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RESUMO

Esta pesquisa prop0s-se a realizar uma analise sobre o comportamento dos valores de
venda de imodveis residenciais na cidade de Recife/PE durante a pandemia do Covid-19. Para
tanto foram utilizados indicadores macroecondémicos como taxa Selic, Indice Geral de Preco
de Mercado (IGPM), indice Nacional de Custo de Construgio (INCC) e Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), além disso também foi utilizado a taxa de mortalidade
por Covid-19 mensal de Pernambuco. O objetivo geral deste estudo ¢ analisar o
comportamento dos valores de venda através da relagdo com os indicadores macroeconomicos
citados e de dados reais da pandemia do periodo escolhido. E com base nos resultados
encontrados pode-se evidenciar o quanto eles impactam na variacdo do preco dos imodveis.
Para atingir o objetivo geral, este estudo apresentou como objetivos especificos a realizacdo
de um estudo bibliografico sobre mercado imobilidrio, a busca por dados da pandemia do
Covid-19, assim como de uma breve andlise da variagdo dos indicadores no periodo para a
obtencdo da conjuntura econdémica vivida, para analise dos dados foi utilizado a regressdo
multipla linear como ferramenta capaz de nos mostrar os elementos de significativa influéncia
na variagdo do preco de venda e os testes padrdes que indicam se o modelo foi especificado
corretamente, enquanto a forma funcional e de correlacdo de Pearson mostra se ha relagdo
linear entre duas séries de dados. Dessa maneira, percebeu-se que o INCC e a taxa de
mortalidade foram os unicos que no cendrio pandémico vivido influencia indiretamente nos
precos dos imdveis, enquanto a SELIC, IGPM e IPCA nao demonstraram influéncia ao ponto
de ser significante para o modelo de regressdo obtido e aceito para este estudo. Logo como
conclusio, relacionou-se o comportamento da variacdo percentual dos pregos no periodo entre
mar¢o/2020 a junho/2021, com a variacdo do custo de construgdo representado pelo INCC ¢ a

taxa de mortalidade por Covid-19 no estado.

Palavras-chave: mercado imobiliario; preco; iméveis; Fipezap; Coronavirus.



ABSTRACT

This research proposed to carry out an analysis on the behavior of the sale values of
residential properties in the city of Recife/PE during the Covid-19 pandemic. For this
purpose, macroeconomic indicators such as the Selic rate, General Market Price Index
(IGPM), National Construction Cost Index (INCC) and Broad National Consumer Price Index
(IPCA) were used. by Covid-19 monthly from Pernambuco. The general objective of this
study is to analyze the behavior of sales values through the relationship with the
aforementioned macroeconomic indicators and real data from the pandemic of the chosen
period. And based on the results found, it can be shown how much they impact on the
variation of real estate prices. To achieve the general objective, this study presented as
specific objectives the realization of a bibliographic study on the real estate market, the search
for data from the Covid-19 pandemic, as well as a brief analysis of the variation of the
indicators in the period to obtain the conjuncture experience, for data analysis, multiple linear
regression was used as a tool capable of showing us the elements of significant influence on
the variation of the sale price and the standard tests that indicate if the model was specified
correctly, as for the functional and correlation form Pearson test shows whether there is a
linear relationship between two data series. In this way, it was noticed that the INCC and the
mortality rate were the only ones that, in the pandemic scenario experienced, indirectly
influence real estate prices, while the SELIC, IGPM and IPCA did not show an influence to
the point of being significant for the regression model obtained. and accepted for this study.
As a conclusion, the behavior of the percentage change in prices in the period between
March/2020 to June/2021 was related to the variation in the construction cost represented by

the INCC and the Covid-19 mortality rate in the state.

Keywords: real estate market; price; properties; Fipezap; Coronavirus.
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1 INTRODUCAO

A compreensdo do mercado imobiliario € indispensavel para realizagdo de bons
negocios e para isso deve-se analisa-lo a partir de multiplos angulos. Tal setor passava por um
momento de reaquecimento, tanto por parte das construtoras que estavam voltando a ter
lancamentos, quanto por parte dos compradores que ganhavam seguranca devido aos baixos
juros, consequentemente para 2020, esperava-se um aumento nas vendas comparado com o
ano de 2019, mas o que ndo era esperado seria a situagcdo que o mundo enfrenta no momento,
a pandemia do Covid-19.

Com isto, uma transformagdo se destaca na area economica de todo o pais no qual,
varios setores precisam se adaptar a nova realidade. Foram estabelecidas regras, leis, e até
mesmo decretos com os termos: distanciamento social, quarentena ¢ fechamento do comércio,
tudo como medida de protegdo a saude.

Essa reviravolta ocasionou a mudanca de habitos, comportamentos, condutas, agdes e
consumo em todo o mundo. Dessa forma, esse virus acabou influenciando setores do mercado
de maneiras diversas, entre eles, o setor imobiliario.

O mercado imobiliario ¢ caracterizado por atividades que levam a absor¢ao de mao de
obra pouco qualificada e a criagdo de oportunidades de emprego e renda, sendo assim
importantes para a economia nacional. No Brasil, o mercado imobiliario tem passado por
evolucdo e grande crescimento devido aos incentivos governamentais ao setor. Portanto, os
fatores macroecondmicos podem refletir bem a real situagdo das atividades e o montante de
crédito obtido pela agéncia.

Portanto, no caso das oscilagdes do mercado, um fator de suma importincia para a
analise sdo os fatores macroecondmicos, ou seja, o valor dos imodveis esta directamente
relacionado as suas caracteristicas, pais e economia.

A habitacdo é uma mercadoria que se diferencia das demais porque o seu valor inclui
o preco da terra, ndo ¢ uma mercadoria de producdo e é valorizada ao longo do tempo
(SOUSA, 2006, p. 12).

E importante destacar que o sistema habitacional é um fator social muito importante,
pois cria condi¢des para a melhoria da qualidade de vida das pessoas. Segundo Petrucci
(2011), entre todas as classes sociais, o aluguel de moradias ¢ apontado como a principal
demanda.

Por fim, ao entender a volatilidade do mercado imobiliario, ¢ possivel aprimorar o

planejamento da compra e execu¢do de novos empreendimentos, demonstrando a real
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importancia da cadeia da construgdo civil, a qual ¢ responsavel pela capacidade de gerar
empregos, renda, atrair investimentos estrangeiros diretos e construir a infraestrutura
necessaria para que as pessoas tenham o direito a moradia e servigos basicos.

Dito isto, este trabalho tem como objetivo compreender o comportamento dos precos
de venda de imoveis residenciais no Recife durante o periodo associado a pandemia do
coronavirus. A fim de compreender as tendéncias e determinantes das mudancas de pregos,
uma extensa pesquisa e analise foram conduzidas.

Como a economia brasileira ¢ instavel, este estudo buscou analisar fatores
macroecondmicos como a taxa de cdmbio Selic, o Indice Nacional de Custo da Construcio
(INCC), o indice Geral de Pregos de Mercado (IGPM) e o indice de Pre¢o ao Consumidor
Amplo (IPCA) e sua influéncia na venda de imoveis no Recife/PE durante a pandemia, assim
como analisar dados reais da pandemia, como por exemplo taxa de mortalidade mensal
devido ao Covid, e relacionar com os precos dos imoveis da cidade e a partir disso analisar o
desempenho do mercado nesta época turbulenta. Para isso, foi realizado um levantamento
mensal de dados sobre os fatores supracitados e o indice Fipe ZAP, entre margo de 2020 e

junho de 2021.

1.1 JUSTIFICATIVA E MOTIVACAO

A escolha deste tema se deve ao fato de que em 2020, por ocasido do surgimento da
doenca conhecida como COVID-19, diferentes setores da economia tiveram que fechar ou
mudar a forma de prestagdo dos servigos. Todas as areas, de ambito nacional ao municipal e
uma delas ¢ o mercado imobiliario.

Entdo, devido ao mercado imobiliario ser um setor importante para a economia do pais
por gerar emprego e renda, mobilizar recursos humanos e financeiros nos mais diversos
setores do pais. Além de estar associado e integrado com o desenvolvimento do espago
urbano nas cidades e com a qualidade de vida da populacdo, pois, de fato, em todas as
cidades, pode ser dinamica e esta correlacionada com o crescimento da economia local.

Decidiu-se desenvolver um estudo que abordasse o comportamento dos valores
realizados na venda de imoéveis residenciais na cidade do Recife, durante a pandemia de
Covidl19. E assim, para entender a situacdo imobiliaria, consideremos a realidade da pandemia

vivida na sociedade brasileira.
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivos Gerais

O objetivo deste estudo é analisar o comportamento dos valores de venda de imdveis
residenciais na cidade de Recife (PE) durante a pandemia de Covid-19, analisar e descrever

resumidamente os resultados obtidos.

1.2.2 Objetivos Especificos

Com o propdsito de se chegar ao objetivo geral buscou-se atingir os seguintes

objetivos especificos:

a) Levantamento dos indices macroeconomicos nacionais, das variagdes médias dos
precos do FIPE Zap e dos dados pandémicos, dando énfase ao ntimero de dbitos
pelo Covid no estado de Pernambuco e no Brasil, e posteriormente obter a taxa de
mortalidade

b) Realizar estudo bibliografico sobre Mercado Imobiliario e Construgédo Civil.

¢) Avaliar a varia¢ao dos indicadores macroecondmicos escolhidos, assim como dos
dados pandémicos, no periodo escolhido para o estudo (mar¢o/2020 a junho/2021).

d) Utilizar a regressdo linear para estimar modelo, que explique a varia¢do do preco
dos imoveis do Recife relacionando-o com os dados pandémicos pernambucanos e
os indices macroecondmicos nacionais.

e) A partir dos modelos de regressdo e dos resultados obtidos, discutir sobre o

comportamento das vendas de imoveis da cidade do Recife no periodo em questdo.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 COVID-19

Na Idade Moderna, diversas crises afetaram o sistema econdmico, as principais eram
as guerras. Contudo, a origem destas divergiu, ndo sendo apenas os conflitos armados,
podendo ter carater sanitario e de saude global (COSTA; MERCHAN-HAMANN, 2016).

Em dezembro de 2019, na Republica Popular da China (provincia de Cubei e cidade
de Wuhan), houve a identificagio do Covid-19, denominado popularmente como
“Coronavirus”. A doenca passou a ser pandémica a partir de mar¢o de 2020, com impactos
nas areas de saude, social e econdmica (TAVORA, 2020).

O virus faz parte de uma familia de virus que causam infec¢des respiratérias que
foram descobertos em 1937. Em 1965, quase trinta anos depois do primeiro isolamento da
infec¢do, o virus foi nominado como “Coronavirus” por ser semelhante a uma coroa quando
visto de um microscépio (ALBUQUERQUE, 2020).

O primeiro caso de infectados pelo virus, no Brasil, foi em 26 de fevereiro em Sao
Paulo (MINISTERIO DA SAUDE, 2020). Enquanto na cidade do Recife no dia 12 de margo,
um casal de idosos, moradores do bairro de Boa viagem, foram os primeiros a testaram
positivo para a doenga. Com isso houve o inicio das dificuldades sanitarias, politicas e

econdmicas, das quais ndo € possivel saber quando sera o seu término (Grafico 1).

Grafico 1 — Total de casos de COVID-19 no mundo até 16/08/2021 (escala linear).
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Fonte: Worldometer (2021).
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No dia 16 de agosto de 2021, desde o inicio da pandemia, ja tinham sido registrados
208.263.051 casos no mundo, com 4.379.602 mortes no total. No Brasil, no mesmo periodo,
foram 20.364.099 casos, com 569.218 mortes no geral, o que representa, respectivamente,

9,78% do total de casos mundiais (Gréafico 2).

Grafico 2 — Distribui¢o de casos de COVID-19 por pais, posi¢do 16/08/2021.

France: 3.11 % (6,471,035 cases) Turkey: 2.92 % (6,078,653 cases)

Russia: 3.18 % (6,621,601 cases)

Brazil: 9.78 % (20,364,099 cases) "

b~ (6,295,613 cases)
/ ~ Argentina: 2.44 % (5,084,635 cases)
India: 15.49 % (32,249,573 cases) '—-""f"—.

United Kingdom: 3.02 %

=
e

United States: 17.99 %
(37,469,989 cases)

Fonte: Worldometer (2021).

Como demonstra os Graficos 3 ¢ 4, o nimero de Obitos durante mar¢o/2020 a
junho/2020 de Pernambuco se assemelha do ponto de vista de tendéncia ao do Brasil,
demonstrando que ndo s6 o pais como todo o territorio estadual pernambucano foi bastante
afetado durante essa época pandémica. Tomando como exemplo o més de maio/2021, vemos
que o numero de mortes do estado pernambucano, correspondeu a cerca 9,75% do niimero de
mortes no pais, sendo este més o pico de obitos em Pernambuco e um periodo de altas

crescentes no numero de casos confirmados e 6bitos pela doenca em todo territorio nacional.
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Grafico 3 — Mortes mensais no Brasil devido ao Covid-19, no periodo de mar¢o/2020 a junho/2021
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Fonte: Ministério da Satude do Brasil. Grafico produzido pelo autor (2021)

Grafico 4 — Mortes mensais no estado de Pernambuco devido ao Covid-19, no periodo de margo/2020 a

junho/2021
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Fonte: Secretaria Estadual da Saude. Grafico produzido pelo autor. (2021)

As medidas de protecdo aplicadas sdo baseadas em quarentena, isolamento social,
distanciamento controlado, fechamento do comércio em alguns casos, aulas com métodos
EAD, além dos cuidados basicos de higiene, como uso do alcool em gel e mascaras, ressalta
Albuquerque (2020).

Frente a crise mundial, fica claro que as preocupacdes relacionadas ao futuro estdo

entre a economia ¢ a saude. Um dos setores atingidos ¢ o mercado imobiliario, na qual se
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esperava um ano positivo para este setor, com um alto crescimento nas vendas. Diante ao
isolamento social, os servicos passaram a ser online, desde o primeiro contato, visitas virtuais,
assinatura de contratos, entre outros servicgos.

Muitas imobiliarias e construtoras nao estavam preparadas para aderir a esses servicos
e, consequentemente, sentiram um dos primeiros impactos da crise, adaptando uma nova
rotina. Mas o que se pode adiantar € que a crise no setor imobiliario pode ser algo temporario,
de curto prazo, pois como exemplo cita-se 0 mercado imobiliario da China, primeiro pais que
enfrentou a crise do Coronavirus ¢ hoje as vendas no setor se encontram em um

posicionamento positivo novamente (DOHAN, 2020).

2.2 A IMPORTANCIA DA INDUSTRIA DA CONSTRUCAO

Hauser (2012) afirma que a industria da construcgdo civil ¢ um dos ramos da industria
brasileira que absorve um consideravel numero de trabalhadores, sendo ela de fundamental
importancia para a economia do pais, haja vista sua impar capacidade de gerar empregos
diretos e indiretos.

Farah (1996), através de suas consideragdes, reforca essa imagem quando destaca a
importancia que essa industria teve no processo brasileiro de desenvolvimento econdomico a
partir do final da segunda guerra mundial, onde usinas, oleodutos, estradas, sistemas de
transmissdo de energia, polos industriais, entre outros, constituiram uma infraestrutura basica
essencial, sendo todos esses, produtos resultados da atividade da industria da construgao.

Farah (1996) destaca o predominio das atividades manuais ao longo do processo
produtivo, o que em parte explica a grande absor¢do de mao de obra desse setor. Merece
também especial atengdo o fato desse setor deter um baixo coeficiente de importagdo, em
especial, na construcdo civil brasileira. Teixeira e Carvalho (2005) destacam o predominio de
produtos nacionais da estrutura produtiva dessa industria, o que justifica o reduzido grau de
importacdes do segmento que fica em torno de 4,67%.

Hirschman (1961) defende que a busca pelo desenvolvimento econdmico deve ter
inicio por setores de maior peso na economia. Conquistando a partir disso um crescimento
econdmico ligado a uma consequente expansdo do produto, renda e emprego.

Assim como a importancia que seus produtos tém para o pais, a induastria da
construcdo constitui-se como fonte relevante a atividade econdmica, percebida através de sua

participagdo no Produto Interno Bruto nacional (FARAH, 1996, p. 49).
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A industria da constru¢do atua de forma significativa no PIB de qualquer pais, sendo
de 3% a 5% nos paises desenvolvidos, e de 5% a 10% nos em desenvolvimento, e, ainda,
absorve um numero elevado de mao de obra, independentemente do nivel de desenvolvimento
econdmico [...] (BARREIRO JUNIOR, 2003 apud CARVALHO, 2003, p. 10). A industria da
construcdo atua ainda como elemento forte gerador de emprego e renda.

Pode-se comprovar isso com o fato de a industria da construgdo civil ter na ultima
década contribuido com uma média de 9% do Produto Interno Bruto — PIB brasileiro,
enquanto que 16% das industrias brasileiras possuem relagdes diretas e/ou indiretas com a
indtstria da construgdo civil (COMISSAO DA INDUSTRIA DA CONSTRUCAO CIVIL,
2007).

Segundo o estudo de Teixeira e Carvalho (2005) para cada R$ 1.000,00 investidos na
construcdo civil, levando-se em conta os efeitos diretos e indiretos sobre o sistema produtivo,
¢ gerado um valor adicionado de R$ 853,01 que pode chegar a RS 1.038,07 ao se considerar
também os efeitos induzidos.

De acordo com Marin (2007), o conceito de valor adicionado ¢ entendido como a
subtracdo do consumo de produtos intermediarios (matérias-primas e componentes) em
relacdo ao Valor Bruto de Producao (VBP), tratando-se de uma forma alternativa para auferir

o produto e renda.

2.3 EMPREENDIMENTOS RESIDENCIAIS

Com a reducdo das atividades sociais e profissionais em ambiente externo, a casa
passou por um processo de remanejamento passou a ser também local de trabalho,
socializacdo e lazer. Os consumidores dizem que o aumento das atividades caseiras, como
cozinhar. Influenciou na busca pela melhora do espago fisico em casa, porque agora eles
passam a maior parte do tempo nas instalagdes (FABIUS et al., 2020).

Segundo pesquisa da Brain (2020), os atributos essenciais para a tomada de decisdo de
compra ndo mudaram, no entanto, os consumidores passaram a prestar mais atengdo na hora
de escolher, 95% dos entrevistados ndo tém espaco apropriado para trabalhar em suas
residéncias, o que comeca a chamar a atencdo para fatores como ventilagdo, iluminagdo e
divisdo do espago.

A pandemia COVID19 mostrou as pessoas a importancia de se ter uma boa moradia, o

que abre possibilidades em produtos imobiliarios residenciais. Entre eles, estdo as
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preocupagdes com o conforto térmico, boa actstica, superficies que sdo faceis de limpar e
manter (MARKO, 2020).

Um estudo realizado pelo grupo ZAP também identificou a necessidade de um
ambiente melhor segregado, com divisorias claras entre quartos, salas e cozinhas, bem como a
propriedade possuir varanda com maior area, vizinhanga com comércio e servicos, além de
vista desimpedida (GRUPO ZAP, 2020). Segundo dados do Imovelweb, a demanda por
imoveis com varanda aumentou 128% em relagdo a maio de 2020 ¢ 2019.

Como o preco continua a ser um fator determinante na escolha e compra de imoveis,
ainda ndo ¢ possivel afirmar se a tendéncia de queda nas areas de superficie continuard. Além
disso, seria muito caro para criar apartamentos com todas as necessidades que o acompanham,
por isso o foco é na adaptabilidade do produto proposto.

Os consumidores disseram que estavam procurando propriedades com localizagdes
que pudessem ser convertidas em escritorios domésticos porque normalmente ndao poderiam
comprar um quarto adicional apenas para esse proposito.

Além do surgimento de novas diferencas, a tendéncia de descentralizagdo urbana
também esta se fortalecendo. Exemplificando, segundo o Grupo ZAP, as buscas imobilidrias
aumentaram 340% no interior do estado de Sao Paulo, a mais de 100 quildmetros da capital.

No entanto, o processo de migracdo ainda da sinais moderados, por isso ainda ¢ muito

cedo para dizer se os grandes centros urbanos perderdao grande parte de sua populagdo.

2.4 AVALIACOES DE IMOVEIS

Dantas (2012) conceitua a Engenharia de Avaliagdes como uma especialidade da
engenharia que reune um conjunto amplo de conhecimentos na éarea de engenharia e
arquitetura, bem como em outras areas das ciéncias sociais, exatas ¢ da natureza, com o
objetivo de determinar tecnicamente o valor de um bem, de seus direitos, frutos e custos de
produgdo. [...] A Engenharia de Avaliagcdes serve para subsidiar tomadas de decisdes a
respeito de valores, custos e alternativas de investimentos, envolvendo bens de qualquer
natureza, [...], além de seus frutos e direitos.

A fungdo principal da avaliagdo € obter uma estimativa do valor do imovel, sob um
determinado conjunto de condigdes. O processo inicia com a identificagdo do problema; deve-
se, portanto, saber quais as finalidades da avaliacdo e a partir dessa informac¢do buscar as

ferramentas disponiveis.
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A avaliagdo de imoveis, qualquer que seja sua finalidade, envolve caracteristicas
econOmicas. Avaliar ¢ buscar o valor mais provavel para o imovel em determinado instante,
levando em consideracdo uma série de fatores. Portanto, cabe ao avaliador saber ouvir o
mercado e saber quais elementos utilizar para avaliar o imével dependendo de sua finalidade
(GONZALEZ, 1997).

Ainda para o autor, a avaliacdo de bens ¢ a analise técnica, realizada por engenheiros
de avaliagOes, para identificar o valor de um bem, de seus custos, frutos e direitos, assim
como determinar indicadores da viabilidade de sua utilizacdo econdémica, para uma
determinada finalidade, situacdo e data.

O processo avaliativo ¢ um procedimento ordenado e metddico, com estagios
definidos, de fazer-se uma estimativa de valor que envolve trés pontos basicos: a coleta de
dados, a analise dos dados € a obteng¢do do valor.

Sobre valor, Schmutz lembra em seu tratado que, o valor ndo pode ser determinado. A
propria natureza do valor ¢ tal que ndo se pode atingir a precisdo. Uma estimativa razoavel do
valor ¢ o objetivo do inquérito, € ¢ o maximo que um avaliador pode esperar realizar

(SCHMUTZ, 1943, p. 54).

2.5 MERCADO IMOBILIARIOS

2.5.1 Mercado de Imobiliario

A expressdao "mercado imobilidrio" refere-se a um mercado abstrato, que agrega
diversos segmentos. Podem ser identificadas parcelas que constituem sub-mercados, com
funcionamento diferenciado em fungdo das localizac¢des, dos tipos de imodveis ou das formas
usuais de transacdo. Contudo, os limites de cada segmento ndo sdo claros e muitas vezes ha
interpenetracdo entre estes sub-mercados.

De qualquer forma, o mercado imobilidrio geralmente realiza, ainda que de forma
imperfeita, as funcdes de um mercado, embora existam autores que afirmem ndo existir um
tinico mercado imobiliario, no sentido estrito do termo (MARTINS; GONZALEZ; KERN,
2012).

Os mesmos autores afirmam que o mercado imobilidrio ¢ um segmento da economia e
por sofrer influéncia de multiplos fatores, apresenta certa complexidade para a analise. De
maneira geral, o mercado ¢ uma forma de coordenagdo da atividade econémica, que busca o

equilibrio através de um mecanismo de pregos.
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O mercado imobiliario é distinto dos outros mercados, como de automoveis,
eletrodomésticos e outros bens desta natureza. Seus principais fatores que o distinguem sao,
segundo Pelli Neto (2003) a vida util elevada, a singularidade, a sua localizacdo, e as
interferéncias das leis municipais, estaduais ou federais.

Segundo Candido (2012), para compreender o mercado imobiliario ¢ fundamental que
compreendamos algumas caracteristicas e diferencas iniciais, entre as quais, segundo Lucena
(1981, p.3), as caracteristicas que “[...] Do ponto de vista econémico, para distinguir o imével
de outros imodveis disponiveis no mercado e que diferenciassem o tratamento tedrico do

mesmo cativo”. Sdo eles:

A procura de habitagdo ndo depende apenas dos novos apartamentos em preparacio
para venda, mas também do total de apartamentos disponiveis no mercado;
heterogeneidade do produto. Pode ser entendida quando se percebe a existéncia de
tipos de moradias que apresentam elementos caracteristicos ligados a sua estrutura
fisica ou fatores conjunturais como localizac¢do; a imobilidade do produto final de
impossibilita a transferéncia de um excedente entre regides diferentes que
compensaria um déficit em outro lugar; As necessidades variam conforme a posigao,
ou seja, conforme as necessidades e as condi¢des sociais do individuo, o perfil de
necessidades apresentado muda; As despesas com moradia consomem uma parte
significativa da renda de um individuo, independentemente de sua posigdo social;
Séo necessarios altos investimentos e prazos de retorno para o langamento de novas
moradias (CANDIDO, 2012, p. 17).

A principal distingdo do mercado imobiliario reside nas peculiaridades relativas as
mercadorias transacionadas, ou seja, as casas, apartamentos, escritorios, galpdes etc.
(SIQUEIRA, 2013). Face as afirmagdes, Morais (2003) explana que os imoveis possuem
particularidades, dentre elas vale mencionar:

a) E um ativo real, e como tal ¢ tido como o principal ativo no portfolio das familias;

b) Possui custo elevado, tanto no que tange a aquisi¢do, quanto & manutengao;

¢) Tem durabilidade, uma vez que, grande parte do estoque de imoveis existentes foi

construida no passado, e os investimentos atuais representam acréscimos
marginais;

d) Apresenta heterogeneidade, seja por tipologia de construgdo, localizacdo,

qualidade, acesso aos servigos publicos e de infraestrutura etc.;

e) Possui imobilidade espacial, dado que a localizag¢do ¢ que o influencia na qualidade

da habitacdo, assim como no bem-estar das familias;

f) O mercado ¢ reduzido comparado ao estoque existente, isto &, as habitagdes tanto

para a venda quanto para aluguel, denotam uma pequena fracgao;
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g) As relagdes de compra e venda ou de aluguel sdo embasadas por informacdes
desiquilibradas, pois o vendedor possui mais informagdes sobre o imoével do que o
comprador. No caso do aluguel, as informagdes invertem-se, uma vez que o
locador desconhece as qualidades e a capacidade de pagamento do locatario;

h) Caracteriza-se por elevados custos de transacdo, posto que os tramites envolvidos
nesta aquisi¢do/locagdo envolvem uma legislacio complexa e a exigéncia de
contratos, que por seguinte, implicam em custos monetarios, tempo despendido,
providéncias documentais, etc.;

1) Possui ndo convexidade na produgdo, dado que a oferta do imovel pode admitir
varias formas que, podem manter, aumentar ou degradar a qualidade do bem ou,
ainda, podem converter seu uso;

j) E segmentado, sendo a melhor forma de apresentagio por sub-mercados inter-

relacionados.

Em suma, o mercado imobilidrio tem um comportamento muito diferente dos
mercados de outros bens, pois existem inumeras fontes de divergéncias e desigualdades entre
os imoveis, por mais semelhantes que sejam dois determinados imoveis, pelo menos uma de
suas caracteristicas serd diferente, assim ndo ha no mercado imobiliario um imovel igual a
outro em sua totalidade.

As tendéncias recentes de abertura externa e globalizacdo da economia contrapdem os
mercados locais — outrora com quantidades de capital e de negociadores relativamente fixas —
instantaneamente em contato com investidores de outros paises.

Naturalmente, eventos como a integracdo dos paises do Mercosul ou a instalacdo de
grandes industrias, provocam forte impacto sobre o mercado imobilidrio nas regides onde se
instalam. H4 maior mobilidade de capitais e a concorréncia cresce, em contraste com uma
oferta de imoveis que € constante a curto prazo (a producdo ¢ lenta), resultando em aumentos
de valores para alguns tipos de imdveis mais procurados (DANTAS, 2012).

Segundo Abramo (1988), o mercado imobiliario ¢ um elemento importante na
conformagdo das estruturas urbanas e apresenta a caracteristica de articular-se com o processo
de industrializacdo ao possibilitar a valorizagdo de capitais e ser também subproduto e
produtor da urbanizac@o. Para o autor, a analise das atividades voltadas a edifica¢do urbana ¢
reveladora de elementos importantes da dindmica econdmica, assim como explica a atuacdo
de uma das principais forcas do processo de estruturacdo dos ambientes construidos urbanos

brasileiros.
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2.5.2 Preco e Valor

Para Dantas (2012) o conceito de valor ¢ bastante complexo pois existem diversos
tipos de valor que podem ser atribuidos a um bem, entre eles, Valor Venal, Valor Potencial,
Valor Comercial, Valor de Mercado, Valor Contabil, etc.

O mesmo autor considera o imovel como um bem de especificas caracteristicas sendo
o valor deste dedutivel de uma avaliagdo direta do bem, como a tradugdo do valor que o ser
humano lhe atribui, a partir do que ele pode produzir de resultados ou mesmo pela simples
relag@o de equilibrio entre oferta e demanda.

Gonzalez (2003) afirma que o mercado imobilidrio ¢ de concorréncia imperfeita,
acarretando diversas implicacdes na analise, sendo uma das principais a aceitagdo de que o
preco ndo coincide com o valor necessariamente, existindo uma faixa de precos normais
(razoaveis), dentro da qual esta o valor de mercado (valor mais provavel ou valor esperado)
do imdvel.

A teoria dos precos de imoveis residenciais pode ser dividida em duas abordagens: a
primeira trata dos aspectos fisicos, localizagdo e comportamento do mercado como as
principais causas da volatilidade dos pregos ao consumidor, em termos de microeconomia;
assim como na segunda abordagem, existe uma perspectiva macroecondmica que analisa
variaveis como taxas de juros, niveis de renda, investimentos em infraestrutura e relaciona seu
impacto no comportamento dos pregos.

Resumindo e direcionando para a compra de imoével, o preco diz respeito a quantidade
de dinheiro necessaria para que se consiga comprar algum ativo financeiro, ou seja, o mais
provavel a ser pago na transagdo, enquanto o valor de mercado ¢ o quanto o imodvel vale
(medida estimada), levando em consideracdo as condi¢des de mercado, os aspectos
quantitativos e qualitativos desse imovel.

O que se faz supor, entdo, que um ativo pode ter o seu valor definido pelos seus
proprios atributos, enquanto o preco do mesmo € determinado pelo mercado, muitas vezes em
funcdo do principio da oferta e da demanda, sendo assim ¢ comum o resultado de uma
avaliagdo ser diferente do prego em negociagdo, o que ndo ¢ esperado ¢ que esta diferencga seja
grande, pois neste caso existem outros fatores que ndo foram levados em consideracdo na

modelagem dos dados.
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2.5.3 Demanda e Oferta

No estudo de mercado, ¢ indispensavel analisar a relacdo entre oferta e demanda. Para
Vasconcelos e Garcia (2002), pode-se conceituar oferta como as varias quantidades que os
produtores desejam oferecer ao mercado em determinado periodo de tempo. A oferta deriva
de multiplos fatores, tais como: o pre¢o do proprio produto, o preco dos produtos
concorrentes, do prego dos fatores de producdo e das preferéncias do empresario ¢ da
tecnologia.

Do ponto de vista individual para Mankiw (2001) o conceito de demanda ¢ definido
como a quantidade de bem ou servigo que o consumidor almeja adquirir em certo periodo.
Sendo sua variacao dependente de fatores como preco do bem/servico, renda do consumidor,
preferéncia do consumidor, disponibilidade de crédito, etc.

Enquanto do ponto de vista coletivo para Salvatore (1978) a demanda de mercado ou a
demanda agregada por uma mercadoria nos mostra as quantidades alternativas nas quais essa
mercadoria ¢ procurada num periodo de tempo, aos varios precos alternativos, por todos os
individuos que compdem o mercado. A demanda de mercado por uma mercadoria depende,
assim, de todos os fatores que determinam a demanda individual e, em adi¢do, do niimero de
compradores desta mercadoria existentes no mercado.

Para Marshall (1985), os elementos que compdem a procura sdo o resultado da propria
finalidade de uso, enquanto que na oferta, existem varias fontes de producdo que sdo
procuradas para diversas finalidades, ou mesmo oferecidas por diversas origens, podendo ser
somadas umas as outras.

E ainda de acordo com o autor, tanto a oferta quanto a procura constituem uma relagdo
associada de ordem composta ou conjunta. Dessa forma, se de um lado a oferta é conjunta,
onde cada bem apresenta o preco de oferta proveniente da determinagdo da soma dos gastos
do processo de fabricacdo; por outro lado, a procura dos produtos também ¢ conjunta, pois
ndo existe procura direta da parte dos consumidores por um bem isoladamente, cujo exemplo
pode ser uma empresa onde o capital material especializado deve operar acompanhado de
pessoal especializado.

Deste modo, o equilibrio entre a procura e a oferta se da através da compensacao por
meio do desejo e do esforco que um individuo realiza para atender uma necessidade propria

pelo seu proprio esforco (MARSHALL, 1985).
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2.5.4 Demanda Habitacional

A demanda por imoveis depende ndo apenas das novas unidades colocadas a venda,
mas também do numero total de imoveis disponiveis no mercado; alta heterogeneidade de
produtos pode ser entendida quando se percebe a existéncia de diferentes tipos de habitagao,
quanto aos fatores caracteristicos ligados a sua estrutura fisica ou fatores situacionais como a
localizagao.

A fixagdo do produto final impossibilita a transferéncia de excedentes entre as
diferentes regides que compensem os défices noutras regides; As necessidades variam de
acordo com o local, ou seja, de acordo com as necessidades individuais e condigdes sociais, 0
perfil das necessidades apresentadas muda; O custo da moradia consome grande parte da
renda de um individuo, independentemente de sua condigdo social; Um alto valor de
investimento e um periodo de retorno sdo necessarios para iniciar novas moradias
(CANDIDO, 2012, p. 17).

Em suma, Ferreira (2001) afirma que a variagdo da demanda depende de varios
fatores, entre eles: o preco da habitagdo, os precos dos bens substitutos, a renda dos
compradores, as caracteristicas das habita¢des, o gosto ou preferéncia dos compradores, as
taxas de crescimento ou declinio da populacdo, as dificuldades ou facilidades de acesso ao
crédito, as taxas de juros dos financiamentos, os precos dos bens relacionados a habitagdo, as
expectativas dos consumidores com relagdo a futuros aumentos de precos, mudangas nas
caracteristicas da populagdo, preco do solo, o valor dos aluguéis, programas publicos

governamentais.

2.5.5 Oferta Habitacional

Conforme Balarine (1995), a oferta imobilidria compde-se pela produgdo anual
adicionada ao estoque habitacional, isto ¢, as unidades ja produzidas ¢ que representam a
maioria da oferta. Em uma analise de curto prazo, a oferta ¢ considerada fixa, pois nessa
situag@o o estoque ndo se adapta rapidamente aos precos. Em contrapartida, numa observagao
em longo prazo, a oferta de imdveis € considerada elastica e representada por uma curva com
ligeira inclinagdo.

Lucena (1981) aponta como determinantes de curto prazo as condigdes de
financiamento a producdo e a evolucdo de seus custos construtivos. Enfatiza ainda a

importancia que as condigdes de crédito desempenham para a oferta no setor devido aos
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elevados prazos de maturagdo dos investimentos. O mesmo autor ainda destaca o papel de trés
agentes basicos no suprimento da oferta:
a) A iniciativa estatal, responsavel por prover as localizacdes de servicos de
infraestrutura basica, de lazer e de acesso as diversas areas de um municipio;
b) A iniciativa privada, que prove os elementos fisicos do imével, além de conduzir
0s mecanismos de compra e venda;

c) A natureza, o qual determina as caracteristicas naturalistas de cada localidade.

Com isso, Lucena (1981, p. 32) aponta que “O comportamento desses agentes assim
como a forma pela qual eles se inter-relacionam e que determinara o comportamento da oferta
de servigos de habitacdo”. Dessa forma, faz-se necessario conhecer o comportamento desses

agentes a fim de entender o funcionamento do mecanismo de oferta imobiliaria.

2.6 CARACTERIZACAO DA AREA DE ESTUDO

Esse trabalho tem como foco analisar o comportamento da variacdo dos pregos dos
imoveis, com dados coletados na plataforma FipeZap, na cidade de Recife, aqui vale dedicar

um espago para descrever acerca da grandiosidade e caracteristicas dessa regido econdmica.

2.6.1 A Cidade de Recife

A capital, Pernambuco, tem uma das maiores economias municipais do estado, com
uma populagdo estimada de 1.653.4 61 milhdes em 2020 (portanto, a nona cidade mais
populosa do Brasil), a cidade com PIB per capita ¢ de R $ 31.99 ,38 Segundo o IBGE (2021),
a cidade de Recife ocupa uma area de 218.843 km?, com densidade populacional de 7.039
hab/km?.

Devido ao seu desenvolvimento, muitas cidades acabaram se unindo para formar a
regido metropolitana do Recife. Ocupando uma localizacdo geografica estratégica, a Regido
Metropolitana do Recife é o nucleo central da economia, representando 35% do PIB da regido
concentrada Nordeste (GOVERNO DO ESTADO DE PERNAMBUCO, 2021).

E composta por 15 municipios e possui uma economia diversificada, concentrando os
setores industrial e terciario pernambucanos. Exerce um papel de destaque na economia do
estado e do Nordeste, representando o centro estratégico de irradiacdo de parcela produtiva

mais importante desta regido (GOVERNO DO ESTADO DE PERNAMBUCO, 2021).
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Com PIB estimado de R$ 105.365,31 milhdes (cerca de 63% do PIB do estado),
densidade demografica de 1.264,17 hab./km? e com uma populagdo estimada de 4.054.866
(42,7% da populacdo do estado), trata-se de uma regido com fortes caracteristicas para o
desenvolvimento do mercado imobiliario (GOVERNO DO ESTADO DE PERNAMBUCO,
2021).

2.6.2 Historico Imobiliario de Recife

Para se analisar o setor imobilidrio da cidade, ¢ necessario entender de forma geral
como se houve o desenvolvimento do mesmo com o passar dos anos. Entender quais eventos
locais influenciaram e como esses se desenvolveram até o atual panorama.

O crescimento se deu basicamente através das cinco principais vias que foram
construidas, expandindo a vida urbana de Olinda, passando por Paulista, at¢ Abreu e Lima, e
também para Camaragibe e Sao Lourenco da Mata; por fim, a expansdo também se deu de
Afogados até Jaboatdo, ocorrendo um espraiamento da populagdo pela faixa litoranea
(FIDEM, 1987, p. 23). Segundo Alves (2009, p. 57), “nos anos 1940, a cidade comeca a
sofrer outra forma de expansdo, ao deixar de ocupar as zonas radiais ou tentaculares e
preencher os vazios entre os raios, principalmente ao norte da cidade”.

Além disso, a rede de bonde elétrico também foi fundamental no processo de
urbanizacdo de Boa Viagem, tornando o perfil deste bairro como o de “segunda residéncia da
classe mais rica”, e também no desenvolvimento de outros povoados considerados
“suburbanos”, quais sejam: Varzea, Caxanga, Dois Irmdos, Casa Amarela, Arruda, Barro,
Tejipid e Peixinhos (ALVES, 2009, p. 57-58). Este processo de urbanizacdo intensa se reflete
nos numeros: em 1940, a cidade tinha cerca de 350 mil habitantes, passando para um milhdo
de habitantes em apenas 30 anos depois (FIDEM, 1987, p. 23).

Mesmo com o desenvolvimento urbano das areas distantes do centro, a demanda por
moradias ainda era muito grande nas regides proximas ao centro da cidade, pela maior
proximidade entre a residéncia e o trabalho.

Aliada a uma situagdo de pouca oferta no centro, ocorre a ‘“verticalizagdo das
edificacdes da area” e uma consequente elevacdo do preco do solo em decorréncia da
especulacdo imobiliaria (ALVES, 2009, p. 58).

Também para o autor, um fator de destaque € o desenvolvimento da Zona Residencial
03 (composta pelos bairros de Parnamirim, Santana, Poco, Casa Forte, Monteiro e Apipucos),

que s6 se deu a partir da década de 1980; antes classificada como zona suburbana pelos
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grandes engenhos que existiam na area, preservou-se da velocidade de construgdes que
ocorriam em outros bairros, mantendo suas amenidades urbanas.

Além disso, as inundagdes que ocorreram na cidade entre 1914 e 1975 desvalorizavam
os precos dos terrenos da regido e valorizavam as areas onde as catastrofes ndo ocorriam, tais
como Boa Viagem.

Vale salientar que, apesar do intenso processo de urbaniza¢do do Recife ocorrer em
diversos bairros da cidade, se distribuiu de forma desigual em termos de qualidade de vida,
renda domiciliar e desenvolvimento urbano, formando um verdadeiro “mosaico urbano”,
como analisado por Cavalcanti, Lyra e Avelino (2008).

Alves (2009) afirma que, apesar dessa intensa urbanizacio e especulagdo imobiliaria,
ainda hd uma area verde significativa na cidade de Recife. O autor destaca a extensdo verde
de mangues que pertence a Marinha em Boa Viagem, area de preservacdo ambiental devido a
localizagdo da Radio da Marinha. Esta area ¢ a causa de debates entre ecologistas, grupos

imobiliarios, a Prefeitura da Cidade e o Governo do Estado de Pernambuco.

2.6.3 Indice de Preco Anunciados Fipe/Zap para a Cidade de Recife

O Brasil ndo teve, ao longo dos anos, um acompanhamento sistematizado da evolucao
dos pregos desses bens. Em 2010, a Fipe (Fundacdo Instituto de Pesquisas Economicas —
USP) iniciou o desenvolvimento de um indicador que permitisse isso. Em 2011, concretizou-
se a parceria entre a Fipe e o Zap, o maior portal de classificados de iméveis do pais. O Indice
FipeZap, produto dessa parceria, permitiu ao pais o conhecimento do comportamento dos
precos dos imoveis nas principais cidades brasileiras (FIPEZAP, 2019).

O Indice FipeZap utiliza como fonte de dados os antincios de venda ou locagdo de
apartamentos ¢ saletas comerciais prontos cadastrados pelo portal Zap Imoéveis. Em um
periodo curto das séries historicas, dados de outras fontes chegaram a ser utilizados, por
questdes amostrais. Atualmente, sdo utilizados apenas antincios do portal Zap. S3o quase um
milhdo de anuncios validos para os antincios de venda de apartamento, apenas nas cidades
para quais os indices sao calculados.

Mensalmente, sdo divulgados relatorios com os resultados referentes as variagdes no
més anterior de todos os indices regionais e dos agregados. No tocante ao indice residencial, a
abertura por numero de domicilios ficou restrita a um conjunto de cidades. A principal razido
para tal escolha ¢ que algumas cidades ndo apresentam quantidade suficiente de anincios com

determinados ntimeros de domicilios (FIPEZAP, 2019).
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Como mostra o Grafico 5, no periodo correspondente a janeiro de 2020 até junho de
2021 podemos observar uma alta de 0,70% nos pre¢os dos imdveis em Recife, entre janeiro
de 2020 a julho 2020, houve uma queda de 5,65% no preco de venda, sendo esses os meses
mais criticos da pandemia, a construg@o civil parou e a populagdo ficou receosa quanto ao
futuro, arriscando-se menos no mercado, a partir de julho de 2020 houve novamente a subida

dos precos até os niveis demonstrados no grafico abaixo.

Grafico 5 — Variagdo acumulada do indice de vendas FIPEZAP de janeiro de 2020 a junho
de 2021 para cidade de Recife.
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Fonte: FIPEZAP — Grafico produzido pelo autor.

Quanto em nivel nacional, foi registrado um aumento crescente em todos os meses do
periodo, ou seja, ndo foi observada decréscimo de um més para outro em nenhum momento
no periodo, como confirmado no Grafico 6. Entre janeiro de 2020 e junho de 2021 houve uma
alta de 5,75% nos precos dos imoveis nacionais, e como dito anteriormente ndo houve
variagdes negativas no periodo.

Logo, comparando as variacdes de Recife com a nacional, nota-se que em termos
gerais, houve um alinhamento com a tendéncia brasileira visto que ambas apresentaram
aumento no pre¢o dos imoveis durante o periodo estudado, porém divergéncia em épocas
especificas, ja que na recifense houve decréscimo no prego dos imdveis entre alguns meses
especificos, como dito anteriormente, enquanto na brasileira ndo foram apresentadas

variagdes negativas.
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Grafico 6 — Variagdo acumulada do indice de vendas FIPEZAP do Brasil de janeiro de 2020 a junho de 2021.
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Fonte: FIPEZAP — Gréafico produzido pelo autor.

2.7 INDICADORES E INDICES

Existem atualmente varias medidas do mercado imobilidrio de extrema importancia na

analise deste mercado, alguns destes indicadores s3o de natureza nacional e alguns especificos

sdo discutidos a seguir.
2.7.1 indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA

O Indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA ¢ considerado o indice oficial de
inflagdo no Brasil, medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e¢ Estatistica - IBGE, ¢
calculado mensalmente como forma de mensurar as variagdes de precos para consumidor
final.

O Banco Central do Brasil utiliza este indice como medidor oficial da inflagdo do pais
e 0 Governo como balizador da meta de inflag@o. Este indice ¢ colhido pelo IBGE, desde o 1°
ao ultimo dia de cada més, entre estabelecimentos comerciais, prestadoras de servigos,
domicilios e concessiondrias, referentes produtos de primeira necessidade, tais como
alimentacdo, vestuario, saude, habitacdo, transportes e educagao.

E utilizado para calcular o custo de vida de familias com renda média mensal de até 40

salarios-minimos, na regido Sudeste além das cidades de Porto Alegre, Curitiba, Salvador,

Recife, Fortaleza, Belém, Brasilia ¢ Goiania.
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Como demonstra o Grafico 7, para o periodo entre Janeiro de 2020 a Junho de 2021,
foi registrado um aumento crescente do indice em praticamente todos os meses do periodo
exceto entre margo/2020 a maio/2020, onde houveram decréscimos. De acordo com o grafico
em questdo, houve uma alta de 8,15% no periodo em questdo. Sendo assim podemos
interpretar que durante o intervalo escolhido para o estudo, o custo de vida das familias com

renda mensal de até 40 salarios-minimos aumentaram cerca 8,15%.

Grafico 7 — Variagdo acumulada do IPCA de janeiro de 2020 a junho de 2021.

Variacdo acumulada do IPCA (Jan/2020 a
Jun/2021)

9,00%
8,00%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,004ez/19 mar/20 junf20 set/20 jan/21 abr/21 jul/21
Intervalo de tempo

Variacdo do indice

Fonte: IBGE — Grafico produzido pelo autor.

2.7.2 Taxa Selic

Em marco de 1999 o Banco Central eliminou o sistema de bandas de juros (criado em
1996) passando assim a se utilizar de uma Unica taxa para sinalizar os juros de toda a
economia: a Taxa Referencial Selic.

O nome SELIC ¢ uma abreviagdo para Sigla para Sistema Especial de Liquidacdo e
Custddia, o sistema que nomeia a taxa € voltado para institui¢des financeiras. A Selic pode ser
entendida como a taxa basica de juros da economia. Esse valor representa como os juros sdao
cobrados no pais e serve como uma referéncia para diversas medidas e decisdes.

Nao existe uma formula especifica para se calcular a taxa Selic. O seu valor ¢ definido
pelo proprio Banco Central em reunides realizadas pelo Comité de Politica Monetaria
(COPOM), em que se determina qual o valor que serad fixado para um periodo, que pode ser

anual ou mensal.
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A taxa Selic ¢ um dos principais instrumentos de controle da economia e das
condicdes de mercado e, por ser diretamente influenciada pela situagdo do pais, se consolida
como um dos principais indicadores do seu contexto econémico.

Como a taxa Selic tem a ver com o retorno dos bancos em relagdo aos titulos publicos,
ela afeta qual sera o custo repassado aos clientes. Em geral, os valores praticados pelo
mercado sdo maiores que os da Selic, por causa dos riscos de crédito. Entdo, uma diminuicdo
dessa taxa garante um estimulo ao crédito.

Os bancos cobram valores menores e tudo fica mais atraente para quem obtém
empréstimos ou financiamentos, por exemplo. E algo que ajuda a ampliar o consumo e,
normalmente, ¢ uma forma de fortalecer a economia. Essa é uma situagdo que se consolida
tanto no periodo de desenvolvimento, como em fase de recuperagao.

Entre os meses de Janeiro/2020 a Junho/2021 foi averiguado no Grafico 8, que a taxa
Selic teve seguidos acréscimos e nenhum decréscimo, totalizando um aumento de
aproximadamente 4% no periodo em questdo. Esse aumento pode ser interpretado como uma
tentativa de conter a inflagdo no periodo estudado, visto que a pandemia afetou diversos

ambitos do sistema financeiro nacional e evitar o descontrole dos precos dos produtos e

servigos, sdo de suma importancia nestas situacdes.

Grafico 8 — Variacdo acumulada da Taxa SELIC de janeiro de 2020 a junho de 2021.
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Fonte: Banco Central — Grafico produzido pelo autor.

2.7.3 Indice Geral de Preco de Mercado — IGPM

O indicador foi concebido no final dos anos de 1940 para ser uma medida abrangente

do movimento de pregos, que englobasse ndo apenas diferentes atividades como também
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etapas distintas do processo produtivo. Dessa forma, o IGP ¢ um indicador mensal do nivel de
atividade economica do pais, englobando seus principais setores (FGV, 2021).

O IGPM apura a variagdo de pregos do dia 21 do més anterior ao dia 20 do més
posterior, o calculo do indice ¢ feito através da média aritmética ponderada da inflagdo ao
produtor (IPA com 60% do peso), consumidor (IPC com 30% do peso) e construcdo civil
(INCC com 10% do peso).

Atualmente ¢ utilizado em reajustes tarifarios de empresas de telefonia e de energia
elétrica, indexador de contratos de empresas prestadoras de servigo (educagdo e planos de
saude) e ¢ popularmente utilizado para reajuste de contratos de aluguel.

De acordo com o Grafico 9, durante o periodo de Janeiro/2020 a Junho/2020 o IGPM
teve uma sequéncia de variagdes positivas, tendo no fim do periodo uma alta acumulativa
total de 35,36%, em termos praticos isto quer dizer que a inflagcdo no pais durante o periodo

estudado aumentou em cerca de 35,36%, desvalorizando a moeda tornando a economia

nacional mais instavel.

Grafico 9 — Variagdo acumulada do IGPM de janeiro de 2020 a junho de 2021.
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Fonte: FGV — Grafico produzido pelo autor.

2.7.4 Indice Nacional de Custo de Construciio — INCC

Segundo Oliveira (2011), o indice ¢ calculado e publicado mensalmente pela
Fundacdo Getllio Vargas e também representa 10% do marketshare do IGP da FGV. A sua

pesquisa ¢ efetuada no més de calendario (de 1 a 30). Em termos regionais, o INCC ¢
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calculado combinando um sistema de ponderagdo com um sistema de precos que se refere a
uma amostra representativa de insumos (bens, servicos € mao de obra) na industria da
construcao.

Para o célculo do indice a FGV apura o aumento dos custos de insumos que sdo
usados nas construgdes habitacionais, como servigos, equipamentos, mao de obra e
tecnologias usadas no canteiro de obras. Para tanto, ¢ feita uma média ponderada dos pregos
fornecidos por algumas capitais brasileiras, como S3o Paulo, Rio de Janeiro, Brasilia,
Salvador, Belo Horizonte, Porto Alegre ¢ Recife.

Assim, o calculo do INCC ¢ obtido pela FGV por meio dos orgamentos analiticos das
companhias de engenharia civil, que consideram os seguintes custos de construcdo:
estruturais, instalacoes e acabamentos.

O INCC atualmente ¢ utilizado para o reajuste de contratos imobiliarios, sendo assim
ele o responsavel por demonstrar a variagdo de precos na construgao civil, fazendo com que o
orcamento acompanhe a evolucao dos pregos praticados no mercado.

No Grafico 10 é mostrado que durante o periodo estudado (que houve o levantamento
de dados), o INCC apresentou uma alta acumulativa 17,85%. Trazendo esse resultado ao
cotidiano, significa que houve um aumento de 17,85% no preco da construcdo civil. Por
exemplo se uma obra or¢ada em marco de 2020 tivesse um or¢amento de Y reais, a mesma

para ser executada em junho de 2021 seria necessario (1,1785 x Y) reais.

Grafico 10 — Variagdo acumulada do INCC de janeiro de 2020 a junho de 2021.
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2.7.5 Indice de Velocidade de Vendas (IVV)

De acordo com LIRA (2004), é cada vez mais frequente, nas pesquisas imobiliarias, a
presenga de um indicador do desempenho de vendas da industria de habitagdes, tal como o
ndice de Velocidade de Vendas (IVV), taxa de absor¢do ou simplesmente velocidade de
vendas. Nestas pesquisas, a velocidade de vendas ¢ tomada como um indicador ou um
termometro que mede a “temperatura” do mercado imobilidrio.

Se conhecida a velocidade de comercializacdo das unidades de um empreendimento
desde o seu lancamento até a ultima unidade vendida e a forma de pagamento, serd entdo
possivel obter a previsdo de receitas de venda para o fluxo de caixa de uma obra,
constituindo-se em uma variavel de extrema importancia na tomada de decis@o e na andlise de
rentabilidade do investimento (ILHA, 1998).

Com o objetivo de gerar indices que permitam acompanhar o desempenho da
comercializagdo dos imoveis no periodo de estudo, foram analisados de forma separada o
relatorio do IVV de janeiro de 2020 e o de junho de 2021.

Devido ao fato do IVV ndo ser um indice percentual, o Grafico 11 demonstra a
variagdo do mesmo més a més, € percebido que a maior queda no indice foi visto em abril de
2020, esse més sendo o qual foi decretado o lockdown no Brasil, com todas as medidas de
distanciamentos e isolamento sociais, consequentemente afetando toda as formas comerciais
praticadas pelo setor imobiliario até entdo, demandando uma adaptacdo nas negociagdes, que

podem ser vista nos meses seguintes onde o [VV teve um alta.

Gréfico 11 — Variagdo do Indice de Velocidade de Vendas de janeiro de 2020 a junho de 2021 para cidade de
Recife
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Margo de 2021 como o més com maior indice, este pode ser relacionado com variacao
percentual negativa demonstrada pelo Grafico 12, para o més em questdo. Onde demonstra
uma sequéncia de variagdes percentuais médias negativas nos pregos dos imoveis de outubro

de 2020 a margo de 2021, ou seja, houve uma queda no preco dos imoveis.

Grafico 12 — Variagdo percentual média FIPE ZAP para Recife.
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3 METODOLOGIA

A metodologia descreve a estratégia geral de pesquisa, ou seja, como ela deve ser
conduzida. Nela, contém os métodos e técnicas de pesquisa que permitem a coleta e o
processamento de informagdes para a geragdo de dados convincentes. Portanto, a escolha da
metodologia torna-se necessaria, como visto acima, pois ela determina a forma ou abordagem
do problema a ser resolvido.

Para Gerhardt e Silveira (2009), ¢ importante salientar a diferenca entre metodologia e
métodos. A metodologia se interessa pela validade do caminho escolhido para se chegar ao
fim proposto pela pesquisa; portanto, ndo deve ser confundida com o contetudo (teoria) nem
com os procedimentos (métodos e técnicas). Dessa forma, a metodologia vai além da
descricdo dos procedimentos (métodos e técnicas a serem utilizados na pesquisa), indicando a
escolha teorica realizada pelo pesquisador para abordar o objeto de estudo.

Embora n3o sejam a mesma coisa, teoria ¢ método sdo dois termos inerentes,
“devendo ser tratados de maneira integrada e apropriada quando se escolhe um tema, um
objeto, ou um problema de investigagdo” (MINAYO, 2001, p. 44).

Segundo Prodanov e Freitas (2013), procedimentos e técnicas devem ser abordados
nesse contexto, com o objetivo de atingir o objetivo de demonstrar seu valor e utilidade em

diferentes setores da sociedade.

3.1 DELINEAMENTO DE PESQUISA

Inicialmente, para embasar o presente trabalho com conceitos relacionados ao tema
proposto, foi feita uma revisdo bibliografica da literatura pertinente ao assunto (relatdrios de
pesquisa, livros, artigos cientificos, monografias, dissertacdes e teses), com o objetivo de
elaborar a contextualiza¢do da pesquisa e seu embasamento teorico.

O proposito deste estudo é determinar o comportamento do prego de imdveis
residenciais, na cidade do Recife, no periodo que compreende de margco de 2020 a junho de
2021, sendo este o periodo amostral escolhido da pandemia do COVID-19.

Para atingir o objetivo enunciado neste trabalho, foi realizado um estudo aplicado de
natureza quantitativa, uma vez que serao utilizados dados estatisticos, obtendo assim novas
informagdes e para descrever o evento, sera utilizado a forma descritiva. Os dados aplicados a

regressao linear multipla serdo secundarios, ou seja, dados ja existentes.
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A pesquisa quantitativa, centrada na objetividade, pode ser influenciada pelo
positivismo, onde, para se obter resultados, deve-se considerar a analise de dados brutos,
coletados com o auxilio de ferramentas. Para descrever esse fendmeno, a pesquisa
quantitativa usa a linguagem matematica para descrever as causas e as relacdes entre as
variaveis (FONSECA, 2002).

Além disso, a pesquisa descritiva exige do investigador um conjunto de informacdes
sobre o que ele deseja pesquisar. Este tipo de pesquisa visa descrever os eventos e fenomenos

de uma dada realidade (TRIVINOS, 1987).

3.2 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DE DADOS

3.2.1 Coeficiente de Correlacao de Pearson

O método de correlagdo de Pearson ¢ comumente conhecido por medir a correlagdo
entre duas variaveis, € o primeiro método de correlagdo, estudado por Francis Galton e seu
aluno Karl Pearson (SCHMUTZ, 1943).

Figueiredo Filho (apud SILVA JUNIOR, 2009) diz correlagdo ¢ a medida da
combinacdo de duas varidveis, o grau de relacionamento entre as duas variaveis. Quanto a
correlacdo, mede a direcdo e a magnitude de uma relagdo linear entre duas variaveis.

O coeficiente de correlagcdo de Pearson mede uma relagdo linear de graus entre as
variaveis X e Y (LIRA, 2004). “O método pode variar de -1,00 a 1,00, o coeficiente de
correlacdo indica se ha uma relagdo linear entre duas séries de dados X e Y”.

Logo, conclui-se que o coeficiente de correlagdo de Pearson (r) ¢ uma medida da

relacdo linear entre as variaveis, sendo determinada pela Equacao (1):

_ | z@i-pei-7)
wIE[A{:‘ —X)? = (Vi—Y)* (1)

Onde Xi é a variavel explicativa e Yi a explicada, assim como X e ¥ sdo as médias das

mesmas.
Segundo Dantas (2012), se r > 0 a correlagdo ¢ direta e corresponde a uma reta
crescente, caso r = 0 a correlacdo € nula e corresponde a uma reta horizontal, enquanto se r <
0 a correlacdo ¢ inversa e corresponde a uma reta decrescente.
Se o mddulo do coeficiente de correlag@o for igual a + 1 o u -1, ha correlagdo perfeita

entre as séries. Segundo Abreu (2014), a Relagdo linear entre X e Y, de forma que se X
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aumenta, Y também aumenta na mesma propor¢do, esse resultado explica que existe uma
relacdo linear perfeita, assim como quando X aumenta Y diminui na mesma propor¢ao. Um
coeficiente de correlacdo de "0" significa que ndo ha relagdo linear entre as duas variaveis.
Lira (2004) fornece alguns pressupostos basicos usados para o teste de correlagdo de Pearson,

que sdo:

A utilizagdo deste coeficiente é que a relagdo entre duas variaveis ¢ linear, ou seja,
basta medir uma relagdo linear. A segunda suposi¢do ¢ que as variaveis envolvidas
sdo aleatorias e que sdo medidas pelo menos na escala de intervalo. A terceira
hipétese ¢ que duas varidveis com distribui¢do normal compartilham a mesma
variavel, ou seja, para qualquer X dado, a variavel Y tem distribuicdo normal. Essa
suposi¢do ¢ necessaria para gerar inferéncias estatisticas (suposigdes e intervalos de
confianga), o que é desnecessario quando se trata de estudos amostrais (LIRA, 2004).

Na interpretagdo dos dados, “o coeficiente r ¢ entendido como um indice de que
descreve a interdependéncia entre as variaveis X e Y, y= a + X, onde a e  sdo constantes”
(LIRA, 2004).

Segundo Callegari e Jacques (2003 apud LIRA, 2004), é possivel interpretar os dados

considerando o conceito de resultado:

[...] correlagdo. O coeficiente que pode ser avaliado qualitativamente: se 0,00 < p <
0,30, tem uma correlagdo linear fraca; se 0,30< p < 0,60, com correlagdo linear
média; se 0,60 < p < 0,90 existe uma forte correlagdo linear se 0,90 < p < 1,00,
existe uma correlagdo linear muito forte (LIRA, 2004).

Para Cohen (1988 apud FIGUEIREDO FILHO; SILVA JUNIOR, 2009, p. 119), os
valores 0 a 1, em modulo, t€m certa relevincia em seus valores, e esta se distribui da seguinte
forma:

— Hipotesel: os escores de 0,10 a 0,29 pode ser considerado baixo;

— Hipoétese 2: pontuagdes de 0,30 a 0,50 podem ser consideradas como médias;

— Hipoétese 3: Pontuagdes entre 0,50 e 1 podem ser interpretadas como altas.

Enquanto, Dancey e Reidy (2005) indicam para uma classificacdo ligeiramente

diferente:

Primeira hipotese: r = 0,10 a 0,30 (fraca);
— Hipoétese 2: r = 0,40 a 0,6 (moderado);
Hipodtese 3: 1= 0,70 a 1 (forte).
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Qualquer que seja a interpretacdo usada, € justo dizer que quanto mais proximo de 1
(qualquer que seja o sinal), maior o grau de dependéncia estatistica linear entre as variaveis,

ou que mais proximo de 0, a for¢a dessa relagdo € menor.

3.2.2 Regressao Linear Multipla

A regressdo segundo Cunha e Coelho (2009), pode ser simples, consistindo na
previsdo de uma variavel dependente a partir de uma tnica variavel independente, ou multipla,
sendo o comportamento de determinada variavel explicado em fun¢do do conhecimento de
duas ou mais variaveis explanatorias ou preditoras.

O modelo estatistico que representa a regressdo linear entre uma ou mais de uma

variavel independente ¢ a variavel dependente, ¢ demonstrada na Equacédo (2):

Y =B+ B X + X, + -+ BX, +p, )

Onde: Y = Variavel dependente ou explicada.

Bo = Constante do modelo.

B1...1 = Parametros estimadores das variaveis independentes.
Xi1....Xi = Variaveis independentes ou explicativas.

p = erros aleatorios do modelo

Em termos gerais, o parametro Bj (j # 0) representa a variagdo esperada na variavel
dependente Y por unidade de variacdo unitaria em Xj, quando todas as outras variaveis
independentes ou explicativas Xi (i # j) forem mantidas constantes.

Para que o modelo da regressdo linear, possa atingir a eficacia desejada ¢ necessario
que ele atenda alguns pressupostos, analisados através dos resultados obtidos ou previamente

a execugdo do mesmo, esses serdo detalhados a seguir:

a) Evitar a micronumerosidade, ou seja, o nimero de dados deve ser superior ao
nimero de variaveis independentes, sendo assim a NBR 14.653-2 (Avaliacdo de
bens Parte 2: Iméveis Urbanos) fala que ha um numero minimo de dados
utilizados no modelo para que o mesmo seja aceito. De acordo com a mesma,

para se enquadrar no Grau I de fundamentag@o ¢ necessario que n > 3 (k+1),
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onde n ¢ o niimero de dados utilizados e k o numero de variaveis independentes
do modelo. Vale ressaltar que existem dois graus de fundamentacdo superiores
ao mencionado, eles sdo o Grau Il onde n > 4 (k+1) e o Grau III sendo este o
melhor resultado obtido entre os graus mencionados, dado por n > 6 (k+1).

Quanto maior o grau de fundamentagdo obtidos no modelo para quantidade de
dados utilizados, melhor explicado e representado sera.

Teste F — ANOVA ou Teste de significancia do modelo, o qual testa a hipotese
de nulidade, que considera que as variaveis independentes selecionadas para o
modelo ndo sdo importantes para explicar a variavel dependente. De acordo com
a NBR 14.653-2 (Avaliagdo de bens Parte 2: Imoveis Urbanos), € necessario que
a hipodtese nula seja rejeitada ao nivel de 5% (0,05) para ser enquadrado no Grau
I de fundamentacio, rejeitada ao nivel de 2% (0,02) para o Grau II e ao nivel de
1% (0,01) para o Grau III.

Neste estudo foi utilizado o Excel, e nele através da ferramenta de regressao
linear, ¢ disponibilizado a tabela ANOVA (Analise de Variancia), cuja a qual
disponibiliza o “F de significacdo”, que corresponde ao nivel que a hipotese nula
foi rejeitada no modelo gerado.

Teste de significancia individual, a qual testa a hipdotese nula que uma varidvel
independente (Xi) do modelo, ndo ¢ importante para explicacdo do mesmo.

Logo o que se pretende € rejeitar a hipotese nula para o modelo ser aceito. De
acordo com a NBR 14.653, a hipdtese nula deve ser rejeitada ao nivel de 30%
(0,3) para se enquadrar no Grau I de fundamentagdo, ao nivel de 20% (0,2) para
o Grau Il e 10% (0,1) para o Grau IIl. Como este trabalho utilizara o Excel e sua
ferramenta de regressdo linear, a mesma disponibiliza o “valor-p” que
corresponde ao nivel em que a nulidade foi rejeitada para cada variavel
explicativa utilizada.

Andlise de R?, tem como objetivo principal verificar qual a porcentagem da
alteracdo da variavel dependente pode ser explicada pela variagdo da varidvel
independente, ou seja, quanto maior o valor do R?, melhor o modelo serve de
explicagio para a variavel dependente selecionada. E calculada através da razio
da soma de quadrado da regressdao (SQR) pela soma de quadrado total (SQT) no
Excel (Esses obtidos pela Analise de Variancia — Tabela ANOVA).

Teste de multicolinearidade, realizado para identificar se algumas ou todas as

variaveis explicativas do modelo de regressdo, estdo de alguma forma
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correlacionadas entre si. Para Dantas (2012), nao deve existir nenhuma relagdo
exata entre quaisquer variaveis independentes. Ainda para o autor uma forte
dependéncia linear entre duas variaveis independentes gera degeneragdes no
modelo e limita a sua utilizag3o.

A multicolinearidade pode ser identificada através da analise dos graficos dos
residuos versus as variaveis independentes do modelo. Se as distribui¢des dos
residuos ndo apresentam uma tendéncia definida e se apresentam de forma
aleatoria, conclui-se pela inexisténcia de multicolinearidade, caso contrario
deduz que a mesma esta presente na regressdo. Uma outra forma de identificar a
multicolinearidade pode ser feita analisando os respectivos coeficientes de
correlacdo entre as variaveis independentes.

Teste de normalidade, Dantas (2012) afirma que os erros sdo variaveis aleatorias
com distribui¢do normal, o autor recomenda que a utilizacdo do grafico normal
dos residuos para o teste em questdo seja a melhor op¢ao. E diz que se o grafico
plotado for aproximadamente uma reta, a hipotese de normalidade para o
modelo pode ser suportada.

Teste de homocedasticidade, consiste na hipétese que os erros t€m variancia
constante. Esta hipotese pode ser verificada graficamente.

Corroborando com o que foi dito, Dantas (2012) diz que um grafico dos
residuos versus os valores ajustados pelo modelo de regressdo, apresentando
pontos distribuidos aleatoriamente em torno de uma reta horizontal que passa na
origem sem nenhum padrio definido, ¢ fator favoravel a aceitagdo da hipotese
homocedastica.

O autor complementa, quando o modelo ¢ heterocedastico, os estimadores de
minimos quadrados sdo ainda ndo-tendenciosos e consistentes, porém nao sao
mais de menor variancia, isto €, ndo sdo eficientes, nem mesmo assintoticamente.
Teste de autocorrelagdo, ¢ a hipotese que os erros ndo sdo autocorrelacionados,
ou seja, independentes entre si. Quando os erros (ou desvios) do modelo sdo
correlacionados, o modelo de regressdao deixa de ser o adequado para explicar a
relacdo de dependéncia estudada. Por isso, ¢ conveniente proceder a uma analise
grafica dos dados e também dos residuos, que possa detectar estruturas de
dependéncia. Para Dantas (2012) um grafico dos residuos versus os valores

ajustados apresentando pontos aleatério em torno de uma reta horizontal, sem
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tendéncia ou padroes definidos ¢ um grande indicio de erros independentes e

consequentemente da ndo autocorrelacao dos erros.

3.2.3 Descri¢cao da pesquisa proposta no estudo

Com o embasamento tedrico apresentado nos topicos anteriores, esse estudo consistird
na utilizag@o da correlagdo e regressdo linear visando explicar a variavel dependente variacdo
percentual da média dos pregos, através das variaveis independentes (INCC, IPCA, SELIC,
IGPM e Taxa de mortalidade por COVID em Pernambuco) pelo modelo proposto no estudo.

A correlagdo sera utilizada para a obtengdo da relacdo entre si das variaveis
independentes e das mesmas com a variavel dependente. Objetivando obter resultados que
validem a utilizag@o dessas variaveis nos modelos propostos nesse estudo.

O modelo consiste, na realizacao da regressdo linear multipla, no periodo de margo de
2020 a junho 2021 tendo como variavel dependente ou explicativa a Variagdo percentual da
meédia dos precos de venda dos imodveis, obtidos junto a Fundacdo Instituto de Pesquisas
Economicas (FIPE/ZAP) e como variaveis independentes os indicadores INCC e IGPM,
obtido no site da Fundagdo Getulio Vargas, a taxa Selic fornecida pelo Banco Central do
Brasil, o IPCA, fornecido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE e Taxa
de mortalidade devido ao Covid em Pernambuco, obtido calculado através de dados obtidos
pela Secretaria Estadual de Satde de Pernambuco (SES-PE).

Dito isto, foram realizadas sequéncias de modelos para explicacdo da variagdo
percentual dos pregos de venda, utilizando as variaveis independentes anteriormente
mencionadas. A priori, as testagens foram iniciadas por modelos com todas as variaveis
independentes mencionadas para o modelo, e posteriormente foram refinadas através dos
testes significancia global e individual dos parametros, homoscedasticidade, nao
autocorrelacdo, normalidade dos residuos, independéncia entre as covariaveis ¢ analise dos
graficos realizados na regressdo, até a obtencdo de um modelo congruente com todos os
pressupostos basicos e ndo necessariamente com todas as variaveis independentes iniciais no
modelo, havendo exclusdo de variaveis durante a testagem das regressdes, objetivando a

obtencdo de um modelo.
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4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Neste topico da pesquisa serdo apresentados os resultados obtidos através da aplicagdo
dos métodos anteriormente explicados na metodologia, Correlagdo de Pearson e Regressdo
Multipla Linear, relacionando a variavel Variag¢do percentual média dos pregos de venda com

as variaveis independentes comentadas anteriormente.

4.1 TESTE DE CORRELACAO DE PEARSON

A correlacdo entre a variagdo percentual média dos pregos de venda com o INCC
obteve um resultado de correlacdo 0,479234 como demonstrado na Tabela 1, isso significa

segundo Lira (2004) que existe uma correlacdo moderada linear.

Tabela 1 — Teste de correlacdo de Pearson entre variagdo percentual média
dos precos x INCC.

Dados Individuais 0,479234
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Observa-se assim que a correlacdo entre as variaveis € positiva, corroborando com o
Grafico 13. Visto que no mesmo a linha de tendéncia indica a relacdo diretamente
proporcional existente, assim como seus pontos ndo estdo dispersos, porém também nao
apresentam grande proximidade sendo assim medianamente dispersos.

Grafico 13 —Variag8o percentual média dos Pregos versus INCC.

Variacdo percentual média dos pregos X INCC
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021), dados FIPEZAP e Fundagio Getulio Vargas.
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O indicador IGPM mede variacdo de precos de uma economia, seu calculo utiliza de
um conjunto de trés fatores: valores de matérias-primas, bens de consumo final e custo da
construcdo civil, que considera materiais e equipamentos, mdo de obra, instalagdes e
acabamentos.

O presente indicador quando correlacionado com a variagdo percentual média dos
precos de venda obteve uma relacdo moderada linear, pois obteve um resultado de 0,511494

(Tabela 2).

Tabela 2 — Teste de correlagdo de Pearson entre variagdo percentual média
dos precos x IGPM.

Dados Individuais 0,511494
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

E o Grafico 14 confirma os resultados obtidos na tabela acima, visto que apresenta
uma linha de tendéncia dos pontos crescente (que significa correlagdo positiva) e apresenta

uma dispersao média dos pontos em torno da mesma.

Grafico 14 — Variagao percentual da média do prego do imével versus IGPM.
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021), dados FIPEZAP e Fundagao Getalio Vargas.

A taxa Selic ¢ a taxa basica de juros da economia brasileira. Basicamente, ela
influencia todas as demais taxas de juros do Brasil, como as cobradas em empréstimos,

financiamentos e até de retorno em aplica¢des financeiras.
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A correlagdo entre o indicador e a variagdo percentual média dos pregos foi de -0,315
(como mostra a Tabela 3 abaixo), considerada uma relagao linear fraca dentro dos parametros

apresentados para o estudo.

Tabela 3 — Teste de correlagdo de Pearson entre variagdo percentual média
dos precos x SELIC.

Dados Individuais -0.315
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Logo a correlagdo entre as varidveis ¢ negativa, sendo assim as mesmas s3o inversamente
proporcionais, como demonstra o Grafico 15, onde a linha de tendéncia é decrescente. Assim

como os pontos sdo dispersos, justificando a relagédo fraca encontrada.

Grafico 15 — Variagdo percentual média dos precos versus SELIC.
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021), dados Fineza e Banco Central.

O indicador IPCA mede a inflagdo de um conjunto de produtos e servigos
comercializados no varejo, referentes ao consumo pessoal das familias. E calculado pelo
IBGE e seu levantamento ¢ feito através de coleta em estabelecimentos comerciais e de
prestacdo de servigos, concessionaria de servigos publicos e internet.

Como demonstra a seguir a Tabela 4, a correlacdo entre a variagdo percentual média
dos precos com o IPCA, foi de 0,541442, considerada uma relacdo linear moderada para o

estudo.
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Tabela 4 — Teste de correlagdo de Pearson entre variagao percentual média
do preco x IPCA.

Dados Individuais | 05414402
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Sendo assim o Grafico 16 confirma os resultados obtidos, visto que a tendéncia do
mesmo ¢ crescente indicando uma proporcionalidade direta entre as varidveis em questao,

assim como uma dispersdao mediana dos pontos do grafico.

Grafico 16 — Variagao percentual média dos precos versus IPCA.
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021), dados Fineza e Banco Central.

A correlagdo entre a variagdo percentual média dos pregos de venda com o Taxa de
mortalidade por Covid-19, obteve um resultado de correlagdo -0,50178 como demonstrado na

Tabela 5, isso significa segundo Lira (2004) que existe uma correlacdo moderada linear.

Tabela 5 — Teste de correlagdo de Pearson entre Variagdo percentual média
dos precos x Taxa de mortalidade por Covid.

Dados Individuais | 050178
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Observa-se assim que a correlacdo entre as varidveis € negativa, corroborando com o
Grafico 17. Visto que no mesmo a linha de tendéncia indica a relacdo inversamente
proporcional existente (tendéncia descrescente), assim como seus pontos nao estdo dispersos,

porém também nao apresentam grande proximidade sendo assim medianamente dispersos.
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Grafico 17 —Variagao percentual média dos Pregos versus Taxa de mortalidade por
Covid (Mensal/PE).
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021), dados FIPEZAP e Fundagao Getilio Vargas.

4.2 REGRESSAO LINEAR

Buscando atender a expectativa da pesquisa sobre o comportamento dos precos dos
apartamentos na cidade de Recife-PE no periodo em destaque, foi buscado um modelo onde a
variavel dependente variacdo percentual média dos pregos de venda, fornecida pelo FIPZAP,
fosse explicada pela influéncia dos fatores macroeconémicos ¢ da taxa de mortalidade por
Covid-19, como descritos anteriormente neste trabalho.

Logo, foi estimada uma regressao multipla linear, contendo as variaveis independentes
INCC, IGPM, IPCA, taxa SELIC e Taxa de Mortalidade por Covid-19, com o objetivo de
buscar maior precis@o no entendimento da influéncia sobre a variagdo percentual média dos
precos de venda de apartamentos em Recife.

Ap6s a modelagem testada, foi analisado que a taxa SELIC, o IGPM e o IPCA quando
presente na regressdo, a hipotese nula de significancia individual para os indicadores nao
eram rejeitadas ao nivel 30% (nivel minimos recomendados na NBR 14653-2) como
demonstrado na Tabela 6. Com isso, concluiu-se que as presencas desses indicadores
afetavam na obtencdo de um modelo representativo, entdo como solu¢do os mesmos foram
desconsiderados do modelo que visa explicar a variagdo percentual média dos precos dos

apartamentos em Recife.
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Tabela 6 — Resultados da Regressao linear com todas as variaveis independentes. (Coeficientes e Significancia

Individual).
indices Coeficientes Erro Padrao ‘ STATT | Valor-P
INTERSECAO -0,00764 0,127 0,060 0,953242
SELIC -0,99867 4,296 -0,232 0,820874
Tx. de Mortalidade -0,64647 0,341 -1,898 0,08686
INCC 0,568545 0,493 1,152 0,276027
IPCA 0,192472 0,703 0,277 0,78741
IGPM 0,22910135709 0,239 0,395 0,700834

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

As Tabelas 7, 8 ¢ 9 demonstram os resultados obtidos no modelo de regressdo que se
enquadra nos padrdes propostos inicialmente para este trabalho. Neste modelo foram
utilizadas como varidveis independentes a Taxa de Mortalidade mensal por Covid em

Pernambuco e o INCC, que esta relacionado com o custo da construgdo nacional.

Tabela 7 — Regressdo linear: Variagdo percentual do prego
de venda dos imoveis paracidade de Recife-PE.

Estatistica de Regressio

R miltiplo 0,719264
R-Quadrado 0,517341
R-quadrado ajustado 0,443085
Erro padrio 0,0074
Observagoes 16

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Tabela 8 — Regressao linear: Variagao percentual do prego de venda dos imoveis para acidade de Recife-PE.

(Coeficientes).
indices Coeficientes Erro Padriao STATT Valor-P
INTERSECAO 0,000789 0,004531 0,174027 0,864525
Tx. de Mortalidade -0,75523 0,271317 -2,78357 0,01551
INCC 0,765143 0,286097 2,674415 0,01910

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Tabela 9 — Regressdo linear: Variagdo percentual do prego de venda dos imoveis para a cidade de Recife-PE.

(Tabela ANOVA).
F de
GL sQ mMQ F significagdo
Regressdo 2 0,000763 0,000382 6,967055 0,008783
Residuo 13 0,000712 5,48E-05
Total 15 0,001475

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).
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Observa-se que o modelo aceito, apresentou poder de explicagdo de 51,73% (Tabela
6), ou seja, as variaveis independentes escolhidas explicam 51,73 porcento das variagdes
percentuais no prego de venda. Quanto ao teste de significancia global a hipdtese nula de nao
haver regressdo foi rejeitada ao nivel de 1% (Tabela 8), sendo enquadrado no Grau III de
fundamentagdo da NBR 14.653-2. Nos testes de significincia individual das variaveis
independentes (Tabela 7), a hipotese nula de o parametro da varidvel INCC ndo ser
significante foi rejeitada ao nivel de 10%, sendo enquadrado no Grau III de fundamentacao,
assim como para o parametro da variavel Taxa de Mortalidade, que a hipdtese nula também
foi rejeitada ao nivel de 10%, se enquadrando no Grau III de fundamentacdo. Ainda para a
NBR 14.653-2, o nimero de dados efetivamente utilizados na regressdo com 2 variaveis
independentes, devem ser de no minimo 9 dados, logo o modelo aceito cumpre a norma, visto
que foram utilizados 16 dados na modelagem, sendo enquadrada no Grau II de
fundamentacdo.

Testou-se os residuos graficamente, sendo obtidos resultados favoraveis quanto a
homoscedasticidade e a ndo autocorrelacdo, visto que o grafico dos residuos padronizados
versus os valores ajustados (Grafico 18), apresentou pontos distribuidos aleatoriamente em

torno da reta horizontal na origem, ndo seguindo qualquer tendéncia.

Grafico 18 — Residuos Padronizados x Valor Ajustado
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021).
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Além disso também foram obtidos resultados favoraveis quanto as hipdteses de
normalidade, visto que o grafico de probabilidade normal dos residuos (Grafico 19) tem

tendéncia linear como demonstrado no mesmo.

Grafico 19 — Grafico Normal dos Residuos

Grafico Normal dos Residuos
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Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Com os resultados obtidos na regressdo anterior, podemos afirmar que a equacdo do

modelo obtida ¢ a Equacao (3), a seguir:

VARIACAO FIPZAP = 0,000789 — (0,7552 x Taxa de Mortalidade) + (0,3

R o F

Como demonstrado na equagdo anterior, mantendo-se as demais variaveis constantes,
cada variagdo de um ponto percentual no INCC gera uma elevagdo de 0,7651% na variagdo
dos pregos de vendas dos apartamentos na cidade do Recife, enquanto na variagdo de um
ponto percentual na Taxa de Mortalidade ocasionard uma redugdo de 0,7552% na variacdo
dos referidos pregos médios, fornecidos pelo FIPZAP.

Trazendo esses resultados para o campo pratico, evidenciamos que se houver uma alta
no custo de construgdo, por consequéncia também havera uma variagdo do preco dos imdveis
tendendo a ascensdo.

Assim como, consiste dizer que o aumento do niimero de mortes causa variagdes
negativas no precos dos apartamentos, que pode ser explicado pela seguinte logica: O

aumento do nimero de mortes causa na sociedade receio e medo, gerando indefini¢des quanto
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ao futuro, com isso a populacdo tende ao isolamento afetando ao mercado que vé sua
demanda diminuir com sua oferta mantida a mesma, consequentemente gerando variacdes
negativas nos precos dos apartamentos, que dependendo do valor do aumento nos obitos,
pode gerar variacdes negativas no preco o que ocasiona a diminuicdo no prego de venda dos

imoveis.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Quando se iniciou o trabalho de pesquisa constatou-se que, a pandemia do coronavirus,
atingiu o mercado de venda de imoveis, causando variagdes nos pregos médios dos imoveis
residenciais na cidade do Recife, ¢ por isso era importante estudar os fatores que
influenciaram em tais variacdes e o poder de impacto dos mesmos.

Diante disso, a pesquisa teve como objetivo geral analisar o comportamento dos
pregos de venda de imoveis residenciais na cidade do Recife entre os meses de margo de 2020
até junho de 2021. Constata-se que o objetivo geral foi atingido porque efetivamente o estudo
conseguiu identificar fatores que estdo ligados as variagdes percentuais dos precos médios dos
imoéveis durante o periodo escolhido.

Através dos objetivos especificos fixados nesse estudo, foi realizada a coleta de dados
dos indices macroecondmicos brasileiros, variagdo de precos médios de venda de imoveis
residenciais em Recife através do Fipezap, numero de mortes por COVID-19 em Pernambuco
e o indice de velocidade de vendas, no periodo entre janeiro de 2020 a junho de 2021.

Com a analise das variacdoes acumuladas dos indicadores da economia brasileira,
concluiu-se que o custo de vida das familias com renda mensal de até 40 salarios minimos
aumentou em mais de 8%, além disso houve um aumento de mais de 35% da inflagdo no pais
e uma alta no prego da construcdo de mais de 17%.

A analise da variagdo acumulada das varia¢des percentuais dos precos de vendas de
Recife, demonstrou que houve queda nos precos médios de venda de imdveis no Recife até o
més de junho de 2020 e nos meses posteriores uma rapida retomada e valorizagdo dos
mesmos, finalizando em junho de 2021 com uma variacdo acumulada positiva de 0,70%,
seguindo a tendéncia nacional que também foi de valorizagdo no periodo. Notou-se que em
todos os periodos que houveram baixa no pre¢o de venda o IVV-PE aumentava, comprovando
que quanto menor o preco maior a procura ¢ mais vendas sdo realizadas.

Do modelo da regressdo linear aceito concluiu-se que a taxa de mortalidade tem
comportamento inversamente proporcional a variacdo percentual dos pregos e que o aumento
do mesmo gera decréscimo nas variagdes do preco, enquanto ao INCC, representante do custo
de construgdo em ambito nacional, averiguou-se que ha uma correlacdo diretamente
proporcional com a variagdo percentual dos precos, e que seu aumento gera um acréscimo na
variacdo percentual média dos pregos. O modelo aceito tem 51,73% de poder de explicagao

para a variagdo percentual dos precos médios dos imoveis em Recife, sendo uma porcentagem
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razoavel, visto que ha diversas outras variaveis independentes sejam ela macroecondmicas ou
microecondmicas que influenciam no comportamento dos pregos.

Também vale ressaltar que devido ao periodo pandémico os compradores de imoveis
modificaram suas preferéncias, adaptando-as. A busca por apartamento com varanda, com
area de lazer e com ambientes adaptaveis tornaram-se mais comuns

Com isso, esse trabalho abre precedente para estudos complementares do mercado
imobiliario da cidade do Recife e demais cidades do Brasil. A analise conjunta dos pregos
médios praticados com as variagdes por tipologia podera identificar novas preferéncias dos

consumidores e novas oportunidades de empreendimentos imobiliarios.
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