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Economia
Mais barato do mundo
O tablet indiano Aakash, de US$ 45, recebeu
1,4 milhão de encomendas em duas semanas

Acima da expectativa
Brasil capta US$ 750 milhões
com menor juro da história
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INDICADORES VAR. (%) COTAÇÃO
DÓLAR 1 2,14 R$ 1,8300
EURO 1 1,16 R$ 2,3890
BOVESPA 1 2,48 59.264,87 pontos

Imóveis residenciais subiram 26% em
2011, mas alta dos preços já perde ritmo
Em dezembro, o preço do metro quadrado dos apartamentos subiu 1,1%, segundo o índice FipeZap; pico foi em abril, com alta de 2,7%

estadão.com.br
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Roberta Scrivano

Os preços dos imóveis continua-
rão altos. A velocidade do aumen-
to dos valores, no entanto, deve
ser cada vez mais lenta, até que
haja uma acomodação. Nin-
guém se arrisca a prever quando
essa estabilização ocorrerá. Mas
especialistas explicam que, dian-
te dos atuais patamares de pre-
ço, não há mais muita margem
para novas valorizações.

O cenário traçado por especia-
listas conclui duas coisas. A pri-
meira é que adquirir imóveis co-
mo investimento já não é mais
tão vantajoso. A segunda tem a

ver com quem quer comprar a
casa própria. Os integrantes des-
te grupo, portanto, têm de colo-
car os atuais preços no planeja-
mento financeiro, uma vez que
esperar para ver se os valores
caem pode não adiantar.

A menor velocidade no ritmo
de alta, como já foi constatado
pelo índice FipeZap no decorrer
de 2011, deve continuar sobretu-
do pela retração na demanda.

José Augusto Viana, presiden-
te do Conselho Regional de Cor-
retores de Imóveis de São Paulo
(Creci-SP), cita que no ano pas-
sado já houve um encolhimento
no volume de negócios fecha-
dos, tanto em imóveis novos
quanto nos usados. “Foram ven-
didos 26% menos usados e quase
40% menos imóveis novos”, cal-
cula.

Para ele, esse é um sinal claro
de que o mercado precisa se ade-
quar à renda do comprador, ou

verá seus negócios minguarem.
“Queda de preço é algo que eu
não creio que ocorrerá. Mas o
mercado precisa estabilizar os
preços”, completa o presidente
do Creci-SP.

Os preços médios dos imóveis
prontos no País subiram 26% no
ano passado na comparação
com os valores de 2010, segundo
o índice FipeZap. A valorização é
muito mais expressiva do que
qualquer outra aplicação finan-
ceira no País.

O ouro, por exemplo, que foi a
modalidade de investimento que
mais rendeu no ano passado, teve
alta de 15,85%. “As altas no merca-
do imobiliário têm sido muito ex-
pressivas. Diante disso, há uma
lógica de que os aumentos ten-
dem a diminuir”, insiste Fábio
Colombo, administrador de in-
vestimentos, que atua no merca-
do há mais de 20 anos. “E como as
vendas estão caindo, há uma ex-

pectativa de que os preços caiam
ou, pelo menos, se ajustem. Mas
não dá para dizer se isso já come-
ça em 2012”, emenda Fábio Bra-
ga, diretor da Porto Seguro Con-
sórcio.

Embora Fábio Colombo con-
corde que a alta nos preços não
tem mais muita margem para
continuar, ele pontua que as re-
duções que devem ser promovi-
das na taxa básica de juros (Se-

lic) ao longo de 2012 deixarão os
imóveis para locação mais atrati-
vos como investimento, na com-
paração com as modalidades de
aplicação da renda fixa (como a
caderneta de poupança, CDBs,
fundos DI e de renda fixa). “O
imóvel é uma alternativa para in-
vestidores conservadores e mo-
derados”, detalha o especialis-
ta. Comprar um imóvel agora, es-
perar a valorização para depois
vendê-lo, no entanto, não é reco-
mendado por Colombo.

Descompasso. Samy Dana,
PhD em finanças e professor da
Fundação Getúlio Vargas de São
Paulo (FGV-SP), no entanto, é
enfático ao dizer que há uma va-
lorização forçada nos imóveis,
sobretudo em São Paulo e no Rio
de Janeiro.

“E, para piorar, os aluguéis
não acompanharam a alta no va-
lor do imóvel”, emenda o acadê-
mico. Dana afirma até, com base
em cálculos, que há fortíssimo
risco de bolha imobiliária no
País justamente por esse des-
compasso na evolução do preço
do ativo imóvel e do aluguel nos
últimos anos no País.
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Especialistas não arriscam dizer
quando o mercado vai se estabilizar

& NEGÓCIOS

DANIEL TEIXEIRA/AE-11/11/2011

● Cenários

Queda. Em 2011, foram vendidos 40% menos imóveis novos

Marcelo Rehder

Os preços dos imóveis residen-
ciais subiram em média 26%
em 2011, porém o ritmo de alta
é cadente desde maio. A infor-
mação é do índice FipeZap,
que acompanha o valor médio
do metro quadrado de aparta-
mentos prontos em seis capi-
tais (São Paulo, Rio de Janei-
ro, Belo Horizonte, Recife, Sal-
vador e Fortaleza) e no Distri-
to Federal. Em dezembro, a al-
ta foi de 1,1%, a menor do ano,
após um pico de 2,7% em abril.

A desaceleração no ritmo de
alta fez com que os preços acu-
mulassem variação de 10,2% no
segundo semestre, ante taxa de
14,6% na primeira metade do
ano.

Para o economista Eduardo
Zylberstajn, coordenador do Fi-
peZap, a atividade econômica
mais fraca no segundo semestre
é um dos principais fatores que
ajudam a explicar o movimento
dos preços no período.

No início do ano, segundo ele,
o mercado era favorável à eleva-
ção dos preços, diante do cresci-
mento da demanda, sustentado
por uma combinação de crédito
fácil, aumento de renda e de con-
fiança na economia.

“A desaceleração da atividade
econômica, já no segundo semes-
tre, inibiu um pouco a confiança
do brasileiro, o que fez reduzir a
procura por imóvel”, afirma Zyl-
berstajn.

Além disso, o economista res-
salta que no movimento de alta

nos últimos meses tinha sido tão
expressiva que os preços atingi-
ram níveis que começaram a fi-
car complicados para uma parce-
la importante da população.

“É natural que o mercado bus-
que um novo nível”, diz o coorde-
nador do FipeZap.

A grande questão, segundo
ele, é quando esse movimento
de acomodação vai terminar.
“Os preços podem caminhar pa-
ra mais alguns meses de desace-
leração e ficarem relativamente
estáveis ou subirem um pouqui-
nho”, observa. “Ou pode ocorrer
uma virada e os preços caminha-
rem para alguma correção para
baixo.”

Contudo, Zylberstajn não ar-
risca nenhum palpite: “Qual-
quer previsão quanto a isso, não
é economia, e sim bruxaria”, diz
o economista, bem humorado.

Em dezembro, os preços dos
imóveis residenciais em São Pau-
lo tiveram aumento médio de
1,4%, a menor taxa desde maio
de 2010, e fecharam o ano passa-
do com valorização de 27%.

Já no Rio de Janeiro, o aumen-
to médio dos preços em dezem-
bro ficou em 1,1%. Foi a primeira
vez desde junho de 2009 que a
capital fluminense registrou alta
mensal menor que a de São Pau-
lo. No entanto, o Rio fechou o
ano com alta de 35% no preço mé-
dio do metro quadrado de aparta-
mentos.

No Distrito Federal, os preços
recuaram 0,2% em dezembro, a
primeira queda na capital do
País desde o início da série, em
2008. Recife foi a única capital a
apresentar alta superior a 2% no
preço do metro quadrado em de-
zembro, de 2,4%.

Entre as sete regiões pesquisa-
das, o preço médio do metro qua-
drado dos apartamentos em de-
zembro variou de R$ 7.919, em
Salvador, a R$ 7,919, no Distrito
Federal.

Na capital paulista, o preço
médio do metro quadrado foi de
R$ 6.066, enquanto no Rio de Ja-
neiro chegou a R$ 7.421. Em Belo
Horizonte, foi de R$ 4.619; Reci-
fe, R$ 4.666 e Fortaleza R$ 4.277.
Na média das seis capitais e do

Distrito Federal, o valor ficou
em R$ 6.185.

O índice FipeZap é feito em
conjunto pela Fundação Institu-
to de Pesquisas Econômicas da
Universidade de São Paulo e pe-

lo Zip Imóveis. O índice refere-
se aos preços ofertados e se ba-
seia no banco de anúncio de imó-
veis do Zap, com cerca de 200
mil registros mensais.

“Em qualquer país do mundo,

construir um índice de preços de
imóveis é um grande desafio,
principalmente por causa da difi-
culdade em se obter dados con-
fiáveis”, diz Zylberstajn. “No Bra-
sil, esse desafio era ainda maior.

“Os registros e os cartórios de
imóveis não têm bancos de da-
dos públicos, e mesmo que tives-
sem, sabe-se que muitas escritu-
ras não refletem os valores de fa-
to transacionados.”

Mas, para a maioria dos
analistas ouvidos pela
reportagem, há pouco
espaço para maior
valorização dos imóveis
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EDUARDO
ZYLBERSTAJN
COORDENADOR DO FIPEZAP
“O mercado pode caminhar para
mais alguns meses de
desaceleração e os preços
ficarem relativamente estáveis
ou subirem um pouquinho.”

“Ou pode ocorrer uma virada e
os preços caminharem para
alguma correção para baixo.”


