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SINOPSE

Estudos voltados para a analise da distribuicdo de renda tendem a negligenciar os efeitos dos ganhos da
capital, em especial, os associados a habitacao.

Ciente disso, esta nota avalia como a estrutura fundiaria urbana brasileira pode afetar a desigualdade
de renda.

Os resultados indicam que a inclusio da atual estrutura de propriedade de imdveis no calculo do indice de
Gini eleva a desigualdade brasileira em, aproximadamente, 1,5 ponto percentual (p.p.). Analises adicionais
permitem afirmar que o aumento na desigualdade advém de uma deterioracdo da renda das camadas mais
vulneraveis da populacéo brasileira.

Estatisticas revelam a existéncia de um elevado nimero de imoéveis irregulares e/ou precarios no Brasil.
Estima-se que a parcela de imoveis brasileiros que necessitam de algum tipo de regularizagéo se situa
entre 30% e 50%, a maioria expressiva pertencente a pessoas de baixa renda.

Por conta disso, programas como o Habitat da Organizacdo das Na¢des Unidas (ONU) listam a regularizacéo
fundiaria urbana como uma importante estratégia para o combate a pobreza e a desigualdade.

As estimativas desta nota indicam que um processo massivo de regularizacdo fundiaria urbana é capaz
de promover um choque de riqueza equivalente a R$ 202,13 bilhoes na economia brasileira.

A modelagem econométrica adotada permite inferir que o choque no valor dos iméveis em decorréncia
de uma regularizacéo fundiaria urbana massiva pode promover uma queda de 2,4 p.p. no indice de desi-
gualdade de renda.

Simulacoes baseadas em modelos estruturais de mobilidade de renda indicam que essa redugio é sustentavel
no longo prazo, confirmando os resultados obtidos a partir dos resultados estaticos.

Nesse sentido, conclui-se que a politica de regularizacdo fundiaria urbana pode promover mudangas estru-
turais na desigualdade de renda, contribuindo de forma permanente para o aumento do bem-estar brasileiro.



1 INTRODUCAO

Analises referentes aos determinantes da desigualdade de renda constituem o primeiro passo para o desenho de politicas
redistributivas. Em paises em desenvolvimento, normalmente caracterizados pelos elevados indices de iniquidade e
baixos indicadores de bem-estar social, esse tema ganha ainda mais relevancia.' Na busca pelos fatores causadores da
desigualdade, atencéo especial é dispensada a aspectos individuais e familiares (isto é, nivel e qualidade da educacéo,
saiude e estrutura financeira familiar), e suas intera¢cdes com variaveis macroecondmicas, tais como qualidade do
crescimento econdmico (isto é, crescimento pro-pobre), nivel de abertura comercial, inflagdo, qualidade institucional,
entre outros.?

Em um cenario de crescente interesse por questdes redistributivas, o Brasil assume lugar de destaque. Primeiro,
por constituir uma das maiores economias em desenvolvimento do mundo. Em segundo lugar, por apresentar um dos
maiores niveis de desigualdade registrado entre as nacdes (Mendonca e Esteves, 2014). O fato é que, embora se tenha
registrado uma melhora distributiva no periodo pds-estabilizacio inflacionaria, a reducao da desigualdade brasileira
nio vem apresentando um avango significativo nos ultimos anos. O calculo do indice de Gini® nacional entre 2012 e
2019 indica que a desigualdade nacional flutuou em torno de 0,54 ponto percentual (p.p.), sem alteragdes expressivas
no periodo. Em verdade, o indice de Gini tende a apresentar pouca varia¢io no curto prazo. Uma analise para um con-
junto de pouco mais de 180 paises aponta para uma variacdo média de 2 p.p. no indicador em um periodo de oito anos.?

Outra importante limitacdo dos estudos é a auséncia de informacdes relativas aos ganhos de capital no calculo
da desigualdade. De acordo com Chi (2012), a nio consideracio das rendas provenientes do capital tende a subestimar o
efeito total da desigualdade. Usando dados da China, o autor demonstra que os rendimentos do capital estdo ganhando
cada vez mais peso na desigualdade total, explicando parcialmente o crescimento na desigualdade de renda chinesa
na década de 2000. Ademais, entre os componentes de capital normalmente ndo inseridos no calculo da desigualda-
de, a propriedade de imodveis assume papel de destaque. Choi e Green (2017) demonstram isso utilizando o mercado
norte-americano de imoéveis. Resumidamente, os autores concluem que a valorizacdo dos imoéveis tende a reduzir a
desigualdade de renda nos Estados Unidos em até 3%.

Diante dessas constatagdes, esta nota pretende discutir como a estrutura fundiaria urbana brasileira pode
afetar a desigualdade de renda. Esse tema desperta interesse, uma vez que o Brasil apresenta um niimero elevado de
“domicilios instalados em favelas, loteamentos e conjuntos habitacionais irregulares, loteamentos clandestinos e outras
formas de assentamentos marcados por alguma forma de irregularidade administrativa e patrimonial” (Rolnik et al.,
2007, p. 7). Também é possivel afirmar que essas estruturas habitacionais estdo presentes em quase 100% das cidades
com mais de 500 mil habitantes e, mesmo em cidades com menos de 20 mil habitantes, o percentual de habitacoes
precarias e/ou irregulares chega a atingir 30% do total.®

A adequacao do efeito patrimonial sobre um indicador baseado em fluxo de rendimentos sera fundamentada
nos métodos propostos por Choi e Green (2017) e Dustmann, Fitzenberger e Zimmermann (2018). Em seguida, serdo
simulados os efeitos de um choque positivo sobre os precos dos iméveis decorrentes de uma eventual regularizagao
fundiaria, computando seus impactos sobre a desigualdade de renda. Em particular, objetiva-se responder a questdes
pouco exploradas pela literatura nacional, elencadas a seguir.

1) A inclusdo da propriedade de iméveis pode alterar o nivel de desigualdade brasileira?

2) Dado o elevado nimero de iméveis irregulares no pais, a regularizacdo fundiaria urbana podera reduzir
o indice de desigualdade?

A mensuragio desses efeitos pode fomentar discussdes relativas aos impactos indiretos de uma valorizacgao
dos imoveis decorrente de um processo massivo de regularizacio fundiaria urbana, tais como os impactos sobre o
crescimento econdmico e o bem-estar social, via melhoria distributiva. Esses pontos serdo abordados em mais detalhes
nas secdes seguintes.

1. Discussdes iniciais relativas a associacdo entre desigualdade e bem-estar social podem ser encontradas em Atkinson (1970).

2. Esse paragrafo busca sintetizar os principais determinantes da desigualdade, dividindo-os em aspectos individuais e macroeconémicos. Contudo,
ele ndo exaure a discussdo. O entendimento mais aprofundado sobre o assunto deve ser buscado na relacdo entre distribuicao de renda e justica
social. Para esse ponto, recomenda-se a leitura de Atkinson e Bourguignon (2000; 2015).

3. O indice de Gini ¢ utilizado para mensurar o nivel de desigualdade de renda. Os valores se situam entre 0 e 1, sendo 0 a igualdade plenae 1 a
desigualdade plena.

4. Calculo efetuado a partir da renda do trabalho e demais fontes contidas nas Pesquisas Nacionais por Amostra de Domicilios (PNADs)
Continuas 2012-2019.

5. Ver The World Bank Data: <https://bit.ly/3xLP5Bd>.

6. Esses dados podem ser confirmados no capitulo inicial do livro de Rolnik et al. (2007).
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2 DESIGUALDADE DE RENDA E PROPRIEDADE DE IMOVEIS

Como ja mencionado, o calculo da desigualdade de renda tende a negligenciar os ganhos ou as perdas de capital, em
especial, os decorrentes da propriedade de imoveis. Esse tema é muito bem documentado por Choi e Green (2017) e
Dustmann, Fitzenberger e Zimmermann (2018). Nesta secdo, o objetivo é documentar como a inclusio dos fluxos de
capital decorrentes da propriedade dos iméveis pode afetar a desigualdade brasileira. Para tanto, serdo considerados
os procedimentos empiricos descritos a seguir.

1) Asrendas efetivas do trabalho e de todas as fontes consideradas serdo da PNAD Continua, primeira en-
trevista, nos anos de 2016 a 2019.

2) As proporgdes dos custos de se morar em um imovel serdo estimadas a partir da Pesquisa de Orcamentos
Familiares (POF) 2017-2018 com os valores corrigidos pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA) entre dezembro de 2018 e dezembro de 2019. Serdo considerados os seguintes tipos de custo: para os
imoveis ndo alugados e ndo financiados, consideram-se os gastos com Imposto Predial e Territorial Urbano
(IPTU) e taxas de condominio; para os iméveis alugados, serdo considerados os valores do aluguel, o IPTU,
eventuais financiamentos e as taxas de condominio; por fim, para os iméveis financiados, incluem-se o IPTU, o
financiamento e as taxas de condominio. Em todos os casos, serdo computados também os gastos com contas
de consumo (agua, luz, telefone fixo e internet fixa). De posse desses valores, a propor¢do do peso de gastos
com moradia e contas de consumo sera estimada por decil de renda total utilizando-se a POF.

3) Com base nas propor¢des estimadas na POF, serdo calculados os valores estimados desses gastos de acordo
com a renda efetiva de todas as fontes na PNAD Continua.

4) Por fim, sera calculada a renda liquida apds se descontarem gastos com moradia e contas de consumo e se
adicionarem os ganhos para aqueles que recebem renda de aluguéis.

Os resultados dos principais indicadores de desigualdade estdo sintetizados na tabela 1. Nesse primeiro
exercicio, serdo comparados os valores dos indices de concentracdo sem a inclusdo dos imdveis e com a sua incluséo.
Serdo apresentadas as seguintes informacdes: indice de Gini e proporcédo entre a renda média dos percentis 90/10 e
70/50. Os resultados indicam que a incluséo da estrutura de propriedade de imoveis eleva a desigualdade brasileira em,
aproximadamente, 1,5 p.p. (diferenca entre 0,509 e 0,524). Isso indica que a estrutura de capital atual tende a piorar a,
ja elevada, iniquidade de renda brasileira.

TABELA 1
Indicadores de desigualdade com e sem a inclusio dos imoveis — Brasil

Gini
Renda de todas as fontes sem descontos 0,509
Renda de todas as fontes descontados os gastos com o imével e as contas 0,524

Razdo entre os percentis 90/10 (p90/p10)

Renda de todas as fontes sem descontos 11,93

Renda de todas as fontes descontados os gastos com o imével e as contas 13,07

Razdo entre os percentis 70/50 (p70/p50)

Renda de todas as fontes sem descontos 1,53

Renda de todas as fontes descontados os gastos com o imdvel e as contas 1,59

Fonte: Dados da pesquisa.

Quando analisadas as razdes de percentil, observa-se que a estrutura fundiaria urbana atual tende a piorar
a renda da parcela mais pobre da populacdo. Note-se que o percentil 90/10 passa de 11,93 para 13,07 com a incluséo
dos gastos com imoéveis. Esse crescimento indica que a renda média da parcela da populacdo que habita o decil mais
elevado passa de doze para treze vezes maior do que a renda dos 10% mais pobres. Em contrapartida, a comparacio da
renda mediana com a renda do decil 70 (p70/p50) permanece quase inalterada.

Sendo assim, a resposta ao primeiro questionamento desta nota é sim. A propriedade de imdveis constitui um
fator importante para a desigualdade total. Ao incluir a estrutura fundiaria urbana atual no céalculo da desigualda-
de, observa-se um aumento no indice de 1,5 p.p. Esse aumento no indicador reflete a deteriorag¢do da renda dos mais
pobres, uma vez que os gastos com iméveis sdo mais significativos, em termos proporcionais a renda total, para eles,



em comparacio aos mais ricos. Por conta desses e de outros fatores, a politica de regularizagdo fundiaria urbana tem
sido mencionada por programas ligados a organismos internacionais, tal como o Habitat da Organizacio das Nag¢des
Unidas (ONU), como um importante elemento para o combate a pobreza e a desigualdade.

3 IMPACTO DA REGULARIZACAO DOS IMOVEIS SOBRE A DESIGUALDADE DE RENDA

3.1 Analise descritiva

O Brasil possui um elevado nimero de iméveis irregulares e/ou precarios. De acordo com Lemos (2011), a regularizacéo
de um imoével tende a impactar o seu preco em até 30%. A explicacdo é simples: a seguranga juridica fornecida pela
regularizacdo de um imoével tende a valoriza-lo de imediato, constituindo um choque de patriménio para quem o possui.
Ademais, essa formalizacdo poderd incluir o proprietario no mercado formal de crédito, dada a criacdo de uma garan-
tia aos empréstimos, além de promover uma série de outros ganhos associados a melhoria nas condi¢des do imovel e
aos beneficios sociais decorrentes da regularizagio, sendo esses ultimos muito bem pontuados em Rolnik et al. (2007).

A analise estabelecida nesta secdo sera tragada a partir de uma estratégia empirica envolvendo o calculo dos
valores dos imoéveis, do tamanho médio dessas unidades e da estimativa de valorizacdo de uma unidade pés-regula-
rizagdo. Em especifico, serdo considerados os pontos enumerados a seguir.

1) Valor do imével: consideraram-se as informacdes do indice FipeZap de precos de iméveis anunciados para
o més de dezembro de 2021, com os valores ajustados retroativamente de acordo com as taxas de cresci-
mento anual (no preco médio de venda do metro quadrado dos imdveis anunciados) indicado no relatorio
FipeZap (2021).

2) Tamanho médio do imodvel: reportado de um estudo da Fundagao Instituto de Pesquisas Economicas (Fipe)
encomendado pela Associacao Brasileira de Incorporadoras Imobiliarias (Abrainc), o qual informa que
o tamanho médio de imdveis financiados pelos brasileiros variou de 58 m* em 2018 para 66 m* em 2022
(Santos, 2022). Para efeito do estudo, consideraram-se 60 m?.

3) Valorizacgao do imovel: diversos estudos tém se empenhado para estimar o impacto da regularizagao fun-
diaria urbana sobre o imével. As taxas de valorizacdo dependem de diversos fatores, como estado atual do
imoével, localizacdo, tamanho, faixa de preco, entre outros. Contudo, como demonstrado em Lemos (2011),
a partir dos processos de regularizagdo fundiaria do Distrito Federal, a valorizacdo do imével tende a se
situar entre 10% e 30%.

Com base nessas informacdes, serdo construidos trés cenarios observando-se: a taxa média de imdveis consi-
derados irregulares; e a taxa de valorizacdo do imével devido a sua regularizacéo. Séo eles:

« cenario I: 30% dos iméveis considerados irregulares com valorizagao de 10% devido a sua regularizacéo;
+ cenario II: 40% dos iméveis considerados irregulares com valorizagao de 20% devido a sua regularizacéo; e

«  cenario III: 50% dos iméveis considerados irregulares com valorizagdo de 30% devido a sua regularizacao.

Convém salientar que nesse exercicio serdo considerados apenas os habitantes residentes nas capitais re-
portadas pelo relatorio FipeZap (2021).” No cenério mais conservador, estima-se que a regularizacdo fundiaria tenha
o potencial de gerar um impacto de R$ 202,13 bilhdes na economia (tabela 2). Convém ressaltar que esse montante
corresponde a valorizagdo do imével em decorréncia da politica. Ao projeta-lo no valor total dos iméveis nacionais,
isso corresponde a uma valorizacdo de 2%. Esse percentual sera utilizado como uma medida de choque oriundo da
politica nas secdes seguintes.

TABELA 2
Valorizaciao dos imoéveis decorrente da regularizacio fundiaria: cenarios hipotéticos

Cenirio I

Iméveis irregulares 4.630.200 6.173.600 7.717.000

Massa de valorizagdo dos imdveis (R$ 1 bilhdo) 202,13 539,01 1.010,64

Fonte: Dados da pesquisa.

7. Belo Horizonte-MG, Brasilia-DF, Campo Grande-MS, Curitiba-PR, Florianépolis-SC, Fortaleza-CE, Goiania-GO, Joao Pessoa-PB, Macei6-AL,
Manaus-AM, Porto Alegre-RS, Recife-PE, Rio de Janeiro-R], Salvador-BA, Sao Paulo-SP e Vitéria-ES.
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3.2 Modelo econométrico

Até aqui, esta nota investigou como variaveis relacionadas aos fluxos de renda provenientes da propriedade de iméveis
afetam a desigualdade. Para observar como um impacto no prego dos imoveis e, por conseguinte, no estoque de capital pode
afetar a desigualdade, sera preciso langar médo de uma estratégia de regressio, descrita a seguir.

Considere-se a seguinte relacdo empirica:

Log(Gini);; = ag + aq APl +uy, )

em que Gini;; representa o indice de desigualdade do estado ino ano t; e API;, é a variacdo percentual no preco médio dos
iméveis na localidade i no tempo & Nesse sentido, o modelo (1) representa o quanto o indice de Gini é afetado pela valori-
zacdo dos imoveis. Nesse ponto é necessario fazer uma observacao: na se¢io inicial foi demonstrado o quanto a inclusio
da estrutura fundiaria urbana pode afetar a desigualdade. Constatou-se que a inclusio dessa informagéo contribui para a
elevacdo do indice, quando comparado com o calculo da desigualdade padrio (baseado nos indicadores tradicionais de renda).

Nesta se¢do serd observado o quanto um processo de valorizacdo dos iméveis pode contribuir para a mudanca na
desigualdade. Ja foi constatado que a valorizacdo dos iméveis atingira mais fortemente as camadas inferiores de renda.
Logo, espera-se que uma variagao positiva nos precos dos iméveis (API;; > 0) reduza a desigualdade. O canal de causalida-
de é simples e foi discutido em Dustmann, Fitzenberger e Zimmermann (2018). Por exemplo, além do acesso a garantias no
mercado formal de crédito e da valorizagdo do imével naturalmente associada a regularizacéo, os beneficiados podem optar
por se deslocarem para areas menos valorizadas, alugando ou vendendo seu imével atual.

Dito isso, antes de se prosseguir com as estimativas, é preciso discutir a especificacéo (1). O principal ponto re-
lacionado a (1) reside na relacdo simultinea entre a desigualdade e o pre¢o dos iméveis. Rela¢des simultaneas implicam
endogeneidade e viesam os parametros estimados via regressdes tradicionais, como a de minimos quadrados ordinarios.
Embora o assunto necessite de um maior aprofundamento, a solu¢do para o problema da endogeneidade oriunda da relagéo
simultanea entre o indice de desigualdade e o preco médio dos iméveis podera seguir a recomendacgéo padrao estabelecida
pela literatura, qual seja: a inclusdo de efeitos fixos e da variavel dependente defasada como regressor (Wooldridge, 2010).
Sendo assim, a equacéo (1) passa a ser representada por:

log (Giniy) = Bo + 6; + B1 APl +B3Log(Ginije—) + €, )

em que o vetor de parametros, 0; , representa os efeitos fixos ndo observaveis associados aos estados e ao Distrito
Federal. Outro ponto de destaque é que a variavel dependente é limitada, mesmo quando considerada na escala lo-
garitmica. Logo, todos os modelos serdo estimados considerando-se a censura. As estimativas para a equagio (2) se
encontram sintetizadas na tabela 3. Observa-se que a variag¢do nos pregos dos iméveis de 1% é capaz de reduzir o indice
de desigualdade em 2,3% (modelo com efeito fixo e defasagem). Esse valor é um pouco superior ao encontrado por Choi
e Green (2017), que analisam o mercado imobiliario norte-americano.

TABELA 3
Impactos da variacao no preco dos imoveis sobre a desigualdade de renda

Tobit efeitos fixos Tobit efeitos fixos + defasagem

-0,760%** -0,060* -0,023**
(0,214) (0,033) (0,011)

APl

Fonte: Dados da pesquisa.
Obs.: *, ** e *** denotam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Por fim, esse parametro permite construir cenarios hipotéticos para uma politica de regularizacdo fundiaria
urbana. Em resumo, com base nos cenarios I, II e III e na estimativa para o valor total dos iméveis brasileiros (tabela
2), pode-se dizer que a valorizacdo dos imdveis provenientes da politica fundiaria corresponde a: 2% (cenario I), 7%
(cenario II) e 14% (cenério III). Utilizando o pardmetro do modelo preferido (efeitos fixos + defasagem), pode-se afirmar
que, no cenario mais conservador, a medida podera reduzir o indice de desigualdade de Gini em 2,4 p.p.

TABELA 4
Impactos da regularizacio fundiaria sobre o indice de desigualdade
(Emp.p)
’ Efeito na desigualdade ‘ -0,024 -0,083 ‘ -0,167 ‘

Fonte: Dados da pesquisa.



4 IMPACTOS TRANSITORIOS E PERMANENTES SOBRE A DESIGUALDADE

Os resultados apresentados até agora refletem os efeitos da regularizagio sobre a desigualdade em um determinado
ano. Para se garantir que esse choque de renda possua um efeito de longo prazo (permanente) sobre a desigualdade,
é preciso adotar estratégias capazes de mensurar a relacéo intra e intergeracional da politica e a estrutura de renda.®
De uma forma mais clara, no médio e no longo prazo, as familias beneficiadas podem optar por se deslocarem para
areas menos valorizadas, alugando ou vendendo seu imoével atual e, com isso, auferindo uma maior renda, seja pelo
recebimento de aluguéis, seja pela redugao dos custos de manutencdo de um imével mais barato (Dustmann, Fitzen-
berger e Zimmermann, 2018, p. 25). Na auséncia de um painel de dados identificados, esta se¢io optara por simulagoes
baseadas em modelos estruturais que permitem identificar como um choque na mobilidade de renda (isto é, na desi-
gualdade de renda de longo prazo) afeta indicadores de longo prazo.

H4 uma série de estudos investigando a associacdo entre mobilidade de renda e bem-estar no Brasil. Esta
secdo utilizara a logica estabelecida por Figueiredo e Zielgelmann (2009) e Figueiredo (2009). Como uma conclusdo
geral, pode-se afirmar que ha uma influéncia significativa do nivel da desigualdade sobre a magnitude dos incremen-
tos do bem-estar associados a mobilidade de renda. Ou seja, paises que apresentam grandes disparidades de renda e
expressivas parcelas da populacio “localizadas” nos estratos inferiores da distribuicio tendem a se beneficiar mais
com a mobilidade. Logo, espera-se que uma flexibilizacdo na estrutura social brasileira, representada pelo aumento
na mobilidade de renda, contribua para a melhoria na distribuicao dos rendimentos e, consequentemente, gere um
acréscimo no nivel de bem-estar econdmico.

Para esse exercicio serdo considerados dois vetores de renda construidos a partir da PNAD Continua (2012 e
2019). Em seguida, estabelecem-se os cenarios I, II e II], descritos na subsecéo 3.1, incorporando esse choque nos vetores
de renda. Depois, calcula-se o indice de desigualdade baseado na se¢éo A.1 de Figueiredo e Zielgelmann (2009, p. 324).
Para um parametro de aversdo a desigualdade igual a 4 (valor obtido a partir da literatura especializada), tém-se os
resultados descritos na tabela 5.

TABELA 5
Impactos sobre a mobilidade de renda: diferenca entre a desigualdade atual e a simulada

Cenirio I

‘ Efeito da mobilidade ‘ -0,030 ‘ -0,042 ‘ -0,056 ‘

Fonte: Dados da pesquisa.

Com isso, tomando o cenario mais conservador como referéncia (cenario I), pode-se afirmar que o processo de
mobilidade de renda pode contribuir para uma queda de 3 p.p. na desigualdade de longo prazo. Nesse sentido, a politica
de regularizacdo fundiaria urbana pode promover mudancas estruturais na desigualdade de renda, contribuindo de
forma permanente para o aumento do bem-estar brasileiro.
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