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Aspectos Microeconémicos do Mercado Habitacional

O presente capitulo tem como objetivo auxiliar a compreensdo do
comportamento do mercado habitacional, enfatizando o0s aspectos
microecondémicos do mesmo. O capitulo esta dividido em trés se¢des. O propdsito
da primeira secdo € apresentar as caracteristicas que definem, em termos
econdmicos, o bem habitacdo. Para tanto, € necessario identificar os elementos

que compdem este bem e que lhe atribuem valor.

Notar-se-4 que algumas particularidades do bem habitagdo exigem que o
tratamento tedrico do mesmo seja diferenciado. Os principais pontos referentes a

complexidade desse tratamento estdo expostos na segunda se¢ao.

A terceira se¢ao trata especificamente do papel do governo no mercado de
habitacdes. Discutem-se as possiveis formas de intervengdo governamental e seus

diferentes propdsitos.

2.1
O Bem “Habitacao”

A complexidade do mercado de habitacdes/moradias comecga pela prépria
definicdo do bem em questdo. Aaron [1972] apresenta duas interpretacdes
concomitantes para o termo moradia: por um lado, representa uma constru¢do, um
edificio, no qual individuos fixam residéncia, e que se diferencia por tipo,
tamanho, localidade, etc., e que denotaremos ‘“unidade residencial’. Em um
sentido mais amplo, o autor refere-se ao termo “servicos de habitacdo”, com o
intuito de identificar o bem intangivel oriundo da combinac¢do da construgio em si

com diversos insumos, como géas, eletricidade, manutencdo, entre outros. Este
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seria 0 bem analisado em seu estudo.

Entretanto, Aaron reconhece que as transacdes no mercado de habitacdes
refletem o comportamento dos individuos em relacio a uma cesta de bens e
servigos, que engloba, ndo s6 o bem moradia (em seu sentido mais amplo), mas
também uma série de facilidades que compdem a vizinhanga, como escolas,
pragas, comércio, transportes publicos, e os proprios vizinhos. Isso porque a
utilidade dos agentes — e, conseqiientemente, sua demanda — decorre de todo esse

conjunto.

Embora também diferencie constru¢des e servicos de habitacdo, Muth
[1960] exibe uma definicdo um pouco diferente, segundo a qual servico de
habitagdo é a quantidade de servico gerado por uma unidade residencial por
unidade de tempo. Assim, ele assume que o tUnico insumo na produgdo dos

servigos habitacionais € a prépria edificacio residencial.

Olsen [1969] adota a definicdo de Muth ao destacar a coexisténcia de dois
mercados de habitagdes: um mercado por um bem de consumo (os servigos
habitacionais) € um mercado por um bem de investimento (a construcio
residencial). Embora ambos estejam intimamente relacionados, Olsen ressalta que
alguns agentes participam unicamente de um desses mercados (dai a importancia
de defini-los separadamente), como € o caso de inquilinos e construtoras — que,
respectivamente, integram diretamente apenas o mercado do bem de consumo e o

mercado do bem de investimento.

Em seu estudo sobre problemas urbanos, Muth [1975] ressalta que a
demanda pelo bem habitacdo € fruto da busca dos agentes por uma série de
satisfacdes, que vao desde o abrigo e o conforto a distingdo social. Segundo ele,
sa0 os servicos de habitagdo que provém essas satisfagdes, e o fato de que, ceteris
paribus, unidades residenciais maiores apresentam precos ou aluguéis mais
elevados advém, basicamente, da relacdo (quase sempre direta) entre o tamanho

das residéncias e a quantidade de servigos habitacionais que elas podem gerar.
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Independentemente da definicio que se considere mais adequada, €
consensual o fato de que o termo “habita¢des” denota mais do que simplesmente o
conjunto de construgdes domiciliares. Com efeito, como mencionado em Rosen
[1985], mensurar a quantidade do bem habitacdo (doravante, usado sempre em seu
sentido mais amplo) demandado ou ofertado por um agente representa apenas uma
— dentre tantas outras — das dificuldades enfrentadas quando se pretende
especificar um modelo que descreva de forma satisfatéria o funcionamento desse

mercado.

De fato, a proxima se¢@o introduz uma série de outros possiveis problemas
ao expor uma sintese da metodologia em geral adotada nos trabalhos que se
propdem a explicar parte do comportamento econdmico que norteia as decisdes

dos agentes no mercado residencial.

2.2
As Curvas de Oferta e Demanda

Adotando a mesma abordagem de Rosen [1985], serd apresentada uma visio
geral das técnicas comumente utilizadas para o estudo do mercado habitacional,

acompanhada de uma descri¢do dos seus principais problemas.

Os modelos que buscam analisar os aspectos microecondmicos do mercado
de moradias tém como principal preocupagdo a estimacdo de curvas de oferta e
demanda. Em geral, a tarefa para a qual maior esforco € direcionado ¢é a

construgdo da curva de demanda adequada.

O objetivo € chegar a uma formulagao do tipol

O = flpu-Yi Z))+ &

'A notacdo segue a utilizada em Rosen [1985].
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onde Q) representa a quantidade de servigos habitacionais demandada pela
i-ésima observacdo, p, denota o preco desse bem, Y;, a renda, Z um vetor de

variaveis demograficas que a teoria sugere serem importantes (como raga, sexo,

idade, etc.) e & representa o erro (termo estocdstico).

Alguns autores trabalham com um formato pré-determinado de funcao
demanda, enquanto outros derivam-na a partir da maximiza¢do de uma fungao
utilidade considerada apropriada. De qualquer forma, a escolha da funcdo — seja
ela de demanda ou de utilidade — é feita de modo relativamente arbitrario, uma
vez que os fundamentos tedricos ndo impdem muitas restricdes sobre a mesma.
Além disso, costuma-se assumir que a funcao f nao varia entre os individuos (no
caso de dados cross-section) ou ao longo do tempo (time series), 0 que vem a ser

uma hipétese bastante forte.

No que diz respeito aos argumentos da fun¢do demanda, os problemas vao

desde a dificuldade de obter as observacdes relativas a p,, (jd que, em geral, os

dados disponiveis referem-se ao valor da wunidade residencial em si e,

conseqiientemente, expressam o valor de p,,XQ, ) a possivel omissdo de

variaveis relevantes (o que, quase sempre, gera coeficientes estimados viesados).
Dentre tais varidveis, podemos destacar a renda permanente2 e a expectativa de
precos futuros. Dado que o bem moradia também desempenha o papel de um
ativo no portfélio de um agente, poder-se-ia incluir os retornos de outros ativos na

lista de varidveis explicativas relevantes.

No que tange a oferta do bem moradia, a maioria dos trabalhos considera a
curva de longo prazo como sendo infinitamente eldstica e o maior desafio é
modelar o comportamento dos ofertantes no curto prazo. Como determinantes de
curto prazo, sdo apontadas as condi¢des de financiamento e a evolugdo dos custos
de producdo. O objetivo € responder a questdes concernentes ao periodo de tempo
necessario para se alcancgar o equilibrio de longo prazo e descrever como se da

esse processo de ajuste.

2 ., eps o ~
Outra variavel de dificil mensuragéo.
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Enfim, como € caracteristico de todo modelo, intimeras simplificacdes
fazem-se necessarias, sobretudo quando o objetivo de estudo revela-se
particularmente complexo, como € o caso do mercado de habitagcdes. Embora
inevitaveis, esses obsticulos metodolégicos podem vir a comprometer a
confiabilidade dos resultados gerados. E, pois, de grande interesse analisar a

forma como esses problemas sdo contornados.

A atuacdo do governo no mercado de habitacdes € fato que merece especial
destaque, haja vista seu poder de influéncia sobre esse mercado. Sendo assim, a

préoxima secdo destina-se a investigacao do papel exercido pelo governo.

2.3
O Governo®

A atuagdo do governo € de grande importancia na andlise do mercado
residencial, visto que, na grande maioria dos paises, agentes governamentais
dispdem de uma série de politicas que afetam — de forma direta ou indireta — a
oferta e a demanda por moradias. Dentre as diversas formas com que o governo
conta para atuar nesse mercado, merece destaque a oferta de casas populares, o
controle dos valores dos aluguéis cobrados, as regras referentes a cobrancas e
deducdes de impostos, os subsidios concedidos de forma explicita ou implicita e a

interveng@o no mercado de crédito.

Uma das justificativas para a intervengdo governamental no mercado
residencial é a busca de uma melhor distribui¢do de renda. Todavia, para que esse
objetivo seja alcancado, é imprescindivel que se adotem politicas habitacionais
estritamente direcionadas a beneficiar individuos de classes de renda baixa. Este
seria 0 caso da construcdo e venda/aluguel de casas populares a precos

subsidiados.

3 Esta secdo baseia-se em Aaron [1972], Whitehead [1974], Muth [1975] e Rosen [1985].
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Entretanto, se ao optar pela venda ou aluguel de moradias subsidiadas, o
intuito do governo € melhorar o bem-estar das familias beneficidrias, deve-se
dizer que, em teoria, a forma mais eficiente de alcancgar tal meta seria por meio da
transferéncia direta de renda. Isso porque o mesmo nivel de utilidade poderia ser
alcancado com um montante inferior de despesas por parte do govern04. As
familias favorecidas por uma redistribuicio direta de renda ficariam pelo menos
tao satisfeitas quanto se recebessem um subsidio especifico, dada a liberdade que

os individuos teriam para gastar essa renda.

Contudo, essa pode ser justamente uma das razdes pelas quais os governos
costumam optar por oferecer os subsidios por meio de habitacdes, e nido
meramente por meio de transferéncias de renda. As politicas adotadas pelo
governo sdo financiadas por todos os contribuintes e, se o objetivo coletivo é,
mais precisamente, facilitar o acesso da populacdo menos favorecida a moradias
em condi¢des minimamente satisfatorias, o subsidio especifico pode ser um meio

mais eficiente (do que a transferéncia direta de renda) de alcange’l-lo.S’6

Tendo em vista o grande nimero de acdes geralmente tomadas pelo governo
para alterar o funcionamento do mercado residencial, conclui-se que a distribuicio
mais justa de renda ndo é seu unico propdsito. De fato, a presenca de
externalidades no mercado de moradias parece ser uma forte justificativa para a

intervencdo governamental.

Ao decidir o quanto investir em sua residéncia, um individuo desconsidera
os efeitos que esse investimento terd, por exemplo, sobre seus vizinhos.
Conseqiientemente, do ponto de vista social, tende a ocorrer subinvestimento.

Uma forma de corrigir tal imperfeicdio é por meio de impostos/subsidios.

* Ver Muth [1975] para uma estimativa do volume de gastos necessarios para gerar, por meio da
redistribui¢do direta de renda, o mesmo nivel de utilidade aos beneficidrios do programa de
moradias subsidiadas dos EUA na década de 60.

5> Como destaca Rosen [1985]: “(...) the notion that ‘society’ cares not only about the distribution
of income per se, but also about the distribution of certain ‘necessary’ commodities.”

® Aaron [1972] argumenta também que subsidios especificos podem encontrar maior apoio politico
do que transferéncias de renda.
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Contudo, é importante que esses recaiam especificamente sobre a atividade

geradora de externalidades, o que certamente dificulta sua aplicacao.

O mercado de habitacdes requer esquemas de financiamento de longo prazo
para amparar, tanto a demanda (ja que o valor das unidades residenciais excede a
renda anual das familias), quanto a oferta (dados os elevados prazos de maturacao
dos investimentos). Argumenta-se que familias de renda mais baixa teriam
maiores dificuldades (seja devido a escassez de empréstimos ou devido as altas
taxas cobradas sobre tais empréstimos, com base nas probabilidades de default) de
obter financiamento, o que seria um motivo para a atuacdo do governo — como
agente financiador ou apenas assegurando os empréstimos. Com efeito, o mercado
de crédito costuma ser muito afetado pela inflagcéo, pelo desemprego e por outros
fatores que variam de acordo com as politicas econdmicas do governo. Sendo
assim, alguns autores defendem a idéia de que ha espaco para o governo intervir

no mercado de crédito com o objetivo de amenizar esses efeitos.

2.4
Conclusoes

As secOes anteriores representaram um esforco de compreensdo das
interrelacdoes e das peculiaridades observadas no setor habitacional, desde a
caracterizacdo do bem habitacdo em si a atuacdo dos diferentes agentes inseridos
neste mercado, passando pelas dificuldades metodolégicas presentes em qualquer

estudo cujo tema seja o complexo mercado residencial.

Basicamente, os modelos tedricos que objetivam o entendimento do
funcionamento desse mercado podem ser divididos em dois grandes grupos. De
um lado, estdo os chamados modelos macroeconémicos, que procuram verificar o
comportamento da oferta e da demanda de habitagdes de forma agregada,

buscando detectar as varidveis que as influenciam.
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Por outro lado, ha modelos cuja preocupagéo principal é o comportamento
individual; estes procuram determinar as variaveis que influenciam a decisdo do
individuo no processo de escolha da habitagdo. Incluem-se nesta categoria os

modelos de equilibrio parcial e de equilibrio geral.

Embora reconhecendo as importantes contribuicdes de cada classe de
modelo para a compreensdo do funcionamento do mercado de habitacdes, este
capitulo dedicou-se, basicamente, a andlise dos aspectos referentes aos modelos
microecondémicos, com o propdsito de fornecer um quadro de referéncia analitico
para uma posterior andlise do papel do Estado no segmento residencial. Antes de
se discutir as politicas habitacionais adotadas pelo governo brasileiro, €
imprescindivel que se entenda como o mercado funciona, onde ele falha e como

algumas politicas puiblicas o afetam.
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