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ESTRATEGIAS FUNDIARIAS E DINAMICAS
IMOBILIARIAS DO CAPITAL FINANCEIRIZADO NO BRASIL

landing strategies and financial dynamics of Brazil’s real estate

Everaldo Santos Melazzo *

Resumo

Este artigo apresenta alguns resultados da investigagdo intitulada “A produg¢@o espago urbano em cidades
médias: Uma analise comparativa da dindmica imobilidria recente”. O objetivo da citada pesquisa é registrar
mudangas estruturais a respeito dos processos de producdo e consumo do espago urbano, novas estratégias
fundiarias e imobilidrias de agentes econdmicos, novos e mais complexos vetores de expansdo territorial
¢ um aprofundamento e novas facetas das desigualdades socioespaciais nestas cidades. Ponto de inflexao
nas historicas trajetorias dos capitais imobiliarios pode ser auferido com a abertura de seus capitais na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo/BR, alterarando estruturalmente suas formas de atuagdo sobre a produgao
do espaco urbano. Dentre varias destas alteragdes destaca-se aqui a formagao de bancos de terras urbanos
(land banks) cada vez mais extensos em termos de metros quadrados, em um numero cada vez maior de
cidades e localizados em realidades urbanas ndo apenas metropolitanas, mas que se espalham também para
as denominadas cidades médias.

Palavras-Chave:Dinamica urbana, Capital imobilidrio, Cidades médias, Brasil.

Abstract

This article presents some results of research titled “The urban space production in medium cities: A com-
parative analysis of recent real estate dynamics”. The aim is to indicate structural changes regarding the
processes of production and consumption of urban space in Brazil cities, new action on urban land and real
estate strategies of economic agents, new and more complex vectors of territorial expansion and a extension
and complexity of socio-spatial inequalities. Inflection point in the historical trajectories of the real estate
can be earned by the capital on the Stock Exchange of Sdo Paulo / BR, with structural changes the forms of
activity on the production of urban space. Among many of these changes highlights here the formation of
urban land banks that are increasingly enlarge in terms of square meters, in a growing number of cities and
located in non metropolitan urban realities, mainly on medium cities.

Key words: Urban dynamics, Real estate, Medium cities, Brazil.

Resumen

El articulo presenta algunos resultados de la investigacion titulada “La produccion del espacio urbano en
ciudades intermedias: Un analisis comparativo de la dinamica inmobiliaria reciente”. El objetivo es indicar
los cambios estructurales respecto a los procesos de produccion y consumo del espacio urbano en Brasil,
nuevas actuaciones en el suelo urbano y las estrategias de inmobiliarias de los agentes econémicos, nuevas
y mas complejos vectores para la expansion territorial y la extension y complejidad de las desigualdades
socio-espaciales. Punto de inflexion en las trayectorias historicas de los agentes economicos inmobiliarios
puede ser observada con la llegada de ellos en la Bolsa de Valores de Sao Paulo/BR, con cambios estruc-
turales en las formas de la actividad de la produccion del espacio urbano. Entre muchos de estos cambios
destacase aqui la formacion de bancos de suelo urbanos que vienen ampliandose cada vez mas en términos
de metros cuadrados, en un creciente nimero de ciudades y en realidades urbanas no metropolitanas, sobre
todo en las ciudades intermedias.

Palabras-claves: Dinamica urbana, Mercados inmobiliarios, Ciudades intermedias, Brasil.
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INTRODUCAO

Produzir conhecimentos sobre a relagdo entre dindmicas imobiliarias e produgdo do espago
urbano nas cidades médias da rede urbana brasileira exige um esfor¢o de interpretacdo das parti-
cularidades das dindmicas da urbanizacao no Brasil que sdo cada vez mais extensas, complexas e
diversas. Exige, ainda, clareza nao apenas para compreender realidades ndo metropolitanas, ainda
pouco estudadas, mas também articular/avaliar e compreender corretamente os rumos que vem
tomando as transformagdes na produgdo imobiliaria no periodo mais recente e que sinalizam, por
sua vez, para mudangas estruturais na forma de se produzir e de se apropriar da cidade.

A citada diversidade urbana exige, assim, um olhar que procure apreender as singularidades
da formacao e estruturagdo de cada cidade, sem perder de vista os processos mais amplos produ-
zidos em outras escalas geograficas que ali encontram suas particularidades. Exige, ainda, avancar
na compreensao sobre tais processos em realidades nao metropolitanas. Uma decisdo primeira foi
partir das desigualdades socioespaciais reveladas pelos seletivos vetores de expansao territorial, as
mudancas nas localizag¢des residenciais de grupos sociais, os diferentes produtos imobiliarios que
segmentam seletivamente o mercado de terras e, mais recentemente, a constitui¢cao paulatina de novas
centralidades intraurbanas. Sao orientacdes de cunho metodoldgico que viam atualizar do ponto de
vista empirico, mas também em suas interfaces teoricas, as permanéncias das desigualdades sociais
e espaciais no Brasil, compreendendo ser esta uma chave analitica crucial para a compreensao das
cidades e do processo urbano brasileiros.

Para nortear essa discussao sao utilizados dados e informacdes sobre o mercado imobilia-

' rio de diferentes cidades, particularmente aqueles relacionados a terra urbana. Do ponto de vista

metodologico, a busca da investigacao pauta-se pela compreensdo das fortes articulagdes entre
as permanéncias das velhas formas de se produzir cidades no Brasil e as velozes transformagoes

"% impostas por novas condicionantes economicas. Indaga-se, assim, pelas sinergias entre os capitais

mercantis-rentistas, em suas logicas de acumulacao, frente as acdes cada vez mais financeirizadas
de grupos econdmicos que se produzem e reproduzem pelo poder de se articular a escala nacional
e seguindo padrdes, ritmos e estratégias internacionais.

Ponto de inflex@o nas historicas trajetorias dos capitais imobiliarios pode ser auferido com a
abertura de seus capitais na Bolsa de Valores de Sao Paulo/BR, alterarando estruturalmente suas
formas de atuagdo sobre a producao do espaco urbano. Dentre varias destas alteracdes destaca-se
aqui a formagao de bancos de terras urbanos (land banks) cada vez mais extensos em termos de
metros quadrados, em um nimero cada vez maior de cidades e localizados em realidades urbanas
ndo apenas metropolitanas, mas que se espalham também para as denominadas cidades médias. A
partir da apresentagdo das informacdes empiricas sobre estes bancos de terrenos, obtidas dos Rela-
torios Econdmico-Financeiros de duas empresas selecionadas este trabalho coloca em discussao o
sentido estratégico da atuagdo dos agentes que passam a comandar a producgdo de cidades no Brasil
a partir dos anos 2000. Sao cada vez mais seletivos os vetores de expansao territorial, as mudancas
nas localizacdes residenciais de grupos sociais, os diferentes produtos imobilidrios que segmentam
o mercado de terras e, mais recentemente, a constitui¢ao paulatina de novas centralidades intraur-
banas. Chama a ateng¢do, porém, o controle cada vez mais extenso sobre estoques de terrenos e os
movimentos de seus pregos ao longo do tempo.

ENQUADRAMENTOS TEORICOS DA QUESTAO

A analise sistematica das recentes transformagdes urbanas nas cidades médias brasileiras
(por exemplo, a partir dos esfor¢os em andamento no ambito da ReCiMe — Rede de Pesquisadores
sobre Cidades Médias ) tem indicado um peso relativo cada vez mais acentuado dos mercados
fundiarios e imobilidrios no conjunto das atividades econdomicas, maiores graus de complexidade
dos processos de estruturacdo intra-urbana e, em varios casos, nas dindmicas de re-estruturacao
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e, como elementos centrais para a compreensao destes dois primeiros processos, a emergéncia de
novos capitais, produtos imobiliarios e praticas socioespaciais.

Estas mudancas indicam, por sua vez, que a investigag¢ao deve se pautar por inquirir as dinami-
cas da producado e da distribuicdo da riqueza, condicionadas historicamente, mas sujeitas as novas
realidades que conduzem o comportamento estratégico dos agentes econdmicos (quem sao? Como
caracteriza-los? Como analisa-los em suas particularidades?) e a necessaria articulagio das escalas
geograficas de sua atuacdo (suas particularidades, articulagdes e sobreposigdes).

O mercado imobilidrio, no contexto destas investigacdes, € considerado como o lugar econdmico
da valorizacdo de capitais que agem sobre a cidade e seus objetos na busca permanente e crescente
de sua valorizagdo. Trata-se, também, de reconhecer as especificidades e crescente autonomia dos
capitais que nele atuam, que podem ser denominados como capitais imobiliarios frente aos demais
capitais particulares. Para tanto, apenas a leitura histdrica de suas transformagdes e do peso confe-
rido ao solo urbano no contexto da economia brasileira podem responder satisfatoriamente a sua
analise: da terra rural e urbana como status, simbolo do poder politico, bem raiz e reserva de valor
a terra como ativo de valor capaz de alavancar acumulacdo e lastrear processos economicos, urba-
nos e da cidade e dai a terra associada ao capital financeiro, sincronizada com seus movimentos e
logicas. Sobreposi¢do/articulagdo, mais que sucessao e elimina¢do devem conduzir o pensamento
para reconstruir tais trajetorias. A andlise deve se pautar, portanto, pela produgdo e a distribui¢do
da riqueza material em suas condicionantes historicas que conduzem, hoje, os processos de urba-
nizagao no territério brasileiro.

Alguns conceitos e algumas nogdes basicas devem ser aqui enumerados para a condugdo da
analise. O primeiro deles, tratado em SOJA (1993) procura abarcar os processos denominados como
de reestruturacdo que, nas palavras do autor refere-se a situacao

... Originaria e reativa a graves choques nas situacdes e praticas preexistentes ¢ desencadeadoras de
uma intensificagdo de lutas competitivas pelo controle das for¢as que configuram a vida material....
(1993:194)

Trata-se, entdo, para os interesses deste texto, de identificar rupturas no modus operandi de
agentes e novos padrdes socioespaciais de suas acdes. Seja do pronto de vista produtivo, seja do
ponto de vista urbano, procura-se com este conceito jogar luz sobre as mudancgas operadas na so-
ciedade por conjuntos de agentes capazes de alterar trajetdrias passadas, segundo seus interesses
estratégicos.

O segundo conceito, tomado de SPOSITO (2007) diz respeito a reestruturagao da cidade. Aqui,
especificando o &mbito da analise procura-se valorizar a escala intra-urbana da analise que investiga
0s mecanismos e processos que regem a divisdo social do espaco. Os elementos que compdem a
cidade, seus objetos imobilidrios estruturadores, as infra-estruturas e os meios coletivos de consu-
mo, as relagdes estabelecidas entre eles do ponto de vista de suas localizagdes se alteram ao longo
do tempo. Porém, ainda concordando com a autora trata-se de escapar de uma analise restrita as
formas espaciais, mas avancar rumo a compreensdo das morfologias urbanas em transformacao,
isto € um conjunto de relagcdes que se condicionam mutuamente.

Anocao de reestruturagao das cidades médias, por sua vez, parte da idéia de que a reestruturagao
urbana pode ser lidas como resultante da complexificacdo da divisdo territorial do trabalho exigida/
necessaria para articular o mosaico de redes urbanas cada vez mais densas e ndo exclusivamente
hierarquizadas, mas também para dar unidade a diferentes formagdes socioespaciais. Trata-se, assim,
de reconhecer novos papéis e fungdes das aglomeragdes, padrdes de acessibilidade e integragdo/in-
teracao espacial conduzidos pelo meio-técnico-informacional, hierarquizagdes variaveis e dinamicas
nas redes urbanas e acirramento da competitividade entre as cidades. Ao reconhecer a reproducao
ampliada de uma geoeconomia que se dd cada vez mais em multiplas escalas ¢ possivel aquilatar
com mais clareza o envolvimento e o papel crucial que as cidades médias desempenham hoje.
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Por fim, reconhece-se aqui a necessidade de que seja pensado um processo em curso que se
refere a mudancas nas formas materiais de produ¢ao da cidade que, seguindo Pereira (2005:4) deve
ser compreendida

... a partir da dindmica imobiliaria, abrangendo um entendimento da especificidade das formas de
propriedade, que se funda na valorizacdo imobiliaria local mas que se associa a dimensao global da
acumulacgdo pela nogdo de reestruturagao (2005: 4)

Conectam-se, assim, no plano analitico as dindmicas imobiliarias aos processos de producao do
espaco urbano possibilitando uma leitura das permanéncias e das mudancas em diferentes escalas
de analise, o que conduz as investigacdes em curso.

OBSERVAGAO SOBRE METODOLOGIAS E PROCEDIMENTOS

A constatacdo das dificuldades empiricas para a analise da dinamica imobilidria é fato em
diferentes paises. Berry and McGreal (1995:9), compilando dados sobre o mercado imobilirio
em diferentes capitais européias afirmam que “... property data are expensive to assemble, large
samples sizes are required with many sampling points and a rigorous methodology”. No mesmo
sentido, encontramos preocupacdes semelhantes em Smolka (1992) referindo-se ao Brasil, em
Dowall (1991) ao tratar da realidade norte americana, Roca Cladera (1988) sobre a Espanha, da
ADEEF (1991) sobre a Franga e Gilbert (1991) sobre cidades do chamado terceiro mundo em geral.

Tais autores vao além e afirmam que a auséncia de informagdes sistematizadas interfere sobre
o proprio funcionamento do mercado imobilirio. A falta de transparéncia e de informagdes rapidas
e atualizadas sobre que tipo de produto imobiliario, onde e a que preco, os tributos recolhidos em
cada transag@o ou mesmo os valores cobrados nominal e efetivamente de cada imovel, acabam por
gerar distor¢des sistematicas que possibilitam e favorecem a existéncia de informagdes para poucos
(incorporadores, loteadores etc.) e, conseqiientemente, sobre-lucros em suas operagdes € mesmo
processos especulativos em periodos e areas determinadas.

Tendo em vista tais constrangimentos e o objetivo de se realizar uma analise comparativa entre
diferentes cidades, optou-se pelos antincios de classificados de ofertas de imoveis em jornais de
circulagdo local, dos anos de 1995 até o ano mais recente a que se tivesse acesso. O processamento
deste conjunto de informagdes permitiu a formagao de um banco de dados contendo as seguintes
variaveis para cada oferta: Dia, Més, Ano, Bairro, Tipo, Uso, loteamento aberto ou fechado, Area
terreno, Area Construida, Area til, Imobiliaria anunciante, Numero dormitorios e Preco ofertado.

Além da formagao do banco de dados basico um outro conjunto de dados e informagdes foram
e estdo sendo sistematizados e analisados: entrevistas com imobiliarias, loteadores ou construtores,
além daquelas com dirigentes publicos ligados as areas do planejamento e da habitagao, bem como
dados e informagdes diversos sobre a questao habitacional e o Plano Diretor mais recente aprovado
em cada cidade. De maneira a possibilitar a analise espacial do banco de dados, para cada cidade
faz-se necessaria, também, uma planta digitalizada, por bairros ou areas e/ou também com seu
arruamento de maneira a permitir a produgdo de mapas tematicos dos indicadores gerados.

Para as questdes que mais de perto sdo atinentes a este artigo, privilegia-se a analise de rico
material disponivel no sitio eletronico da Bolsa de Valores de Sdo Paulo: os Relatorios Econdomico-
-Financeiros que sistematizam informacdes relevantes de cada uma das “empresas imobiliarias”
com capital aberto no mercado acionario. Adota-se aqui esta denominacgdo genérica (empresas
imobilidrias) em fungdo da prépria nomenclatura utilizada pela BOVESPA para classificar tais
empresas sob analise.
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0S FUNDAMENTOS DA DINAMICA IMOBILIARIA

Considerando-se os comentarios feitos anteriormente sobre os limites impostos pelos dados
empiricos e também as observacdes que problematizam as analises que visam a compreensao do
mercado imobilidrio e dele com os processos de estruturagdo intra-urbana e com as diferenciagdes
socioespaciais, iniciamos este item com uma relagdo das questoes cruciais que estdo conduzindo a
analise em andamento dos dados empiricos e, a seguir, alguns resultados sintéticos preliminares a
respeito de duas empresas em particular:

a) qual ¢ composi¢ao do mercado em relagao aos tipos de imoveis e aos usos do solo ofertados
para cidade como um todo e em relacao a cada uma de suas zonas?

b) em relacdo a oferta de terrenos, como se comportam no tempo € no espago 0s pregos € as
areas médias e medianas?

¢) € possivel observar padrdes de diferenciacdo de localizacao, precos e areas de terrenos (e
também de residéncias unifamiliares) ofertados em loteamentos abertos e fechados?

d) sdo perceptiveis diferengas entre as zonas, e ao longo do periodo, nos tipos de imodveis
edificados, em relacdo a precos e areas construidas ou numero de dormitdrios?

e) o que ¢ possivel depreender da informagdo das imobilidrias anunciantes em relagdo aos
agentes atuantes?

Tendo tais questdes como guia da andlise empirica € possivel sintetizar, nos topicos a seguir,
algumas consideracdes preliminares que buscam articular escalas geograficas, multiplos agentes
e as dinamicas imobilidrias a partir das cidades investigadas nas escalas intra-urbana; das redes
urbanas e na regional; nacional:

Na escala intra-urbana, a heranca das desigualdades articuladas as novas que vém sendo
produzidas e que produzem na escala local a formac¢ao/consolidagdo de capitais que se langam na
concorréncia, com fortes imbricagdes com os processos de planejamento e gestao do solo urbano.

O incorporador imobilidrio € o agente econdomico que, mesmo nao sendo o Unico a atuar sobre
o espaco urbano (HARVEY, 1982) possui a capacidade de modifica-lo e estrutura-lo (SMOLKA,
1989, ABRAMO, 1989 e 2007), na medida em que atua sobre as bases a partir das quais sao geradas
as rendas fundiarias (SMOLKA, 1989 e 1992). Mais que um agente particular trata-se, portanto,
de uma logica de produgao e uso da cidade. Isto €, no processo de sua valorizacao o capital incor-
porador atua sobre a transformacao dos usos do solo urbano, buscando internalizar sob a forma de
lucros de incorporacao, aquela parcela do excedente que seria, de outra maneira, apropriada pelo
proprietario fundidrio.

A transformacao dos usos do solo, acima aludida, ndo € representada apenas pela intensifica-
cao/verticalizagdo de parcelas e/ou areas urbanas ou mesmo pela mudanga de uso residencial para
comercial, tal como em alguns momentos deixa clara a literatura sobre o tema, quase que exclu-
sivamente voltada para a analise de dreas metropolitanas. A analise sobre o mercado imobiliario
das cidades consideradas, entretanto, tem identificado a transformacao do uso agricola em urbano
ou ainda a permanente presenga de grandes vazios urbanos bem como a intensiva comercializa¢ao
e re-comercializacao de terrenos (areas parceladas) como elementos centrais e definidores destas
realidades urbanas (MELAZZO, 1996 dentre outros).

O capital incorporador, do ponto de vista econdmico, constitui-se, assim, em um capital es-
pecializado que assume o comando do processo de transformacao do ambiente construido urbano,
articulando de maneira sistematica e empresarial: a compra dos terrenos ou areas, a contratagao de
consultores, escritorios de projeto e planejadores, de agentes da construcao civil, agentes responsa-
veis pelo lancamento e pela comercializagao (SMOLKA, 1987) e que, movimenta-se espacialmente
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pela cidade na busca de ofertar o “produto” certo, para o segmento certo de demanda ao maior
preco possivel.

O mercado, que aparece a primeira vista como uma miriade de operagdes desconexas de compra
e venda de diferentes tipos de iméveis, encerra assim a logica de valorizagdo de capitais sobre o
espago urbano e a transferéncia de rendas e riquezas (reais ou potenciais) entre maos de diferentes
agentes/atores presentes na cidade (FARRET, 1985).

Tais operagdes, tomadas em seu conjunto e a partir de sua analise por longos momentos do
tempo, permitem acompanhar as transformacdes intra-urbanas, os processos de expansao e cresci-
mento de areas urbanas, as mudangas de usos do solo e de densidades populacionais e construtivas
e, também, a valorizagdo/desvalorizagao de areas pelo mercado.

Na escala das redes urbanas e na regional as estratégias para atracao de excedentes e sua
mobilizacao em torno das cidades, implicando em novos patamares em que o ambiente construido
reafirma-se como polarizador da riqueza e a rearticulacao de elites econdmicas rentistas;

Sujeita a concentragao de sua propriedade a terra urbana assume, historicamente no contexto
da economia brasileira, diferentes e articulados papéis ou fungdes (ver, dentre outros, CANO, 2010
e PAIVA, 2007): como mercadoria que permite intercambiar “status politico” e poder econdmico,
o que pode ser sumariado através do conceito de patrimonialismo; como reserva de valor que com-
poem estratégias de agentes econdmicos, particularmente em momentos de grande instabilidade
macroecondmica e, mais recentemente e partir de exemplos que sinalizam claramente para comecar
um processo de consolidacao como ativo financeiro.

Este conjunto de questdes coloca varios e sucessivos desafios a analise do mercado imobi-

| lidrio que aparece, a primeira vista, como um conjunto caético de transa¢des de compra e venda,

fragmentadas em diferentes tipos de bens imdveis, com inimeras e distintas dimensdes, pregos,
“idades”, espalhadas pela cidade em varias localizagGes e ofertadas seja por particulares/individuos/

' familias, seja por pessoas juridicas especializadas ou ndo no ramo destes negdcios, empresas em

geral ou imobiliarias, o mesmo valendo para a demanda.

Porém, para além da oferta ¢ da demanda que, como ja afirmado anteriormente, ndo seriam
neutras ou, na gramatica neoclassica, atomizadas a ponto de ndo interferirem nos resultados do pro-
prio mercado, trata-se de superar tal visao imediata e dada empiricamente, pelo esfor¢o de buscar
outras determinagdes necessarias a sua leitura, tal como ja pontuado. De maneira sintética, trata-se
de reconhecer que, dadas suas caracteristicas basicas, que se alteram com o proprio desenvolvimento
capitalista, o mercado imobiliario ¢ o lugar economico da valorizagao de capitais que agem sobre
a cidade e seus objetos na busca permanente e crescente de sua valorizacao. Trata-se, também, de
reconhecer suas especificidades e crescente autonomia frente aos demais capitais que, inicialmente,
podem ser denominados como capitais imobilidrios.

Argumenta-se, assim, que o mercado imobilidrio ¢ considerado, portanto, como o lugar eco-
ndmico da valorizagao de capitais que agem sobre a cidade e seus objetos na busca permanente e
crescente de sua valorizagdo. Para tanto, apenas a leitura historica de suas transformagdes e do peso
conferido ao solo urbano no contexto da economia brasileira e em cada formagao socioespacial
podem responder satisfatoriamente a sua analise: da terra rural e urbana como status, simbolo do
poder politico, bem raiz e reserva de valor a terra como ativo de valor capaz de alavancar acumu-
lagdo e lastrear processos economicos, urbanos e da cidade e dai a terra associada ao capital finan-
ceiro, sincronizada com seus movimentos e ldgicas. Sobreposic¢ao/articulagdao, mais que sucessao
e eliminagao devem conduzir o pensamento para reconstruir tal trajetoria. A analise deve se pautar,
portanto, pela producao e a distribui¢ao da riqueza material em suas condicionantes historicas. Quem
sdo os agentes econdmicos? Como caracteriza-los? Como analisd-los em suas particularidades?
Quais as particularidades, interagdes e complexificacao das escalas geograficas da produgao dos
espagos urbanos analisados hoje?

Na escala nacional, a formacgao de redes de negdcios, investimentos € novos capitais ¢ a
formagdo de um mercado nacional e as relagdes entre os agentes, bem como, na escala mundial,
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a financeirizacao da riqueza fundiaria/imobiliaria, vinculando os mercados financeiros aos imobi-
lidrios, ampliando a instabilidade macroecondmica. A leitura adequada da conjuntura fornece as
pistas para o inicio do debate: ampliagao do crédito disponivel a produgdo de diversificados produ-
tos imobilidrios; alteracdo da lei de alienacdes fiduciarias, aumento das aplicagdes obrigatorias do
SBPE, ampliacdo dos subsidios via FGTS, aumento de recursos no OGU; o Programa Minha casa,
Minha Vida; abertura de capitais particulares nas bolsas de valores, entrada de capitais internacio-
nais diretamente ou em joint ventures ou em fusdes e aquisi¢des ou através de Fundos Imobiliarios.

Para além, vislumbra-se o crescimento de numero de unidades projetadas, em construgdo e
entregues; a concentragdo do mercado pela via da concorréncia; alteragdo nas formas de captacao
de recursos externos e ou de longo prazo; a inclusdo de novo publico consumidor, antes fora do
mercado; a criagao de um mercado nacional etc.

Se as questdes apontadas até o momento procuram dar conta de elementos presentes na produ-
c¢do e consumo da cidade a partir de determinagdes locais, algumas ainda sob a forma de hipoteses
a serem trabalhadas, ndo ha como desconsiderar também que, como qualquer outro mercado, o
imobilidrio esta sujeito e condicionado as condi¢des mais gerais do ambiente econdmico em que
se desenvolve, seja na escala local, seja com mais intensidade na escala nacional e parametrizadas
pelas determinagdes de volumes de crédito, taxas de juros, politica tributaria e movimentos da
renda disponivel.

Tais questdes, ainda, precisam ser qualificadas frente as mudangas mais recentes observadas
em diferentes cidades brasileiras e que comegam a ser registradas em publicacdes especializadas
(TAKAOKA e ALENCAR, 2008): nos tltimos anos verifica-se uma retomada dos negdcios imo-
biliarios e fundiarios, dado o aumento de crédito disponivel ao setor habitacional, ao aumento de
prazos de financiamento e mesmo a diminuicao de taxas de juros. Ao mesmo tempo, sdo observados
também novos patamares de negdcios imobilidrios, inclusive com a abertura de capital de empresas
do setor, fato inédito na realidade brasileira, bem como o inicio de suas operac¢des na bolsa de valores.

Este conjunto de questdes tem provocado aumentos nos pre¢os fundiarios, com claros impac-
tos nos processos de estruturagdo intra-urbana das cidades médias uma vez que, por exemplo, faz
parte das obrigagdes a serem cumpridas no processo de abertura de capital e lancamento de acdes
a ampliacao dos estoques de ativos (no caso extensoes de terras urbanas).

No mesmo sentido, mas com suas particularidades de elementos basilares para a compreensao
da crise internacional que se arrasta desde 2008, nao sdo recentes as analises que sinalizam para
a crescente articulacao entre os circuitos de valorizagdo financeiro e imobiliario (LOGAN, 1993
e PAIVA, 2007). Nao ha, portanto, como desconsiderar a escala mundial como aquela em que se
produzem tais articulagdes e sinergias.

Finalizando, advoga-se aqui que apenas articulando escalas e processos que permitam desven-
dar, em ultima instancia, os agentes e seus projetos, pode ser elaborada uma andlise mais compre-
ensiva dos processos de producdo do espago urbano no Brasil de hoje. Andlises comparativas, que
permitam articular os elementos comuns e as diferencas - o geral em suas complexas e inexoraveis
manifestagdes particulares — sao necessarias nesta empreitada.

DOIS CASOS EXEMPLARES

Para compreendermos corretamente as mudangas anteriormente analisadas a respeito das estra-
tégias dos agentes imobiliarios que hoje produzem a cidade, entretanto, faz-se necessario mergulhar
em um rico universo empirico que se refere de um lado as proprias empresas e, de outro ao marco
institucional/legal que o conforma bem como aqueles relativo as condigdes macroeconomicas em
que operam tais agentes.

Assim, e de maneira breve antes de apresentar as informagdes sobre duas das maiores empre-
sas imobilidrias brasileiras ¢ importante atentar para os elementos centrais de uma conjuntura que
se estende desde meados da década de 2010 e das condig¢des que caracterizam este momento novo
para o mercado imobilidrio.
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A ampliagdo do crédito disponivel, em primeiro lugar publico (mas seguido de perto pelos
bancos privados, que ampliam suas a¢des de maneira extremamente agressiva na captura de novos
segmentos de mercado) aliada a redugdo paulatina e sistematica dos juros ao tomador, bem como
a ampliacao dos prazos de financiamento imobilidrio jogam um papel nao desprezivel neste cena-
rio atual na medida em que € conhecida a sensibilidade da producao imobilidria ao crédito e suas
condig¢oes e volumes disponiveis.

As alteragdes na lei de alienagdes fiduciarias (ampliando as garantias de construtoras e in-
corporadoras), o aumento de aplicagdes obrigatdrias do SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanga e
Empréstimo), a ampliag@o dos subsidios via Fundo de Garantia do Tempo de Servigo e o aumento
de recursos diretos, via Orgamento Geral da Unido tém, em conjunto, garantido a expansao da
produgdo imobiliaria.

Além disto, e como um grande impulsionador que tenta viabilizar a produgdo imobilidria para
camadas de renda mais baixa, o Programa Minha Casa, Minha Vida tem (ndo sem inimeras con-
tradigdes) possibilitado a contratagdo para a producao e o acesso mais de um milhao de moradias
em andamento (desde seu lancamento no ano de 2009) e prevé mais de dois milhdes de casas e
apartamentos até 2014.

Este conjunto de elementos, em suas permanentes interacdes, tem permitido o crescimento de
numero de unidades projetadas, em construcao e entregues configurando-se um verdadeiro boom
imobiliario. Como proprio da dindmica dos capitais que atuam neste mercado, respondendo as logicas
mais gerais e abstratas da propria dinamica da valorizacao, a concentragao do mercado, a inovagao

~ nas nas formas de captacdo de recursos financeiros de curto médio e longo prazos, a expansao e

captura de novos publicos consumidores, antes fora do mercado e criagdo de um mercado nacio-
nal sdo algumas das mudangas notdveis em andamento. Também o sdo, as conseqiiéncias diretas
sobre precos da terra (nua) ou de terrenos ja parcelados que t€m se elevado de maneira continua e

' persistente na maioria das cidades brasileiras.
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Figura 1 - Grafico da Abertura de capital na Bolsa de Valores
(Numero de empresas/ano)
Fonte: BM&F, 2012. Org.: do autor

Fato notavel neste momento de transformacgdes foi a chegada ao mercado financeiro, mais
diretamente a Bolsa de Valores de Sao Paulo (Gréficol) de diversas empresas do ramo imobiliario,
notadamente incorporadores, mas também a entrada de capitais internacionais no mercado brasileiro
diretamente ou através joint ventures ou em fusdes e aquisi¢des ou através de Fundos Imobiliarios
(em 2012 ja 43 os fundos em negociagdo). Em 2007, mais de 15 empresas imobilidrias realizaram
ofertas de agdes na bolsa de valores, totalizando R$ 14,5 bilhdes captados o que permite compre-
ender o fato de entre 2006 e 2008 as empresas de capital aberto terem compraram juntas R$ 11,4
bilhdes em terrenos.
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Os percentuais de lancamentos imobiliarios das empresas de capital aberto, com agdes listadas
na BOVESPA, de acordo com os segmentos de mercado em que atuam preferencialmente oferece
um retrato de suas estratégias de capturar segmentos de mercado diferenciados. Este conjunto de
capitais, que passa a atuar em diversas cidades brasileiras tem se constituido na ponta de langa das
logicas e estratégias de transformacao do espaco urbano brasileiro.

Tabela 1 - Empresas e seus segmentos de mercado

Populares Media Médio-Alto e Alto padrao.
Empresas
até R$ 170 mil | de RS 170 mil até R$ 350 mil Acima de R$ 350 mil

1- MRV 100% 0,0% 0,0%

2 - Rodobens 65% 35,0% 0,0%
3-PDG 42% 28,0% 24,0%
4 — Rossi 36% 19,0% 33,0%

5 —Viver 43% 39,6% 8,0%
6 — Cyrela 29% 34,0% 27,0%
7- Brookifield 5% 13,0% 58,0%
8 —Helbor 3,8% 61,8% 20,1%

9 —Direcional 54% 34,1% 7,1%
10 — Tecnisa 32% 60,0% 8,0%
11- Camargo Correa 37,4% 19,3% 42,0%
12 — Even 7% 42,0% 27,0%
13 - Jodo Forte 17% 14,0% 30,0%
14 -Cr2 51% 44,0% 5,0%
15-Ez 1,3% 38,0% 17,2%

16 - Trisul 70% 0,0% 30,0%

Fonte: BM&F, 2012. Org.: do autor

Como exemplos, podem ser tomadas as duas primeiras empresas para uma caracterizacao geral
de suas origens e suas estratégias de agao.

A MRV — Engenharia e Participagdes Ltda foi criada no ano de 1979 por Rubens Menin
na cidade de Belo Horizonte, capital do Estado de Minas Gerais. Antes de se lancar no mercado
acionario no ano de 2006, vendeu 16,7% de seu capital para Autonomy Capital Research LLP de
Charles Gibbins, demonstrando ja uma forte articulagdo com o capital internacional. Com a abertura
do capital a receita liquida cresceu 174%, conseguindo captar mais 178% com vendas de agdes
em 2008. O resultados operacionais, em termos de faturamento apresentam um crescimento de 10
vezes entre 2007 e 2010 (passando de RS 71,6 bi para RS 714 bi).

No ano de 2009 o Janus Capital Management, uma das subsidiarias do Janus Group (EUA,
fundo criado no ano de 1969) adquiriu 5,7% de suas a¢des, dando prosseguimento a sua trajetoria
de interancionalziagao.

Fato mais notével, porém, o esfor¢o continuo em criar um banco de terrenos aptos a receberem
seus empreendimentos, mas também como estratégia de capitalizacdo da empresa. No anod e 2007
se land bank alcancou a cifra de 3,1 milhdes de m2, sendo que trés anos depois ja havia mais que
dobrado (6,8 milhdes de m2) e no ano de 2011 chegou a 7,5 milhdes de m2.

No mesmo sentido, os dados expostos em seu relatorio anual (BOVESPA, 2012) dao conta
que 65% deste estoque de terrenos encontra-se fora de capitais e regides metropolitanas. Se no ano
de 2007 atuava em 39 cidades de 8 estados da federacdo, no ano de 2011 alcanga 107 cidades, em
18 estados, mais o Distrito Federal.
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A Rodobens, empresa de origem familiar criada na cidade de Sao José do Rio Preto no ano
de 1949 passa por uma completa reformulagdo de sua gestdo empresarial no ano de 1996, com
a profissionalizagdo de sua dire¢do. A abertura do capital na BOVESPa ocorre no ano de 2007,
mesmo ano em que a Fama Investimentos, Credit Suisse Kedgin-Griffo, LeggMason, BlackRock,
Janus Capital Management.passam a fazer parte de seu quadro de acionistas (sendo que este ultimo
retira-se no ano de 2009).
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Figura 2 - Banco de Terrenos e Unidades Aprovadas (unid. Mil)
Fonte: BM&F, 2012.

Da mesma maneira que a empresa anterior, a Rodobens Negdcios Imobiliarios passa a ex-
pandir seu capital e as cidades em que atua, alcangando em 2012 43 cidades em 12 Estados da
Federagdo. Seu banco de terrenos pode ser verificado através do Grafico 2, em que aparecem as
unidades potenciais e a unidades langadas ao mercado (concluidas) entre o segundo trimestre de

4 2010 e o quarto trimestre de 2011.

CONSIDERAGOES FINAIS

O conjunto das investigagdes em andamento a respeito das transformagdes nos processos
de producdo do espago urbano em cidades médias t€ém conduzido a uma série de analises que, ao
mesmo tempo, extrapolam a realidade destas particulares cidades da rede urbana brasileira e per-
mitem compreender e aquilatar o sentido e a profundidade das mudangas nos processos e agentes
econdmicos produtores da cidades.

Ao abrirem seus capitais nas bolsas de valores, se articularem a capitais (fundos imobiliarios
e outras empresas) internacionais e participarem cada vez mais ativamente de joint ventures os
capitais concretos passam a responder também cada vez mais aos ritmos e demandas de valoriza-
¢ao comandados longe de suas sedes e de cada local/cidade em que atuam. A sincronizagao dos
movimentos de precos e da produgdo aos elementos proprios do mercado financeiro passa a ser
uma realidade cada vez mais presente, criando e unificando um mercado nacional neste segmento.

A articulacdo entre velhas formas rentistas e modernas estratégias financeiras passa a ser cada
vez mais presente em cada cidade, independente da formacao socioespacial que lhe da origem (o
que pode ser percebido pelo fato dos empreendimentos se apresentarem como totalidade em si e
através da padronizagao de projetos e reducao de nimero de tipologias). Tao relevante quanto isto,
¢ que os empreendimentos e seus precos respondem cada vez mais e somente a busca da rentabi-
lidade parametrizada pelos ganhos financeiros.

Apreende-se dai a intensa rearticulacdo e entrelagamento das escalas geograficas da produ-
¢ao do urbano e da cidade. Se na escala intra-urbana permanecem as herancas das desigualdades
socioespaciais herdadas, novas e mais intensas sao agora produzidas. Na escala local, observa-se
a formacgao/consolidagdo de capitais que se langam na concorréncia intercapitalista, ampliando as
interacoes entre os lugares, como também depreende-se as fortes imbricagdes com os processos de
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planejamento e gestdo do solo urbano que devem responder a estas novas racionalidades econdmicas.
Na escala regional, a atra¢cdo de excedentes constitui-se em eixo central de um ambiente construido
como polarizador da riqueza e a rearticulacio de elites econdmicas rentistas e, na escala nacional
formam-se redes de negdcios, investimentos € novos capitais, com a formacao de um mercado
nacional e as relacdes entre os agentes. Por fim, a escala mundo se materializa plenamente nos
lugares, com a financeirizacao da riqueza fundiaria/imobilidria, os vinculos entre os mercados € a
ampliagdo da instabilidade sistémica que toma conta da dindmica econdmica.

A maquina imobilidria em agdo captura os lugares a sua logica, ou melhor a l6gica dos agen-
tes hegemonicos que alcangaram um patamar de atuagdo agora na escala nacional. Os pregos sao
formados a partir de expectativas, uma vez que os bens imoveis para a ser cada vez mais vistos
como ativos (sujeitos a agoes especulativas), ficam patentes as assimetrias entre ofertantes locais
e demandantes cada vez mais nacionalizados no caso da terra urbana e entre demandantes locais e
ofertantes nacionalizados no caso da habitagdo e cada cidade e seletivamente, cada area preferencial
em cada cidade, torna-se uma mercadoria que pode produzir riqueza e poder a seus proprietarios.

Resta a pergunta: Que cidade € esta que esta que revela fortes articulagdes entre as permanén-
cias das velhas formas de se produzir cidades no Brasil e as velozes transformacgdes impostas pelas
novas condicionantes economicas?
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