aumento
na renda gerada pelo imovel que sucessivamente causaria uma elevacdo dos
precos dos imdveis no mercado de ativos. A elevacdo dos precos dos imdéveis no
mercado de ativos é interpretada como sinal positivo para aumentar a producédo de
imoveis por terem-se tornado mais lucrativos. O aumento da concorréncia pelos
fatores de producdo necessarios ao aumento da oferta de precos acarreta um
aumento nos custos de producao até igualar o valor do novo patamar de precos. Por
fim, o aumento do estoque de imoveis fard com que se tenha um mercado num novo

equilibrio com maiores quantidades, maiores custos e maiores precos.
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2? Quadrante: 1° Quadrante:
] Renda (R) Porperty Market - Determinacéo da Renda

n A -l I N
Asset Market - valuation

P= D(R Economy)=5S
Pregos (P) Estoque (S)
P=/(C) C- _¢
(P=CCosts) A3=C=ds (S=7)

3° Quadrante: Construgoes (C) 4° Quadrante:

Asset Market - Constructes Property Market - Ajuste de Estoque

Pa T Loy

Gréfico 2 — Equilibrio no mercado de iméveis: um choque positivo na demanda

Fonte: Adaptado de DiPasquale e Wheaton

Imagine-se agora qual seria o efeito para uma reducdo dos juros na
economia, Grafico 3. A reducao dos juros facilita 0 acesso ao crédito, fazendo com
gue pessoas que nao podiam antes fazer parte do mercado agora consigam, e
fazendo dos que ja dele participavam capaz de comprar a precos mais elevados a
prazos mais extensos. A elevacdo dos precos gerados por esta ultima pressédo da
demanda faz aumentar os custos de producédo pelas mesmas razdes citadas quando
foi simulado um aumento exdégeno da demanda no Grafico 2. Por fim, o reajuste do
estoque leva o mercado a um novo patamar onde 0s precos sdo mais elevados, 0
estoque e a demanda sdo maiores e a renda gerada por unidade habitacional

menor, além de juros mais baixos.



29

2° Quadrante: 1? Quadrante:

Asset Market - valuation Porperty Market - Determinacdo da Renda

Renda (R)

D(R Economy)= S

I Y
p==
!
Precos (P) ———— Ectogue (S)
P=1(C) e
(P=CCosts) AS=C—dS (S§=—)

[4

/

3° Quadrante: Construgodes (C) 4° Quadrante:

Asset Market - Construcdes Property Market - Ajuste de Estoque

Patal v 1l LA ®L=

Gréfico 3 — Equilibrio no mercado e iméveis: uma reducgéo dos juros

Fonte: Adaptado de DiPasquale e Wheaton

A Ultima situacdo a ser exemplificada seria a de mudancas nos custos de
producdo, que poderia ser, por exemplo, causada por aumentos dos custos dos
insumos utilizados na construc¢do, incluindo o preco de aquisicdo dos terrenos. A

situacao é representada no Gréfico 4.

Considerando o patamar inicial de precos, 0 aumento nos custos de producao
faz com que se reduza a quantidade produzida de imoveis, pois as empresas que
trabalham na margem do equilibrio inicial deixardo de constituir parte da oferta. A
reducdo da quantidade de imoveis faz aumentar tanto a renda como 0S pregos
cobrados pelo imovel. No final, teremos um novo equilibrio com um estoque menor

de imoOveis, embora com pregos, custos e rendas mais elevados.
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2° Quadrante: 1° Quadrante:
Asset Market - valuation Renda (R) Porperty Market - Determinacio da Renda
R
pP=— D(R Economy)= S
/
Pregos (P) ——— Estoque (S)
P=f(C)
(P=CCosts) C
¢ AS5=C=dS {S=—')
¢
3° Quadrante: Construcdes (C) 4° Quadrante:
Asset Market - Construgdes Property Market - Ajuste de Estoque

Gréfico 4 — Equilibrio no mercado de iméveis: uma elevagéo dos custos

Fonte: Adaptado de DiPasquale e Wheaton

E importante deixar esclarecido que a opcdo de analisar em quadros
separados as mudancas nas variaveis que afetam o mercado habitacional foi
realizada com o intuito de precisamente facilitar a compreensédo. Nada impede que
os choques nas variaveis acontegam de varios lados e ao mesmo tempo. O que ir4
mudar é apenas a complexidade da andlise. Também a inclinacéo, isto é, a
elasticidade® apresentada para cada curva é a titulo de exemplo, podendo variar

conforme as particularidades da economia a ser analisada.

Compreender os fundamentos teoricos econémicos do mercado habitacional
sera de extrema importancia para uma correta analise dos fatores que

impulsionaram o crescimento imobiliario residencial de Curitiba na ultima década,

12 A elasticidade mede o guanto uma variavel pode ser afetada por outra. Mais especficamente, € um
namero que nos informa a variacdo percentual que ocorrerd em uma variavel como reagcdo a um
aumento de um ponto percentual em outra varidvel (PINDYCK; RUBINFELD, 2009, P. 30).



31

além de servir de auxilio para que possam ser elaboradas perspectivas e construir

cenarios quanto ao iminente futuro deste mercado.

Analisando assim os elementos que influenciam a demanda e a oferta por
habitacdo particularmente para Curitiba, encontrar-se-do fatores positivos e
negativos para a eventual expansao do mercado imobiliario residencial, fatores estes
gue terdo sua analise mais aprofundada no desenvolvimento dos proximos capitulos

deste trabalho.
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3 ESTRUTURA E EVOLUCAO DO MERCADO VERTICAL DE IMOVEIS NOVOS
EM CURITIBA

Este capitulo tem dois grandes objetivos. O primeiro deles configura-se na
elaboracdo de um quadro que seja capaz de caracterizar o setor imobilidrio
residencial destacando sua relativa importancia no setor da construgcdo e na
economia como um todo. O segundo grande objetivo é a criacdo de um quadro que
apresente a evolucdo do mercado imobilidrio vertical residencial de imdveis novos
em numeros na capital paranaense, através do acompanhamento do progresso
histérico dos indicadores de desempenho do setor da construcdo civil ao longo da
década de 2000-2010.

3.1 CARACTERIZACAO DO SETOR IMOBILIARIO RESIDENCIAL

Ao se abordar o tema “mercado imobiliario” faz-se necesséario limitar a
dimenséo da extensdo do assunto especificando melhor de que mercado imobiliario
se trata. S&o multiplas as formas que este mercado pode assumir a depender dos
fins pelos quais os produtos nele negociados tendem a se destinar. Para Micelli
(2000, p. 2) uma das caracteristicas que consentem a segmentacdo do mercado

imobiliario € precisamente a destinacdo do uso do imoével que podera ser, entre

outras®®, residencial.

E importante também, que fique esclarecido que o mercado imobiliario é
resultado da producdo da indastria de construcdo civil que, por sua vez, abarca
diversos tipos de obras e de servi¢cos. Segundo a subdivisdo elaborada na Pesquisa
Anual da Industria da Construcdo (PAIC) em 2010, que procurou identificar o valor
da producao da construcdo civil no Brasil para cada um de seus subsetores, uma
das categorias dessas obras e servicos define-se como “Construcao de edificios”.

Tal segmento representou naquele periodo 52,8% do total da industria de

'3 Na Tabela 1 é possivel observar as demais categorias, dentre as quais estdo a comercial e a
industrial em destaque como das mais importantes no que tange a construcao de edificios.
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construcdo, abrangendo entre outros mercados, o mercado de construcdo de
edificios industriais, comerciais e residenciais, sendo este Ultimo o mais
representativo, 53% do total das edificacées e 27,8% do valor da producéo total do

setor de construcéao.

Tabela 1 — Valor da producéo da construcéo civil no Brasil em 2010

TIPO DE OBRA E/OU SERVICO R$ (1.000) PART. (%)
!ncorp_qrggao de empreendimentos 5.605.276 3.9%
imobiliarios
Construcéo de edificios 74.932.757 52,8%
Edificios comerciais (shoppings, 8.106.225 5.7%
supermercados, lojas, etc.)

EdlflCIO§ mdusm'als (fabricas, oficinas, 9523874 6.7%

galp6es industriais, etc.)

Edificios ndo residenciais ndo

espeC|f|cado§ anteriormente (hospltals, 7.349.402 5,206

escolas, hotéis, garagens, estadios,

etc.)

Edificios residenciais 39.394.259 27,8%
Estacfes de embarque e desembarque

(rodoviarias, aeroportos, portos, 584.714 0,4%

estacBes de metrd e trens, etc.)

Servi¢os de montagem de edificios

residenciais e ndo residenciais pré- 597.118 0,4%

fabricados

Se_rylgos de_reforr_na ou rrjanute_ngao_ d_e 9377163 6.6%

edificios residenciais e néo residenciais

Construcédo de rodovias e ferrovias 32.172.774 22, 7%

Const_ru_gao de obras de arte 6.449 568 4.5%

especiais

Obras de urbanizacéo - ruas, pracas e 6.524 243 4.6%

calcadas

Obras para geracéo e distribuicdo de

energia elétrica e para 16.276.602 11,5%

telecomunicacbes

Total 141.961.220 100%

Fonte: IBGE - PAIC 2010
Elaborag&o: Autor

O mercado de incorporacdo residencial, que representa o objeto deste
estudo, recebe impulso principalmente da demanda das familias por uma moradia,

necessidade basica para uma vida digna em sociedade e, por isso, a atribuicdo de

' Dados com referéncia apenas as empresas com 30 ou mais pessoas ocupadas. Estas empresas
totalizaram 67% do que foi a producéo total da industria da construcdo civil do Brasil em 2010,
nomeadamente de R$ 212,5 bilhdes.
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grande importancia a compreensao de suas caracteristicas. Para Bayer et al. (2007,
p. 3) a compra de uma primeira residéncia é, simultaneamente, a maior decisdo de
consumo individual e o maior investimento individual das familias. De acordo com

Muth (1989, p. 1), a habitacdo € a mais importante e peculiar das mercadorias.

O indice nacional de precos ao consumidor (INPC) mostra que para a regiao
metropolitana de Curitiba, os gastos com habitacdo chegaram a representar
praticamente 17% do total da renda destinada ao consumo das familias em 2011.
Frisa-se que, dentro do que o INPC classifica como gastos com habitacédo, ndo se
inclui a aquisicdo de iméveis novos, mas sim, apenas as taxas e aluguéis, 0s
reparos, combustiveis e energias domésticas ou, ainda, artigos de limpeza, em
suma, apenas 0s servicos associados a habitacdo ja em posse. A relevancia do
mercado residencial de imdveis ndo diz respeito somente a aquisicdo do imovel
novo, isto &, do edificio fisico, mas também a toda a gama de servi¢cos associados a

este, uma vez adquirida.

Relativamente a aquisicdo de imdveis novos, em 2010, o Valor Geral de
Vendas (VGV) de imoéveis residenciais novos lancados em empreendimentos
verticais na capital paranaense chegou a somar um total de quase 3,3 bilhdes de
reais (BRAIN, 2012). Este valor seria ainda maior se considerassemos também a
incorporacdo dos imoveis horizontais — casas e terrenos em condominios — que, por
sua vez, representam significativa parte da oferta de imdveis residenciais novos na
cidade de Curitiba, mas nao constitui foco da andlise aqui pretendida. Se mantida a
participacdo do produto interno bruto (PIB) de Curitiba em 2009 na projecéo do PIB
brasileiro de 2010™, pode-se estimar que a aquisicdo de iméveis residenciais novos
lancados em empreendimentos verticais na cidade de Curitiba representou cerca de
6% do PIB, em 2010.

B Relacdo dos dados das Contas Nacionais Trimestrais — CNT — (IBGE, 2012).
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Tabela 2 — Participacdo do VGV no PIB de Curitiba em 2009 e 2010

Localidade
Ano Variavel
Brasil Curitiba
PIBpm 3.239.404.052.999 | 45.762.418.366
Part.(%) 100,0% 1,4%
2009
VGV 2.247.584.226
Part. (%) 4,9%
PIBpm 3.770.085.000.000 | 53.259.242.818
Part.(%) 100,0% 1,4%
2010
VGV 3.248.244.116
Part. (%) 6,1%

Fonte: IBGE, BRAIN
Elaboracéo: Autor

Em Curitiba, a industria de construcdo € também um importante setor
empregaticio. Segundo os dados do IPARDES (2012), a construg&o civil contou com
um total de 41 mil empregados com carteira assinada em 2010, 5% do total de
empregados formais da capital paranaense. Se projetados o0s numeros de
empregados formais no setor, com base na taxa média de crescimento da Ultima
década, € de se esperar mais de 3.000 novos trabalhadores com carteira assinada a
cada novo ano. Atualmente, na cidade, fazem-se até mesmo feiras com divulgacao

de vagas e contratacdo imediata de novos trabalhadores no setor da construcao.

O setor da construcdo civil € também benéfico a sociedade por ser aquele
gue mais emprega profissionais menos qualificados. Segundo os dados da CBIC
(2012), no estado do Parana, em 2010, apenas 4% dos empregados na construcao
civil possuiam ensino superior completo e 2% incompleto; o grosso dos
trabalhadores, 32%, ndo possuia o ensino fundamental completo. Os que possuiam
ensino fundamental completo totalizavam 22% e os demais 40% se dividiam em
10% para ensino médio incompleto e 30% completo. Isto, sem incluir o lado informal

do emprego, que é grande na industria de construcao.

Abrindo um paréntese nacional, no Brasil, no ano de 2010, a industria da
construcéo civil representou 5,7% do Valor Adicionado Bruto (VAB) nacional (CBIC,

2012). Além do mais, o setor vinha crescendo de 2007 para 2010 a uma taxa média
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de 5,1% acima do PIB brasileiro, segundo os dados da CBIC. Tal fato ndo constitui
apenas prova de que a construgao civil seja um importante setor no todo, mas
também € um dos grandes impulsionadores do crescimento nacional nos ultimos

cinco anos.

No estado do Parana a situacdo é semelhante, os dados do IPARDES (2012)
apontam para uma participacdo da construcao civil de 4,8% no VAB em 2009. A
soma bruta do setor naquele periodo totalizou um mercado de quase oito bilhdes de
reais. Elaborando-se uma simples estimativa em que se desconsidera a diferenca
tecnolégica que se acredita ser semelhante para Parana e Curitiba e mantendo
constantes os demais eventuais fatores, passando a levar em consideracdo apenas
0 numero de trabalhadores empregados formalmente na constru¢cdo dados pelo
IPARDES (2012) para ambas as regides, poder-se-ia entdo dizer que no municipio
de Curitiba a construcdo civil representou 6,6% do VAB em 2009, isto é, a
participacdo do setor seria deste modo ainda mais acentuada e, por consequéncia, a

construcao civil possuiria ainda maior importancia relativa dentro do municipio.

Tabela 3 — Estimativa da participacdo da construgéo civil no VAB de Curitiba

Localidade Ano Trabalhadores VAB . VAB Part. (%)
Construcao
Paran& 2009 112.059 7.964.000.000 | 165.916.666.667 4,8%
Curitiba 2009 34.966 2.485.023.282 | 37.891.363.000 6,6%

Fonte: IPARDES
Elaboracgéo: Autor

A incorporacao residencial, no que tange as edificacbes, € a atividade de
maior relevancia. Por sua vez, as edificacdes representam o tipo de obra/servigco
com maior participacdo na producado total da industria de construcdo civil. Esta
industria revela-se ser de grande envergadura econdmica ndo apenas para o Brasil
ou o estado do Parana, mas sobretudo para o municipio de Curitiba, cuja influéncia
€ maior por ser relativamente mais representativa. O mercado que dela surge é
bilionario e traz também grandes vantagens sociais, sendo fruto do setor que mais
emprega mao-de-obra ndo qualificada. O grande beneficio vai para as familias, que
séao atendidas com um produto social basico que é a moradia. Nao se trata apenas

de construir edificios, mas de qualidade de vida e de bem-estar.
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3.2 EVOLUCAO DO MERCADO IMOBILIARIO RESIDENCIAL VERTICAL DE
IMOVEIS NOVOS NA DECADA DE 2000-2010 EM CURITIBA

A década de 2000-2010 foi marcada por imenso avanco no setor imobiliario
residencial de Curitiba. Esta se¢&o tem como objetivo evidenciar este avango por via
da analise construtiva do desempenho dos indicadores que sdo utilizados para

avaliar a producéao imobiliaria da Cidade.

A secdo comeca pela analise da evolucédo da intencdo de oferta de imdveis
dada pela liberacdo de alvara, para posteriormente discorrer sobre a oferta real
ocorrida no periodo por via da apresentacdo dos dados relativos as unidades
lancadas, passando ainda pela analise da evolucdo dos precos de mercado no
periodo em estudo e, por fim, analisando qual foi o0 comportamento da demanda ao
longo da década de 2000 por via da andlise do indice de velocidade de vendas de

imoveis novos sobre a oferta (VNSO).

3.2.1 Alvaras liberados para novas construcdes

O alvara liberado ou licenciado, na construcdo civil, € representado pelo
documento ou pela declaracdo que autoriza a realizacdo de uma nova obra. Neste
sentido, considera-se que o numero de licenciamento de alvar4 representa a
intencdo de construgdo futura dos agentes que atuam como ofertantes no mercado
de construcdo. A liberacdo de alvard pode também ser analisada conforme a
finalidade da obra, que poderia ser além de residencial, comercial, industrial ou,
ainda, de obras publicas. Esta matéria constitui o tema da analise seguinte.

Existe uma relacdo positiva entre a quantidade de unidades liberadas para
construcdo e a intensidade da atividade na construcdo civil. Considera-se que
guanto maior for o niamero de unidades licenciadas, mais présperas serdo as
oportunidades de investimento no mercado de constru¢do, sobretudo na otica do
consumidor que terd mais escolhas e menores precos com 0 aumento das

construgbes. Também melhor sera interpretado o ambiente que determina a
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tendéncia futura da atividade de construcdo, entendido aqui como a referida
intencdo de ofertar, sinalizador importante da satde do mercado em abordagem.

A liberacdo de alvaras pode ainda ser analisada de duas outras formas. Uma
delas é pela quantidade de unidades residenciais liberadas para construcdo, e a
outra é pelo total de area liberada para construcdo. Analisar de ambas as formas

este dado é importante para verificar a solidez do real aumento na tendéncia de

construcéo futura.

Analisando a Tabela 4, pode-se verificar que o numero total de unidades
residenciais liberadas para construcao em Curitiba teve aumento extraordinario na

década de 2000-2010, mas, sobretudo nos ultimos trés anos da referida década.

Em Curitiba, de 2000 até 2010, o total de unidades liberadas para construcao
teve uma variacdo acumulada de 233%. Por conseguinte, em relacdo ao periodo
inicial de analise, esta variavel mais que triplicou. Até 2007, o ritmo da liberacdo de
alvaras seguia a média de 9.465 unidades por ano, o que correspondia a uma
variagdo anual média de 7% no periodo. Contudo, em 2008, o mercado mudou
completamente de patamar no que se refere a intencéo de oferta de novas unidades
na cidade, atingindo um total de 21.193 unidades liberadas, 68% mais do que no
periodo antecedente. De 2008 para 2010, a média de liberacdo anual foi de 26.034
unidades, o que corresponde a uma variagdo média anual de 37% naqueles ultimos
trés anos. O ponto forte da década foi precisamente seu periodo final, o ano de
2010, que contou com um total de 31.295 unidades liberadas para construcéo, um

recorde inédito para a cidade de Curitiba.
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Tabela 4 — Histérico de liberacao de alvaras residenciais por nimero de unidades em Curitiba

Ano Linoradae | Variasdo Anual | ,(BTRER
2000 9.404 0% 0%
2001 8.148 -13% -13%
2002 10.267 26% 9%
2003 6.411 -38% -32%
2004 7.240 13% -23%
2005 11.384 57% 21%
2006 10.224 -10% 9%
2007 12.638 24% 34%
2008 21.193 68% 125%
2009 25.614 21% 172%
2010 31.295 22% 233%

Fonte: SINDUSCON/PR
Elaboracéo: Autor

A Tabela 5 realiza também a andlise da liberacdo de alvaras residenciais. A
diferenca da anterior é que esta ultima utiliza a perspectiva do total da area que foi

destinada para construcao.

Quanto ao total de éarea liberada para construcdo residencial, é possivel
verificar que segue as mesmas tendéncias que o numero total de unidades
liberadas, sendo que os picos e as mudancas de patamar de mercado se verificaram

também nos mesmos periodos.

A média anual de area total liberada para construcdo foi de 1,7 milhdo de
metros quadrados até o ano de 2007, o que correspondeu a uma variacdo meédia
anual positiva no periodo de 7% ao ano. Em 2008, assim como para a liberacao de
unidades, se verifica uma mudanca radical no patamar de mercado, que teve sua
liberacdo de area total acrescida em 53% em relacéo ao periodo anterior, chegando
assim aos 3,5 milhdes de metros quadrados liberados para construcao. Nos ultimos
trés anos da década em estudo a liberagdo de alvaras em area total seguiu a média
de 3,6 milhdes de metros quadrados liberados, sendo 2010 o pico do periodo com
3.981.279 metros quadrados liberados, um crescimento acumulado de 145% em

relacdo aos ano 2000, inicio da década.
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Tabela 5 — Historico de liberacdo de alvaras residenciais por area total em Curitiba

Ano Area Liberada m2 | Variagcdo Anual A\éﬁrrﬁjgli?ja
2000 1.625.783 0% 0%
2001 1.605.602 -1% -1%
2002 2.028.913 26% 25%
2003 1.278.111 -37% -21%
2004 1.640.535 28% 1%
2005 1.839.179 12% 13%
2006 1.671.251 -9% 3%
2007 2.286.501 37% 41%
2008 3.499.763 53% 115%
2009 3.421.791 -2% 110%
2010 3.981.279 16% 145%

Fonte: SINDUSCON/PR
Elaboracéo: Autor

Pdde-se entdo constatar, via a analise das tabelas acima apresentadas, que,
quanto as perspectivas de novas constru¢des, o municipio de Curitiba ficou sendo
visto pelos agentes de mercado como sendo de enorme potencial para receber
novos empreendimentos imobiliarios residenciais. Uma observacdo que ainda pode
ser feita, refere-se a liberacédo de alvaras por area total e nimero de unidades. Ela
relaciona-se com a evolucdo do tamanho médio das unidades residenciais liberadas
para construcdo. Esta relacdo no inicio do periodo mostrava que, em média, um
imovel residencial tinha de area total 174 m2. Em 2010 tornaram-se mais compactos,
sendo a relacdo neste periodo de 127 m? de area total. Frisa-se também outra
informacdo relevante — j& mencionada no capitulo da introdug¢édo — que em 2010, do
total de 31.295 unidades residenciais liberadas para construcdo, um total de 20.496
unidades foram em empreendimentos verticais. Portanto, 65% das unidades
liberadas foram ofertados em imdveis com 4 ou mais pavimentos. Este ultimo dado
aponta para a supremacia do mercado de incorporacéo vertical na oferta residencial

da cidade, que serd mais pormenorizadamente analisada no préximo subcapitulo.
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3.2.2 Langamentos residenciais verticais

O lancamento de unidades em empreendimentos verticais residenciais
representa efetivamente a oferta de unidades residenciais no mercado de imoveis de
incorporacgao vertical. O lancamento de uma unidade significa a sua colocagédo no
mercado, possibilitando sua comercializacdo aos compradores que 0 queiram
adquirir. Portanto, este indicador € de suma importancia para o mercado imobiliario
residencial vertical, representando sua real dimensdo quando evidencia a oferta

ocorrida ao longo dos periodos.

Analisando a oferta de imdveis em empreendimentos verticais, pode-se
constatar novamente o grande salto dado pelo mercado imobiliario a partir do ano de
2008 na cidade de Curitiba.

A média dos langcamentos verticais anual era de 1.840 unidades entre 2000 e
2007, isto é, 4,3 vezes inferior a média de lancamentos obtida nos ultimos 3 anos da
década, que foi de 8.020 unidades por ano. Mais impressionante ainda fica a
comparacao dos dados do inicio da década, ano 2000 com os do ultimo ano da
década, 2010, em que a variagdo acumulada na oferta de unidades residenciais
ultrapassou os 900%. No inicio da década havia um total de 991 unidades ofertadas;
no fim havia um total de 10.002 unidades ofertadas, isto é, mais que 10 vezes

superior que no inicio.
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Tabela 6 — Lancamentos de unidades residenciais em empreendimentos verticais em Curitiba

2000 991 0% 0%
2001 1.711 73% 73%
2002 1.650 -4% 66%
2003 1.808 10% 82%
2004 1.030 -43% 4%
2005 1.708 66% 72%
2006 1.892 11% 91%
2007 3.927 108% 296%
2008 6.959 T77% 602%
2009 7.099 2% 616%
2010 10.002 41% 909%

Fonte: SINDUSCON/PR

Elaboracéo: Autor

O extraordinario aumento da oferta real de iméveis residenciais langcados em

empreendimentos verticais ao longo do periodo analisado, ndo apenas reconfirma

gue a intencdo de ofertar dos incorporadores foi concreta — dados que tivemos a

oportunidade de analisar quando se falou dos alvaras liberados — mas também

mostra que Curitiba terminou a década de 2000 com um mercado bem maior do que

o do periodo inicial. O ano de 2010 estabeleceu um novo recorde para a cidade,

guando viu o total de unidades lan¢adas ultrapassarem as 10 mil.

3.2.3 Precos

Junto com o crescimento da producdo imobiliaria, que pbéde ser verificado

tanto pela analise dos alvaras liberados quanto pelos lancamentos ocorridos em

iméveis verticais, houve também em Curitiba, ao longo da Uultima década,

significativa alta nos precos destes imoveis.
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A fim de padronizar a melhor forma de realizar a analise de preco, utilizou-se
como variavel o preco cobrado por cada metro quadrado de area total construida
dos imOveis comercializados em empreendimentos verticais. Apresenta-se na
Tabela 6, a média de precos por metro quadrado cobrado entre as diversas
tipologias de apartamento langados em imodveis verticais desde o ano de 2003 até o
ano de 2010. Para este dado nao foi possivel rastrear informacdes para os trés
primeiros anos da década, embora deva ficar esclarecido que tal fato ndo ir4

prejudicar as conclusdes da analise aqui pretendida.

Na cidade de Curitiba, os precos dos imdveis tiveram alta exorbitante. Em
2003, o preco médio cobrado por um imoOvel residencial lancado em
empreendimento vertical era de R$ 1.059/m? de area total. J& em 2010, este valor
passou a ser de R$ 2.808/m2 de area total, 165% mais do que o periodo inicial, o
gue significa que o preco dos imoveis ao longo destes sete anos quase triplicou. Se,
por exemplo, alguém tivesse comprado um imovel por R$ 100 mil em 2003, poderia
entdo em 2010 estar na condicdo de vendé-lo por uma soma que se aproximaria dos
R$ 300 mil.

Tabela 7 — Histdrico do pre¢co médio dos imdveis langados em empreendimentos verticais em Curitiba

Ano R$ / m2 Total Variacdo Anual A\éﬁrrinatjgli?ja
2003 R$ 1.059 - -

2004 R$ 1.244 18% 18%
2005 R$ 2.007 61% 90%
2006 R$ 1.495 -25% 41%
2007 R$ 1.747 17% 65%
2008 R$ 1.934 11% 83%
2009 R$ 2.250 16% 113%
2010 R$ 2.808 25% 165%

Fonte: ADEMI/PR
Elaboracéo: Autor

A alta de precos ocorrida na ultima década € um dos fatores que mais gera
discussfes quanto a possibilidade de um mercado com oferta cada vez maior possa

continuar a manter seu nivel de absorcao, entendido aqui como a velocidade com a
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qual o total de empreendimentos ofertados veem sendo absorvidos pelos
consumidores por via de sua aquisicio no mercado. Altas de preco sem
fundamentos reais por parte da demanda poderiam, portanto, prejudicar a saude do
mercado. Com o objetivo de verificar uma das razfes pela qual o preco estaria
aumentando, fez-se na Tabela 8 uma pequena relagcdo da evolugdo dos precos
comparativamente a evolucdo do Custo Unitario Basico (CUB) da construcao a partir
de 2007, ano em que esta variavel passou a ser calculada por uma nova

metodologia que alterou o padrdo de imével adotado para seu célculo™®.

O CUB da construcéo, cuja faculdade de célculo € atribuida por lei federal aos
Sindicatos Estaduais das Industrias de Construcdo (SINDUSCON), pode entdo ser
interpretado como um indicador macroecondmico dos custos da construcao civil,
portanto, da inflacdo do setor de construcdo. Na pratica, o CUB é lido como
guantidade de reais gastos em relacdo ao metro quadrado da obra realizada,
representado assim pela expressdo CUB/m2. Seu principal objetivo € disciplinar o
mercado de incorporacdo imobiliaria, servindo de parametro a determinacdo dos
custos dos imo@veis. No céalculo do CUB/m? incluem-se os custos com os materiais,
com a mao-de-obra, com 0s equipamentos e com as despesas administrativas da

construcao.

Ao menos, a partir de 2007 até o fechamento da década em estudo, fica-se
na condicdo de dizer que o aumento dos precos nao foi provocado apenas pela
elevacao dos custos de construcdo. De 2007 para 2010, o pre¢o variou huma média
anual de 17% enquanto que os custos variaram em média 9% ao ano no mesmo
periodo. O preco que era de R$ 1.747/m2 de area total em 2007 passou a ser de R$
2.808/m2 de area total em 2010, uma variacdo acumulada de 61%. Para o0 mesmo
periodo o custo da constru¢do aumentou relativamente menos, saindo de R$ 690/m?
de area total para um total de R$ 883/m? de area total, uma variagdo acumulada de
28% entre 2007 e 2010.

* 0 novo padrdo para o qual o CUB é calculado em Curitiba é o R8-N, que significa segundo a SINDUSCON/PR,
residéncia multifamiliar padrdo baixo de um pavimento térreo e sete pavimentos tipos.
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Tabela 8 — Relagéo da evolucao dos precos e dos custos no mercado vertical de iméveis

ano |Rs/meotal | VATTRS | 0 iads | (Méda) | Anwal | Acomuiada
2007 R$ 1.747 . . R$ 690 . .

2008 R$ 1.934 11% 11% R$ 758 10% 10%
2009 R$ 2.250 16% 29% R$ 823 9% 19%
2010 R$ 2.808 25% 61% R$ 883 7% 28%

Fonte: SINDUSCON/PR
Elaborag&o: Autor

As justificativas para as altas de precos, portanto, devem-se encontrar
explicadas em outros fenbmenos além do aumento dos custos. Como exemplo,
poder-se-ia citar o aumento da renda média da populacéo, a melhoria no acesso ao
crédito por via das facilidades criadas pelo poder publico ou ainda a reducéo da taxa
de juros de mercado, entre outros fatores que fizeram com a que a demanda na
dltima década aumentasse. Também fator natural do aumento dos precos € o
proprio aumento da margem de

lucro do ofertante que, em condi¢des

mercadoldgicas que lhes favorecem, acaba por aumentar 0s precos.

3.2.4 Venda de Novos Sobre a Oferta (VNSO)

Aconselha-se a consulta do indice de Venda de Iméveis Novos Sobre Oferta
(VNSO), publicado mensalmente pelo SINDUSCON/PR para os diferentes tipos de
imoveis, para se compreender como a oferta de iméveis do tipo apartamento
lancados em empreendimentos verticais veem sendo absorvidos pela demanda na
cidade de Curitiba. O VNSO é apresentado como um valor percentual que indica o
quanto do total ofertado foi vendido no periodo a que este se refere'’, normalmente

mensal.

17 m . ~ . , . N . ape o
Utiliza-se como base de informacg&es o cadastro de imdveis novos a venda, na cidade de Curitiba. O relatério
é elaborado com base na comercializagdo do més anterior.
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Analisando a Tabela 9, pode-se verificar que a partir de 2004, com excegao
do ano de 2009, momento cujo impacto da crise econdmica e financeira mundial
teve seu reflexo, os demais periodos de analise tiveram seu percentual médio
mensal do VNSO sempre crescente em relacdo ao ano anterior. De 2006 em diante,
excetuando novamente 2009, a média mensal do VNSO esteve acima dos 10%, o
qgue pode ser interpretado como um resultado muito positivo para o mercado de
imoveis, sobretudo se considerarmos a explosdo de oferta de imdveis que ocorreu
nos anos 2008, 2009 e 2010.

Em 2006, das 1.892 unidades ofertadas, foram absorvidas pelo mercado um
total de 1.361, a taxa média de absorcdo mensal de 10%. No ano de 2009, ano em
que a crise fez-se sentir, o total de unidades absorvidas foi de 4.593 das 7.099
lancadas, o que equivaleu a uma taxa mensal de 8,3% de absorgédo. As 4.593
unidades absorvidas de 2009 foram em 238% superior aos 1.361 de 2006, cujo
VNSO mensal do periodo foi superior ao de 2009, 10% contra 8,3%. O ano que teve
o0 maior numero de unidades absorvidas foi 2010 — 7.466 unidades adquiridas das
10.002 ofertadas no periodo; a taxa média mensal de absorcéo foi de 10,8%.

Vale a pena ainda ressaltar, que de 2003 para 2010, o total de unidades
absorvidas pelo mercado aumentou em 587%, sendo ainda que o VNSO de 2010 foi
superior ao de 2003, época em que a oferta imobiliaria de unidades lancadas em
empreendimentos verticais era 5,5 vezes menor. Nao restam duvidas que no

municipio de Curitiba a demanda real por iméveis aumentou consideravelmente.

Tabela 9 — Histérico do indice de venda de imdveis novos sobre oferta (VNSO)

Ano Unidades VNSO (média Unidades Variacao Variacao
Lancadas mensal) Absorvidas anual Acumulada
2003 1.808 7,4% 1.087 - -
2004 1.030 6,6% 579 -47% -47%
2005 1.708 8,4% 1.114 93% 2%
2006 1.892 10,0% 1.361 22% 25%
2007 3.927 11,2% 2.987 119% 175%
2008 6.959 10,8% 5.190 74% 377%
2009 7.099 8,3% 4.593 -11% 322%
2010 10.002 10,8% 7.466 63% 587%

Fonte: SINDUSCON-PR
Elaboracéo: Autor
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4 ANALISE DA EVOLUCAO DAS VARIAVEIS ECONOMICAS QUE INFLUENCIAM
NO DESEMPENHO DO MERCADO DE IMOVEIS PARA HABITACAO

Como visto na segunda metade do Capitulo 2 deste estudo, quando se
apresentou um modelo econ6mico para o mercado imobiliario, identificaram-se
determinadas variaveis econdmicas que afetam o desempenho do setor
habitacional. Este capitulo destina-se precisamente a realizagdo de uma breve
andlise da evolucdo nestas variaveis, sem que, no entanto, ter que relaciona-las com
o desempenho do setor imobiliario residencial vertical. Esta Ultima etapa analitica

sera da competéncia do quinto e penultimo capitulo deste estudo.

Conforme as orientagcbes dos fundamentos econdmicos do mercado
habitacional, cujo embasamento teve substancial apoio teérico nos modelos de
DiPasquale e na proposicdo teorica de Muellbauer, optou-se por analisar como
variaveis determinantes do desempenho setorial, para a década de 2000 em
Curitiba, a evolucdo demografica, a evolucdo do emprego e da renda média da
populacdo, a evolucdo das taxa de juros, do crédito imobiliario, da inflacdo e de
algumas mudancas legislativas e programas governamentais de interesse exclusivo

ao setor imobiliario.

4.1 POPULACAO

Pelo que se estudou nos fundamentos econémicos do mercado habitacional,
fica-se a saber que, a varidvel populacdo tem uma relacdo positiva com a
intensidade do mercado de imoveis para habitacdo. Retém-se tal concluséo
evidente, a partir do momento em que, considerando tudo o mais constante, um
aumento da populagéo reflete-se num aumento da quantidade demandada de
imoveis por habitacdo, portanto, da quantidade demandada por abrigo para as novas

pessoas que comporao a esfera populacional.

Consoante os dados do Censo Demografico de 2000 e 2010, pode-se

verificar que, Curitiba teve uma evolucdo em seu indicador demografico positivo.
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Entre 2000 e 2010, o municipio teve sua populacdo acrescida em 164.592 pessoas,
0 que correspondeu a uma varia¢do no periodo de 10,4%, acima do que ocorreu no
estado do Paranda, 9,2%. A variacdo média anual da populacdo em Curitiba foi de
1%, o que correspondeu para a cidade uma média de mais 16.459 pessoas por ano.
A variacdo média anual da populacdo no estado do Parana foi inferior, de 0,9% ao

ano.

Tabela 10 — Variacédo da populagéo entre 2000 e 2010 em Curitiba e Parana

: ~ Variagdo Variagéo
Localidade Ano Populacéo Anual Acumulada

2000 1.587.315

Curitiba 1,0% 10,4%
2010 1.751.907
2000 9.564.643

Parana 0,9% 9,2%
2010 10.444.526

Fonte: IBGE

Elaboragéo: Autor

A andlise adicional que pode ser feita a populacédo de Curitiba, visa observar
como é distribuida a estrutura etaria da populacdo no municipio. A grosso modo,
pode-se dizer que a populacdo de Curitiba é adulta, tendo o Censo Demografico de
2010 verificado que 57% da populacdo tem idade entre os 20 e 59 anos. Aqueles
com idade compreendida entre os 20 e 39 anos compdem 36% da populacédo e os

que estdo entre os 40 e 59 anos compdem 21% da populagéo.

Uma populacdo adulta é favoravel a demanda no mercado imobiliario, pois
constitui publico que estd em momento de compra do imovel, possuindo
normalmente melhores condi¢cbes de renda para o efeito. Esta demanda é originaria
principalmente da camada mais jovem da faixa etaria destacada, mais precisamente
daqueles entre os 20 e os 39 anos de idade, que ddo 0s primeiros passos rumo a

aquisicao do primeiro imovel.
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Tabela 11 — Populacao por faixa etaria em Curitiba em 2000 e 2010

Faixa Etéaria 2000 Part. (%) 2010 Part. (%)
Até 19 anos 548.399 35% 489.350 28%
De 20 a 39 anos 568.486 36% 617.249 35%
De 40 a 59 anos 336.811 21% 446.978 26%
Acima de 60 anos 133.619 8% 198.330 11%
Total 1.587.315 100% 1.751.907 100%
Fonte: IBGE

Elaboracéo: Autor

4.2 EMPREGO

A relacdo que a variavel emprego possui com o desempenho do mercado
habitacional segue a mesma otica que a da populacéo, sendo tal relacdo também
positiva. Um maior nimero de pessoas empregadas, aqui entendido como o nimero
de vinculos empregaticios ativos, significa maior populacdo com renda disponivel,
portanto, com poder de aquisicdo de bens e servicos dentre 0s quais se encontram

também os imoveis para a habitacao.

Curitiba, entre os anos 2000 e 2010 teve seu numero de empregados formais
acrescido em 280.269 pessoas, um crescimento acumulado de 49% no periodo. Na
cidade, portanto, pode-se dizer que se teve um aumento médio anual de 28.027
pessoas com novo vinculo empregaticio, uma variacdo média anual de 4%. Se
comparado o desempenho da cidade com o do estado fica a impressdo de que
apesar do avanco positivo no emprego, Curitiba teria tido seu desempenho abaixo
da média esperada, pois 0 emprego no estado do Parana teve seu crescimento
acumulado em 69% e médio anual em 5% para o0 mesmo periodo em analise. No
entanto, esta conclusdo ndao é totalmente verdadeira visto que, como capital e
cidade de maior porte no Parand, Curitiba é a que tem maior base de emprego. Em
2010 o total de 848.850 empregos correspondeu a 30% do total de empregos no
Parana. Crescer sobre uma base tdo grande como aquela que Curitiba apresenta no

estado do Parana faz, naturalmente, que o aumento percentual percebido seja
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inferior & de outras cidades menores. Mesmo assim, tal crescimento ndo pode ser
considerado de forma alguma prejudicial. Pelo contrario, a capital paranaense teve
um otimo desempenho no indicador de emprego, o que € refletido pela reducdo da
taxa de desemprego na Regido Metropolitana de Curitiba (RMC) que, consoante 0s
dados da Pesquisa Mensal do Emprego (PME) publicado pelo IPARDES (2012),

passou de 6,4% em Dezembro de 2002 para apenas 2,8% em Dezembro de 2010.

Tabela 12 — Evolucéo do emprego formal em Curitiba e Parana entre 2000 e 2010

o | cuntva | Vagho | Vet | pona | Varacko | varacie
2000 568.581 - - 1.651.275 - -

2001 572.772 1% 1% 1.721.656 4% 4%

2002 585.972 2% 3% 1.812.631 5% 10%
2003 583.094 0% 3% 1.884.380 4% 14%
2004 633.869 9% 11% 2.032.770 8% 23%
2005 648.706 2% 14% 2.109.348 4% 28%
2006 716.519 10% 26% 2.251.290 7% 36%
2007 738.441 3% 30% 2.378.931 6% 44%
2008 771.798 5% 36% 2.503.927 5% 52%
2009 833.585 8% 47% 2.637.789 5% 60%
2010 848.850 2% 49% 2.783.715 6% 69%

Fonte: IPARDES
Elaboragéo: Autor

4.3 RENDA MEDIA

O IPARDES define a renda média como sendo o resultado da massa salarial
dividida pelo numero de empregos. Ainda, segundo o IPARDES, a massa salarial
estaria composta além dos salarios pelas remuneracbes como os ordenados,
vencimentos, honorarios, vantagens adicionais, gratificacdes, entre outras. E

excluido da composi¢cdo da massa salarial o 13° salario.

Parte-se do principio que, quanto maior a renda meédia, maior € o bem-estar
da populacao, desde que ndo haja exagerada concentracdo da renda. Entende-se
como bem-estar, para o0 caso, a quantidade de bens e de servicos que uma pessoa

pode adquirir. Portanto, supde-se que melhorias na renda média exercem um efeito
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positivo também no desempenho do setor imobiliario habitacional, que podera contar

com pessoas de maior poder aquisitivo para adquirir imoveis.

A melhoria do rendimento médio mensal, que podera ser observado na
Tabela 13, foi nitidamente positiva para o municipio de Curitiba. Nos anos 2000, a
renda média mensal do cidadao curitibano era de R$ 910. Em 2010, esta mesma
renda mais que duplicou, atingindo o valor de R$ 1.976 mensais, 117% a mais do
que no periodo inicial. No estado do Parana, a renda média também apresentou
melhorias, embora menos significativamente do ocorrido em Curitiba, em termos
nominais. A renda média do estado saiu de R$ 636 em 2000 para os R$ 1.427 em
2010, uma variacdo acumulada de 124%. Em termos proporcionais, pode-se dizer

que a renda de Curitiba em 2010 foi 39% superior ao do Parana.

Tabela 13 — Evolugdo do rendimento médio mensal em Curitiba e Paran& entre 2000 e 2010

o | curtiva | Vaacho | varacio | pyana | Varacho | varicie
2000 R$ 910 - - R$ 636 - -
2001 R$ 980 8% 8% R$ 682 7% 7%
2002 R$ 1.023 4% 12% R$ 721 6% 13%
2003 R$ 1.140 11% 25% R$ 801 11% 26%
2004 R$ 1.252 10% 38% R$ 880 10% 38%
2005 R$ 1.363 9% 50% R$ 960 9% 51%
2006 R$ 1.432 5% 57% R$ 1.032 7% 62%
2007 R$ 1.548 8% 70% R$ 1.103 7% 73%
2008 R$ 1.678 8% 84% R$ 1.197 8% 88%
2009 R$ 1.777 6% 95% R$ 1.299 9% 104%
2010 R$ 1.976 11% 117% R$ 1.427 10% 124%

Fonte: IPARDES

Elaborag&o: Autor

4.4 TAXA DE JUROS

O juro pode ser entendido como o preco pago pelo aluguel do dinheiro, ou
seja, o valor que deve ser pago pelo empréstimo de um capital (Neto, 2012, p. 80).
O juro em uma economia de mercado tem um papel muito importante, pois “a

7

alocacdo de capital entre poupadores e investidores é determinada em uma
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economia de mercado pelas taxas de juros” (Neto, 2012, p. 80). Quanto mais baixa
for a taxa de juros de uma economia, melhor serdo as condicbes para que 0s
agentes poupadores possam obter o capital necessario de que necessitam para a
satisfacdo de suas necessidades de investimento ou de consumo. A taxa de juros é
entdo capaz de criar estimulos ou ndo ao consumo e ao investimento em qualquer

mercado, dependendo dela ser alta ou baixa.

Para o mercado imobiliario habitacional, viu-se no Capitulo 2 deste estudo
gque o bem nele comercializado, a habitacdo, representa um grande investimento
para as familias e é altamente dependente do crédito, sendo que é relativamente
alto o investimento de capital necessario para a aquisicdo de um imaovel residencial.
A Taxa Over Selic, analisada anualmente na Tabela 14, é a taxa de referéncia do

mercado.

Entre 2000 e 2010, houve uma mudanca extremamente positiva nos niveis de
juros aplicados na economia brasileira, que saiu de dois para um digito no periodo.
Com a reducédo quase continuada dos juros ao longo da década de 2000, teve-se
como objetivo o estimulo ao investimento e ao consumo, e o mercado habitacional
foi um dos principais beneficiados. O juro que era de 17,6% ao ano em 2000 passou
para 9,8% em 2010, uma queda de 44% no periodo.

Tabela 14 — Taxa de Juros Selic médio anual no Brasil entre 2000 e 2010

ANo Seli_c Variacéo Variacéo
Overnight Anual Acumulada
2000 17,6% - -
2001 17,5% -1% -1%
2002 19,1% 9% 9%
2003 23,4% 22% 33%
2004 16,2% -30% -8%
2005 19,1% 18% 9%
2006 15,3% -20% -13%
2007 12,0% -22% -32%
2008 12,4% 3% -30%
2009 10,1% -19% -43%
2010 9,8% -3% -44%
Fonte: CBIC

Elaboracéo: Autor
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4.5 CREDITO IMOBILIARIO

A disponibilidade de crédito é fator essencial na geracdo de liquidez no
mercado de construcdo civil. Pode-se considerar a existéncia de liquidez como um
dos principais motores para 0 consequente sucesso das transacdes no mercado
imobiliario. Viu-se que os investimentos imobiliarios sdo normalmente elevados e de
longo prazo dado as caracteristicas dos bens nele comercializados, sendo que, na
maioria dos casos, seria impossivel de serem realizados sem a possibilidade de

financiamento via crédito imobiliario.

Diversos fatores implicam na geracdo de um ambiente mais ou menos
favoravel a liquidez no mercado imobiliario. Um destes fatores é a existéncia de
maior ou menor quantidade de crédito neste mercado. Estes fatores dependem tanto
de ordem econdmica, por conseguinte, do bom desempenho da economia e dos
indicadores macroecondmicos, como de ordem politico-institucional, a exemplo da

burocracia que se enfrenta na tentativa de se acessar ao crédito.

Como indicador macroeconémico de exceléncia a relativa disponibilidade de
crédito em qualquer mercado tem-se a taxa de juros, cuja analise foi abordada no
tdpico anterior e, viu-se que, quanto menor o preco a ser pago pelo dinheiro, ou seja,
guanto menor a taxa de juros, maior serdo as possibilidades de financiamento,

sendo também maior a abundancia de crédito no mercado.

Segundo os dados da CBIC e do Banco Central do Brasil (BACEN), o crédito
imobiliario no Brasil tem como principal fonte de recurso dois canais de
financiamento criados pelo Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH). Esses canais de
financiamento sdo permitidos, nomeadamente, por via dos recursos das instituicoes
componentes do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE) e dos
recursos captados via o Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS). Ressalta-
se que, para pais todo, pelo menos até 2010, os recursos provenientes do SBPE
constituem-se o principal dentre os canais de financiamento imobiliario citados,
representando a grande maioria dos empréstimos concedidos para a aquisicdo de
imoveis. No SBPE, por lei, os bancos séo obrigados a destinar 65% dos depadsitos

em caderneta de poupancga ao financiamento habitacional (CBIC, 2010, p. 23). A
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titulo demonstrativo, faz-se referéncia aos dados da CBIC que indicaram que, em
termos de montante destinado ao financiamento, o SBPE correspondeu a soma de
R$ 56,197 bilhdes em 2010, representou 67% do total de financiamentos imobiliarios
via o SFH, o que correspondeu a um total de 421.386 unidades financiadas tanto

para aquisi¢do quanto para constru¢cdo em todo o Brasil nesse ano.

Restringindo a analise de crédito a nivel estadual, com o objetivo de levar o
foco dela o mais préximo possivel a realidade de Curitiba, pode-se observar na
Tabela 15 que, no estado do Parana, de 2000 para 2010, ocorreu uma mudanca
radical no montante de crédito destinado a aquisicdo de imoveis, 0 que permitiu uma

mudanca expressiva também na quantidade de unidades financiadas.

No inicio do periodo em anélise, que corresponde ao ano 2000, foi destinado
pouco mais de R$ 75, 5 milhdes para a aquisicdo de imdveis no estado do Paran4, o
que permitiu um total de 1.450 unidades financiadas pelo SBPE. Em 2010, o
montante total destinado ao financiamento de imdveis no estado teve um
crescimento acumulado de incriveis 2207%, sendo este 23 vezes superior ao ano
2000, e atingindo um valor acima de R$ 1,7 bilhdo. Continuando a comparacgéo entre
os periodos de 2000 e 2010, destaca-se ainda o0 expressivo crescimento acumulado
de 862% no total de unidades financiadas, que passou a um total de 13.953

unidades no final do periodo, 10 vezes mais do que foi nos anos 2000.

O ano em que esta exploséo de financiamentos ocorreu foi o de 2006, em que
o total de reais financiados cresceu em relacdo a seu ano anterior (2005) em 257%,

e o total de unidades financiadas em 262%.
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Tabela 15 — Financiamento para aquisicdo de iméveis com recursos do SBPE no estado do Parana

Ao .R$ (1',00) Variacdo | Variacdo _Unidqdes Variacdo | Variagéo
Financiados Anual | Acumulada | Financiadas | Anual | Acumulada
2000 R$ 75.585.535 - - 1.450 - -
2001 R$ 73.077.910 -3% -3% 1.409 -3% -3%
2002 R$ 60.775.072 -17% -20% 1.220 -13% -16%
2003 R$ 58.313.038 -4% -23% 965 -21% -33%
2004 R$ 62.704.212 8% -17% 1.097 14% -24%
2005 R$ 84.720.644 35% 12% 1.344 23% -T1%
2006 R$ 302.231.329 257% 300% 4.865 262% 236%
2007 R$ 547.375.967 81% 624% 7.473 54% 415%
2008 R$ 824.560.753 51% 991% 9.415 26% 549%
2009 R$ 1.180.443.217 43% 1462% 11.057 17% 663%
2010 R$ 1.744.128.506 48% 2207% 13.953 26% 862%
Fonte: CBIC

Elaboracgéo: Autor

A explosdo do crédito imobiliario pode ter sido causada por diversos fatores,
entre 0os quais as melhorias nos indicadores macroecondmicos que se teve a
oportunidade analisar nos topicos anteriores. Entre estes se podem citar entdo o
crescente numero de empregos, o crescente aumento da renda e a continua

reducdo dos juros na economia.

4.6 INFLACAO

A inflacdo é uma elevacgéo sustentada do nivel geral de precos da economia —
conhecido como nivel de precos. A taxa de inflacdo € a taxa a qual o nivel de precos
aumenta (BLANCHARD, 2011, p. 25).

Por representar um fenémeno de subida de precos, portanto, de corrosdo do

poder de compra do consumidor de qualguer bem, inclusive a habitacdo, o aumento
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da inflacdo deve ser interpretado como negativo para o bom desempenho do

mercado de imdveis.

A questdo pratica € como definir o nivel de pregcos. Os macroeconomistas
geralmente examinam duas medidas do nivel de precos, ou seja, dois indices de
precos: o deflator do PIB e o indice de precos ao consumidor (BLANCHARD, 2011,
P. 25).

Para medir o preco médio do consumo, ou de modo equivalente, o custo de
vida, os economistas examinam ndo o deflator do PIB, mas sim, o indice de Preco
ao Consumidor (IPC). Neste capitulo, para realizar a avaliagdo da inflagcdo no Brasil,
utilizar-se-4 o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). O IPCA
considera uma cesta de bens para o consumidor brasileiro tipico, a partir da qual ira
avaliar, segundo o IBGE (2012) com uma periodicidade mensal, a variagdo no preco
desta cesta de bens, a esta variacdo se d4 o nome de taxa de inflagdo. Segundo os
dados do IBGE (2012) a populacédo-objetivo do IPCA abrange as familias com
rendimentos mensais compreendidos entre um e quarenta salarios-minimos,
qualguer que seja a fonte de rendimentos, e residentes nas areas urbanas das
regides. Isto equivaleria a aproximadamente 90% das familias brasileiras. Ainda,
segundo os dados do IBGE (2012), a regido geografica abrangida no célculo do
indice engloba a regido metropolitana de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo
Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba e Porto Alegre, Brasilia e municipio

de Goiania.

Como se pode observar na Tabela 16, a inflagdo no Brasil na Ultima década
esteve razoavelmente controlada. Em média, de 2000 para 2010, a taxa de inflacdo
foi de 6,6% ao ano. Ao longo do periodo em estudo, a maior taxa de inflacao foi a do
ano de 2002, 12,5%. Apds este pique, a inflacéo foi-se reduzindo continuamente até
2006, onde atingiu seu valor mais baixo, 3,1%. Apos 2006, a taxa de inflagédo teve
ligeiros aumentos, numa meédia de 0,7 pontos percentuais (P.P.) ao ano, e

mantendo-se em média de 5,1%, entre 2007 e 2010.
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Tabela 16 — Histérico da inflagdo no Brasil — IPCA e INCC

Ano IPCA Variacéo P.P. INCC Variacdo P.P.
2000 6,0% - 8,0% -
2001 7,7% 1,7 9,0% 1,0
2002 12,5% 4,9 12,4% 3.4
2003 9,3% -3,2 14,8% 2,3
2004 7,6% -1,7 10,9% -3,8
2005 5,7% -1,9 6,8% -4,1
2006 3,1% -2,6 5,0% -1,8
2007 4,5% 1,3 6,0% 1,0
2008 5,9% 15 12,0% 5,9
2009 4,3% -1,6 3,2% -8,8
2010 5,9% 1,6 7,6% 4,4

Fonte: IBGE, SINDUSCON/PR
Elaboragdo: Autor

Ter mantido uma taxa de inflagdo controlada ao longo dos anos, fez com que
se gerasse no Brasil um clima de estabilidade e de confianca, na qual os agentes
econdbmicos pudessem planejar seus investimentos para o futuro, inclusive o da
casa prépria, 0 mais importante para uma familia comum. N&o h& duvidas de que, o
controle da inflagdo foi um dos fatores que positivamente incitaram o bom

desempenho do mercado habitacional na década de 2000 em Curitiba.

Como forma de visualizar mais detalhadamente qual foi o comportamento da
inflacdo estritamente no setor da construcdo civil, a Tabela 16 mostra também os
dados relativos ao Indice Nacional de Custo da Construgdo. O indice, que é
elaborado pela Fundacédo Getulio Vargas (FGV), afere a evolucdo dos custos das
construgdes habitacionais.

Ao longo da década 2000-2010, o INCC esteve em meédia 2,1 pontos
percentuais acima do IPCA, o que demonstra que a inflagdo na construgcéo, embora

acompanhando a tendéncia de queda, € superior a média.
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4.7 POLITICAS PUBLICAS

Como visto anteriormente, no capitulo que abordou os assuntos relacionados
com os fundamentos econdmicos do mercado habitacional, a autoridade publica de
determinado local pode influenciar fortemente o resultado do mercado imobiliario. No
caso brasileiro, tal afirmativa se encaixa perfeitamente a realidade nacional. A
importancia da habitacdo no leque da agenda governamental pode ser observada na
propria constituicdo brasileira, particularmente no artigo 6 da emenda constitucional
n° 26 de 14 de fevereiro de 2000 que ressalta a moradia como um dos tépicos
essenciais. Nos termos da referida emenda constitucional, 1é-se que, “S&o direitos
sociais a educacdo, a saude, o trabalho, a moradia, o lazer, a seguranca, a
previdéncia social, a protecdo a maternidade e a infancia, a assisténcia aos

desamparados, na forma desta Constituicao”.

Na década de 2000, diversos foram os programas publicos que visaram
reduzir o déficit habitacional, portanto, que visaram incentivar a oferta e demanda
imobiliaria residencial, sobretudo, com destino a familias de baixa renda. Também,
foram promovidas mudancas legislativas importantes, no que se refere ao

conseguimento do crédito imobiliario, o que gerou bons incentivos ao setor.

Em 2004, a Lei 10.931/04, criou o patrimdnio de afetacdo nas incorporacdes
imobiliarias. Consoante a CBIC (2004, p. 9), esta lei “visa aumentar a seguranga
juridica para as partes interessadas no negocio da incorporacdo imobiliaria. Ao
proteger o negadcio e conferir-lhe transparéncia e credibilidade, atende o interesse de
todos: consumidores, incorporadores e construtores, e instituicdbes de crédito”. Em
2006, o BACEN por via da Resolucédo 3.347/06 define que, no minimo, 65% dos
recursos captados pelas entidades do SBPE deveriam ser direcionados para
operacdes de financiamento imobiliario, sendo que 80% deste percentual deveria ser
destinado para operagbes de crédito no ambito do SFH (BACEN, 2006). Tal
acontecimento aumentou a quantidade de crédito no mercado de imdveis tanto para
aquisicao como para a construcao. Dados relativos ao SBPE foram apresentados no
subcapitulo anterior, que discutiu sobre o tema “crédito imobiliario”. Por fim, ainda no
periodo em andlise, mais precisamente no final de mar¢co de 2009, realizou-se o

lancamento do Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV) que apresentou como
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meta a construgdo de um milh&o de moradias em todo o pais (CBIC, 2010, p. 20). O
PMCMV foi entdo mais uma demonstracdo de que as politicas publicas podem

desempenhar importante papel no aquecimento do mercado de imoveis residenciais.

Por conseguinte, as trés mudancas citadas acima constituiram factor
importante no impulso do mercado habitacional, na medida em que: a) o primeiro
trouxe a seguranca juridica ao negocio imobiliario que € de alto risco; b) o segundo
fez com que se gerasse liquidez a um mercado cujo acesso era dificil para maioria
das familias, devido ao elevado valor do investimento necessario; ) o terceiro, atuou
como um programa governamental que incrementou a atividade de construcdo por

via do financiamento a construcdo para atingir a meta de um milhdo de moradias.
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5 DESEMPENHO DO SETOR IMOBILIARIO HABITACIONAL E MUDANCAS NO
AMBIENTE ECONOMICO EM CURITIBA NA DECADA DE 2000-2010

Na segunda sec¢do do capitulo 2 apresentou-se um modelo econémico para o
mercado imobiliario, a partir do qual se fez a analise de como os impactos de ordem
econbmica afetam o desempenho do mercado habitacional. Na segunda secéo do
capitulo 3 foi analisada a evolucdo do mercado imobiliario residencial vertical de
Curitiba, no qual se pdde constatar um excelente desempenho nos niumeros obtidos
pelo setor. Por fim, no quarto capitulo deste estudo, viu-se como fora 0 desempenho
dos indicadores econémicos que, segundo os fundamentos econémicos do mercado

de imoéveis, teriam forte impacto na performance do mercado habitacional.

O presente capitulo tem por objetivo relacionar, de acordo com o0s
fundamentos econémicos do mercado habitacional explorados no capitulo 2, o
desempenho do mercado habitacional curitibano na Ultima década com as
mudancas nos parametros econdmicos daquele periodo. Ndo se indicard com
exatiddo qual foi a causa econémica principal das mudancas ocorridas no mercado
habitacional, nem se elaborara uma ordem exata na qual tais eventos se sucederam.
O principal objetivo do capitulo 5 é discorrer sobre todos estes importantes adventos
econdmicos que, de alguma forma, contribuiram para uma performance positiva de
um mercado estratégico para o desenvolvimento econémico e social de determinada

regido.

5.1 ESTABILIDADE ECONOMICA E CONFIACA EMPRESARIAL

Curitiba, reconhecida como cidade modelo em qualidade de vida em todo o
Brasil devido a sua excelente escola de gestdo urbana, vem atravessando um
excelente periodo econdmico de uns bons anos para ca. Com uma populacao de
pouco mais de um milh&o e setecentos mil habitantes, &€ a oitava capital mais
populosa do Brasil, segundo os dados do Censo Demogréafico de 2010 fornecidos

pelo IBGE. Sempre e consoante o IBGE (2012), Curitiba obteve também o quarto
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maior PIB dentre os municipios brasileiros em 2009, perdendo apenas para S&o
Paulo, Rio de Janeiro e Brasilia.

No que diz respeito ao mercado imobiliario, diversos foram os impactos
econdmicos positivos que levaram com que a confianca dos empresarios da
construcdo civil residencial aumentasse ao longo da década de 2000-2010. Entre
estas mudancas pode-se citar, conforme dados ja analisados no capitulo 4, o
crescente aumento no emprego formal da cidade que, segundo o IPARDES (2012),
aumentou 49% de 2000 para 2010. Isto significou mais 280.269 empregados formais
no periodo, um aumento médio de 28.027 novos empregados ao ano. A0 mesmo
tempo que em Curitiba 0 nimero de empregados aumentava, verificava-se também
um aumento na renda média deste contingente maior de empregados. Segundo o
IPARDES (2012), a renda média de Curitiba mais que duplicou, de 2000 para 2010,
saindo de R$ 910 em 2000 para R$ 1.976 em 2010, uma variacdo acumulada de
117%. Devido a um maior contingente de trabalhadores com renda também maior e
uma populacdo crescente e relativamente jovem'® e ainda um custo de vida
relativamente controlado ao longo da década de 2000-2010, tendo a inflagédo
desacelerado a uma média de 0,9% ao ano de 2002 até 2006 para depois manter-se
controlado de 2007 até 2010 numa meédia de 5,1% ao ano, criou-se um ambiente
favoravel para que a intencdo de construcdo, portanto, de oferta de
empreendimentos residenciais aumentasse ao longo de toda a década de 2000.
Esta intencdo de oferta, que teve sua analise pormenorizadamente elaborada no
capitulo 3 é dada pela liberacdo de alvaras na cidade. Em Curitiba a quantidade de
unidades residenciais liberadas teve um aumento impressionante, de
nomeadamente 233% em 10 anos segundo os dados do SINDUSCON/PR,
passando de 9.404 unidades liberadas em 2000 para 31.295 unidades liberadas em
2010, um recorde para a capital paranaense. O cenario até aqui relatado pode ser

observado no Gréafico 5.

¥ Teve-se a oportunidade de ver no capitulo 4 que em Curitiba a taxa média de crescimento
populacional é de 1% ao ano e também que 2010 encerra com 63% da populacédo da cidade com até
39 anos de idade.
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Grafico 5 — Estabilidade ecndmica e confianga empresarial em Curitiba na década de 2000
Fonte: IBGE/IPARDES/SINDUSCON-PR

Elaboracéo: Autor

A titulo de reforcar a referida confianca empresarial no ambiente econémico
favoravel, pode-se analisar ainda a situacdo dos contratos dos financiamentos
habitacionais no Brasil. E possivel constatar, segundo os dados do CBIC que, entre
2000 e 2008, o numero total de contratos inadimplentes diminuiu em 51%. Segundo
a CBIC, os contratos inadimplentes sdo considerados agueles com atraso no
pagamento de mais de trés mensalidades. A reducgéo da inadimpléncia favorece as
condicdes de acesso ao crédito ao fortalecer a confianga nos agentes em conceder
empréstimos que terdo maior probabilidade de serem honrados.
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Tabela 17 — Situacao dos contratos entre 2000 e 2008 no Brasil

Ano Contratos Co_ntratos PercentAuaI' Variacéo Variacéo
Inadimplentes | Inadimpléncia Anual Acumulada
2000 8.844.834 1.851.314 21% - -
2001 5.757.740 1.521.472 26% -18% -18%
2002 5.179.589 1.456.567 28% -4% -21%
2003 4.736.082 1.400.421 30% -4% -24%
2004 4.552.804 1.366.971 30% -2% -26%
2005 4.348.463 1.281.726 29% -6% -31%
2006 4.424.363 1.163.926 26% -9% -37%
2007 5.142.445 1.041.981 20% -10% -44%
2008 6.056.066 910.397 15% -13% -51%
Fonte: CBIC

Elaborag&o: Autor

5.2 PRESSAO SOBRE OFERTA E DEMANDA: UM NOVO MERCADO

Juntamente com as condi¢des que levaram Curitiba a uma expansao, mas
também a uma boa estabilidade econémica ao longo da década de 2000-2010,
outros importantes fatores contribuiram positivamente dentro deste cenario para que
o mercado de imoveis residencial vertical local mudasse completamente de patamar,
crescendo ano apés ano, tanto em termos de oferta quanto de demanda, no nimero

de unidades em comercializacao.

Viu-se, pelos dados da CBIC ao longo da exposicéo do capitulo 4, que a taxa
de juros (Selic Overnight) média anual da economia brasileira se reduziu de 17,6%
em 2000 para apenas 9,8% em 2010 (um digito). A reducdo dos juros,
desempenhou um papel fundamental na geracdo de liquidez no mercado imobiliario,
aumentando o contingente de pessoas habilitado ao acesso ao crédito, sobretudo
daquelas intencionadas em se capitalizar para ter a possibilidade de financiar a
aquisicdo de um imovel. Pdde-se ver na segunda secdo do capitulo 2, pelas

referéncias a Muellbauer e Murphy (2008) que, o juro € um dos principais motores
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atuando do lado da demanda no mercado imobilidrio. A reducdo do preco do
dinheiro, portanto, incitou por um lado o aumento da demanda de quem nas novas
condi¢cbes de mercado pbde ter acesso ao crédito e, por outro, 0 aumento da oferta
gue respondeu a demanda com um maior niumero de unidades lancadas ao longo
dos anos. Sabe-se, segundo os dados do SINDUSCON/PR expostos na segunda
secdo do capitulo 3 que, de 2003 para 2010 o total de unidades absorvidas pela
demanda sobre os langcamentos anuais aumentou em 587%, saindo de 1.087
unidades vendidas em 2003 das 1.808 que foram lancadas em 2003, para um total
de 7.466 unidades vendidas em 2010 das 10.002 unidades lancadas em 2010.
Teve-se a oportunidade ainda de ver que ao longo da década de 2000, o total de
unidades ofertadas em empreendimentos residenciais verticais aumentou em 909%,
saindo de um total de 991 unidades lancadas em 2000 para um total de 10.002
unidades lancadas em 2010, mais de dez vezes mais. Importante contribuicdo ao
aumento da oferta e demanda e ao surgimento de um novo mercado, maior do que
dantes, foi dada conforme ja visto no capitulo 4, pela Resolucao 3.347/06 que definiu
gue no minimo 65% dos recursos captados pelas entidades do SBPE deveriam ser
direcionados para operacfes de financiamento imobiliario, aumentando assim o
contingente de crédito disponivel no mercado e pelo PMCMV, que segundo o0s
dados da CBIC tinha apresentado como meta a construcdo de um milhdo de

moradias em todo o pais. O quadro apresentado pode ser observado no Grafico 6.
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Gréfico 6 — Fatores de presséo da oferta e da demanda na década de 2000-2010 em Curitiba
Fonte: BACEN/CBIC/SINDUSCON-PR

Elaboragéo: Autor

Refletindo sobre os ensinamentos do capitulo 2, onde foram analisados o0s
fundamentos econémicos do mercado habitacional e apresentado um modelo
econdmico para o mercado imobiliario, pode-se associar o aprendizado daquelas
argumentagbes para dar explicagbes ao fendmeno de expansdo do mercado

imobiliario residencial de Curitiba.

Tudo indica, pelas variaveis econémicas analisadas no capitulo 4, que o
principal choque gerador do impulso que provocou a expansdao do mercado
imobiliario de Curitiba tenha sido provocado do lado da demanda. Isto ndo apenas
no que tange ao que o modelo denomina de mercado de propriedades como
também no que designa de mercado de ativos. Ressalta-se nhovamente a afirmacao
de Muellbauer e Murphy que determinaram como principais motores do lado da
demanda a renda, a taxa de juros e a disponibilidade de crédito. Em Curitiba, todas
estas variaveis caminharam de forma favoravel a expansdo do mercado imobiliario,
pois, ao longo da década 2000-2010 a renda do municipio cresceu em 117%, a taxa

de juros sofreu em média redugbes continuas chegando aos 9,8% (Selic média
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nominal) em 2010, e a disponibilidade de crédito aumentou significativamente em
todo o estado do Paran&a, nomeadamente em 2207% de 2000 para 2010.

No capitulo 2 tinha sido ainda proposto a titulo de exemplo duas simulagdes
de choques sobre a demanda no mercado imobiliario. A primeira sobre o mercado
de propriedades gerando um deslocamento positivo na curva da demanda pelos
fundamentos da economia, e a segunda sobre o mercado de ativos dado pela
reducdo dos juros que, por consequéncia, causou um movimento expansivo sobre a

curva da demanda no mercado de propriedades.

O que houve de comum para ambas as situacbes de choque simuladas e
parece encaixar também ao que representou a realidade de Curitiba entre 2000 e
2010 foi que, tanto o deslocamento da demanda, causado por um conjunto de
fatores como o crescimento populacional, 0 aumento do emprego e 0 aumento da
renda média, quanto o movimento expansivo sobre a curva da demanda causado
pela reducdo da taxa de juros com consequente aumento da liquidez no mercado
devido a um montante de crédito disponivel maior, contribuiram para a criacdo de
um mercado que em comparagdo ao seu periodo inicial possuisse, como resultado
dos ajustes aos choques ocorridos, uma quantidade maior de iméveis, tanto ofertada

guanto demandada, custos mais elevados e precos maiores.

O aumento dos precos dos imoéveis residenciais em Curitiba deveu-se ao
aumento real da demanda ocorrida no periodo. O aumento da demanda na cidade
fez com que a concorréncia pelos insumos necessarios a producdo de mais
habitacbes aumentasse 0s custos dos imoveis ofertados junto com o aumento da
propria oferta. Por fim, tem-se um mercado com maiores quantidades, maiores

custos e por consequéncia, maiores precos.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O mercado residencial de imdveis em Curitiba passou por grandes
transformacdes na década de 2000-2010, gragcas a um conjunto de fatores, entre os
quais, 0 acesso ao crédito, a baixa da inflagdo e as politicas publicas do governo
federal. O presente estudo, ao mesmo tempo que analisou o fendmeno em Curitiba,
procurou também trazer a compreensao do leitor o caracter particular do bem imovel
quando comparado com outros bens duradouros. Os instrumentos tedricos utilizados
foram os de Smith, Rosen e Fallis, Blank e Winnick, O’'Sullivan e Gibb, Denise
DiPasquale e William C. Wheaton, Muellbauer e Murphy, nomeadamente. A ideia
central destes autores e do modelo proposto € a de que o mercado de imdveis para
habitacdo responde fortemente as caracteristicas da habitacdo e as variaveis de

ordem macroecondmicas e politico-legais.

Os gastos com a habitacdo em Curitiba em 2011 corresponderam em cerca
de 17 por cento do total da renda destinada ao consumo das familias. O valor geral
das vendas de imoveis novos lancados em empreendimentos verticais em Curitiba
totalizou 3,3 bilibes de reais. A aquisicdo de imoveis residenciais novos em
empreendimentos verticais representou cerca de 6 por cento do PIB da cidade em
2010. A construgéo civil em Curitiba contribuiu com um total de 41 mil empregos com
carteira assinada em 2010, representando 5% do total de empregos formais da

cidade.

Em Curitiba, entre 2000 e 2010, o total de unidades liberadas com alvaras
para construcdo teve uma variagdo acumulada de 233%. A média anual da area
liberada para construcao foi de 1,7 milhdo de metros quadrados até 2007, média que
aumentou para 3,6 milhdes de metros quadrados entre 2008 e 2010. Tal fato
possibilitou o aumento da oferta e, em 2010, o total dos apartamentos lancados foi
de 10.002, o que representa um aumento extraordinario em relagdo ao ano 2000,
guando apenas 991 unidades apartamentos foram colocados a venda em Curitiba.

A mais que duplicacdo da renda média do cidad&o curitibano entre 2000 e
2010 parece ter contribuido de forma positiva para o0 aumento da demanda de

imoveis residenciais. A descida da taxa de juros ao longo da década bem como as
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disposicoes legais — notadamente as constantes no SBPE — parecem ter incentivado
o crédito e o financiamento habitacional. Entre 2000 e 2010 o financiamento de
imoveis residenciais em Curitiba aumentou 23 vezes. O Programa Minha Casa
Minha Vida, langcado em 2009, com o objectivo de construir um milhdo de moradias

parece ter aquecido o mercado de imoveis residenciais para as classes mais baixas.

Curitiba, como modelo de qualidade de vida em todo o Brasil, obteve o quarto
PIB entre os municipios brasileiros em 2009. O ambiente macroeconémico favoravel
parece ter criado confiangca tanto nos empresarios como nos consumidores,
proporcionando a explosdo do mercado de imoveis residenciais em Curitiba na

década em apreco.

Em economia os mercados flutuam. Depois de um periodo de crescimento
firme pode suceder, e normalmente sucede, um periodo de abrandamento ou
mesmo de recessao. A pergunta que se faz é até quando o mercado imobiliario de
Curitiba se manterd seguro, estavel em seu crescimento? Quando e que fatores
comecarao eventualmente a intervir como limitacdes ao crescimento — por exemplo,
saturacédo de terrenos, limitagcdes de acesso a crédito, eventual aumento de taxas de
juros por flutuagdbes macroeconémicas, limitagcbes impostas por legislacéo
ambiental? Mais que analisar o passado, este estudo também é um convite aos
parceiros no mercado imobiliario — construtores civis, operadores, investidores,
instituicdes de financiamento, autoridades municipais para uma reflexdo conjunta no
sentido de preservar a importancia do setor imobiliario residencial, tendo em conta a
sua participacao no produto (PIB), no emprego e na melhoria da qualidade de vida e

do bem-estar do cidaddo Curitibano, e Brasileiro.

Contribuicdes futuras podem ser desenvolvidas, como a tentativa de
determinar quantitativamente um modelo de previsdo de demanda que permita
estimar o tamanho do mercado. Outra contribuicdo pode ser determinar 0 peso que
as diferentes variaveis identificadas neste trabalho impactam o mercado de imoveis
em Curitiba. Finalmente, outra contribuicdo importante podera ser a incorporagéo do
mercado de imoveis usados e dos imdveis novos horizontais ao estudo, ampliando

nao somente o campo como a qualidade da analise.
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