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RESUMO  

O crescente aumento de investimentos internacionais no mercado imobiliário brasileiro demonstra que o 
segmento imobiliário, além de se caracterizar como uma das mais expressivas atividades comerciais, 
ainda é um mercado pouco estudado sob a luz do mercado estrangeiro, com facetas importantes a 
desvelar.  
A atividade produtiva imobiliária no Brasil, desde o início do desenvolvimento das atividades da 
incorporação imobiliária, comercialização, administração de propriedades, dentre outros, passa pela 
cadeia produtiva por intermédio de prestadores de serviços de diversas naturezas, tamanhos e áreas de 
atuação. Assim, descrever a atuação das atividades da cadeia produtiva imobiliária e quais os efeitos 
provocados com a entrada de investimentos estrangeiros no Brasil é um desafio que se impõe. 
Este trabalho tem como objetivo identificar as características e analisar os aspectos peculiares que o 
mercado globalizado está causando no mercado imobiliário nacional. O objeto ainda foi pouco 
estudado, ficando circunscrito às empresas estrangeiras que pretendem atuar no Brasil.  
Num período recente, observa-se que a atuação das empresas estrangeiras está focada na área 
corporativa imobiliária, reforçando a necessidade de atuação global do mercado imobiliário.  
Merecem destaque: a profissionalização e a qualificação dos envolvidos na cadeia produtiva imobiliária, 
fatores antes restritos à atuação das empresas e às perspectivas. 
 
Palavras-chave: Cadeia produtiva imobiliária, mercado imobiliário, profissionalização, investimento 
estrangeiro. 
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The performance of the Brazilian real estate produc tive chain,  
effects and prospects caused for foreign investment  

ABSTRACT  

The increase in international investment in Brazilian real estate market shows that the real estate sector 
and is characterized as one of the most important business activities, a market is still little studied in the 
light of the foreign market with the unveiling of important facets. 
The productive activity of real estate in Brazil since the beginning of the development activities of real 
estate development, marketing, property management, among others, involves the real estate productive 
chain through service providers of various kinds, sizes and areas. Thus, describing the role of the real 
estate productive chain and the effects caused by the entry of foreign investment in Brazil is a challenge 
that arises. 
This study had as objective to identify the characteristics and analyze the unique aspects that the global 
market is having on the real estate market. The object has been little studied - being circumscribed to 
foreign companies wishing to operate in Brazil. 
In recent years, it is observed that the performance of foreign companies is focused on corporate real 
estate area, reinforcing the need of global real estate market. Merit special attention: the professionalism 
and qualifications of real estate involved in the production chain, a factor previously limited the 
performance of companies. 
Notes the importance of the recent study by the impact that foreign investment are causing in Brazilian 
real estate market. 
 
Keywords: Real estate productive chain, corporate real estate, professionalizing, foreign investment. 
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1. INTRODUÇÃO  

O Brasil transparece as origens patrimoniais portuguesas e reflete como um espelho1 a forma 
pela qual foi constituído. Estruturado na imigração, o povo brasileiro foi formado ao longo de 
cinco séculos por ondas imigratórias2 , que essencialmente moldaram as características da 
população e espalharam estrangeiros por todo o território nacional.  

A presença maciça de estrangeiros de diversas nacionalidades em todos os estados determinou a 
presença do capital estrangeiro pelo país afora e, tracejado o percurso, verifica-se que tem 
aumentado sua expressão a cada dia, em especial, com investimentos exponenciais no mercado 
imobiliário.  

A propriedade imobiliária, de forma geral, representa para o brasileiro uma de suas mais seguras 
alternativas de investimento, e num mercado próprio, encontra espaço para todos os tipos de 
produtos e categorias de investidores. Sejam os pequenos proprietários de imóveis, com um 
único imóvel para renda, proprietários de unidades hoteleiras, investidores de porte médio, 
grandes companhias nacionais ou corporações internacionais, únicas proprietárias de um 
empreendimento imobiliário, e os atuais fundos de investimentos imobiliários. Identificamos que 
o mercado imobiliário congrega diversas categorias de investidores e faixas de renda variadas. 

A mobilidade do capital, o processo de globalização econômica, os mercados emergentes e as 
crises pelo mundo afora, aliados a uma série de inovações complementares – em setores de 
expansão – inclusive as atividades imobiliárias, serviços financeiros, serviços pessoais, 
entretenimento, dentre outros, enfim, fatores internos e externos contribuíram para que o 
momento fosse pujante. Evidente que o capital de investimento atual é diferente do investidor 
primário, que denota uma evolução até nesse sentido. 

A evolução dos investimentos estrangeiros diretos no Brasil, desde o ano de 2007 tem mantido 
níveis exponenciais. Investidores estrangeiros colocaram pelo menos R$ 30 milhões no mercado 
imobiliário brasileiro em 2011, a entrada maciça do capital estrangeiro pressupõe mudanças no 
mercado, e que algumas lições de casa foram cumpridas, como o aperfeiçoamento da legislação 
(instituto da alienação fiduciária3), e o fato de que o capital não é meramente especulativo (como 
já foi outrora). Há ainda muito a aperfeiçoar, bem como a necessidade de ajustes na legislação de 
locação de imóveis corporativos, locação built to suit, profissionalização e autorregulamentação, 
assunto recorrente abordado pelos gestores de propriedades, e o estabelecimento de 
procedimentos de expedientes.  

2. MERCADO IMOBILIÁRIO NO BRASIL 

[...] O mercado seria o mecanismo que conciliaria a liberdade das escolhas individuais, 
a maximização das satisfações individuais e a configuração de uma ordem espacial 
eficiente. [...]. (ABRAMO, 2001, p.10)   

Várias são as teorias que definem o mercado imobiliário. No presente, é o vetor responsável pela 
produção. Afirma Abramo (2001), que nos países latino-americanos, a produção das cidades 

                                           
1  Disponível em: <www.bbc.co.uk/portuguese/noticias/2011/01/110103_pesquisa_imoveis_pu.shtml>. Acesso em 
26/07/2011. 
2  Disponível em: <www.lusoafrica.net/v2/index.php?option=com_content&view=article&id=93&Itemid=114>. 
Acesso em 26/7/2011. 
3 Instituto jurídico utilizado nos contratos de venda e compra de imóveis, no qual a titularidade só é transferida após 
a quitação total do valor do financiamento.  
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modernas resulta do funcionamento das duas lógicas modernas (mercado e Estado), mas também 
de uma terceira lógica, a da necessidade, que movimenta o mercado informal4.  

A hipótese do trabalho que propomos reafirma que o mercado imobiliário formal de produção 
encontra-se em pleno processo de transformação de suas atividades quando avança a passos 
vistos e, da antiga estrutura “caseira”, visa atender a investimentos internacionais, produção 
voltada para renda, gestão de propriedades e de patrimônio imobiliário, numa concepção 
inovadora. A forma para se alcançar exige num curto espaço de tempo uma profissionalização 
crescente de todos os envolvidos.  

Nossa proposta de conhecer como a atividade produtiva imobiliária se revela desde o seu início, 
e como os autores da produção (direta e indiretamente) interagem no desenvolvimento da 
incorporação imobiliária, segue um itinerário acidentado. Há particularidades no processo de 
desenvolvimento da indústria da construção civil que desvendadas trazem à tona discussões 
relativas ao desenvolvimento capitalista, às formas de produção e ao processo de 
desenvolvimento do mercado imobiliário, que apesar de citadas, pela natureza complexa que a 
discussão impõe, nos impede de serem abordadas com profundidade. 

A atividade produtiva imobiliária no Brasil, desde o início das atividades da incorporação 
imobiliária, aquisição do terreno, construção e desenvolvimento dos produtos imobiliários, 
comercialização, entrega de unidades e posterior administração e gerenciamento das 
propriedades imobiliárias, dentre outros, passa pela cadeia produtiva por meio de prestadores de 
serviços de diversas naturezas, áreas de conhecimento, tamanhos e áreas de atuação.  

Historicamente, a figura do investidor passa a ser determinante na atividade produtiva do 
mercado imobiliário, somando-se a todo o elenco envolvido. Em diversos estágios de 
desenvolvimento do mercado, vários foram os termos usados para se referir aos investidores e 
empresários imobiliários que atuaram na produção privada; “capitalistas”5 , “rentistas”, 
“senhorios”, “terrenistas”6 e “especuladores”7 (LISBOA, 2007, p.157), tendo se consolidado o 
termo investidor. 

Assim, considerados todos os fatores descritos sobre a atuação dos envolvidos na cadeia 
produtiva imobiliária e quais as influências provocadas com a entrada de investimentos 
estrangeiros no Brasil, é um desafio que se impõe, em contrapartida, afirma o Presidente do 
Secovi-SP, João Crestana: “Nenhum lugar do mundo permite um mercado imobiliário tão 
permanente”8.  

                                           
4 Disponível em: <www.anpur.org.br/revistas/rev_ANPUR_v9_n2.pdf>. Acesso em: 03/08/2011. 
5 Na última década do século XIX houve um verdadeiro "frenesi imobiliário", segundo Rolnik (2003, p.103), que 
avançou até a primeira década do século XX. Houve, na época expansão do quadro construído, mas o que merece 
destaque são as transformações nas relações econômicas entre proprietários e ocupantes e a emergência da figura do 
empreendedor imobiliário, um "capitalista", conforme a terminologia da época.  
6 Até meados dos anos 1960 – relembra Paulo Germanos, o Secovi – SP era o sindicato que agrupava os terrenistas, 
ou seja, aqueles que compravam uma gleba de terreno e faziam o seu parcelamento dentro dos poucos limites 
impostos pela legislação existente à época. “Nos anos 40, 50 e 60, ainda antes da Lei de Zoneamento aqui em São 
Paulo, era comum uma pessoa comprar um lote urbanizado e edificar sua casa, quase sempre com o seu próprio 
trabalho, ou economizando e contratando algum profissional para tanto. Um detalhe interessante desse período era 
que, nos bairros mais pobres, mais afastados do centro, era maior a porcentagem de moradores em casa própria em 
relação aos bairros de classes média e alta da região central”.  
7 Especuladores são as pessoas físicas ou jurídicas que buscam o lucro tentando conhecer o comportamento futuro 
do mercado; têm opinião sobre o comportamento dos preços futuros e agem conforme sua convicção; operam sem 
ser o ativo objeto das negociações no mercado futuro sua atividade principal; querem auferir lucro em troca do risco; 
fornecem liquidez ao mercado, abrindo posições em função de suas perspectivas de alta ou queda nos preços.  
8  Disponível em: <www.vidaimobiliaria.com.br/sites/default/files/Ed.%2002%20-%208-%20Forum.pdf>. Acesso 
em 27/07/2011. 
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3. A CADEIA DE PRODUÇÃO IMOBILIÁRIA BRASILEIRA   

O viés da propriedade imobiliária está em produzir produtos únicos, individuais.  
Os empreendimentos são sob medida. O projeto do empreendimento é elaborado pelos artífices 
do mercado conforme as características da matéria-prima: o terreno. Dessa forma, cada produto 
imobiliário é único, e segue uma lógica de produção que se materializa pela multiplicidade de 
atores que atuam como elos da cadeia produtiva imobiliária. 

A atividade produtiva imobiliária está estruturada numa espécie de cadeia produtiva, na qual as 
atividades são organizadas em cadeia sucessiva, e atuam empresas do mesmo segmento (formal 
e informal), de várias categorias e portes diferenciados, que congrega desde a empresa familiar, 
pequenas e antigas empresas de bairro – que cuidam da comercialização dos imóveis de 
terceiros, até as empresas multinacionais9 – com sede e filiais em várias partes do mundo. 

Termo recorrente no mercado de produção imobiliária, incorporar significa reunir num só corpo 
todas as ações ou atividades que abrangem a atividade da incorporação imobiliária. O 
procedimento de incorporação, que reúne os elementos comuns, sucessivos e complementares, 
está fundamentado na Lei n. 4.591/64 e legislação complementar, que define e caracteriza a 
atividade. Importante apontar, que cabe ao incorporador o gerenciamento da cadeia produtiva 
imobiliária, integrando os principais processos de negócio, por sua própria conta e risco, mas 
alguns aspectos precisam ser enfrentados. 

Porém, como todos os aperfeiçoamentos da legislação (desde 1964 até hoje), é possível perceber 
que não há previsão para vários procedimentos – hoje, atualidades no mercado, seja as 
dificuldades encontradas pelas empresas na implantação em fases de várias torres10, retrofit11 ou 
atualização dos empreendimentos antigos, os atuais green buildings, seja pelo fato dos 
empreendimentos complexos com destinação multiuso reunirem numa mesma assembleia 
proprietários, investidores imobiliários e administradores12 (interesses múltiplos e objetivos 
diferenciados). O fato é que os problemas se ampliam na medida em que os empreendimentos 
tornam-se mais complexos.  

Em face desta complexificação13 do empreendimento imobiliário, em que cada vez mais os 
empreendimentos requerem o uso de uma maior e melhor tecnologia na produção, aprovação, 
execução, desenvolvimento e implantação do produto imobiliário, de característica individual14, 
simultaneamente, para que tudo se realize, são envolvidas equipes de atuação multidisciplinares 
até a entrega das unidades, para que possam ser vivenciadas. 

 

                                           
9 Depoimento do proprietário da Investcorp, João Teixeira, especialista na Gestão de Investimentos Imobiliários em 
Casa Vogue (2003, p 67). 
10 Que é permitida e gera dúvidas recorrentes nos cartórios de registros de imóveis envolvidos e Prefeituras que 
necessitam conceder o “habite-se parcial” e o fazem fundamentados no expediente regular e antigo – totalmente 
inadequados aos empreendimentos e mega condomínios. O preço é pago com atraso na entrega, idas e vindas 
burocráticas, dentre outros. Caminhos a serem aperfeiçoados e previstos na legislação para criados os 
procedimentos, possam ser minorados os entraves burocráticos.  
11 É o procedimento que adiciona novas tecnologias ou recursos para os empreendimentos imobiliários mais antigos 
para tornarem-se empreendimentos sustentáveis. Redução no uso de energia, reuso de água, uso de tecnologias e 
equipamentos mais econômicos, transformação do uso do empreendimento, dentre outros 
12 Sobre isso cabe ressaltar que em levantamento realizado pelo Secovi-SP as atividades de uma administradora de 
condomínios atualmente precisa realizar se aproxima de 150 tarefas/mês.  
13 Tal complexidade, ainda aparta os pequenos investidores da construção de um empreendimento complexo, 
separando os promotores em nichos de mercados especializados. 
14  Cada terreno, como meio de produção, possui características intrínsecas e particulares, que obriga ao 
desenvolvimento de um projeto específico. 
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Denominados de "Atores da Construção", os profissionais que atuam no ciclo de produção 
imobiliária são enumerados a seguir, sem, contudo esgotar-se aqui:  

[...] os Incorporadores, na condição de criadores e empreendedores, catalisando o 
processo do Desenvolvimento Imobiliário; as Construtoras, com a responsabilidade 
de materializar os empreendimentos com qualidade e tecnologia; as empresas de 
Planejamento Imobiliário e Vendas, procurando entender as tendências e oferecer 
produtos mais adequados às novas necessidades do público consumidor, e as empresas 
de Consultoria e Serviços, com o importante trabalho de Inteligência Imobiliária, 
Avaliações e Gestão de Empreendimentos e Investimentos compõem o cenário onde 
se desenvolvem os Negócios Imobiliários.15 (grifo nosso) 

Assim, possível ainda incluir como atuantes do ciclo de produção, os prestadores de serviços 
(topógrafos, peritos, advogados, engenheiros, arquitetos, despachantes imobiliários, dentre 
outros), captadores de áreas (imóveis), profissionais de corretagem, profissionais de marketing 
para desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários – da concepção ao lançamento, venda e 
compra, empresas de pesquisa de dados, de consumo, dentre tantas outras atividades envolvidas 
na produção imobiliária para o empreendimento imobiliário. 

De uma maneira geral, uma vez cumprido um ciclo de produção, ele se reinicia em outro terreno, 
na atividade produtiva de conceber um produto imobiliário novo e diferenciado, guardadas 
sempre as características específicas de cada área, ressaltando que nos empreendimentos que 
serão construídos, geridos, alugados ou vendidos, há um reinício do ciclo contínuo de produção.  

Em face dos tempos atuais, é necessário buscar soluções para problemas mais 
amplos. [...] o impacto dos processos ‘globais’ transforma radicalmente a estrutura 
social das cidades. As inovações geradas acabam alterando a organização do trabalho, a 
distribuição da renda a estrutura do consumo – o que cria por sua vez novas formas de 
desigualdade social nas grandes cidades. [...]. (SZMRECSÁNYI in: SCHIFFER, 2004, 
p. 115) (grifo nosso) 

Pode-se perceber um padrão predominante nesses processos “globais” que acompanham a 
formação dos mercados financeiros mundiais e requerem, por fim, a reformulação das cidades e 
regiões. O impacto dos processos transforma radicalmente a estrutura social das cidades (GUNN; 
WILDERODE in: SCHIFFER, 2004, p.115-116). Dessa forma, tais inovações funcionam como 
influxos em outros setores. No mundo globalizado, as instituições financeiras passam a ser as 
verdadeiras fomentadoras de empreendimentos imobiliários e, os investidores exercem um papel 
primordial nessa cadeia.  

A importância dos investidores estrangeiros, por meio da mobilidade de capital, oportunidades 
de investimento e de remuneração de capital, seguem essa tendência, acrescendo mais um autor 
na cadeia produtiva imobiliária, ainda que indiretamente. 

[...] Estes tipos de produção encontram-se nas aglomerações de nível relativamente 
complexo. Serviços empresariais especializados e transações financeiras, assim 
como os mercados complexos que ambos acarretam, geram atividades que foram 
fundamentais para a organização dos novos ‘processos globais’ nas décadas de 
1980 e 1990. [...]. (SZMRECSÁNYI in: SCHIFFER, 2004, p 116) (grifo nosso). 

Esse processo coincide com a chegada e a instalação de empresas atuantes no mercado 
imobiliário internacional na cidade de São Paulo (LISBOA, 2007, p.151). Entre elas, 
destacamos: Tishman Speyer, Jones Lang La Salle, Hines e Colliers International, Sierra 

                                           
15 Depoimento do proprietário da Investcorp, João Teixeira, especialista na Gestão de Investimentos Imobiliários em 
Casa Vogue (2003, p 67). 
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Enplanta16, dentre outras. O local escolhido como sede para a atuação e desenvolvimento de 
serviços foi inicialmente o mercado imobiliário de São Paulo, primeiro, por este mercado 
apresentar características peculiares ao mercado internacional e, segundo, por ser, entre os 
mercados imobiliários nacionais, o melhor mercado estruturado. 

Estas empresas, de modo geral, atuam em serviços de consultoria, gerenciamento e avaliação de 
imóveis, gerenciamento de projetos e obras, investimentos imobiliários, hotéis, locação, 
pesquisa, desenvolvimento e fornecimento de serviços para empresas do segmento corporativo, 
administração de shopping centers, e representam um segmento com capacidade para contratar e 
capacitar profissionais eficientes e com nível internacional. 

Os denominados players profissionais, nacionais ou internacionais, sejam eles investidores 
imobiliários e/ou financeiros, empresas, financiadores ou prestadores de serviço, atuam com 
outra postura.  

Os investidores, por exemplo, esperam retornos adequados (ajustados pelos riscos), 
visto que, utilizam-se cada vez mais de instrumentos, veículos e financiamentos do 
mercado de capitais, a partir de estruturas profissionais de originação, execução e gestão 
de investimentos (VALOR ECONÔMICO, 2005). 

As empresas identificam seus ativos imobiliários com maior senso estratégico, passando a extrair 
do valor de seus imóveis uma receita extra que possibilita a alavancagem operacional dos 
negócios de sua própria expertise.  

O mercado imobiliário brasileiro, seguindo a tendência da globalização, tem apresentado 
nuances de um mercado internacionalizado, que aos poucos foi se preparando para atuar no 
mundo globalizado. Nesta esteira, identificamos que várias empresas de atuação no mercado 
imobiliário internacional se fixaram e se consolidaram no território brasileiro.  

Assim, os intercâmbios de profissionais e respectivos estudos, começam alçando os empresários 
nacionais ao admirável mundo novo, enfatiza um administrador de propriedades europeu em 
visita ao Brasil: "Os administradores de propriedade sabem o que fazem. Os demais, fazem o que 
podem"17 . Com base nesta máxima, pretendemos estabelecer um forte vínculo entre os 
administradores de propriedades estrangeiros e nacionais. Traçado o caminho, seu percurso 
continua.  

4. O BRASIL NO CENÁRIO INTERNACIONAL  

O destaque no cenário internacional é resultado de diversos fatores que convergem com o 
processo de amadurecimento e internacionalização18  do mercado imobiliário brasileiro. Já 
bastante desnacionalizado, o Brasil continua sendo um país atraente para os investidores 
estrangeiros, afirma o comentarista econômico Carlos Sardenberg19, e que vivenciamos um 
momento em que investimentos externos estão chegando a níveis superiores. 

                                           
16  A parceria que teve início em 1999, entre a Enplanta Engenharia e a Sonae Sierra, para investimentos, 
incorporações e administração de shopping centers no Brasil. Atualmente, a Sierra Enplanta possui oito shopping 
centers e centros de lazer em funcionamento no Brasil, e um em desenvolvimento. 
17 Chito Carmona. Administrador de Condomínios na Itália, em 2004. 
18 Disponível em: <www.vidaimobiliaria.com.br/sites/default/files/Ed.%2002%20-%208%20Forum. pdfzil>. Acesso 
em: 27/07/2011. 
19 Disponível em: <http://g1.globo.com/videos/t/g1/v/carlos-alberto-sardenberg-comenta-os-investimentos-estran 
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011. 
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Ainda no ano de 2006, destacamos uma análise exclusiva para a Revista do SFI, que foi realizada 
por um dos mais conhecidos especialistas internacionais em imóveis que atuam em São Paulo: 

O mercado global de investimentos imobiliários está passando por uma revolução. Tal 
como a difusão da globalização, o mercado de investimentos imobiliários está 
navegando em uma onda de rápida expansão global e o Brasil está no mapa do radar dos 
investidores. Nunca antes o Brasil atraiu o interesse de tantos no mercado internacional 
de investimentos. (ABECIP, 2006, p,18)  

Segundo pesquisa divulgada pela Conferência das Nações Unidas para o Comércio e 
Desenvolvimento (Unctad), o país foi considerado o quinto mais atrativo para empresas 
multinacionais para o aporte de recursos no período de 2007 a 2009. De janeiro a agosto de 
2008, a entrada deste tipo de recurso no Brasil chegou a US$ 26,5 bilhões, de acordo com o 
Banco Central, mais do que os US$ 18,8 bilhões que ingressaram no ano passado inteiro20. 

Época da euforia das empresas brasileiras21, 2007 é a primeira faze da abertura de capital das 
incorporadoras por meio dos IPO’s22. Passado o período inicial e, ajustes efetuados, as empresas 
continuam no processo buscando nichos de mercado que atestam a confiança desse tipo de 
produto na América Latina, um exemplo é a Bramex Realty, empresa de investimentos 
imobiliários, resultado da união de três grandes empresas. Vários ajustes aconteceram e algumas 
parcerias não vingaram, porém nenhum problema sério conseguiu tirar o impulso que o mercado 
obteve. É certo que em 2011, há mais prudência para fechamento de negócios, profissionais 
experientes e com base nos dados anteriores, mas o fato é que o Brasil é a bola da vez.  

Reportagens do todos os tipos, intituladas; “Brasil vive boom de compra de imóveis por 
estrangeiros”, “O mercado está para gringo”, “Investidores diversificam”, “Construção atrai 
investimento estrangeiro”, por exemplo, são colhidas nos periódicos, jornais, sites econômicos. 
O fato, por si só, reflete um movimento intenso do mercado, por outro lado, “A entrada de 
dinheiro não é exclusividade do Brasil, o mundo atual tem recebido muito dinheiro externo”, 
complementa Sardenberg23.  

O novo olhar projetado pelos investidores estrangeiros para a construção civil brasileira 
dissemina oportunidades de investimentos entre “Ingleses, portugueses e espanhóis, que 
passaram a considerar mais atentamente a possibilidade de investir em prédios residenciais e 
comerciais nos grandes centros do País como um bom destino para o seu dinheiro”, segundo as 
informações da Associação para o Desenvolvimento Imobiliário e Turístico (Adit Invest)24.  

O Brasil continua sendo um país atraente não só para aplicações financeiras. A maior parte vem 
para investimento em negócios. O fato é que os investimentos estão chegando a níveis bem 
superiores do que nos últimos tempos. O desempenho pode ser medido pelo gráfico 1 a seguir: 

                                           
20  Disponível em: <www.portalvgv.com.br/site/investidores-estrangeiros-retomam-interesse-por-mercado-imobi 
liario -brasileiro/>. Acesso em: 23/08/2011. 
21 Disponível em: <http://noticias.uol.com.br/economia/ultnot/infomoney/2007/10/09/ult4040u7362.jhtm>. Acesso 
em: 30/07/2011. 
22 IPO´s Initial Public Offering, em inglês que significa "Oferta Pública Inicial", uma IPO nada mais é do que o 
mecanismo através do qual uma empresa abre seu capital e passa a ser listada na Bolsa de Valores 
23 Disponível em: <http://g1.globo.com/videos/t/g1/v/carlos-alberto-sardenberg-comenta-os-investimentos-estran 
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011. 
24 Associação existente há seis anos para promover investimentos imobiliários no nordeste e que abrange território 
nacional e espera movimentar. Disponível em: < www.aditinvest.com.br/index.php>. Acesso 23/08/2011. 
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Fonte: Carlos Alberto Sardenberg - Os investimentos estrangeiros no Brasil25 

Gráfico 1 – Investimento estrangeiro direto (2007-2011) 
 

O mercado imobiliário brasileiro lidera o ranking dos países emergentes mais visados por 
investidores institucionais estrangeiros. É o que demonstra a pesquisa feita com membros da 
Afire (Association of Foreing Investors in Real Estate) 26  em associação com a Kingsley 
Associates, uma associação baseada nos Estados Unidos, mas composta por investidores 
institucionais não americanos que atuam no mercado imobiliário mundial.  

Nos resultados, o Brasil figura à frente da China – líder na pesquisa anterior – e da Índia, como o 
país emergente mais cotado para receber investimentos em 2011. Na mesma pesquisa, os 
associados da Afire foram questionados sobre qual país oferece melhores oportunidades para a 
apreciação de capital, desta vez não apenas entre os emergentes. O Brasil se destaca em quarto 
lugar, atrás dos Estados Unidos, da China e do Reino Unido. 

O crescimento dos investimentos estrangeiros não é tendência só no mercado brasileiro. Uma 
recente pesquisa da Jones Lang LaSalle, na área de Global Capital Markets, aponta um volume 
global de investimento imobiliário estrangeiro cerca de 60% maior em 2010, ante 2009, com 
cerca de 40% (US$ 130 bilhões) de todo o investimento direto em imobiliário no mundo. O 
número é equivalente ao de 2006, quando houve um boom imobiliário mundial. No continente 
americano, os investimentos duplicaram de 2009 a 2010, pulando de US$ 14 bilhões para US$ 
31 bilhões27.   

Para Lorena Gomes Leite, especialista em investimentos imobiliários e professora da 
Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), o aumento possui dois grandes prismas:  

Muitos investidores europeus encontraram uma oportunidade nos EUA, devido à 
desvalorização dos imóveis lá. Investir em um prédio comercial em Manhattan e gastar 
US$ 40 milhões, tornou-se altamente atrativo. Além disso, o Brasil também foi de suma 
importância para este número, já que o País tem trabalhado com políticas de promoção e 
atração de investidores internacionais.28 

                                           
25  Disponível em: <http://g1.globo.com/videos/t/g1/v/carlos-alberto-sardenberg-comenta-os-investimentos-
estrangeiros-no-brasil/ 1607037/ >. Acesso 23/08/2011. 
26 A AFIRE - Association of Foreign Investors in Real Estate represents the interests of foreign investment in the 
United States, abrange 175 membros de 17 países. Disponível em: <www.afire.org>.Acesso em: 27/07/2011. 
27  Disponível em: <http://g1.globo.com/videos/t/g1/v/carlos-alberto-sardenberg-comenta-os-investimentos-estran 
geiros -no-brasil/1607037/ >. Acesso em: 23/08/2011. 
28  Disponível em: <http://loanfinancas.com.br/investidores-estrangeiros-apostam-no-brasil/>. Acesso em: 
27/07/2011. 
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Fonte: Imobnews29 

Gráfico 2 – Ranking de países emergentes em relação à aquisição de bens imobiliários 
 

Destacam-se ainda os cinco principais mercados emergentes são a China, Brasil, Índia, México e 
Turquia (ver Gráfico 2). Brasil e Índia, que eram o primeiro e segundo classificados emergentes 
mercados no inquérito 2009, cada um recebe apenas metade dos votos que a China recebe no 
topo mercado emergente. E os investidores indicam a intenção de colocar a quase totalidade dos 
seus mercados "emergentes" capital na China, em detrimento de outros mercados emergentes30 

5. EFEITOS E PERSPECTIVAS PROVOCADOS PELOS INVESTIMENTOS 
ESTRANGEIROS 

A aproximação com o mercado financeiro de capitais e o crescente interesse de investidores 
internacionais no mercado brasileiro são fatores que passam a atuar como propulsores da 
profissionalização e especialização do mercado, sob esse aspecto identificamos que desde os 
anos 90 o mercado estabeleceu convênios com entidades internacionais, trouxe creditações 
profissionais internacionais31  (as denominadas certificações profissionais por associações 
internacionais ampliando o mercado profissional e possibilitando a ascensão a outro patamar 
profissional), estabeleceu intercâmbio de informações, de experiências profissionais32  e, 
principalmente, buscou a inserção no mercado imobiliário internacional, desvendando os seus 
meandros. 

Dentre as perspectivas para demanda interna neste segmento ainda tem elevado potencial de 
crescimento, principalmente devido ao ainda elevado déficit habitacional nacional e às 
perspectivas de crescimento da renda e do emprego no País. Fatores como o favoritismo do País 
no cenário internacional e as mudanças geográficas de investimentos também contribuem.  

                                           
29  Disponível em: <www.imobinews.com.br/index.php/2011/05/13/brasil-e-favorito-entre-emergentes-para-
investimento-imobiliario/)>. Acesso em: 24/7/2011.  
30 Disponível em: <www.afire.org>. Acesso em: 27/7/2011. 
31 A celebração de convênios internacionais entre institutos americanos e entidades nacionais, como, por exemplo, o 
acordo de intenções celebrado entre o IREM (Institute of Real Estate Management) e o Secovi (Sindicato das 
Empresas de Venda, Compra, Incorporação, Administração de Imóveis do Estado de São Paulo), coloca o mercado 
imobiliário brasileiro como destaque no cenário mundial. (LISBOA, 2007, p.207). 
32 No ano de 2002 foi instituído o Capítulo Brasileiro do IREM via convênio celebrado com o Secovi-SP e a 
associação americana Institute of Real Estate Management. A partir daí temos a presença e participação de 
profissionais estrangeiros europeus e americanos nos eventos dos administradores de condomínios e de propriedades 
imobiliárias, um avanço para a época. 
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Entre os efeitos e as perspectivas deste mercado, deparamo-nos com a legislação que ainda 
representa um dos grandes entraves para a vinda de novos investidores externos, aliados ao 
custo-Brasil e, a segurança jurídica que precisa ser aperfeiçoada. Mas isso não tem sido 
suficiente para intimidar o estrangeiro, cuja moeda, é o milhão.  

São vários os fatores que influenciam a aquisição de imóveis no Brasil, dentre eles, está a 
oportunidade, haja vista que a atratividade para o investidor estrangeiro é considerável, que já 
não encontra oportunidades iguais em outros países afetados pela crise mundial. 

Destaca o repórter que: 

O mais provável é que essa maior profissionalização se materialize na forma de 
aperfeiçoamento das regras (a atualização da antiquada lei do inquilinato seria um 
excelente primeiro passo), padronização de contratos e desenvolvimento de 
instrumentos de captação / financiamento mais flexíveis e com condições mais 
competitivas, só para citar alguns exemplos (VALOR ECONÔMICO, 2005). 

Executivos vêm morar no País a trabalho ou buscam o Brasil para fixar moradia; também há os 
que alugam imóveis para temporada, de modo a ganhar com a rentabilidade do aluguel e/ou 
posteriormente revender essas propriedades. Cujos valores, são negociados, em média, de R$1 
milhão a R$4 milhões, podendo ser bem superior, dependendo do empreendimento. No Rio, por 
exemplo, a maioria dos investidores busca os bairros de Leblon e Ipanema. Segundo o Secovi-
Rio, o metro quadrado no Leblon vale hoje R$ 13.997, o que representa uma alta de 44,9% sobre 
junho de 2010. Já na orla, o valor pode saltar a R$18 mil. E o valor médio do metro quadrado 
para locação no bairro subiu 38% no último ano, chegando a R$52,3333.  

Luis Fernando Correa-Bahamon, Presidente Mundial da Fiabci, também declara na revista Vida 
Imobiliária34: 

O investimento estrangeiro no mercado imobiliário no Brasil tem uma tendência a 
crescer. O Brasil faz parte de várias equipes mundiais e tem muitas vantagens. Os 
capitais internacionais estão se movendo para outros países e na América do Sul, o 
Brasil é preferência. Em seguida Chile, Colômbia e Peru. Porém, o Brasil tem muito 
mais atrativos e razões, uma costa muito grande e bonita. O País está se reconstruindo 
como um país maior, mais forte e mais seguro. O futuro depende muito das políticas 
estatais e dos consultores imobiliários. 

Alguns dos efeitos e das perspectivas advindas dos investimentos estrangeiros são, por exemplo: 
a entrada de empresas estrangeiras no mercado imobiliário brasileiro35, a abertura de redes de 
franquias especializadas na área imobiliária; o fato de a Legislação ainda ser um dos grandes 
entraves para a vinda de novos investidores externos; a captação de dinheiro de fundos pelas 
grandes imobiliárias; as vendas on line e a mudança de comportamento dos compradores de 
imóveis atuais; o boom de compra de imóveis por estrangeiros, no Brasil, mais que dobrando o 
número de transações em um ano, vem provocando alta de preços; abertura de áreas 
internacionais nas imobiliárias; empresas especializadas em determinadas nacionalidades as 
vagas disponíveis para corretores que falem mandarim; a abertura de áreas para estrangeiros nas 
imobiliárias, a entrada maciça de fundos imobiliários de investimentos (que ainda vai mudar em 
muito o perfil do mercado de pequenos investidores imobiliários).  

                                           
33 Disponível em: <http://oglobo.globo.com/economia/morarbem/mat/2011/06/24/aumenta-venda-de-imoveis-para-
estrangeiros-924765729.asp#ixzz1QI4MXXp8> Acesso em: 28/07/2011. 
34 Disponível em: <www.vidaimobiliaria.com.br/sites/default/files/Ed.%2002%20-%208-%20Forum.pdf>. Acesso 
em: 27/07/2011. 
35 Correríamos um risco de enumerar algumas empresas e esquecer de outras. O fato é que estão presentes em todas 
as áreas de atuação da cadeia produtiva imobiliária.  
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CONCLUSÃO 

O mercado imobiliário brasileiro vive um momento singular na história. Há indícios de que o 
perfil do investidor mudará – pois o foco passa a ser o longo prazo - o investment grade36 
proporcionou o conforto que faltava para o mercado se soltar (redução do risco país). E os 
investidores não param de chegar. Vale citar, que no último mês, foi adquirido um percentual 
significativo do Grupo de Shoppings Almeida Junior pelo Westfield Group americano37.  

Importante realçar que, aliada a outros fatores, a conectividade em banda larga no mundo inteiro 
alterou toda a cadeia de fornecimento global, aplainando a Terra (FRIEDMAN, 2005, p.15-18). 
É como se o nosso dia a dia local fosse reduzido pela força dinâmica que sustenta o processo de 
integração global (que é o principal agente de mudança) e que está em pleno acontecimento. 

Quando começamos a pensar no mundo plano, interligado em centros de conhecimento e 
informação, a costura de uma única rede global precipita, agrega, expande e descortina novas 
perspectivas.  

Tudo isso impõe desafios assustadores, nos quais os indivíduos e as empresas de grande e 
pequeno porte podem agir em âmbito global. Desafios esses que deverão ser enfrentados por 
todos os agentes da cadeia produtiva imobiliária, em suas respectivas áreas de atuação.  

Como se vê, os investidores estrangeiros no mercado brasileiro atual são de nacionalidades 
diversas, têm perfis variados, têm uma moeda forte, o que gera uma desvantagem para os 
nacionais, impulsionando o preço dos imóveis. Hoje, é fato que as cidades brasileiras, como São 
Paulo e Rio de Janeiro, estão entre as mais caras do mundo (custo de vida).   

É importante analisar que o momento pelo qual passa o mundo pode ser ressaltado como 
salientou Nicolas Sarkozy, presidente da França, no discurso de abertura do Fórum Econômico 
Mundial, de 2010: “[...] não se trata apenas de uma crise financeira global. É uma crise de 
globalização.” Especialmente, o processo que acontece nos mercados imobiliários reflete isso. 
Em contrapartida, o desenvolvimento, a nosso ver, é um processo voluntário, no qual, é preciso 
tomar uma posição positiva de dar os passos certos nos momentos apropriados.  

Ainda que, de certa forma, a questão esteja clara sob o ponto de vista de realidade social, ainda 
não foram descobertas ou apontadas as fontes de solução ou de estabilidade no futuro, que está 
em pleno processo de construção. Embora o discurso vigente proponha “mudanças nos valores, 
ainda considera válidas a maioria das antigas premissas sobre o funcionamento do mundo” 
(TAPPSCOT; WILLIAMS, 2011, p. 15).  

Se quisermos compreender e atuar efetivamente nesse processo, é necessário realçar os pontos 
fortes do mercado imobiliário brasileiro, minimizar os aspectos fracos e negativos e, começar a 
mudança em pequenas parcelas – no processo de varejo. No atacado, a reforma seria abarcada 
pelos quatro aspectos da sociedade: infraestrutura, instituições reguladoras, educação e cultura. 

A simples atração de investimentos para um país também não resolve. E nem mesmo os 
investimentos maciços em educação garantem o êxito (FRIEDMAN, 2005, p.284).   

 

                                           
36 É a denominação daclassificação que indica que um título tem um risco relativamente baixo de inadimplência. Em 
outros termos, significa que o Brasil diminuiu seu grau de risco de investimento no mercado internacional. 
Disponível em: <www.investopedia.com/terms/i/investmentgrade.asp#axzz1WLbI4JX>. Acesso em: 27/07/2011.   
37 Expands Global Platform Into Brazil The Westfield Group (ASX:WDC) today announced its entry into Brazil 
through the strategic acquisition of a 50% interest in Almeida Junior Shopping Centers S.A. (Almeida Junior). 
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Um olhar ampliado sob a abordagem da cadeia produtiva imobiliária é uma demonstração do 
amadurecimento, da profissionalização e de como os processos globais passam a influenciar e 
fomentar a ampliação de setores do mercado imobiliário, acarretando maior profissionalização, 
especialização e, impondo desafios que precisam ser enfrentados (como a falta de segurança, alta 
carga tributária, burocracia e a falta de transparência no ambiente de negócios). Em especial, ao 
mercado brasileiro, que ao longo dos últimos vinte/quinze anos, procurou estabelecer parcerias 
com instituições e agentes internacionais de várias áreas do mercado imobiliário internacional38. 

Em que pese todos os problemas, o fato inevitável é que – finalmente – parece ter chegado a vez 
de o mercado imobiliário brasileiro despontar no cenário internacional como um mercado 
consolidado. O percurso está traçado, só nos resta cumprir a lição de casa. 
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