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RESUMO

Esta pesquisa prop0s-se a realizar uma analise macroecondmica da variacdo dos
precos dos imoveis de Curitiba — Parana. Para tanto foram utilizados indicadores
macroecondmicos como taxa Selic, indice Geral de Preco de Mercado (IGP-M) e
indice Nacional de Custo de Construgédo (INCC). O objetivo geral deste estudo é
analisar os determinantes dos indicadores que fazem parte do mercado imobiliario, e
que influenciam nos precos de venda dos imdéveis na cidade de Curitiba — Pr. Com
base nos resultados encontrados pode-se evidenciar 0 quanto eles impactam na
variagao do preco do bem. Para atingir o objetivo geral, este estudo apresentou
como objetivos especificos a realizacdo de um estudo bibliografico sobre o
crescimento econdmico um breve historico do mercado imobiliario no Brasil e sua
conjuntura econémica atual, 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 e os testes de normalidade que indicam se o modelo foi
especificado corretamente, enquanto a forma funcional e de correlacdo de Pearson
mostra se ha relacdo linear entre duas séries de dados X e Y. Esta pesquisa se
justifica pela necessidade de um estudo a respeito do mercado imobiliario o qual nos
altimos anos teve um forte crescimento e um excelente desempenho em meio aos
demais setores da economia. Vérios sdo os fatores que afetam o preco das
habitacdes, ndo dependendo de seus atributos individuais e, portanto, modelos
agregados com um enfoque macroecondmico seriam os mais indicados para discutir
a evolucao e tendéncias do mercado imobiliario. A pesquisa se caracteriza como um
estudo descritivo, com natureza quantitativa, pois seréo utilizados dados estatisticos,
obtendo assim novas informacBes ou previsfes, e para descrever os fatos sera
utilizada a forma descritiva, com carater documental, com base em dados. Dessa
maneira, percebeu-se que o INCC é o Unico que na atual conjuntura econdémica
influencia indiretamente nos precos dos imoveis, ja a SELIC nédo, pois houve uma
correlacéo fraca devido a influencia do indicador da politica monetaria utilizada pelo
governo para estabilizar a taxa de juros através do crédito do programa Minha Casa
Minha Vida, disponibilizado pelo Banco do Brasil, mas principalmente pela Caixa
Econdmica Federal. O indicador IGP-M se mostrou com pouca influencia no
fenbmeno recente de valorizacdo dos imdéveis em que esteve relacionado. A
variacdo dos precos no periodo entre 2014 a 2017 apresentou um resultado, de
descompasso na relacéo oferta e demanda, apresentando um cenario onde o ritmo
da oferta de imoveis obtido teve dificuldades em acompanhar a evolugdo da
demanda por imdveis constatada principalmente pela relagdo venda sobre a oferta.

Palavras chaves: Mercado Imobiliario. Variagéo do preco. Regresséo Mdultipla Linear.



ABSTRACT

This research proposed itself to undertake a macroeconomic analysis of the variation
of prices from Curitiba - Parana. For this, macroeconomic indicators were used as
the Selic Rate, General Market Price Index (IGP-M) and National Construction Cost
Index (INCC). The general objective of this study is to analyze the determinants of
the indicators that are part of the real estate market, and that influence on the sale
prices of real estate in the city of Curitiba-Pr. Based on results found it can be
evidenced how much they impact on the variation of the price of good. To achieve
the general objective, this study presented as specific objectives the accomplishment
of a bibliographic study on economic growth a brief history of the real estate market
in Brazil and its current economic conjuncture, for analysis of the data was used to
linear multiple regression as a tool capable of show us the elements of significant
influence on the price variation and the tests of normality which indicate if the model
was correctly specified, whereas the Pearson's functional and correlation form shows
if there is a linear relationship between two data series X and Y. This research is
justified by the need for a study on the real estate market which in the last years had
a strong growth and an excellent performance among the other sectors of the
economy. Several factors affect the price of housing, not depending on their
individual attributes, and therefore aggregate models with a macroeconomic focus
would be best suited to discuss the evolution and trends of the real estate market.
The research is characterized as a descriptive study, with a quantitative nature,
because statistical data will be used, thus obtaining new information or forecasts, and
to describe the facts will be used descriptively, with documentary character, based on
data. In this way, it was perceived that the INCC is the only one that, in the current
economic situation, indirectly influences property prices, since SELIC does not, since
there was a weak correlation due to the influence of the monetary policy indicator
used by the government to stabilize the rate of interest through the credit of the My
House, My Life programme, provided by Banco do Brasil, but mainly by Caixa
Economica Federal. The IGP-M indicator showed little influence on the recent real
estate valuation phenomenon in which it was related. The price variation in the period
between 2014 and 2017 presented a result of a mismatch in the supply and demand,
presenting a scenario where the pace of the real estate supply obtained had
difficulties in keeping up with the evolution of the demand for real estate offer.

Key words: Real Estate Market. Price variation. Linear Multiple Regression



Figura 1 — Formula INCC
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1 INTRODUCAO

No que tange a revolucdo industrial e os inchacos das cidades, surgiram
necessidades de reorganizacdo infraestrutural, tornando-se uma importante
demanda a ser solucionada pelas politicas publicas, tendo como uma de suas
principais ferramentas os sistemas de crédito imobiliario, que sdo instrumentos de
regulacdo do regime urbano, visto que 0sS mesmos Sao estratégicos para a
estruturacdo e a consolidacdo do mercado imobiliario urbano capitalista. O crédito
imobiliario instiga o tempo de ocupacdo e a transformacdo do solo urbano, diferente
formas de financiamentos que se articulam com as classes ou fragdes de classes
sociais, influenciando em um espaco diferenciado e segregado na cidade. O sistema
de crédito interfere no funcionamento do mercado imobiliario na qual a determinacao
dos precos dos imoveis depende em larga escala das estratégias de atuacdo dos
capitais de promocédo e do volume de crédito que alimenta o ciclo de financiamento
da producdo imobiliaria (SOUSA, 2006).

Todavia o mercado imobiliario caracteriza-se mundialmente por resultar em
atividades multiplicadoras na economia dos paises, gerando empregos formais que
absorvem mao de obra de baixa qualificacdo. No Brasil, o mercado imobiliario teve
uma evolucdo e um grande crescimento, devido o incentivo do governo no setor. O
Produto Interno Bruto (PIB) e outros fatores macroecondmicos sdo um bom
indicador da real situacao da atividade e o volume de crédito obtido para esse ramo.

No mercado imobiliario, “a habitacdo € uma mercadoria que se difere das
demais, pois engloba no seu valor o preco da terra, que ndo € um bem produzido,
valorizado com o decorrer do tempo” (SOUSA, 2006, p. 12). Entretanto, para
identificar o valor do preco da terra no decorrer do tempo, sdo utilizadas variaveis
que estdo disponiveis na ABNT NBR 12721 podendo-se utilizar de estatisticas
economeétricas para mensurar tais valores.

Com a expansao do crédito, se facilitou a aquisicdo dos financiamentos
habitacionais (SHIMBO, 2010), impactando no prec¢o da terra, impulsionando assim
0 aquecimento do mercado de trabalho, elevando a renda do trabalhador
(MENDONGCA; MEDRANO; SACHSIDA, 2011).

Diante das intempéries do mercado, um fator que permanece em evidéncia é
a importancia dos fatores macroeconémicos, ou seja, o valor de um imdvel esta

diretamente relacionado as suas caracteristicas do seu pais e sua respectiva
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economia, o qual ele esta inserido, sendo assim os fatores renda e desemprego séo
variaveis que influenciam diretamente no consumo das pessoas e no mercado. Para
STERTZ, et al. (2015), cabe ao mercado imobiliario a definicAo dos precos de
imoveis rurais e urbanos, que como os demais mercados, esta embasado na oferta e
demanda.

O presente estudo tem como objetivo caracterizar o funcionamento do
mercado imobiliario e identificar os fatores imobiliarios e os macroeconémicos para
gue se possa explicar as variagcdes do preco dos iméveis para a cidade de Curitiba-
PR, para sua compreensdo deve ser aplicado a regressdo mdultipla linear para
associar sua influéncia.

Percebe-se que o sistema habitacional é um fator social muito importante,
pois possibilita condicbes de melhoria da qualidade de vida das pessoas. O mercado
imobiliario cresceu rapidamente no Brasil, se tornando importante para a economia
do pais por gerar empregos e rendas, mobilizando pessoas e grandes recursos
financeiros nos mais diversos setores da sociedade. Entretanto com este
crescimento os precos dos imdveis, tanto residenciais quanto comerciais tiveram um
aumento expressivo, devido & grande demanda no setor (CHAVANTE, 2015).

Com o crescimento da demanda no setor imobiliario, também houve o
estimulo a comercializacdo de materiais de construcdo, ajardinamento, servicos de
arquitetura e engenharia civil, remodelacdo de espacos, moveis sob medida,
empresas de construcao civil, entre outras. O setor que necessitou de mais
especializacbes e conhecimentos na area foi a mao de obra, devido a exigéncia
cada vez maior de seus consumidores (SARTORI, 2008).

Entende-se que no mercado imobiliario o valor de um imovel esta diretamente
relacionado as suas caracteristicas, e ao pais e sua respectiva economia, o qual ele
esta inserido (AVILA, 2010). Os modelos agregados macroeconémico sdo 0s mais

indicados para analisar as propensdes e evolucdo do preco no mercado imobiliario.

1.1 TEMA

Andlise do comportamento dos precos dos imoveis para a cidade de Curitiba-
PR no periodo de 2014 a 2017.
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1.1.1 Problema de pesquisa

Qual a influéncia dos fatores macroecondémicos e os indicadores do mercado

imobiliario nos precos de vendas dos imoveis na cidade de Curitiba-PR?

1.2 OBJETIVO

A seguir sdo apresentados o objetivo geral e os objetivos especificos que o

presente trabalho busca atingir.

1.2.1. Objetivo Geral

Analisar os determinantes dos indicadores do mercado imobiliario e
macroecondémico, que influenciam nos precos de vendas dos imoveis na cidade de
Curitiba - Pr.

1.2.2 Objetivos Especificos

A. Caracterizar o funcionamento e aspectos historicos no mercado imobiliario no
Brasil;

B. Identificar os indicadores macroecondémicos que norteiam o0 mercado
imobiliario para a cidade de Curitiba-PR;

C. ldentificar os indicadores do mercado imobiliario para cidade de Curitiba-PR

D. Aplicar o modelo de regressao linear multipla para associar a influéncia dos
fatores macroecondémicos e do mercado imobiliario para a cidade de Curitiba-
PR;

E. Analisar o comportamento do pre¢o de venda dos iméveis no periodo de 2014
a 2017.

1.3 JUSTIFICATIVA
No setor econdmico imobiliario o valor de um imdével estd diretamente

relacionado as suas caracteristicas, e ao pais e sua respectiva economia, o qual ele

esta inserido (AVILA, 2010). Ao aprofundar os conhecimentos sobre o mercado
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imobiliario, pode-se identificar que os fatores macroeconémicos influenciam a
variacdo do preco dos imdveis para cidade de Curitiba, mas para saber a sua
importancia, deve-se aplicar a uma regressao linear mdiltipla, se tornando uma
ferramenta que pode auxiliar para futuras tomadas de decisdes e suas tendéncias.
Varios fatores que afetam o preco das habitagdes ndo dependem dos seus
atributos individuais e, portanto, modelos agregados com um enfoque
macroecondémico seriam os mais indicados para discutir a evolucdo e tendéncias do

mercado imobiliario.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CRESCIMENTO ECONOMICO E O MERCADO IMOBILIARIO NO BRASIL

As teorias de John Maynard Keynes estdo ligadas a ascensao econdmica
onde todo crescimento decorre do investimento privado assim sendo resultado da
expectativa e retorno marginal do capital versus taxa de juros da economia
(KREUTZ; BARBOSA; SANTOS, 2011).

Segundo Brue (2005), os Keynesianos defendiam que o governo deveria
interferir na economia por meio de politicas fiscais e monetérias, assim podendo
promover o pleno emprego, a estabilidade dos precos e o crescimento econémico.
Em um momento de recessdo a medida que pode ser tomada segundo Keynes, o
governo deveria aumentar seus gastos ou reduzir os impostos, sendo que esta
opc¢ao aumentaria os gastos com consumo privado (BRUE, 2005)

Ja na teoria de Robert Solow, o crescimento econémico se da pelo estoque
de capital e a tecnoldgica, pois sao fatores que produzem o crescimento econémico
(SAMUELSON; NORDHAUS, 2004).

Segundo Samuelson e Nordhaus (2004), crescimento econOmico é
considerado o crescimento da producédo de rigueza, ou seja, a expansdo do PIB?,
esse crescimento ndo € linear e nem constante, a economia tende a seguir as
oscilacbes positivas e as recessbes. Segundo Silva (2014), o crescimento
econdmico se deu apds o Plano Real, mas seus primeiros resultados positivos deu-
se no final da década de 90 e inicio dos anos 2.000.

Neste contexto, fica claro que o "crescimento econdmico se da no aumento da
producdo de bens e servigos ao longo do tempo, pode-se estabelecer uma relacéo
direta entre crescimento e melhoria da qualidade de vida" (RODRIGUES, 2015, p
15).

Segundo Silva (2014), a partir da revolugao industrial ocorreu um grande
inchacgo nas cidades oriundo do éxodo rural. Nasce por fim, o mercado imobiliario no
Brasil, tendo como principal funcdo a de organizar um setor que estava
desestabilizado, desorganizado e se mantinha de forma instavel e volatil, portanto

houve-se a necessidade de algo que o regulamente no setor e que 0 mantivesse

1 PIB - Produto Interno Bruto



18

estavel. Em dezembro de 1964, foi promulgada a Lei n. 4591 que abordou tais
questdes de regulacdo. O crescimento econdmico teve inicio, ou até mesmo,
retomada com a implantacdo do Plano Real, em 1994, porém o0s sinais positivos
deste plano s6 tornaram-se visiveis e significativos no final da década de 90 e inicio
do ano 2.000 (SILVA, 2014).

Com a regulacdo do mercado, percebeu-se a necessidades de desenvolver
mecanismos de financiamento para, assim, produzir e vender imoveis. Dessa forma
foi criado, em 1966, o Banco Nacional de Habitacdo (BNH), atendendo todas as
classes sociais e havendo financiamentos em larga escala (MATOS; BARTKIW,
2013).

Entretanto com o passar do tempo, surgiu novas necessidades e problemas
em sua estrutura necessitando adaptar-se com seu ambiente, no setor juridico
iniciaram-se 0s ajustes dos mais diversos tipos, e com a promulgacdo da Lei n.
10.931, em agosto de 2004, deu-se inicio a um novo tempo no mercado imobiliario
do pais (BRASIL, 2004).

2.1.1 Juros

A Taxa Selic é considerada a taxa basica de juros da economia brasileira e
serve de referéncia para a economia brasileira, sendo utilizada para ajustar
empréstimos feitos entre os bancos e também nas aplicacbes feitas por estas

instituicdes bancarias em titulos publicos federais. O Banco Central define ela sendo:

Taxa Selic é a “taxa média ajustada dos financiamentos diarios apurados no
Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia (Selic) para titulos federais.
Para fins de célculo da taxa, s@o considerados os financiamentos diarios
relativos as operacfes registradas e liquidadas no préprio Selic e em
sistemas operados por cémaras ou prestadores de servicos de
compensacédo e de liquidacao (art. 1° da Circular n° 2.900, de 24 de junho
de 1999, com a alteracao introduzida pelo art. 1° da Circular n° 3.119, de 18
de abril de 2002).

A taxa referencial é utilizada no calculo do rendimento dos empréstimos do
Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH) a TR varia conforme a taxa Selic, pois ao
verificar um aumento da Taxa Selic, os juros dos CDBs prefixados também tendem a
aumentar, impactando positivamente na TBF e, consequentemente, na TR (CUNHA,
1999).
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O Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), lancado em 2009 pelo
governo federal, ofereceu baixas taxas de juros, subsidios e a utilizacdo do FGTS?
para os financiamentos e empreendimentos imobiliarios, o plano também é
responsavel pelo aumento do setor da construcéo civil (SILVA, 2014).

Com a reducdo das taxas de juros, houve estimulos para o consumo em
diversos setores da economia. Com o aumento da demanda no setor imobiliario

ocorreram os grandes aumentos dos precos dos imoveis:

[...] Na medida em que as taxas baixam, ocorre a diminui¢do dos encargos
financeiros, permitindo assim o aumento dos prazos e diminuicdo dos
encargos financeiros, permitindo assim o aumento dos prazos e diminui o
valor das prestacdes, viabilizando a aquisicdo no mercado (SILVA, 2014, p.
19).

O prazo e o sistema de parcelamento também impactaram, pois com um
prazo que pode ir de 360 até 420 meses, dependendo da linha crédito solicitada, as
parcelas podem ficar mais acessiveis para pessoas de média e baixa renda, que
atualmente sdo as fatias da populacdo que mais procuram por essas linhas de
crédito. JA o sistema de parcelamento também auxiliou para o acesso destas
pessoas, pois o financiamento pode ser adquirido e pago, tanto pelo sistema SAC3
quanto pelo PRICE*.

Diante das novas formas de subsidios governamentais, destacam-se as
condi¢cbes favoraveis de crescimento, e ao aquecimento do mercado de trabalho,
portanto baixou a taxa de desemprego e elevou a renda do trabalhador. Entretanto,
atrelado com a diminuicdo da taxa de juros, multiplicou-se a capacidade de
financiamento de longo prazo para aquisicdo e construgcdo de empreendimentos
imobiliarios (IPEA, 2012).

2.2 MERCADO IMOBILIARIO

No processo histdrico do mercado imobiliario, o crescimento econémico e a
estabilidade econbémica do pais deparou-se de grandes oportunidades favoraveis na
conjuntura econdémica, pois “0 aquecimento do mercado de trabalho levou a taxa de

desemprego a patamares minimos e elevou a renda do trabalhador” (CANDIDO,

2 FGTS: Fundo de Garantia por Tempo de Servico;
8 SAC: Sistema de amortizacdo constante;
4 PRICE: Sistema de amortizacdo Francés.
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2012, p.16). Assim levando a uma queda da taxa de juros, como consequéncia
multiplicou a capacidade de financiamento de longo prazo para a aquisicdo e
construcdo de empreendimentos imobiliarios, isso se deu através da mao invisivel
do governo através da politica de crédito e programas de obras publicas e subsidios
para o setor (CANDIDO, 2012).

“‘As novas condigdes motivaram e facilitaram a aquisicdo de um imével,
permitindo a uma grande parte da populacdo de perseguir a tdo sonhada casa
prépria” (...). O consumo de habitacdo € inerente a todo ser humano, sendo
caracterizado como necessidade basica e intimamente ligada a busca de seguranca
contra as adversidades do meio ambiente (...)" (ARRAES; FILHO; SOUSA, 2008,
p.290). Bem tangivel, pois estes bem se deterioram e deixam de ter utilidade apés
intenso uso ou longo periodo de tempo (SANDRONI, 2005).

Segundo Candido (2012), para poder entender o mercado imobiliario é
fundamental compreendermos inicialmente algumas particularidades e diferencas
onde, conforme Lucena (1981, p.3), tais caracteristicas “(...) distinguem o bem, em
termos econdémicos, dos outros bens disponiveis no mercado e que fazem com que

o tratamento tedrico do mesmo seja diferenciado.” Séo elas:

A demanda por habitacdo n&o depende apenas de novas unidades a serem
disponibilizadas & venda, mas também considera o estoque total de imoveis
disponiveis no mercado;Elevada heterogeneidade dos produtos. Pode ser
compreendida ao percebermos a existéncia de diferentes tipos de habitacdo
tendo como caracteristicas elementos relacionados a sua estrutura fisica ou
mesmo fatores situacionais como localiza¢éo; Imobilidade do produto final
faz com que ndo seja possivel transferir entre diferentes regibes superavits
gue compensam déficits em outros locais; Demanda varia conforme
localizagdo, ou seja, dependendo das necessidades e condi¢des sociais do
individuo o perfil da demanda apresentada se modifica; Gastos com
habitagdo consomem significativa parcela da renda do individuo,
independente do seu nivel social; Elevados montantes de investimentos e
prazo de retorno sdo necessarios para o lancamento de novas habitacbes
(CANDIDO, 2012, p.17).

Toda familia busca no mercado o bem que esteja de acordo com suas
caracteristicas e possibilidades (CANDIDO, 2012). No mercado habitacional a varios
submercados que oferecem produtos diferenciados conforme os clientes a que se
destinam (OLIVEIRA, 2011).

A demanda de mercado pode ser entendida como um somatoério da cesta de
demandas individuais, que pode ser levado em conta as quantidades alternativas

onde esse bem € procurado em um determinado espaco de tempo. Salvatore (1978),
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entretanto salienta que a demanda de mercado depende de outras funcdes que
podem definir o comportamento da demanda individual e a quantidade de

compradores existentes no mercado.

2.2.1 A cidade de Curitiba

A capital paranaense tem a economia municipal mais grandiosa do Estado,
tendo uma populacdo estimada para 2016 de 1.893.997 milhdes de habitantes, a
cidade possui uma arrecadacdo que chega a 23 milhdes de reais em 2017. Devido
seu crescimento mais cidades acabam unificando-se formando a grande regiao
metropolitana de Curitiba (IBGE, 2017).

Segundo IBGE a regido metropolitana de Curitiba, compreende 435,036 kmz,
dividida em 29 municipios, com populacdo estimada de 3.260.292 milhGes de

habitantes, com uma densidade demogréafica de 4.027,04 hab./kmz2.

2.2.2 Variacdo do pre¢co no mercado imobiliario

As caracteristicas do bem adquirido contribuem na avaliacdo do imovel, que
por sua vez influenciam em seu valor, mediante uma avaliacdo direta ou
simplesmente no preco de equilibrio entre oferta e demanda (DANTAS, 1998). Entre
0os métodos de avaliacdo, destaca-se o procedimento de comparacao do imovel e as
normas regidas pela ABNT NBR 12721, avaliando com unidades semelhantes
disponiveis no mercado em relagdo as suas varias caracteristicas.

Segundo Silva (2014, p. 27), argumentam que 0s precos dos iméveis podem

ser divididos em dois momentos:

[...] a teoria dos pre¢os dos imd@veis habitacionais pode ser dividida em dois
momentos: o primeiro relacionado a aspectos microecondmico como
principais responsaveis pela variagdo dos precos (localizagéo,
comportamento, caracteristicas do imével, etc); ja em um segundo momento
tem-se uma visdo macro econdmico analisando as varidveis como taxa de
juros, nivel de renda e investimento, relacionando seus impactos no
comportamento dos precos.

Para Arraes e Sousa Filho (2008), essa variagdo no valor do solo pode ser
ocasionada por condicionantes fatores econémicos, por condi¢des relacionadas a

localizacdo ou mesmo por condi¢des diferenciadas quanto a queda ou aumento dos



22

precos. Discorre na avaliacdo da habitacdo o reconhecimento das variaveis que
compdem a formacao do preco. Cada hip6tese deve ser investigada, como aspecto
observavel de um fenbmeno, que faz comparacdes nas variagcdes ou diferencas em
relacdo ao mesmo ou a outros (DANTAS, 1998).

Portanto os indices gerais de preco podem registrar a evolugdo dos precos
disponiveis na comercializagéo interna, como medida sintese da inflagdo nacional.
No que tange a uma composicdo do indice de Precos ao Consumidor (IPC), do
indice Nacional de Custo da Construcdo Civil (INCC) e do indice de Precos no

Atacado (IPA). Os indices podem abranger a captacdo de precos em diversos

segmentos e niveis (atacado e varejo).

2.2.3 indice de preco anunciados FIPE/ZAP para a cidade de Curitiba

Em alguns setores, indicadores de acompanhamento a muito tempo séo
produzidos e permitem analise de uma longa série histérica de registros. No
mercado imobiliario brasileiro, por sua dimensédo e complexidade, ha pouco teve-se
um indicador que permitisse ter uma visdo global da evolugdo dos pregcos dos
imoveis, considerando suas particularidades e influéncias regionais.

Conforme Candido (2012), o mercado de iméveis apresenta-se a parte de
outros segmentos da economia devido ao grande numero e complexidade de
elementos que o influenciam. Seus precos nem sempre desempenham um
comportamento constante em decorrer das discrepancias existentes entre uma
mesma regido ou cidade, valorizacdo ou desvalorizacdo das mesmas.

Neste trabalho sera utilizado a o indicador FIPEZAP. “O indice FipeZap utiliza
como fonte de dados exclusiva os anuncios de venda ou locacdo de apartamentos
prontos cadastrados no site Zap Iméveis.” (ZYLBERSTAJN , 2011, p.4). O grafico 1,
mostra a evolucdo do indice FIPEZAP para os precos de vendas de imoveis na

regido metropolitana de Curitiba para o periodo de 2012 a 2017.
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Gréfico 1 - Variacdo do preco de venda dos iméveis.
e CURITIBA: 43.5% - jun 2012 a abr 2017

. IR R R BN
40 % .
PR S, ..0"'0......0.'0--‘.
- .o

JUM ouT FEW JUN ouT FEV JUH ouT FEV JUN ouT FEW UM ouT FEW
2012 2012 2003 2013 203 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2018 Z016 2007

Fonte: FIPE/ZAP - Evolugdo acumulada do indice de venda, 2017.

No periodo em destaque podemos observar uma alta de 43,5% nos precos
dos iméveis em Curitiba de 2012 até fevereiro de 2017, em junho de 2013 a variagéo
estava em 11,26%, quatro meses depois saltou para 29,66%. Com o crescimento na
demanda, observa-se um aumento de investidores no ramo, assim interferindo na

variavel do preco de procura.

2.3 INDICADORES IMOBILIARIO E MACROECONOMICO

Sousa (2006, p. 160), afirma que “os pregcos dos iméveis sdo formados pela
sua acessibilidade a determinadas maneiras de utilizacdo do espacgo, que
determinam os precos desse mercado, de acordo com o que a demanda esta
disposta a pagar’.

Ao avaliar o imével devem-se seguir as regras da ABNT (Associacao
Brasileira de Normas Técnicas, um oOrgao privado e sem fins-lucrativos que se
destina a padronizar as técnicas de producgéo feitas no pais) NBR 12721, podendo
ser tanto por amostragem, ou por variaveis quantitativas utilizando alguns dos
indicadores imobiliarios como: indice Geral de Precos do Mercado ( IGPM); indice

Nacional de Custo da Construcéo ( INCC); Taxa Selic e tabela FIPE.

2.3.1 indice Geral de Preco de Mercado

O IGP-M é calculado mensalmente pela FGV e é divulgado no final de cada

més de referéncia. O IGP-M quando foi concebido teve como principio ser um
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indicador para balizar as corre¢des de alguns titulos emitidos pelo Tesouro Nacional
e Depdsitos Bancéarios com renda pos-fixadas acima de um ano. Posteriormente
passou a ser o indice utilizado para a correcdo de contratos de aluguel e como
indexador de algumas tarifas como energia elétrica (LOURENCO, et al 2010).
Atualmente o IGP-M é o indice utilizado para balizar os aumentos da energia elétrica
e dos contratos de aluguéis.

Para Lourenco et al (2010), o indice IGP-M tem como base metodoldgica a
estrutura do Indice Geral de Precos que é Disponibilidade Interna (IGP-DI),
resultando da média ponderada de trés indices de precos: o indice de Precos por
Atacado (IPA-M), o indice de Precos ao Consumidor (IPC-M) e o indice Nacional de
Custo da Construcéo (INCC-M).

O indice estatistico € frequentemente wusado por administradores,
economistas e engenheiros, para comparar grupos de variaveis relacionadas entre si
e obter um quadro simples e resumido das mudancas significativas em areas
relacionadas como precos de matérias-primas, precos de produtos acabados,

volume fisico de produto e outros.

2.3.2 Indice Nacional de Custo de Construgéo

O indice é considerado o primeiro método de acompanhamento da evolucao
dos custos da construcdo civil no Brasil, o INCC cobria apenas a cidade do Rio de
Janeiro. Hoje, o indice cobre sete capitais do Brasil que compdem sua base
geografica, utilizando os respectivos pesos de formacdo do indice Sdo Paulo
43,29%, Rio de Janeiro 9,49%, Belo Horizonte 11,13%, Brasilia 10,50%, Porto
Alegre 11,04%, Salvador 9,31%, Recife 5,24% (OLIVEIRA, 2011).

Segundo Oliveira (2011), o indice é calculado e divulgado mensalmente pela
Fundacao Getulio Vargas e também compde a parcela de 10% do IGP-FGV. O INCC
resulta da média aritmética ponderada de indices metropolitanos. A sua pesquisa é
realizada ao longo do més calendario (1° a 30). Em termos regionais, o INCC é
calculado através da conjugacdo de um sistema de pesos com um sistema de
precos referentes a uma amostra de insumos (mercadorias, servicos e mao de obra)

com representatividade na indastria da construgéo civil.
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O indice (INCC) pode ser representado pela seguinte formula 1:

Figura 1 — Formula INCC

INCC = Zizmatishic

n h .
Yim1WitPio

Fonte: Oliveira, 2011, p.21.

Pode ser definida ondew;, € o fator de ponderacéo do item i, no més base de

calculo do indice, més t. E p; ;€ o preco do item i no més t.
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3 METODOLOGIA

A Metodologia tem como objetivo, aplicar métodos disponiveis para a
realizacdo de uma pesquisa académica, podendo-se entdo descrever e avaliar
meétodos e técnicas de pesquisa que possibilitem a coleta e o processamento de
informacdes, visando ao encaminhamento e a resolucdo de problemas e/ou
questdes de investigacdo e ndo podem ser confundidas como método:

Na metodologia descreve-se o caminho a ser percorrido para se chegar o
resultado esperado, indicando assim a escolha tedrica realizada pelo pesquisador
para abordar o objeto de estudo (GERHARDT; SILVEIRA, 2009).

Segundo Prodanov e Freitas (2013), os procedimentos e as técnicas devem
ser abordados neste contexto, com o intuito de chegar ao propdsito de comprovar

sua validade e utilidade nos diversos ambitos da sociedade.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Os métodos a serem utilizados para realizacdo deste estudo consistem em
uma pesquisa aplicada de natureza quantitativa, pois serdo utilizados dados
estatisticos, obtendo assim novas informacdes ou previsées, e para descrever 0s
fatos sera utilizada a forma descritiva, com carater documental. Os dados aplicados
a regressao multipla linear serdo secundarios, ou seja, ja existentes.

A pesquisa quantitativa se centra na objetividade, que pode sofrer influencia
pelo positivismo, onde para se chegar a um resultado deve-se levar em conta a
analise de dados brutos, recolhidos com o auxilio de instrumentos padronizados e
neutros. Para descrever esse fendmeno a pesquisa quantitativa recorre a linguagem
matematica para descrever as causas e as relacdes entre variaveis (FONSECA,
2002).

Na pesquisa descritiva o investigador tende a buscar uma série de
informacgdes sobre 0 que deseja pesquisar, com isso pretende descrever os fatos e
fendmenos de determinada realidade (SILVEIRA; CORDOVA, 20009).
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3.2 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DE DADOS

O presente estudo fara uso de 2 meétodos, porém complementares, sera
utilizado a analise do coeficiente de correlacdo de Pearson, visando verificar se ha
relacao linear entre as variaveis selecionadas para o modelo, bem como a regressao
“Multipla Linear” que na concepgao de Favero et al (2009 apud Stertz, et al 2015, p.
7), a “(...) técnica estatistica de Regresséao Linear Multipla foi utilizada para aferir a
influéncia do incremento de cada variavel independente que se traduz no peso de

cada variavel independente — sobre a respectiva alteragdo da variavel dependente”.

3.2.1 Coeficiente de Correlagdo de Pearson

O método de correlagdo de Pearson é usualmente conhecido para medir a
correlacdo entre duas variaveis, este foi o primeiro método de correlacéo, estudado
por Francis Galton e seu aluno Karl Pearson (SCHULTZ; SCHULTZ, 1992).

Garson (2009 apud FILHO E JUNIOR, 2009 p. 118) afirma que correlacéo “é
uma medida de associacao bivariada (forca) do grau de relacionamento entre duas
variaveis”. Para Moore (2007, apud FILHO; JUNIOR, 2009 p. 118) “A correlagao
mensura a direcdo e o grau da relacdo linear entre duas variaveis quantitativas”.
Conclui-se, no entanto que o coeficiente de correlacdo de Pearson (r) € uma medida

de associacgao linear entre variaveis em que é definida pela férmula:

r = 1 Z (Xi—X) (Yi—Y) (01)

Sx Sy

Duas variaveis se associam quando elas guardam semelhancas na
distribuicdo dos seus escores, entretanto podem se associar a partir da distribuicéo
das frequéncias ou pelo compartilhamento de variancia. Na correlacdo de Pearson
(r) vale esse Ultimo parametro, onde se apresenta uma medida da variancia
compartilhada entre duas variaveis. Entretanto, o modelo linear supfe que o
aumento ou decremento de uma unidade na variavel X gera o mesmo impacto em Y.
Quando analisados através de graficos, se consegue entender de melhor forma a
ilustrac@o do padréo de relacionamento a relacdo linear entre duas variaveis através

de uma linha reta. Portanto, a correlacado de Pearson (r) exige um compartilhamento



28

de variancia e que essa variacdo seja distribuida linearmente (FILHO; JUNIOR,
2009).

O coeficiente de correlacdo Pearson (r) varia de -1 a 1. O sinal indica direcao
positiva ou negativa do relacionamento e o valor sugere a forca da relacdo entre as
variaveis. Para se obter uma correlagéo perfeita (-1 ou 1), indicando que o escore de
uma variavel pode ser determinado exatamente ao se saber o escore da outra.
Quando se obtém o oposto, uma correlacdo de valor zero indica que néo ha relacéo
linear entre as variaveis (HOFFMANN, 2006).

Para Cohen (1988 apud FILHO; JUNIOR, 2009, p. 119), os valoresentre O e 1
ou 0 e -1 existe grau de relevancia no decorrer dos seus valores e séo distribuidos

da seguinte forma:

12 Hipétese: escores entre 0,10 e 0,29 podem ser considerados pequenos;
2° Hipotese: escores entre 0,30 e 0,49 podem ser considerados como médios;

3° Hipdtese: escores entre 0,50 e 1 podem ser interpretados como grandes.

Ja para Dancey e Reidy (2005, apud FILHO; JUNIOR, 2009 p. 119) apontam

para uma classificacao ligeiramente diferente:

12 Hipotese: r = 0,10 até 0,30 (fraco);
2° Hipotese: r = 0,40 até 0,6 (moderado);
3° Hipdtese: r = 0,70 até 1 (forte).

Independente da interpretacdo utilizada € correto afirmar que quanto mais
perto de 1 (independente do sinal) maior é o grau de dependéncia estatistica linear

entre as variaveis ou quanto mais proximo de zero, menor é a for¢a dessa relagao.

3.2.2 Regresséo Mdltipla Linear

E utilizada a regressdo linear multipla quando admitimos que o valor da
variavel dependente € a funcéo linear de duas ou mais variaveis explanatorias, pode
ser considerada uma analise ceteris paribus, ou seja, todos 0s de mais constantes.

O estudo realizara a regressdo multipla linear, para o periodo de 2014 a 2017

sendo a variavel dependente ou explicativa o preco de venda dos imoveis, 0s
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mesmos foram obtidos na Fundacgéo Instituto de Pesquisas Econbmicas (FIPE/
ZAP).

As variaveis independentes x; serdo representadas pelo indicador INCC,
onde os mesmos sdo obtidos no site da Fundacdo Getulio Vargas. A variavel
independente x, sera representada pelo IGP-M, que é obtida pela SINDUSCON-PR,
e a variavel independente x5 representada pela Taxa Selic que € disponibilizada pelo
banco central do Brasil.

Ao aplicar-se na regressao, a variavel dependente aplicada representara a
variagdo do preco e a variagdo do aluguel, o 8, representara o impacto da variagado
do INCC, o g, representara o impacto da variagao IGP-M, 8, representa a influéncia

da taxa Selic sobre o preco de venda dos imdéveis. O termo que representa o
intercepto da curva (a) representa o valor do preco do aluguel e/ou venda dos
imoveis, quando as variaveis independentes selecionadas néo interferirem no
modelo, isto é, ndo forem estatisticamente significantes. O termo y; representa todos
as demais variaveis que podem influenciar no preco do aluguel e/ou preco de venda
dos imoéveis, porém ndo estdo sendo consideradas no modelo, sendo 0 mesmo
chamado de residuo.

O modelo estatistico de uma regressdo linear multipla é explicado por
Hoffmann (2016, p. 132), “quando admitimos que o valor dependente é fungao linear
de duas ou mais varidveis exploratorias”, representado pela seguinte férmula,

observando que dados e a analise sera sobre as variacdes percentuais:

Preco de Venda= a+f;INCC +p,IGP-M+p;Taxa Selic +y; (2)

Com a regressdo multipla linear pode se obter as seguintes informa¢des nos
seus procedimentos e analise:

1 Teste F de significancia global, onde sera observada a informacédo se o modelo
de regressao mdultipla linear € util para prever a variagcao do preco do aluguel
e/ou preco de venda dos imoOveis com base nas varidveis independentes
selecionadas para a cidade de Curitiba - PR, para que o teste possa ser
significativo o p-valor do teste F deve ser menor que 0,05, ou seja, menor que
5%;
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U Teste de significancia individual, onde tenta evidenciar quais variaveis
independentes esta relacionado com o preco, o dado obtido deve ser menor
gue 0,05, ou seja, menor que 5%;

1 Analisar 0 R?2 e 0 R? reajustado, eles vao evidenciar o quanto as variaveis
independentes vao impactar na variabilidade do preco e se essa relacdo é
fraca ou é forte;

1 Aplicar os testes de Normalidade, Teste de Correlacdo de Pearson, Teste de

Multicolinearidade, Teste de Heterocedasticidade e o Teste de Autocorrelacéo;

Os dados serao aplicados no software “R Studio”, criado por Ross lhaka e por
Robert Gentleman no departamento de Estatistica da universidade de Auckland,
Nova Zelandia, e foi desenvolvido para uso colaborativo de pessoas em varios locais
do mundo, é utilizado entre estatisticos e analistas de dados para desenvolver e
rodar dados, para analise estatistica e econométrica.

Ao aplicar no Software a regressdao mdltipla linear buscard explicar as
seguintes hipoteses para a variacdo de precos de compra e venda dos imoveis, a

qual é representada pelo modelo (2):

Hipdtese,: Se o INCC tiver uma variacao positiva, isto indica que a construcéo de
novos imoveis se torna mais caras, desta forma irA ocorrer uma queda na
demanda por iméveis novos, forcando para o aumento do preco dos mesmos.

Assim, espera-se que parametro estimado g, tenha sinal positivo, 3; > 0.

Hipdtese , Se o IGP-M tiver uma variacdo positiva, isto indica que o preco dos
aluguéis aumentou, pois o indicador serve como referéncia para o calculo de
reajuste do valor dos contratos de aluguéis, impulsionando assim as pessoas
optarem por estratégias de sobrevivéncia no ramo concorrencial, se tornando
mais viavel as pessoas adquirirem um imovel do que locar. Sendo assim
aumentaria a demanda por compra e venda de imodveis prontos, oscilando
positivamente seus precos. Assim, espera-se que parametro estimado {3, tenha

sinal positivo, 3, > 0.
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Hipotese ; Se a Taxa Selic diminuir, isto indica que a compra de imoveis prontos
(novos e usados) e a construgcdo se tornam mais baratos, desta forma, espera-se
que as pessoas invistam em compra de imoOvel e deixem de locar imoéveis,
aguecendo o mercado habitacional de compra e venda de imodveis. Assim,

espera-se que parametro estimado (; tenha sinal negativo, ;5 < 0.
3.3 REFERENCIAL METODOLOGICO

O procedimento escolhido para o estudo foi optado pelo fato que esta mesma
andlise ja foi realizado para outras capitais, tais sendo Porto Alegre - RS e para Séo
Paulo - SP para analise do comportamento do pre¢co no mercado imobiliario.

STERTZ et al (2015), realizou o estudo analisando o quanto que os fatores
econdmicos, como a taxa Selic, indice Nacional de Custo da Construcéo, indice de
Velocidade de Vendas de imoveis, Produto Interno Bruto, bem como, a Renda média
da populacdo e a Populacdo economicamente ativa, influenciam nos precos dos
aluguéis e de venda dos imoOveis na cidade de Porto Alegre/RS. Para andlise dos
dados utilizou a regressao mdltipla linear, que identificou os seguintes resultados.

O periodo analisado foi de 2012 & 2014, que observou que o INCC tem
correlacao positiva. Nas varaveis Renda média, e Populagdo Economicamente Ativa,
que sao reflexos da maior capacidade de pagamento e endividamento dos
individuos, o que faz com que ocorra crescimento da demanda por tais imoéveis. Por
fim salienta que desta forma diretamente no aumento dos precos dos imoveis
residenciais da cidade de Porto Alegre (STERTZ, et al, 2015).

O estudo realizado por Candido (2012) analisou a variacdo dos pre¢os no
mercado imobiliario de S&o Paulo no periodo compreendido entre janeiro de 2008 e
outubro de 2012, com o intuito de identificar seus principais determinantes. A
metodologia utilizada pelo autor foi regressdo mduiltipla contendo todas as variaveis
CUB (Custo Unitario Basico) de S&o Paulo, IGPM, Renda, Venda sobre a oferta e o
preco dos aluguéis e venda. Com o objetivo de buscar maior precisdo no
entendimento da influéncia dos custos sobre a variagdo dos precos, que obtive 0

seguinte resultado:

O modelo especificado apresentou u-m coeficiente de determinacdo de
0,934337, o que significa dizer que 93,43% do comportamento da variavel
dependente, variagdo dos precos dos imoéveis, pode ser explicado pela
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variacao das variaveis explicativas VSO, CUB e CDI. Também é importante
perceber que o erro padrao da regressao foi inferior a 1%, nimero excelente
e que deve ser considerado no momento de se avaliar a aderéncia do
modelo (CANDIDO, 2012, p. 43).
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4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Nesta parte da pesquisa serdo apresentados os resultados obtidos através da
aplicacdo da regressdo Mdltipla Linear, onde foi utilizado indicador do mercado
imobiliario e indicadores do macroeconémico para mostrar sua influéncia na compra

e venda de im6veis na cidade de Curitiba Parana.

4.1 TESTE DE CORRELACAO DE PEARSON

O Coeficiente de Correlacdo de Pearson mede o grau de relacionamento
linear entre as variaveis X e Y. (LIRA, 2004). O método pode variar de -1,00 a +1,00,
“o coeficiente de correlacdo mostra se ha relagao linear entre duas séries de dados
X e Y. Se o coeficiente de correlacdo for igual a 1, significa que existe relacao linear
perfeita entre X e Y, de tal forma que se X aumenta, Y aumenta na mesma
proporcao também” (ABREU, 2014, p.25). Se a correlacédo obter um resultado de -1,
este resultado explana que existe relacdo linear perfeita s6 que quando X aumenta,
Y diminui na mesma proporgédo (ABREU, 2014). Um coeficiente de correlagéo “0”
significa que n&o existe um relacionamento linear entre as duas variaveis.

Lira (2004) levanta algumas hipéteses basicas para utilizacdo para o teste de

correlacdo de Pearson, sdo elas:

[...] a utilizacdo deste coeficiente € de que o relacionamento entre as duas
variaveis seja linear, ou seja, é adequado para medir o relacionamento
linear. A segunda hipétese é de que as varidveis envolvidas sejam
aleatérias e que sejam medidas no minimo em escala intervalar. Uma
terceira hipétese é de que as duas variaveis tenham uma distribuicao
normal bivariada conjunta, o que equivale a dizer que para cada X dado, a
variavel Y é normalmente distribuida. Esta hipétese é necessaria para fazer
inferéncias estatisticas (teste de hipotese e intervalo de confianga), sendo
dispensavel quando se tratar de estudos amostrais (LIRA, 2004, p. 41 a 42).

Ao interpretar os dados, “o coeficiente (p) é interpretado como um indicador
que descreve a interdependéncia entre as variaveis X e Y, com a forma ¥ = @ + 3,
onde d e f sdo constantes.”(LIRA 2004, p.41)

Segundo Callegari e Jacques (2003, p. 90) apud Lira (2004, p. 41), pode-se
interpretar os dados considerando a conceitualizacao do resultado:
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[...] o coeficiente de correlacdo pode ser avaliado qualitativamente da
seguinte forma: se 0,00 < p < 0,30, existe fraca correlacao linear; se 0,30 <
p < 0,60, existe moderada correlagao linear; se 0,60 < p < 0,90, existe forte
correlacao linear; se 0,90 < p < 1,00 , existe correlagéo linear muito forte”
(LIRA, 2004, p.41).

Tabela 1 - Teste de correlacdo de Pearson para variavel preco x INCC.

cor p —value t

Dados Individuais -0.3128201 0.04369 -2.083

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

A correlagéo entre a variagcdo percentual do preco de venda com o indicador
do INCC obteve um resultado de correlacédo -0.3128201, isso significa segundo Lira
(2004) gue existe uma correlacdo moderada linear, observa-se assim que quando o
preco de venda se da positivo, ou seja, aumenta em uma unidade o preco de venda

INCC obtém uma variagdo negativa, como mostra no gréfico a seguir.

Gréafico 2 — VARIACAO DO PRECO DO IMOVEL / VARIACAO DO INDICADOR
INCC.
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Fonte: Elaborado pela autora (2017), dados FIPEZap e Fundacao Getulio Vargas.

Tabela 2 — Teste de correlagdo de Pearson para variavel preco x IGPM.

cor p —value T

Dados Individuais 0.1553504 0.3259 0.9946

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.
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O indicador IGPM mede variacdo de precos de uma economia, seu calculo
utiliza-se de um conjunto de trés fatores: valores de matérias-primas, bens de
consumo final e custo da construgao civil, que considera materiais e equipamentos,
mao de obra, instalacbes e acabamentos. O presente indicador quando
correlacionado com a variagcdo do preco de venda obteve uma relacéo fraca, pois
obteve um resultado de 0,153504, ndo se tornando relevante para o estudo, como
mostra no gréfico 3:

Grafico 3 — VARIACAO po PRECO DO IMOVEL / VARIAGAO DO INDICADOR
IGPM.
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Fonte: Elaborado pela autora (2017), dados FIPEZap e Fundacédo Getulio Vargas.

A taxa Selic ndo teve influencia para os anos de 2014 & julho de 2016, pois o
governo influenciou intervindo na economia, no mérito de ndo alterar as taxas de
juros para financiamento habitacional, aumentando os subsidios que disponibilizava
através do programa minha casa minha vida.

Uma hipdtese do real motivo do resultado encontrado sdo as medidas
tomadas pelo governo Temer, que para reverter tal situacdo, foi utilizar a politica
monetéria para reverter a confianca dos investidores no ramo do mercado de
imobiliario, pois com a queda da taxa selic as taxas de juros diminuem tantos para
os fundos como CDB e CDI, ndo se tornando mais muito atrativa. Com as taxas

baixas o estimula a obtencéo de credito para fomento urbano, entre outros.
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Tabela 3 — Teste de correlacdo de Pearson para variavel preco x Selic.

cor p —value T

Dados Individuais 0.2077587 0.1867 1.3433

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

A correlacéo entre as variaveis do preco do imével para a selic os resultados
encontrados foram de 0,2077587, considerada uma relacdo fraca para o estudo,

como se evidencia no Grafico 4:

Gréafico 4 — VARIACAO DO PRECO DO IMOVEL / VARIACAO DO INDICADOR
SELIC.
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Fonte: Elaborado pela autora (2017), dados FIPEZap e Banco Central.

4.2 REGRESSAO MULTIPLA LINEAR PARA COMPRA E VENDA DE IMOVEIS

Buscando atender a expectativa da pesquisa sobre a influéncia dos
indicadores no preco dos imoveis residenciais de Curitiba — PR, que obteve como
base um modelo de preco de venda, onde se observa a influéncia de fatores
econdmicos e imobiliarios para a formacéo e evolucéo do prego do ativo.

No entanto foi estimada uma regressdo multipla contendo as variaveis
independentes INCC, IGPM e taxa SELIC, com o objetivo de buscar maior precisao

no entendimento da influéncia sobre a variacdo dos precos de venda. No modelo o
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estudo é aceito estatisticamente obtendo um valor (p < 0,05). O resultado pode ser
visualizado na Tabela 4:

Tabela 4 — Regressdo multipla linear: Variacdo do preco de venda dos imdveis para
cidade de Curitiba — PR.

Coefficients:

Estimate Std. Error tvalue Pr(>|t|)
(Intercept) -0.29137 0.70096 -0.416 0.680
incc -0.30391 0.14364 -2.116 0.041*
igpm 0.06103 0.12118 0.504 0.617
selic 0.58591 0.71382 0.821 0.417

Signif. codes: 0 *** 0.001 ** 0.01 * 0.05 " 0.1 *’ 1

Residual standard error: 0.4452 on 40 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.04316, Adjusted R-squared: 0.01924
F-statistic: 1.804 on 1 and 40 DF, p-value: 0.1867

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

E possivel observar que, as trés variaveis independentes (INCC, IGPM e
SELIC) remanescentes na modelagem dos precos de imoveis na cidade de Curitiba-
PR, apenas o INCC atingiu comum p < 0,05, isso significa que dado cada acréscimo
de uma unidade no INCC, tem-se um decréscimo -0,30 na variacdo do preco dos
imoveis tendo as demais variaveis fixas. Ou seja, toda vez que aumentam 0 preco
do indicador INCC nés estamos tendo uma diminuicdo no preco dos iméveis, iSso
pode ocorrer devido as oscilacdes da oferta e demanda do mercado. Se houver
aumento no custo de construcdo de imdveis se torna menos atrativo para 0s
investidores aplicarem seu recurso, provocando desaquecimento na venda de novos

empreendimentos imobiliarios diminuindo seu preco ofertado.

[...] sabemos que o sistema de precos em uma economia ndo ocorre de
forma instantanea e facilmente; as economias nem sempre encontram o
preco e demanda em equilibrio faciimente. Logo, quando ocorrer uma
grande demanda por determinado produto, haverd sempre uma natural
tendéncia para aumento de seu preco no mercado. E vice-versa: uma baixa
do preco ocorrera sempre que ocorrer uma queda na demanda por esse
produto (SILVA, 2008 p. 48).

Para o IGPM, dado cada acréscimo de uma unidade, teremos um acréscimo
na variacao do preco de venda em 0,61% impactado pelo indicador IGPM no preco
de venda dos iméveis. Ja para SELIC dado cada acréscimo de uma unidade tera

uma variacdo de 0,58 no valor de venda dos imoveis, mas nota-se que esse
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indicador foi bastante influenciado pelo governo com os planos de subsidios do
minha casa minha vida.
Artigo 2°: O PMCMV tem como finalidade criar mecanismos de incentivo a
producédo e a aquisicao de novas unidades habitacionais pelas familias com
renda mensal de até 10 (dez) salarios minimos, que residam em qualquer

dos Municipios brasileiros. Lei n°® 11.977, 7 julho de 2009, pela qual foi
implantado o PMCMV.

No R2 e o0 R? reajustado, busca evidenciar o quanto as variaveis
independentes vao impactar na variabilidade do preco e se essa relacao € fraca ou é
forte, o resultado obtido foi de 0,04316 e 0 R2 reajustado foi de 0,1924, isso significa
que é fraca, ou seja, que a muitos fatores que podem influenciar no preco e os
indicadores analisados so influenciam 4,32%.

Segundo informacfes da web site do banco responsavel por conceder o
crédito do programa “Minha Casa Minha Vida” a Caixa Econémica Federal, s6é houve
alteracado da taxa de juros do plano em 2015 desde a criagao do programa, alterando
de 4,5% ao ano para 5,5% ao ano. Sendo assim observa-se que a Selic néo
interferiu nesse plano governamental que mais impactou o mercado imobiliario do

Brasil nos ultimos tempos.

4.3 TESTES ESTATISTICOS DA REGRESSAO

Nesta secdo serdo apresentados os testes estatisticos necesséarios para a
analise da regressdo estimada. Os testes aplicados foram o teste de normalidade
dos residuos, o teste de multicolinearidade, o teste de heterocedasticidade e o teste

de autocorrelacéo.

4.3.1 Teste de Normalidade dos Residuos

A necessidade de testar a hipotese de normalidade € realizada quando o
pesquisador pretende avaliar se as condi¢cdes pressupostas para a validade da
inferéncia que ira realizar foram atendidas. O programa RStudio, obtém grande
impacto no meio cientifico e por ter codigo fonte aberto, tem recebido contribui¢cdes
de pesquisadores de todo o mundo. Com 0 pacote mvnormtest e a te proposto por
Domanski (1998 apud CANTELMO; FERREIRA, 2007, p. 1630) “que se baseia em



39

buscar uma combinacao linear das p das variaveis originais e aplicar o teste de
Shapiro-Wilk nesta nova variavel”.

Segundo Favero (2015), o pressuposto da normalidade € que o valor p dos
testes t e do Teste F sejam validos. Sendo assim o autor recomenda que para
amostras grandes seja utilizado o teste Shapiro-Wilk. Por tanto quando ndo ha
aderéncia para a normalidade dos termos de erro pode indicar que o modelo foi
especificado incorretamente quanto a forma funcional e que houve a omissao de
variaveis explicativas relevantes.

Ao realizar o teste de normalidade Shapiro-Wilk no software R Studio, foi
verificado que os residuos do modelo nos mostra que a estatistica do teste foi de
0,9632 com um p valor de 0,1913, adotando um nivel de significAncia de 5%, nao
houve violagdo da normalidade dos residuos se tornando explicativo e relevante

para o estudo. Os resultados podem ser visualizados na Tabela 5.

Tabela 5 — Teste de normalidade para validacdo dos modelos de regresséo ajustado
para a relacdo do preco de venda com as variaveis independentes: INCC, IGPM e
Selic.

w p —valor

Dados Individuais 0,9632 0,1913

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

4.3.2 Teste de Multicolinearidade

Segundo Favero (2015), um problema de multicolinearidade pode ocorrer
quando ha relagdo muito elevadas entre as variaveis explicativas e, em casos
extremos, tais correlacdes podem ser perfeitas, indicando uma relacéo linear entre
as variaveis.

Segundo Guijarati e Poter (2011), quando os VIFs forem < que 10, ndo ha
multicolinearidade, mas se alguns VIFs forem maiores do que 1, os preditores estéo
correlacionados. Para os VIFs que obtiverem um resultado > 10, o coeficiente de regresséo
para esse termo nao € estimado de maneira apropriada.

Uma explicagdo para a multicolinearidade pode se dar devido a existéncia de
variaveis que apresentam a mesma tendéncia durante alguns periodos. Gujarati e

Porter (2011, p.357) explana a hipotese de multicolinearidade:
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Uma das hipéteses do modelo classico de regresséo linear € que ndo ha
multicolinearidade entre as variaveis explanatérias, o X. Interpretada em
sentido amplo, a multicolinearidade refere-se a situagdo em que ha relagédo
linear exata ou aproximada exata entre as variaveis Gujarati e Porter (2011,
p.357).

A multicolinearidade aplicada em regressao é considerada uma condi¢do que
ocorre quando algumas varidveis preditoras no modelo estdo correlacionadas a
outras variaveis preditoras. Quando se obtém uma multicolinearidade forte, isso
significa que ela é problematica porque pode aumentar a variancia dos coeficientes
de regressao, tornando-os instaveis (GUJARATI; PORTER, 2011).

Para medir multicolinearidade, foi utilizado software R Studio onde foi possivel
examinar a estrutura de correlacdo das variaveis preditoras. Segundo Salvian
(2016), ao estimar os VIFs, que medem o quanto a variancia de um coeficiente de
regressao estimado aumenta se seus preditores estdo correlacionados.

Segundo Gujarati e Poter (2011), quando os VIFs forem < que 10, ndo h&a
multicolinearidade. Mas se alguns VIFs forem maiores do que 1, os preditores estao
correlacionados. Para os VIFs que obtiverem um resultado > 10, o coeficiente de
regressao para esse termo nado € estimado de maneira apropriada.

Os resultados encontrados foram maiores que 1, conforme demonstrado na
Tabela 6, concluindo que os preditores estao correlacionados, mas tendo ou ndo a

multicolinearidade néo ira afetar na qualidade do ajuste e a qualidade da regressao.

Tabela 6 — Teste de multicolinearidade para validacdo dos modelos de regresséo
ajustado para a relacdo do preco de venda com as variaveis independentes: INCC,
IGPM e Selic.

INCC IGPM SELIC

Dados Individuais 1.010804 1.519835 1.510385

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

4.3.3 Teste de Heterocedasticidade

A Heterocedasticidade indica que a variancia de Y|X ndo é constante, Var
(Y;/X;)= Var(u;)= o2, sua natureza ocorre com frequéncia quando trabalhamos com
dados em corte transversal ou cross-section. A Heterocedasticidade pode ser
observada em dados em corte transversal, e em dados de séries temporais (HILL et
al, 2003).
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A série temporal é constituida por observacdes de uma unidade econémica ao
longo do tempo, sendo possivel que a variancia do se modifique, isso acontece
qgquando um choque ou variacdo externa cria maior ou menor incerteza sobre a
variavel dependente.

Se for encontrada Heterocedasticidade, os quadrados dos residuos na regiao
de maior variabilidade do erro dominam a soma dos quadrados dos residuos. Para
minimizar a soma dos quadrados dos residuos, o MQO faz um bom ajustamento da
equacdao de regressao as observacdes na regido de maior variabilidade do erro, pois
€ nesta regido que se encontram os maiores residuos.

O teste Breusch Pagan é um teste, cuja hipotese nula é Var (mj)) = 0 e a
alternativa € Var (m;) t 0. Quando siginificativo, pode se levar a rejeicao da hipétese
nula que se conclui da existéncia de efeitos individuais, e a inadequa¢do do modelo
estimado por minimos quadrados com uma Unica constante (CRUZ; DIAZ; LUQUE,
2004).

De acordo com resultados do modelo de Breusch Pagan, com os dados
encontrados ndo se pode rejeitar a hipétese nula, pois ele apresentou um p valor de
0,64, ou seja, 64% nao sendo significativo, se adotado um nivel de significancia de
5%. Conclui-se que nao a Heterocedasticidade no modelo analisado conforme dados
apresentados na Tabela 7.

Tabela 7 — Teste de Heterocedasticidade para validacdo dos modelos de regresséo
ajustado para a relacdo do preco de venda com as variaveis independentes: INCC,
IGPM e Selic.

BP df p —valor

Dados Individuais 1.6494 3 0.6482

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

4.3.4 Teste de Autocorrelacao

7

Este teste é utilizado para a verificagdo de autocorrelacédo dos residuos de
uma regresséo, Gujarati e Poter (2011, p.435) definem o teste Durbin - Watson: “é
apenas a razdo da soma das diferencas, elevadas ao quadrado, entre residuos
sucessivos e a SQR.”. Entretanto se obtermos os seguintes resultados e “(...)
constatarmos que d é igual a 2 em uma aplicacdo, podemos supor que nado ha

correlacao serial de primeira ordem, seja positiva ou negativa. Se p=+1, indicando
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correlagdo positiva perfeita nos residuos d = 0, quanto mais préxima d for de 0O,
maior a evidéncia da correlacdo serial positiva” (GUJARATI; POTER, 2011, p. 437).

Conforme LEVINE et al. (2005 apud AMADOR et al. 2011), levanta algumas
hipbteses para os resultados obtidos:

1° Hipotese: quando os residuos sucessivos Ssdo positivamente
autocorrelacionados, o valor da estatistica DW ira se aproximar de zero.

2° Hipotese: Para os residuos ndo forem autocorrelacionados, o valor de DW
estara proximo de dois.

3° Hipdtese: Se existir autocorrelacdo negativa, o que € raro, Dw sera maior

gue dois e poderia se aproximar do seu valor maximo, sendo igual a quatro.

Tabela 8 — Teste de autocorrelacdo para validacdo dos modelos de regresséo
ajustado para a relacdo do preco de venda com as variaveis independentes: INCC,
IGPM e Selic.

DwW p —value

Dados Individuais 1.1063 0.0004062

Fonte: Elaborado pela autora, 2017.

O valor obtido no teste Durbin Watson, para autocorrelacdo é de 1.1063,
significando que a regressao apresentara uma autocorrelacéo fraca, se for utilizada
para previsoes futuras (conforme Tabela 8). A escolha final do tipo de modelagem
depende dentre outros fatores da finalidade a que se destina o estudo e do tipo de
resposta que o pesquisador busca. No caso desta pesquisa ela nao € relevante, pois
nao utilizaremos a regressao para previsdées futuras e sim para analise histérica da

influencia dos indicadores perante o pre¢o dos imoveis para cidade de Curitiba - PR.

4.4 ANALISES DO COMPORTAMENTO DOS PRECOS DE MERCADO NO SETOR

O mercado habitacional reflete e molda as tendéncias sociais, influenciando
as oportunidades individuais e o bem-estar social, dai também o seu interesse para
a sociologia e psicologia (OLIVEIRA, 2011). Para Chaplin (1977 apud ARRAES,
2008) a variacdo no valor do solo pode ser ocasionada por condicionantes
econdbmicos, por condi¢cdes relacionadas a localizacdo ou mesmo por condicbes

diferenciadas quanto a queda ou aumento dos precos.
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Com base nos resultados obtidos nota-se que no periodo analisado (2014 a
2017), apesar das constantes alteracfes na taxa basica de juros do pais (SELIC), o
governo, como mantenedor dos principais programas habitacionais existentes,
manteve as taxas de juros dos mesmos estaveis, as quais, ndo sofreram tantas
oscilagbes, portanto, este fator ndo teve impactos relevantes nos pre¢cos dos imoveis
analisados.

Os dados analisados para o preco de venda foram macroeconémicos, onde
0S mesmos obtiveram uma influéncia de 4% sobre a variacdo do preco, observando
assim que a teoria colocada por Silva et al. (2007 apud CANDIDO, 2012), onde os
mesmo se posicionam tendo como base em que os indicadores microecondmicos
sdo os que podem influenciar fortemente no preco dos imoéveis, entretanto, os
mesmos nao podem ser mensurados para o estudo realizado como localizacdo e
preferéncias do consumidor:

[...] a teoria de avaliacdo dos pregcos dos imoveis habitacionais pode ser
dividida em dois enfoques: o primeiro aborda aspectos fisicos, localizacao, e
0 comportamento do mercado como principais responsaveis pela variacéo
dos precos, em sintese apresenta um enfoque mais relacionado as
preferéncias do consumidor, considerando o aspecto microeconémico;
guanto a segunda abordagem tem-se uma Visdo macroecondmica
analisando varidveis como: taxa de juros, nivel de renda, investimento em

infraestrutura, relacionando seus impactos no comportamento dos pregos
(SILVA et. al. 2007, apud CANDIDO, 2012, p. 21).

A variagcdo dos precos no periodo entre 2014 a 2017 apresentou um
resultado, do descompasso na relacéo oferta e demanda, apresentando um cenario
onde o ritmo da demanda de iméveis obtida ndo esta acompanhando a evolucéo da
oferta por imoveis constatada principalmente pela relacdo venda sobre a demanda.
A variagdo dos precos foi influenciada ainda pelo comportamento dos custos de
producdo, representando pela variavel INCC e pela taxa de juros do programa
habitacional do governo praticada na economia.

No inicio de 2017 ja se nota uma queda do preco devido momento de
estabilidade econdmica, ou seja, uma desaceleracdo no ritmo de crescimento dos

precos, mas a partir de abril de 2017 o mercado imobiliario reage e volta a ascenséao.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O mercado imobiliario de Curitiba, semelhante a outras regifes, teve
momento muito favoravel nos dltimos anos, em especial a partir de 2007. Politicas
governamentais de estimulo ao setor favorecem seu desempenho, fatores
socioeconémicos como expansao da renda e do emprego, queda da taxa de juros,
estabilidade econbmica, propiciaram as condi¢cdes necessarias para as transacdes
comerciais.

Seu sucesso trouxe consigo algumas consequéncias e a principal delas foi
percebida pelo comportamento da variavel preco que demonstrou comportamento
muito acima de outros setores da economia. E necessario, portanto, entender quais
fatores foi responsavel por esse fenbmeno e em que medida. Para isso, a partir de
dados estatisticos pode-se estimar um modelo de regresséo utilizando da teoria da
econometria para entendimento do acontecimento.

A partir dos dados encontrados percebemos que em 2016 houve uma queda
no preco dos imoveis que foi influenciada pela instabilidade econémica politica, pois
no periodo de agosto de 2016 ocorria a queda do governo Dilma, provocando uma
retracdo dos investidores do mercado imobiliario e uma desaceleracdao no ritmo de
crescimento dos pre¢os. Aos poucos em 2017 no governo Temer o mercado esta
restabelecendo o equilibrio nas relacdes de oferta e demanda. O indicador INCC é o
indicador que mais se mostrou relevante, quando analisado junto as alteragcdes na
variacdo do preco.

Foi levantado algumas hipoteses esperadas ao aplicar a regressdao onde a
hipétese 1, que confrontou o indicador INCC, com o a variavel independente preco
de venda dos imoéveis, encontramos um resultada coerente, pois com o INCC
negativo, indica que as construcao se tornando mais barata, tornando viavel.

Para a hipotese 2, IGPM e variacdo do preco de venda dos imoéveis, o
resultado esperado foi atingido, pois sua variagdo deu positiva, fazendo com que o
valor dos alugueis tenham um aumento gradativo, mas esse aumento nao foi
significativo para impactar na variacdo do preco de venda ou influente na escolha de
compra de um imovel.

Na hipotese 3, Selic e variagcdo do preco de venda, esperava-se com O
resultado fosse predominantemente negativo, mas o resultado encontrado se deu

positivo e apenas no ano de 2017, comecou a sofrer uma queda, tornando nao
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relevante para o estudo, ou seja, ndo é significativo para as mudancas de preco do
imoveis. Um fator que influenciou para esse resultado foi a intervencao do estado no
mercado imobiliario através de créditos com taxas baixas com subsidios.

Desta forma, esse trabalho abre espaco para outros estudos complementares
do mercado imobiliario da cidade de Curitiba e também em outras cidades
importantes do estado, as quais geralmente ndo se encontram algum estudo sobre
seu mercado. A andlise conjunta com os indicadores microeconémicos e
macroecondémicos daria uma margem menor de erro amostral podendo ter mais

énfase em suas previsdes ou explicacdes do mercado imobiliario.
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