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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo analisar as variacdes nos precos praticados no mercado
imobilidrio na cidade do Rio Grande, especialmente no que tange possiveis impactos do fim do
ciclo do Polo Naval no municipio. Tomando como base os imoOveis do tipo apartamento
transacionados entre os periodos de janeiro de 2010 e dezembro de 2017. Tais dados foram
coletados junto a Secretaria Municipal da Fazenda do municipio. Foi utilizado o método de
regressao linear multipla para a realizacao desta analise. Através das varidveis relacionadas ao
preco dos apartamentos (bairro, ano da transacao, tamanho do imével e andar), os resultados
apontaram para uma correta especificacdo, ou seja, foi constatado que um aumento de 10% no
tamanho do imovel pode impactar positivamente em 8,2% no prego de venda dos apartamentos.
Outro resultado relevante € a breve queda no volume de neg6cios em 2015, volume este ja
compensado em 2016 e nos pre¢cos em 2016 com retomada ja em 2017, para o ponto anterior a
“crise”, sugerindo leve impacto da saida do Polo Naval ao mercado imobiliario do municipio.
Também se pode averiguar maior valorizacdo dos iméveis localizados no Cassino em
comparagdo aos demais bairros estudados. Diante desses resultados, fez-se uma andlise da
variagdo nos pregos ao longo do periodo estudado e o impacto de variagdes nas variaveis
explicativas nestes precos.

Palavras-chave: Imdveis, Mercado Imobilidrio, Regressao Linear, Formacgao de pregos.



ABSTRACT

This work aims to analyze the variations in prices practiced in the real estate market in
the city of Rio Grande, especially with regard to possible impacts of the end of the cycle
of the Naval Pole in the municipality. Based on the apartment-type properties transacted
between the periods of January 2010 and December 2017. Such data was collected from
the Secretaria Municipal da Fazenda. The multiple linear regression method was used to
perform this analysis. Through the variables related to the price of the apartments
(neighborhood, year of the transaction, size of the property and floor), the results pointed
to a correct specification, ie it was verified that a 10% increase in the size of the property
can positively impact 8.2 % in the sale price of the apartments. Another relevant result is
the short fall in turnover in 2015, a volume already offset in 2016 and prices in 2016 with
a resumption already in 2017, to the point before the "crisis", suggesting a slight impact
of the exit of the Naval Pole to the real estate market of the city. It is also possible to find
out more appreciation of the prices in Cassino compared to the other districts studied. In
view of these results, an analysis was made of the variation in prices over the period
studied and the impact of changes in the explanatory variables in these prices.

Keywords: Real Estate, Real Estate Market, Linear Regression, Price formation.
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1 INTRODUCAO

Existem algumas necessidades fundamentais inerentes ao ser humano, tais como
alimentacao, habitacdo, reproducéo, comunicacgao entre outros. Cada uma dessas gera
um mercado de consumo especifico em nossa sociedade com caracteristicas e
comportamento proprios que dao movimento a economia.

Uma das necessidades mais basicas do individuo € a moradia, que estabelece um
dos mercados mais relevantes. O mercado imobiliario contém o produto mais desejado
por grande parte da populagdo e com maior valor. Além destas, ao longo deste trabalho
citaremos outras caracteristicas especificas do mercado imobiliario que o diferenciam
dos demais mercados.

Arraes e Souza (2008) definem o consumo de habitacdo segmentado em dois
grupos: um que tem intengéo de utilizar o bem para satisfagéo final de sua necessidade
basica de habitacdo (moradia) e outro que o adquire para compor cesta de bens de
investimento (especulador). Além disso, a oferta desse bem € limitada de acordo com a
disponibilidade geogréfica, o que também afeta o preco diretamente. Para definir o preco
da habitagdo, caracteristicas microecondmicas e outras macroeconémicas S&ao
consideradas, sustentando-se na teoria dos precos hedonicos, ou seja, relacionando as
caracteristicas particulares de cada imével a uma faixa de preco e classificando a
concorréncia em tal mercado como nao perfeita.

Dentre as caracteristicas microecondmicas podemos citar elementos préprios da
edificacdo, como metragem, posicado solar, localizacdo, estado de conservacao, e
outros. Ja no ambito macroeconémico, o impacto de politicas publicas sobre demanda
por moradia e consequentemente sobre seu preco ja vem sendo estudado desde
Mendonca et al. (2011) ao analisar os efeitos de um choque monetéario contracionista
sobre o mercado imobiliario brasileiro.

Segundo Ball (1996) o comportamento do mercado habitacional é assumido na
literatura como reflexo da economia local, num constante processo de ajuste diante das
mudancas econdmicas. A medida que a economia local pode ser vista como resultado
de servicos e de atividades de consumo que envolvem cultura, lazer, educacéo e outros
tipos de comércio, estas intera¢cdes geram intensa atividade de construgéo (BALL, 1996).

Corroborando essa ideia, Jones e Maclennan (1991) dizem que a industria

habitacional de um local ajusta constantemente seu nivel de atividades - mesmo que de
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maneira n defasada - com base nas tendéncias induzidas pelo desenvolvimento
econdmico local. Em outras palavras o mercado habitacional reage de acordo com as
atividades econdmicas, uma vez que a ocupacao e a renda sédo importantes influéncias
na escolha da habitacéo e na definicdo do tipo de propriedade.

Com isso, diante da hipétese abordada pelos autores Jones e Maclennan e Ball,
estre trabalho tem como objetivo analisar o impacto da saida do Polo Naval, a partir do
ano de 2014, ao mercado habitacional no municipio de Rio Grande, tendo em vista que
através do Polo Naval iniciou-se um ciclo de atracdo de grandes investimentos publicos,
gue como efeito esperado atraiu também grandes investimentos privados, gerando forte
expansao e valorizagdo na renda e em diversos mercados do municipio.

Conforme Stiegelmeier (2015) o municipio do Rio Grande recebeu uma série de
investimentos em funcdo do Polo Naval e como consequéncia teve um expressivo
incremento do PIB, da renda per capita média e da demanda por servicos. O aumento
da renda propiciou o ingresso de muitas pessoas ao mercado consumidor. ISso
corrobora com Teixeira et al. (2016), que demostraram em seu trabalho que a
implantacéo do Polo Naval gerou um acréscimo de 40% ao Produto Interno Bruto (PIB)
e ao PIB per capita do municipio durante o periodo estudado.

Por consequéncia de fatores irrelevantes para este estudo, o ciclo de expanséao no
municipio foi interrompido abruptamente, gerando novos movimentos em diversos
mercados do municipio. Um exemplo disso foi noticiado pelo Jornal Econdémico:

O Jornal Econdbmico em 12 de junho de 2017 noticiou a preocupacdo de
empresarios da cidade: “ Com a expectativa de um projeto para pelo menos 20 anos, a
cidade se preparou, investiu em infraestrutura e servicos, mas agora a concorréncia ficou
e 0 mercado diminuiu”, diz Zanetti, empresario local. Ainda segundo a midia local as
consequéncias a saida do Polo (dispensa de funcionarios) provocaram um efeito cascata
em outros setores. O comeércio apds oito anos consecutivos de aumento de postos de
trabalho, reduziu em 442 vagas em 2015, 329 em 2016 e 328 nos quatro primeiros
meses de 2017. Nos servigos, apds cinco anos de crescimento, o saldo de empregados
perdidos somou 1019 somente no ano de 2015 (BUENO 2017).

Sob essa oOtica, 0 objetivo principal deste trabalho foi entender e mensurar os
impactos na formacao de precos de imoveis do tipo apartamento deixados a cidade do
Rio Grande, apés a saida do Polo Naval, verificando-se assim a hipétese, se houve
gueda nos precos apoés a saida do polo. Além disso buscou-se dimensionar o impacto

de outras variaveis na formacao de precos dos imoveis ho municipio.
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Para tal, foi empregada metodologia econométrica. Um modelo de regressao linear
multipla que relaciona a variavel dependente Y que neste trabalho € representada pelo
preco dos imoveis do tipo apartamento em funcdo das variaveis explicativas: ano
(tempo); bairro (localizacdo); andar; tamanho do imovel.

A estrutura desta monografia é a seguinte: Introducdo para delimitar o tema de
pesquisa identificando as questdes de pesquisa e objetivos. No capitulo seguinte, foram
abordados conceitos sobre mercado imobiliario e suas caracteristicas, fundamentando
conceitos importantes para uma melhor compreenséo deste trabalho. O terceiro capitulo
aprofundou a analise sobre a cidade do Rio Grande, o mercado imobiliario do municipio
e algumas consequéncias da chegada e saida do Polo Naval. O quarto capitulo engloba
a descricao da metodologia usada, da fonte e natureza dos dados utilizados na pesquisa.
No quinto capitulo encontram-se os resultados da regressdo e uma analise destes. E

por fim, o ultimo capitulo traz a concluséo do trabalho.
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2 MERCADO IMOBILIARIO

O mercado imobiliario envolve altos montantes financeiros e grande numero de
pessoas nos mais diversos setores da sociedade, logo € um setor de grande relevancia
para economia do pais gerando empregos e rendas. Este tipo de mercado esta
devidamente associado e integrado ao desenvolvimento do espaco urbano das cidades
e da qualidade de vida das populacfes. Geralmente este mercado apresenta uma forma
din&mica e inter-relacionada com o crescimento da economia local.

Conforme expdem Bartiwik e Matos (2013), o setor de construcdo civil foi
responsavel pela criagdo de aproximadamente 22,4 mil vagas em todo o pais, segundo
a pesquisa mensal do Sindicato da Industria da Construcéo Civil do Estado de Sao Paulo
(SindusCon-SP), realizada em parceria com a Fundacgédo Getulio Vargas (FGV). Esse
setor proporciona uma renda urbana significativa, visualizada na abertura de novos
empreendimentos habitacionais e comerciais, como edificios habitacionais, casas,
centros comerciais, atacadistas, varejistas, bancos, salas comerciais, farmacias,
padarias, supermercados, materiais de construcdo, enfim a existéncia de diversos
setores localizados nos municipios, bairros e regides metropolitanas.

Para uma maior compreensao de “mercado imobiliario”, assunto tema deste

trabalho, serdo introduzidos alguns conceitos fundamentais do tema a seguir.

2.1 Conceitos de mercado

Define-se como mercado o ambiente onde sédo envolvidos e interagem ambas
partes de um negdcio, a parte que oferta um bem ou servi¢o e a parte que demanda o
mesmo, ou seja, conforme define Troper (2014) o mercado é a interacdo entre
compradores (demanda) e produtores (oferta) de um determinado bem ou servico,
delimitada em algum espaco geografico (cidade, pais, regido), podendo ser estabelecida
em um local fisico ou néo.

Entende-se por mercado um local ou contexto em que compradores (0
lado da procura) e vendedores (o lado da oferta) de bens, servicos ou
recursos estabelecem contato e realizam transacdes (PASSOS &
NOGAMI, 1998).

Podemos ainda definir um mercado como local ou ambiente (pode ser virtual por

exemplo) onde agentes econdmicos realizam trocas de bens de servicos por uma
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unidade monetéria ou por outros bens. Sendo assim, o mercado pode ser caracterizado
como um conjunto de compradores e vendedores que atuam interagindo com a
finalidade de comprar e vender seus produtos ou servicos.

De acordo com Pindyck e Rubinfeld (2002), grande parte dos assuntos mais
importantes na economia esta de alguma forma relacionado com o funcionamento dos
mercados, que se localizam no centro da atividade econfmica, influenciando e sendo
influenciados por diversos fatores como pequeno ou grande numero de empresas
concorrendo no mercado, alteracbes de precos, oportunidades para negocios,
interferéncia governamental, etc.

Podemos superficialmente conceituar o equilibrio de um mercado através da lei da
oferta e da procura, que indica que um mercado sempre converge para seu equilibrio,
ou seja, 0 ponto de encontro entre a curva de oferta e acurva de demanda serve para
definir preco em relacao a producéo.

A lei da oferta e da demanda sugere que o preco de qualquer bem ou servico
ajusta-se para trazer a quantidade demandada desse bem ao equilibrio. Segundo
Mankiw (2001) para saber como a economia sera afetada por um acontecimento precisa-
Se pensar nos seus impactos sobre a oferta e a demanda. A quantidade ofertada de um
bem é positivamente relacionada com o preco, enquanto a quantidade demandada dele
tem relacdo negativa com esse.

Ainda conforme Mankiw (2001) a curva de oferta recebe impactos provenientes
de:

1) variacdo nos precos dos insumos necessarios para a producéo do bem;

2) desenvolvimento da tecnologia;

3) expectativas quanto ao aumento ou diminuicdo do consumo do bem em
guestao;

4) alteracao no numero de vendedores.

Ja a curva de demanda pode ser deslocada por:

1) flutuagBes na renda (deve-se observar ainda se o bem é um bem normal ou
inferior);

2) alteracfes nos precos dos bens substitutos e complementares;

3) 0s gostos da populagao com relacdo ao produto;

4) as expectativas quanto ao aumento da producéo do bem,;

5) alteracdo no numero de compradores.
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Deve-se observar a distingado entre o deslocamento da curva e o deslocamento

ao longo dela.

O equilibrio da oferta e da demanda é atingido quando a curva da oferta se cruza

com a curva da demanda, ou seja, a quantidade ofertada é igual a quantidade

demandada. Desse modo, 0 prec¢o se ajusta de modo a iguald-los. Assim, a quantidade

e 0 preco tendem a se ajustarem no ponto de equilibrio. Sendo o pre¢co o mecanismo de

relacionamento dos recursos escassos, quando ele esta acima do ponto de equilibrio

tem-se uma quantidade ofertada maior do que a quantidade demandada, gerando um

excesso de oferta como exemplificado na figura abaixo. Caso contrério, havera um

excesso de demanda

FIGURA 1: EQUILIBRIO ENTRE OFERTA E DEMANDA

Preco
rF 1

do

do
Produtor

Excedente

Consumidor

Excedente

EEREEE

Curva
de
Oferta

Eqquilibrio {p.)

Curva
de
Demanda

Cruantidade

Fonte: Varian, 2006.

No entanto esse tipo de relacéo e essa tendéncia por encontrar o equilibrio natural

entre oferta e demanda (preco e quantidade) ndo tem validade para todos os tipos de

mercado, mercados ndo competitivos como por exemplo um mercado em monopdlio,

sofrem outro tipo de fenébmeno, onde o preco é determinado pelo ofertante. Para melhor

visualizar essas rela¢des, vamos estudar as estruturas de mercado.

2.1.1 Estruturas de mercado
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A Teoria Microecondmica divide os mercados em funcédo de dois fatores principais:
namero de firmas produtoras atuando no mercado e a homogeneidade ou diferenciagédo
dos produtos da firma. O conhecimento dessas estruturas é importante quando se busca
analisar em que tipo de mercado a empresa esta atuando, uma vez que investidores e
consumidores tém comportamentos diferenciados em cada um deles. Passos & Nogami
(1998) classificam as estruturas de mercado para o setor de bens e servicos em
concorréncia perfeita, monopdlio, concorréncia monopolistica e oligopdlio.

De fato, pode se categorizar inicialmente os mercados em duas categorias, os de
concorréncia perfeita ou imperfeita. O primeiro tipo € dos mercados competitivos. O
segundo se refere aos oligopdlios, monopodlios e competicdo monopolistica.

Dentre os mercados competitivos, aqueles onde se diz haver concorréncia perfeita,
sdo caracteristicas: o grande nimero de compradores e vendedores, que ndo tem poder
individualmente sobre a formacao de precos, atuando como tomadores de preco; a livre
entrada e saida de empresas no mercado; os bens vendidos sdo 0s mesmos.

JaA em mercados onde h& concorréncia imperfeita, existem trés casos ja
mencionados anteriormente que serdo melhor explicados a seguir.

Primeiramente os monopolios que surgem de trés formas: 1) Quando ha recursos
monopolisticos, sendo apenas uma empresa a detentora de um recurso-chave exclusivo
por exemplo, ou quando ela tem um direito exclusivo de propriedade, ou ainda, quando
0s custos de producao tornam um unico produtor mais eficiente que muitos, deixando
invidvel (ou pouco atrativa) a entrada de outros concorrentes; 2) quando governo cria
monopdlios, como os direitos autorais, a lei das patentes ou por politica quando é de
interesse publico. 3) Sdo os monopdlios naturais, caracterizados quando o custo total
diminui sempre com o0 aumento de uma unidade produzida

Em seguida os oligopdlios que sdo caracterizados por um pequeno numero de
vendedores no mercado, sendo estes interdependentes, tendo em vista que as agcdes
de um vendedor tém impacto direto no lucro dos outros vendedores. Os vendedores
desse mercado se beneficiam com a cooperagdo. Podemos ainda tirar algumas
conclusdes sobre o tamanho dos oligopdlios. E comum em mercados com essa
caracteristica a formacéo de conluios (acordo entre empresas) e cartéis (grupos de
empresas que devem concordar sobre o nivel de producéo e quantidade produzida para
cada membro).

Em um terceiro momento conceituaremos mercado monopolistico, sendo este um

mercado composto por varias empresas que vendem produtos similares, mas néao iguais.
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Com isso, os vendedores tém alguma liberdade de escolha de preco, ja que cada
produto é unico. H& também a livre entrada e saida de empresas nesse tipo de mercado.
Os produtos oferecidos neste tipo de mercado sao diferenciados e se assemelha ao
monopadlio na definicdo do preco. Outa caracteristica relevante é a criagcdo de marcas e
seu fortalecimento através de campanhas publicitarias. A publicidade é um fator-chave
na competicdo monopolistica. O quadro a seguir traz um resumo das estruturas de

mercado abordadas e suas caracteristicas.

TABELA 1: ESTRUTURAS DE MERCADO

Estrutura Numero de Tipo de Exemplos
firmas produto (aproximados)
Concorréncia  Infinitas Homogéneo  Hortifruti-
perfeita granjeiros
Monop6lio* 2 Uma Unico Palhas de aco
(Bombril)
Concorréncia  Muitas Diferenciado  Médicos

monopolistica
Dentistas

Continua.
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Estrutura Numero de Tipo de Exemplos
firmas produto (aproximados)
Oligopodlio? 2 Oligopdlio Homogéneo  Homogéneo:
concentrado ou
: . Aluminio (CBA,
. poucas diferenciado
ALCAN, Alcoa)
empresas
. . Diferenciado:
Oligopadlio
” automoveis
competitivo:
poucas
dominam o
setor

1. Lucros extraordinarios no longo prazo.
2. Existem barreiras para entradas de novas firmas no mercado.
Fonte: Vasconcellos, 2006. (Editado)

2.2 Mercado imobiliario

O mercado imobiliario tem um comportamento muito diferente dos mercados de
outros bens. As distincdes decorrem das caracteristicas especiais dos imoveis e do
mercado imobiliario. Existem inimeras fontes de divergéncias e desigualdades entre os
imoveis. Por sua localizacédo fixa, qualquer alteracdo no ambiente provoca modificacées
nos valores dos imoveis. O solo urbano ndo pode ser usado sem um minimo de
infraestrutura, que é eminentemente publica e distribuida heterogeneamente na area
urbana. Como as influéncias ndo sdo homogéneas, as variacdes provocadas sao
distintas, progressivamente diferenciando os iméveis (GONZALEZ, 2003).

Diferentemente dos outros mercados de bens, o mercado habitacional reine uma
série de caracteristicas préprias. Segundo Lucena (1985) pode-se resumir tais
diferencas da seguinte forma:

a) Grande durabilidade da unidade construida, elevando a representatividade do

estoque habitacional em relacdo as novas construgoes;
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b) Imobilidade da unidade habitacional, que segmenta espacialmente o mercado e
torna os fluxos migratérios importantes para o equilibrio;

c) Processo produtivo da construcéo civil ndo seriado, ou seja, cada processo
produtivo se da em ciclo e local especificos.

d) Prazo de maturagdo do processo produtivo de construcdo causa defasagens
entre as alteracdes nas condicbes de mercado (demanda) e os ajustes nos niveis de
producéo;

e) Heterogeneidade nas caracteristicas das unidades construidas (localizacéo,
dimensbes, planta, idade, posicdo, entre outras), determinando uma estrutura
diferenciada de precos;

f) Caréater imperfeito do produto, associado ao carater de bem publico local de
alguns servicos, como vizinhanca, seguranca e acessibilidade;

g) Alto valor individual do imével, exigindo estrutura de financiamento;

h) Investimentos imobiliarios dependentes do estoque existente, ndo apenas em
funcado do volume, mas em funcéo das caracteristicas temporais deste estoque e ao ciclo
de vida da area em que esta inserido;

1) Dentro do mercado habitacional estdo contidos os agentes demandantes de
habitacdo para consumo, os agentes demandantes para investimento, 0s agentes
produtores e o governo.

Sendo assim, cabe ressaltar, ainda apoiado nas afirmacdes de Gonzalez (2003)
gque o mercado imobiliario tem sua concorréncia imperfeita, acarretando diversas
implicacbes na andlise, sendo uma das principais a aceitacdo de que o preco nao
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 imével.

No entanto, existem diversas influencias que podem ser atribuidas ao processo de
formacao do preco de um imovel. Esse tipo de processo pode ser observado pela 6tica
microecondmica e pela 6tica macroecondémica.

O professor Vasconcellos (2006), em seu livro, Economia: Micro e Macro, agrega
a microeconomia o estudo do comportamento das unidades econdmicas basicas:
consumidores e produtores e 0 mercado no qual interagem, sendo assim, ainda segundo
o professor, a disciplina se preocupa com a determinac¢ao dos prec¢os e quantidades em

mercados especificos.

20



Em outras palavras a microeconomia explica, entre outras questdes, como 0S
precos sdo formados, a quantidade que sera ofertada e o quanto serd investido,

permitindo entdo, uma diferenciacdo entre mercados.

Dentro da microeconomia, dois conceitos sdo de fundamental
importancia para que possamos compreender melhor como
consumidores e empresas estdo associados a teoria dos precos e as
definicdes de lei da demanda e lei da oferta (TROPER, 2014).

Relacionando esses conceitos microecondmicos ao mercado imobiliario e
analisando trabalhos ja realizados pode-se considerar relevantes para a formacdo de
precos os aspectos fisicos dos imoveis, como por exemplo sua localizacdo, area
construida, estado de conservacgéao, infraestrutura disponivel, além do comportamento
do mercado, considerando a estrutura de mercado e suas caracteristicas. Nesse sentido,
varios trabalhos como Gonzéles (2003) e Johnston (2014) classificam o mercado
imobilidrio como Oligopdlio, sendo importante considerar a heterogeneidade dos iméveis
e de suas localizagfes, dificultando a comparacao entre produtos, além do fato de haver
diversos sub-mercados, para cada tipo de imével.

J4 sob um prisma macroecondmico tenta-se relacionar os grandes agregados
econdmicos, observando-se a economia como um todo através de variaveis globais. No
caso do mercado imobiliario alguns exemplos de variaveis globais que afetam o mercado
sdo: produto nacional; taxa de juros; crédito imobiliario; além da renda, como visto no
caso de Rio Grande, tema deste trabalho.

Dantas (1998) observou em seu trabalho que evento como a integracao dos paises
do Mercosul ou a instalacdo de grandes industrias, provocam forte impacto sobre o
mercado imobilidrio nas regides onde se instalam. Enquanto h& grandes aportes
financeiros, maior mobilidade de capitais e a concorréncia cresce, a oferta de imoveis é
constante a curto prazo (a producao € lenta), resultando em aumentos de valores para

alguns tipos de imdveis mais procurados.

2.2.1 Formacgéo de precos

Conforme define Dantas (1998), o imovel é como um bem de caracteristicas

exclusivas, sendo o valor do mesmo dedutivel de uma avaliacdo direta do bem, ou seja,
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do valor que o ser humano pode |he atribuir, a partir do que ele pode produzir de
resultados, pelos imoveis j& existentes no mercado ou mesmo pela simples relagédo de
equilibrio entre oferta e demanda.

Aprofundando mais o tema da formacdo dos precos no mercado imobiliario,
considerando 0s conceitos microecondmicos e macroeconomicos, alguns fatores
merecem ser ressaltados. No mercado imobiliario os valores sdo muito altos, isso se
refle na pouca liquidez do mercado, além da lenta adaptacdo desse mercado a novos
estimulos. As variacfes no estoque também influenciam nesse processo de adaptacéo.
Isso é corroborado por Gonzales (2003) ao afirmar que a e oferta para habitagdo no
curto prazo é inelastica devido ao tempo longo de construcao de novas habitacdes.

Conforme Balarine (1996) os fatores condicionantes da oferta habitacional
relacionam-se a terra, as estruturas fisicas adicionadas a mesma, e os ofertantes. Ja
com relacdo a demanda, autor diz que 0s seus principais fatores sdo o crescimento
demogréfico, o prego das residéncias, a renda familiar e a disponibilidade de crédito. O
preco dos iméveis é resultado do equilibrio entre oferta e demanda, de tal forma que
guanto menor o preco maior a quantidade demandada e menor a quantidade ofertada.

Como pode ser observado até o momento, existe um grau particular de
complexidade no momento de definir o preco do bem imoével no mercado habitacional.
Mais uma vez citando Gonzales (2003), o valor de um imovel é identificado pelo valor de
mercado, que € o valor médio ou valor mais provavel a ser atingido em transacfes
normais, em dado momento. Eles ndo necessariamente coincidem com o prego, por
causa da imperfeicdo do mercado, que provoca dificuldades nos julgamentos dos
individuos, formando-se uma faixa de precos aceitaveis em torno do valor médio
(GONZALEZ, 2003).

Como bem ressalta Johnston (2014) em seu trabalho, o mercado habitacional tem
sua oferta diretamente relacionada a oferta de iméveis ja existentes, estes servindo
como base para estipular precos de novos produtos que entrem no mercado. Sendo
assim, pode-se dizer que os precos no mercado avulso (iméveis j& habitados), ditam os
precos no mercado de lancamentos (12locagcéo). No entanto existem inUmeros fatores
gue determinam o preco desses usados. Ainda segundo Johnston, a complexidade do
processo de compra esta diretamente associada as caracteristicas dos iméveis, pois se
trata de um bem relacionado a uma localizacdo, € um bem com grande durabilidade e
gue também requer um alto nivel de investimento financeiro. Além disso, as

caracteristicas que compdem o0s imoveis, tanto internas quanto externas, ndo sao
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avaliadas da mesma forma pelos diferentes grupos de consumidores e também, o grau
de importancia atribuido aos mesmos varia conforme as necessidades e preferéncias
das pessoas. (JOHNSTON, 2014)

2.3. Algumas metodologias para construcao de indices de precgos

Percebe-se que mensurar a variagao do preco dos imdveis ndo é trivial. O bem
imével € heterogéneo quanto as caracteristicas que compdem cada unidade; desse
modo, indices calculados a partir de valores médios ou medianos podem apresentar
Viés.

Em 2009 Workshop no Real Estate Price Indexes, Diewert (2009) listou as
metodologias mais aplicadas na construcdo de indice de precos para imoveis. As
metodologias existentes — método das vendas repetidas (e sua variante, método do
valor avaliado), método da estratificacdo e modelo dos precos hedbnicos — comparando
as caracteristicas mais relevantes entre eles, como a representatividade da amostra, a
robustez dos resultados etc.

A primeira citada, 0 método das vendas repetidas (repeated sale model), consiste
segundo Diewert (2009) em utilizar modelagem econométrica em uma amostra de
iméveis que foram vendidos e, posteriormente, revendidos. Assim o método nao exige
uma base de dados com informacBes sobre as diversas caracteristicas do imoével,
facilitando a manipulagdo econométrica. No entanto como somente € usado um
subconjunto de transacgdes, essa amostra pode ndo ser representativa do total. Outra
desvantagem associada a esse método € a dificuldade de lidar com as questbes
referentes a depreciacdo e as reformas. O método do valor avaliado (sales price
aprraisal) € uma variante do método das vendas repetidas, na qual se busca aproveitar
informacéo sobre todas as transacdes imobiliarias ocorridas em um dado periodo. Para
iss0, utiliza o valor avaliado no periodo subsequente para aqueles iméveis que nao foram
revendidos.

O método da estratificacdo (stratification method) consiste em estratificar os
iméveis em tipos homogéneos quanto as suas caracteristicas (fisicas e locacionais), e a
partir dai, utilizar a média ou mediana para calcular variacbes temporais nos precos.

Para ndo gerar indices viesados, é necessario que se construam indices especificos
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para cada caracteristica relevante do imével por localizagéo, estando essa metodologia
sujeita ao problema de insuficiéncia da amostra (Diewert, 2009)

Por fim o método hedbnico, que como explicado por Paixdo (2015) consiste em uma
regressao em que o preco do imével (geralmente em logaritmo) é a variavel dependente.
As variaveis independentes compreendem as caracteristicas do imével e uma dummy
para cada periodo de tempo, sendo o periodo inicial a categoria basica. O indice de
preco € a exponencial do parametro estimado para cada dummy de tempo.

A conclusdo de Diewert (2009) foi de que o método heddbnico € o mais completo,
pois o modelo de precos utiliza o universo das transagfes imobilidrias, ndo depende de
informacdes externas, além de ser capaz de gerar indices diferenciados por tipo e
localizacédo do imovel. O método heddnico, todavia, € o Gnico que permite incluir, sem
apelar para ajustes exdgenos, as questdes referentes a depreciacdo e melhoramentos
sofridos pelo imoével ao longo do tempo, sendo esta a maior deficiéncia dos outros
métodos relacionados.

Na pratica, 0 método hedbdnico permite analisar quais elementos sdo importantes
para o consumidor de imoveis, e a forma que se relacionam com o preco. No Brasil, 0
modelo tem sido aplicado para se mensurar diversos aspectos do mercado imobiliario,
por exemplo Hermann & Haddad (2005) para S&ao Paulo, Albuquergue et al. (2007) para
Recife, e Batalhone et al. (2002) para Brasilia que fazem trabalhos relacionando
variaveis ambientais aos precos do mercado habitacional ou Aguirre & Faria (1997) e

Faria (2008) utilizaram o modelo para avaliar politicas publicas.

3 RIO GRANDE E O POLO NAVAL

Neste capitulo apresenta-se de maneira breve o tema da cidade de Rio Grande e
seu desenvolvimento ao longo de sua histdria e ainda algumas consequéncias do ciclo
do Polo Naval para a cidade do Rio Grande, em especial para o0 mercado imobiliario que
é tema deste trabalho.

3.1 A cidade de Rio Grande
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O municipio do Rio Grande ao longo de sua histéria se caracterizou por ter seu
desenvolvimento de forma exdgena, ou seja, depende de incentivos/estimulos externos
para se desenvolver. Isso foi percebido em varios momentos, como por exemplo na
década de 70 quando um grande projeto do governo federal permitiu o desenvolvimento
do Superporto, concomitantemente com a instalacdo de um Distrito Industrial que inclui
terminais de granéis, farelos e dleos vegetais, terminais de contéineres, fertilizantes,
petroquimica, e empresas de logistica (CARDOSO, A. L., 2012). Como Carvalho e
Domingues (2013) também salientaram, em termos de estratégia de desenvolvimento
percebe-se um padréo historico da cidade, na forma de buscar meios de crescimento
gue possuem sua dindmica delimitada de maneira exégena. Por consequéncia, a cidade
vem historicamente sendo remodelada em consequéncia dos investimentos econémicos
vinculados as atividades favorecidas pela existéncia do Porto. (CARVALHO e
DOMINGUES, 2013)

Seguindo essa linha, em 2006 foram iniciadas as obras do dique seco,
infraestrutura crucial para as instalacbes de uma area de construcdo e reparacao de
embarcacdes, assim como de equipamentos maritimos vindouros. O Polo Naval e
Offshore foi inaugurado em 2010, e se estruturou em torno de trés estaleiros (ERG 1,
ERG 2 e Hondrio Bicalho), conforme explicou Davila (2015), e ainda que tal
empreendimento tem relacdo com a agenda de desenvolvimento econémico do governo
federal vigente a época, com vistas a reativacado da industria naval no Brasil.

Esse novo ciclo de desenvolvimento regional com a chegada do Polo Naval
mudou drasticamente o cotidiano da cidade, conforme matéria do Jornal Dia a Dia
(2015), a cidade passou por um rapido crescimento no periodo entre 2005 e 2013 com
a decisdo governamental de implementar o polo naval de Rio Grande, com aumento dos
indicadores econdmicos e com um processo de migracdo no qual milhares de
trabalhadores de diversas regidoes do pais se transferiram para Rio Grande em busca de
melhores oportunidades de trabalho (Jornal dia dia, 2015). Segundo Piva e Machado
(2009), os investimentos de mais de 2 bilhdes de reais no Polo Naval do Porto do Rio
Grande, a partir de 2006, geraram uma oferta superior a 5.000 empregos diretos e
indiretos. Entretanto, a baixa qualificacdo da mao-de-obra rio-grandina ocasionou a
migracédo de diversos trabalhadores para a cidade a fim de preencher os cargos
disponiveis, 0 que resultou em um aumento da demanda por residéncias na regido. A
baixa oferta de imOveis causou um impacto nos precos, tanto para locagcdo como para
venda. (PIVA e MACHADO, 2009)
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A dinamica populacional foi alterada com a chegada do Polo, visto que, segundo
Censo de 2010, a cidade possuia uma populacdo de 197.228 habitantes, tendo saltado,
em 2014, para 207.036 habitantes, conforme informa o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE). O crescimento populacional no periodo € relacionado com as
mudancgas econdmicas na regido, sobretudo, no setor naval.

Assim, varios setores econdmicos do municipio e regido foram diretamente e
indiretamente impactados pela implantacdo do Polo Naval. A infraestrutura e o setor
econdmico privado ndo estavam preparados para atender esse grande excedente de
demanda, esse fator associado a excelente perspectiva futura de negdcios, motivou
grandes investimentos. Em 2005, inicio do processo de instalacao dos estaleiros havia
na cidade dois hotéis, nos anos seguintes foram inaugurados quatro hotéis.

O setor publico municipal também teve que se adaptar a nova dindmica da cidade.
Segundo Jornal econdmico del12/06/2017 onde Bueno destacou que nos ultimos quatro
anos, a prefeitura ampliou seu quadro em 17% ao contratar 900 funciondrios: parte para
substituir 250 aposentados e parte para o atendimento a populacdo. Sdo servidores de
escolas, assisténcia social e saude da familia, diz o prefeito. Segundo ele, no periodo o
municipio construiu sete escolas infantis, investiu em habitacdo e na guarda municipal.
(BUENO, 2017)

Outro setor que foi fortemente influenciado foi o habitacional, conforme noticiado
pelo Jornal Zero Hora em 2015: Para receber os milhares de operarios que
desembarcaram na zona sul do Estado, Rio Grande teve de se adaptar. Uma das mudancas
mais visiveis foi a transformacdo de dezenas de casas e prédios desocupados em
alojamentos. (Gaucha ZH — economia, 21/02/2015)

Porém em um intervalo de pouco mais de dez anos, a cidade portuaria de Rio
Grande foi da euforia com a implantacao do polo naval destinado a construir plataformas
de exploracéo de Oleo e gas para a Petrobras a depressao com o fim das encomendas
da estatal e a paralisacdo de projetos na esteira dos escandalos de corrup¢ao revelados
pela operacdo Lava-jato a partir do ano de 2014. Conforme noticiou ainda o Valor
Econdmico (2017), as dispensas no polo naval provocaram um efeito cascata em outros
setores. O comércio, apds oito anos consecutivos de postos de trabalho, fechou 442
vagas em 2015, 329 em 2016 e 328 nos quatro primeiros meses de 2017. Nos servicos,
apos cinco anos de crescimentos, o saldo de empregos perdidos somou 1.019 em 2015,
184 em 2016 e 227 até abril de 2017. (Valor econémico, 12/06/17).
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Em trabalho publicado em 2015, Brasil observou movimento nas geracdes de
emprego e renda, delimitando essa onda entre os anos de 2007 a 2015, segundo ele:
Em relacéo a cidade de Rio Grande, no periodo que iniciou com a decisao por parte do
governo federal de implantar um polo naval — o0 que ocorreu em 2005 —, foram percebidas
alteracOes na geragdo de emprego e renda, com o aumento significativo dos postos de
trabalho (BRASIL, 2015). A tabela 2, a seguir, mostra a variagdo no nimero de empregos
na cidade de Rio Grande no periodo entre 2007 e 2015, onde nota-se crescimento

positivo até o ano de 2014 e reducdo em 2015.

TABELA 2: ADMISSOES E DEMISSOES EM RIO GRANDE

Ano Admissdes Desligamentos  Variacdo Absoluta
2007 11.942 10.455 1.487

2008 13.566 12.693 873

2009 12.852 12.213 639

2010 16.689 14.380 2.309

2011 20.360 17.408 2.952

2012 31.572 24.830 6.742

2013 41.773 41.290 483

2014 33.172 32.271 901

2015 10.408 11.722 -1.314

Fonte: Brasil (2015)

3.2. Os reflexos no mercado imobiliario

O mercado imobiliario assim como a maioria dos mercados do municipio sofreu
uma grande expansdo em sua demanda, fato que refletiu diretamente sobre os pregos
dos imoveis. Esse deslocamento da demanda foi agravado, no caso do mercado
imobiliario, devido a demanda inelastica no curto prazo, desse segmento, como visto
anteriormente neste trabalho. Essa alta nos precos foi identificada pelo trabalho de
Johnston (2014) quando foi realizada uma analise sobre o municipio do Rio Grande onde

se constatou a evolugéo dos precos dos apartamentos no periodo de 2010 a 2013 nos
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bairros estudados, devido ao crescimento ocorrido na cidade a partir da implantacao do
Polo Naval. Pode-se perceber que, apesar do aumento significativo nos precos dos
imoéveis, a procura pelos mesmos nao declinou. (JOHNSTON, 2014).

No entanto, o mercado habitacional sofreu grande revés com a reducdo de mao-de-
obra no segmento naval da cidade. Segundo Jornal Econdmico (2017), em 2016 o
municipio de 208 mil habitantes passou de um quadro de quase pleno emprego para um
estoque de 7 mil a 10 mil demitido s6 pelo setor que prometia acelerar o crescimento

local por pelo menos algumas décadas.

O numero de desempregados sé ndo € maior porque boa parte deles era
de outras cidades galchas e de outros estados e retornou a suas regides. “Nao
ha perspectiva para esses desempregados”, diz o presidente do Sindicado dos
Metallrgicos de Rio Grande e S&o José do Norte, Benito Gongalves. (Jornal Valor

Econdmico, 2017)

O reflexo dessa contracdo na renda da populacdo local associado a queda na
demanda habitacional, consequéncia da volta dos trabalhadores, agora
desempregados, a suas cidades de origem refletia também em outras noticias da época.

O mercado imobiliario ndo fugiu a regra segundo matéria publicada no Jornal
Valor Econémico (2017), o preco de um apartamento novo de dois dormitorios no centro
passou de R$350.000,00 (trezentos e cinquenta mil reais) para R$500.000,00
(quinhentos mil reais) no auge da industria naval, e em 2017 voltou ao valor inicial. Nas
locacdes a variacdo foi mais acentuada, oscilando de R$400,00 (quatrocentos reais) a
R$2.500,00 (dois mil e quinhentos reais) e retornando a R$500,00 ao fim do periodo.

Através deste trabalho, no entanto, apesar de queda no volume de transacdes
conforme demonstra a figura 3, a seguir, onde pode ser percebida acentuada queda no
volume de negocios no ano de 2015 e retomada destes em 2016, aferiu-se que a
subsequente queda nos prec¢os durante o periodo de instabilidade gerado pela saida do
polo do municipio logo foi superada, e os precos dos imoveis negociados voltaram ao
patamar anterior a crise, nos préoximos capitulos falaremos melhor sobre as variacdes

nos prec¢os especificamente.
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4 METODOLOGIA E DADOS

4.1 Métodos e técnicas de pesquisa

Buscou-se dimensionar neste trabalho, o impacto de determinadas variaveis, a
seguir melhor explicadas, na formacéo de precos dos imoveis do tipo apartamento no
municipio do Rio Grande. Em especial identificar possiveis reflexos da saida do polo
naval (a partir de 2015) aos pre¢os neste mercado.

Para tal utilizou-se um modelo econométrico. A regressao linear multipla demonstra
a relacdo entre a variavel dependente (preco dos imdveis) e as variaveis explicativas

(bairro, ano, andar e tamanho (area) do apartamento) em uma equacao.

4.2 Modelo de regresséao

O modelo de regresséo linear multipla relaciona a variavel dependente Y em funcéo
das variaveis explicativas (dependentes ou regressoras) ou seja sua finalidade principal
segundo Sassi et al (2011) € obter uma relacdo matematica entre uma das variaveis
estudadas (variavel dependente) e o restante das variaveis (variaveis explicativas) que
integram o sistema, permitindo a deteccdo dos principais padrbes de similaridade,
associacgao e correlagcao entre elas. Sendo:

Yi=Bot+ Br1+ BoXipt -+ BpXip+ & (i=1,..,n) (1)

onde: Y; representa as observacdes da variavel dependente, ; sdo os parametros da
populacéo, X;;, sdo conhecidos como variaveis independentes ou covariaveis (k= 1,2,...,
p) € 0 & s&o os erros aleatérios.

Ainda segundo Sassi et. al. (2011) o resultado do modelo € um Unico valor e
representa a combinagdo do conjunto inteiro de variaveis que melhor observa o objetivo
da andlise multivariada especifica. A solucdo de ajuste de reta pode ser generalizada a
um conjunto de pontos (X1,Y1),...,(Xz,Yz) , pelo método de minimos quadrados (MMQ),
para que modelos de regressdo multipla possam ser utilizados. Para demonstrar o
modelo de forma mais compacta, a Equacéo (1) pode ser reescrita em notagcao matricial,

de acordo com a Equacéo (2):
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Y=XB+ ¢ (2)

Conforme Guijaratti (2006) para que as estimativas sejam validas em termos de

credibilidade, alguns pressupostos terdo de ser satisfeitos:

)] O termo erro tem média zero;

i) O erro tem variancia constante, sendo homocedastico, ou seja, de igual
dispersdo, pois se 0 erro nao tiver variancia constante, sendo Heterocedastico, os
resultados néo serao precisos;

i) Auséncia de autocorrelacao nos residuos;

iv) Independéncia entre o erro e as variaveis independentes;

V) Auséncia de multicolinearidade, sendo as varidveis independentes nao
apresentam correlacéo, pois se pode afetar na precisdo das estimativas;

Vi) O modelo tem especificagéo correta.

4.2.1 Coeficiente de Determinacdo Multiplo, R?

Este coeficiente indica o grau de adequacédo da linha de regressdo amostral aos
dados, ou seja, a propor¢ao ou percentual da variacao total da variavel dependente (Y)

gue é explicada pela variavel explicativa X. (GUJARATI, 2006).

Por definigao:

RZ="F=1-—L (3)

onde,
SQe: Soma quadrética devido ao erro
SQr: Soma quadratica devido a regressao
SQr: Soma quadratica normal
Tal coeficiente pode variar de 0 a 1, sendo a tendéncia dele se aproximar de 1 a
medida que mais variaveis explicativas sdo adicionadas ao modelo independentemente
da variaveis ser significativa. Logo, modelos com R? elevado podem produzir estimativas

pouco confiaveis do valor esperado de Y. Por este motivo, R?2 ndo se torna um bom
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indicador do grau de ajustamento do modelo e, com isso, utiliza-se o coeficiente de
determinacao ajustado dado por:

SQk )

n-— n-—
Rczljustzl_Wszl_(n_p>(1_Rz) (4)

n—1

Assim, s6 h4 acréscimo em R2 se a adi¢cdo da varidvel produzir uma reducao
suficientemente grande na soma de quadrados do erro de maneira a compensar a perda

de um grau de liberdade.

4.2.2 Testes de hipoteses

Teste que tem como funcdo verificar se uma hipétese sobre determinada
caracteristica da populacdo estd ou ndo de acordo com a evidéncia obtida nos dados
amostrais, para entdo verificar se as variaveis independentes contribuem

significativamente para explicar a variagdo da variavel dependente.

As hipéteses a testar séo:

Ho: By =B =-=PBp =0
H{ = By # Opara algum k

A rejeicdo de H,, (hipétese nula) indica que ao menos um dos regressores contribui
significativamente para explicar a variacdo da variavel dependente, ou seja, a existéncia

de regressao.
4.2.3 Homocedasticidade e Heteroscedasticidade

A homocedasticidade esta relacionada a uma variancia constante dos erros, em
torno de sua média, ou seja, faz referéncia a suposi¢do de que as variaveis dependentes

exibem niveis iguais de variancia ao longo do dominio das variaveis preditoras (HAIR,

2005). Por outro lado, a heteroscedasticidade apresenta uma forte disperséo dos dados
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em torno de uma reta. Sendo assim, faz-se desejavel que a variancia esteja distribuida
homogeneamente no dominio em andlise.
Para se identificar a presenca de heterocedasticidade, utiliza-se o teste de White,
seguindo-se alguns critérios.
i) Estimar os modelos para o residuo ¢;
i) Estimar a seguinte equagéao:
&l = Bo+ BiXis + BoXip + B3 XP + BuXD + BsXinXiz + (5)

para se obter o R2,

Testar a hipotese:

Hy: 1 = B2=PB5s = B4 = Bs = 0 (Homocedasticidade)
Hy: B1, B2, B3, B, Bs # 0 (Heterocedasticidade)

Rejeita-se a hipétese da homocedasticidade se: N*R2>X2. Sendo k (graus de

liberdade) e N (nUmero de observacées).

4.2.4 Autocorrelacéo

Para detectar a presenca de autocorrelagdo no modelo, aplica-se o teste de Durbin-
Watson. Esse teste mede o grau de correlacao serial de ordem um dos residuos, sendo

calculado pela formula:

{=2 2(e; — et—1)2

6
ST (e)? )

Onde e; € o residuo do elemento t em relag@o ao valor calculado Y; , e e;_; € 0
residuo do elemento t-1 em relacdo ao valor calculado Y; . Apos calculado, verifica-se o
valor do limite superior (Du) e inferior (DI) na tabela de Durbin-Watson.

Interpreta-se se ha correlacdo nas seguintes condi¢des:
Se d < DI, existe correlacéo entre os residuos.

Se d > Du, ndo existe correlacdo entre os residuos.
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Se identificada correlacdo entre residuos, pode-se assumir que existem situacdes
de correlagdo decorrente da influéncia de variaveis formadoras de valores importantes
nao consideradas no modelo.

A autocorrelacéo refere-se a medida que informa a influéncia da realizacdo de uma

variavel aleatéria sobre seus vizinhos (HAIR, 2005).

4.2 5 Colinearidade e Multicolinearidade

A colinearidade pode ser definida como a expressdo da relacdo entre duas
(colinearidade) ou mais (multicolinearidade) variaveis. O coeficiente de colinearidade

variaentre O e 1.

Algumas ac0fes corretivas para a multicolinearidade sao:
i) Omissao de uma ou mais variaveis independentes que possuam alta correlacao
e identificar outras variaveis que possam ajudar na previsao.
i) Usar o modelo de variaveis independentes altamente relacionadas apenas para
previséo, jamais interpretando seus coeficientes de regresséo.
iii) Usar as correlacdes simples entre cada variavel independente e dependente para

compreender a relacao entre elas.

4.2.6 A Significancia Global da Regresséo Multipla — Estatistica F

A estatistica F testa se nenhuma das variaveis independentes tem qualquer relacao
linear com a variavel dependente, ela é utilizada para testar a hipétese de que todos os
coeficientes da regressao (exceto a constante) sao nulos e ainda para testar o efeito
conjunto das variaveis explicativas sobre a dependente, ou seja, serve para verificar se
pelo menos uma das variaveis explicativas esclarece a variacao da variavel dependente.

O teste F tem como férmula:

F=k=1 7)

4.3 Fonte e natureza dos dados
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O trabalho teve como principal fonte de dados as informagfes constantes nas guias
de ITBI (Imposto de transmisséo de bens imdveis) coletados junto a Secretaria Municipal
da Fazenda no municipio do Rio Grande, referentes aos imoveis do tipo apartamento,
gue foram negociados nos meses de janeiro de 2010 a dezembro de 2017.

Foram coletados dados referentes a sete bairros: Centro, Cidade Nova, Parque,
Juncéo, Trevo, Carreiros e Cassino, para analise neste trabalho. Estes bairros foram
agrupados em cinco grupos, levando em consideracao o pequeno nimero de negocios
realizados em alguns destes bairros. O critério utilizado para essa associacdo foi o de

proximidade geografica. Assim, temos os grupos conforme a tabela 3:

TABELA 3: GRUPOS DE BAIRROS

GRUPO 1 CENTRO
GRUPO 2 PARQUE + JUNCAO
GRUPO 3 CASSINO
GRUPO 4 CIDADE NOVA

GRUPO 5 TREVO + CARREIROS

Fonte: Elaboracgéo prépria

Foram colhidos dados vdélidos referentes a 2.478 transacfes através dos
protocolos de pagamento do Imposto de transmissao de bens imdéveis (ITBI) junto a
Secretaria da Fazenda do municipio, além dos valores de avaliacdo fazendaria de cada
imovel (usada neste trabalho como varidvel dependente), o seu respectivo ano de
negociagao, seu andar, seu bairro, sua metragem total, (todos utilizados como variaveis
independentes).

Com intencéo de preservar o sigilo fiscal dos contribuintes, conforme legislagéo
vigente, os enderegos dos imoveis analisados e a identificagdo de seus respectivos

proprietarios foram suprimidos neste trabalho.

35



5 REGRESSAO

5.1 Estimando a regresséo

A regressao foi estimada com auxilio do software econométrico GRETL, utilizou-se

0 método dos Minimos Quadrados ordinarios (MQO). O modelo econdmico é a

formulacdo tedrica de uma relacdo entre as variaveis econbmicas. As variaveis

independentes do modelo sao qualitativas e quantitativas. Para melhor integracédo dos

dados ao modelo, as variaveis qualitativas foram transformadas em variaveis dummies
(ANDAR, ANO E BAIRRO) e a variavel quantitativa colocada em log (AREADOIMOVEL),

conforme a tabela 4.

TABELA 4: DESCRICAO DAS VARIAVEIS

VARIAVEL

MEDIDA

DESCRICAO

AREA DO IMOVEL

ANO
(dummy)

BAIRRO

(dummy)

ANDAR
(dummy)

|_AREADOIMOVEL

Area total do apartamento.

DANO_2010 DANO_2014

DANO_2011 DANO_2015 Referente ao ano em que o
DANO_2012 DANO_2016 imovel foi transacionado.
DANO_2013 DANO_2017

DBAIRRO_1

DBAIRRO_2 Referente ao bairro em que
DBAIRRO_3 est4 localizado o apartamento.
DBAIRRO 4 (Conforme tabela 3)
DBAIRRO_5

DANDAR_0O DANDAR_9

DANDAR_1 DANDAR_10

DANDAR_2 DANDAR_11

DANDAR_3 DANDAR_12

DANDAR 4 DANDAR 13 Referente ao andar do
DANDAR_5 DANDAR_14 aparamento.

DANDAR_6 DANDAR_15

DANDAR_7 DANDAR_16

DANDAR_8

Fonte: Elaboracao propria

Com relacdo a variavel

dependente

(PRECOFAZENDA) definida por

|_ PRECOFAZENDA também houve transformacgé&o logaritmica, ja que se trata de uma
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variavel quantitativa. Esta descreve o preco, em Reais, de avaliacdo do imovel realizado
em cada transacado pela Secretaria Fazendaria municipal. Logo, o preco € uma funcao

de véarios fatores conforme a equacao:

Y=f(AREADOIMOVEL,DANO_2010,...,DANO_2017,DBAIRRO 1,..,.DBAIRRO 5,
DANDAR_O,..., DANDAR_16)

Para a regressao, com intuito de criar uma base de comparacéo foram omitidas as
variaveis DANO_2010, que se refere ao ano de 2010, DBAIRRO_1 referente ao grupo
1 de bairros (bairro Centro, conforme tabela 3) e DANDAR_1 referente a apartamentos
localizados no primeiro andar, vale ressaltar que a dummy DANDAR_O refere-se a
imoveis localizados no térreo. Com isso, as demais variaveis explicativas representarao
0 acréscimo percentual do valor em relacédo a essas variaveis omitidas.

Para tanto, obteve-se o seguinte resultado para o modelo, usando as observacdes
1-2478, com a variavel dependente | PRECOFAZENDA e com erros padrao robustos a

heteroscedasticidade, variante HC1:

TABELA 5: REGRESSAO

VARIAVEIS Coeficiente =

Padrao
Constante 7,52152 0,0823071  ***

| AREADOIM

OVEL 0,886139 0,0186643  ***

DANDAR_2 0,0122951 0,0170222

DANDAR_3 0,0304764 0,0187390
DANDAR_4 0,0575557 0,0169557  ***
DANDAR_5 0,158433 0,0290735  ***
DANDAR_6 0,160452 0,0343976  ***
DANDAR_7 0,180932 0,0312330  ***

DANDAR_8 0,0924801 0,0624644
DANDAR_9 0,142299 0,0406530  ***
DANDAR_10 0,195835 0,0343244  **x

Continua.
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VARIAVEIS

Coeficiente

Erro

Padréo

DANDAR_11 0,165627 0,0275051  ***
DANDAR_12 0,225928 0,0347065  ***
DANDAR_13 0,199468 0,0571045  ***
DANDAR_14 0,0950506 0,0363476  ***
DANDAR_15 0,141295 0,0329722  ***
DANDAR_16 0,137442 0,0270248  ***
DANDAR_O -0,0319120 0,0611024

DBAIRRO_2 -0,0317040 0,0153196  **
DBAIRRO_3 0,195691 0,0193531  ***
DBAIRRO_4 0,0202078 0,0154315

DBAIRRO_5 -0,214792 0,0161478  ***
DANO_2011 0,139349 0,0321474  ***
DANO_2012 0,431803 0,0291600  ***
DANO_2013 0,707798 0,0257594  ***
DANO_2014 0,852733 0,0245319  ***
DANO_2015 0,845435 0,0249215  ***
DANO_2016 0,851502 0,0241287  ***
DANO_2017 0,853076 0,0236331  ***

Fonte: Elaboracao propria

Conforme ja mencionado foi utilizado o Método dos Minimos Quadrados associado
a andlise de dados em corte transversal (cross section). Nesta regressao ndo houve
necessidade de aplicacdo dos testes de heteroscedasticidade, multicolinearidade e
autocorrelagao.

Observa-se que poucas variaveis nao foram significantes, implicando que néo ha
problema de multicolinearidade. Por estar em sua forma robusta qualquer problema
relacionado a heteroscedasticidade ja foi corrigido, e por fim no que diz respeito a
autocorrelacdo, esse modelo esta isento desse problema pois se trata se dados cross

section e ndo dados em série temporal.

38



TABELA 6: TESTE RESET E DE NORMALIDADE

Teste da normalidade dos residuos

Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal

Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) 475,015

7,10828e-104

com p-valor

Teste RESET para especificacao

Hipotese nula: a especificacdo é adequada

Estatistica de teste: F(2, 2447) 5,27187
0,00519247

com p-valor = P(F(2, 2447) > 5,27187)

Fonte: Elaboracéo propria

Além disso, foram feitos os testes de falhas na especificacdo e de normalidade nos
residuos, onde ambos apresentaram p-valor inferior a 0.5, estando estes resultados

satisfatorios para validacdo da regresséo, conforme tabela 6 acima.

5.2 Analise de resultados

TABELA 7: RESULTADOS DA REGRESSAO

Média var. dependente 12,02052 D.P. var. dependente 0,610526
Soma resid. quadrados 168,3073 E.P. da regressao 0,262154
R-quadrado 0,817708 R-gquadrado ajustado 0,815624

F(28, 2449) 483,0120 P-valor(F)  0,000000

Log da verossimilhanca —-183,9437 Critério de Akaike 425,8873
Critério de Schwarz 594,5283 | Critério Hannan-Quinn 487,1395

Fonte: Elaboracéo prépria

Conforme observa-se na tabela 7, o modelo estimado apresenta o coeficiente de
explicacéo global do modelo ajustado ou R-quadrado ajustado com valor aproximado de
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0,81. Este valor é significativo para a analise dos coeficientes das variaveis, ou seja,
81% da variacéo do precgo pode ser explicada por variagdes nas variaveis explicativas.

Pode-se rejeitar a hipétese de que todos os coeficientes do modelo séo
simultaneamente iguais a zero (P—valor (F)  0,000000) a 1% de significancia conforme
indica o teste F.

Na regressdo foram omitidas as variaveis DANO_2010, DBAIRRO1 e
DANDAR_1. Nos resultados verifica-se que o aumento de 10% do metro quadrado no
tamanho do imével aumenta o valor do mesmo em 8,8%, ou que 88% das variacdes no
nivel de preco sao justificadas por varia¢gdes no tamanho do apartamento.

Analisado ainda os resultados obtidos na tabela 5 nota-se que ao longo dos
primeiros anos analisados houve crescimento consideravel no nivel de precos dos
apartamentos negociados em comparacdo com o0 nivel observado no ano de
2010(DANO_2010). No ano de 2011 (D_ANO2011) em média aproximadamente 14%,
no ano de 2012 (DANO_2012) em média aproximadamente 43% (29% maior que no
periodo anterior), no ano de 2013 (DANO_2013) em média aproximadamente 70% (27%
maior que no periodo anterior) e no ano de 2014 (DANO_2014) em média
aproximadamente 85%(15% maior que no periodo anterior). A partir de entdo, a
escalada nos precos se estabilizou. No periodo entre 2014 e 2017 (DANO_2014,
DANO_2015, DANO_2016 e DANO_2017) o nivel de precos deixou de subir e se
manteve constante, inclusive com leve queda no ano de 2015(DANO_2015).

Essa andlise pode ser observada também no figura 3, formulado com base na
média dos precos do m2 negociado ao longo dos anos estudados.
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FIGURA 3: PRECO MEDIO DO M2 EM RIO GRANDE
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Fonte: Elaboracgéo propria

Em relacéo aos bairros, o coeficiente DBAIRRO _4, referente aos apartamentos
localizados no bairro Cidade Nova, nao foi significante, ou seja, ndo a variacao
estatistica significativa com DBAIRRO_1, referente aos apartamentos localizados no
centro, estdo na mesma faixa de precos.

O bairro mais valorizado €é o bairro do Cassino (DBAIRRO _3) com nivel de precos
aproximadamente 19% maior em relacao ao nivel de precos do bairro Centro. O grupo
2 (DBAIRRO _2), referente aos bairros Parque e Juncéo, teve variacdo semelhante a do
bairro Centro, no entanto em média aproximadamente 3% inferior. E por fim, o Grupo 5
(DBAIRRO_5), grupo composto pelos bairros Trevo e Carreiros obteve a menor

valorizacdo, em média 21% inferior aos precos dos imdéveis negociados no bairro Centro.

Nota-se a evolucao dos precos dos apartamentos por bairro ao longo dos anos na
figura 4, a seguir, sendo o grupo representado pelo bairro Cassino o maior ao longo de
todo periodo estudado, enquanto o grupo que representa os bairros Trevo e Carreiros
sempre o de menor valor. Vale ainda ressaltar a queda no nivel de pre¢cos do m2 de
imoéveis do tipo apartamento negociado no grupo do bairro Centro nos ultimos anos
estudados, quando foi ultrapassado pelos grupos que representam o bairro Cidade nova

e também o grupo que representa os bairros Parque e Juncao
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FIGURA 4: PRECO MEDIO DO M2 POR BAIRRO
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Fonte: Elaboracéo propria

Concluindo a andlise da regressédo exposta na tabela 5, observa-se que nao séo
significantes os coeficientes referentes aos andares térreo (DANDAR_0), segundo
(DANDAR _2) e terceiro (DANDAR_3), ou seja, estatisticamente o nivel de precos € o
mesmo em relacdo ao primeiro andar (DANDAR _1). Os andares seguintes demonstram
em sua maioria (Unica excec¢do € o oitavo andar (DANDAR_8)) uma tendéncia de

valorizagéo substancial em relagédo aos andares mais baixos.
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6 CONCLUSAO

Neste trabalho buscou-se analisar fatores determinantes no preco dos imoveis do
tipo apartamento no municipio do Rio Grande, com atencdo especial a possiveis
impactos gerados pelo fim do ciclo de desenvolvimento socioeconémico consequente
do Polo Naval. Para isso, apds selecdo e coleta de dados relevantes, utilizou-se o
modelo econométrico de regressao linear multipla para apresentar de forma eficiente a
regressao necessaria para explicar o preco desses imoveis.

Durante o trabalho foram expostas representacdes teoricas de conceitos mercado
e mais especificamente de mercado imobiliario além de fatores macroeconémicos e
microecondmicos de suma importancia para o entendimento da formagé&o de precos dos
imoveis.

Por conseguinte, realizou-se andlise sobre a evolucdo dos precos dos iméveis
durante o periodo entre 2010 e 2017. Constatou-se, confirmando outros trabalhos ja
publicados, que no periodo de 2010 a 2014 houve crescimento substancial nos precos.
No entanto, atendendo a questédo principal deste trabalho, foi percebido que a partir
deste ano os precos se estabilizaram, apresentando inclusive leve queda nos precos
durante o ano de 2016, sugerindo relacdo com a saida do Polo Naval do municipio. No
ano de 2015 foi averiguada uma queda no volume de negécios, a qual foi compensada
no periodo seguinte. Apesar disso, no ano de 2017 vé-se uma retomada dos precos e
do volume de negdcios para um ponto semelhante ao anterior a crise.

Dentre os grupos de bairros pesquisados, houve destaque para o do Cassino, que
demostrou valorizacdo aproximada 20% superior comparada a do Centro. Outro
destaque, oposto, porém, refere-se ao grupo 5, composto pelos bairros Trevo e
Carreiros, que apontou crescimento meédio aproximado 21% menor que O grupo
representado pelo bairro do Centro.

O método desenvolvido foi utilizado para a realizacdo da analise dos valores dos
apartamentos em Rio Grande, mesmo sabendo-se que nao foram utilizadas todas as
variaveis que venham a agregar valor aos imoveis.

O modelo apresentou um bom ajuste, o teste F comprovou que pelo menos uma
das variaveis independentes explica a variacédo do preco. Assim, com coeficiente global
de determinacéao aproximado de 0,8156, sugere-se que 81% das variacOes da variavel
dependente, precos dos imoveis, podem ser explicadas por variagbes das variaveis

independentes (tamanho do imével, bairro, andar e data da transacéo).
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Concluindo, o objetivo deste trabalho foi alcancado ao verificarmos as variacdes de
precos no mercado imobiliario na cidade do Rio Grande durante os anos estudados e
algumas das principais variaveis que influenciam na formacéo dos precos dos imoveis.
Ressaltando especialmente o periodo imediato a saida do Polo Naval, onde percebe-se
uma breve queda nos negocios e nos precos. Efeito este que rapidamente é superado,
com a retomada do volume e dos precos anteriormente a crise praticada, ja no ano de
2017.

Vale destacar ao fim a possibilidade da realizacdo de trabalhos futuros para
acompanhar as alteracdes no mercado imobilidrio da cidade e verificar seu crescimento
e fatores decisivos na formacao dos precos ao longo do tempo. Além disso, espera-se
ainda que esse trabalho sirva como fonte de consulta e pesquisa para outros

académicos.
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Apéndice A

TABELA 8.A: — REGRESSAO COMPLETA

Variaveis Coeficient INErro razao- p-
Padréo valor
Constante 7,52152 230%(138 91,38 000<10’ hkk
MovléﬁREADOI 0886130 | goorat | 4748| oo e
DANDAR 2 0012295 0oL 0722| 04
DANDAR 3 0030476~ 00Ty ool 01
DANDAR_4 0057555 3 95%31 3394| 00/ o
DANDAR _5 0158433 | o 20°| 5449 D
DANDAR_6 0160452 | ,, 000  46e5| (D
DANDAR_7 0180932 | ,,>0°| 5793 D e
DANDAR 8 O’g O24e0 246%2 ° 1am 388 !
DANDAR_9 0142209 | , 2% 3500 DO e
DANDAR 10|  0,195835 432%’23 5,705 000<10’ -
DANDAR 11|  0,165627 750%(1)2 6,022 000<10, -
DANDAR 12|  0,225928 470%§3 6,510 000<10’ -
DANDAR 13|  0,199468 710%;’5 3,493 oog’o -
DANDAR_14 0’g95050 63407’23 2 615 098,0 -
DANDAR 15|  0,141295 297%’23 4,285 000<10’ -
DANDAR_16|  0,137442| _ 9% 5086 00|
DBAIRRO_3| 0195691 . 07| 1011] o0 e
DBAIRRO_4| 99202071 OO 1a310| 7

Continua.
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Variaveis Coeficient ENrro razao- p-

e Padréo t valor
pBARROS|  3FH o St 0P | ™
DANO_2011|  0,139349| ., 407’23 4335 ooo<10’ -
DANO_2012 0,431803 916%'82 14,81 000<10' -
DANO_2013 0,707798 575%22 27,48 000<10' -
DANO 2014| 0852733 45301'82 34,76 000<10’ -
DANO_2015| 0845435 ,. 0|  3392| 00|
DANO_2016| 0851502 , 20| 3520 0| e
DANO_2017| 0853076 . 00°| 3610 00| =

Fonte: Elaboracao prépria
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