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Para o investidor, a moradia é uma aposta entre
tantas outras, um misto de previsdo e intervengéo
no futuro denominado especulagdo, inerente a
ldgica financeira de ganhadores e perdedores. Para
pessoa ou pessoas que nela vivem, a moradia tem
outras dimensdes e significados. Especialmente
para aqueles que se endividaram para além de suas
possibilidades e riquezas, um dos significados € a
expectativa de aumento de renda prometida pela
valorizacdo do imével hipotecado. Mas essa
expectativa desfaz-se, diante da falta de qualquer
outro lugar para morar, quando ndo é mais possivel
participar da ‘ciranda’. (ROLNIK, 2015, p. 78)






RESUMO

A financeirizagdo da propriedade imobiliaria é uma realidade no Brasil e
afasta a propriedade urbana da sua funcdo social. Os instrumentos
urbanisticos brasileiros sdo aclamados como extremamente versateis e
inovadores. No entanto, os instrumentos enfrentam dificuldades em
conter a especulacdo e implementar a funcdo social da propriedade e da
cidade. Por meio de uma revisao bibliografica, o objetivo da pesquisa foi
identificar a série de externalidades negativas da financeirizagdo,
especialmente durante e ap6s o boom imobiliario iniciado por volta de
2007, com especial atengdo no crescimento exponencial do fenémeno dos
distratos. A pesquisa faz uma analise sob a 6tica juridica, econdmica e de
gestdo territorial, evidenciando as externalidades negativas originadas
pela financeirizagdo: especulacdo distorcendo os precos, gentrificacéo,
investimentos do estado gerando mais valia para especuladores e imdveis
vazios aguardando valorizagdo. Sem falar nos danos aos proprios atores
da financeirizagcdo, causados pelos distratos. Conclui que a
financeirizacdo afeta sobre maneira a funcdo social da propriedade,
prejudicando até mesmo as ferramentas criadas para conter a prdpria
especulagdo. Finaliza mostrando ser possivel compatibilizar a funcdo
social e o mercado.

Palavras chaves: financeirizacdo, especulacao, distratos, funcéo
social, gestdo territorial.






ABSTRACT

The financialisation of real estate property is a reality in Brazil and
removes urban property from its social function. Brazilian urban planning
instruments are hailed as extremely versatile and innovative. However,
the instruments face difficulties in containing speculation and
implementing the social function of property and the city. Through a
bibliographic review, the objective of the research was to identify the
series of negative externalities of financialization, especially during and
after the real estate boom started around 2007, with special attention to
the exponential growth of the devolution phenomenon. The research
makes an analysis from the legal, economic and territorial management
perspective, evidencing the negative externalities originated by the
financialization: speculation distorting prices, gentrification, state
investments generating more value for speculators and empty real estate
awaiting valuation. Not to mention the damage to the financialization
players themselves, caused by the devolutions. It concludes that
financialization affects the social function of property in a way, harming
even the tools created to contain speculation itself. It ends by showing
that it is possible to reconcile the social function and the market.

Key words: financialization, speculation, devolutions, social
function, territorial management.
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1 INTRODUCAO
1.1 CONTEXTUALIZACAO

Ferguson (2013) afirma que a propriedade é o ativo com maior
peso na imaginacdo popular no mundo que fala a lingua inglesa. A
tendéncia é acreditar que investir em imdveis é a maneira de ficar rico,
investir em algo diferente é tolice. Muitos admitem que a area financeira
¢ arida, mas quando se trata de imoveis todos sdo especialistas. Finaliza
Ferguson (2013 apud SHILLER, 2007, p. 198), citando um trecho em que
Shiller descreve o fascinio que os imdveis exercem sobre as pessoas:
“Como disse o economista Robert Shiller, ‘uma percep¢do generalizada
de que casas sd@o um grande investimento’, que provocou uma ‘classica
bolha especulativa’

No Brasil ndo é muito diferente. Durante a realizacdo do presente
trabalho, a Revista Exame publicou uma reportagem (NAPOLITANO,
2017), em maio de 2017, divulgando um amplo estudo sobre o mercado
imobiliario. A revista alega ser a maior pesquisa imobiliaria do pais,
produzida pela Fundacdo de Instituto de Pesquisa Econdmicas (FIPE).
Foram analisados 5.600 bairros de 203 cidades.

O momento ndo poderia ser mais oportuno. No entanto, ndo se trata
de coincidéncia, o tema ¢ atual e relevante. O presente estudo aborda a
funcdo social do imdvel, um assunto controvertido, tanto para politicos &
esquerda, como a direita.

A pesquisa da revista revela diversos dados estatisticos e andlises
sobre 0 mercado. As analises sdo um demonstrativo do que sera abordado
no presente trabalho. O texto inicia com as observagdes do prémio Nobel
de Economia de 2002, Daniel Kahneman. A reportagem explica a teoria
da Aversdo a Perda do investidor, aplicada ao mercado imobiliario. No
contexto da Aversdo a Perdas, em um mercado em queda de precos, 0
investidor ndo oferta seu imdvel por um preco inferior ao pago na
aquisicio. Mesmo pagando condominio e impostos. E comum o mercado
ficar paralisado, ao invés de ter uma queda abrupta de precos. A revista
conclui que o Brasil passa por um periodo assim: “Apesar de a economia
estar mergulhada em sua pior recesséo, 0s pre¢os [nominais] dos iméveis
estdo praticamente parados.” (NAPOLITANO, 2017, p. 84).



26

Nos capitulos subsequentes serdo expostos os aspectos da teoria de
Aversdo a Perda. Bem como a financeirizacdo do mercado imobiliario e
seu impacto na funcdo social do imével, bem como o crescimento do
fendmeno dos distratos. Na presente contextualizacdo, as fontes nao
académicas (Revista Exame, Jornal Valor Econdmico e estudos de
entidades ligadas a setores com fins lucrativos), servem para fornecer um
panorama conjuntural, de como 0s grupos econdémicos enxergam a
propriedade urbana de forma financeirizada.

A reportagem da Exame continua dando a informacdo sobre a
cidade de S&o Paulo, aonde 2016 foi o pior ano do mercado. Conforme
Petrucci (2016) as vendas cairam 19 % em relagdo a 2015 (uma queda de
51% em relacéo ao ano de 2013). O alto estoque de imoveis pressiona o
mercado: “Um patamar normal [segundo o0 Presidente da construtora
MaxHaus] é em torno de 17.000 unidades vazias- hoje, ha 25.000
(NAPOLITANO, 2017, p. 88). O mesmo acontece em Manaus, com
4.300 imdveis vazios. A revista titula a parte dedicada a Manaus da
seguinte forma: Milhares de Imdveis Ainda Encalhados. Como a
publicacéo é voltada para 0 mundo de negdcios, ndo ha nenhuma mencéo
sobre o efeito social desses imoveis vazios.

Outras consideragdes da revista sdo contempladas nos capitulos a
seguir. Os comentarios da Exame, sobre o comportamento diferenciado
do mercado, em regido de turismo, evidenciam o que sera mostrado
adiante na presente pesquisa. O mercado imobiliario financeirizado néo
tem como prioridade a funcdo social do imdvel, ndo considera a
populacdo local. Chega a ser curioso 0 comentério da reportagem sobre a
cidade de Florianopolis (SC). A revista revela o desempenho razoavel do
mercado no geral, pois as areas destinadas aos turistas tiveram boa
performance. Apesar da falta de dinheiro do proprio morador da cidade.
O morador local é retratado como um problema. Esse desprezo pelo
morador local sera explorado adiante.

O comentério sobre o Rio de Janeiro também chama atengdo. A
revista revela uma forte elevacéo de precos apo6s as obras de infraestrutura
na cidade, em funcdo das Olimpiadas de 2016. Essa valorizacao,
decorrente de intervencdes estatais, serd discutida na se¢éo sobre Capture
Value.
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A mesma revista Exame, em outra reportagem, menciona o tema
dos Distratos Imobiliarios. Na reportagem: Time de Rivais
(FILGUEIRAS, 2017, p. 48), a revista aborda a delicada situagédo
financeira da Tecnisa, que sofreu devolucdo de metade de todas as vendas
dos Ultimos 4 anos. Sendo que em 2016, esse nimero chegou a 83%.

Freitas, Rosa e Alencar comentam: “Os distratos, que s3o uma
ferramenta contratual para aqueles que decidem se desfazer de uma
unidade, sempre existiram, porém de excecao passaram a ser pratica atual
no mercado.” (DE FREITAS; ROSA; ALENCAR, 2016, p. 1).

Um dos poucos artigos a tratar do assunto, traz o depoimento de
Luiz Fernando Moura, diretor da Associacdo Brasileira das
Incorporadoras Imobilidrias (ABRAINC): “o perfil dos compradores de
unidades com foco em lucro rapido diminuiram em relacéo ao todo. Ainda
segundo ele, estdo ficando no mercado mais pessoas que compram para
morar.” (DE FREITAS; ROSA; ALENCAR, 2016, p. 10).

Concluséo dos autores do artigo: “Empreendedores e investidores
é [sic] a maioria dos agentes dos distratos. Houve maior desisténcia do
comprador que imaginava uma valorizacdo do imével acima das taxas
médias das aplicacdes financeiras de mercado.” (DE FREITAS; ROSA,;
ALENCAR, 2016, p. 11).

Segundo pesquisas, o0 investidor representa uma fatia significativa
do mercado. Vida abaixo os dados dos Relatérios Raio-X FIPEZAP*. No
2° trimestre de 2017, os investidores eram 40% dos compradores de
imdveis, sendo 19% investidores para revender o imdvel.

! O Raio-X FIPEZAP: Perfil da demanda de iméveis, “a partir de dados coletados
por pesquisa elaborada conjuntamente e conduzida pelo Zap com os usuarios do
seu site, a FIPE consolida e publica os resultados. A pesquisa apresenta trés
conjuntos de indicadores (descontos, expectativa de mercado e motivo de
compra).” Definigdo disponivel: http://fipezap.zapimoveis.com.br/sobre-
fipezap/. Acessado em 03 de outubro de 2017. O Zap é um dos mais populares
portais da internet, referente a compra e venda de imdveis. A empresa faz parte
das Organizagdes Globo.



http://fipezap.zapimoveis.com.br/sobre-fipezap/
http://fipezap.zapimoveis.com.br/sobre-fipezap/

28

Figura 1- Raio-X FIPEZAP: Perfil da demanda de iméveis — 2°
trimestre/2017- Objetivo de compra
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A maior parte dos compradores
(60%) pretende utilizar o imdvel

paramoradia

O segundo principal motivo de

compra e o investimento com

intencdo de alugar o imovel (21%)

fipezap

5 Ultimos 12 meses

Morar Sozinho

6% Investir
(Revenda):

19%

Investir
(Aluguel): 21%

Morar com
alguém: 46%

QOutra pessoa
morar: 7%

2° trimestre/201/

Fonte: Relatério? produzido pela Fundagéo de Instituto de Pesquisa Econdmicas

FIPE e pelo portal ZAP, p. 7.

2

Disponivel em:

http://fipezap.zapimoveis.com.br/wp-content/

uploads/2017/08/Raio_X_FipeZap_2017T2_Raio_X.pdf. Acessado em 03 de

outubro de 2017.


http://fipezap.zapimoveis.com.br/wp-content/
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Figura 2- Raio-X FIPEZAP: Perfil da demanda de imdveis — 2° trimestre/2017-
Objetivo de compra: investimento

Objetivo de compra: investimento fipezap

% no total de compradores acumulado em 12 meses
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50% 30% 27%
46% 45% Aluguel

22%
45% 25%

40%

20%

35% s

30% 10%
el = w0 o > m =t T w w0 o I~
N N i S S s B BB S
NS S oy P T B N‘—\bN¥<\N¥\hNL~§
4 8 c g oo % cC go = < ogon e c o 8% c gy O cghhH® g YO c
T g 2 & v E 380 £ 3 & T E 3 o E 3 8ot e 2 &85 E 3 8 o0 £ 3

Entre os que compraram iméveis nos Ultimos 12 meses, o percentual de respondentes que classificavam a compra

como investimento (para aluguel ou revenda) subiu de 38%, em dezembro/2016, para 40%, em junho/2017

2° trimestre/2017
Fonte Relatdrio® produzido pela FIPE e pelo portal ZAP, p. 8.

8 Disponivel em http://fipezap.zapimoveis.com.br/wp-content/uploads/

2017/08/Raio_X_FipeZap_2017T2_Raio_X.pdf. Acessado em 03 de outubro de
2017.



http://fipezap.zapimoveis.com.br/wp-content/uploads/
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As figuras 2 e 3 demonstram a forte participacdo de investidores
no mercado imobiliario. Compradores que nao estdo adquirindo o imével
para moradia

Dados do Sindicato da Habitagdo de Sdo Paulo (SECOVI-SP),
mostram a evolucdo histdrica dos distratos, aonde se verifica a forte
elevacdo da devolugdo de imdveis nos Ultimos anos. O Gréfico 1
demonstra que o nivel de distratos de dezembro de 2016 é 136% maior
gue a média. Lembrando que a média ja esta impactada pelos anos
recentes de alto volume de distratos.

Gréfico 1: Porcentagem de Distratos sobre as Vendas da Amostra da Pesquisa de
Mercado Imobiliario- Média dos ultimos 12 meses- Cidade de Séo Paulo
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o
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Dez/16
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147]

Fonte: Relatério: Mercado Imobiliario, 2016, Celso Petrucci Economista-Chefe
do SECOVI-SP, Coletiva de Imprensa* — 14/03/2017, p 47.

Com a implementagdo do Cddigo do Consumidor em 1990, ficou
regulado o direito do comprador em distratar a transa¢do antes da entrega
das chaves. Com aumento expressivo dos distrato nos tltimos anos, 0 STJ
em agosto de 2015, estabeleceu os critérios para a restituicdo de valores,
por meio da simula 543.

4 Disponivel em https://www.secovi.com.br/downloads/pesquisas-e-indices/
balancos-do-mercado/2016/arquivos/balanco-do-mercado-imobiliario-2016.pdf



https://www.secovi.com.br/downloads/pesquisas-e-indices/
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Abaixo, segue reportagem do Jornal Valor Econémico em 5 de
outubro de 2016, aonde consta o indice de distrato para algumas empresas
individualmente:

Grafico 2: Devolugdes: Numero de distratos preocupa na maior parte das
empresas®

Devolucoes
Namero de distratos preocupa na maior parte das empresas
Vendas brutas/ Distratos/ Vendas/
semestre semestre distrato - (%)
PDG 748 574 77
Rossi 5669 503,2 88,76
Viver 56,5 32,7 57,88
Gafisa+Tenda 1195 407 34,00
MRV 2589 6314 24,40
Tecnisa 3977 2885 72,50
Helbor 3671 2548 69,40
Cyrela 1102 ndo informa -
Even 888 306 34,50
Eztec 690* 517* 74,90
Direcional 339 155 45,70
Rodobens 240 146 60,80

Fonte: balango das empresas.*Em 12 meses até junho

Fonte: Jornal Valor Econdmico Digital, 05/10/2016, reportagem: Acdo Judicial
de rescisGes agrava crise imobiliaria, autores: Mandl e Fontes °

% O cabegalho da ultima coluna esta errado, o correto é distrato/vendas. Dados
referentes ao primeiro semestre de 2016.

® Disponivel em http://www.valor.com.br/empresas/4734933/acao-judicial-de-
rescisoes-agrava-crise-imobiliaria


http://www.valor.com.br/empresas/4734933/acao-judicial-de-rescisoes-agrava-crise-imobiliaria
http://www.valor.com.br/empresas/4734933/acao-judicial-de-rescisoes-agrava-crise-imobiliaria
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Continua a reportagem:

Mas a figura do investidor também esta presente
nos nimeros relatados pelas incorporadoras. No
passado, comprar iméveis na planta para vendé-los
depois da entrega podia gerar ganhos expressivos.
Com a mudanga de cenario econémico, a opgao
pelo distrato entrou no cardapio do investidor.
(MANDL,; FONTES, 2106, paginacdo irregular)

As reportagens indicam a forte correlagdo entre os investidores e
0s distratos.

Na reportagem Distratos: O Mercado Pede Novas Regras, da
Revista do SFI (Sistema de Financiamento Imobiliario), editada pela
Associacéo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanga
(ABECIP), fica clara a influéncia dos investidores nos distratos.

No subtitulo: O Investidor Deve Correr Risco, a matéria critica a
“possibilidade de os investidores sairem do contrato quando o negdcio
deixa de ser interessante” (OLIVEIRA, 2016, p. 22) e mais adiante
arremata:

] problema, de fato, esta nos
investidores/especuladores. Amaury lembra que ‘o
mercado ndo vende opc¢oes (de compra de imovel),
mas os distratos aumentaram quando a expectativa
de pre¢os ndo se confirmou. Isso mostrou que ndo
havia regras que garantisse o equilibrio dos
contratos’ (OLIVEIRA, 2016, p. 25).

Na mesma resvista, em outra reportagem: Distratos- Busca do
Equlibrio, também é citado o fato de investidores distratarem por uma
expectativa de pre¢o menor. Por fim, complementa: “O investimento em
um imoével ndo é comparavel ao de titulos do mercado financeiro.”
(MENIN, 2016, p. 27).

O site da publicagdo de negdcios do jornal Valor Economico, traz
diversas reportagens sobre os distratos, explicando sua ligacdo com os
especuladores e seus efeitos sobre o mercado.
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Na reportagem do Valor Econdmico: Custo de distratos correspondeu a

1,1 bilhdo em 2016:

Nos 12 meses encerrados em fevereiro, a relagdo
entre distratos e vendas foi de 41,6%, segundo o
indicador ABRAINC-FIPE. Nos padrdes médio e
alto, a relacéo entre distratos e vendas foi de 51%,
ante 24% nas unidades do Minha Casa, Minha Vida
no periodo. (QUINTAO, 2017, paginacio
irregular).

Na reportagem Valor Econdmico: Distratos ja afetam os planos para
novos empreendimentos no setor®:

Os distratos aumentaram a partir de 2014, com o
inicio da crise econdmica. Em muitos casos, 0
cancelamento é decorréncia de dificuldades
financeiras do comprador, principalmente na
obtencdo de crédito para a quitacdo do imovel, mas
0 cancelamento também é resultado da
especulagdo. Investidores desistem da compra ao
perceber que fizeram um mau negdcio diante da
desvalorizagdo do mercado imobilidrio. Ao
desfazer o negécio, o comprador consegue receber,
por meio de agdes judiciais, de 80% a 90% em
média dos valores pagos. O reembolso deve ser a
vista. (ZAPAROLLI, 2017, paginagdo irregular).

" Disponivel em: http://www.valor.com.br/empresas/4948876/custo-de-distratos-
correspondeu-r-11-bi-em-2016. Acessado em 03 de outubro de 2017.

& Disponivel

em:

http://www.valor.com.br/empresas/4985174/distratos-ja-

afetam-os-planos-para-novos-empreendimentos-no-setor. Acessado em 03 de

outubro de 2017.


http://www.valor.com.br/empresas/4948876/custo-de-distratos-%20correspondeu-r-11-bi-em-2016
http://www.valor.com.br/empresas/4948876/custo-de-distratos-%20correspondeu-r-11-bi-em-2016
http://www.valor.com.br/empresas/4985174/distratos-ja-afetam-os-planos-para-novos-empreendimentos-no-setor
http://www.valor.com.br/empresas/4985174/distratos-ja-afetam-os-planos-para-novos-empreendimentos-no-setor
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Na reportagem Valor Econdmico: As perspectivas para o Brasil, na
visdo de executivos e empresarios®, o jornal fez a 25 empreséarios e
executivos duas perguntas: “Como vé o Brasil pos-recessao e pos-
reformas?” e “Quando irdo voltar os investimentos e o que falta para
isso?”” Em sua resposta, o senhor Ernesto Zarzur, fundador e presidente
do conselho de administracdo da EZTec respondeu:

Hoje, nos, incorporadores, é que temos de resolver
0 problema, recebendo unidades de volta, sendo
obrigados a devolver dinheiro, para especuladores
que sempre tiveram a exata nogéo do que estavam
fazendo. (autor ndo divulgado, 2017, paginacdo
irregular)

Na reportagem Valor Econémico: Comprador tem de perder tudo em
distrato, diz Cyrela'®:

Segundo o diretor juridico da Cyrela, 70% das
rescisbes sdo feitas por ‘especuladores’ que
decidem rescindir a compra ao saber que unidades
de prédios proximos estdo sendo vendidas com
descontos. Quem cancela a aquisi¢do por perda ou
desenquadramento de renda é minoria, segundo
ele. “‘Os contratos tém de ser honrados. N&o quero
vender para quem quer distratar’, diz Carvalho.
(QUINTAO, 2017, paginacdo irregular)

A presente contextualizacdo, demonstra que a financeirizacdo imobiliaria,
gera uma séria de efeitos na fungéo social dos imoveis urbanos, causando
diversas externalidades negativas.

® Disponivel em: http://www.valor.com.br/brasil/4953544/perspectivas-para-o-
brasil-na-visao-de-executivos-e-empresarios. Acessado em 03 de outubro de
2017.

0 Disponivel em: http://www.valor.com.br/empresas/4857272/comprador-tem-
de-perder-tudo-em-distrato-diz-cyrela. Acessado em 03 de outubro de 2017.


http://www.valor.com.br/brasil/4953544/perspectivas-para-o-brasil-na-visao-de-executivos-e-empresarios
http://www.valor.com.br/brasil/4953544/perspectivas-para-o-brasil-na-visao-de-executivos-e-empresarios
http://www.valor.com.br/empresas/4857272/comprador-tem-de-perder-tudo-em-distrato-diz-cyrela
http://www.valor.com.br/empresas/4857272/comprador-tem-de-perder-tudo-em-distrato-diz-cyrela
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1.2 Objetivo Geral

Investigar os efeitos financeirizagdo, especulacgdo e distratos, na funcéo
social dos imoveis urbanos destinados & moradia.

1.3 Objetivos Especificos

O estudo tem os seguintes objetivos especificos:

a) ldentificar, dentro da teoria neoliberal, fundamentos teéricos
para uma intervencdo do setor publico no sentido de proteger a
funcdo social do imével.

b) Investigar a aplica¢do os instrumentos urbanisticos disponiveis
para proteger a funcdo social dos iméveis.

c) Evidenciar as externalidades negativas geradas pela
financeirizacéo, especulagéo e distratos imobiliarios.

14 Delimitagdes e Estrutura Organizacional

O estudo realizado apresenta as seguintes delimitacdes:

1. Nao foi foco a propriedade rural e nem imdveis nédo
destinados & moradia.

2. As propriedades nas sociedades socialistas e comunistas
ndo foram aprofundadas. Foram abordadas apenas suas
influéncias no conceito de propriedade nas sociedades
capitalistas.

3. Nao foi alvo desse trabalho a securitizacdo e a
participacdo dos fundos de investimentos e grandes
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investidores financeiros. Até mesmo porque evidéncias
sugerem que esses movimentos no Brasil ainda ndo sdo
relevantes, principalmente no mercado residencial se
comparado internacionalmente.

4. O presente trabalho se prople a estudar a compra, por
pessoas fisicas, de imdveis urbanos residenciais. Foram
identificadas 3 finalidades usuais na compra de um
imdvel: (1) moradia, (2) investimento em especulacéo e
(3) investimento em renda para obtencdo de rendimentos
em forma de aluguel. Este ultimo item néo sera objeto do
trabalho. O foco sera na moradia e na compra de imével
para revenda.

O presente trabalho esta organizado em 6 capitulos.

O CAPITULO 1 tece as consideragdes iniciais contextualizando a
importancia e a atualidade do tema. Aborda também os objetivos e
delimitagdes da pesquisa.

O CAPITULO 2 realiza uma revisio da literatura e discorre sobre
a propriedade, legislagdo, funcdo social da propriedade e da cidade,
moradia, especulacdo, financeirizacdo, intervencdo do estado,
externalidades, ferramentas de gestdo territorial, capture value e desafios
da gestdo territorial.

O CAPITULO 3 retrata os métodos utilizados na pesquisa e
demonstra o enquadramento metodologico. Sdo apresentadas também as
etapas da pesquisa.

O CAPITULO 4 apresenta e analisa os resultados obtidos. Focando
em dados levantados pelo proprio autor, além daqueles levantados na
revisdo da literatura.

O CAPITULO 5 discorre sobre as conclusbes obtidas com a
pesquisa e sugere futuros trabalhos para aprofundamento do tema.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo apresenta a revisdo bibliogréafica utilizada na
pesquisa

2.1 Fungéo Social da Propriedade

Esta secdo esta dividida em (i) Funcdo Social na Constituicao; (ii)
Welfare State e Fungéo Social (iii) Jusnaturalismo: Propriedade Natural,
(iv) Socialismo e Propriedade; (v) A importancia de Duguit; (vi)
Definicdo: Funcgéo Social e (vii) Direito Fundamental.

2.1.1 Funcdo Social na Constituicdo

A Constituicdo Brasileira de 1988 (CFB/88), trouxe significativas
mudangas no tema da propriedade (TEPEDINO, 1999). Dentre todas as
Constituigdes brasileiras, a de 1988, foi a que mais privilegiou a funcéo
social, de forma ampla e objetiva (TEPEDINO; SCHREIBER, 2005).

A CFB/88 alinha novo paradigma da propriedade com maior
eficacia que as Constituices anteriores (PILATI, 2012).

A funcdo social aparece em uma das partes mais importantes da
CFB/88, no titulo de Direitos e Garantias Fundamentais.

Art. 5° Todos séo iguais perante a lei, sem distingéo
de qualquer natureza, garantindo-se aos brasileiros
e aos estrangeiros residentes no Pais a
inviolabilidade do direito a vida, a liberdade, a
igualdade, a seguranca e a propriedade, nos termos
seguintes:

XXII - é garantido o direito de propriedade;

XXIII - a propriedade atendera a sua funcéo social;

[.]

§ 1° As normas definidoras dos direitos e garantias
fundamentais tém aplicacdo imediata.
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E um ponto importante na ordem econdmica:

Art. 170. A ordem econdmica, fundada na
valorizagdo do trabalho humano e na livre
iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia
digna, conforme os ditames da justica social,
observados 0s seguintes principios:

| - soberania nacional;
Il - propriedade privada;
111 - funcdo social da propriedade; [...]

Quanto a propriedade urbana (objeto do presente trabalho), a
funcdo social se faz presente no Capitulo Da Politica Urbana:

Art. 182. A politica de desenvolvimento urbano,
executada pelo poder publico municipal, conforme
diretrizes gerais fixadas em lei, tem por objetivo
ordenar o pleno desenvolvimento das fungdes
sociais da cidade [!] e garantir o bem-estar de seus
habitantes.

[-]

§ 2° A propriedade urbana cumpre sua funcéo
social quando atende as exigéncias fundamentais
de ordenagdo da cidade expressas no plano diretor.

[.]

A funcdo social volta a aparecer nas Competéncias da Unido (art.
173) e na politica Agricola e Fundiaria e da Reforma Agraria (artigos.
184, 185 e 186). Assuntos que nao sdo objeto do presente texto.

Comparato (2000) enfatiza a vigéncia imediata do artigo 5° da
CFB/88. Na mesma linha, Tepedino e Schreiber chamam a aten¢éo para
0 paragrafo primeiro, do artigo 5°, da CFB/88:

"As normas definidoras dos direitos e garantias
fundamentais tém aplicagdo imediata."”

Ou seja, ndo é necessaria outra lei para dizer o que € funcéo social.
O que esta na Constituicdo vale e deve ser aplicado.
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Assim, € licito interpretar dos termos da CFB/88 que, o direito de
posse e propriedade existem e devem ser garantidos e protegidos.
Contudo, somente quando é atendida a funcdo social merecera a garantia
e a protecdo. (TEPEDINO; SCHREIBER, 2002, p. 93).

2.1.2 Welfare State e Funcéo Social

A funcéo social desperta debates acalorados. Provavelmente por
estar situada entre as duas correntes dominantes do cendrio ideoldgico dos
ultimos séculos: o liberalismo e o socialismo.

Tepedino e Schreiber (2005) relatam que, quando da CFB/88, a
nocdo de funcdo social sofria ataques dos setores da esquerda e dos
setores mais conservadores. Os primeiros achando que o conceito era
insuficiente e na verdade legitimava a propriedade capitalista. Os
segundos com medo de perder os poderes absolutos sobre suas
propriedades.

A funcdo social, em parte rejeitada por ambas ideologias
(socialismo e liberalismo), aparentemente esta mais associada ao Welfare
State, que em uma traducéo livre é: estado do bem-estar social. Segundo
Medeiros (2001), esse conceito de bem-estar social ndo conseguiu ser
amplamente aplicado na CFB/88.
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Figura 3: Propriedade no Socialismo, Welfare State e Liberalismo

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Assevera Torres (2001, p.32), que o Welfare State nasce com a
crise do Liberalismo no inicio dos anos 1900. Prossegue o autor
apontando: “O Estado ndo pode mais olhar de fora a gama de conflitos
sociais gerados de regra, por questdes envolvendo a propriedade]...].”

Esclarece que o Estado, mesmo sendo ainda capitalista, passa a
intervir na ordem econdmica e social. O Estado entra no lugar da
iniciativa privada, para enfrentar os graves problemas de moradia (entre

outras coisas).

[...] oriundo do aumento da populagéo urbana e das

destruicbes  causadas  pela  guerra, do
superpovoamento dos bairros antigos e dos bairros
improvisados como ‘slums’, pardieiros, favelas,
onde as condi¢bes de vida sdo deploraveis [...]
(TORRES, 2010, p. 171).

A intervencédo estatal objetiva minimizar conflitos entre grupos
sociais visando o bem-estar geral (LEAL, 1998).

Medeiros (2001, p. 6) define welfare state:

Utilizasse uma definicdo bastante ampla de
Welfare State, que é entendido como a mobilizacéo
em larga escala do aparelho de Estado em uma
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sociedade capitalista a fim de executar medidas
orientadas diretamente ao bem-estar de sua
populacdo. (MEDEIROS, 2001, p. 6)

Nesta definicdo, mais uma vez pode-se observar a tentativa de
convivéncia entre o capitalismo e o socialismo.

Nas Constitui¢cbes Sociais existe maior atuacdo do Estado, ao
contrario das Cartas Magnas Liberais antecessoras. A agao para corrigir
as desigualdades sdo marcas das ConstituicGes Sociais.

[...] proporcionando, assim, efetivamente, a
igualdade de todos. E o chamado Estado do Bem
Comum. As Constituigdes Liberais sdo as do
surgimento dos direitos humanos, da ascensdo da
burguesia, da ampla liberdade do cidaddo e da
limitagdo da atuacdo estatal. Impde omissOes e
fortes limites ao Estado, caracterizando-se como
uma Constituicdo Negativa. A Social € uma
Constituicdo dirigente, tracando objetivos para a
atuacéo do Estado. (TAVARES, 2010, p. 97).

Tepedino e Schreiber (2002, p. 125) atribuem a Constituicdo de
Weimar (1919), o mérito de ser a primeira Constituicdo a referir-se a
funcdo social da propriedade. Torres (2010, p. 15) indica a concordancia
da maioria dos autores no sentido que a Constituicdo de Weimar foi a
primeira a “conferir maior respeito ao trabalhador e, em especial [...], em
relacdo & propriedade privada.”

No entanto, acrescenta Torres (2010, p. 201), alguns alegam ser a
Constituicdo do México de 1917, o primeiro documento nesse sentido. O
proprio autor reconhece ser dificil precisar, filosoficamente, qual foi “a
primeira constitui¢do a sustentar a fungéo social da propriedade.”

Para o presente trabalho, mais importante é identificar a forca do
conceito, em dois continentes, no mesmo periodo histdrico.

O Estado muda a sua atitude e passa a intervir mais, apesar de
continuar de natureza capitalista (TORRES, 2010). Além da Constituicdo
de Weimar de 1919, os direitos sociais aparecem fortalecidos nas
seguintes Constituicdes:



45

Tabela 1: Direitos Sociais e as ConstituicGes no Mundo

Pais Ano da
Constituicdo

Finlandia 1919
Checoslovéquia 1920
Austria 1920
Hungria 1920
Polbnia 1921
lugoslavia 1921
Estados Balticos 1922
Irlanda 1922
Turquia 1924
Grécia 1927
Espanha 1931

Fonte: Elaborado pelo autor com base em TORRES, 2010.

Torres (2010), complementa que em termos de fungdo social da
propriedade nas Constitui¢Bes, o surgimento se da um pouco mais tarde:

Tabela 2: Funcéo Social da Propriedade e as Constituicdes no Mundo

Pais Ano da Constituicdo
Coldmbia 1886 (modificada em 1945)
Bolivia 1945
Equador 1946
Italia 1948
Alemanha 1919
Franca 1958
Venezuela 1961
Paraguai 1967
Portugal 1976
Espanha 1978
Peru 1979
Chile 1981

Fonte: Elaborado pelo autor com base em TORRES, 2010.

Conforme Leal (1998), surge uma nova concepgao de propriedade,
contrastando com a definicdo classica de natureza absoluta. E a
propriedade caracterizada por sua fun¢do social, limitada pelos interesses
sociais. O autor esclarece o fato de vérias constituicbes brasileiras
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trazerem uma limitacdo de contetdo da propriedade, apesar de muitas ndo
usarem o termo funcéo social.

Barroso (2010) arremata concluindo que o pds-guerra marca o
novo direito constitucional. No Brasil 0 marco é a Constituicdo de 1988.
Na descri¢do de Barroso (2010) a filosofia é o pés-positivismo. Edificada
na dignidade da pessoa humana. N&o se limitando a legalidade escrita,
“[...] procura empreender uma leitura moral da Constitui¢do e das leis,
mas sem recorrer a categorias metafisicas.” (BARROSO, 2010, p. 249).

O Welfare State objetiva garantir pelo menos um padrdo de vida
minimo, atenuando o carater excludente do capitalismo, tentando
promover uma certa harmonia entre a estabilidade social e o avango das
forcas de mercado.

No entanto, a deterioracdo das financas publicas e a tendéncia
neoliberal, na época da CFB/88, foram os fatores prejudiciais na
implementacdo do Welfare State, ficando limitado a algumas politicas de
bem-estar social (GOMES, 2006).

Outros fatores prejudicaram a implementacdo do Welfare State
pela CFB/88, tais como a concentracdo de renda, desorganizacdo dos
trabalhadores e “uma burocracia com baixos niveis de autonomia em
relacdo ao governo”. (MEDEIRQOS, 2001, p. 21)

Apesar da controvérsia entre as ideologias, Tepedino e Schreiber
(2002, p. 92) elucidam

Quando se trata do direito de propriedade, entre
defender o valor individual e defender o valor
social, o direito brasileiro fez uma opgéo clara:
defendeu o valor social.

2.1.3 Jusnaturalismo: Propriedade Natural

A visdo jusnaturalista da propriedade vigorava antes do conceito
de funcdo social da propriedade, anterior ao surgimento do socialismo e
antecede a visdo mais intervencionista do Estado.

Com o fim do feudalismo no século XVI, surge o Estado moderno,
baseado na divindade dos reis, conforme descreve Barroso. Na transi¢éo
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do absolutismo para o Estado liberal, “o Direito incorpora o
jusnaturalismo racionalista dos séculos XVI1I e XVIII, matéria-prima das
revolugdes francesa e americana.” (BARROSO, 2010, p. 229).

As Constituicdes Liberais de diversos Estados Americanos
pregavam conceitos semelhantes a Constituicdo da Virginia que afirmava:

Todos os homens sdo, por natureza, igualmente
livres e independentes e tem direitos inatos, 0s
quais entrando em sociedade, ndo podem, mediante
convengdo, privar ou espoliar a posteridade, a
saber, 0 gozo da vida, da liberdade, mediante a
aquisicdo e a posse da propriedade, e o direito de
buscar e obter a felicidade e seguranca
(TAVARES, 2010, p. 482).

O Jusnaturalismo, sob forte influéncia de Locke, prega os direitos
naturais do homem, baseados em Deus e na razdo. Foi uma forca
ideoldgica importante no Estado Liberal, no lluminismo, na Revolucéo
Francesa (e sua Declaracdo dos Direitos do Homem) e na Declaragéo da
Independéncia Americana. Essa ideologia e fatos iniciam a trajetoria do
constitucionalismo moderno (BARROSO, 2010).

As teorias de Locke foram importantes na luta contra o
absolutismo. Locke por sua vez influenciou e foi influenciado pelos fatos
politicos de sua época, tais como a publicacdo da Declaragéo Inglesa de
Direitos de 1688 a famosa Bill of Right (DALLARI, 2016).

Locke (1998 apud TORRES, 2010, p. 201) no seéculo XVIII, fazia
referéncias biblicas sobre a propriedade ““¢ perfeitamente claro que Deus,
como diz o rei David (Salmo 115, 61), deu a terra aos filhos dos homens,
deu-a para a humanidade em comum.”

Comparato (2000, p. 131) argumenta a desvinculagdo, na era
moderna, entre a visdo de propriedade e a vertente religiosa. Com a
consolidagdo do poder pela burguesia, a propriedade passa a ter um
sentido de utilidade econémica. “O Direito burgués, segundo o modelo
do Codigo Napoledo, concebeu a propriedade como poder absoluto e
exclusivo sobre coisa determinada, visando a utilidade exclusiva do seu
titular.”

Na mesma direcdo Barroso (2010, p.229) conclui: “Comeca a era
das codificacdes, inaugurada pelo Codigo Napolednico, de 1804, que
espelha a pretensdo racionalista da época.”
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A Revolucdo Francesa (1789) coloca a propriedade dentre os
direitos fundamentais, sagrados e inviolaveis (junto com a Vida e a
Liberdade). Mais tarde essa posicao é ratificada pelo Cédigo de Napoledo
(1804), aonde “Era possivel, a seu detentor, utilizar-se de seu bem
segundo os principios do jus utendi e jus abutendi do Direito Romano.”
(LEAL, 1998, p. 50).

Em uma traducédo livre pode-se dizer que é o direito de usar e
abusar.

Ainda quanto ao Cddigo de Napoledo, Tepedino e Schreiber
(2005), constatam a aceitacdo do direito do proprietario em usar e dispor
da propriedade da maneira mais absoluta. A propriedade atendia apenas
0s interesses dos proprietarios

A propriedade, na concepc¢do liberal, era classificada como um
direito inerente a toda pessoa, ou direito natural e imprescritivel do
homem.

[...] bojo do constitucionalismo liberal, [...]. Se a
propriedade privada era reconhecida como garantia
Gltima da liberdade individual, tornava-se
inevitavel sustentar que a ordem juridica deveria
proteger ndo apenas 0s atuais, mas também os
futuros e potenciais proprietarios. O acesso a
propriedade adquiria pois, insofismavelmente, o
carater de direito fundamental da pessoa humana
(COMPARATO, 2000, p. 131).

Cabe ressaltar, conforme mostra Torres (2010), que a propriedade
sagrada e inviolavel, como parte dos Direitos do Homem de 1789, néo foi
aprovada com facilidade. Ap6s intensa discussdo, votaram uma proposta
de apor também deveres, essa mogao foi derrotada por 570 votos, contra
433.

O autor reforca a descrigdo revelando que a maioria dos autores
afirma ser “a Revolugdo Francesa, que inspirou depois o Cddigo de
Napoledo, o pilar do conceito de propriedade como conceito abstrato,
unitério [...] consagrador de uma visdo individualista.” (TORRES, 2010,
p. 145).

Esse conceito de propriedade, permeou as constituicdes e
legislacBes de diversos paises, conforme demonstra Torres (2010):
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Tabela 3: Ano de instituicdo do conceito de Propriedade, no cédigo
civil, no mundo por pais

Pais Ano do Cédigo
Cadigo Geral da Prissia 1794
Cddigo Civil Frances 1804
Cadigo Civil Austriaco 1811
Cddigo Civil Cantio de Berne 1831
Cddigo Civil da Holanda 1835
Cadigo Civil do Chile 1855
Cddigo Civil Italiano 1865
Cadigo Civil Portugués 1867
Cddigo Civil Argentino 1869
Codigo Civil da Coldmbia 1873
Cadigo Civil Espanhol 1888
Cddigo Civil Aleméo 1896

Fonte: Elaborado pelo autor com base em TORRES, 2010.

No Brasil, 0 autor complementa, chamando a atencéo sobre o fato
do movimento de codificacdo também abracar esse conceito, apesar de
n&o existir no cadigo civil.

O conceito de propriedade no Brasil transformou-se em “uma
santidade especial, tornando-se mais importante a medida que a
diferenciacdo de classes aumentava; muitas vezes, a propriedade acabou
sendo mais sagrada do que a propria vida humana.” (LEAL, 1998, p. 158)

Silva (2006b, p. 72) completa a analise do direito tradicional de
propriedade, ressaltando o absurdo: “uma relagdo entre uma pessoa € uma
coisa, de carater absoluto, natural e imprescritivel.” Observa o autor que
relagdes juridicas s6 ocorrem entre pessoas.

Apesar do conceito de propriedade, nascida no Liberalismo, ter
diversos problemas, Pilati (2012, p. 35) diagnostica ser um engano
atribuir apenas aspectos negativos ao Liberalismo e sua concepc¢édo de
propriedade. O mérito do trabalho e do capital, sdo aspectos da
propriedade, de cardter liberal, que devem ser preservados.

A liberdade na democracia, a cidadania no Estado
de Direito, o trabalho e a livre iniciativa como
valores sociais, a sistematizagdo da ordem juridica
voltada a seguranca juridica- com principios
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assegurados pela Constituicdo- sdo conquistas da
civilizagdo [...].

A boa estrutura do Liberalismo, torna as criticas, baseadas em
premissas equivocadas (abolicdo da propriedade privada), fortalecedoras
das posicOes liberais. Finaliza o autor: “A crise ndo decorre da
propriedade privada em si, mas da inoperancia da ordem juridica quanto
a outra dimensdo, a coletiva, da P6s-Modernidade.” (PILATI, 2012, p.
84).

Para finalizar ecoam os ensinamentos de Filho (2008) afirmando
gue a propriedade ndo é sagrada, ndo esta acima do bem comum e deve
ter limitag®es referente ao seu uso.

2.14 Socialismo e Propriedade

O socialismo “foi decisivo para constru¢do da ideia da funcéo
social da propriedade.” (TAVARES, 2010, p. 693). Finda 0 mesmo autor,
na concep¢do socialista: “a propriedade existe para assegurar o
desenvolvimento do Estado socialista e alcangar o bem comum.”
(TAVARES, 2010, p. 699).

Na visdo socializante, a propriedade é um grilhdo no individuo e
fonte da escraviddao do homem pelo homem (FILHO, 2008).

Conforme ja foi explicitado, a propriedade nas sociedades
socialistas e comunistas ndo serdo aprofundadas nesse trabalho. Serdo
abordadas apenas suas influencias no conceito de propriedade nas
sociedades capitalistas.

2.15 A Contribuicédo de Duguit

Foi Duguit o primeiro a considerar a propriedade como tendo uma
funcéo social [...] (TAVARES, 2010, p. 699).

Para Pilati (2012), Duguit, considerado pai da fun¢do social, ndo
se preocupava com a distribuicdo de riqueza, mas com 0 uso produtivo
dos bens, combatendo o abuso do poder econémico. O proprietério
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urbano deve dar uma utilizagdo de forma a contribuir para o
desenvolvimento econdmico e social e ndo a especulacdo estéril. Foi um
avanco, mas ineficaz, ndo causando impacto nas praticas econémicas e
juridicas.

Outros autores também destacam a importancia e o pioneirismo de
Duguit em relacdo a fungéo social:

E a DUGUIT que se deve a difusdo do termo
‘fun¢do social da propriedade’. Na célebre ligdo do
constitucionalista de Bordeaux, a propriedade ndo
é o direito do proprietario, é a sua fungao social, é
a tarefa que o proprietario tem a obrigacdo de
realizar, em virtude do lugar por ele ocupado na
sociedade. [...]. Esta abordagem de DUGUIT foi,
contudo, considerada radical, e a concepg¢do que
acabou se difundindo foi a da fungéo social como
caracteristica remodeladora — e ndo como antitese
— do direito subjetivo de propriedade.
(TEPEDINO; SCHREIBER, 2005, p. 37)

Para Duguit, o direito ndo deve proteger de forma absoluta o
proprietario, “mas simplesmente garante a liberdade ao possuidor de
constituir riqueza com a finalidade de cumprir com a funcéo social.”
(LEAL, 1998, p. 49).

Por fim, a maioria dos autores atribuem a Duguit a sustentagéo da
propriedade funcionalizada (TORRES, 2010).

2.1.6 Definigdo: Funcéo Social

O dominio ndo deve atender exclusivamente a funcdo social e
excluir o atendimento de necessidades individuais do proprietario. No
entanto, a satisfacdo do proprietario e os interesses dos ndo proprietarios
devem ser atendidos ao mesmo tempo (TEPEDINO; SCHREIBER,
2002).
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Como também observam Torres e Pilati:

A funcéo social retira do proprietario a faculdade
do ndo uso do bem. Tem que haver destinacéo
socialmente valorizada. (TORRES, 2010, p. 436)

[...] funcdo social é a face da moeda voltada para o
proprietario, na outra face. E direito subjetivo
fundamental da coletividade. (PILATI, 2012,
p.163)

Na mesma direcdo:

Como bem salientou um autor [Voguel], a
responsabilidade social incumbe néo sé ao Estado,
como aos particulares; Estado Social significa ndo
apenas obrigacdo social da comunidade em relagéo
aos seus membros, como ainda obrigagdo social
destes entre si e perante a comunidade como um
todo. (COMPARATO, 2000, p. 135).

Conforme constata Leal (1998, p. 74), no final dos anos 1960 e
comeco dos anos 1970, a questdo urbana se torna problematica. E um
ambiente de ritmo desordenado em 3 vertentes: crescimento das cidades,
organizagdo politica e industrial. Os movimentos sociais passam a
reivindicar o habitar com dignidade, significando que além de possuir
uma moradia, o cidaddo deveria ter mobilidade para o trabalho,
alternativas minimas de lazer; satde bésica:

[...] como agua potavel, drenagem da agua, tanto a
insalubre como a destruidora de sua moradia
(inundagdes); e servicos essenciais a sua
seguranga, como ruas iluminadas e transitaveis o
ano todo.

Piketty (2014) proporciona uma vVisdo de como essas
reinvindicacBes foram financiadas. A maior intervencdo do Estado
impactou diretamente os impostos e arrecadacdes do poder publico.
Comparando as trajetorias de Estados Unidos, Reino Unido, Franca e
Suécia, pode-se constatar que, no século XIX até a Primeira Guerra
Mundial, os impostos ndo chegavam a representar 10% da renda nacional.

Continua o autor afirmando que o Estado pouco interferia na
economia e na vida social, limitando-se a fungfes basicas como policia,
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exército, administracdo geral, etc. Estradas, salde e educacdo eram
investimentos minimos realizados pelos governos.

Piketty (2014) revela que os impostos e despesas sociais tiveram
um crescimento significativo entre 1920 até 1980, tendo um peso maior
na renda nacional dos paises ricos.

Grafico 3: Receitas Fiscais nos Paises Ricos- 1870 -2010.
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Fonte: PIKETTY, 2014, livro eletronico localizagdo 9286

O Gréfico 3 mostra um aumento entre 20 a mais de 40 pontos percentuais,
entre o periodo analisado, para Suécia, Franca, Reino Unido e Estados
Unidos. No Brasil ha dificuldades com séries estatisticas tdo longas. O
importante é salientar o aumento dos gastos sociais apds a constituicdo de
1988, como pode ser visto no Grafico 4. Castro e Ribeiro (2009)
apresentam um grafico aonde que fica claro o crescimento com esse tipo
de despesa, apds a Ultima constituicdo.

11 Livro eletrénico, no lugar de niimeros de paginas é apresentado a localizagéo.
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Gréfico 4- Gasto publico social (gps)'? das trés esferas de governo (Em
% do PIB)
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Fonte: CASTRO, Jorge Abrahdo de; RIBEIRO, José Aparecido Carlos. As
politicas sociais e a Constituicdo de 1988: conquistas e desafios. Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada - IPEA, 2009.

12 Uma definigdo mais ampla de gasto social incluiria tanto as atividades
do setor publico quanto as levadas a cabo pelo setor privado da economia,
compreendendo estas 0 emprego de recursos proprios das familias, das empresas
privadas e das organizag¢Oes ndo governamentais. Para estudar especificamente a
atuacdo do Estado, aplica-se o conceito de GPS, que compreende 0s recursos
financeiros brutos empregados pelo setor publico no atendimento de demandas
sociais e corresponde ao custo de bens e servigos — inclusive bens de capital — e
transferéncias, sem deduzir o valor de recuperagdo — depreciagéo e amortizagéo
dos investimentos em estoque ou recuperacdo do principal de empréstimos
anteriormente concedidos. A consolidacdo do gasto social das trés esferas de
governo tem como principal objetivo medir quantitativamente a participacao total
do setor publico no financiamento dos programas e das agdes em &reas sociais,
verificando a participacgdo relativa de cada esfera de governo. A consolidagdo do
GPS brasileiro dad nogdo da importancia — relativa e absoluta — da
complementaridade de estados e municipios na aplicagdo de recursos para fins
sociais. E importante lembrar que a estrutura federativa do Brasil deve ser levada
em conta todo o tempo. A analise sobre a atuacéo isolada da Unido pode originar
conclusdes equivocadas se ndo forem devidamente delimitadas suas fronteiras
com a atuacao das outras esferas de governo. Para mais detalhes metodoldgicos,
consultar: Médici e Maciel (1995), Fernandes et al. (1998b), Castro et al. (2008 e
2009). (CASTRO; RIBEIRO, 2009, p. 42)
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Um dos mais importantes conceitos da fungéo social é a vinculacéo
da propriedade a sua finalidade, buscando assegurar uma existéncia digna
para todos. Entre outras coisas, por meio de:

acesso de todos a moradia; a justa distribuicdo dos
beneficios e 6nus decorrentes do processo de
urbanizagdo; a urbanizagéao das areas ocupadas por
populacéo de baixa renda; a protegdo, preservacéo
e recuperacdo do meio ambiente natural e
construido (LEAL, 1998, p 121).

Ao mesmo tempo que Silva (2006b, p. 17) concorda com a
finalidade social da propriedade e realca ““o principio da funcéo social ndo
autoriza suprimir, por via legislativa, a instituicdo da propriedade
privada.”

Timm e Machado (2009, apud PILATI 2012, p. 74) lembram que
funcdo social ndo significa eliminar o mercado, mas estabelecer
parametros para todos sairem ganhando, o ganho nao pode ficar restrito
ao investidor e/ou ao especulador.

Fica evidente, ser a fungdo social compativel com a ordem
econbmica e a livre iniciativa do mercado. A livre iniciativa € um dos
fundamentos da CFB/88, citada no art. 1.

Cabe notar, no referido artigo, Dos Principios Fundamentais, a
inclusdo dos valores sociais do trabalho anterior a livre iniciativa:

Art. 1° A Republica Federativa do Brasil, formada
pela unido indissolUvel dos Estados e Municipios e
do Distrito Federal, constitui-se em Estado
democratico de direito e tem como fundamentos:

]

IV - os valores sociais do trabalho e da livre
iniciativa; [...]
Apesar das tentativas de certas teorias, em desassociar um da outra,
a livre iniciativa ndo é uma expressdo individualista. Pela CFB/88, ela s6
faz sentido quanto expressa algo socialmente valioso. O texto

constitucional indica “o valor social do trabalho e o valor social da livre
iniciativa.” (GRAU, 2007, p. 200).
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Prossegue 0 autor mencionando o contetdo do art. 170 da CFB/88,
dentro do Titulo Ordem Financeira: a livre iniciativa é listada como um
dos principios da atividade econdmica, junto com a funcdo social da
propriedade.

Ainda dentro do tema ordem econémica, Filho (2008), condena a
concepcdo absoluta de propriedade “segundo a qual esta é o direito de
usar, gozar e tirar todo o proveito de uma coisa, de modo puramente
egoistico, sem levar em conta o interesse alheio e particularmente o da
sociedade.” Salienta o autor, de forma incisiva, que a CFB/88 néo refuta
o direito de propriedade. Embora a propriedade ndo seja de todos, a
constituicdo demanda sua submissdo ao bem-estar geral.

2.1.7 Direito Fundamental

A constituicdo é importante como um todo. No entanto, a parte dos
direitos e garantias fundamentais é um trecho de destaque em varias
constituigdes no mundo.

Na CFB/88, em seu titulo Il, trata “Dos Direitos e Garantias
Fundamentais™. Ela esta dividida em cinco capitulos:

l. Dos Direitos E Deveres Individuais E Coletivos
1. Dos Direitos Sociais

Il. Da Nacionalidade

(A\VA Dos Direitos Politicos

V. Dos Partidos Politicos

O curioso é que a moradia e funcéo social da propriedade aparecem
em capitulos diferentes. A primeira nos Direitos Sociais € a segunda nos
Direitos E Deveres Individuais E Coletivos.

Cleve (2003, p. 4), apesar de ter uma posicdo contraria, esclarece
que:

Ha teorias que sustentam que os direitos sociais
ndo sdo verdadeiros direitos, constituindo, na
verdade, meros programas de agéo governamental.
Afinal, as disposi¢Bes constitucionais respectivas
ndo apontam o responsavel por sua efetivagéo, nao
definindo, ademais, e concretamente, a prestacdo
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devida. Nao definem sequer, de uma maneira geral,
a precisa prestagéo reclamada do Estado para a sua
solucéo.

O mesmo autor continua explicando que alguns direitos sociais s&o
imediatos. Principalmente aqueles no respeito “ao minimo existencial
(ndo héa dignidade humana sem um minimo necessario para a existéncia).”
(CLEVE, 2003, p. 7).

A moradia é entendida como de suma importancia para as
condi¢des minimas para se obter a dignidade humana (SARLET, 2009).

No entanto, mesmo que haja uma discussdo sobre a aplicagdo
imediata ou ndo de alguns direitos sociais (como a moradia), 0 mesmo
ndo existe no tocante ao Capitulo de Direitos e Deveres Individuais e
Coletivos (localizagdo da funcdo social da propriedade), aonde consta o
seguinte principio:

§ 1° As normas definidoras dos direitos e garantias
fundamentais tém aplicagcdo imediata.

Tal urgéncia ndo consta do Capitulo sobre Direitos Sociais.

Existe 0 entendimento que esse conceito é extensivo aos direitos
sociais, mesmo estando localizado no capitulo de Direitos e Deveres
Individuais e Coletivos (SARLET, 2009).

Basta uma leitura atenta a CFB/88, sem possuir muitos
conhecimentos juridicos, que a questdo da moradia pode até sujeitar
alguns debates, no entanto a funcéo social da propriedade:

1. E uma obrigagio.
2. Deve ser aplicada de imediato.

2.2 Moradia & Cidade x Financeirizacdo

Conforme visto na introducdo, a pesquisa Raio-X FIPEZAP revela
que entre dezembro de 2013 e junho de 2017 a participacdo de
investidores na compra de imoveis oscilou entre 46% e 40%.

Apesar da pesquisa ser significativa, ndo se pode afirmar que esse
seja o percentual para todos os iméveis residenciais urbanos. No entanto,
como sera visto na parte especifica de financeirizacéo, fica evidente que
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moradia deixou de ser a Unica vertente do imovel residencial urbano.
Juntou-se a ela a caracteristica de ativo de investimento.

Tavares (2010, p.703) ensina: “A propriedade ndo consiste numa
Unica instituicdo. Na realidade compreende vérias instituigdes [...].
Assim, é perfeitamente viavel falar em propriedades, e ndo em
propriedade.”

Na mesma linha, indica o conceito plural surgido na doutrina
italiana “a propriedade ndo constitui uma institui¢do Uinica, mas varias
instituicdes diferenciadas, em correlagdo como os diversos tipos de bens
e titulares, de onde ser cabivel falar ndo em propriedade, mas sim em
propriedades.” (SILVA, 2006b, p. 74)

Existe uma mutiplicidade dominial. Ela é multipla porque a
propriedade tem aspectos diferentes conforme sua destinagdo economica
e social, ndo se admite mais um conceito unitario (TORRES, 2010).

Konrad (1998 apud TORRES, 2010, p. 135), em analise da
Constituicdo Alemd@ de 1949, ressalta “a garantia da propriedade
compreende varias camadas de significado.” Ainda no mesmo trabalho,
Torres comenta o trabalho de Gomes (1970 apud TORRES, 2010, p. 196),
que por meio do artigo “novas dimensdes da propriedade privada”,
destaca a deficiencia do modelo unitario e a existencia de variados
modelos proprietarios.

Tepedino (1999, p. 268, p. 279) faz dois importantes comentarios
sobre a polissemia da propriedade. Primeiro quanto a sua flexibilidade:
“A propriedade tem configuracao flexivel [...]A funcdo social modificar-
se-a de estatuto para estatuto, sempre em conformidade com os preceitos
constitucionais e com a correta regulamentacao dos interesses em jogo.”
Depois, quanto as diversas ‘“modalidades contemporaneas de
propriedade”, ressaltando o carater pluralista: “Chega-se por este
caminho, a configuracdo da noc¢éo pluralista do instituto [da propriedade]

L]

Na era P6s-Moderna, surge um novo conceito de propriedade, com
sentido amplo e diversificado. Rompendo com dicotomias
“publico/privado e real/pessoal.” (PILATI, 2012, p. 39). O mesmo autor
preconiza que a “p6s-modernidade brasileira tem raiz constitucional na
CRF/88[...].” (PILATI, 2012, p. 44).
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O autor finaliza alertando sobre a substituicdo do monismo juridico
pelo pluralismo das fontes.

Quanto a abordagem da propriedade urbana:

A propriedade em geral, e a urbana em especial,
como ja vimos, é um instituto juridico cujo
contetido ndo € univoco, mas plural e polissémico,
tendo como contornos semanticos minimos
elencados pela Constituicdo Federal de 1988, em
termos de principios, objetivos e finalidades a
serem alcancados pelo pais. Como também ja
dissemos, a esta definicdo corresponde um
conjunto transdisciplinar de interesses e matérias,
juridicas ou ndo, que vem demarcado, por sua vez,
com tonalidades ideoldgicas especificas, imediatas
ou mediatas (LEAL, 1998, p. 125).

Importante ressaltar os ensinamentos que Silva (2006b) revela em
citacOes de juristas italianos. Observar que a descri¢do da propriedade de
uso pessoal (no presente trabalho seria moradia) e propriedade capital
(para o presente texto seria investimento):

[...] uma coisa é a propriedade agricola, outra a
industrial; uma a propriedade rural, outra a urbana;
uma a propriedade de bens de consumo, outra a de
bens de producdo; uma a propriedade de uso
pessoa, outra a propriedade/capital. Perlingieri
(1971 apud SILVA, 2006b, p.75).

“[...] se deve falar de tipos diversos de
propriedade, cada um dos quais assume um aspecto
caracteristico.”. Pugliati (1964 apud SILVAa,
2006, p.75).

“Cada qual desses tipos pode estar sujeito- € por
regra estara - a uma disciplina em particular,
especialmente porque, em relacdo a eles, o
principio da funcdo social atua diversamente, tendo
em vista a destinacio do bem objeto da
propriedade.” Spantigatti (1973 apud SILVAa,
2006, p.75).

Esse ponto levantado por Spantigatti € fundamental. Cada tipo de
finalidade do imovel deve estar sujeito a uma regra.
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Atualmente, dentro desse contexto polissémico, pode-se notar duas
finalidades para a propriedade residencial urbana no Brasil: moradia e
investimento.

2.2.1 Moradia

Empiricamente, pode-se concluir, ser a moradia a funcéo precipua
do imovel. Essa funcdo é importantissima e esta citada no artigo 6° da
CFB/88.

CAPITULO II
DOS DIREITOS SOCIAIS

Art. 6° S8o direitos sociais a educacéo, a saude, a
alimentagdo, o trabalho, a moradia, o transporte, o
lazer, a seguranga, a previdéncia social, a protecéo
a maternidade e a infancia, a assisténcia aos
desamparados, na forma desta Constituicdo.
(Artigp com redacdo dada pela Emenda
Constitucional n° 90, de 2015).

A moradia é um dos direitos fundamentais e protege a dignidade
da pessoa humana:

[...]Tirante essas hip6teses, claramente definidas na
Constituicdo, é preciso verificar, in concreto, se se
esta ou ndo diante de uma situagdo de propriedade
considerada como direito humano, pois seria
evidente contra-senso que essa qualificacdo fosse
estendida ao dominio de um latifindio
improdutivo, ou de uma gleba urbana néo utilizada
ou subutilizada, em cidades com sérios problemas
de moradia popular. [...] (COMPARATO, 2000, p.
134)

Com clareza impar, Cretella (1990 apud TORRES, 2010, p. 244)
decreta “nos imoveis residenciais urbanos, a casa adequadamente
habitada, cumpre a sua funcéo social.”

No tocante & importancia da moradia, a citacdo de Viana (1956
apud TORRES, 2010, p. 376) € incisiva: “necessidade priméaria do
homem, condicao indispensavel para uma vida digna.”


http://www2.camara.leg.br/legin/fed/emecon/2015/emendaconstitucional-90-15-setembro-2015-781520-publicacaooriginal-148098-pl.html
http://www2.camara.leg.br/legin/fed/emecon/2015/emendaconstitucional-90-15-setembro-2015-781520-publicacaooriginal-148098-pl.html
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Ainda nessa dire¢do, ndo ha sentido em um terreno urbano
edificado ser subutilizado ou ndo utilizado, uma vez que é através do uso
adequado que proprietario cumpre a funcdo social da propriedade
(TORRES, 2010).

O jurista argentino Lorenzetti (1988 apud TEPEDINO;
SCHREIBER, 2002) aponta que ndo se pode falar de pessoa, se ndo séo
disponibilizados bens para minimamente se ter acesso a moradia, bem
como liberdade, trabalho, salide e educacéao.

A propriedade urbana é a destinada a moradia, ao comércio e a
indUstria, regra geral situada na zona urbana, ou mesmo na zona rural
(PILATI, 2012).

Por fim, Silva (2006b, p. 77) lembra que o art. 182 da CF/88 cita
as fungdes sociais da cidade. Para o autor “propiciar habitagdo (moradia),
condi¢des adequadas ao trabalho, recreacdo e circulagdo humana” estdo
entre as finalidades especificas da propriedade para fazer cumprir sua
funcdo social.

Sendo um direito essencial, se faz importante ter uma visao do
acesso da populagdo a moradia.

O ultimo relatério da Fundagdo JOAO PINHEIRO?®, sobre déficit
habitacional brasileiro, utiliza dados preliminares de 2015. Essas
primeiras estimativas do déficit habitacional demonstram que o 6nus
excessivo com aluguel na composicdo do déficit habitacional ja é 50 %.
O déficit total em 2015 é 5,8% maior que 2013.

Apesar da evolugdo do nimero de moradias (menos em 2015), a
partir de 2012, o déficit habitacional para de cair e inicia um processo de
alta. Tanto no déficit absoluto quanto no relativo (Gréficos 5 e 6).

13 Déficit habitacional no Brasil 2015: resultados preliminares / Fundagio Jodo
Pinheiro, Diretoria de Estatistica e Informacdes. — Belo Horizonte, 2017,
disponivel em :  http://www.fjp.mg.gov.br/index.php/docman/cei/723-
estatisticas-informacoes-3-deficit-habitacional-16-08-2017versao-site/file.
Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://www.fjp.mg.gov.br/index.php/docman/cei/723-estatisticas-informacoes-3-deficit-habitacional-16-08-2017versao-site/file
http://www.fjp.mg.gov.br/index.php/docman/cei/723-estatisticas-informacoes-3-deficit-habitacional-16-08-2017versao-site/file
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Grafico 5: Total Domicilios existentes no Brasil- em milhdes'
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Fonte: Elaborado pelo préprio autor com dados da Fundagao Jodo Pinheiro.

Grafico 6: Déficit em unidades- milhGes e Déficit Relativo ao Total de
Domicilios*®
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Fonte: Elaborado pelo proprio autor com dados da Fundag&o Jodo Pinheiro.

140 ano de 2010 néo faz parte da série, por tratar-se de ano de Censo, com
amostra distinta da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) .

150 ano de 2010 néo faz parte da série, por tratar-se de ano de Censo, com
amostra distinta da PNAD.
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2.2.2 Funcéo Social da Cidade

Muita atencdo ¢é dada a funcdo social de propriedade e do déficit
habitacional. Esse foco € pertinente, pois sdo as consequéncias mais
dramaéticas do problema habitacional.

No entanto, algumas vezes, se relega ao segundo plano a fungéo
social da cidade, citada no artigo 182° da CFB/88.

Purcell (2014) destaca a importéncia do conceito do direito a
cidade. No Brasil o conceito esté codificado no Estatuto da Cidade. UN-
HABITAT e UNESCO tem feito esforgos para o tema integrar a agenda
dos direitos humanos. No mesmo sentido tem atuado o World Charter for
the Right to the City, o European Charter for Human Rights in the City, e
0 Montreal Charter of Rights and Responsibilities. Nos EUA e na Europa
ativistas tentam disseminar a ideia. Apesar de diferencas na concepcdo
de cada lugar, o tema domina os estudos urbanos nos Gltimos anos.

Harvey (2009) é esclarecedor em sua descricdo de direito a cidade.
Ressalta que ter a liberdade para mudar a cidade conforme os desejos dos
cidaddos é uma coisa de valor incalculavel. No entanto, este direito tem
sido constantemente negado, se limitando, por vezes, a conceder acesso
ao que ja existe.

O renomado autor, no mesmo trabalho, cita o exemplo de Nova
York. Com a crise fiscal de 1975, grandes financiadores e politicos, tais
como os irmdos Rockfeller, viabilizaram a remodelacéo da cidade. Néo
h& duvida quanto ao amor deles pela cidade, mas a reformulacéo foi
dirigida conforme seus interesses e de forma a assegurar a sua riqueza. O
movimento de 1975 teve sua fluidez com o Prefeito Bloomberg, apés
2000. Manhattan se tornou um lugar quase exclusivo para 0s mais
abastados (banqueiros, estrelas de cinema, esportistas de sucesso, etc). O
turismo cresceu enormemente, com atracfes de alto luxo. Esse
movimento chegou a bairros antes afastados como o Brooklin, o Queens
e, até mesmo, o Bronx. Encerrando a linha de raciocinio, questiona:

Mas que tipo de urbanizacdo é esta e quais suas
consequéncias para o carater humano? E por quais
meios e por quem esta transformacéo de escala tem
sido realizada? No caso de Paris, podemos
claramente ver as figuras de Napoledo Il e seus
muitos assessores, bem como de Haussmann e dos
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novos génios do crédito (os irmdos Pereire) na
vanguarda. Mas para onde olhamos hoje?
(HARVEY, 2009, p. 12).

Com o aumento da sofisticacdo dos espacgos, 0s residentes
abastados tomam conta dessa area sofisticada e empurram 0s menos
favorecidos para locais menos desejados, com escolas piores e distantes
dos empregos (INGRAM; HONG, 2012).

Sera visto adiante, que apesar do Estado brasileiro ter ferramentas
para combater tais efeitos, o ente estatal assume um estado de
permissividade. Sera analisado também, que o principal programa
governamental, Minha Casa Minha Vida na verdade faz agravar tal
situacéo.

Lefebvre (2015, p. 26) faz uma interessante distin¢cdo em habitat e
habitar. Para o autor, o habitat seria a dimensao ligada a funcéo social da
propriedade, a funcionalidade precipua do imdvel: a moradia. E a
reivindicagdo social por “mais casas’ [...] € simplesmente o projeto de
fornecer moradias o0 mais rapido possivel pelo menor custo possivel.”

Prossegue o autor sobre o habitat na Franca: “proliferou ao redor
de Paris [...] Unica lei deste crescimento, ao mesmo tempo urbano e nao
urbano: a especulacéo sobre terrenos.” (Lefebvre 2015, p 26).

Prossegue o autor dizendo que a especulacio com apartamentos se
somou a esse movimento. O autor finaliza sobre o habitat dizendo que até
mesmo Marx reduziu o problema urbano a moradia e conclui “0 problema
da cidade ultrapassa enormemente o da moradia.” (Lefebvre 2015, p 86)

O habitar distingue-se do habitat: “é participar de uma vida social,
de uma comunidade, aldeia ou cidade (Lefebvre 2015, p 23).” A vida
urbana deveria “intensificar as capacidades de integracdo e participacao
da cidade.” (Lefebvre 2015, p 104).

Arremata 0 autor: “Uma versdo justa, porém enfraquecida da
verdade ¢ que a realidade urbana esteja destinada aos usuarios e nao aos
especuladores, aos promotores capitalistas...” (Lefebvre 2015, p 127).
Conclui: “O habitar reencontra seu lugar acima do habitat.” (Lefebvre
2015, p 132).

Rangel e Silva (2009) chamam a atencdo que para a
sustentabilidade da cidade, a funcéo social da propriedade deve estar sob
a égide da funcdo social da cidade.
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A gentrificacdo talvez seja um dos maiores exemplos de negacao
ao direito a cidade e a sua funcdo social. Apesar dos moradores, fora do
centro urbano, terem moradia, eles sdo alijados da festa da cidade.
Conforme lembram Lefebvre (1991, apud BEZERRA, 2008, p. 1) e
Mumford (1965, apud BEZERRA, 2008) se caracteriza a cidade com
dimensdes além da moradia e o trabalho. A cidade também é um local de
festa, de ponto de encontro, evidéncias da predisposicdo do homem viver
em sociedade.

Em seu estudo sobre as cidades de Nova York, Londres e Téquio,
Sassen (2001) chama atencdo sobre a gentrificacdo ocorrida nestas
cidades. A autora lembra a propria evolucdo do termo gentrificagdo.
Incialmente, era entendida apenas como a reabilitagdo de Aareas
decadentes da cidade ocupadas por classes menos favorecidas. Somente
nos anos 80, o termo passou a definir o processo de expulsdo dessas
pessoas das areas revitalizadas.

Os antigos centros da cidade abandonados sdo 0 maior exemplo
desse processo. A autora demonstra, que com a concentracdo de
trabalhadores de alta renda, surgiram projetos de revitalizacdo dos
centros. A financeirizacdo e a especulacdo (aonde prédios se tornaram
commodities) expulsou as classes menos favorecidas de um centro
renovado. Pos renovagdo, um local repleto de cafés, museus, lojas
luxuosas e outros estabelecimentos. Os antigos moradores, agora
morando longe desses locais, s6 frequentam enquanto méo de obra ndo
qualificada.

A festa, funcéo social e o direito a cidade parecem ser privilégios
de poucos.

Castells (1983) ja em 1942 citava a soliddo das residéncias
individuais e dos conjuntos habitacionais, originados na ideologia e
marketing da separacgdo entre lazer e trabalho.

A cidade, segundo Park (1984), ndo é somente ruas, prédios e
infraestrutura. A cidade é um estado de espirito, tradi¢ces e sentimentos.
E o produto da natureza humana. Finaliza o autor dizendo que a cidade
revela a maldade e a bondade da esséncia da natureza humana.
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A gentrificacdo encarna uma infinidade de problemas sociais, tais
como: desigualdade social, dificuldade de acesso aos servicos e
infraestrutura  urbanos, menos  oportunidades de  emprego
(particularmente do emprego formal), menos oportunidades de
profissionalizagdo, maior exposicao a violéncia, discriminacdo de género
e racial, dificil acesso a justica e ao lazer. (MARICATO, 2003)

Bataller e Botelho (2012, p. 23) descrevem as consequéncias da
gentrificag&o:

Além do deslocamento, outras conseqiiéncias da
gentrificacdo sdo percebidas no mercado de
moradia: aumento significativo do preco da
propriedade renovada e ndo renovada; reducdo das
taxas de ocupagdo das moradias (0 nimero de
habitantes por residéncia) e da densidade da
populacdo;  transformagdo  progressiva da
modalidade de ocupagdo por aluguéis pela
ocupacéo por propriedade, possuida por grupos de
rendas mais altas que véao transformando a
estrutura econdmica e fisica de tais areas.

2.2.3 Financeirizacdo

Em seu trabalho sobre financeirizacdo, Palley (2013) cita a
definicdo de Epstein (2001, apud PALLEY, 2013). Nesta defini¢cdo, o
autor alega ser a financeirizagdo o crescimento da importancia dos
mercados financeiros sobre individuos, corporacGes e Governos. Os
motivos financeiros sdo os prioritarios.

Na mesma direcao:

A vinculacdo do mercado de terras ao mercado de
capitais € uma caracteristica do capitalismo
avancado em varios paises. O certificado de
propriedade da terra é potencialmente uma forma
de capital ficticio, um titulo juridico que da direito
a seu detentor de se apropriar de uma parte da
riqueza social. A diferenca entre o preco de um lote
ou imovel antes ou depois da realizacdo de uma
obra publica, custeada socialmente, é capturada
pelo proprietario na forma de renda da terra, por
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exemplo. O aluguel, por sua vez, propicia um fluxo
de rendimentos a quem detém o titulo de
propriedade. (FIX, 2011, p. 3).

As alteragdes significativas de pregos de ativos nos Gltimos 20 anos
causaram uma febre, criando uma necessidade incontrolavel dos agentes
em supervalorizar as varidveis financeiras, em detrimento de outros
fatores. (FARHI, 2016)

Fix (2015) complementa afirmando ser essa financeirizacdo,
criadora de coalizfes entre Governo, bancos e setor imobiliario, em prol
de um crescimento destruidor de antigos bairros, expulsor dos mais
pobres e o responsavel pelo desaparecimento de empreendimentos
antigos, substituidos por projetos luxuosos. E a renovacdo urbana
substituindo a habitacdo social.

Conforme descreve a autora, a revista The Economist em 2003
afirmava que o maior negdcio do mundo era o imobilidrio e o maior tipo
de investimento em todo mundo. A reportagem completa proferindo que
até poucos anos atras, antes da reportagem, a maioria das pessoas via a
casa como um lugar para viver. Agora (na época de reportagem) tém a
expectativa de uma forte e rapida valorizagdo de um ativo.

Royer (2009) chama atencdo para a reducdo da participacdo do
Governo ao longo dos anos, que abriu o caminho para o discurso do
mercado, reduzindo a questdo a alocacéo eficiente de recursos.

O autor esclarece que o individuo passa a ser encarado como um
consumidor e ndo mais um cidaddo com direitos. O Estado passa a ver o
cidaddo como um mutudrio, beneficiario ou ndo de créditos
governamentais subsidiados.

Nos EUA “a producdo imobiliaria destinava-se, como ndo podia
deixar de ser, ao atendimento dos investidores, internos e externos, que
apostavam na oscilacdo positiva dos imoveis para especular.” (ROYER,
2009, p. 29)

Harvey (2009 apud ROYER, p 25) diagnostica:

[...] a mercadificacdo presume a existéncia de
direitos de propriedade sobre processos, coisas e
relacdes sociais, supde que se pode atribuir um
preco a eles e negocia-los nos termos de um
contrato legal. Ha o pressuposto de que 0 mercado
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funciona como um guia apropriado — uma ética —
para todas as agdes humanas.”

Em sua dissertacdo, Fix (2011, p. 218) resume bem os efeitos da
financeirizacdo em uma frase: “Imoveis passaram a ser tratados como um
ativo financeiro mais liquido e a impor novos requerimentos ao urbano.”

A autora mostra a supremacia da importancia da funcéo financeira
sobre a fungdo social, a habitacdo deixa de ser um direito. A maquina
imobiliaria é tdo importante na financeirizacdo dos mercados, que os
agentes acabam exercendo grande pressao sobre o Estado, no tocante a
definicéo de politicas publicas.

Em seu texto, Harvey (2009), denuncia o uso da urbanizacdo, como
um caminho para absorver o capital excedente. Foi assim com a
reconfiguracdo da Paris em 1853, promovida por Haussmann. Tal foi o
tamanho da remodelacdo, que para tal, foram criadas novas institui¢cdes
financeiras e instrumentos de crédito. O sistema funcionou bem por 15
anos, até quebrar em 1868. No entanto, os boulevardes, que
caracterizaram a era de Haussmann, até hoje sdo uma marca na capital
parisiense.

O mesmo autor cita a repeticdo do acontecido em Paris, para Nova
York dos anos 40, promovida por Moses, para absorver o capital
excedente:

Tal projeto teve éxito até o fim dos anos 60 quando,
como ocorreu com Haussmann, um diferente tipo
de crise comegou a se desdobrar até que Moses
caisse das gracas e suas solucdes parecessem
inapropriadas e inaceitaveis. Mas os suburbios
haviam sido construidos e a radical transformacao
no modo de vida que isto sinalizou teve todo tipo
de consequéncias sociais, levando, por exemplo, a
primeira onda de feministas a proclamar o suburbio
e 0 seu modo de vida como o locus de todos 0s seus
principais descontentamentos (HARVEY, 2009, p.
11).

[..] a China é apenas o epicentro de um processo
de urbanizagdo que se tornou agora genuinamente
global em parte através da impressionante
integracdo global dos mercados financeiros que
usam sua flexibilidade para os projetos urbanos



69

financiados por dividas, desde Dubai até S&o Paulo
e de Mumbai até Hong Kong e Londres.
(HARVEY, 2009, p. 12).

Fix (2015) arremata que a transformacdo do imoével em
investimento torna a rentabilidade a coisa mais importante e prioritaria.
Os imOveis passam a ter suas caracteristicas alteradas, influenciados pela
financeirizacdo.

As singularidades sdo removidas, sdo construidas unidades
padronizadas e homogeneizadas, de modo a que “se transformem em um
bem de alta liquidez, mais facilmente negocidvel no mercado,
aproximando-se das caracteristicas perseguidas por uma aplicacdo
financeira.” (FIX, 2015, p. 8).

A financeirizacdo nos EUA se deu com a entrada de familias, sem
recursos, no mercado de crédito imobiliario. No Brasil, a financeirizacio
é outra. Antes do plano real o imével era vendido como uma reserva de
valor, ap6s 1994 era vendido como investimento. (FIX, 2011)

Fica claro a transformacdo do imével para a categoria de ativo
financeiro. Ressaltando a polissemia da propriedade, estudada no topico
anterior.

Diversas definices de financeirizacdo enfatizam o mercado
financeiro, seja por meio dos financiamentos a casa propria, seja pela
criacdo de um mercado secundario de hipotecas, seja pela participagédo de
fundos de investimentos e grandes investidores financeiros

O foco do presente trabalho é calcado no conceito mais abrangente,
citado acima por FIX (2011), que caracteriza bem a financeirizagéo e
especulacdo com o imével. A autora, em linguagem incisiva, decreta que
0 imovel passou a ser um ativo financeiro.

Essa funcdo do imdvel independe se 0 mesmo é transacionado
através do mercado financeiro (mercado secundario) ou entre
particulares. O importante € que 0 motivo da compra nao é a moradia,
mas sim a possivel valorizagdo e/ou renda.
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2.2.3.1 Renda

Definicdo da finalidade de investimento em renda para o presente
trabalho: compradores que adquirem o imdvel com a principal intencéo
de auferir uma renda com o aluguel. Esse comprador também conta com
um ganho na valorizacdo do imdvel. Mas sua intencdo principal na
aquisicdo é a de arrendar a propriedade. N&o ird habitar o imével e nem
tem a intencao de revender o imével no curto ou médio-prazo.

Com todas as limitagGes que a pesquisa Raio-X FIPEZAP possa
ter em refletir o universo dos imdveis residenciais urbanos. Vale a
observacdo que o referido estudo, citado na introducdo, apontou que,
entre dezembro de 2013 e junho de 2017, a participacdo de investidores
na compra de imdveis, com intengdo de auferir renda com a locacéo,
variou entre 27% e 21%.

Como dito anteriormente o foco desse trabalho sera a
financeirizacdo do imovel residencial urbano com finalidade
especulativa.

Trabalhos futuros poderdo examinar essa interessante faceta da
financeirizagdo, que combina investimento (por parte do locador), com
destinacdo de moradia (por parte do locatéario)

2.2.3.2 Especulago

Comecando pela definicdo do termo finalidade especulativa: o
termo especulacdo no mercado imobiliario é utilizado de uma forma
ampla.

No caso em questdo, o comprador do imével residencial urbano
nem ira habitar o imével e nem tem a intencéo de alugar.

O presente trabalho, utilizard a definicdo de Kaldor (1939):
comprar um imoével com o Unico objetivo de negociar esse ativo mais
tarde por um preco lucrativo. Tendo, portanto, uma expectativa na
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variacdo relevante de precos. Sem nenhuma intencéo de ter outro tipo de
ganho por uso (como aluguel). Portanto, o que distingue as compras e
vendas especulativas, de outros tipos, € a expectativa de uma mudanca
iminente no preco de mercado. A expectativa de variacdo de preco € o
Gnico motivo da operacao.

Ainda sobre a pesquisa Raio-X FIPEZAP, vista na introducéo,
entre dezembro de 2013 e junho de 2017 a participacdo de investidores
na compra de iméveis, com intencdo de revenda oscilou entre 21% e 17%.
Mostrando ser uma parcela siginificativa da demanda.

Como o mercado incorporador ndo € um monopolio. Uma
evidéncia disso é a existéncia de 17 incorporadoras listadas em bolsa de
valores. Ndao sendo um monopolio, as empresas ndo conseguem impor
seus produtos aos consumidores. Portanto, uma parcela de 20% da
demanda, tem forte influéncia sobre o setor.

Um grande debate, sobre a especulacdo, é se a mesma tem um
efeito estabilizador ou n&o sobre os pregos.

A teoria econdmica liberal tradicional, entende ser a especulacéo
uma forca moderadora dos pre¢os. Sendo os especuladores pessoas com
uma previsdo acima da média, eles comprariam na baixa e venderiam na
alta, fazendo os precos se estabilizarem. Assim sendo, em um mundo de
previsdo imperfeita, a existéncia de especuladores permite ao sistema se
comportar com mais previsibilidade, ao contrario do que seria, se fosse
composto apenas por individuos médios. Se os especuladores causassem
um desvio do preco, para longe dos fundamentos econdmicos, eles
sofreriam perdas e seriam eliminados. Trazendo de novo o efeito de
estabilizacdo nos precos (apesar de um inicial desequilibrio) (KALDOR,
1939).

De Long (1990) confirma, ser o entendimento tradicional, que a
acao de especuladores estabiliza os precos, pois 0s especuladores seriam
mais racionais que a média. Os especuladores irracionais seriam
eliminados do mercado pelas suas perdas, pois estariam apostando contra
0s especuladores racionais.

Palley (2013) também argumenta que 0s economistas tradicionais
consideram a especulagdo estabilizadora. Como 0s pre¢os do mercado séo
calcados em fundamentos, quando existe um desvio, 0s especuladores
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racionais enxergam uma oportunidade e entram no mercado, fazendo os
precos voltarem a coeréncia dos fundamentos.

Antes de entrar na contestagdo dessa visdo estabilizadora, vale ver
a definicdo para especulacdo, de um dos maiores economistas de todos 0s
tempos: Keynes.

Para Keynes (1936), a especulacgdo caracterizava-
se como: a atividade de antecipar a psicologia do
mercado. Os especuladores estavam ‘engajados
numa batalha de vontades para antecipar a base da
avaliacdo convencional com alguns meses de
antecedéncia ao inves do retorno projetado de um
investimento ao longo dos anos’. O horizonte curto
dos especuladores motivados por expectativas de
ganhos de capital contrastava, portanto, com o
empreendimento definido como ‘a atividade de
antecipar o retorno de ativos ao longo de sua vida
atil.” Keynes (1936, apud FARHI, 2016, p. 102)

Shiller (1990) também faz uma importante contribuicéo,
afirmando ser a especulagdo o principal motivo para compra de iméveis
em cidades que apresentam precos crescentes.

Os estudos do autor constatam a ansiedade dos compradores em
realizar logo a aquisicdo dos imdveis, em um movimento de pregos
crescente. A alegacdo era que os precos estavam explodindo e se ndo
comprassem o imével naquele momento, poderiam néo ter condicoes de
comprar com um preco mais alto.

A visdo da especulacdo, como estabilizadora de precos, tem seus
criticos. Kaldor (1939) argumenta as deficiéncias do argumento. A
especulagdo ndo é estabilizadora em um mercado aonde a especulacéo
ndo esta limitada a um pequeno volume de operagBes. Se 0 volume
especulativo é grande, o especulador ineficiente sobrevive sendo menos
ineficiente em relagdo a outro especulador. Mantendo-se um grupo de
especuladores ineficientes sempre ativo e renovado. Quando um ¢é
eliminado outro aparece. Em certas situacOes, as transacdes ndo tém
fundamento econémico, as compras e vendas sdo feitas porque o0s outros
também estéo fazendo.

Concluindo: em certos cendrios a especulacdo ao invés de
estabilizar, causa uma desestabilizacdo dos precos
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Galbraith (1992, p.2) faz uma acurada descricdo desses
movimentos:

As caracteristicas mais 6bvias do episddio
especulativo sdo patentemente claras a qualquer
um disposto a entendé-las. Algum artefato ou
acontecimento, aparentemente novo e desejavel —
tulipas na Holanda, ouro na Louisiana, terrenos na
Flérida, os supimpas estratagemas econdmicos de
Ronald Reagan, toma conta da mente financeira
(ou, talvez, mais precisamente, do que passa como
tal). O preco do objeto da especulagdo dispara.
Titulos, terrenos, objetos de arte ou outros bens
adquiridos hoje passam a valer mais amanha. Esse
aumento e a esperanga de outros aumentos atraem
novos compradores; 0s novos compradores
garantem novos aumentos. Outros tantos sdo entéo
atraidos e outros tantos também compram. E 0
movimento altista continua: a especulagdo
alimentando-se de si mesma confere a si mesma o
seu proprio impeto.

Na presenca de negociadores de feedback positivo (compram na
alta e vendem na baixa) a especulagéo racional pode ser desestabilizadora.
O investidor racional faz apostas, no curto prazo, mesmo contra 0s
fundamentos econdmicos, pois espera a acdo de investidores nao
sofisticados: noiser traders. Esses investidores ndo sofisticados véo
comprar 0s ativos dos investidores racionais, por um prego ainda mais
afastado dos fundamentos (DE LONG, 1990).

Exemplo citado por autor: O investidor racional compra porque
espera uma alta no futuro, pois tem a informacdo que noiser trader vai
comprar. O investidor feedback positivo acaba comprando e eleva os
precos ainda mais. Fazendo com que 0s precos se afastem de seus
fundamentos. Quando o movimento dos investidores racionais ativa o
movimento dos investidores positive feedbak, isso pode levar a
desestabilizacdo de precos, os afastando dos fundamentos.

Em conclusdo, mesmo os especuladores racionais e bem
informados, transacionam ativos com pre¢os em desacordo com 0s
fundamentos econdmicos. Eles sabem que existe uma massa de
especuladores ndo especializados, que vado sustentar esse prego
desalinhado. Gerando um lucro para os especuladores racionais.
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De Long (1990) revela o sucesso da estratégia do investidor Soros,
em apostar contra os futuros movimentos de massa e ndo nos
fundamentos econdémicos. Os profissionais vendem na alta e compram
na baixa. Os amadores vendem na baixa e compram na alta, vitimas da
euforia.

Os amadores seguem o instinto gregario, Hott (2002, apud WEISE
2009, p. 76): “o fato de alguns investidores pensarem que os outros
investidores detém informacgdes melhores do que as suas. Enquanto os
melhor informados tomam decisfes pelas melhores informacdes, 0s
investidores menos informados os observam e imitam seu
comportamento.”

Os investidores racionais Jump on the bandwagon'® atuando
contréario aos fundamentos, para apostar contra os amadores. Os racionais
pulam fora rapidamente da bandwagon. Os ndo sofisticados permanecem
nela por mais tempo.

Em 2005, o megainvestidor americano, Sam Zell, adquiriu uma
participacdo na empresa do setor imobiliario brasileiro (Gafisa), por US$
50 milhdes. Antes da abertura de capital ocorrida em 2006.

No dia da abertura de capital, as acGes da empresa subiram 29,46%
(emum dia). Mesmo assim, Sam Zell ndo vendeu as suas a¢des. Somente
em 2010, entre maio e outubro, cerca de 80% da participacéo foi vendida,
por aproximadamente US$ 200 milhdes.

Apos a venda do megainvestidor, em dezembro de 2011, as a¢fes
da empresa tinham caido cerca de 70%. Em dezembro de 2016 essa queda
era de um pouco maior que 90%.

Agueles que nado sdo especuladores profissionais ndo tem a mesma
capacidade de analise e ndo sabem a hora de desinvestir. Como Weise,
Philips, Hochheim, Buckley e Hornburg (2013, p. 10) esclarecem séo
investidores que ndo consideram os fundamentos econémicos, sdo
motivados pelo instinto gregario “seguem a decisdo da maioria dos outros

16 Definigdo de jump on the bandwagon do Cambridge Academic Content
Dictionary: se juntar a uma atividade que se tornou popular ou mudar sua opinido
para uma que se tornou muito popular para compartilhar do sucesso.


http://dictionary.cambridge.org/pt/dicionario/ingles/
http://dictionary.cambridge.org/pt/dicionario/ingles/
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investidores.” Sdo especuladores que compram na alta, € ndo querem
enfrentar a realidade da queda dos pregos.

Em resumo:

1. Quando a especulacdo é muito grande, os especuladores
n&do sdo eliminados pelos experts. Continuam agindo no
mercado distorcendo 0s precos.

2. Os experts ocasionalmente compram e vedem ativos com
precos fora dos fundamentos econbémicos, pois
identificam a possibilidade de ganhar dinheiro em cima
das atitudes irracionais dos especuladores inexperientes.
Causando distor¢Bes nos precos, ao invés de estabiliza-
los.

As distorcBes de precos para cima dos fundamentos, eleva os
precos dos imoveis, fazendo com que parte da populacdo ndo consiga
habitar em certas areas da cidade que sofreram uma valorizacdo
excessiva. Nesse aspecto tanto a funcéo social do imével, como a fungéo
social da cidade séo afetadas.

2.2.3.3 Aversdo a perdas

Como visto, parte relevante dos proprietarios de imdveis tratam a
propriedade desse bem como um investimento. Assim sendo, varios
fendmenos relativos a investimentos acabam interferindo no mercado
imobiliario e na funcédo social do imovel.

A aversdo a perdas é um fendmeno ligado aos investimentos que
causou impactos no mercado imobiliario que serdo estudados adiante
nesse trabalho.

O prémio Nobel de Economia de 2002, Kahneman (2012) afirma
gue a psicologia fez sua maior contribuicdo a economia comportamental
por meio do conceito de aversdo a perda. Existe uma forte rejeicdo a se
afastar negativamente do status quo ou ndo atingir uma meta. A for¢a da
rejeicdo é muito mais forte do que a busca por ganhos. “A aversdo ao
fracasso de ndo atingir a meta € muito mais forte do que o desejo de
supera-la” (KAHNEMAN, 2012, p. 334).
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A pesquisa de Genesove e Mayer (2001), nos Estado Unidos,
sugere a existéncia de uma alta velocidade na venda de iméveis, em um
mercado imobiliario com precos crescentes (boom imobiliario).

Em um mercado em crise, com queda nos pre¢os, os iméveis ficam
muito tempo no mercado, sem redugdo no preco pretendido pelos
vendedores. Indicando a recusa dos vendedores em vender na baixa (com
um preco inferior ao de aquisicdo). Essas constatacdes demonstram uma
aversao a perda. A teoria de Aversdo a Perda, conforme demonstram os
autores, é tratada em outros trabalhos como Tversky e Kahneman (1991,
apud GENESOVE; MAYER, 2001), Shefrin e Statman (1985 apud
GENESOVE; MAYER, 2001), Odean (1998 apud GENESOVE;
MAYER, 2001) entre outros.

Outros estudos também indicam a resisténcia dos investidores em
vender com prejuizo no curto e medio prazo, preferindo manter os
imdveis:

Alguns estudos comprovam que investidores
tendem a liquidar rapidamente ativos que geraram
ganhos de capital ao mesmo tempo em que relutam
a se desfazer de posi¢des que dariam prejuizo. Essa
aversdo a perda (loss aversion) foi constatada nos
mercados acionarios (Ferris et al., 1988), no
mercado de iméveis e em fundos mituos de
investimento. Com base em 163 mil contas de
clientes de uma corretora de agdes, Odean (1998)
atesta que as vendas de a¢des com retorno positivo
foram, em volume, 68% maiores do que as de a¢des
com retorno negativo. A tendéncia dos investidores
de manter posicBGes perdedoras por tempo muito
maior vis-a-vis posi¢des vencedoras € verificada
também por Heisler (1994), que pesquisou contas
pessoais de contratos futuros de titulos do Tesouro
dos EUA (Treasury bonds) na Chicago Board of
Trade entre 1989 e 1992 (ALDRIGHI e
MILANEZ, 2005, p. 50).

A conclusdo de Genesove e Mayer (2001) é que os vendedores
retém seus imoveis, evitando vender abaixo do preco de compra, mesmo
com uma expectativa futura de um mercado em queda.

Os autores reconhecem a estranheza dessas constatacdes, mas 0s
corretores de imoveis pesquisados, afirmaram evitar a captacdo de
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clientes que compraram propriedades muito acima do mercado, pois
sabem da dificuldade desses proprietarios em baixar 0s pregos e, portanto,
dificilmente terdo seus iméveis negociados, em um mercado em queda.

Essa tendéncia de ndo vender o imovel, para ndo realizar uma
perda, mesmo com tendéncia futura de baixa nos pregos, confirma as
afirmacdes de Shiller (1990) sobre o colapso da teoria das expectativas
racionais. Os investidores comuns ndo agem como 0s economistas. Em
seu texto, € citado a pesquisa de Case e Shiller (1988), aonde foram
entrevistados 886 compradores de imoéveis americanos. Nenhuma
resposta citou algum dado quantitativo ou uma previsdo profissional
sobre 0 mercado como sendo o motivo da compra.

Por fim, Shefrin e Statman (1985), demonstraram em seus estudos,
evidencias sugerindo que aversdo a perdas ocorre no mundo real do
mercado financeiro e ndo apenas nos experimentos de laboratério. Sendo
uma das principais causas da venda rapida de investimentos lucrativos e
da manutencdo de investimentos que apresentam precos inferiores ao de
aquisicéo.

No mundo real do mercado imobiliario brasileiro, segundo De
Freitas, Rosa e Alencar (2016), o enfraquecimento das vendas comegou
em 2013. Com a crise politica, em 2015 o mercado entra em uma grande
retracdo

No estudo®” lancado pelo Camara da Industria e Construcdo
(CBIC), em 2017, consta uma descricdo do setor imobiliario pds
euforia’é:

7 Indicadores Imobilidrios e Nacionais — CBIC- 2017, Coordenagdo-Geral e
Lideranga do Projeto: Celso Petrucci, disponivel em:
http://cbic.org.br/migracao/sites/default/files/Indicadores Imobiliarios_nacionai
s.pdf. Acessado em 03 de outubro de 2017.

18 Cidades abrangidas na pesquisa: Belo Horizonte, Brasilia, Curitiba, Fortaleza,
Regido Metropolitana de Fortaleza, Goiénia, Regido Metropolitana de Goiénia,
Jodo Pessoa, Regido Metropolitana de Jodo Pessoa, Joinville, Maceid, Regido
Metropolitana de Macei6, Manaus, Porto Alegre, Recife, Regido Metropolitana
de Recife, Rio de Janeiro, Sdo Luis, S8o Paulo, Regido Metropolitana de Séo
Paulo.



http://cbic.org.br/migracao/sites/default/files/Indicadores_Imobiliarios_nacionais.pdf
http://cbic.org.br/migracao/sites/default/files/Indicadores_Imobiliarios_nacionais.pdf
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Né&o sera exagero apontar que o ano de 2016 foi,
provavelmente, desde o inicio do assim chamado
‘boom’ imobilirio, iniciado em 2006, um ano de
extrema retracdo no setor. Refletindo a queda no
produto nacional de 7,2% no acumulado 2015-
2016, o setor imobiliario dependente de crédito,
emprego e confianga, registrou uma movimentagdo
muito negativa quando comparada com periodos
anteriores. (PETRUCCI, 2017, p. 31)

O estudo da CBIC aponta que, recentemente as vendas superaram
os langamentos imobiliarios residenciais. Em 2016, foram langadas 59
mil unidades contra 73 mil unidades vendidas. Essa redugdo de 14 mil
unidades no lancamento ndo foi suficiente para baixar de forma
significante o alto estoque de 129 mil imoveis ndo vendidos.

Para se ter uma ideia, para zerar o estoque, seriam necessarios 21
meses de vendas (na média de 2016), sem ocorrer nenhum lancamento.

O Anuério do Mercado Imobiliario (2015)!° do SECOVI-SP,
confirma a crise. Na cidade de Sdo Paulo, em 2015, as vendas foram as
menores desde 2004 (PETRUCCI, 2016).

Reportagem do Valor Econémico, de maio de 2017, traz mais uma
noticia sobre a crise no setor:

A industria da construcdo caminha para 0 quarto
ano de retragdo. Entre 2014 e 2016 o PIB setorial
recuou 13,3% e o nivel de emprego caiu 14,3%.
Para 2017 era esperado o inicio da recuperacéo das
atividades. A Fundagdo Getulio Vargas estimou
um crescimento de 0,5% para o0 ano. Mas a lenta
retomada econbmica, a instabilidade politica e a
inseguranca juridica nos contratos levaram a FGV
registrar um declinio na confianca do setor a partir
de abril e, consequentemente, a uma menor
disposicdo ao investimento. (ZAPAROLLI;
ROCKMANN, 2017)

19 Anuério do Mercado Imobiliario - 2015, SECOVI-SP, economista chefe: Celso
Petrucci, disponivel em http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-
mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf. Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf
http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf
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No gréfico 7, pode-se observar a queda de 62 % nas vendas de

novas unidades, entre agosto de 2008 e dezembro de 2016, no mercado
da cidade de Séo Paulo.

Grafico 7: Vendas de Iméveis Residenciais Novos na Cidade de Sao Paulo
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Fonte: Mercado Imobiliario, 2016, Celso Petrucci Economista-Chefe do SECOVI-
SP, Coletiva de Imprensa — 14/03/2017, p 43

O Gréfico 7 é extremamente revelador, nota-se uma queda nas

vendas logo apds a crise mundial de 2008. Nos anos seguintes, com 0
programa minha casa minha vida e uma taxa de SELIC baixa entre (vide
Gréfico 8), nota-se um expressivo crescimento. A partir de 2012 observa-
se um esgotamento do modelo, junto com um aumento da taxa SELIC.
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Gréfico 8- Taxa Selic
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Fonte: Elaborado pelo proprio autor com dados do BACEN.

No pedido de Recuperacdo Judicial (antiga concordata) da
Incorporadora PDG?°, consta um dado revelador (Grafico 9) sobre a
gueda das vendas, sofrida pelas empresas do setor que tem capital aberto
na bolsa de valores.

2 pedido de recuperacio judicial da PDG REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES, 22 de janeiro de 2017, p 48).
Disponivel em
http://ri.pdg.com.br/conteudo_pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=49358.
Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://ri.pdg.com.br/conteudo_pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=49358
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Gréafico 9: Vendas Liquidas das Incorporadoras Listadas (R$ bilhdes)
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Fonte: Pedido de recuperacdo judicial da PDG REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES de 22 de janeiro de 2017 2.

No mercado de imoveis usados, dados colhidos no site do
Conselho Regional de Corretores de Iméveis de So Paulo (CRECI -SP),
indicam uma queda de 25% na comercializacdo desse tipo de imével,
entre 2013 e junho de 2017. Entre 2013 e 2015 a queda chegou a 39%.

Mesmo com essa imensa retracdo do setor e da economia, 0 prego
dos imdveis ndo mostrou uma queda. Apesar de varias incorporadoras
terem dado descontos em ofertas de imoveis novos. Conforme reportagem
da VEJA, em 22 de abril de 2016%2,:

As construtoras brecaram o andamento das obras
porque estdo com estoque alto na cidade: ha cerca
de 26 000 imdveis ainda sem proprietérios. Por
isso, o esforgo atual estd concentrado em
comercializar o que ja se encontra disponivel na

2l Disponivel em:<http://ri.pdg.com.br/conteudo_pt.asp?idioma
=0&conta=28&tipo=49358>.. Acessado em 03 de outubro de 2017.

22 Revista Eletrdnica Veja, reportagem: Imdveis tém até 30% de desconto, autor:
Nathalia Barboza, 1 junho de 2017, publicado em 22 de abril de 2016, disponivel
em: <https://vejasp.abril.com.br/consumo/crise-descontos-imoveis/>. Acessado
em 03 de outubro de 2017.



http://ri.pdg.com.br/conteudo_pt.asp?idioma
https://vejasp.abril.com.br/consumo/crise-descontos-imoveis/
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praca. Segundo o Secovi, em fevereiro de 2016
ocorreram 836 vendas de apartamentos novos,
contra 732 no mesmo periodo de 2015, uma
evolucdo de 14%. Boa parte desse resultado foi
obtida com a ajuda de promoc0es agressivas.

Os descontos das incorporadoras chegavam, no
comego de abril, a 30% sobre o prego dos imdveis
‘O que estd ocorrendo € um ajuste, necessario
diante da alta dos Ultimos anos, motivada pelo
aumento do crédito imobiliario’, explica o diretor
de vendas da Lello Imdveis, Igor
Freire. (BARBOSA, 2017, paginac&o irregular)

No Gréfico 10 pode-se observar uma estabilizagdo de precos em
2015 até hoje. Apesar de toda a crise sofrida pelo setor, com a respectiva
gueda expressiva das vendas nos ultimos anos, mostrada anteriormente.

Gréfico 10: indice de precos FIPEZAP Nacional, indicando um aumento no preco
do metro quadrado de 29,61% de junho/2012 a julho/2017

+ FIPEZAP VENDA: 29.61% - jun 2012 a jul 2017
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Fonte: Portal FIPEZAP%. O portal Zap e a Fundagdo FIPE
divulgam o INDICE FIPEZAP?.

28 Disponivel em: <www. http://fipezap.zapimoveis.com.br/>. Acessado em 03
de outubro de 2017.

f“ Conforme site que divulga o indice: http://fipezap.zapimoveis.com.br/: O
Indice FIPEZAP de Pregos de Imdveis Anunciados, é o primeiro indicador a fazer
um acompanhamento sistematizado da evolugdo dos precos do mercado



http://fipezap.zapimoveis.com.br/
http://fipezap.zapimoveis.com.br/
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O SECOVI-SP confirma a tendéncia de pregos:

Grafico 11: Preco dos Langamentos Verticais na Cidade de S&o Paulo- Prego por
metro quadrado de éarea Util (R$/m?)
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Fonte: Mercado Imobiliario, 2016, Celso Petrucci Economista-Chefe do
SECOVI-SP, Coletiva de Imprensa — 14/03/2017 p 39

O Grafico 11 confirma o demonstra no Grafico 10, em relagdo ao
comportamento dos pregos.

O fendbmeno da aversdo a perda explica perfeitamente essa situagao
de crise profunda no setor imobiliario, sem a respectiva queda de preco
nos imaveis.

As pessoas que compraram imoveis, para revenda, ndo estdo
aceitando vender os imoveis pelo preco condizente com a crise. Para ndo

imobiliario brasileiro. Utilizando uma base de dados confiavel e robusta, tornou-
se referéncia como fonte de informacGes sobre o setor, tanto para as familias,
como para agentes do mercado e analistas. Mensalmente séo coletados milhdes
de andncios de venda e locacdo, para imdveis residenciais e comerciais. Apds
rigoroso tratamento estatistico, sdo consideradas apenas as informagGes
adequadas. A partir dai, sdo calculados os precos representativos de cada uma das
cidades contempladas que, seguindo ponderagGes especificas, sdo agrupadas e
acompanhadas ao longo do tempo, com a evolugdo dos precos sendo mensurada
por meio do indice FIPEZAP.
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apurar um prejuizo, os precos ndo sdo reduzidos e as vendas ndo sao
realizadas.

Os descontos oferecidos pelas incorporadoras sdo originados de
outro fator. Como essas empresas tem dividas elevadas, com vencimentos
no curto prazo, elas ndo se podem dar ao luxo de aguardar uma melhora
nos precos e ndo vender o imovel.

Concluindo: A especulagdo faz com que os precos fiquem fora dos
seus fundamentos, fazendo com que subam (acima dos fundamentos) em
momentos de euforia e que ndo caiam (voltem aos fundamentos) em
momento de crise. O problema é que essa distor¢do de pre¢os afeta a um
bem intimamente ligado a uma necessidade humana bésica: a moradia.
Fazendo com que o imovel ndo atenda ao principio constitucional da
funcdo social da propriedade. Precos altos dificultam o acesso a moradia.

2.2.3.4 Distratos

Uma das facetas da aversdo a perda no mercado brasileiro sdo os
distratos. A Aversdo a Perda pode parecer uma teoria antagdnica ao
distrato, pois, 0 comprador ndo recupera todo o dinheiro pago (existe uma
multa de 10% a 25% sobre o valor ja pago). No entanto, se for feita uma
analise mais amiude, pode-se constar a existéncia de um alinhamento.

Ja foi visto na introdugdo, a caracterizacdo de distrato dada por
Freitas, Rosa e Alencar (2016). Chalhub (2016, p. 10) complementa que
o distrato é a resilicdo do compromisso de compra e venda:

Opera-se a resolucdo mediante procedimento
comum ordinario, que comporta a extingdo do
contrato, o retorno das partes ao status quo ante e a
indenizacdo das perdas e danos causados pelo
inadimplemento, além de pagamento do valor
correspondente a fruicdo do imdvel, caso este tenha
sido colocado a disposicdo do adquirente, entre
outros encargos.

Para entender a l6gica do distrato, vale analisar a defini¢do anterior
de Chalhub (2016) sobre o retorno ao status quo. Essa definicdo se alinha
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perfeitamente com a afirmacdo de Kahneman (2012), de que as pessoas
sdo impelidas mais fortemente a evitar perdas do que ganhos e um dos
pontos de referéncia € o status quo.

O distrato é uma forma do investidor voltar ao status quo e evitar
uma possivel perda com uma provavel desvalorizacdo dos pregos dos
imoveis.

Como seré visto adiante o custo do distrato é equivalente ao custo
de venda do imdvel no pelo mesmo precgo de aquisicéo.

Assim sendo, o distrato € uma forma de voltar ao status quo,
pagando um pequeno valor mensuravel e conhecido.

Serd visto adiante que os distratos impingiram um profundo
impacto nas Incorporadoras, pois sdo devolucdes de vendas ja realizadas,
frustrando expectativas de recebimentos futuros.

Concomitantemente com o aumento dos distratos, o mercado
sofreu com a queda das vendas, fazendo com que o estoque de imdveis
aumentasse consideravelmente. Pode-se verificar essa ampliacdo do
estogue de unidades ndo vendidas na cidade de Sdo Paulo. Em dezembro
de 2015 o estoque era de 27 mil unidades, contra uma média histdrica de
17 mil unidades. Em agosto de 2008 eram apenas 8 mil unidades em
estoques. E logico que algum estogque sempre existira e é necessario para
0 bom funcionamento do mercado. Mas pode-se notar pelo Gréafico 12,
gue os estoques a partir de agosto de 2014 até o final do levantamento,
580 os mais altos de toda a série.
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Gréafico 12: Oferta Final (Estoque) de Imdveis Residenciais - Cidade de Séo
Paulo.

Mil Unidades
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Fonte: Anuério do Mercado Imobiliario, 2015, SECOVI-SP, p. 50%°

Como mostrado anteriormente, a CBIC também aponta um alto
estoque de imoveis.

O aumento dos estoques coincide com o movimento de aumento
dos distratos e a queda das vendas. No caso do distrato, promovido por
especuladores com expectativa de revenda, ocorre um ciclo vicioso:

(1) a queda das vendas indica uma retracdo da demanda por
imdveis;

%5 Anuério do Mercado Imobiliario - 2015, SECOVI-SP, economista chefe: Celso
Petrucci, disponivel em: http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-
mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf. Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf
http://old.secovi.com.br/files/Downloads/anuario-do-mercado-imobiliario-2015-v2pdf.pdf
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(2) com a retracdo nas vendas, alguns especuladores cancelam as
compras, sinalizando para o mercado uma demanda ainda
menor;

(3) fazendo com que mais especuladores cancelem as compras.

As construtoras tinham compromissos assinados de compra e
venda. Com base nesses compromissos foram iniciadas as construcdes
dos respectivos imoveis. Com a desisténcia dos contratos as unidades
ficaram vazias.

Com o que foi exposto até aqui, fica claro que uma das
consequéncias dos distratos ¢ uma gama de imdveis recém construidos e
vazios. Os imdveis vazios ndo atendem a sua funcéo social.

Os distratos ndo afetam apenas as incorporadoras, toda a cadeia
produtiva é atingida. Os distratos sdo um fator inesperado, fazendo
diminuir abruptamente o nivel de novos empreendimentos imobiliarios,
por parte das incorporadoras.

Diversos atores do processo fazem planos para atender um
mercado crescente, tais como: construtores (que ndo sejam 0s
incorporadores), empregados contratados na expansdo, empresas de
corretagem imobiliaria, empresas de elevadores e demais fornecedores A
gueda repentina das atividades é um grave prejuizo financeiro, frente aos
investimentos realizados para atender uma expectativa de crescimento ou
mesmo manutencao no nivel de novos empreendimentos imobiliarios.

Ainda resta a questdo dos investimentos publicos em areas com
lancamentos imobiliarios, cujas unidades foram devolvidas e agora ndo
conseguem ser vendidas. Claramente uma ineficiente alocacdo de
recursos.

Outro fator importante lembrado por Chalhub (2016, p. 3) é o
efeito sobre os financiamentos tomados pelas incorporadoras,
aumentando o risco dos financiadores.

Em face do potencial de receitas sinalizado pelas
vendas, o incorporador toma financiamento no
mercado financeiro e, em garantia, cede
fiduciariamente a instituicdo financiadora o0s
créditos (existentes e futuros) constituidos nas
promessas de venda e d4 em garantia o terreno e as
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futuras acessdes do conjunto imobiliario; o
financiamento é relevante porque, em regra, 0
montante das parcelas pagas pelos adquirentes
durante a obra (cerca de 20% do preco de venda) é
insuficiente para custea-la no prazo programado
para sua execugdo; seu valor é liberado
parceladamente, em correspondéncia as etapas da
obra; a instituicdo financiadora exerce diretamente
a cobranga dos créditos cedidos em garantia
fiduciaria e credita ao incorporador os valores
recebidos para amortizacdo do financiamento (arts.
18 a 20 da Lei 9.514/1997).

Concluida a obra, formalizam-se, em regra em um
Unico instrumento, a compra e venda entre o
incorporador e os adquirentes, o financiamento
concedido a estes para pagamento de parte do prego
da aquisicdo e o ‘repasse’ do crédito do
incorporador (correspondente ao saldo do prego de
venda) a instituicdo financiadora, para amortizagdo
do financiamento tomado para a construcéo.

Portanto, o banco que concedeu o empréstimo, entendia que o
financiamento estava suportado pelo fluxo de caixa das vendas ja
ocorridas. O distrato joga por terra essa analise e o empréstimo ja
concedido fica com um risco muito maior de inadimpléncia.

Finda o autor:

E essencial

Situagdo igualmente merecedora de atengdo € a do
promitente comprador-investidor, que adquire o
imével ‘na planta’ com o propésito de revendé-lo
com lucro por ocasido do ‘habite-se’ ou de auferir
renda de locacdo; sucede que em situacdes de crise
(como a que ocorre nos anos 2014/2015), ao ver
frustrada sua expectativa de lucro, seja pela ndo
valorizagdo em conjuntura desfavoravel ou por
falta de liquidez no mercado, o promitente
comprador-investidor simplesmente desiste do
investimento e busca o desfazimento imotivado do
contrato. (CHALHUB, 2016, p. 12).

lembrar que os distratos sdo realizados por

especuladores e ndo especuladores. Identificar cada um é um outro

desafio.
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Na reportagem Valor Econémico: Distrato e setor imobiliario?,
Mécho (2017. Paginacdo irregular) retrata muito bem a existéncia do
especulador e ndo especulador no distrato e suas diferencas:

Para discutir o assunto distrato precisamos
distinguir o ‘distrato necessidade’ do ‘distrato
especulagdo’. Se por vezes o contrato torna-se
oneroso para o consumidor que adquiriu o imével
para moradia, tem sido comum o investidor que
compra varios imoveis e requer o distrato, visto que
0 negdcio deixou de ser interessante para ele.

Um dado muito relevante é que apenas 30% dos
distratos sdo motivados pela incapacidade de
pagamento, conforme pesquisa da Associagdo de
Dirigentes de Empresas do Mercado Imobiliario,
do Rio de Janeiro (Ademi). Todos os demais sdo
rescisfes imotivadas. Isso impacta diretamente nos
financiamentos imobiliarios, na concluséo da obra
e prejudica aquele consumidor que vem
adimplindo com suas obrigagdes.

No relatério da Incorporadora Helbor sobre o ano de 2016, ¢
informado que 25,1% dos distratos, de 2016, foram originados por
especulacdo (vide Grafico 13):

% Disponivel em: http://www.valor.com.br/legislacao/5072960/distrato-e-setor-
imobiliario. Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://www.valor.com.br/legislacao/5072960/distrato-e-setor-imobiliario
http://www.valor.com.br/legislacao/5072960/distrato-e-setor-imobiliario
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Gréfico 13: Incorporadora HELBOR EMPREENDIMENTOS S/A - motivo dos
distratos

Dificuldade de
Venda / Compra
Especulativa Questdes pessoais
25,1% 71,7%

Reducio de Dificuldade com
Renda/Dificuldades Financiamento

Financeiras /_ Bancdrio

57,2% 7.0%

\_ Problemas com o

empreendimento
3,00%

Fonte: Apresentacio de Resultados do 1T1712.%

Nas demonstracdes financeiras da PDG Realty S.A., do ano de
2016%, a empresa apresenta uma estatistica sobre as causas dos distratos.
Apesar de ndo constar motivos de especulagdo, os resultados séo
alinhados com o Grafico 13:

A Companhia, durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2016, registrou um volume liquido de
3.044 unidades distratadas (2015: 4.302 unidades);
deste total, 55,95% ocorreu por desenquadramento
de renda (2015: 70,92%), 14,95% por troca (2015:
13,58%) e 29,11% por razdes variadas (2015:
15,50%) (DemonstracGes Financeiras da PDG
Realty S.A., 2016, p.29)

As incorporadoras, no entanto, ndo perdem o imével, ele retorna
para a empresa para ser recolocado no mercado. Além disso, a
incorporadora recebe uma multa em torno de 20% do valor ja recebido.

2 Disponivel no site  da  Empresa:  <http:/ri.helbor.com.br/
default_pt.asp?idioma=0&conta=28>. Acessado em 03 de outubro de 2017.

2 Disponivel em: <http://ri.pdg.com.br/conteudo pt.asp?idioma=0&conta
=28&tip0=49358>. Acessado em 03 de outubro de 2017.
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Entretanto, esse imdvel vai encontrar um mercado em baixa, até mesmo
porque, esse foi um dos motivos da devolugdo do imdvel. Outro fator é o
custo de comercializacdo.

A reportagem do Valor Econdmico, citada na introducéo: Custo de
Distratos corresponderam a R$ 1,1 bi em 2016 (Quintdo, 2017), revela ter
sido este 0 custo de comercializagdo dos imdveis vendidos e devolvidos,
acrescido dos custos administrativos da rescisdo. Este valor, segundo a
reportagem, foi apurado por estudo realizado pela ABRAINC e pela
FIPE.

Lembrando que a incorporadora recebeu, e devolveu, 30% desse
valor. Esse é o percentual usualmente pago, pelo comprador, antes da
entrega do imovel. A multa recebida pela incorporadora, pelo distrato,
gira em torno de 6% do valor do imével.

Assim sendo, além da imprevisibilidade do fluxo de caixa e da
necessidade de alienar o imdvel devolvido, em um mercado de vendas em
baixa, o incorporador perde o custo de comercializacdo incorrido na
venda da unidade distratada.

A especulacdo ndo é o Unico motivo dos distratos. A dificuldade
de obtencdo de financiamento, quando da entrega das chaves, também é
um dos fatores que geram os distratos. A retracdo do setor bancario com
temor da crise financeira e o desemprego acentuam as devolugdes. No
entanto, pelas diversas fontes apresentadas até aqui, fica evidente que a
especulagdo é um dos principais motivos do alto nivel de distratos.

Em conclusdo, é a financeirizagdo trazendo consequencias
negativas sobre um ator altamente beneficiado pelas compras
especulativas do passado. Como visto na introdugdo, as incorporadoras,
hoje, reclamam dos especuladores e recriminam a utilizagdo do imével
como ativo financeiro.

No entanto, as aninicos das empresas imobiliarias, mostrados
neste trabalho, deixam claro que o setor propaga o conceito do imével
como investimento. Usa a propaganda para atrair esse tipo de consumidor.
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2.2.3.5 Retencéo de imdveis para venda.

Schrippe et al (2013) afirmam existirem dois grupos expressivos
no que tange ao consumo de imoveis. Um destinado a satisfazer-se com
a utilizacéo do imovel com finalidade de moradia e o outro com finalidade
de ativo financeiro.

Conforme demonstrado, os iméveis usados (revendidos depois do
lancamento) tiveram reducdo no volume de comercializagdo de 25%,
entre 2013 e junho de 2017, na cidade de Sao Paulo.

Como vender um imével alugado é mais dificil?®, a concluséo é
evidente a luz do fenbmeno da averséo a perdas.

Existe uma gama de imdveis vazios, a espera de uma valorizagao
futura, para o proprietario especulador realizar a venda de seu ativo
financeiro com lucro.

Cabe ressaltar, que a revista Exame em sua edi¢do especial sobre
0 mercado imobiliario (citada na introducdo) revela ser a aversdo a perda
0 motivo da estagnacio do mercado: “E mais comum, segundo
Kahneman, o mercado imobiliario ficar paralisado no meio de uma crise
do que os precos cairem de forma abrupta e generalizada.”
(NAPOLITANO, 2017, p. 84).

Ainda no mesmo autor, foi visto anteriormente que Kahneman
(2012) aponta que um ponto de referéncia para aversao as perdas é o
status quo, mas pode também ser uma meta no futuro. Foi visto que o
status quo parece estar mais associado aos distratos. A meta no futuro
parece estar mais alinhada com o investidor que compra um imdvel, com
intencdo de vendé-lo com lucro. Enquanto esse lucro ndo se realiza o

2 Site Talia Imobiliaria sobre a venda de imdveis alugados: “Vender um imdvel
com inquilino dentro é sempre mais dificil, porque quem compra (salvo se tem
por objetivo apenas investir) quer se mudar o mais rapido possivel e ndo tem
interesse em efetuar a compra e depois propor acdo de despejo. Além do custo,
ha o espago de tempo necessario para se emitir na posse do imovel.” Disponivel
em: <http://www.talla.com.br/noticias.php?id=9&acao=ler>. Acessado em 03 de
outubro de 2017.
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investidor se recusa a vender o imovel com perda ou abaixo do lucro
pretendido.

Os imoveis vazios, aguardando o melhor momento para
comercializaco, faz com que ndo seja cumprida funcéo social do imdvel.

2.3 Mé&o Invisivel e Intervencdo do Estado

Para analisar os aspectos da intervencdo do Estado, sob a Otica
Liberal, se faz necessario adentrar um pouco mais no campo das Ciéncias
Econbmicas.

Apesar de ser um campo minado para nao iniciados, no presente
estudo serdo utilizados conceitos simples e muito bem explicados pelo
mestre Mankiw, autor de obras na area econdémica com mais de 63 mil
citagdes em trabalhos académicos.

O Liberalismo surgiu nos meados do século XVIII, na Inglaterra,
tendo Adam Smith como um dos seus inspiradores. Smith preconizava
existir uma mdo invisivel reguladora do mercado (GOUVEA, 2006).

Esta afirmacéo de Adam Smith, é a mais famosa de toda economia.
A mao invisivel regula 0 mercado por meio dos precos, por sua Vez 0s
precos refletem os custos e beneficios da produg&o:

Como as familias e as empresas levam 0s pregos
em consideracdo ao tomar decisdes, elas, sem
saber, estdo levando em conta os beneficios e
custos sociais de suas a¢des (MANKIW, 2009, p.
10).

Assim, mesmo involuntariamente, o0 conjunto de decisGes
individuais, apesar de visar beneficio proprio, maximiza o bem da
sociedade como um todo. Mas esse beneficio s6 ocorre dentro de
determinadas condicGes, aonde ndo existem externalidades.

Em consequéncia, os liberais entendem “que quando o governo
impede que 0s precos se ajustem naturalmente & oferta e & demanda,
impede que a méo invisivel do mercado coordene as decisdes de familias
e empresas que compdem a economia.” (MANKIW, 2009, p. 11).
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A concepcdo anterior € a justificativa para boa parte dos liberais
repudiarem a intervencao do Governo. No entanto, a propria teoria liberal
prevé situacdes nas quais 0 mercado nao é eficiente.

Os proprios liberais admitem situacdes aonde os mercados falham.
Uma delas é na presenca de externalidades.

Um externalidade é o impacto das acdes de uma
pessoa sobre o bem-estar de outras que ndo
participam da acdo. Se o impacto for adverso, €
chamada externalidade negativa, se for benéfico, é
chamada externalidade positiva. Na presenca de
externalidades, o interesse da sociedade em relagdo
a um resultado de mercado vai além do bem-estar
de compradores e vendedores do mercado; inclui
também o bem-estar das demais pessoas afetadas.
Como compradores e vendedores negligenciam os
efeitos externos de suas agdes ao decidir quanto
demandar ou afetar, o equilibrio de mercado néo é
eficiente na presenga de externalidades. Isto é, o
equilibrio ndo consegue maximizar o beneficio
total para a sociedade como um todo (MANKIW,
2009, p. 208).

Resumindo até aqui:

1.

2.3.1 Pigou x Coase

Mesmo dentro da visdo liberal, o mercado por vezes é
ineficiente em alocar recursos. Principalmente quando
uma decisdo impacta um terceiro.

Como ja explicitado no item anterior, o mercado
imobiliario atual é repleto de externalidades e recursos
alocados de forma ineficiente. Basta ver os iméveis vazios
aguardando valorizagdo e as consequéncias dos distratos.

Um dos fundamentos teé6ricos do Liberalismo é o conceito da
ineficiéncia do mercado na presenca de externalidades. Apesar desse
conceito ser aceito, alguns economistas defendem ser preferivel ndo fazer
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nada quanto a isso. A intervencdo estatal traria consequéncias ainda
piores.

Ainda na obra de Mankiw (2009), sdo citados dois economistas
representantes de correntes opostas, quanto a intervencdo de mercado:
Coase e Pigou. Aslanbeigui e Medema (1998) também apontam os dois
€omo 0s responsaveis por terem desenhado as fronteiras dos estudos sobre
externalidades.

Coase era defensor da ideia de o mercado ser eficiente por si s0,
chegando a um resultado eficiente “se os agentes privados podem
negociar sem custos a alocacdo de recursos.” (MANKIW, 2009, p. 215).
No entanto, o proprio autor alerta: “apesar da l6gica atraente do teorema
de Coase, 0s atores nem sempre conseguem resolver 0s problemas
causados pelas externalidades.” (MANKIW, 2009, p. 216).

Segundo Coase, algumas vezes, a melhor sugestdo pode ser ndo
fazer nada sobre o problema, pois 0s custos e ineficiéncias da intervencao
do Governo podem ser maiores. Mas nem sempre a inagdo seria a melhor
solucdo. Coase sugeria precaugdo quanto as agBes do Governo.
(ASLANBEIGUI; MEDEMA, 1998.)

A teorias de Coase sdo alinhadas com as teses do inicio do
Liberalismo. A situacdo na qual outra pessoa decida pelo individuo é
considerado o maior mal possivel. O erro do individuo nunca seria t&o
desastroso como a submissdo ao Governo. O melhor arbitro seria sempre
a propria pessoa. (DALLARI, 2016)

Pigou reconhecia a possibilidade de as a¢Bes estatais acarretarem
ineficiéncias, tais como: corrupcdo, manipulagdo por grupos de interesse
e burocracia. Admitia inclusive, dependendo da situac&o, ser o custo da
ineficiéncia da agdo estatal superior ao 6nus da externalidade negativa.
No entanto, comparado com Coase, tinha uma visdo mais otimista sobre
a intervencdo do Governo. Entendia ser possivel, ao Governo, remover
divergéncias em qualquer campo, por meio de incentivos e restricoes
(ASLANBEIGUI; MEDEMA, 1998.)

Caldari e Masini (2011) transcrevem o pensamento de Pigou,
sendo a politica fiscal o instrumento pelo qual o Estado enfrenta as falhas
do mercado. O mercado sozinho, nem sempre pode trabalhar
adequadamente, com isso gera ineficiéncias na alocacao de recursos.
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Para finalizar, vale falar um pouco sobre o professor de Pigou:
Alfred Marshall, um dos mais influentes economistas de seu tempo.
Caldari e Masini (2011) analisaram as similaridades e divergéncias entre
os dois. Esse interessante estudo, demonstra a assimilacdo por parte de
Pigou, do conceito de externalidade de Marshall.

No entanto, Pigou tinha uma visdo mais econdmica do welfare
(bem-estar) e entendia ser, a intervenc¢do do Estado, necessaria na situacdo
em que o mercado apresentava falhas.

Marshall enxergava uma dimensdo mais social, tinha a convicgédo
gue toda a a¢do do Estado deveria visar a melhoria econémica e politica
das pessoas, sempre considerando seus efeitos sociais. Entendia que nem
todos os aspectos importantes do bem-estar passam pelo mercado.

Esse ultimo pensamento de Marshall alinha-se completamente
com a funcdo social da propriedade. A aquisicdo de imdveis para
investimento também deve ser analisada pelo seu efeito social.

Para concluir:

O populismo do livre mercado, por exemplo,
encerra as classes médias nos espagos fechados e
protegidos dos shoppings e atrio, mas nada fez
pelos mais pobres, exceto ejeta-los para uma nova
e bem tenebrosa paisagem pds-moderna de falta de
habitacdo (HARVEY, 2014, p. 79).

2.3.2 Externalidades Negativas da financeirizagéo

Até aqui, foi visto, que sdo varias as externalidades negativas
causadas pela financeirizacdo dos imdveis, que afetam o bem-estar de
terceiros.

1.0rigem da Externalidade: A especulacdo desestabiliza pre¢os em
certas situacdes. Afastando o preco dos seus fundamentos econdmicos.

Terceiro afetado: Preco elevado dificulta o acesso da populagéo a
moradia. As pessoas que ndo podem arcar com 0s precos das areas
supervalorizadas séo afastadas para a periferia.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Economia
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2.0rigem da Externalidade: Investimentos do Governo valorizam
imdveis de terceiros e o setor publico (responsavel pelo investimento) ndo
tem retorno proporcional em tributos. Sera visto com mais detalhes em
Capture Value.

Terceiro afetado: Entes pablicos ficam com as finangas combalidas,
pois 0 arrecadado em impostos, sobre os imoveis valorizados, nédo
retorna na mesma proporcao (seja em valor, seja em prazo).

3.0rigem da Externalidade: Aversao a perda faz com proprietarios dos
imdveis deixem os mesmos vazios, aguardando valorizagdo.

Terceiro afetado: Populagdo sem acesso & moradia.

4.0rigem da Externalidade: Aversao a perda faz com que especuladores
distratem iméveis comprados com as Incorporadoras. Ocasionando
imdveis vazios e debilitando as financas das empresas do setor imobiliario

Terceiro afetado: Populagdo sem acesso & moradia. As
incorporadoras sofrem diversas consequéncias negativas originadas
pelos distratos. No entanto, a incorporadora ndo é um terceiro em um
contrato de venda imobiliaria. Ser um terceiro afetado é o que
caracteriza uma externalidade. Contudo, as outras empresas da cadeia
produtiva imobiliéria (terceiros) sdo afetadas.
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Essas consequéncias sdo externalidades e, portanto, parte da
prépria teoria liberal sustenta que o Governo deve intervir.

Como ja foi visto, a literatura é farta em criticar a especulacéo
imobilidria e a manutencdo de imdveis vazios. Mas vale acrescentar a
observacdo de Torres, destacando que Duguit criticava os imoveis
urbanos vazios, quando seus titulares o utilizam para renda e considerava
intoleravel o mesmo sem utilizacdo alguma, para fins especulativos,
aguardando o desejo do proprietario. Caso esse proprietario

possu[a] [] bens além daqueles necessarios a sua
subsisténcia, [...] deverd entdo dar uma destinagdo
social adequada. Se a utilidade do imovel se refere
a moradia, que o destine a locagdo, comodato ou 0
aliene (TORRES, 2010, p. 255).

2.4 Ferramentas de Intervencédo

Apos esse passeio pelas ciéncias econdmicas, ficou claro que a
prépria teoria liberal admite a intervencdo do governo na presenca de
externalidades.

Como visto, a financeirizacdo provoca profundas alteragdes na
cidade e afeta a moradia, que estd intimamente ligada a dignidade
humana.

N&o se pode admitir um tratamento igual para situacBes tdo
diferentes: compra de imdveis para investimento especulativo e compra
para habitagao.

Vale relembrar a citacdo de Tepedino e Schreiber (2002), que deixa
clara a op¢do constitucional pela defesa do direito social, em detrimento
do direito individual, quando o assunto é propriedade.

N&o bastasse, a CFB/88 deixa claro a obrigacdo da propriedade em
atender sua funcéo social. O debate sobre as benesses e desvantagens da
funcdo social da propriedade é inebriante. No entanto, ndo a que se
discutir sobre sua aplicacdo. E uma obrigac&o constitucional. Demanda
uma intervencao do Estado.
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Silva (2006b, p. 71) lembra: “a atividade urbanistica € uma fungéo
do Poder Publicol...] que importa[...] transformar a realidade urbana.
Interfere, por isso, amplamente com a propriedade privada.”

Camargo (2008), lembra que a concep¢do de propriedade
jusnaturalista em nada contribui para solucionar os espacos vazios e mal
aproveitados e a expulsdo da populacdo mais carente para nucleos
deteriorados e outros. Esses sdo alguns frutos da urbanizacgéo desenfreada.
Esses problemas sdo nitidamente de interesse local. Pelo principio da
Predominancia do Interesse, deveria ser competéncia do Municipio a
gestdo desses assuntos. No entender da autora, a CF/88 € clara em delegar
ao Municipio a promogéo do adequado ordenamento territorial mediante
“planejamento e controle do uso, do parcelamento, e da ocupagdo do solo
urbano” (art. 30 inc. VIII).

“O planejamento territorial, em que se traduz o planejamento
urbanistico municipal, visa a transformar a organizacéo do solo no sentido
da melhoria da qualidade de vida da populagao local” (SILVA, 2006b, p.
140).

Na mesma linha, Rolnik e Nakano (2009) enfatizam o carater
inovador do Estatuto da Cidade na questdo da gestdo territorial. De tal
forma, que a utilizacdo eficaz dos instrumentos regulamentados pelo
estatuto, tem condic6es de promover um acesso mais democratico a terra
urbanizada.

Este carater inovador avanca para além das fronteiras brasileiras,
Rodrigues e Barbosa (2010, apud Purcell, 2014) destacam, que o Estatuto
da Cidade foi uma das primeiras iniciativas mundiais na questdo do
direito & cidade.

Uma das dimensGes do Estatuto da Cidade é interpretar os
elementos constitucionais da funcdo social da propriedade e da cidade,
segundo Fernandes (2007).

Sobre especificamente a funcéo social da propriedade e da cidade:

O Estatuto da Cidade ‘estabelece normas de ordem
publica e interesse social que regulam o uso da
propriedade urbana em prol do bem coletivo, da
seguranca e bem-estar dos cidaddos, bem como do
equilibrio ambiental’(Cap. I, art. 1°, par. Unico).
Dispbe que ‘a politica urbana tem por objetivo
ordenar o pleno funcionamento das fungdes sociais
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da cidade e da propriedade urbana’ (art.2°).
(RODRIGUES, 2004, p. 11)

O estatuto da cidade também reza sobre o direito a cidade ou a
funcéo social da cidade.

Fernandes (2007) esclarece que o Estatuto da Cidade explicita o
direito & cidade como um direito da coletividade. O autor define direito a
cidade como sendo o direito de todos os moradores da cidade em desfrutar
plenamente da pluralidade cultural, da diversidade social, das vantagens
econbmicas e das oportunidades da vida urbana, com todos 0s seus
servicos e vantagens - o direito a habitacdo - e também fazer parte direta
na gestdo das cidades - o direito de participacao.

Um dos pilares do Estatuto da Cidade é o Plano Diretor: “O plano
diretor é, nos termos da Constituicdo e do Estatuto da Cidade, o
instrumento basico da politica de desenvolvimento e de expansdo
urbana.” (SILVA, 20064, p. 139)

Quinto Jr (2003) endossa que o plano diretor € o instrumento pelo
qual a funcdo social da cidade é regulada.

Weise, Philips, Hochheim, Trierweiller e Bornia (2013, p. 134)
sintetizam:

Basicamente, no PD [plano diretor], é definido o
que e onde podem ser realizadas construgdes e
quais as limitagfes dessas construcdes (altura dos
prédios e distancias dos prédios vizinhos, bem
como o tamanho da area construida). O PD [plano
diretor] tem um efeito importante na especulacéo,
porque ele determina onde novas construcdes sdo
possiveis e os limites de novas construcdes em
areas com construgdes existentes, aumentando a
transparéncia das possibilidades de
desenvolvimento do mercado.

Complementam os autores salientando a caracteristica de longo
prazo do plano diretor, na questdo de regular a oferta e precos dos
terrenos.

Carvalho Jr. e Lima Neto (2010, apud Carvalho Jr., 2016, p. 210)
lista os sete principais instrumentos urbanisticos instituidos pelo Estatuto
da Cidade:
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Parcelamento,  edificacdo e  utilizacéo
compulsérios: Esse instrumento visa induzir a
ocupacéo de areas urbanas subutilizadas, mas com
infraestrutura instalada. O critério de subutilizagdo
deve estar contido no plano diretor, sendo o
primeiro ato para a aplicagdo do IPTU progressivo
no tempo e desapropriacéo.

IPTU progressivo no tempo: O IPTU progressivo
no tempo é aplicado quando o parcelamento, a
edificacdo e a utilizagdo compulsérios ndo séo
realizados. As aliquotas do IPTU sdo majoradas
por cinco anos até o limite de 15%. Permanecendo
a subutilizacdo, o municipio podera desapropriar o
imével com pagamentos em titulos da divida
publica.

Direito de preempc¢do: O direito de preempgéo
consiste no direito de preferéncia do municipio
para aquisicdo de um imovel cuja finalidade seja
para  regularizagdo  fundiédria,  programas
habitacionais, reserva fundiaria, ordenamento da
expansdo urbana, implantacdo de equipamentos
publicos, de espagos de lazer, unidades de
conservagdo ou para prote¢do de reas de interesse
ambiental, histérico, cultural ou paisagistico.

Direito de superficie: Consiste no direito
contratual de utilizar a superficie de um terreno que
pode ser arrendado pelo proprietario a terceiros. O
seu principio é a distincdo entre a propriedade do
solo e 0 seu uso, ndo havendo correspondéncia
entre a figura do superficidrio com a do
proprietario.

Outorga onerosa do direito de construir e de
alteracdo de uso: A outorga onerosa do direito de
construir parte do principio do solo criado e
consiste na possibilidade de construgdo acima do
coeficiente de aproveitamento béasico. O plano
diretor define as é&reas de incidéncia e os
coeficientes pelo qual se pode construir, mediante
contrapartida financeira ao municipio.
Analogamente, é possivel a aplicacdo deste
instrumento a alteragéo de uso do solo.
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Transferéncia do direito de construir: O
potencial de construgdo de um lote é transferivel e
aliendvel a um outro lote passivel de recebimento
de potencial construtivo. Sua aplicacéo restringe-se
aos imoveis necessarios para implantacdo de
equipamentos  urbanos, de preservacdo e
destinados a programas de regularizacdo fundiaria,
urbanizacdo e habitacdo social. O Estatuto da
Cidade ainda prevé o beneficio da transferéncia do
direito de construir aos proprietarios que doem o
seu imével ao poder publico.

Operacdo urbana consorciada: A operagdo
urbana consorciada representa um conjunto de
intervengdes coordenadas pelo municipio, com o
objetivo de alcangar transformagdes urbanisticas,
melhorias sociais e valorizacdo ambiental. Para
viabilizar esses investimentos, é permitida a
modificacdo de indices urbanisticos e das normas
edilicias, tendo como contrapartida a infraestrutura
instalada. O arranjo financeiro ocorre com o
adiantamento de receita a partir da emissdo de
certificados de potencial adicional de construcéo
(CEPAC [Certificados de Potencial Adicional de
Construcéo]), alienaveis em leildo pelo municipio
a partir de um estoque construtivo definido na
operagéo.

Todos as ferramentas supracitadas podem (e devem), ser usadas
para combater a financeirizacdo e a especulagdo. Objetivam fazer com
gue a propriedade atenda aos principios constitucionais da funcao social.
No entanto, duas ferramentas se destacam dentro da financeirizagdo, por
serem instrumentos financeiros exclusivamente ligados a esses temas: O
IPTU e a transferéncia do direito de construir.



106

2411 IPTU

Os tributos sobre o patrimdnio sdo uma forma eficiente para
promover a funcéo social da propriedade (GOUVEA, 2006, p. 276).

Claramente, quando se fala em tributacéo para promogdo da funcéao
social da propriedade, esta se referindo a uma funcéo extrafiscal dos
tributos.

Conceito de extrafiscalidade:

Consiste a extrafiscalidade no uso de instrumento
tributarios para obtencdo de finalidades néo
arrecadatdrias, mas estimulantes, indutoras ou
coibidoras de comportamentos, tendo em vista
outros fins, a realizacdo de outros valores
constitucionalmente consagrados. Ataliba (1990
apud CAMARGO 200, p 108).

Carvalho (2012, p. 37) complementa:

H& tributos que se prestam, admiravelmente, para a
introducéo de expedientes extrafiscais. Outros, no
entanto, inclinam-se mais ao setor da fiscalidade.
N&o existe, porém, entidade tributaria que se possa
dizer pura, no sentido de realizar tdo sO a
fiscalidade, ou, unicamente a extrafiscalidade. Os
dois objetivos convivem, harmdnicos, na mesma
figura impositiva, sendo apenas licito verificar que,
por vezes, um predomina sobre o outro.

Gouvéa (2006, p. 38) traduz o principio da supremacia do interesse
publico, sobre o privado, na questdo tributaria, como a busca de metas
constitucionais, autorizando o Estado exigir o sacrificio de recursos dos
individuos. As finalidades sdo fiscais: auferir recursos para a subsisténcia
do Estado e extrafiscais: ”garantir a realiza¢do dos direitos fundamentais
dos cidaddos, os verdadeiros fins do Estado.”

Arremata o autor: “O fendmeno tributario mostra que ndo pode
haver extrafiscalidade sem fiscalidade e que qualquer esboco de
fiscalidade apresenta algum efeito extrafiscal.” (GOUVEA, 2006, p. 137).

Exemplificando a extrafiscalidade dos tributos pela tributacdo da
propriedade:
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Os tributos sdo utilizados ndo apenas com
finalidade fiscal (obtencéo de receita), mas também
com finalidade extrafiscal, o que ocorre, e.g.,
quando se tributa pesadamente a propriedade que
ndo cumpre sua fungdo social [...] (PAULSEN,
2011, p. 11).

A CFB/88 traz importantes ferramentas tributarias para serem
utilizadas objetivando o atingimento da fungéo social da propriedade. No
entanto, sua utilizacdo s6 faz sentido, se revestida de progressividade.
Como determina a carta magna:

§ 1° Art. 145:

Sempre que possivel, os impostos terdo carater
pessoal e serdo graduados segundo a capacidade
econdbmica do contribuinte, facultado a
administracdo  tributaria, especialmente para
conferir efetividade a esses objetivos, identificar,
respeitados os direitos individuais e nos termos da
lei, o patriménio, os rendimentos e as atividades
econdmicas do contribuinte.

§ 1° Art. 156

Sem prejuizo da progressividade no tempo a que
se refere o art. 182, § 4° inciso Il, o imposto
previsto no inciso | [IPTU] podera: [Parédgrafo
com redacdo dada pela Emenda Constitucional n®

29, de 2000]

| — ser progressivo em razdo do valor do imovel; e
[Inciso acrescido pela Emenda Constitucional n°

29, de 2000]

Il — ter aliquotas diferentes de acordo com a
localizacdo e 0 uso do imdével

8§ 4° Art. 182

Il - imposto sobre a propriedade predial e territorial
urbana progressivo no tempo;

O Estado usa a extrafiscalidade para estimular e desestimular

comportamentos para “ordenar a propriedade de acordo com a sua fungéo
social.” (BALEEIRO, 2003, p. 255).


http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/visualizarNorma.html?ideNorma=354961&PalavrasDestaque=
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Carraza (1992 apud BALEEIRO, 2003, p. 254) descreve as 3
progressividades autorizadas:

1. Progressividade do art 145 — graduar o imposto a
capacidade econémica.

2. Progressividade Extrafiscal do art 156- constranger
o contribuinte a ajustar o imével em sentido amplo.

3. Progressividade no tempo, do artigo 182, destinada a
estimular o cumprimento da funcdo social por
sangéo.

A primeira espécie de progressividade, citada na obra de Baleeiro,
é clara no artigo 145° da CFB/88.

Roque Carrazza (2017) resume ser a progressividade do art 145,
de natureza fiscal e obrigatoria, ja o art 156 tem uma progressividade
extrafiscal em razéo do valor do imdvel e da funcdo social do imével.
Demonstra o autor:

A aliquota do IPTU pode ser maior se o
proprietario do imdével o mantém vazio, sem
cumprir sua funcéo social (entdo 0 mesmo prédio,
em havendo plano diretor nesse sentido, o
proprietario que mora em seu apartamento, ou 0
mantém alugado, pagara menos impostos do que o
proprietario que o mantém fechado apenas para
fins especulativos) (CARRAZZA, 2017, p. 136).

Elizabeth Carrazza (1992 apud CAMARGO, 2008, p.132) ensina,
que a progressividade de carater extrafiscal do art 156, ndo objetiva levar
o contribuinte a pratica compulséria, de um determinado comportamento.
Diferentemente do art 182.

Camargo (2008) complementa, que o0 156 ndo caracteriza sancéo,
apenas inducdo ao proprietario em dar uma destinagdo ao imovel de
acordo com o ordenamento territorial. J& o art 182, tem carater punitivo
de conduta contraria aquela sinalizada pela diretriz de ordenamento da
cidade.

Souza (2002) lembra que ndo adianta pensar na implementacao de
instrumentos como IPTU progressivo, se no minimo ndo existe um
cadastro e uma planta de valores atualizados.
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Sobre o Cadastro Territorial Multifinalitario, Rossetto (2003)
fornece uma compilagdo, de diversos autores, sobre a definigdo de

cadastro:

O Cadastro Técnico Multifinalitrio deve ser
entendido como um sistema de registro de
propriedade, um inventario ou censo, feito na
forma cartografica e descritiva, em conjunto o
registro de iméveis, e que permite ter, para cada
unidade, a descrigo fisica e sua localizagdo em um
mapa, situagdo juridica e o valo econémico.
Engloba recursos técnicos, humanos, juntamente
com um conjunto de  procedimentos
organizacionais, que geram informagdes para dar
suporte ao processo de tomada de deciséo (Blachut,
1974, Parra, 1984, Loch, 1990, 1993b, Seiffert e
Loch, 1994, apud Rossetto, 2003)

LOCH (2005, FIGUEIREDO, 2017 p. 86) traz a relacdo entre o
cadastro e fungéo do imovel.

Quando o poder publico tem a localizagdo,
o0 endereco e a verdadeira fungdo de cada imdvel,
tem-se o espelho da realidade ocupacional do
espaco urbano.

Lamentavelmente, é raro uma cidade
brasileira ter esta realidade. Considerando que o
Brasil ainda tem altos indices de crescimento
urbano, seja pelo aumento da natalidade, seja por
causa dos processos migratorios, o poder publico
deve contar com 0 mapeamento para poder prever
quanto precisa investir em infraestrutura para
suprir as necessidades de cada zona urbana.

Atuando em muitas prefeituras brasileiras,
percebeu-se que a falta de cultura dos técnicos e do
executivo municipal tem feito com que ndo se
invista na cartografia e no cadastro, porque nédo se
sabe o0 seu retorno econdémico e social.

Um cadastro ineficiente dificulta muito o combate ao desvio da
funcéo social do imovel. Ndo se pode combater aquilo que ndo se sabe
aonde esta. Rodrigues (2004) afirma que, sem informacdo adequada, ndo
se pode determinar se a propriedade atende a sua funcao social.
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Carvalho Jr. (2016) salienta a importancia do Cadastro em relacdo
aos tributos, afirmando que a ndo atualizagdo dos cadastros provoca a
ineficécia das politicas urbanas, habitacionais e tributarias.

Silva (20064, p. 22) caracteriza Planta de Valores:

No Brasil, conforme SILVA et al. (2002), via de
regra, a planta de valores genéricos é a base da
avaliagdo em massa dos terrenos de uma cidade.
Varias sdo as formas de apresentacdo da mesma, ou
seja, pode ser uma listagem de valores unitarios
espacializados por face de quadra, por setor, por
secdo de logradouro, dentre outras. Sendo o0s
mesmos homogeneizados quanto a seus diversos
atributos  (frente, profundidade, topografia,
pedologia, situagdo na quadra, infraestrutura
disponivel, etc.) em relacdo a um lote padrdo e
referidos a uma mesma data. Para se obter o valor
unitario normalmente se emprega o0 metodo
comparativo de dados de mercado.

A base dos tributos e dos instrumentos urbanisticos constantes no
Estatuto da Cidade € a avaliagdo imobilidria das propriedades.

(CARVALHO JR., 2016)

Quanto a importancia da determinacdo dos valores dos imoveis,
na aplicacdo dos instrumentos de politica urbana para combate a

especulacéo:

Percebe-se, entdo, que a atualizacdo dos valores
dos imdveis é uma importante agdo no sentido de
acompanhar a dinamica urbana das cidades e, por
sua vez, possibilitar a aplicacdo destes
instrumentos com maior eficiéncia, como por
exemplo, a retengdo especulativa de imdveis.
(SILVA, 200643, p.35)

Weise e Littge (2012) fazem uma interessante observacdo sobre a
planta de valores. Os autores afirmam, que outros ativos especulativos,
possuem vasta informacdo e muitas vezes em tempo real. O mesmo néo
acontece com os imoveis. A planta de valores poderia ser o primeiro passo
para disponibilizar as informacGes para compradores de imoveis

residenciais.
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Por fim, o IPTU progressivo é uma ferramenta pouco utilizada. Em
2015, com dados de 2012, o Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
(IPEA) e Ministério da Justica divulgaram pesquisa intitulada:
Parcelamento, Edificacdo ou Utilizacdo Compulsérios e do IPTU
Progressivo no Tempo. A pesquisa foi realizada em municipios com
populacdo acima de 100 mil habitantes. Desse universo apenas 25
procederam a regulamentacdo deste imposto de forma aplicavel. Quanto
exclusivamente ao IPTU Progressivo, apenas 2 aplicaram a ferramenta:
Séo Bernardo do Campo e Maringa. (DENALDI, 2015)

2.4.1.2 Mais imposto?

Seria importante que a utilizacdo do IPTU para conter a
especulagdo se desse dentro da 6tica de Henry George.

No século XIX, o economista prop6s a criacdo de um imposto
sobre a terra, para arcar com todas as despesas governamentais. Na
proposicdo, tinha a contrapartida de substituicdo de todos os outros
impostos, principalmente sobre trabalho e capital. (CLEVELAND, 2012)

Na visdo de George, a tributacdo sobre trabalho e capital eram
entraves para o desenvolvimento econdmico e prejudicavam mais 0s
menos favorecidos. Além disso, alegava que a medida faria com que a
terra ndo fosse retida com objetivos especulativos, tornando-a disponivel
para habitagdo. (CLEVELAND, 2012).

No Brasil a receita tributaria, em 2013, segundo Rabello e Oliveira
(2015), sobre a renda foi de 6,51% do PIB, sobre salarios foi de 8,98%,
sobre bens e servicos foi de18,43%. Sobrea a propriedade imobiliaria foi
de apenas 0,52%. O risco é que se aumente os tributos sobre a
propriedade e ndo ocorra uma diminui¢do nos demais impostos, pois o
Brasil j4 tem uma carga tributaria crescente, sem o adequado retorno e
financas publicas combalidas®.

% Embora os déficits financeiro e administrativo sejam inegaveis em tantas
administracfes publicas brasileiras — principalmente em municipios de pequeno
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Ao longo do tempo, o uso mais agressivo do IPTU sobre a
especulagdo imobiliaria, poderia ser utilizado somente como fins
arrecadatdrios. N&o gerando nenhum beneficio para a populacéo, reducéo
de tributos para os mais pobres ou a defesa da funcdo social da
propriedade.

Algo semelhante acontecido com a Contribui¢éo Provisoria sobre
Movimentacdo Financeira (CPMF). Em 1996, o tributo foi criado para
financiar a saide. Por meio de Emendas Constitucionais posteriores, 50%
de seu valor total j& estava sendo destinado a outras atividades por volta
do ano de 2000 (RODRIGUES DOS SANTOS, 2008).

Além disso, Sachsida, Mendonca, e Moreira (2016) classificam o
Brasil como um dos piores sistemas tributarios do mundo. Em fevereiro
de 2016 existiam 92 tipos de taxas.

Amaral, Olenike e Amaral (2013, apud SACHSIDA,;
MENDONCA; MOREIRA, 2016) revelam que em 25 anos foram feitas
15 reformas tributéarias, além do aumento generalizados de quase todos 0s
impostos.

Uma compensacdo interessante, seria que a arrecadacdo do IPTU
sobre especulacdo revertesse em investimentos em habitacGes sociais ou
em abatimento de IPTU para as camadas menos favorecidas, protegendo
a existéncia minima.

Azevedo, Almeida e Portes (2013) esclarecem que a preservacao
das condi¢des minimas de vida dos contribuintes, implica que os tributos
ndo poderdo ultrapassar esse ideal de existéncia minima.

Figueiredo e Sarlet (2008, p. 10) alertam para ndo haver confusdo
com o conceito:

[...] [o] minimo existencial, que ndo pode ser
confundido com o que se tem chamado de minimo
vital ou um minimo de sobrevivéncia, de vez que
este Gltimo diz com a garantia da vida humana, sem

porte, frutos da onda politica e emancipatdria de centenas de distritos na década
de noventa, muitos somente sobrevivendo por meio do repasse do Fundo de
Participagdo dos Municipios (FPM) (AZEVEDO; ALMEIDA; PORTES, 2013,
p 35).


https://scholar.google.com.br/citations?user=RNQPHpAAAAAJ&hl=pt-BR&oi=sra
https://scholar.google.com.br/citations?user=RNQPHpAAAAAJ&hl=pt-BR&oi=sra
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necessariamente abranger as condigBes para uma
sobrevivéncia fisica em condi¢des dignas,
portanto, de uma vida com certa qualidade.

Estudos do Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario (IBPT)
revelam a carga tributaria crescente no Brasil nos Gltimos anos. Conforme
revela o Gréfico 14.

Gréafico 14: Carga tributaria sobre o PIB
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Fonte: Relatério Evolugdo da Carga Tributaria Brasileira, Instituto Brasileiro de
Planejamento Tributério - IBPT, maio 2015, (AMARAL; OLENIKE; AMARAL;
YASBEK, 2015, p. 4)*L.

Em 2013 a carga tributaria no Brasil era de 35,04%. Paises mais
desenvolvidos tinham cargas inferiores ou equivalentes, tais como:
Coreia do Sul (24,30%), Estados Unidos (26,40%), Suica (27,10%),

SL Disponivel em: <https:/ibpt.com.br/img/uploads/novelty/
estudo/2142/05EvolucaoDaCargaTributariaBrasileira.pdf>. Acessado em 03
de outubro de 2017.



https://ibpt.com.br/img/uploads/novelty/
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Austrélia (27,30%), Japao (29,50%), Canada (30,60), Espanha (32,60%)
e Reino Unido (32,90%).%2

Poterba (2002), chama atencdo sobre a proposta de Tobin, em
1984, para que as operagdes financeiras especulativas, que trouxessem
um efeito negativo para sociedade, fossem taxadas com um novo imposto.
Um dispositivo para “jogar areia nas engrenagens” conforme cita o autor.

O IPTU sobre imoveis, que ndo cumprem sua funcdo social, para
ser bem aplicado, deveria ter o mesmo formato da proposicao revelada
por Poterba (2002).

No mesmo texto, Poterba (2002) cita a pesquisa de Summers e
Summers (1989), o referido estudo sugere existirem aspectos positivos na
adocdo desse tipo de imposto. Seja por conter as transacfes com
externalidades negativas, seja pela arrecadacao.

Na questdo tributaria, existe também o risco dos mais poderosos
influenciarem a legislacdo em beneficio prdprio. O jornal Valor
Econdmico publicou matéria em junho de 2017, revelando que em um
julgamento no TSE, o ministro do Tribunal Superior Eleitoral (TSE)
Herman Benjamin, disparou a seguinte observacéo, sobre a ocorréncia de
suborno para aprovacao de leis que beneficiavam empresas privadas:

O relator ainda afirmou que o Judiciario tera que
decidir no futuro o que fazer com leis compradas.
‘Na doutrina estrangeira, ndo ha um autor que se
refira a leis compradas’, afirmou. Ele ironizou que
0 Brasil ‘sempre faz melhor’ e aperfeicoou a
cooptagdo do Estado discutida nos anos 1950. ‘Ja
ndo se vendia apenas acesso a gabinete. Mas se
entregava 0s produtos das nobres fungdes
executivas e, para espanto 0sso, legislativas’, disse.

%2 Dados disponiveis no Relatério Calculo do IRBES (indice de Retorno
de Bem Estar a Sociedade), Instituto Brasileiro de Planejamento Tributério-
IBPT, maio 2015, (OLENIKE; AMARAL; AMARAL, 2015,.p.5). Disponivel
em: <https://ibpt.com.br/img/uploads/novelty/estudo/ 2171/IRBES2015.pdf>.
Acessado em 03 de outubro de 2017.


https://ibpt.com.br/img/uploads/novelty/estudo/
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(DI CUNTO e RITTNER, (2017, paginacgéo
irregular)

Uma dessas leis compradas beneficiava grandes empresas com o
desconto no IPI- Imposto Sobre Produtos Industrializados.

Existe também o risco de uma tributacdo aumentar a injustica,
devido a cadastros e planta de valores precarios:

O IPTU, desde a Constituicio de 1988, vem
legalmente se destacando como um poderoso
instrumento de intervencdo na politica urbana.
Todavia, é conveniente lembrar que este tributo
tem por base o valor da propriedade e, se este ndo
estiver representando o0 comportamento do
mercado imobiliério, tal instrumento, que deve ser
utilizado para assegurar o cumprimento da funcéo
social da propriedade e ampliar a receita municipal,
poderd4 provocar enormes injusticas tributarias.
(SILVA, 200643, p. 54)

A intervencdo estatal sempre gera debates. Os Liberais mais
radicais, como visto nas idéias de Coase, argumentam que tais
intervencdes arrefecem o ambiente de negdcios

Harvey (2009) contra argumenta dizendo que a regra utilizada pela
sociedade € no sentido de privilegiar o mercado em detrimento do bem-
estar da populacdo. A prioridade é a criacdo de um bom clima de
negocios.

A concluséo de Piketty (2014, localizagdo 9265%3), tenta explicar
as divergéncias de opinido:

Alguns clamam em alto e bom tom pelo retorno do
Estado, em todas as formas deixando a entender
que ele desapareceu, outros exigem seu
desmantelamento imediato, [...]. No entanto, os
dois pontos de vista, anti-mercado e anti-estado,
tém, cada um, sua parte de verdade: é necessario ao
mesmo tempo inventar novos instrumentos que
retomem o controle de um capitalismo financeiro

% Livro eletrénico, no lugar de niimeros de paginas é apresentado a localizacio.
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que enlougueceu e renovar e modernizar de
maneira profunda e permanente os sistemas de
arrecadacdo e gastos, coracdo do Estado social
moderno, que atingiram um grau de complexidade
que por vezes ameaga gravemente sua inteligéncia
e sua eficacia social e econdmica.

Weise et al. (2013), enfatizam que sem uma planta de valores
genéricos atualizada, ndo € possivel aumentar a transparéncia do mercado
e reduzir as chances de especulacdo, através da maior disponibilizacéo de
informac0es.

A situacdo fiscal precaria dos Municipios coloca em risco a
necessaria atualizacdo constante da planta. Essa ndo atualizacdo pode
acarretar injusticas tributérias.

Por fim, com o risco da influéncia dos mais poderosos e a
desatualizacdo dos cadastros e plantas de valor. O dnus de uma maior
tributacdo da propriedade, correria o risco de penalizar aqueles que
deveriam ser poupados. Uma tributagdo sobre residéncias ndo deveria
penalizar pessoas que mudam de local de trabalho e:

[...] pessoas que vendem o préprio imdvel, que é
bem de familia, devido a mudangas familiares
(filhos que sairam de casa, por exemplo) e que ndo
desejam ou ndo necessitam mais desse imdvel
(WEISE et al., 2013, p. 13)

2.4.1.3 Capture Value

A transferéncia do direito de construir é uma forma do Estado, de
alguma maneira, ser reembolsado pelo valor agregado que gerou na
propriedade de terceiros. E o principio do Capture Value.

Geralmente é o Estado que faz os investimentos em &reas que 0
setor privado ndo quer ou ndo tem recursos para investir.

Em certos paises capitalistas, o que é que a empresa
‘privada’ deixa para o Estado, para as institui¢des,
para os organismos ‘publicos’ a ndo ser aquilo de
que ela ndo se encarrega por ser demasiadamente
oneroso? (LEFEBVRE, 2015, p. 84)



117

Ingram e Hong, (2012) definem de forma clara o conceito de Value
Capture. Afirmam que o valor da propriedade advém dos investimentos
e acdes de entidades (ou pessoas) privadas e publicas. Dessa forma, cada
entidade tem o direito a sua por¢do nessa valorizacéo.

Os autores indicam um consenso na literatura, sobre a necessidade
de a comunidade absorver os ganhos da valorizacdo de propriedades,
originados de melhorias do aparelho publico. Este conceito esta alinhado
com a literatura e com o Plano da Ac¢do de Vancouver, documento base
para O Programa das Nag¢fes Unidas para os Assentamentos Humanos
(UN-HABITAT), que recomenda a recaptura dessa valorizagdo por
entidades publicas (INGRAM; HONG, 2012).

Silva (2006a) revela a relagdo com 0s mecanismos de Capture
Value:

A dindmica urbana, sobretudo os investimentos
publicos, exerce uma consideravel influéncia nos
aspectos econdmicos e sociais da populagdo e, na
maioria das vezes, acabam por valorizar 0s
imoveis. Este fato, evidentemente, induz a ganhos
imobiliarios a alguns proprietarios. Neste sentido,
0 que vem sendo evidenciado em alguns paises da
América Latina, segundo um conjunto de artigos
editado por SMOLKA e FURTADO (2001), e no
Estatuto da Cidade, é a recuperagdo destes ganhos
por meio de mecanismos que possibilitem o retorno
destes investimentos. Com isso, mais uma vez fica
estabelecida a importancia do valor da propriedade.
(SILVA, 20064, p.35)

A funcéo social tenta evitar o uso do solo como mercadoria. Os
especuladores capturam uma valorizacdo da terra pela escassez e uma
mais valia dos investimentos. A pressdo social faz com que o setor
publico instale equipamentos urbanos (TORRES, 2010, p. 242)

Caldari e Masini (2011) revelam o pensamento de um dos maiores
economistas de todos os tempos. Keynes (1926, apud CALDARI;
MASINI, 2011) entendia a necessidade de um imposto sobre 0s iméveis
de alto valor, por terem tido valorizacdo decorrentes de melhorias
publicas no entorno. Para Keynes, essas melhorias sdo um brinde gratis
de riqueza, concedido aos mais abastados.
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O tributo sobre a propriedade imobiliaria também funciona como
uma forma de reaver aos cofres publicos os investimentos feitos pelo
Estado, que ajudaram a valorizar os iméveis em geral (YOUNGMAN,
2016).

Essa forma de receita € como se o Estado fosse um sécio oculto
(ou informal) e o imposto fosse sua remuneracao.

No tocante aos tributos, Ingram e Hong (2012) revelam que a
maioria dos autores concordam com Brown e Smolka (1997, INGRAM,;
HONG, 2012, p. 2012), no sentido de os impostos serem importantes para
promover essa captura e conter a especulagéo.

Complementam afirmando, que a captura da valorizagdo é
importante para entidades publicas com dificuldade de caixa,
especialmente nos paises em desenvolvimento (INGRAM; HONG, 2012,
p. 24).

Em conclusdo, as melhorias do entorno, promovidas pelo poder
publico valorizam as propriedades. No entanto, o valor dispendido nem
sempre retorna para o setor publico, na mesma propor¢do do investimento
(seja em valor ou prazo). Esse descasamento entre despesa e receita
agrava o combalido caixa das entidades publicas.

No Brasil, o IPTU nédo tem a caracteristica de capturar a mais valia
de forma imediata. Quando o IPTU consegue lograr esse objetivo, o faz
no longo prazo. Muito depois do Estado ter feito os investimentos que
geraram essa mais valia.

A ferramenta que mais se aproxima desse conceito € a
transferéncia do direito de construir e por meio dos Certificados de
Potencial Adicional de Construgdo (CEPACS):

Um titulo financeiro de base imobiliaria, e serviu
de inspiracdo para o texto que define as operacgdes
urbanas consorciadas no Estatuto da Cidade,
aprovado em nivel nacional em 2001.

Os CEPACs sdo emitidos pela prefeitura e
correspondem a um volume futuro de metros
quadrados adicionais. Os certificados sdo leiloados
em ’pacotes’ e negociados no mercado secundario
através da bolsa de valores. O detentor de CEPACs
pode transforméa-los diretamente em potencial
construtivo adicional se participar de uma
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incorporagdo ou vendé-los para um incorporador
que deseja empreender no perimetro da operag&o.
(ROLNIK, 2015, p. 333)

Os CEPACs geram uma antecipacdo de receita e garantem que 0
recurso arrecadado serd aplicado na area determinada por uma operagdo
urbana consorciada (NETO; KRAUSE; BALBIM, 2014).

Na América Latina, a Coldmbia também desenvolveu mecanismos
similares:

A Coldmbia tem enfrentado essa questdo de forma
mais significativa do que o Brasil, promovendo de
maneira sistematica a captura das mais-valias
produzidas pela acdo urbanistica, e assim
redirecionando para a comunidade aquela
valorizagdo imobilidria agregada ao valor do
patriménio individual pela acdo do poder publico.
(FERNANDES, 2006, p. 7)

Alguns autores, como Fix e Rolnik, se colocam contrarios ao
instrumento do CEPAC. As autoras entendem que a financeirizago é um
fendmeno que deve ser combatido, sendo o CEPAC um instrumento
financeiro, essa ferramenta seria uma maneira de reforcar ainda mais a
financeirizagdo. As publica¢Ges do IPEA, especialmente Neto, Krause e
Balbim, entendem que 0 mecanismo é um sucesso.

A questdo é controversa, mas aparentemente a divergéncia se
caracteriza por uma discussdo entre objetivos de longo prazo e curto
prazo.

Como sera mostrado a seguir, o Brasil ndo esta conseguindo usar
as ferramentas disponiveis para conter a financeirizacdo e a especulacédo
imobiliaria, prejudicando diversos atores.

Enquanto, esse objetivo ndo é alcancado, ndo ha como refutar
pragmaticamente a validade de um instrumento, financeiro, que gera
algum beneficio aos maiores prejudicados pelo contexto da
financeirizagdo. Caso o pais alcance um sucesso, em proceder uma eficaz
desfinanceirizacdo da habitacdo, a validade dos CEPACs poderia ser
guestionada no mundo real e imediato.
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No entanto, em uma dimensdo de longo prazo, ndo resta divida
gue sdo pertinentes as criticas feitas pelos autores contrarios ao
instrumento.

2.4.1.4 Ferramentas Inovadoras x Resultados Antiquados

Como se pode ver até agora, a funcdo social da propriedade esta
definida na Constituicdo e existem ferramentas para que o imovel
residencial urbano atenda a esse principio constitucional.

No entanto, a financeirizacao e a especulagdo continuam causando
externalidades negativas. A literatura aponta diversos motivos para tal.

Fernandes (2012) lembra, que apesar de muitos anos de discussao,
as controvérsias sobre o Estatuto da Cidade ndo diminuiram. Por ser um
tema tdo relevante na ordem econdmica capitalista, o debate sempre sofre
influéncias ideoldgicas.

O autor continua afirmando que certos mitos sobre a propriedade
permanecem fazendo com que “Os principios e instrumentos, em vigor,
limitados e formalistas, ndo tém a necessaria flexibilidade e o alcance
devido para lidar com, e garantir seguranca juridica [...]”. (FERNANDES
(2012, p.19).

Finaliza o autor: “A nocéo da funcéo social da propriedade ainda é
em grande medida uma figura retérica.” (FERNANDES, 2012, p.15).

O abismo que separa o discurso politico da pratica, segundo
Villaga (2005), é o principal motivo do Plano Diretor ser uma ilusdo.
Lembra o autor, que na campanha de 2005 para prefeitura de Sdo Paulo,
o0 tema plano diretor ndo foi abordado por nenhum candidato.

O autor argumenta que o plano diretor é tratado como sendo
somente um zoneamento, tranquilidade dos bairros, barulho dos bares e
outros assuntos pontuais e imediatistas. Esses assuntos tém a sua
importancia, mas o plano diretor deveria ser mais que isso e interferir no
destino da Cidade. Dentro dessa visdo estreita, a populagdo pouco
comparece e quando o faz é para defender seus interesses particulares.
Arremata o autor:
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O que sobra entdo do Plano Diretor? Pouco ou nada
que seja do interesse publico. Nada que seja do
interesse da maioria da populagdo. Nada que
oriente o futuro ou o destino da maior parte da
cidade! (VILLACA, 2005, p. 91)

O problema ndo é s6 brasileiro. As cidades no mundo que tentaram
fazer uma intervencdo estatal significativa, ndo obtiveram sucesso na
implementacdo do direito a cidade, pois as administragcfes ndo puderam
barrar a interferéncia tecnocrata das elites urbanistas. Essa elite garantiu
a velha nogéo de propriedade jusnaturalista. Portanto, mesmo neste novo
conceito de propriedade, a mesma velha ideia afirmou que os ganhos do
processo seriam direitos adquiridos dos proprietarios. (FERNANDES,
2007)

O autor prossegue apontando a falta de suporte legal,
administrativo e institucional, no Brasil, para a implementagéo da funcéo
social da cidade. Os tribunais ainda sdo impregnados do conceito
tradicional de propriedade.

Ferreira (2003) corrobora a afirmacdo de Fernandes, sobre a
interferéncia tecnocrata. Ressalta, que a tradi¢do urbanistica no Brasil
ratifica a hegemonia das classes dominantes, tratando os planos diretores
de forma tecnicista, tornando impossivel a compreensdo pelo cidadédo
comum.

Especificamente no tocante a funcdo social, vale destacar a
observacdo de Oliveira, Biasotto, Santos Junior (2011, p. 60), no trabalho
que analisou diversos planos diretores®* :

3 O trabalho analisou 1 plano do Acre, 11 de Alagoas, 1 do Amapa, 8 do
Amazonas (1 estudo de caso), 47 da Bahia (2 estudos de caso), 5 da Regido
Integrada de Desenvolvimento de Brasilia (Distrito Federal e municipios de
Goias), 22 do Ceara (3 estudos de caso), 14 do Espirito Santo, 14 de Goias — além
dos incluidos na Regido Integrada de Desenvolvimento de Brasilia — (1 estudo de
caso), 24 do Maranh&o (1 estudo de caso), 8 do Mato Grosso, 5 de Mato Grosso
do Sul (1 estudo de caso), 54 de Minas Gerais (3 estudos de caso), 23 do Para (1
estudo de caso), 7 da Paraiba, 33 do Parana (2 estudos de caso), 35 de Pernambuco
(2 estudos de caso), 4 do Piaui, 6 do Rio Grande do Norte (1 estudo de caso), 28
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De acordo com os relatérios estaduais analisados,
0s novos planos diretores brasileiros, com raras
excecOes, fazem referéncia ao cumprimento da
funcdo social da propriedade e, com énfases
variadas, as diretrizes gerais do Estatuto da Cidade.

Conforme os autores O tema até consta no inicio dos textos,
entretanto, o que consta no destaque inicial dos planos diretores,
geralmente ndo guarda coeréncia com seu contetdo.

No tocante a funcéo social:

Os instrumentos de politica urbana do Estatuto da
Cidade foram largamente incorporados nos planos
diretores brasileiros, ainda que nem sempre sua
regulamentacdo se vincule as diretrizes previstas
no artigo 2° da Lei Federal. Raramente o0s
instrumentos foram plenamente regulamentados
nos planos diretores que, via de regra, 0s remetiam
para detalhamento em legislacdo especifica, o que
adiou sua implementacéo para um novo momento
— que ndo é certo que venha a ocorrer —, no qual
ndo é garantida uma visdo ampla e integrada das
questbes urbanas (como é de esperar no campo de
discussao dos planos diretores) e as condicOes de
participacéo e controle social tendem a ser piores.
(OLIVEIRA; BIASOTTO; SANTOS JUNIOR,
2011, p. 78)

Embora grande parte dos planos tenha instituido o
parcelamento, edificagdo e utilizagdo compulsdrios
e IPTU progressivo no tempo, poucos
regulamentaram esses instrumentos na propria lei.
(OLIVEIRA; BIASOTTO; SANTOS JUNIOR,
2011, p. 95)

planos do Rio de Janeiro (2 estudos de caso), 42 do Rio Grande do Sul (2 estudos
de caso), 4 de Rondbnia, 1 de Roraima, 24 de Santa Catarina, 92 de S&o Paulo, 5

de Sergipe e 4 de Tocantins.
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Os autores concluem, que além do problema das normas, 0s
interesses em jogo sdo relevantes, fazendo com que muitas forgas
contrérias se articulem contra a funcgéo social da propriedade.

Maricato (2003) confirma a colocacdo supra, esclarecendo que 0s
privilegiados conseguem utilizar a legislacéo de forma a manter o status
quo, fazendo com que néo se combata os problemas urbanos sociais. Uma
legislacdo sempre sofre influéncia de quem a aplica e dos grupos de
pressdo sobre os legisladores.

A autora esclarece sobre quando e aonde sdo utilizadas as leis.
Conforme a autora, a lei é usada em é&reas de interesse do setor
imobiliario, ocupadas por favelas. “N&o € por outra razdo que as areas
ambientalmente frageis, objeto de legislagdo preservacionista, ‘sobram’
para 0 assentamento residencial da populagdo pobre.” (MARICATO,
2003, p. 159).

Aqui, claramente a autora se refere a visdo jusnaturalista da
propriedade que ainda domina 0s nossos tribunais, apesar do principio
constitucional da fungéo social da propriedade.

A dificuldade de implementacédo da funcéo social ocorre no mundo
inteiro.

Rodrigues (2004, p. 14) chama a atencdo, que o proprio autor mais
relevante do direito & cidade, reconhece que 0 mesmo ainda é um objetivo
virtual, “mas o reconhecimento do processo de urbanizacdo completa é
real.” E cita Lefebvre (1969, apud RODRIGUES, 2004, p. 12):

[...] a teoria que se poderia chamar legitimamente
de ’urbanismo’, que se reuniria as significagdes da
velha pratica chamada ‘habitar' (isto é, humano),
que acrescentaria a esses fatos parciais uma teoria
geral dos tempos-espacos urbanos, que indicaria
uma nova préatica decorrente dessa elaboracao, este
urbanismo so existe virtualmente.

Purcell (2014) lembra que a visdo jusnaturalista da propriedade é
mais forte que o interesse da coletividade dos habitantes em quase todas
as cidades do mundo. O valor financeiro da propriedade determina a
forma que ela vai ser usada.

Souza (2002, p. 315) em sua obra resume 0s problemas para
implementacéo dos instrumentos:
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[a] imediatismo e conservadorismo das elites, [...]
[b] auséncia de quadros técnicos suficientemente
qualificados, [...] [c] acdo de lobbies e grupos de
pressdo de setores da elite local, [...] [d] auséncia
de continuidade entre as administracdes [...] [e]
dificuldades econdmico-financeiras com que se
debate a maioria dos municipios.

Purcell (2014) traduz o pensamento de Lefebvre no qual afirma
que os direitos de propriedade tradicionais se sobrepdem a todos as outras
reivindicacdes sobre todos 0s espagos na cidade. A producdo de espaco é
determinada por essa forca conservadora e guia as utilizagdes dos
espagos.

O autor revela que muitos entendem que o direto da cidade na
pratica é uma utopia. No entanto, contra argumenta que o urbanismo do
dia a dia deve ser conduzido de forma a imaginar e exigir um mundo
possivel, mesmo que esse mundo seja impossivel nas condi¢des que
existem agora.

Fernandes (2007) afirma que tanto no Brasil como em outros
paises da América Latina, urbanistas, politicos e movimentos sociais
entendem que uma reforma urbana eficiente depende de uma profunda
reforma politica e legal nos direitos dos cidadéos.

2.415 Minha Casa Minha Vida

Uma ferramenta de intervencdo no setor imobiliario, muito usada
pelo governo brasileiro nos dltimos anos, foi o programa Minha Casa
Minha Vida®*®. O programa foi responsavel por uma parte significativa da

% E uma iniciativa do Governo Federal que oferece condicdes atrativas para o
financiamento de moradias nas areas urbanas para familias de baixa renda. Em
parceria com estados, municipios, empresas e entidades sem fins lucrativos, o
programa vem mudando a vida de milhares de familias brasileiras. E
oportunidade para quem precisa e mais desenvolvimento para o Brasil.
http://www.caixa.gov.br/voce/habitacao/minha-casa-minha-
vida/urbana/Paginas/default.aspx
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oferta de imoveis. Rolnik (20015) informa que de 2008 a agosto de 2014,
0 programa ja havia entregue 1,7 milhdes de residéncias e contratado 3,5
milhdes de unidades. No entanto, como demonstrado na literatura
pertinente, essa ferramenta ndo tem conseguido enfrentar a
financeirizacdo e a especulacdo imobiliaria.

Na verdade, o programa acaba exercendo uma atragdo
gravitacional que faz com que todas as outras ferramentas sejam deixadas
de lado.

Shimbo (2012, apud Rolnik, 2015), esclarece que desde 2003 o
governo focava em ampliar os financiamentos habitacionais. Em 2003
tais financiamentos foram na ordem de R$ 5 bilhdes e em 2008
totalizaram R$ 40 bilhdes.

Rolnik (2015) revela que ap6s a crise financeira internacional de
2008 e influenciado pelas empresas do setor imobiliario, fortemente
afetadas pela crise de 2008, o Governo lanca o programa Minha Casa
Minha Vida. Nos dois primeiros anos sao liberados R$ 100 bilhdes de
reais em financiamento. Os movimentos sociais pouco participam da
formulacdo do programa. Apds o programa, 0s municipios abandonaram
suas politicas urbanas e se preocuparam somente em cadastrar 0s
beneficiarios. Esse movimento foi constatado por pesquisa feitas pela
Rede Cidade e Moradia®, promovidas pelo préprio Ministério das
Cidades.

Arremata a autora, afirmando que o programa Minha Casa Minha
Vida deslocou os enunciados do plano diretor para 0s grandes
investimentos, sem priorizar os principios do estatuto da cidade.

N&o existe constrangimento da financeirizagcdo em se apropriar da
mais valia das intervencGes e subsidios publicos do projeto Minha Casa

% Rolnik (2005, p. 307): A Rede Cidade Moradia constitui-se a partir da chamada
publica Nota MCTI/CNPg/MCIDADES N° 11/2012, uma iniciativa promovida
pelo governo federal para avaliar os resultados do MCMV. [...]. Com base num
método de analise desenvolvido coletivamente [pelas instituigdes envolvidas
foram conduzidas] pesquisas sobre o padrdo de inser¢do urbana dos
empreendimentos do MCMV em diversas cidades do pais, discutindo
regularmente as constatacdes feitas a partir dos respectivos objetos de estudo.
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Minha Vida. Sem qualquer politica associada ao fortalecimento do poder
publico, a expansao urbana continua caotica, causando um espraiamento
e reforcando um processo de exclusdo das rendas mais baixas. Rolnik e
Klink (2011) ressaltam que no auge do programa, em 2009, existia a
dificuldade de encontrar localidades em que o poder publico tinha
implementado a infraestrutura adequada. Como o poder estatal ndo tem
capacidade de financiamento para realizar tais investimentos, tanbém nado
existia previsdo de quando os mesmos seriam realizados.

Fix (2011) complementa que o programa Minha Casa Minha Vida
favoreceu a especulacdo com terras por parte dos proprietarios. O
programa nao utilizou os instrumentos do Estatuto da Cidade. Os recursos
subsidiados, para aquisicdo de reisidéncias, por parte das classes menos
favorecidas, geram mais valias capturadas pelos proprietarios de terrenos.

Neto, Krause e Furtado, (2014), em analise de diversos autores,
endossa as afirmagdes acima. Cardoso (2013, apud Neto, Krause e
Furtado, 2014) ressalta a ma inser¢do dos projetos do programa Minha
Casa Minha Vida, em localizacbes periféricas com transporte e
infraestruturas deficientes.

Carvalho e Pereira (2012, apud NETO; KRAUSE; FURTADO,
2014) lembram que os precos caros dos terrenos fazem com que projetos
do programa Minha Casa Minha Vida sejam implementados longe dos
polos de emprego. Uma grande parte dos salarios desses moradores acaba
sendo gasto no transporte entre moradia e trabalho. Pereira e Schwanen
(2013, apud NETO; KRAUSE; FURTADO, 2014) arrematam alertando
também sobre o tempo dispendido nesses trajetos.

Rolnik e Nakano (2009, p.2) complementam:

O modo de producdo de moradias populares para
além dos limites da cidade tem consequéncias
graves que acabam prejudicando a todos. Além de
encarecer a extensdo das infraestruturas urbanas,
que precisam alcangar locais cada vez mais
distantes, o afastamento entre os locais de trabalho,
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0s equipamentos urbanos e as areas de moradia
aprofundam as segregacdes socioespaciais e
encarecem o0s custos da mobilidade urbana. As
longas viagens didrias entre a residéncia e os locais
de trabalho ou de ensino congestionam as vias e 0s
transportes coletivos, prejudicando a qualidade de
vida coletiva. Ademais, o predominio das opgdes
sobre pneus — especialmente os automoveis que
usam combustiveis fésseis e emitem gas carbonico
— contribui para a poluicdo do ar, 0 aquecimento
global e as mudangas climaticas, cujos efeitos ja
estdo afetando milhdes de pessoas no mundo
inteiro.

O padréo periférico e precério de localizagdo das
moradias populares pode se reproduzir, em larga
escala, nas cidades brasileiras, caso ndo
articulemos uma grande oferta de financiamento
imobiliario e promocgdes publicas habitacionais
com estratégias eficientes de acesso a terras
adequadas, inseridas na cidade e integradas aos
beneficios da vida urbana. Por outro lado, politicas
e programas, de producdo de cidade, tais como
grandes investimentos em transporte puablico de
massa e condi¢cdes de urbanidade ex ante, sdo
fundamentais para ndo transformarmos o ‘sonho da
casa prépria’ em pesadelo de municipios cadticos e
insustentaveis.

Sendo o im6ével um bem de alto valor, o financiamento é um fator
importante na demanda. Assim sendo, a disponibilizacdo de
financiamento viabiliza o desejo de compradores, sejam eles usuéarios de
moradia, investidores em rendas de aluguel ou especuladores.

Conforme explicam Lin e Lin (2011, apud WEISE; PHILIPS;
HOCHHEIM, 2015) o imdvel é o ativo mais caro que alguém adquire,
Levitin e Wachter (2011, apud WEISE; PHILIPS; HOCHHEIM, 2015)
concordam e acrescentam que poucos individuos s&o capazes de adquirir
um imdvel sem financiamento.
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Rolnik (2015) destaca que o financiamento da casa propria incluiu
no sistema financeiro consumidores antes excluidos dos mesmos. Esse
aumento da demanda gerou uma forte pressdo sobre o preco dos imoveis.

Pode-se ver no Gréafico 15 a evolucdo do financiamento
habitacional brasileiro pelo Sistema Nacional da Habitacdo. Fica claro um
forte crescimento no volume de unidades nos ultimos 10 anos da série.
De 2005 a 2010 o volume sai de um patamar histérico de 321 mil unidades
para proximo da méaxima da série, até aquele ano. Até entdo, esse valor s6
era superado por 1980.

O volume expressivo de 1980, deve-se a resultados de medidas
langadas ““a partir de 1975 que alguns resultados dos programas
destinados a faixa de mais baixa renda comecam a aparecer,
especialmente nos resultados quantitativos dos programas vinculados as
COHAB.” (ROYER, 2009, p. 56). Ainda segundo o autor, a partir de
1983, a alta da inflagdo paralisa o financiamento imobiliario, pois havia a
sistematica que as prestacfes ndo poderiam subir mais que a 0s salarios.
A inflacdo alta desequilibra esse sistema, o fundo criado para suportar
essa diferenca ndo foi suficiente. Em 1985 ocorre um crescimento de
246% no saldo devedor contra um reajuste de apenas 112% nas prestagdes
(ROYER, 2009)

De 2010 até 2015 o crescimento € vertiginoso, alcangando uma
nova méaxima de 991 mil unidades em 2014.
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O crescimento no financiamento tem feito com que a propor¢édo do
Crédito imobiliario sobre o PIB venha crescendo, conforme pode ser visto
no Gréafico 16. Em outros paises esse valor é bem superior. No Chile é de
20% do PIB, Franga 28 %, Espanha e Alemanha 45%, EUA 68% e
Inglaterra 75%.%7

Grafico 16- Evolucéo do Crédito Imaobiliario em relagdo ao PIB (%)

9,8%

9,5%

Fonte: Relatdrio: Mercado Imobiliario, 2016, Celso Petrucci Economista-Chefe
do SECOVI-SP%®, Coletiva de Imprensa — 14/03/2017, p 47.

37 Fonte: Banco Central do Brasil

% Disponivel em https://www.secovi.com.br/downloads/pesquisas-e-indices/
balancos-do-mercado/2016/arquivos/balanco-do-mercado-imobiliario-2016.pdf



https://www.secovi.com.br/downloads/pesquisas-e-indices/
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

No tocante aos procedimentos metodoldgicos, a pesquisa tem

objetivo exploratdrio.

Silva e Menezes (2001, p.15) destacam:

[...] visa proporcionar maior familiaridade com o
problema com vistas a torna-lo explicito ou a
construir  hipéteses.  Envolve  levantamento
bibliogréafico; entrevistas com pessoas que tiveram
experiéncias praticas com o problema pesquisado;
andlise de exemplos que estimulem a compreenséo.
Assume, em geral, as formas de Pesquisas
Bibliogréficas e Estudos de Caso.

No mesmo tom, Raupp e Beuren (2003, p. 80): “Por meio do
estudo exploratério busca-se conhecer com maior profundidade o
assunto, de modo a torna-lo mais claro ou construir questdes importantes
para a condugdo da pesquisa.”

Quanto aos procedimentos a pesquisa é bibliogréafica.

Ainda nos comentarios de Silva e Menezes (2001, p.15):

[...] quando elaborada a partir de material ja
publicado, constituido principalmente de livros,
artigos de periddicos e atualmente com material
disponibilizado na Internet.

Em Manzo (1971 apud MARCONI; LAKATOS, 2003, p. 183) e
Trujillo (1974 apud MARCONI; LAKATOS, 2003, p. 183) encontram-

se as seguintes alegacoes:

Para Manzo (1971:32), a bibliografia pertinente
‘oferece meios para definir, resolver, ndo somente
problemas ja& conhecidos, como também explorar
novas areas onde os problemas ndo se cristalizaram
suficientemente’ e tem por objetivo permitir ao
cientista ‘o reforco paralelo na analise de suas
pesquisas ou manipulacdo de suas informagdes’
(Trujillo, 1974:230). Dessa forma, a pesquisa
bibliografica ndo é mera repeticdo do que ja foi dito
ou escrito sobre certo assunto, mas propicia o
exame de um tema sob novo enfoque ou
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abordagem, chegando a conclusdes inovadoras
(MARCONI; LAKATOS, 2003, p183).

Quanto a abordagem do problema a pesquisa é qualitativa.
Para Silva e Menezes (2001, p.14):

[...] considera que hd uma relagdo dindmica entre o
mundo real e o sujeito, isto & um vinculo
indissociavel entre o mundo objetivo e a
subjetividade do sujeito que ndo pode ser traduzido
em nameros. A interpretacdo dos fendmenos e a
atribuicao de significados séo basicas no processo
de pesquisa qualitativa.

Richardson (1999 apud RAUPP; BEUREN, 2003, p.92)
complementa:

A principal diferenca entre uma abordagem
qualitativa e quantitativa reside no fato de a
abordagem qualitativa ndo empregar um
instrumento estatistico como base de andlise do
problema. Na abordagem qualitativa, ndo se
pretende enumerar ou medir unidades ou categorias
homogéneas.

ETAPAS DA PESQUISA

A busca bibliogréfica foi realizada na base de dados
disponibilizada pela ferramenta Google Académico. Foram escolhidas as
3 dimensbes (Juridica, Urbanistica e Econdmica), dentro de cada
dimensdo foram escolhidos assuntos principais e assuntos secundarios.
Para os assuntos principais foram selecionados um nimero maior de
autores do que para assuntos secundarios. Os assuntos secundarios se
caracterizam por defini¢des necessarias para melhor clarificar os assuntos
principais.

Com a lista gerada pelo Google Académico, foram selecionados 0s
textos com maior nimero de citacBes, classificados nas principais
colocaces do ranking da ferramenta. O Google académico classifica os
textos pela quantidade de vezes que o tema pesquisado aparece dentro do
texto.

Previamente foi realizado uma filtragem por titulo e resumo do
texto, verificando se 0 mesmo estava alinhado com a pesquisa.
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Assuntos principais: financeirizacdo, especulacdo, distratos,
funcdo social, gestdo territorial, direito a cidade, estatuto da cidade,
externalidades, funcdo social da cidade, IPTU, moradia e propriedade.

Como nem todos os textos listados pelo Google Académico
estavam disponiveis, a pesquisa foi complementada por textos
disponiveis na biblioteca da UFSC e de autores que se mostraram
relevantes durante a pesquisa.
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4 ANALISES DE RESULTADOS

Como ja foi dito, a especulacdo em determinadas situacGes distorce
0s precos para longe dos fundamentos. Pode-se quantificar esse efeito em
um caso tedrico com o programa Minha Casa Minha Vida.

O programa Minha Casa Minha Vida oferece juros subsidiados e
em alguns casos subsidios em dinheiro. No entanto, se 0 preco da
residéncia esta distorcido pela especulacdo, 0s juros que aparentemente
s80 baixos, na verdade podem ser bem onerosos.

Serdo demonstrados 2 exemplos de simulacGes feitos no site da
Caixa Econbmica Federal (CEF), em 20 de setembro de 2017. A
possibilidade de outros casos é enorme, pois os subsidios de taxa,
subsidios em dinheiro e limites de financiamento variam conforme o
local, a faixa de renda e o valor do imdvel. De forma geral o programa se
divide em 4 faixas®:

FAIXA 1:Familias com renda de até R$ 1.800,00:
- Financiamento de até 120 meses, com prestacdes
mensais que variam de R$ 80,00 a R$ 270,00,
conforme a renda bruta familiar. Os valores variam
de acordo com a localidade, e o governo pode arcar
com até 90% do valor do imével

FAIXA 1,55: Familias com renda de at¢é R$
2.600,00. Até 30 anos para pagar e subsidios de até
47,5 mil reais.

® Fonte: Site da Caixa Econdmica Federal. Disponivel em: <
http://www.caixa.gov.br/voce/habitacao/minha-casa-minha-
vida/urbana/Paginas/default.aspx>. Acessado em 18 de dezembro de 2017.
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FAIXA 2: Familias com renda de até R$ 4.000,00,
subsidios de até R$ 29.000,00. Até 30 anos para
pagar.

FAIXA 3: Familias com renda de até R$ 7.000,00,
sem subsidio em dinheiro, apenas taxa diferenciada
em relagdo ao mercado. Até 30 anos para pagar.

Futuras pesquisas poderdo fazer uma avaliacdo similar para a
ampla gama de casos possiveis. O presente trabalho analisa 2 casos, para
exemplificar que, em situacbes em que o imoével apresenta um prego
distorcido, acima do preco conforme os fundamentos econémicos, o
financiamento, que a principio é subsidiado, pode-se mostrar um
financiamento com taxas elevadas.

Caso 1- Tomador pessoa fisica, aquisicdo de imdével novo, em
Floriandpolis, renda familiar bruta R$ 3.600,00, nascido em 22/09/1976.
Prazo 360 meses. Imével no valor de R$ 190.000,00. Faixa 1,5 do
Programa Minha Casa Minha Vida.

Com esses dados, a taxa efetiva calculada foi de 7,28%% (mais
Taxa Referencial- TR*), ja considerando os custos de seguro e o subsidio
de R$ 1.690,00. A entrada ficou em R$ 60.697,62.

No entanto, caso o valor do imével (R$ 190.000,00), estiver
distorcido e o valor sem a distorgdo fosse 20 % inferior, a taxa desse
financiamento na verdade seria de 12,38% (+ TR). Uma taxa quase 70 %
superior a taxa subsidiada de 7,28% (+ TR)

40 Diferente da apresentada na simulagdo da CEF, que ndo considera o subsidio.

4 Definicdo no site do Banco Central do Brasil- Taxa Referencial Significa taxa
de juros de referéncia. E uma taxa calculada pelo Banco Central do Brasil e
utilizada para determinar o rendimento de investimentos, como a caderneta de
poupanga, € a corre¢cdo de financiamentos imobiliarios. Disponivel em:
<http://www.bcb.gov.br/pre/pef/port/glossario_cidadania_financeira.pdf>.
Acessado em 03 de outubro de 2017.
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Caso 2- Foi mudado apenas a renda para R$ 2.500,00. Faixa 2 do
Programa Minha Casa Minha Vida.

Com esses dados, taxa efetiva calculada foi de 5,35% (+ TR), ja
considerando o custo de seguro e o subsidio de R$ 5.685,00. A entrada
ficou em R$ 80.699,52. A taxa é quase 25 % menor que 0 caso anterior,
mas a entrada é 33% maior.

Por causa da entrada maior, caso o valor do imével (R$
190.000,00), estiver distorcido e o valor sem a distor¢do fosse 20 %
inferior, a taxa desse financiamento na verdade seria de 10,85% (mais
TR) Mais que o dobro da taxa subsidiada de 5,35% (mais TR). A entrada
mais elevada, no Caso 2, faz com que a distor¢do seja maior, mesmo tendo
maiores subsidios. A entrada maior, para as faixas de menor renda,
protegem o financiador da inadimpléncia, que € mais suscetivel nas faixas
de rendas inferiores. Dados do Governo Federal mostram que em 2016
25% dos beneficiarios de mais baixa renda do programa encontravam-se
inadimplentes.*?

Assim sendo, o objetivo do exemplo é mostrar que, quando a
especulagcdo empurra 0s precgos para fora dos fundamentos, os subsidios
podem se reduzir ou até mesmo desaparecerem.

Quem se apropria dessa distorcdo é o vendedor do imovel
(incorporador e vendedor do terreno), que alienou, no exemplo descrito,
0 imoével com um preco distorcido. Distor¢do causada pela especulagéo,
que afasta o preco dos seus fundamentos econémicos. O financiador passa
a ter uma garantia inferior ao esperado quando da concessdo o
financiamento, por sua vez o financiado paga um prego distorcido para
cima, fazendo que a taxa subsidiada se torne uma taxa elevada.

E claro que em um financiamento de 30 anos, os fundamentos
econdmicos vdo variar e alterar o valor do imével. No entanto, a
especulacdo deveria ser contida, conforme determina o principio

42 Disponivel em:
<http://cbic.org.br/sites/default/files/CBIC%20HOJE%2003.11.2016.pdf>.
Acessado em 18 de dezembro de 2017.
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constitucional da funcdo social da propriedade. Pode-se dizer que a
alteracdo de precos por fundamentos é variacdo e por especulacdo é
distorcéo.

A ferramenta de financiamento subsidiado, para as camadas mais
desfavorecidas, ndo pode ser condenada como principio geral, mas sua
utilizacdo em um periodo de especulacdo imobiliaria pode fazer com que
0s subsidios desaparecam (pela distor¢do de precos). Até mesmo porque
o proprio financiamento subsidiado acaba alimentando a especulacdo dos
terrenos. O desafio é que o financiamento seja feito de forma a nédo
incrementar a especulacao imobiliaria.

A valorizagdo do preco dos imdveis superou em muito as outras
aplicacdes financeiras nos Ultimos 9 anos. Analisando o indice de pregos
FIPEZAP para cidade de Sdo Paulo*®, constata-se uma valorizagdo de
228%. Como pode ser visto na Tabela 4 e no Gréafico 17.

4 0 indice é divulgado individualmente para 25 cidades: Belo Horizonte,
Brasilia, Campinas, Contagem, Curitiba, Floriandpolis, Fortaleza, Goiania,
Guaruja, Guarulhos, Niteroi, Osasco, Porto Alegre, Praia Grande, Recife, Rio de
Janeiro, Salvador, Santo André, Santos, Sdo Bernardo do Campo, Sdo Caetano
do Sul, Sao Paulo, Sdo Vicente, Vila Velha e Vitoria.

Como Sédo Paulo é a cidade com maior série histérica, vale analisar o
comportamento de precos na cidade desde 2008.
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Tabela 4: Comparacao de Valorizacdo de Imoveis na Cidade de Sdo Paulo com
Inflagdo, Poupanca, Selic e IBOVESPA- Indice da Bolsa de Valores da S&o

Paulo.

Indicador Valorizacgdo de janeiro de 2008 a julho de 2017
indice FIPEZAP 228%
Selic 167%
Poupanca 94%
IPCA 76%
IBOVESPA 11%

Fonte: elaborado pelo prdprio autor, com dados colhidos junto ao Banco Central
do Brasil (BACEN) e IBOVESPA.

Gréfico 17: Indice de precos FIPEZAP S&o Paulo*
» SAO PAULO: 228.16% - jan 2008 a jul 2017
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Fonte: Portal FIPEZAP*.

Vale ressaltar que a distor¢cdo dos pregos ndo afeta apenas aos
compradores dos iméveis. Os valores dos aluguéis guardam uma

4 O gréafico demonstra uma variacdo de 228,16% no preco do metro
quadrado, entre janeiro de 2008 e julho de 2017.
45 Disponivel em: <www. http://fipezap.zapimoveis.com.br/>. Acessado em 03
de outubro de 2017.
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propor¢do com o pre¢o dos imdveis. Uma distor¢do no valor dos imoéveis
distorce o valor dos aluguéis. Cabe lembrar que o aluguel excessivo é a
principal componente do déficit habitacional total (representa 51,5% do
total). 46

Apesar da especulacdo em certas condigdes distorcer 0s precos,
conforme ja demonstrado, nas situagdes em que os especuladores néo
profissionais ndo sdo uma fatia elevada do mercado, a especulagdo tem
um efeito estabilizador. Além disso, a eliminagdo dos especuladores do
mercado traria um impacto muito grande, ja que representam cerca de
20% da demanda. Lembrando que outros 20% sdo investidores em
imdveis para aluguel. O aluguel faz com que o imdvel atenda a sua fungéo
social, desde que seus precos ndo estejam distorcidos.

As ferramentas de gestdo territorial tém o desafio de realizar um
ajuste fino no controle da especulagdo. A CFB/88, na questdo tributéria,
fornece indicativos desse ajuste.

Outro desafio com o ajuste fino é fazer com que a tributacdo nao
aumente ainda mais a gentrificagdo. Expulsando a populag¢do mais carente
gue ndo pode arcar com impostos mais altos em lugares valorizados.

Conforme mostrado acima, o movimento especulativo e a
distorcdo dos pregos causaram a valorizacdo expressiva dos imdveis. No
entanto, essa apreciagdo ndo se refletiu no prego das a¢fes das empresas
incorporadoras no longo prazo.

No Gréafico 18 abaixo, pode-se ver o desempenho de algumas
incorporadoras*’ na Bolsa de Valores, comparado com outros ativos. Com

46 Déficit habitacional no Brasil 2015: resultados preliminares / Fundagéo Jodo
Pinheiro, Diretoria de Estatistica e Informacfes. — Belo Horizonte, 2017,
disponivel em: http://www.fjp.mg.gov.br/index.php/docman/cei/723-
estatisticas-informacoes-3-deficit-habitacional-16-08-2017versao-site/file.
Acessado em 03 de outubro de 2017.

47 Incorporadoras que faziam parte do indice Imobiliario (IMOB) em junho de
2017, que ndo eram predominantemente ligadas a Shopping Center e possuiam
cotagdo em junho de 2010. O IMOB é um indice setorial de agbes. As a¢Bes que
compdem esse indice sdo as de maior liquidez nas negociagGes realizadas no
BOVESPA.
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excecdo da Eztec, todas acGes tiveram desempenho inferior a Poupanca e
a SELIC. Somente duas sdo positivas e maiores que a propria Bolsa, que
performou de maneira pifia nesses 7 anos. As quedas sao expressivas.

Grafico 18: Comparagdo Poupanga, Selic, IBOVESPA e agdes do setor
imobiliario.

Variacdo entre junho/2010 a junho / 2017
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Fonte: Elaborado pelo autor. Fontes: IBOVESPA e BACEN

As incorporadoras sofreram um efeito colateral da especulacdo: os
distratos.

Os relatdrios financeiros, gerados pelas empresas, apontam 0s
distratos como um dos principais motivos do desempenho ruim das
empresas. Foram analisados os relatérios referentes ao ano de 2016, que
revelam o impacto negativo dos distratos no ano.

Cabe notar, que o Grafico 18, mostra uma variacdo de 7 anos. Mais
de um fator contribui para as variagdes ao longo desse periodo. No
entanto, fica claro pelos relatérios de 2016, que o distrato é uma forca
extremamente relevante. Como pode ser visto anteriormente, os distratos
tiveram um aumento expressivo nos ultimos anos, permanecendo acima
da média historica desde 2014.
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Trechos extraidos dos relatorios financeiros das empresas
incorporadoras apresentadas no grafico, demonstram o impacto dos
distratos nos resultados das empresas:

1-

EZTEC EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAQOES
S/A- Pelo Webcast do 4T16, a empresa aponta
distratos de unidades, referente a empreendimentos
atuais e passados, na ordem de 88% das vendas de 2016.
A empresa foi a Unica do estudo a ter um desempenho
superior a Selic e a poupanca. Apesar disso, do bom
desempenho, nos relatdrios da empresa o distrato é
citado como de relevante impacto negativo no
resultado. Revelando que sem os distratos o
desempenho da empresa poderia ser ainda melhor.

EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S/A-
Em suas Demonstragdes Financeira Individuais e
Consolidadas Referentes ao Exercicio Findo em 31 de
dezembro de 2016 e Relatério do Auditor
Independente®®, apresentou um grafico (Grafico 19)
dos distratos em relagdo aos trimestres de langamento®.
O relatério da Administracdo atribui aos distratos boa
parte da ma performance da empresa.

“ Disponivel no site da Empresa: <http://ri.eztec.com.br/eztec2009/web/
default_pt.asp?idioma=0&conta=28>. Acessado em 03 de outubro de 2017.

49 Disponivel no site da Empresa: <http://www.even.com.br/ri>. Acessado em 03
de outubro de 2017.

% A Even entende que a andlise dos distratos ndo deve ser feita em relagéo as
vendas brutas do trimestre corrente, uma vez que os distratos ndo tém correlacdo
direta com as vendas do mesmo periodo. A maior parte dos distratos ocorre
préximo do momento da entrega dos empreendimentos, portanto nossa analise
considera a relagao entre os distratos e o volume entregue dos Ultimos seis meses.
A consideragdo de um periodo maior do que um trimestre busca minimizar

distorgdes.



http://ri.eztec.com.br/eztec2009/web/
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Gréfico 19: Distratos x Volume de Entregas dos Ultimos 6 meses.
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Fonte: Demonstra¢fes Financeiras- Even Construtora e Incorporadora S.A. —
Divulgacio dos resultados de quarto trimestre de 2016 — p. 7%

3- DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.- Os distratos
foram de 36% sobre as vendas de 2016. A empresa
exibiu um gréfico (Grafico 20) por safra de langamento.
Chama a atencéo o ano de 2014, 78% dos lancamentos
foram devolvidos.

5L A linha se refere ao percentual de distratos e as colunas o volume
de entregas.
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Gréfico 20: Distratos da Construtora Direcional no quarto trimestre de 2016 por
data de lancamento
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Fonte: Release de resultados Direcional- Divulgacdo de Resultados quarto
trimestre de 2016. P.14%

4- TECNISA S.A. - Pelo Relatério Anual de 2015%,
apresentou 78% de distratos sobre a venda bruta e 77%
em 2016. Também apontam os distratos o maior fator
de impacto sobre o desempenho da empresa

5- PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E
PARTICIPACOES- Pelo material da Teleconferéncia
dos Resultados do 4T16 e 2016, a empresa apresentou
42% de distratos sobre vendas em 2015%. A empresa,
em janeiro de 2017, solicitou recuperagdo judicial
(antiga concordata). Como serd visto adiante, a
companhia aponta o fenbmeno dos distratos como o

52 Disponivel no site da Empresa: <http:/ri.direcional.com.br/>. Acessado em 03
de outubro de 2017. Distratos percentuais sobre o volume de vendas por ano.

% Disponivel no site da Empresa: <http:/ri.tecnisa.com.br/default pt.
asp?idioma=0&conta=28>. Acessado em 03 de outubro de 2017.

%  Disponivel no site da Empresa: <http:/ri.pdg.com.br/default_pt
.asp?idioma=0&conta=28>. Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://ri.tecnisa.com.br/default_pt
http://ri.pdg.com.br/default_pt
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principal fator da situacdo de inadimpléncia da
empresa.

HELBOR EMPREENDIMENTOS S/A- Pelo relatério
da Reunido Anual de 2016 e da Apresentagdo de
Resultados do 1T1712 de 12 de maio de 201755.
Apresentou em 2015 61% em distratos no ano de 2015.
No Webcast - Resultados 4T16 e 2016, disponivel no
site da empresa, é dito que o resultado da empresa foi
fortemente impactado pelo efeito negativo dos
distratos.

ROSSI RESIDENCIAL SA: o documento Divulgagdo
de Resultados 4T16 e 2016%, indica os distratos com
um dos fatores de maior impacto negativo no resultado.

A PDG, uma das maiores incorporadoras do Pais, solicitou
Recuperagdo Judicial (antiga concordata). Vale examinar, no documento
de peticdo inicial de Recuperacdo Judicial, a importancia dada aos

distratos.

Dessa forma, verifica-se reducdo da demanda por
empreendimentos imobiliarios (seja para fins de
moradia, seja para investimento), bem como
aumento da inadimpléncia e dos distratos (Pedido
de recuperagdo judicial da PDG REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES, 22
de janeiro de 2017, p. 44)

% Disponivel no site da Empresa: <http:/ri.helbor.com.br/default pt.asp?
idioma=0&conta=28>. Acessado em 03 de outubro de 2017.

% Disponivel no site da Empresa: <http://ri.rossiresidencial.com.br/conteudo
_pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=58932&id=0&submenu=0&img=0&ano=2
016>. Acessado em 03 de outubro de 2017.



http://ri.helbor.com.br/download_arquivos.asp?id_arquivo=AF84C7E3-BBB8-4DFF-BE01-1EC20BB84938
http://ri.helbor.com.br/default_pt.asp
http://ri.rossiresidencial.com.br/conteudo
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Gréfico 21: Relacdo distratos sobre venda % - Empresas Listadas na Bolsa de
Valores de S&o Paulo (BOVESPA).
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Fonte: FIPE ABRAINC

Fonte: Pedido de recuperagdo judicial da PDG REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES, 22 de janeiro de 2017, p 48)

Como pode ser visto no Gréfico 22, a PDG apresentou niveis de
distratos superiores ao do mercado (Grafico 22).
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Gréfico 22: Relagéo distratos sobre vendas PDG (%)

Relacdo Distratos sobre Vendas PDG (%)
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Fonte: Sistema PDG

Fonte: Pedido de recuperagdo judicial da PDG REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES de 22 de janeiro de 2017, p. 48)

A atual sistematica de distratos faz com que o comprador que
desiste da transacdo tenha um custo de penalidades iguais ao custo de
vendas do imével no caso de uma alienacdo pelo mesmo prego de
aquisicao.

No distrato, conforme Chalhub (2016) esclarece, o comprador,
arca com uma multa, em torno de 10% a 25% do valor pago, antes da
entrega do imovel.

Geralmente, o valor pago antes da entrega do imével, é de 30% do
valor total®’ . Fazendo uma simulagdo com 20% de multa, a perda sobre
o valor total do imovel é de 6%. Esse valor é o equivalente a corretagem
a ser paga na venda do imovel investido.

5 Informacdo disponivel em: <http://www.pdg.com.br/dicas-detalhe/comprar-
apartamento-na-planta-bom-investimento-entenda>. Acessado em 03 de outubro
de 2017.
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Tabela 4:Custo do Distrato equivalente a Venda de Imével pelo Custo
de Aquisicdo

VENDA DO IMOVEL PELO VALOR DE AQUISICAO

Valor de Venda 100% RS 1.000.000,00

Valor de Aquisi¢cdo RS 1.000.000,00

Corretagem -RS 60.000,00

Prejuizo

No distrato o comprador paga uma No cendrio em que o especulador
multa de 20% do valor j& pago antes das vendesse o imével pelo mesmo preco de

chaves até 0 momento do distrato. aquisicdo.
0 especulador teria o prejuizo da
O valor pago antes da entrega das corretagem. A corretagem de 6% gera um
chaves é cerca de 30% do imével. A multa, prejuizo de RS 60 mil
nesse exemplo, seria de R$ 60 mil.
O prejuizo do distrato (multa) € muito parecido com o custo de corretagem, no caso do

especulador vender o imével no mesmo prego de aquisicdo.
Em um cendrio de crise, vender um imovel pelo mesmo prego de aquisigdo é muito dificil.
Assim sendo, o distrato é uma opg¢do atraente para o especulador evitar perdas.

Fonte: Elaborado pelo autor.

O quadro acima demonstra que quando o especulador realiza o
distrato, seus custos sdo equivalentes a uma venda do imovel pelo mesmo
preco de aquisi¢do.

Assim, o distrato € uma forma de evitar uma grande perda futura,
incorrendo em um custo quase zero, se comparado a um cenario no qual
0 imovel € vendido, pelo mesmo preco de aquisicdo, considerando a
corretagem.

Situacdo muito similar a Aversdo a Perda, quando o proprietario
retém o imovel para ndo vender por um preco inferior ao adquirido. O
distrato € uma forma de se desfazer do ativo sem sofrer perdas.

Concluindo: a multa sobre o valor ja pago (no caso do distrato) é
equivalente ao custo de corretagem, na situacdo na qual o investidor
vende o imdvel pelo mesmo preco de aquisicao.
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O comprador prefere distratar e perder um valor equivalente a
corretagem. A perda desse valor é inferior ao risco de comprar o0 imével
e arcar com uma perda maior, devido a uma desvalorizagdo do imével. A
efetivacdo da compra poderia expor o investidor a uma perda maior.

Assim sendo, o distrato € uma forma de voltar ao status quo,
pagando um pequeno valor mensuravel e conhecido.

Resistir as tentativas do setor incorporador de incentivar ou
restringir a especulacdo, conforme interesses casuisticos é mais um
desafio na utilizacdo das ferramentas de gestéo territoriais.

Ao longo do trabalho foi demonstrado varios empresarios
reclamando dos distratos feitos por especuladores e ao mesmo tempo 0s
anuncios dessas empresas demonstram como as empresas incentivam a
compra de imdveis para fins especulativos.

Nas duas propagandas do setor imobiliario, a seguir, é facil
identificar o foco do imoével como ativo financeiro. As propagandas
parecem ter sido feitas por instituices financeiras.

Abaixo dois antincios de empresas com atuagdo nacional:
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E-mail marketing da campanha Sua Vez Gafisa fev/2013

Figura 6: Guia de Oportunidade Imobiliarias em Sao Paulo

VIVER BEM EM

Este é um excelente momento

para comprar ou investir em iméveis.
Nao perca esta chance. A Gafisa tem
oportunidades incriveis para vocé.

Fonte: Site da empresa. Disponivel em: <http://www.comprarapartamentonovo.
com/marketing/gafisa-lanca-campanha-sua-vez-gafisa/.>. Acessado em 03 de
outubro de 2017.



http://www.comprarapartamentonovo.com/marketing/gafisa-lanca-campanha-sua-vez-gafisa/
http://www.comprarapartamentonovo.com/marketing/gafisa-lanca-campanha-sua-vez-gafisa/
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Figura 7: Anuncio de iméveis da Construtora Esser

‘ ‘ Eu quero investir em imoveis
proximos a estacdes do metrd. , ,
MILTON NEVES, cliente satisfeito Esser

/_
CHARME
DAVILLA

Alto padrao Lazer e conforto no
no methor da coracao da adade

Vila Prudente

+58mi2dorms.  © . +40N?, 527 e 687
{1 suite) 1,2e3dorms.

@ Proxime 3 estacao Vila Prudente ® Ao lado da estacao Brds

RUA FABIANO ALVES, 105 RUA PIRATININGA, 201
PLANTAO DE VENDAS: 11 2373-8564 PLANTAO DE VENDAS: 11 3207-7672

ConsTRICAD BUALZACAO T NTURNMTACAD
FALE COM UM CONSULTOR: i
113066-0900 ou esser.com.br @EDALCO SRESSER
N HINDH M VAL
e A8, ¢ Laer 204 Agm e dite Aabed Poogerta,
LR 2 e O D DAV e e o sedembes fe 2OTS.
Fonte: Fonte: Site da empresa. Disponivel em:

<https://www.scoopnest.com/user/Miltonneves/652927024915464192>.
Acessado em 03 de outubro de 2017.



https://www.scoopnest.com/user/Miltonneves/652927024915464192
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No Apéndice A constam mais propagandas de diversas localidades
do pais. Abaixo as localidades dos antncios apresentados nesse trabalho:

Rond6nia: Figura 14

Pard: Figura 15

Paraiba: Figura 16

Cearé: Figura 17

Maranhdo: Figura 18

Mato Grosso: Figura 19

Minas Gerais: Figura 20

Rio de Janeiro: Figura 21

Espirito Santo: Figura 22

Rio Grande do Sul: Figura 23 e Figura 24
Santa Catarina: Figura 25, Figura 26 e Figura 27

Parana: Figura 28

O objetivo da pesquisa de investigar os efeitos financeirizacéo,
especulagdo e distratos, na fungdo social dos iméveis urbanos destinados
a moradia, foi alcancado por meio da pesquisa teérica que, através de um
fragmento da literatura, constatou que:

1. A financeirizacdo faz a propriedade se afastar da sua
funcdo social basica: moradia. Além disso, dificulta o
cidaddo de ter o direito a cidade.

2. O cidaddo em busca de moradia ndo é o Unico
prejudicado. A especulagdo traz prejuizo a poupadores
amadores e o0s distratos causam impactos negativos
enormes nas incorporadoras. Sem falar dos Governos que
ndo conseguem reaver seus investimentos em benfeitorias
publicas, que geram mais valias para proprietarios
(especuladores ou ndo). Beneficiando os especuladores,
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sem que existam mecanismos e vontade politica de
repartir esse ganho com a sociedade.

A legislacgo brasileira é reconhecida como uma das mais
modernas na questdo da funcdo social da cidade. No
entanto, ndo alcancou o objetivo de conter a especulacdo
e a financeirizag&o.

O foco no financiamento a moradia capta todas as
atencbes governamentais, principalmente o programa
Minha Casa Minha Vida, fazendo com que as outras
ferramentas sejam esquecidas. No entanto, esse
financiamento, ndo coordenado com 0s principios
urbanisticos da legislagdo, ndo esta conseguindo rever a
situacdo, fazendo com que, alguns aspectos sejam até
mesmo agravados.






159

5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES PARA
TRABALHOS FUTUROS

5.1 Conclusdes

As revolucGes francesa e americana colocaram a propriedade como
um direito sagrado e inviolavel, no mesmo patamar da vida e Liberdade.
Foi dado ao proprietario o direito de uso e abuso em beneficio proprio.

O conceito de funcdo social contraria o antigo conceito de
propriedade, consequentemente desagrada os proprietarios. Esse grupo
influencia e resiste para que o conceito constitucional ndo seja adotado.

Em termos de or¢amento, a implementacdo da funcdo social da
propriedade demanda investimentos de outra natureza, tais como:
estudos, legislacdo, aplicacéo e fiscalizacdo das ferramentas urbanisticas
e atualizacdo de cadastros; bem como das plantas de valores.

A propriedade urbana residencial, com dimensfes de habitacdo e
ativo financeiro, sofre os efeitos da especulacdo. Na financeirizacdo, a
rentabilidade do imdvel é que determina tudo. Enquanto isso, a geracdo
de externalidades negativas ocorre livremente, prejudicando a populagéo
gue demanda moradia e governos que ndo conseguem cobrar mais valia
de investidores.

Essa especulacéo distorce os precos dos imdveis, com valorizagao
muito acima da inflagdo e de outros ativos financeiros, distorcendo
também os subsidios dados a aquisicdo de moradias populares.

Os proprios atores da financeirizacdo sofrem os efeitos:
especuladores amadores e incorporadoras. E o feitico voltando contra o
feiticeiro. Sem falar dos efeitos negativos sobre os integrantes da cadeia
produtiva da incorporacéo, tais como funcionarios e fornecedores.

A propria teoria Liberal admite a intervencdo estatal em caso de
externalidades negativas e reconhece que a especulacdo, em determinados
casos, € uma geradora dessas externalidades.

No entanto, os conservadores, que defendem a visdo jusnaturalista
da propriedade, negam qualquer tipo de intervencdo. Esse grupo s
admite intervencgdo em casos especificos.
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Atualmente as incorporadoras anseiam por uma intervencao
governamental na legislacdo de distratos. A especulagcdo na venda de
imdveis é incentivada, como vista nos anincios das incorporadoras, mas
é recriminada nos distratos. Como mostrado, os distratos foram o
principal fator apontado pelas empresas, para o desempenho financeiro
ruim do setor, levando uma das maiores empresas do setor a solicitar
recuperacao judicial (antiga concordata)

O livre mercado é utilizado somente quando interessa. Basta ver a
questdo das capturas de mais valia. Pela regra de mercado, o investidor
merece 0 retorno do investimento, em caso de sucesso. No entanto,
guando esse investidor é o Governo, a regra sofre dificuldades de
implantacdo. Deixando todos 0s ganhos aos proprietarios.

As classes conservadoras dificultam a aplica¢do das ferramentas
urbanisticas disponiveis. Esses grupos turbinam programas de
financiamento a habitacéo, ao estilo Minha Casa Minha Vida.

Tais programas pouco melhoram a situacdo da funcéo social da
propriedade, agravam alguns problemas (tais como gentrificacdo), mas
causam valorizagcdo de terrenos afastados e geram uma enorme
guantidade de obras. Esses programas eclipsam as demais ferramentas.

Construir casas ndo é condendvel. Mas fazé-lo sem coordenagéo
com os principios urbanisticos do Estatuto da Cidade € questionavel. Essa
falta de alinhamento ndo permite que a propriedade atenda ao principio
constitucional da fungdo social e que o cidaddo goze do direito a cidade.

Desta forma, ndo ha justificativa plausivel que sustente a ndo
adocdo imediata desse principio constitucional. E por que ela nédo
acontece? Como mudar a situagao?

A resposta parece ser: informacéo.

O conceito tradicional de propriedade tem mais de 300 anos de
idade. E necessario a divulgacéo do real espirito do principio de Duguit.
A fungdo social ndo suprime a propriedade, ndo prega o fim do
capitalismo, ndo nega o direito do dono sobre a coisa.

Ela estad inserida no contexto da democracia, da cidadania no
Estado de Direito, do trabalho e da livre iniciativa. Até mesmo porque
esses sd0 principios constitucionais e avangos marcantes de nossa
civilizacdo (PILATI, 2012).
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A funco social é compativel com o mercado. A Unica coisa que se
demanda, é que ndo seja considerado, somente o interesse do proprietario.
O ganho tem que ser de todos e ndo somente do proprietario.

A raz8o é muito simples. A moradia atende a uma necessidade
basica do ser humano. E uma condicio sem a qual nio pode haver uma
vida digna. Portanto, quando a especulacdo é sobre esse tipo de ativo,
existe a necessidade de regras especiais. Para proteger um bem essencial
a existéncia humana.

Ha uma série de outros ativos que podem ser usados sem esse tipo
de cuidado. Especule-se com ouro, a¢des, moedas estrangeiras e moedas
eletrbnicas. Eles ndo estdo umbilicalmente ligados a um direito
fundamental do cidad&o.

A tributacdo € a ferramenta mais adequada para se combater 0s
principais efeitos negativos da financeirizacdo. No entanto, com o poder
de influéncia dos mais poderosos, plantas de valores desatualizadas e
voracidade fiscal do Estado, existe o risco da tributagdo onerar 0s mais
necessitados e poupar 0s mais privilegiados.

Enquanto a rentabilidade for o altar e a propriedade for uma
santidade, dificilmente a funcdo social da propriedade e da cidade sera
atendida. Somente a quebra desse mito pode fazer com que populagéo,
poder legislativo, executivo e judiciario tenham uma mudanga de
conceitos e se mobilizem para a assegurar o direito a moradia e a cidade.

5.2 Recomendacdes para trabalhos futuros

Ao longo do trabalho surgiram temas que ndo careciam de ser
aprofundados no momento, mas podem se revelar muito importantes.
Assim sendo, segue uma recomendacdo para futuras pesquisas.

1. Analisar as vantagens e desvantagens em adquirir um
imdvel financiado ou ser inquilino;

2. mapear os diversos cenarios possiveis de financiamentos
pelo Programa Minha Casa Minha Vida, calculando o
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impacto nas taxas de juros, caso 0s imoveis estejam com
0s precos distorcidos;

identificar os motivos das emendas parlamentares,
relativas ao Ministério das Cidades, serem focadas em
realizagdo de obras e se estdo coordenadas com o Estatuto
da Cidade; e

propor alteraces na legislagdo e instrumentos
urbanisticos no sentido de aumentar a eficacia no que
tange a mitigar a financeirizacdo e especulagéo. Fazendo
com que a propriedade destinada a moradia atenda a sua
funcéo social
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