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RESUMO

Este trabalho apresenta a avaliagdo econométrica da venda de apartamentos
em um empreendimento da cidade de S&o Leopoldo/RS através da analise de
regressao multipla dimensionada com base nos parametros exigidos pela ABNT
NBR 14653-2: avaliacdo de imoveis urbanos (2011). O empreendimento estudado
pode ser caracterizado como empreendimento imobilidrio com base residencial em
estagio de implantacao. Ele foi escolhido para a realizacdo deste trabalho devido ao
namero de caracteristicas diferentes que podem ser encontradas no mesmo
endereco, a possibilidade de mitigacdo de avaliacbes subjetivas na composi¢do do
valor, ao periodo de realizac@o da obra e a facilidade de acesso e confiabilidade dos
dados das transacdes realizadas. Realizando as adaptacfes necessarias ho modelo
ajustado, foi possivel concluir que a equacao que melhor explica a composicdo dos
precos, mensurados em Reais, das unidades autbnomas do empreendimento
estudado, é formada por coeficientes originados das seguintes variaveis
independentes: andar da unidade, area privativa dos apartamentos, vaga coberta ou

descoberta e tempo de exposicdo ao mercado.

Palavras-chave: Avaliacdo de Imdveis. Econometria. Inferéncia Estatistica.
Regresséo Mdltipla.
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1 INTRODUGAO

A Engenharia de Avaliacbes ndo é uma ciéncia puramente exata. Gazola
(2002) afirma que esse ramo da engenharia é multidisciplinar por demandar técnicas
nao-racionais, como julgamento pessoal de bom senso para conseguir transformar
atributos qualitativos de um imoével em itens quantitativos possiveis de serem
tratados pelas ferramentas matematicas adequadas, e também técnicas racionais
cientificas.

De acordo com Santello (2004), a avaliagdo de imdOveis como um aspecto
relevante para a construcao civil, ja que, a partir de conhecimentos especializados e
confidveis, as economias publicas e privadas podem gerir de forma otimizada a
aplicacao de recursos no mercado imobiliario.

Trivelloni (2005) afirma que os agentes interessados em conhecer de forma
confidvel os valores dos imdveis ndo se limitam as partes envolvidas diretamente
nas transacdes, tais como compradores e vendedores. Incorporadoras que
pretendam lancar novos empreendimentos, imobiliarias ou mesmo a Prefeitura
Municipal sdo exemplos de organizacfes que tém parte da renda originada do
mercado imobiliario e, consequentemente, interesse no conhecimento da dinadmica
de valores do mercado.

Existe uma complexidade no estudo do mercado imobiliario devido a unido de
caracteristicas objetivas e abstratas que precisam se combinar para fornecer um
resultado aceitavel, seja pelas partes interessadas, seja pelo proprio mercado onde
esta inserido o imével. (GIANNAKOS, 2017).

Fiker (2008), Gonzélez (1997) e Trivelloni (2005), concordam que a
localizacéo é o fator de maior complexidade na andlise dos dados para se realizar
uma avaliagdo imobilidria, devido a multiplicidade de fatores subjetivos que definem
essa caracteristica, tais como proximidade de pontos de interesse ou indesejaveis e
caracteristicas socioeconémicas da vizinhanga.

A avaliacdo de imoveis é atribuicdo do Engenheiro Civil, bem como dos
demais profissionais legalmente registrados no Conselho Regional de Engenharia e
Agronomia (CREA) ou no Conselho de Arquitetura e Urbanismo (CAU), conforme
define a Lei n® 5194/1966. Recentemente, através da Resolucdo n°® 1066/2007 e Ato
Normativo n® 001/2008 do Conselho Federal de Corretores de Imoveis (COFECI), foi
estabelecido e aceito judicialmente que Corretores de imdveis inscritos no Cadastro
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Nacional de Avaliadores de Imoveis (CNAI) também podem emitir Pareceres de
Avaliagoes.

Apesar de ter como atribuicdo profissional a realizacdo de avaliacOes
imobiliarias, os engenheiros e arquitetos encontram pouco subsidio académico nas
universidades durante a graduacdo. (GONZALEZ, 1997). Essa afirmac&o feita por
Gonzalez em 1997 pode ser mantida nos dias atuais, visto que ainda € um assunto
pouco mencionado durante os cursos de graduacéo, sendo comum sua abordagem
apenas em disciplinas eletivas. Além dessas, ndo existem muitas ofertas de cursos
especificos sobre o assunto, de forma que se aprende muito e principalmente
através da experiéncia no tratamento de dados de mercado aplicada a NBR 14653:2
(2011) e ndo apenas no meio académico.

Associado as andlises de avaliacGes imobiliarias, o conhecimento sobre o
controle estatistico de valores e ferramentas matematicas € fundamental para se
obter e interpretar os resultados a partir do tratamento de dados coletados.

O presente trabalho apresenta um estudo de caso de comparacao
econométrica das vendas de diferentes unidades, com diferentes atributos, de um
mesmo empreendimento.

O empreendimento desse estudo foi escolhido devido a possibilidade de
avaliacdo de outros atributos considerados secundarios em relacdo ao fator
localizacéo, pois foi possivel fazer uma analise a partir de uma fixacdo espacial do
imével em termos de situacdo, e também devido a confiabilidade na obtencdo dos
dados para andlise.

Além das caracteristicas subjetivas associadas a localiza¢édo, outras também
seréo evitadas pelo fato de o empreendimento estudado apresentar transagdes de
imoéveis na planta, vendidos pela mesma construtora, diminuindo o erro aleatorio de
valores que sédo ocasionados pelo comportamento humano, tais como habilidades
diversas de negociacédo, compulsdes e ansiedades. Esses fatores, entre outros, séo
apontados pela Associacdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) (2011) como
parte do valor representativo da variavel dependente em um tratamento de dados
por regressao linear.

Dessa forma, este trabalho tem a finalidade de fazer uma avaliacéo
econométrica de um empreendimento lancado para vendas em Sao Leopoldo no
mesmo periodo de inicio deste, em julho de 2017, verificando o quanto as suas

caracteristicas especificas influenciaram na composic¢ao do valor final de mercado.
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1.1 TEMA

Este trabalho aborda conhecimentos sobre a engenharia de avaliagcdes de

imoéveis e sobre analise econométrica de dados com uso da inferéncia estatistica.
1.2 DELIMITACAO DO TEMA

Este trabalho estd embasado nas técnicas de avaliagdo imobiliaria indicadas
pela NBR 14653, principalmente em suas partes 1 (ABNT, 2001) e 2 (ABNT, 2011),
bem como pela perspectiva de autores estudiosos sobre o tema em relacdo a
composicdo das variaveis escolhidas, forma de inferir os dados no modelo
estatistico utilizado e conceitos importantes para a interpretacdo dos dados.

As normas regulamentadoras e livros pesquisados tratam de diversos tipos de
avaliacdes. Este trabalho limita-se ao estudo das avaliacdes de imdveis urbanos.

Entre as varias metodologias sugeridas pela NBR 14653:2 (ABNT, 2011), pela
possibilidade de coleta de dados para formacdo do modelo, esta pesquisa sera
limitada a utilizacdo da metodologia de Comparacéo Direta de Dados de Mercado,
indicada como preferida para os trabalhos avaliativos. Nesse método, os atributos
dos iméveis pesquisados sdo tratados econometricamente através da técnica de
regressao linear multipla a fim de obter-se os coeficientes regressores resultantes do
modelo para estimar o peso que cada atributo tem na composi¢cao do valor avaliado

dos iméveis do empreendimento estudado.
1.3 PROBLEMA

Quanto cada atributo especifico oferecido a uma unidade habitacional pode

influenciar em seu valor de mercado final?
1.4 OBJETIVOS
1.4.1 Objetivo Geral

Verificar quanto cada atributo construtivo contribui na composic¢do do preco de
venda de unidades habitacionais de um empreendimento na cidade de Sé&o

Leopoldo.
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1.4.2 Objetivos Especificos

Para executar o trabalho e atingir o objetivo geral definido, foram alcancados

0S seguintes objetivos especificos:

a) obter os dados de vendas efetivamente realizadas de uma amostra das
unidades do empreendimento estudado;

b) examinar as variaveis que formam o conjunto de dados da analise
regressdo, bem como as transformacdes necessarias para que o
tratamento de dados possa ser interpretado corretamente;

c) analisar, através da técnica de regressdo linear multipla, as variaveis
escolhidas, interpretando e ajustando os resultados a partir de adaptacdes

no modelo.

1.5 JUSTIFICATIVA

A avaliacdo de imdveis se faz necessaria em situacdes que demandam um
argumento técnico como subsidio para a tomada de decisdo envolvendo valores
monetarios, tais como liberagcdo de recursos em financiamentos imobiliarios,
separacao de bens, arrecadacgéo de tributos, prémio de seguros, entre outras.

A metodologia para avaliar um imével pode ser seguida com diferentes
técnicas estatisticas que buscam inferir os dados coletados a fim de retornar, com
diferentes precisdes, valores dentro de um intervalo de confianca.

Em alguns modelos de avaliacbes simplificadas, principalmente em
avaliacbes em massa, sdo considerados como parametros influentes apenas a
tipologia do imovel, a localizagéo — de forma abrangente, normalmente categorizada
pelos bairros — e a area construida. Nesses casos € comum estabelecer um valor
para o metro quadrado construido de cada tipologia especifica dentro de um mesmo
bairro e adapta-lo para avaliacdo de qualquer imovel dentro desses parametros
simples.

Esse sistema é muito utilizado por programas que funcionam como banco de
dados de imoveis para imobiliarias ou divulgacdo de imoveis. O valor resultante
desse método simplificado ndo pode ser considerado como uma avaliagcao técnica
por diversos fatores que contradizem a ABNT NBR 14653:2 (2011) e pela falta de
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precisdo apresentada. No entanto, para as avaliagbes em massa cujo objetivo é
verificar um valor médio que pode ser aceito pelo mercado, o sistema é satisfatério.

Os valores obtidos nessas avaliacfes simplificadas ndo séo precisos por nao
considerar as caracteristicas individuais de cada imovel, que vao muito além da area
construida e que podem servir como parametro valorizador ou depreciador do preco.
As construcdes sdo compostas por diversos servi¢cos de habitagéo, cujo pre¢co que o
consumidor esta disposto a pagar pela aquisicAo desses servi¢cos influencia
diretamente no valor final do bem.

Além da valorizacdo direta no preco que alguns atributos podem fornecer a
um imével, o fato de esse possuir diferenciais em relacdo a outros ofertados esta
diretamente relacionado com a velocidade da venda desse bem. Dessa forma,
guando é considerado que o tempo de exposicdo de um imével ao mercado, sem
negociacao e sem reajuste do preco a taxa de atratividade, € por si s6 uma forma de
depreciar o valor, € possivel estimar que, ainda indiretamente, existe uma influéncia
monetaria na aplicacdo desses atributos.

Para esta analise foi realizado um estudo de caso no qual foi escolhido um
empreendimento que permitiu estudar a influéncia de caracteristicas especificas das
unidades autbnomas comercializadas a partir de uma fixagdo espacial em termos de
situacdo, pois todas as unidades encontram-se em um mesmo condominio. Essa
fixacdo, bem como o fato de as unidades terem um mesmo padréo construtivo,
facilita a observacdo de outros parametros, considerados secundarios em
comparacdo a variavel localizacdo, mitigando as possiveis subjetividades que
seriam encontradas caso fossem analisadas essas caracteristicas qualitativas.

Na etapa de coleta de dados para realizagdo das avaliagbes, a principal
dificuldade relatada por profissionais da area foi o fato de obter-se dados confiaveis.
Dessa forma, é interessante realizar uma avaliagdo de mercado somente com dados
reais de transacdes efetuadas, os quais foram disponibilizados pela construtora do
empreendimento escolhido para esse fim académico.

A metodologia mais abordada pelos autores consultados é a Regressao
Multipla dos dados coletados, que sera aplicada nesse trabalho para inferir os
atributos analisados na composicdo do valor dos apartamentos.

Realizar a analise da influéncia que determinados atributos agregam ao valor

comercial de um imoével através da inferéncia estatistica construida sobre dados de
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transacfes reais se mostra uma pratica importante para aplicacdo dos

conhecimentos tedricos sobre estatistica e avaliagdo imobiliaria.
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2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

A Engenharia de Avaliagbes é uma ciéncia recente quando comparada a
outros nichos da engenharia, como 0s estudos sobre estruturas e materiais de
construcdo. Segundo Fiker (1993), o marco inicial da engenharia de avaliacdes no
Brasil foi iniciado ha um século, em 1918, com a publicacdo de um artigo sobre
avaliacao racional de terrenos pelo engenheiro Vitor da Silva Freire, que em 1923,
junto com outros dois colegas de trabalho, empregaram novos métodos de avaliacao
para a época, 0S quais comecaram a ser aplicados pelos engenheiros da Diretoria
do Patrim6nio. Giannakos (2017) afirma que o primeiro livro brasileiro publicado
sobre o assunto teve data em 1941, com o titulo Avaliacdo de Terrenos, escrito pelo
engenheiro civil Luiz Carlos Berrini e que a primeira Norma Brasileira para Avaliacéo
de Imdveis Urbanos foi emitida em 1977, catalogada como NB-502/77.

As recomendacgbes especificas para elaboracdo de avaliagbes foram
historicamente emitidas pelos 6rgdos que tinham necessidade de padronizar um
sistema de avaliacdes para uso interno, entdo cada entidade que precisava de um
resultado seguia um documento especifico de sua organizacdo ou empresa. Esse
cenario estd menos disperso desde a vigéncia da NBR 14653, que indica os
procedimentos a serem seguidos para elaborar uma avaliagdo com argumentos
aceitaveis. Ainda existem sistemas internos de entidades que servem como
complemento as indicacbes da norma técnica, mas a aplicacdo dela tem que ser
levada em consideracao.

A principal referéncia bibliografica sobre o tema de avaliagbes de bens é a
NBR 14653, que é dividida em 7 partes, sdo elas: Procedimentos gerais; Imoveis
urbanos; Imoveis rurais; Empreendimentos; Maquinas, equipamentos, instalagfes e
bens industriais em geral; Recursos naturais e ambientais; e, a ultima, Patrimdnios
historicos e artisticos. As diferentes partes da norma foram publicadas
separadamente entre os anos de 2001 e 2009.

Gonzalez (1997) afirma que a complexidade da avaliacdo imobiliaria faz com
gue compradores e vendedores ndo tenham consciéncia exata sobre quais as
margens de negociagdo que seriam aceitaveis em determinadas condi¢cbes de
venda de forma natural. Além disso, o empreendedor ndo consegue fixar os precos
dos iméveis que esta lancando, pois € preciso que exista uma coeréncia com o

cenario apresentado pelo mercado imobiliario.
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2.1 DEFINICOES

Para a compreensao dos parametros que serdo analisados neste trabalho, é

importante definir alguns conceitos que estao apresentados a seguir.
2.1.1 Diferenga entre Preco e Valor

A definicdo de valor é caracterizada por muitas interpretacdes nos diferentes
autores da bibliografia sobre o tema de avaliagbes, mas, de forma simplificada,
guando o objetivo € elaborar uma avaliacéo técnica que subsidiara decisdes a serem
tomadas sobre um imovel, Giannakos (2017) resume que o valor a ser determinado
€ o valor de mercado e ele estd considerado correto quando € aceito, seja pelo
mercado, seja pelas partes interessadas na avaliagéo.

Gonzalez (1997) explica que o valor € o resultado obtido apds a avaliacéo
técnica dos dados de mercado no periodo escolhido, identificado como o valor mais
provavel de ser obtido em uma transacdo normal, e o preco pode sofrer flutuacdes
de curto prazo, como valorizacdo por campanhas publicitarias, negociacdes entre
compradores e vendedores, entre outras condi¢cdes instantdneas que pode provocar
dificuldade no julgamento dos individuos envolvidos na negociacéao.

De acordo com Dantas, Magalhdes e Vergolino (2003), as circunstancias
particulares de negociacdo podem alterar o preco de um imével, mas ndo o seu
valor.

Trivelloni (2004) coloca os precos de oferta de imoOveis pesquisados em um
levantamento de dados para composi¢cao de uma avaliagdo como variaveis proxy do

valor real do mercado que sera avaliado.
2.1.2 Concorréncia Perfeita ou Imperfeita do Mercado Imobiliario

Segundo Gonzélez (1997), existem algumas condi¢bes simplificadas que
caracterizam um mercado imobilidrio de concorréncia perfeita: a similaridade dos
imoveis de forma que possam ser considerado idénticos; a realizacdo das
transacdes de compra e venda a partir do conhecimento perfeito das partes sobre os

imoveis, sem pressdes externas aos agentes diretamente ligados a elas; a liberdade
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de participacdo no mercado; e que as ac¢des de um Unico agente ndo possam afetar
0S precos praticados.

Gonzalez (1997) afirma que em um cenario de mercado imperfeito, como é
caracterizado o mercado imobiliario, o valor de um imével é diferente do seu preco,
principalmente porque o valor é Gnico e o pre¢co pode ser variado em um dado
momento. Em uma situacdo de concorréncia perfeita, na qual compradores e
vendedores possuem informacgdes suficientes para ndo serem compelidos a
negociacdes além de valores considerados corretos, o valor e preco de mercado se
igualam.

Giannakos (2017) afirma que € possivel considerarmos uma situacdo de
concorréncia perfeita quando o numero de compradores e vendedores participantes
do mercado imobiliario estudado é elevado o suficiente para que a interferéncia de
um agente isolado n&o altere o cenario de precos. E misséo do avaliador realizar um

diagnéstico do mercado vigente.
2.1.3 Avaliacao e Mercado Imobiliario

O mercado imobiliario € um cenario no qual ocorre a formacao de precos de
imoveis que passam pelo crivo da oferta e da demanda. (MOSCOVITCH, 1997 apud
GAZOLA, 2002). Os agentes diretamente envolvidos que caracterizam a existéncia
desse cenario sdo os compradores, os vendedores e o0s produtos ofertados.
(GAZOLA, 2002).

Avaliar um imével €, em sua esséncia mais pura, resolver uma operacao
técnica visando estimar de forma confidvel o valor de um bem, podendo acontecer a
comparacao com dados ja existentes, ponderando suas caracteristicas para que a
comparacao seja valida. Essa comparacao depende de competéncia técnicas e nédo-
técnicas ao tratar os atributos dos imoveis. Ao mesmo tempo em que € necessario o
conhecimento técnico estatistico e normativo para seguimento de procedimentos
metodoldgicos indicados a formacdo de um modelo avaliativo, para que seja
possivel transformar dados de mercado em linguagem matematica, interpretar e

selecionar variaveis para composicdo desse modelo é necessario que haja

julgamento pessoal, conhecimento empirico e bom senso.
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Giannakos (2017) considera a engenharia de avaliacdes uma arte de medir a
variagcdo da estimacgdo de valor mercadologico de um bem de acordo com o grau de

desejo existente sobre ele.
2.2 ETAPAS DE UMA AVALIACAO IMOBILIARIA

As tarefas béasicas para elaboracdo de uma avaliacdo serdo descritas nesse
capitulo. A Figura 1 apresenta um organograma representativo das etapas de uma

avaliacdo imobiliaria, a seguir descritas.
Figura 1 — Organograma representando as etapas de uma avaliacao imobiliaria
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Fonte: Elaborada pela autora, com base na NBR 14653:2 (ABNT, 2011).
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As definigbes iniciais que devem existir em uma avaliagdo sao referentes a
combinagdes entre as partes interessadas no resultado, tais como prazos, finalidade
da avaliacdo e em quais condicGes o laudo deve ser elaborado. De acordo com
Fiker (2016), a definicho de condicbes especificas para elaboracdo do laudo
acontecem tipicamente em laudos internos de grandes empresas ou reparticoes
publicas.

E definido que todo trabalho elaborado com as prescricdes da norma citada é
considerado laudo de avaliacdo, e nas combinacdes iniciais pode ser definido o grau
de fundamentacgdo exigido para o laudo. A precisdo que sera alcancada dependera
da qualidade e quantidade de dados que serdo possiveis de obter. (ABNT, 2011).

A documentacdo existente sobre o imovel que se pretende avaliar deve ser
consultada, tais como matricula, projetos, certiddes informativas, entre outros que
possam ser necessarios. Deve ser verificada também a legislagdo que governa a
regido do imovel e, se necessario, confrontada com os documentos do imovel, como
por exemplo, verificar se existe habite-se de benfeitoria construida e se esta de
acordo com os indices construtivos do municipio. (ABNT, 2011).

A regido onde se situa o imovel avaliando precisa ser caracterizada sobre
seus pontos atrativos e deprecatérios, acessibilidade, padrao construtivo principal,
servigos oferecidos, e demais atributos encontrados. O proprio imovel avaliando
também deve ser vistoriado e caracterizado no maior nimero de qualidades
possivel, as quais serdo melhor discriminadas adiante. Caso seja impossivel realizar
a vistoria do imével avaliando, como na situacdo desse estudo de caso, no qual o
empreendimento principal estudado estd em construcdo, as caracteristicas da
incorporagcao devem ser consideradas. (ABNT, 2011).

Conhecendo as caracteristicas fisicas e documentais do imovel avaliando,
bem como sua vizinhanga, e com as definicdes basicas da avaliagdo, é possivel
estabelecer a metodologia a ser seguida. A ABNT (2011) prescreve 4 métodos a
serem selecionados de acordo com a tipologia do imovel, os dados de pesquisa
disponiveis e a finalidade da avaliacdo, sdo eles: Método Comparativo Direto de
Dados de Mercado, Método Involutivo, Método Evolutivo e Método da Renda.
Porém, é indicado que o Método Comparativo Direto de Dados de Mercado deve ser
utilizado sempre que possivel. Optar pelos outros métodos caso ndo existam ou
sejam inacessiveis dados mercadolégicos possivel de comparacdo com o imovel

avaliando. Como neste trabalho foi utilizado o método comparativo, entdo € o que
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terd sua fundamentacdo e etapas mais bem apresentadas, como ja colocadas no
organograma.

Resumidamente, o Método Involutivo se baseia em um estudo de viabilidade
técnico-econbmica considerando cenarios viaveis para a execucdo e
comercializagdo de um produto. O Método Evolutivo considera separadamente o
valor do terreno e da benfeitoria construida sobre ele para compor a avaliacdo. O
Método da Renda identifica o valor do imovel baseado na capitalizacdo presente de
sua renda liquida prevista. (ABNT, 2011).

Além dos métodos apresentados pela ABNT (2011) para avaliacdo do valor
dos imdveis, também sédo indicadas metodologias para identificar o custo de um
imovel. Esses procedimentos ndo serdo abordados neste trabalho.

O Método Comparativo Direto de Dados de Mercado funciona a partir do
tratamento de dados pesquisados entre imoOveis vendidos ou ofertados, que
possuam o maior numero de atributos semelhantes ao imével avaliando. As duas
Gltimas etapas descritas abaixo sdo referentes especificamente a esse método de
avaliacao. (ABNT, 2011).

A penultima etapa a ser realizada é a pesquisa de valores. Essa pesquisa é
usualmente elaborada com dados de transac¢fes e ofertas de venda de imdveis com
0 maior numero de caracteristicas possiveis semelhantes ao imoével avaliando em
situacdo contemporanea com a data de referéncia da avaliacdo. (ABNT, 2011).

Essa etapa da avaliacdo imobiliaria exige muita atencdo e pode trazer
diversos empecilhos a continuacdo do trabalho. Gonzélez (1997) coloca que a
melhor forma de obter-se dados confiaveis de pesquisa € simulando o interesse de
aquisicdo dos imoveis estudados em contato com imobiliarias. Esse procedimento
pode ser muito trabalhoso, demorado e constrangedor, visto que algumas
imobiliarias ndo fornecem informacdes diretas com facilidade, principalmente caso
seja sinalizado que o interesse € para pesquisa e ndo para negociagao.

E importante diferenciar na pesquisa os dados que foram obtidos de
transagcbes e de oferta, visto que nem sempre valores de oferta sdo parametros
confiaveis para estabelecer comparacao técnica, pois existem muitos casos nos
quais o proprietario do imovel decide ofertar a venda por valor interessante para si,
desconsiderando valores de mercado.

A ABNT (2011) afirma que os dados de oferta devem ser considerados como

superestimados porque estdo acompanhados da margem de negociagao aceita pelo
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vendedor, mas para descontar esse valor acima deve ser realizada pesquisa prévia
sobre o percentual tradicionalmente utilizado como margem e ser adotada uma taxa
de desconto representativa da média aplicada no mercado, salvo em casos em que
o confronto entre dados de ofertas e transacdes mostre que existe um equilibrio para
considerar os valores ofertados.

Gonzalez (1997) e Fiker (2008) concordam que 0s registros encontrados em
cartorios, prefeituras e Registros de Imdveis ndo podem ser considerados exatos por
questdes tributarias que podem influenciar as partes a declararem valores diferentes
aos realmente praticados. Em imobiliarias, construtoras e diretamente com os
proprietarios também existem restricbes na abertura de informacées. E preciso que
as fontes envolvidas no fornecimento de dados para pesquisa sejam isentas, a
pesquisa nao deve ser tendenciosa.

Giannakos (2017) coloca que como a pesquisa € realizada antes do
tratamento dos dados, é preciso estar atento ao limite entre perder muito tempo e
recursos pesquisando imoéveis ou atributos que ndo podem ser utilizados por falta de
compatibilidade com o imével avaliando e deixar de consultar alguns dados por
estimar que ndo sejam importantes na composi¢cdo da pesquisa, entdo o mercado
que sera pesquisado deve ser delimitado durante o planejamento da estratégia de
pesquisa que sera adotada.

Durante o planejamento da estratégia de pesquisa que sera utilizada, devem
ser definidas as variaveis dependentes e independentes a serem caracterizadas
para posterior tratamento. A identificacdo dessas variaveis € realizada
principalmente a partir de teorias existentes, conhecimentos prévios do avaliador e
do senso comum sobre a composicdo de valores mercadoldgicos. (ABNT, 2011).
Com as variaveis tratadas sera possivel confrontar as crencas iniciais do avaliador,
gue o levaram a seleciona-las, com as respostas efetivas obtidas no mercado.

A variavel dependente esta relacionada com os precos praticados nas ofertas
ou transacdes pesquisadas e as variaveis independentes sdo tradicionalmente
consideradas como localizacdo dos imdéveis, fatores de vizinhanca e acessibilidade,
caracteristicas construtivas e econémicas, mas podem estar associadas a diversos
outros fatores a serem definidos pelo avaliador de acordo com o cenario encontrado.

A localizacdo dos imoveis é a principal responsavel pela variagcdo dos pregos
praticados. A sensibilidade da influéncia da localizacdo em uma avaliagdo imobiliaria

se da ao fato de que a qualidade de determinada localizacdo depende de
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julgamentos pessoais do avaliador, ja que ndo é um item diretamente mensuravel.
(GONZALEZ, 1997).

Trivelloni (2005) mostra que a dindmica urbana também tem responsabilidade
na complexidade de tratamento da localizagdo como fator influenciante na formacéo
do valor imobiliario. Os investimentos econdmicos e sociais aplicados em
determinada regido tém a capacidade de mudar a sua fisionomia e a mensuracéo
dos efeitos causados por essa mobilidade urbana é complexa e de dificil colocacao
em linguagem matematica de forma precisa para possibilitar o tratamento adequado
dos dados pesquisados.

Quando as variaveis selecionadas ndo sdo quantitativas, é necessario
transforma-las em valores para que possam ser tratadas como elementos numéricos
e submetidas a avaliacbes estatisticas, a ABNT (2011) define que nessa
transformacao deve ser preferido o emprego de variaveis dicotdmicas, proxies, por
meio de cddigos ajustados ou alocados, em respectiva ordem de prioridades.

A primeira transformacdo sugerida pela ABNT (2011) é baseada nas
condicbes booleanas da bivaléncia, ou seja, sdo assumidas 2 possibilidades de
classificacdo para a variavel, como por exemplo, sim ou ndo. Santello (2004) afirma
que esse modo bivalente de raciocinar est4 enraizado no comportamento humano e
na ciéncia da computacédo, como uma ferramenta que transforma as leis da verdade
em linguagem mateméatica e que a logica computacional € baseada na algebra
booleana.

Para empregar as variaveis proxies no modelo, podem ser utilizados indices
reconhecidos por entidades responsaveis para mensurar uma caracteristica
qualitativa do imével, como, por exemplo, aplicar o valor o Custo Unitario Basico
(CUB), publicado pelo Sindicado da Construcao Civil, na classificacdo do padréo
construtivo. (ABNT, 2011).

O emprego de codigos alocados baseia-se na disposicdo em ordem légica de
nameros naturais consecutivos, em ordem crescente, identificando cada uma das
caracteristicas que compdem a variavel independente analisada, iniciando pela
caracteristica considerada de menor importancia. (ABNT, 2011).

Também podem ser definidas as variaveis a partir do emprego de codigos
ajustados, os quais devem ser extraidos de uma amostra tratada por um modelo de
regressao utilizando apenas variaveis dicotdbmicas. (ABNT, 2011).
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Ap6s o planejamento estratégico, deve ser realizada a pesquisa efetiva
através de levantamentos dos dados de mercado. Conforme Giannakos (2017), é
importante realizar a pesquisa antes de definir as limitacdes dos dados a utilizar,
esse afunilamento deve acontecer apds a verificacdo do que existe no mercado,
para que nao sejam excluidas da pesquisa informacdes que possam ser necessarias
apos o conhecimento do todo. Durante o levantamento de dados deve ser obtida
uma amostra representativa do mercado.

Em posse de todos os dados pesquisados e definidos inicialmente, devem ser
realizados os ajustes preliminares nas variaveis para poder aborda-las através do
Tratamento por Fatores ou do Tratamento Cientifico. Preliminarmente, podem ser
confrontadas as primeiras hipoteses sugeridas pelo avaliador na escolha das
variaveis com as respostas do mercado através de graficos que mostrem a
distribuicdo de frequéncias das variaveis e, se necessario, nesse momento serao
formuladas novas hipéteses baseadas nessas primeiras influéncias e dependéncias
encontradas. (ABNT, 2011).

O tratamento da amostra por fatores ocorre em iméveis com caracteristicas
muito semelhantes ao avaliando, nos quais séo aplicados fatores corretivos em suas
caracteristicas diferentes do avaliando, a fim de homogeneiza-los e possibilitar a
comparacdo. Esses fatores devem ser calculados por metodologia cientifica ou
buscados em publicacBes realizadas, desde que exista registro da publicacdo no
CREA. (ABNT, 2011).

Para o tratamento cientifico dos dados, a inferéncia da formacéo do valor da
variavel dependente a partir da verificacdo da influéncia do comportamento do
mercado de forma cientifica, através de tratamento das variaveis independentes, é
realizada principalmente pela aplicagdo da técnica econométrica de regressao linear.
(ABNT, 2011).

Através da analise de regressao, € possivel modelar os pesos relativos que
cada variavel independente tem sobre a varidvel dependente. No resultado do
modelo s&do obtidos os coeficientes regressores, que indicam o0 quanto cada
caracteristica considerada como variavel independente esta contribuindo da
composicao do valor da variavel dependente.

A qualidade final da avaliacdo realizada esta associada a amplitude do
intervalo de confianca resultante apds o tratamento dos dados que foram possiveis
de analisar. (ABNT, 2011).
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2.3 INFERENCIA ESTATISTICA

A inferéncia estatistica € um conjunto de procedimentos técnicos que tem o
objetivo de realizar afirmacdes sobre uma populacdo a partir das informacdes
verificadas em uma amostra extraida dela. A populacdo € o conjunto que contém
todos os dados que estdo sob investigacdo e a amostra € um subconjunto que
contém parte dessa populagédo. (BUSSAB; MORETTIN, 2013)

Segundo Gonzéalez (1997), os procedimentos realizados no contexto da
inferéncia estatistica sdo importantes na area de avaliacao imobiliaria por conferirem
caracteristicas cientificas que ndo sdo obtidas com o emprego de subjetividades

encontrados em outros métodos.

2.3.1 Regressao Linear

A regressédo linear é a uma técnica de estimacdo da equacdo que melhor
explica o relacionamento entre duas ou mais variaveis, também pode ser definida
como sendo a descricdo do relacionamento entre varidveis em termos matematicos.
Essa técnica pode ser utilizada para prever o valor da variavel dependente a partir
de dados conhecidos aplicados as variaveis independentes. (COSTA NETO, 2002)

A andlise de regressdo é caracterizada principalmente pela dependéncia
existente entre a variavel dependente e as independentes e o0 sucesso pratico dessa
analise esta relacionado com a disponibilidade dos dados apropriados. (GUJARATI;
PORTER, 2011).

A ABNT (2011) indica que a andlise de regresséo € a técnica mais utilizada
para estudar o relacionamento entre variaveis independentes e a variavel
dependente.

De acordo com Costa Neto (2002), a equagdo obtida em uma andlise de
regressao de dados pode ser utilizada para estimar valores futuros que a variavel
dependente pode obter a partir do conhecimento ou suposi¢céo de valores definidos
para as variaveis independentes. A técnica mais usada mais determinar essa
equacao é a técnica dos minimos quadrados.

O método dos minimos quadrados é aplicado para gerar a reta de regressao,

gue é a reta cuja soma do quadrado das distancias dos pontos residuais até ela € a
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menor possivel, & a técnica utilizada para ajustar a reta resultante de forma a obter a
soma minima dos quadrados dos desvios verticais. (ANDRIOTTI, 2013)

De acordo com Fiker (2016), os residuos positivos e negativos do modelo
geram distancias a cima e abaixo da curva gerada pela equacao, respectivamente.

O objetivo de utilizar o quadrado dos residuos como parametro de ajuste da
reta ao invés de tentar adapta-la a partir do valor efetivo dos residuos é para que a
soma final ndo tenha valor nulo ou insignificante em funcdo das distancias até os
residuos com valor de ordenada inferior ao da reta receberem valores negativos.
(GUJARATI; PORTER, 2011).

Segundo Gonzélez (1997), como as relagBes entre as variaveis do mercado
imobiliario sdo imperfeitas, atingidas por diversas influéncias, € dificil encontrar um
modelo matematico ajustado aos dados coletados, entdo deve ser procurado o
modelo com a maxima probabilidade de explicar as relagBes existentes, ainda que
existam imperfeicbes devido aos desvios obtidos.

O modelo de regressédo simples € aplicado quando o valor da variavel
dependente é explicado por apenas um fator, ou seja, por somente uma variavel
independente. (ANDRIOTTI, 2013). Por exemplo, em casos nos quais o valor o
imovel pode ser explicado somente pela sua area construida.

Segundo Gonzalez (1997), o modelo de regresséo simples normalmente ndo
se aplica ao mercado imobiliario, no qual mais de um fator contribui para a formacao
do valor da variavel dependente, entdo a regressao mdltipla € mais comumente
utilizada nas andlises dessa éarea.

Quando o modelo é obtido a partir da analise de duas variaveis, ou seja, na
regressao simples, a equacgéo obtida pode ser visualizada graficamente como uma
equacdo da reta. Em um modelo com trés variaveis, ou seja, em uma analise de
regressao multipla com apenas duas variaveis independentes, é obtida a equacao
de um plano, e em uma analise com mais variaveis é obtido um hiperplano, que néao
pode ser representado graficamente. (GUJARATI; PORTER, 2011).

De acordo com Fiker (2016), a validacédo estatistica das variaveis do modelo

de regresséo deve ser realizada a partir dos testes de hipoteses.
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2.3.1.1 Parametros Analisados na Regressao Linear

A técnica de regressdo linear funciona a partir do calculo de diversos
parametros estatisticos que precisam ser comparados com valores limites definidos
por regras de controle estatistico ou pela NBR 14653:2 (ABNT, 2011), que define os
limites mais adequados para a aplicacdo da regressdo no contexto da avaliagao
imobiliaria.

Alguns dos parametros calculados sao utilizados para tomada de decisfes em
testes de hipoteses. Esses testes buscam definir se a analise realizada com a
amostra de dados pode confirmar a suposicao feita sobre uma caracteristica
populacional.

Costa Neto (2002) coloca como fundamental a conceituacdo das duas
hipéteses que devem existir sobre um teste a ser realizado, sdo elas: a hipbtese
existente ou nula, conhecida como HO e a hipétese alternativa, conhecida como H1.

Quando a hipo6tese nula € rejeitada, significa que as evidéncias amostrais
indicam que a hipotese alternativa pode ser aceita. Caso a hipétese nula seja aceita,
ou nao seja rejeitada, entdo ndo h& evidéncias para confirmacdo da hipotese
alternativa. (GUJARATI; PORTER, 2011).

A amostra de dados escolhida para analise pode verificar ou refutar a
hipotese, provinda de consideracfes tedricas ou empiricas, sugerida sobre uma
populacdo. (BUSSAB; MORETTIN, 2013)

De acordo com Gujarati e Porter (2011), os testes de hip6teses funcionam a
partir da verificacdo de que o parametro observado é compativel com a hip6tese
formulada, e eles podem ser unilaterais ou bilaterais, de acordo o tipo de hipotese
alternativa a ser testada, se € simples ou composta. Se a hipétese esta relacionada
com um valor apenas maior ou apenas menor do que o parametro testado, entao é
um teste unilateral, pois vai buscar a area de rejeicdo de H, somente de um lado da
cauda grafica da distribuicdo de probabilidades. Se o teste busca saber se o
parametro € diferente de determinado valor, ou seja, pode ser tanto maior quanto
menor, entdo o teste é bilateral, pois a area de rejeicdo pode estar em ambos 0s
extremos do gréfico.

Ainda segundo Guijarati e Porter (2011), os métodos que mais se destacam
para abordar os testes de hipotese sdo dois métodos alternativos e complementares:

0 método do intervalo de confianca ou o teste de significancia. No primeiro método,



30

é estabelecido um intervalo — chamado de intervalor de confianga - onde o valor
verdadeiro do parémetro observado estd supostamente incluso. No teste de
significancia, € aplicado um teste estatistico nos dados amostrais e o valor desse
teste € utilizado para verificar a veracidade da hipétese nula formulada.

Em qualquer método, a decisdo que sera obtida no teste de hipdtese depende
fundamentalmente do nivel de significancia, conhecido como a, aplicado ao teste. E
esse valor que indica a probabilidade de se errar ao rejeitar H,. (GUJARATI,
PORTER, 2011).

Os valores limites definidos para os parametros delimitam a area denominada
de Regido de Rejeicdo dentro do grafico de distribuicdo normal e, a partir dos dados
amostrais, € calculada a estatistica do teste de cada parametro. Se essa estatistica
se encontrar na Regido de Rejeicdo, entdo a hipétese nula é rejeitada e o parametro
analisado, que seria a hipotese alternativa, pode ser aceito. (GUJARATI; PORTER,
2011).

De acordo com Costa Neto (2002), na andlise de regressdo mdltipla, o teste
de hipéteses mais comum executado é para verificar se as variaveis escolhidas para
compor os dados estao contribuindo significativamente na equacao, a hipétese a ser

testada € se o coeficiente angular da reta de regressao € diferente de zero, ou seja:

HO:ﬁj =0
H1: ﬁ} 0

De acordo com Gujarati e Porter (2011), cada variavel independente
adicionada ao calculo gera um coeficiente angular que entra diretamente na
equacao de regressao, entdo esse teste verifica se a varidvel dependente (Y) esta
realmente relacionada com a variavel independente (X) que gerou o coeficiente
testado, ou seja, verifica qual a qual nivel de significancia poderia ser encontrado
p; = 0. Se for possivel aceitar H,, entdo a variavel testada pode ser excluida da
analise porque existem evidéncias de que o coeficiente angular gerado por ela pode
ser nulo.

Os testes de hipotese verificados no modelo de regressao multipla sdo, em
geral, bilaterais, pois buscam comparar os resultados nas regides criticas das duas

extremidades do gréfico de distribuicdo das probabilidades.
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De acordo com Gujarati e Porter (2011), a estratégia do uso de testes de
hipoteses é obter, a partir de um modelo maior, sem restricdes, um modelo menor,
com restricdes, ou seja, a partir de um modelo no qual estdo disponiveis todas as
variaveis que se deseja testar, obter um modelo com as variaveis que se mostraram

realmente significativas & composicao da variacdo da variavel dependente.

2.3.1.1.1 Multicolinearidade

A correlacédo € o numero que mede o grau de relacionamento linear entre as
variaveis, de forma que s6 tem significado nas analises de relacbes lineares
(GIANNAKOS, 2017).

De acordo com Guijarati e Porter (2011), na andlise de correlacao as variaveis
séo tratadas simetricamente como variaveis aleatorias, e ndo mais como variaveis
dependentes e independentes como acontece na analise de regressao.

O objetivo principal nesta analise é verificar se existe forte dependéncia linear
entre as variaveis independentes, o que pode, segundo a ABNT (2011), provocar
erros nas variancias das estimativas e levar a aceitacdo de hipéteses nulas que néo
sejam verdadeiras, indicando que sejam verificadas com atencdo especial as

variaveis com mais de 80% de correlacdo através da matriz das correlacoes.

2.3.1.1.2 Coeficientes de Correlacao e Determinacao

O primeiro coeficiente apresentado no resumo dos resultados da regressao
analisada no software Microsoft Excel é o Coeficiente de Correlacao (R mdultiplo). Ele
€ o0 resultado da raiz quadrada do segundo valor apresentado, chamado de
Coeficiente de Determinacéo (R?).

O primeiro, R mudltiplo, indica a relagdo entre as variaveis, apresentando
valores positivos para relagdes diretas e valores negativos para relagdes inversas, o
valor absoluto do coeficiente mostra o nivel de correlacdo alcancado na analise.
Giannakos (2017) e Gonzalez (1997) apresentam uma tabela usual para
classificacdo da correlacdo obtida a partir do valor absoluto do Coeficiente de
Correlacdo, na qual o coeficiente zero significa correlacdo nula e o coeficiente igual

a 1 significa correlagéo perfeita.
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O Coeficiente de Determinagédo (R2?) mostra 0 quanto da variancia total é
explicado no modelo obtido pela regresséo, ou seja, ele mede o quéo bem a reta da
regressao de ajusta ao conjunto de pontos dos dados coletados (ANDRIOTTI, 2013).
Como ele é obtido a partir da relacéo entre a variacao explicada pela equacdo da
regressdo multipla e a variacao total da varidvel dependente, sempre cresce com o
aumento do numero de variaveis independentes sem considerar o0 nimero de graus
de liberdade perdidos a cada parametro estimado (GIANNAKOS, 2017), dessa
forma € mais adequado considerar o Coeficiente de Determinacdo Ajustado (R2
ajustado).

O R quadrado ajustado € o terceiro coeficiente apresentado no quadro das
estatisticas de regressao obtido na andlise através do software Microsoft Excel e, de
acordo com Gujarati e Porter (2011), ele indica a proporcdo com que a variavel
independente explica a variavel dependente, quanto mais perto de 1 for esse valor,
mais satisfatoria € a explicacdo apresentada pelo modelo.

2.3.1.1.3 Andlise de Variancia — ANOVA

O primeiro parametro a ser observado apds obter-se a planilha de célculos da
analise de regressao € o F de Significacao.

O F de Significacdo € calculado a partir das analises de variancia indicadas
no quadro resumo, também conhecido como quadro ANOVA, que contempla as

seguintes analises:

Quadro 1 — Analise de Variancia (ANOVA) para modelo de regressao

_ Estatistica do
Fonte de variacdo g.l SQ QM
teste
N L SQE
— Y. 2 _ T
Regressao k SQE = an(xl X) QME = . . OME
c=—
; SQOR MR
Residual n-k-1 SQR = Z(x — X;)? QMR = _SCR ¢
n—k—1
Total n-1 SQT=SQE+SQR

Fonte: Elaborada pela autora, com base em Bussab e Morettin (2013)

A coluna identificada por “g.l.” mostra os graus de liberdade, calculados com
base no numero “k”’, ou numero de variaveis independentes que esta sendo

analisado e “n”, ou numero de dados da amostra.
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A coluna identificada por “SQ” mostra a soma dos residuos ao quadrado e a
coluna identificada por “QM” ou “MQ” indica as variancias, explicada e néo

explicada, no modelo, respectivamente em suas linhas “Regressao” e “Residual’.

2.3.1.1.4 Teste F — Significancia Geral do Modelo

De acordo com Gujarati e Porter (2011), a estatistica do teste do quadro da
Andlise de Variancia (ANOVA) é definida como F ou razdo das variancias
calculadas, e verifica se a variacdo encontrada na variavel dependente da amostra
tem relacdo com as variacdes encontradas nas variaveis independentes, ou seja,
indica se o modelo em geral pode ser aceito ou as variaveis ndo tém relacéo.

ApOs obter o teste F, € calculado o F de Significacdo, que corresponde ao F
de Snedecor calculado e deve ser comparado com o os valores limites definidos no
item 6 da tabela 1 da NBR 14653:2 (ABNT, 2011), demonstrada no Anexo A deste
trabalho. Caso o F obtido no modelo de regressao calculado for menor do que do
maximo aceito na norma, o modelo é valido.

De acordo com Guijarati e Porter (2011), a hipétese conjunta de que 0s
coeficientes angulares da amostra poderiam ser todos, simultaneamente, nulos,
indica que haveria possibilidade de a reta de regressédo ser horizontal, ou seja,
existiriam evidéncias de que as variacbes que acontecem em Y ndo estao

relacionadas com as varia¢Ges das variaveis independentes (X;, X5, ... X;).

Ho: p1 =B, = ,8]-=0

H,: ao menos um dos coeficientes angulares nao é nulo

De acordo com Guijarati e Porter (2011), o teste F, que mede a significancia
geral da equacdo estimada, mede também a significAncia de R2. Esses dois
parametros estédo diretamente relacionados.

O F obtido na analise de variancias é comparado com um F critico
estabelecido e, se o valor calculado através do modelo for superior ao valor critico,
entdo a hipotese nula ndo pode ser rejeitada ao nivel de significancia a aplicado.

De acordo com Guijarati e Porter (2011), o F de significacdo do modelo indica
a probabilidade de as variaveis independentes adotadas ndo explicarem o

comportamento da variavel independente.
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2.3.1.1.5 Teste t — Significancia Individual dos Regressores

De acordo com Gujarati e Porter (2011), a significancia individual de um
parametro da equacéo, na andlise de regressao, € testada a partir do teste t aplicado
aos dados do parametro escolhido da amostra. No modelo de regressao mdltipla, o
teste t verifica se um coeficiente individual pode ser igual a zero, ou seja:

Hy: ;=0
H;i: ﬁj 0

Essa hipétese busca verificar se, quando um coeficiente individual ndo sofre
alteracdes, outro coeficiente ndo é capaz de, com suas variacles, alterar o
comportamento de Y. (GUJARATI; PORTER, 2011).

A variacdo de t nos testes de cada parametro individual é diretamente
proporcional a influéncia que o parametro analisado tem sobre a variavel
dependente, e, além dos coeficientes angulares, o intercepto da equacao também é
testado pelo teste estatistico t.

Segundo Gonzalez (1997), caso o teste indique que a participacao de B, ndo
€ significante para o modelo, é possivel que a equacdo resultante passe pela
origem, ndo contemplando um parametro constante. Essa situacdo é rara no
mercado imobiliario, pois existem muitas varidveis desse contexto que ndo podem

ser consideradas nulas em nenhuma hipétese.

2.3.1.1.6 Valor p

O valor p é um valor de probabilidade de ocorréncia de erro ao se rejeitar uma
hipdtese nula, ou seja, € o menor nivel exato de significancia com que uma hipotese
alternativa pode ser aceita. (GUJARATI; PORTER, 2011).

De acordo com Guijarati e Porter (2011), o nivel de significancia, nomeado na
bibliografia como a, é fixado de acordo com o tipo de teste estatistico que esta
sendo analisado, e o valor p, ou nivel exato de significAncia, € comparado com esse
a pré-estabelecido afim de aceitar ou rejeitar a hipotese nula em questéo.

Apoés calculada a estatistica do teste t para os coeficientes angulares da
amostra, € obtido o valor p preciso do teste aplicado, e esse valor indica o

percentual de chances de se obter um valor t em um teste estatistico menor ou igual
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ao encontrado. Dessa forma, o valor p indica qual a probabilidade de o valor t real
ser inferior aquele valor calculado.

De acordo com Guijarati e Porter (2011), rejeitando a hip6tese nula testada
pelo teste t, o valor p mostra qual a probabilidade de se estar cometendo um erro.

Ainda de acordo com Guijarati e Porter (2011), os valores precisos de p s6
podem ser encontrados em softwares computacionais com pacotes estatisticos,
sendo muito complexa a sua obtencdo de forma manual em tabelas sem a ajuda de
softwares.

No anexo A deste trabalho, onde estéo indicados os limites aceitos pela NBR
14654:2 (ABNT, 2011) para definir graus de fundamentagdo de avaliagbes
imobiliarias, no item 5 da tabela, é definido que o nivel de significancia (a) maximo
para a rejeicdo da hipétese nula de cada regressor no teste bicaudal € de 30% para
0 grau de fundamentagdo mais flexivel. Esse valor maximo de a é comparado ao
valor preciso de p encontrado, se o valor de p for inferior ao a do grau de
fundamentacéo buscado com a andlise, entdo o coeficiente testado pode ser aceito,

pois a hipétese nula foi rejeitada no nivel de significancia adequado.

2.3.1.1.7 Residuos

Os residuos de um modelo de regressao séo obtidos a partir do célculo da
diferencga entre os valores da variavel dependente coletados nos dados amostrais e
os valores ajustados pelo modelo. Eles sdo os valores que indicam a discrepancia
gue cada dado amostral possui em relacdo ao valor que teria se fosse calculado
pelo modelo. (BUSSAB; MORETTIN, 2013)

Segundo a ABNT (2011), a grande maioria dos residuos padronizados na
analise de regressdo de uma avaliacdo imobilidria deve situar-se no intervalo [-2;+2].

Os valores de residuos padronizados extremos, que se distanciam dos
demais, limites sdo chamados de pontos atipicos ou outliers. (ABNT, 2011).

Os modelos que ndo se ajustam perfeitamente aos dados amostrais
apresentam residuos, pois € possivel aceitar uma parcela de erro, oferecendo o

calculo do valor médio para a situacao de interesse (GIANNAKOS, 2017).
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2.3.1.1.8 Coeficientes Regressores

Os valores de coeficientes obtidos na andlise de regressdo também sédo
conhecidos como regressores e sdo 0s valores que, apdés aprovados a partir das
analises de outros parametros a eles relacionados, fardo parte da equacéo final do

modelo, que, segundo Giannakos (2017) ter4 a seguinte forma:

Y= Lo+ P1X1 + BrXp .+ B Xy + € (2)

A equacdo (1) relaciona a variavel dependente (Y) com as variaveis
independentes (X) consideradas no modelo e os demais coeficientes descritos
abaixo, de acordo com Giannakos (2017).

B, € a constante da regresséo, também chamado de intercepto por ser o valor
que intercepta o eixo Y;

Bj G=12,..,k) sao os coeficientes parciais angulares que indicam a
inclinag&o da regressao;

k € o numero de variaveis independentes;

€ € 0 erro da equacao.

Os coeficientes f; representam a variacdo esperada na variavel dependente
(Y) por variagdo unitaria X; quando as variagdes dos demais regressores forem

mantidas constantes. (MATTA, 2007)
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3 METODOLOGIA

A pesquisa realizada para obter os resultados procurados nesse trabalho sera
executada em trés etapas distintas. A primeira delas é a coleta dos dados de venda
das unidades do empreendimento escolhido para o estudo de caso. A segunda
etapa se refere a transformacdo das caracteristicas que serdo analisadas em
valores possiveis de serem tratados corretamente na andlise. Na terceira etapa
serdo avaliados, a partir da técnica classica de regressao multipla, o percentual de
contribuicdo que cada atributo demonstrou ter na formacdo dos precos das

unidades.

Obtencédo dos
dados das
vendas dos

apartamentos

Escolha das
variaveis

Transformacgéo
das variaveis em
cédigos lagicos

Analise de
regresséo do
modelo

Exclusao das
variaveis N°
dormi., Bloco e PS

Incluséo da
variavel
Tempo

Ajuste do
modelo

Definicao da equacéo
explicativa do valor
dos imoveis

Figura 2 — Fluxograma das etapas da pesquisa

Fonte: Elaborada pela autora

As informacdes sobre as vendas realizadas no empreendimento foram

obtidas pela construtora e confirmadas, na medida do possivel, com corretores
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imobiliarios e compradores que participaram das transacgfes, para verificar a forma
de negociagao efetuada e perfil dos compradores. O conhecimento sobre esses dois
itens mencionados colaboraram com a selecédo dos dados analisados.

Na segunda etapa, foram atribuidos niameros para transformar os atributos
qualitativos em quantitativos. Os primeiros atributos escolhidos para analise foram:
posicdo solar (PS), bloco A ou B onde a unidade sera construida (Bloco), area
privativa do apartamento (Area), nimero de dormitérios (N° dormi.), andar da
unidade (Andar) e tipologia da vaga de garagem - coberta ou descoberta (Vaga).

A terceira etapa da metodologia esta melhor abordada no item 3.2 deste
relatorio.

As unidades analisadas para obtencdo dos coeficientes regressores foram
tratadas como imdveis urbanos, seguindo a metodologia de analise proposta pela
NBR 14653-2: Avaliacdo de Bens Imdveis Urbanos (ABNT, 2011). Ainda que todas
as unidades encontrem-se em um mesmo lote, ndo € possivel tratd-las como
avaliacdo de um unico empreendimento, segundo a ABNT (2002), na parte 4 da
NBR 14653: Avaliacdo de Empreendimentos, pois o objetivo ndo é obter-se um
resultado para o imével como um todo, e sim verificar a relacdo dos atributos

especificos das unidades autbnomas com seus precos.
3.1 O EMPREENDIMENTO ESTUDADO E O MERCADO ONDE SE SITUA

O empreendimento estudado pode ser caracterizado, de acordo com a ABNT
(2002), como empreendimento imobiliario com base residencial em estagio de
implantacéo. Ele foi escolhido para a realizagdo deste trabalho devido ao nimero de
caracteristicas diferentes que podem ser encontradas no mesmo enderego, a
possibilidade de mitigagcdo de avaliagbes subjetivas na composi¢cao do valor, ao
periodo de realizacdo da obra e a facilidade de acesso e confiabilidade dos dados
das transac0es realizadas.

O empreendimento € composto por 153 unidades ao todo, sendo 68 unidades
de 2 dormitérios com area privativa de 51,13m?, 68 unidades de 2 dormitdrios com
area privativa de 54,14m2 e 17 unidades de 1 dormitérios com area privativa de
44,53mz2, Esses apartamentos estéo distribuidos em 2 torres com 2 elevadores cada,
sendo a torre A com 9 e a torre b com 8 andares, ambas com 9 apartamentos por

andar cada. Dessa forma, foi possivel verificar as singularidades que cada unidade
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possui, tais como posicao solar, altura de acordo com o andar do apartamento,
diferencas de tamanho, proximidade aos polos atrativos do condominio de acordo

com o bloco, nimero de dormitérios, tamanho da unidade, entre outras.

Figura 3 — Implantacdo do empreendimento estudado

Fonte: Construtora

A Figura 2 mostra a implantacdo do empreendimento, indicando a posigéao
horizontal dos apartamentos de acordo com o numero final de identificacdo das
unidades. O primeiro andar do empreendimento, em ambas as torres, seré
disponibilizado para as vagas de garagem cobertas, que sdo vendidas junto com o0s
apartamentos dos andares iguais ou superiores ao 8°, com excecao das unidades de
1 dormitério, que ndo possuem vaga de garagem coberta. A unidade identificada
como 21A, por exemplo, se localiza no segundo andar, na posicdo F1 da
implantacéo da Figura 2, no bloco A.

A escolha desse empreendimento para andlise permite a realizagdo de uma
avaliagdo puramente referente aos outros atributos que servem as unidades
autdbnomas, além da localizacéo e padrao construtivo. Esse fato é interessante por
eliminar as subjetividades referentes a esses dois fatores indiretamente
mensuraveis, que ocorre na transformacdo quantitativa de caracteristicas

qualitativas a partir de um julgamento pessoal.
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O fato de todos os apartamentos estudados encontrarem-se a uma mesma
distdncia de polos influenciadores importantes, possuirem um mesmo padrao
construtivo e estarem servidos dos mesmos servicos de habitacdo colabora com a
moderacdo da avaliacdo subjetiva no tratamento de dados, ja que esses fatores nao
serdo tratados como variaveis do modelo, ndo demandando julgamento pessoal
para quantificar as suas qualidades.

Como todos dos dados que foram analisados tém como vendedor a mesma
empresa, as variagcdes que ocorrem nos precos devido as condicbes aleatorias de
negociacdo também podem ser desconsideradas, porque as vendas nesse caso
seguem um procedimento padrdo de venda das unidades por preco tabelado.

A liberacdo do empreendimento para vendas ocorreu em julho de 2017 e a
obra foi iniciada em novembro do mesmo ano, com prazo de entrega contratual de
36 meses apos inicio da construcdo. Porém, é tradicdo da construtora acelerar a
entrega em aproximadamente 6 meses do prazo estabelecido, o que planeja realizar
nesse empreendimento também. Esse periodo de inicio das vendas e da obra
coincidiu com o inicio da realizacdo deste trabalho, possibilitando acompanhar a
evolucao dos precos desde os valores atribuidos inicialmente.

A construtora autorizou a realizacdo deste trabalho e forneceu os dados
necessarios para que a analise fosse desenvolvida com precisdo. Além disso, a
venda de algumas unidades foi acompanhada pessoalmente pela autora deste
trabalho, de forma que alguns dados fornecidos puderam ser comparados com

valores reais conhecidos e verificados sua veracidade.

3.1.1 Funcionamento das Vendas das Unidades do Empreendimento

O empreendimento estudado estd sendo construido com recursos de
financiamento fornecidos pela Caixa Econdémica Federal (CAIXA), de forma que
suas unidades autbnomas podem ser vendidas através de financiamento dessa
instituicdo bancaria mesmo antes da entrega da obra. Além disso, a construcao esta
enquadrada dentro do programa de financiamento subsidiado pelo governo federal
Minha Casa Minha Vida (MCMV).

Para os compradores que nao possuem imovel registrado em seu nome, 0s
apartamentos desse empreendimento poderiam ser vendidos com aproximadamente

80% dos recursos da aquisi¢do originados do financiamento e, de acordo com a
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renda bruta comprovada do comprador, parte do valor da aquisicdo poderia ser pago
pelo governo federal através do subsidio imobiliario para compra do primeiro imovel.
O valor de entrada poderia ser pago com recursos do Fundo de Garantia por Tempo
de Servico (FGTS) e, caso o comprador ndo conseguisse fechar o valor total do
imovel com a soma desses recursos, a construtora parcelava o restante do valor em

até 24 meses, tempo estimado para entrega da obra.

3.2 MODELO DE REGRESSAO ADOTADO

Como nao foi utilizada a populagéo, e sim apenas uma amostra, dos iméveis
vendidos para alcangcar o modelo matematico procurado, foi necessario o uso da
inferéncia estatistica para conseguir informacdes sobre a populacéo.

A técnica de regressdo € comumente utilizada com o objetivo de projetar o
valor de um imovel avaliando a partir da equacgéo obtida com a analise dos dados de
imoveis semelhantes. Neste trabalho ndo houve um imdvel a ser avaliado, o objetivo
de obter-se a equacdo resultante da andlise de regressao € mensurar 0 peso gue as
variaveis independentes tém na formacdo do valor da varidvel dependente, ou
preco, dos imoéveis do empreendimento estudado.

Como existem diversas caracteristicas importantes a serem verificadas
simultaneamente, foi utilizado um modelo de regressdo multipla para obter-se os
coeficientes regressores que compdem a férmula final de composi¢édo dos precos de

um bem a partir do tratamento dos dados das transacdes realizadas.
3.2.1 Hipéteses Formuladas para Analise

Em uma tentativa inicial de tratamento de dados, foram consideradas 6
variaveis independentes e 1 variavel dependente. As primeiras foram: Bloco da
unidade vendida (A ou B), Andar (posicao vertical da unidade), PS (posicao
horizontal da unidade), Area privativa da unidade (considerada apenas a area do
apartamento, sem a area da vaga de garagem, ja que todas possuem mesma),
tipologia da Vaga de garagem (coberta ou descoberta) e N° dormi. da unidade. A

variavel dependente analisada foi, em qualquer caso, o preco das unidades.
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Dessa forma, as hipéteses iniciais formuladas sdo de que quando qualquer
uma dessas variaveis independentes citadas sofrem alteragfes individualmente, o
valor dos imoveis também sera alterado, pois ele € funcdo de cada uma delas,

conforme mostra a Equacao (2).

Valor = f (bloco,andar, posicao solar, area,vaga) (2)

Entre as variaveis independentes, o Bloco e Vaga foram tratadas como
dicotdbmicas e as demais através de codigos alocados.

Para o Andar e Area, foram aplicados os mesmos valores atribuidos em suas
caracteristicas, por exemplo, nas unidades de 2° andar, o valor da variavel foi 2. A
Area foi informada em metros quadrados, com valor correspondente a unidade
analisada.

Para tratamento da orientacdo solar como variavel independente, foram
aplicados cédigos em formato de niumeros inteiros, em escala l6gica, considerando a

pior orientagdo com codigo 1 e as demais em ordem crescente, conforme Tabela 1.

Tabela 1 — Cdodigos alocados para orientacéo solar das unidades

ORIENTACAO SOLAR

SUL 1
SUDOESTE 2
SUDESTE 3
NOROESTE 4
NORDESTE 5
NORTE 6

Fonte: Elaborada pela autora

Essa alocacgéo de codigos foi obtida através de julgamento pessoal embasado
em teorias arquitetbnicas reconhecidas sobre as melhores orientacdes solares para
habitacdo, considerando a regiao onde ficara localizado o empreendimento.

A escolha desses 6 coédigos relacionados com essas posi¢cOes solares foi
realizada em funcdo da organizagdo horizontal das unidades autbnomas na
implantagcdo do empreendimento, conforme mostrou a Figura 2, de forma que as
unidades com final 1, 4, 5, 8 e 9 sao identificadas com posicdes solares 1 ou 6, ou

seja, norte ou sul, de acordo com suas posi¢cdes, conforme Tabela 2. As demais
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unidades, localizadas nas extremidades das construc¢des, foram identificadas com os
cadigos intermediarios, de acordo com suas posi¢cdes solares.

Sobre a correlacdo das variaveis, era suposto inicialmente que o atributo
Vaga estaria correlacionado em percentual superior ao aceitavel com o atributo
Andar, visto que somente recebem vagas cobertas aqueles apartamentos dos
andares superiores, a partir do 8°, entdo j& existe essa relacdo, também era previsto
que o N° dormi. estaria correlacionado fortemente com a Area. Também estimava-se
qgue algumas unidades vendidas em pré-lancamento, com descontos significantes
em relacdo as demais, deveriam ser excluidas da analise para que ndo houvesse
distorcao.

A amostra dos dados de vendas dos apartamentos do empreendimento
estudado foi fornecida pela construtora e contempla 116 dados. A populacéo total é
de 153 apartamentos. Foram fornecidos os valores efetivos de venda, identificagéo
das unidades e data de assinatura do contrato de venda com a construtora. As
vendas aconteceram entre 12 de julho de 2017 e 01 de fevereiro de 2018, e os
precos de vendas variaram entre R$ 115.900,00 e R$ 177.563,57.

Realizando as transformacfes das caracteristicas que entraram no modelo
como variaveis independentes, a tabela de dados para analise resultante esta
demonstrada no Apéndice A deste relatorio.

O software utilizado para célculo do modelo foi o Microsoft Excel, no qual,
através da ferramenta para analise de dados financeiros e cientificos, é possivel
escolher a ferramenta de “Regresséo”.

Os testes de hipéteses que foram desenvolvidos no modelo de regressao
estudado sao: o teste da significancia do modelo como um todo, através do teste F,
verificado pelo F de significagdo; e o teste de significancia individual de cada
parametro, através do teste t isolado.

Foi calculada a estatistica t de cada parametro individual do modelo e o valor
p da estatistica foi definido e comparado com 0s percentuais estabelecidos na tabela
do Anexo A deste relatorio, em seu item 5.

Quando um parametro, a area dos apartamentos, por exemplo, é testado
individualmente, é como dizer, que quando a influéncia do andar das unidades
vendidas € mantida constante, a area dos apartamentos nao influencia na variacao

dos precos.
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A significancia geral do modelo foi obtida através da estatistica F calculada,
na qual o F de Snedecor obtido € comparado com 0s percentuais estabelecidos na
tabela do Anexo A deste relatorio, no item 6.

Em todos os testes realizados, o F de significacdo foi bem menor ao maximo
permitido, bem como os valores p para o intercepto, indicando que é necessaria a
aplicacao de uma constante na equacéao final do modelo.

Realizando a regressdo multipla desses dados, foram verificados todos os
parametros descritos na Fundamentacdo Teorica desse trabalho, alterando ou
excluindo as variaveis cujos testes estatisticos ndo demonstraram evidéncias para
rejeicdo da hipdtese nula até obter o modelo de regressdo mais adequado, conforme

detalhado na andalise de resultados.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

Para obter o modelo final de calculo que foi considerado o mais coerente com
a amostra coletada e cujos parametros foram encontrados em maior numero dentro
dos limites aceitos pela NBR 14653:2 (ABNT, 2011), foi necesséario testar diferentes
organizagfes das variaveis e seus dados. Os modelos que ndo puderam ser
continuados estéo resumidos abaixo, a fim de explicar como foi alcangado o modelo

final e descrever os testes previamente realizados.

4.1 MODELOS DESCONTINUADOS

Analisando a tabela dos dados, um dos fatores muito importantes ao
considerar os resultados da amostra é a velocidade de venda diferente entre as
unidades. Isso indica que alguns atributos fazem com que as unidades sejam
procuradas antes das demais, de forma que o tempo de vendas também deve ser
considerado na andlise.

A primeira tentativa de incluir a influéncia do tempo de exposicdo dos imoéveis
ao mercado foi a partir da correcdo dos valores de venda pelo INCC até o periodo
de janeiro de 2018, j4 que a data da ultima venda da amostra € do final desse més e
o indice utilizado no reajuste é calculado mensalmente. A data inicial para o reajuste
de valores foi considerada a partir da data de assinatura do contrato de compra e
venda do imdével com a construtora, 12 de junho de 2017, de forma que os contratos
assinados antes do dia 15 do més de compra eram reajustados considerando o
mesmo més de assinatura e 0s contratos assinados apés o dia 15 eram reajustados
com base no més vencido, pois a data efetiva de assinatura ndo € considerada no
calculo do INCC, apenas 0 més.

Foi escolhido o INCC como fator de reajuste em fungao de o empreendimento
estar em obras, entdo o indice que mostra as variacdes nos pre¢os da construgédo
civil pode ser adequado.

Para calcular os reajustes, foram consultadas as variacées do INCC no Portal

da Fundacgéo Getulio Vargas (FGV), que estdo apresentadas na Tabela 2.
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Tabela 2 — Variacdo do INCC no periodo das vendas estudadas

Més indice do més em %
jan/2018 0,28
dez/2017 0,14
nov/2017 0,28
out/2017 0,19
set/2017 0,14
ago/2017 0,40
jul/l2017 0,22

Fonte: Elaborada pela autora, com base em indice...,2018.

As primeiras analises de regressfes basearam-se na tabela do Apéndice A, A
coluna do valor de venda corrigido pelo INCC compds os dados da variavel
dependente e as colunas com dados de Bloco, Andar, PS, Area e Vaga entraram na

analise como variaveis independentes.

Valor (R$) = f (bloco, andar, PS, area, vaga) (3)

Dessa forma, o modelo procurado na primeira analise foi o seguinte:

Valor (R$) = By + B, X Bloco + B, X Andar + B3 X PS + B, X area + fs X
Vaga + B¢ X Nedormitorios + € (4)

Foi verificada a regressdo do modelo integral, bem como suas alteracdes ao
retirar cada uma das variAveis em momentos diferentes, a fim de ver o
comportamento geral dos parametros inserindo restricdes ao modelo completo. O

resumo dos resultados dos modelos esta demonstrado na Tabela 3.
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Tabela 3 — Resumo da Andlise de Regressao com variavel dependente em R$

VARIAVEIS ANALISE DE REGRESSAO COM VARIAVEL DEPENDENTE PREGCO
INDEPENDENTES VALORES p
Bloco 0,4390 - 0,3591 0,4248 0,6995 0,4235 0,3302
Andar 0,0034 0,0028 - 0,0032 0,0083 2,19E-06 0,0146
PS 0,5019 0,4850 0,4939 - 0,7617 0,4980 0,3773
Area 9,68E-06 1,12E-05 2,16E-05 1,07E-05 - 7,58E-06  9,70E-21
Vaga 0,7499 0,7094 0,0002 0,7438 0,5320 - 0,4797
N° dormi. 0,0024 0,0019 0,0101 0,0019 1,91E-18 0,0018 -
I;/)?CI?:GYIE,BI\SS - BLOCO ANDAR P.S. A.P. VAGA DO,\FI\:)MI.
R? ajustado 0,6361 0,6374 0,6096 0,6379 0,5681 0,6390 0,6073

F de significagdo  4,41E-23 8,69E-24  4,70E-22 8,07E-24 1,12E-19 6,78E-24  6,47E-22

Fonte: Elaborada pela autora

Cada coluna da Tabela 3 mostra os resultados obtidos em um modelo de
regressdo, sendo a primeira delas calculada a partir dos dados integrais
mencionados a cima e as demais incluindo restricdes de variaveis dependentes.

Como evidenciado nas duas ultimas linhas da tabela, o modelo de regresséao
seria aceito em uma analise global, em qualquer caso de restricbes estabelecidas,
bem como em sua analise integral, se considerado o F de significacdo para
aceitacdo da hipotese alternativa de que nem todos os coeficientes angulares serao
nulos simultaneamente. Isso pode ser afirmado porque o F de significacdo estd bem
abaixo do maximo permitido no grau de fundamentacdo mais rigoroso da NBR
14653:2 (ABNT, 2011), que indica o valor maximo de 1%.

Com o modelo de forma geral aceito, foi verificado o valor p dos coeficientes
individuais. Conforme a tabela apresentada, as variaveis relacionadas ao Bloco, PS
e Vaga nao indicam evidéncias para rejeicdo da hipotese nula de que esses
coeficientes individuais podem ser nulos.

Aléem dessas verificacbes, a cada restricdo imposta ao modelo foram
observados os residuos gerados, bem como os residuos do modelo integral. Foram
limitados nesse primeiro momento os residuos padronizados que nao estivessem
dentro do conjunto [-2,2], de acordo com a sugestdo da NBR 14653:2 (ABNT, 2011).

Como é uma situagcdo comum na bibliografia a transformacéo da variavel
dependente em escala logaritmica, esse procedimento foi realizado para verificar se
seriam encontradas diferengas significativas nos primeiros parametros analisados,

em comparacdo com as analises iniciais cujas variaveis dependentes foram
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mantidas em escala original, mensuradas em reais. Os valores da variavel
dependente mensurados em logaritmo natural também estdo apresentados no
Apéndice A.

A Tabela 4 resume o0s resultados encontrados nessa analise, seguindo

mesmo padréo de organizagao da Tabela 3.

Tabela 4 — Resumo da Analise de Regressédo com variavel dependente

transformada em Logaritmo Natural

VARIAVEIS ANALISE DE REGRESSAO COM VARIAVEL DEPENDENTE In (preco)
INDEPENDENTES VALORES p
Bloco 0,4809 - 0,3917 0,4672 0,7559 0,4706 0,3512
Andar 0,0019 0,0016 - 0,0018 0,0055 1,39E-06  0,0124
PS 0,5488 0,5324 0,5392 - 0,8210 0,5457 0,4001
Area 547E-06 6,11E-06 1,38E-05 5,82E-06 - 4,41E-06 2,00E-22
Vaga 0,8613 0,8232 0,0002 0,8559 0,6171 - 0,5312
N° dormi. 0,0004 0,0003 0,0024 0,0003 1,29E-20  0,0003 -
I;/)?(ZREGYIDE,GI\SS - BLOCO ANDAR P.S. A.P. VAGA DO’\:MI.
R2 ajustado 0,6684 0,6699 0,6411 0,6704 0,6025 0,6714 0,6313

F de significacdo  3,00E-25 5,25E-26 4,98E-24 4,91E-26 1,25E-21 4,16E-26 2,13E-23

Fonte: Elaborada pela autora

Os residuos encontrados nessa segunda andlise também foram comparados
com os residuos encontrados nos calculos com a variavel dependente mensurada
em reais. Em geral, as observacfes da amostra que apresentaram residuos foram
as mesmas nos dois casos, 6 dados foram encontrados fora do limite [-2;+2], foram
as observagoes 42, 58, 86, 93, 101 e 116 da amostra.

Os residuos foram eliminados do modelo, primeiro uma observagcdo de cada
vez, a fim de verificar se as demais atingiriam valores dentro do limite aceito, mas a
cada observacado retirada, as demais afastavam-se mais do limite, de forma que
todas foram eliminadas nas duas analises.

Os resultados de valor p dos coeficientes foram tornando-se mais
significativos conforme os residuos eram eliminados, mas retirando as observagdes
atipicas iniciais, novos outliers surgiram. Os resultados da analise com variavel
dependente em escala original continuaram se mostrando mais satisfatérios em
relacdo as analises que considerava a variavel dependente em escala logaritmica,

mesmo com a retirada de outliers.
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Comparando as tabelas 3 e 4, € possivel perceber que as varidveis que
apresentaram valores criticos nas analises iniciais se mantiveram com valor P a
cima do permitido pela ABNT (2011) nos dois casos de transformacédo de escala da
variavel dependente, mas todos os valores criticos se mostraram pior na avaliacédo
feita em escala logaritmica. A multicolinearidade entre varidveis, nos dois casos de
mensuracdo da varidvel dependente, se manteve igual, com resultados conforme

mostra a Tabela 5.

Tabela 5 — Matriz das correlacdes do modelo sem restricdes

BLOCO ANDAR PS AREA VAGA N° DORMI.  VALOR
BLOCO 1
ANDAR -0,16572 1
PS -0,04566 0,033104 1

AREA -0,00128 0,023182 -0,01161 1
VAGA -0,17282 0,747736 0,037569 0,223715 1
N° DORMI. -0,04623 -0,00935 0,037238 0,821566 0,212762 1
VALOR -0,11002 0,301471 0,05618 0,731423 0,404925 0,699582873 1

Fonte: Elaborada pela autora

A multicolinearidade do modelo foi verificada através da matriz das
correlagdes, que ndo tem seus valores alterados com a exclusdo de variaveis do
modelo, ou seja, ao adicionar restricbes ao modelo a correlacédo entre as variaveis
que permaneceram nao é afetada.

A Unica relacdo entre variaveis independentes que gerou grau de correlacéo
superior a 80% foi entre a variavel Area e N° dormi., com valor de 0,82, conforme
indicagdo da Tabela 5. Como essas duas varidveis ndo podem ser analisadas ao
mesmo tempo por sua alta correlacdo, foi definida a exclusdo da varidvel N° dormi.
do modelo devido ao valor p gerado nas avaliacbes ter se mostrado mais
significativo para a variavel Area.

Em virtude dessas analises realizadas, foi decidido seguir as adaptacdes do
modelo excluindo a varidvel N° dormi. e também que os modelos seguintes tratariam
a variavel dependente com valor em reais.

Outra caracteristica desses modelos testados que levaram as novas analises
foram os sinais dos coeficientes regressores. Para as variaveis Bloco e PS, os
valores da estatistica t, bem como dos coeficientes regressores, tiveram seus

valores com sinal negativo, indicando que a forma como estavam interpretados
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significava que os dados considerados valorizadores dos precos praticados nas
vendas na verdade estavam o depreciando.

4.1.1 INCLUSAO DA VARIAVEL TEMPO

De acordo com os modelos descontinuados apresentados em 4.1 deste
trabalho, a forma como foi proposta a consideracdo do tempo de exposicdo das
unidades ao mercado, reajustando os valores de venda de acordo com o periodo de
oferta pela respectiva variagdo do INCC, o modelo ndo estava respondendo
adequadamente.

Como o periodo total observado foi entre julho de 2017 e janeiro de 2018, de
apenas 7 meses, e o0s valores do INCC desse periodo variaram entre 0,14% e
0,40% ao més, a diferenca dos precos efetivamente praticados nas vendas e seus
valores corrigidos ndo foi significativa o suficiente para explicar a relevancia
interpretada em algumas unidades que foram vendidas primeiro, de forma que a
andlise de regressdo do modelo considerando os precos praticados fica muito
semelhante a analise que considera como variavel dependente os precos corrigidos.

Dessa forma, foi incluido o tempo de vendas como uma das variaveis
independentes do modelo, e os valores da variavel dependente foram mantidos
iguais aos precos praticados.

Para quantificar o Tempo como variavel, foram atribuidos cédigos para cada
més de ocorréncia das vendas, sendo 1 o cédigo para o més das primeiras vendas e
7 o codigo atribuido para o ultimo més de vendas analisado, conforme apresentado

na Tabela 6.

Tabela 6 — Cddigos atribuidos para a variavel Tempo

Més Cadigo atribuido
jan/2018 7
dez/2017 6
nov/2017 5
out/2017 4
set/2017 3
ago/2017 2
jul/i2017 1

Fonte: Elaborada pela autora
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4.1.2 EXCLUSAO DA VARIAVEL POSICAO SOLAR (PS)

Concluindo-se que a qualidade horizontal interpretada pelos compradores das
unidades ndo estava diretamente relacionada com a logica dos codigos alocados
para quantificar as posicdes solares do empreendimento, foram realizadas novas
relagdes entre as posi¢des horizontais das unidades e codigos alocados. Foi testada
a separacao em apenas 4 codigos, considerando as orienta¢des Sul (1), Oeste (2),
Leste (3) e Norte (4), e também em apenas 2 codigos, sendo eles Sul (1) e Norte (2).
Nenhuma dessas adaptacfes resultou em um coeficiente regressor positivo para a
variavel PS.

Com esses resultados, foi estimado que a variavel Tempo estava se
confundindo com a venda das unidades nas posicGes solares consideradas como
melhores, ou seja, que as melhores posices solares haviam sido vendidas primeiro
pelos pregos inicias de langamento menores do que os demais, e entdo, como as
unidades com piores posi¢coes solares ficaram relacionadas com os maiores precos,
pareciam mais valorizadas para o modelo.

Para comprovar essa hipotese, foi feita a contagem das vendas das unidades
em funcdo do tempo de venda e das posicOes solares, resultando nos valores
apresentados na Tabela 7.

Tabela 7 — Vendas dos apartamentos de cada PS em cada momento de Tempo

TEMPO 1 2 3 4 5 6 7
PS
SUL 12 6 2 3 1 1 1
SUDOESTE 4 4 4 - 2 1
SUDESTE 10 4 1 - 1 - 1
NOROESTE 4 4 4 - 1 - 1
NORDESTE 10 2 2 - - 1
NORTE 10 5 5 3 - 1 4

Fonte: Elaborada pela autora

A partir da contagem realizada, é possivel perceber que as unidades
localizadas nos principais extremos da ordem logica dos coédigos estabelecidos,
posicoes Sul (1) e Norte (6), foram vendidas de forma equilibrada, de forma que,
matematicamente, € como se essas duas posi¢cdes estivessem sendo interpretadas

como iguais no que se refere a qualidade horizontal do empreendimento.
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Analisando a implantacdo do empreendimento, mostrada na Figura 2, verifica-
se que a semelhanca existente entre essas duas posi¢des solares é de que a maior
oferta de unidades nelas localizadas sdo as plantas com maior area construida do
empreendimento, com 54,13m?2 privativos. Além disso, as unidade de 1 dormitério
também s estéo localizadas em posi¢cdes Norte ou Sul.

Em virtude disso, o que foi concluido sobre essa variavel inicialmente
escolhida para compor a equacdo procurada, € que os compradores colocam a
caracteristica da area construida como um fator muito mais importante do que a
posicéo solar da unidade, de forma que a valorizacdo das posi¢coes se confunde com
a preferéncia pela aquisicdo de determinadas &reas construidas na forma como foi
organizada a implantacdo do empreendimento em questdo. Devido a essa

miscelanea, a variavel PS foi excluida do modelo.

4.1.2 EXCLUSAO DA VARIAVEL BLOCO

Para realizar a analise isolada sobre as unidades de cada bloco do
empreendimento € importante lembrar que as duas diferencas que existem entre
eles é a localizacao dentro do terreno e o nimero de andares de cada bloco.

O bloco A localiza-se mais proxima a portaria de entrada do empreendimento
e tem 9 andares. O bloco B se localiza mais proxima aos fundos do terreno e tem 10
andares.

De acordo com a opinido de alguns compradores que conversaram com a
autora, foi suposto inicialmente que a variavel Bloco deveria ser matematicamente
interpretada como sendo 1 o valor dicotdmico para o bloco A e 0 para o bloco B,
devido a preferencia desses compradores em adquirir unidade do bloco A.

Realizando todas as analises de regressao explicadas no item 4.1, foi
observado que os coeficientes da variavel Bloco interpretada dessa forma ficavam
com valor negativo, indicando depreciacdo do valor quando a unidade se encontrava
no bloco A, ou seja, aparentemente a aplicacdo dos codigos estava organizada de
forma inversa a resposta do mercado sobre a valorizagdo dos blocos. De fato,
invertendo os cddigos, ou seja, aplicando o valor 0 para a variavel bloco A e valor 1
para o bloco B, o valor do coeficiente se mantinha igual, porém seu sinal ficava

positivo, bem como o sinal da estatistica t.
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Para verificar se a valorizagdo do preco tinha realmente relagcdo com as
unidades do bloco B, foi feita a contagem das vendas das unidades em cada més,
separando-as por bloco. O resultado da contagem esta apresentado na Tabela 8.

A tabela esta organizada em funcdo do tempo de vendas, de acordo com a
Tabela 6 do item 4.1.3, e estdo indicados os numeros de identificacdo das unidades
de cada bloco vendidas em cada Tempo. A linha final da tabela mostra o total de
unidades vendidas em cada bloco.

Analisando apenas a quantidade final de vendas é possivel entender que o
bloco B realmente teve mais compradores do que o bloco A, porém existem 9
unidades do bloco B que estao localizadas no 10° andar, ou seja, todas as unidades
gue esse bloco possui excedentes ao primeiro foram vendidas durante o tempo de

observacédo analisado.

Tabela 8 — Identificacdo das unidades vendidas em cada bloco

BLOCO
B —— A B
TEMPO
23, 26, 32, 33, 36, 37, 39, 41, 26, 37, 39, 53, 56, 59, 66, 67,
1 42,43, 52, 53, 56, 62, 64, 65, 69, 74, 75, 84, 86, 87, 88, 91,
71,73, 74, 83, 85,91, 92,93,94 93, 94, 96, 101, 102, 103, 104,
e 95 105 e 108
2 31, 34, 44,54, 57,75, 76, 87, 21, 22, 23, 34, 45, 46, 52, 57,
97, 98 65, 72,76, 77,97, 98, 107
3 46, 47, 59, 61, 67, 79, 86 e 99 27,32,42,43,71,83,85¢e 99
4 45,55 e 89 36, 44, 64, 106 e 109
5 27 47,81,82 e 92
6 21, 66 79
7 58, 63, 68, 69 e 82 54,58 e 73
TOTAL 55 61

Fonte: Elaborada pela autora

Caso fossem excluidas as unidades do 10° andar, a quantidade vendidas em
ambos os blocos seria muito similar, pois o bloco B teria 52 unidades vendidas, mas
0 bloco A teria sido o preferido, com as mesmas 55 unidades indicadas na tabela.

Sobre a variavel Bloco, foi concluido que a preferéncia do mercado por
adquirir unidades nos andares superiores se confunde com a valorizagdo dos
blocos. Dessa forma, essa variavel foi excluida do modelo, pois ndo pareceu

adequado considerar o bloco B como mais valorizado devido ao numero de
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unidades vendidas menor quando sdo excluidas as unidades que ele tem a mais do
que o outro.

4.2 MULTICOLINEARIDADE

Com a nova definicdo de variaveis que formam o modelo matematico a ser
analisado, foi calculada uma nova matriz de correlagdes para verificar novamente a
multicolinearidade entre varidveis independentes e definir se a alteracdo de mais
alguma variavel se faz necessaria avaliada nesse aspecto.

A Tabela 9 apresenta os novos dados obtidos.

Tabela 9 — Matriz de correlagdo do modelo com as variaveis finais escolhidas para

avaliacao

ANDAR AREA VAGA TEMPO VALOR

ANDAR 1

AREA  0,01131 1

VAGA  0,73956 0,16511 1

TEMPO 0,05843 0,03974 0,12757 1

VALOR 0,30058 0,71270 0,39891 0,48796 1

Fonte: Elaborada pela autora

Como ndao resultaram relacbes com grau de correlacdo superior a 80%, do

ponto de vista da multicolinearidade do modelo as variaveis estdo aceitaveis.

4.3 RESIDUOS

Apés definir as varidveis que entrariam na andlise e suas adaptacbes e
aceitar as hipoteses alternativas elaboradas para aprovacdo do modelo, foram
observados os valores residuais do modelo. A Tabela 13 apresenta as observacoes
atipicas que foram eliminadas, com suas caracteristicas.

Na primeira andlise dos dados, as observagbes 35, 48, 58, 91, 95 e 111
extrapolaram o limite [-2,+2]. Os valores dos residuos padronizados calculados

nessa etapa estdo apresentados no Apéndice C deste trabalho.
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Tabela 10 — Observagfes atipicas entre os dados, eliminadas do modelo

OBS UNIDADE ANDAR AREA VAGA TEMPO VALOR DA VENDA

35 69A 6 44,53 0 R$ 130.000,00
48 91A 9 54,14 1 1 R$ 148.704,00
54 98A 9 54,14 1 2 R$ 154.900,00
58 23B 2 51,13 0 2 R$ 132.384,00
91 79B 7 44,53 0 6 R$ 130.000,00
95 84B 8 54,14 1 1 R$ 147.264,00
111 104B 10 54,14 1 1 R$ 150.144,00

Fonte: Elaborada pela autora

As ocorréncias de residuos padronizados fora do limite, nos casos das
observacdes 35 e 91, estdo relacionadas com o fato das unidades terem sido
vendidas nos dois ultimos meses de observacdo, quando outras unidades com
caracteristicas semelhantes foram vendidas nos primeiros meses observados. Como
as duas unidades dessas observacfes sdo de 1 dormitério, é estimado que o que
aconteceu nesses casos é que o valor para essa tipologia de apartamento foi
reajustado para o valor de R$ 130.000,00, em todos os andares que ainda estavam
disponiveis, e as unidades localizadas nos andares superiores aos dessas
observacdes foram vendidas primeiro, atrasando a venda dessas unidades por esse
valor.

As observacdes 48, 58, 95 e 111 geraram residuos fora do limite aceitavel
devido ao valor de venda delas estar abaixo dos demais valores para a venda de
outras unidades com caracteristicas semelhantes. Quando comparadas com outras
unidades de mesma &rea no mesmo andar, vendidas no mesmo més, essas
observacdes apresentaram valor de venda inferior. Essas ocorréncias ndo puderam
ser explicadas com os dados obtidos para anélise, é estimado que alguma condi¢éo
diferenciada de negociacéo foi aplicada nesses casos.

Foi testada a eliminacdo pontual dessas observagOes para verificar se as
demais sofreriam alteragcbes que as levassem ao limite de aceitacdo, mas a
exclusao de cada uma delas ndo melhorou a condicdo residual das demais. Dessa
forma, essas 6 observacdes foram eliminadas do modelo.

Em segunda analise, sem as 6 primeiras observacdes residuais, a
observacdo 54 teve seu valor residual em -2,15, encontrando-se foram do limite de

aceitacdo. Essa observacao também foi eliminada do modelo.
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Esse ultimo ponto outlier eliminado do modelo teve valor residual abaixo do
limite aceitdvel porque as demais unidades desse mesmo andar com mesmas
caracteristicas de area, preco e vaga foram vendidas no primeiro més observado, de
forma que a venda dessa unidade no segundo més parece atrasada para o modelo.

Em terceira analise, as observacdes ndo apresentaram mais nenhum ponto
outlier e o modelo foi considerado finalizado, cujos demais parametros estdo

relatados ao longo desse topico 4 de analise de resultados.
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Figura 4 — Representacédo grafica dos valores estimados x residuos padronizados

Fonte: Elaborada pela autora

A figura 3 mostra o gréafico dos valores da variavel dependente ajustados pelo
modelo em fun¢éo dos residuos padronizados encontrados no modelo final. A forma
como os valores ficaram dispersos no gréafico, sem indicar nenhuma tendéncia,
mostra que os residuos possuem a homocedasticidade necessaria para aceitagdo
do modelo segundo o item 2.1.3 do Anexo A da ABNT (2011).

Ainda analisando a Figura 3, é possivel verificar a condicdo de normalidade
do modelo, de acordo com o item 2.1.2.b do Anexo A da ABNT (2011), devido a

disperséo aleatoria dos pontos situados no intervalo [-2;+2].
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4.4 COEFICIENTES DE CORRELACAO E DETERMINACAO

A regresséo do novo modelo estabelecido gerou os coeficientes de correlagéo

e determinacado apresentados na Tabela 11.

Tabela 11 — Célculo dos coeficientes

Estatistica de regressao

R multiplo 0,9245
R2 0,8548
R-quadrado ajustado 0,8491

Fonte: Elaborada pela autora

O sinal positivo do coeficiente de correlacdo (R multiplo) calculado indica que
a relacdo existente entre as variaveis do modelo é direta. Segundo Giannakos
(2017) e Gonzalez (1997), o valor aproximado de 0,92 obtido para esse coeficiente
indica que a correlacdo do modelo é fortissima.

De acordo com o fator R? ajustado, ou coeficiente de determinagéo ajustado,
aproximadamente 85% do comportamento da variavel dependente pode ser

explicado pelas variaveis independentes analisadas.

4.5 ANALISE DE VARIANCIA — ANOVA

A andlise de variancia do modelo analisado gerou os dados da Tabela 12, que
resultou em uma estatistica F calculada de 152,8929.

Tabela 12 — Andlise da variancia do modelo

o] SQ MQ F F de significagcéo
Regressédo 4 1,34E+10 3,34E+09
Residuo 104 2,27E+09 21872238 152,8029 1,2625x107*
Total 108 1,57E+10

Fonte: Elaborada pela autora

Em todos os modelos testados, completos ou com restricdes, o valor do F de
significacdo n&o ultrapassou o limite de 1% definido pela NBR-14653:2 (ABNT,
2011) como limite para aceitacdo da avaliacdo com grau de fundamentacao Ill, de
forma que os modelos de forma geral tém evidéncias para serem continuados, 0s

motivos pelo os quais ndo evoluiram foram explicados anteriormente.
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Para o modelo final aprovado o valor do F de significacdo foi de 1,2625 x
10742,

4.6 TESTE t — SIGNIFICANCIA INDIVIDUAL DOS REGRESSORES

A significancia individual das variaveis independentes foram testadas pela

estatistica t dentro do modelo de regresséao e resultaram nos valores da Tabela 13.

Tabela 13 — Valores da estatistica t avaliada para as variaveis

Variavel independente Estatistica t Valor p

INTERCEPTO -1,70146 0,091845
ANDAR 2,917946 0,004318
AREA 16,91667 1,25E-31
VAGA 3,993365 0,000122
TEMPO 13,23983 4,81E-24

Fonte: Elaborada pela autora

Como o sinal dos valores t geram o sinal do coeficiente regressor originado de
cada variavel, é possivel perceber que, com excecao do intercepto da equacédo, 0s
demais coeficientes contribuirdo para o aumento do valor avaliado pelo equacéo, ja
gue sao todos positivos. Esse fato era esperado pela forma como os codigos
alocados das variaveis independentes foram organizados.

Os menores niveis exatos de significincia com que as variaveis
independentes e o intercepto da equacdo podem ter suas hipéteses alternativas
(B; # 0) aceitas estdo indicados na coluna do valor p da Tabela 12.

A probabilidade de ocorréncia de erro ao se rejeitar as hipdteses nulas
referentes a cada variavel independente, ou seja, a probabilidade de alguma das
variaveis analisadas ser nula esta abaixo do valor mais rigido de aceitagdo da NBR
14653:2 (ABNT, 2011), de forma que as variaveis escolhidas, bem como a constante

B, da equacao sao aceitaveis pelo modelo.
4.7 COEFICIENTES

Realizando todas as verificagbes propostas para analise do modelo estudado
e tendo evidéncias para aprovar todas as variaveis sugeridas, os coeficientes

regressores obtidos estdo apresentados na Tabela 14.
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Tabela 14 — Coeficientes regressores do modelo final

Variavel independente  Coeficientes

ANDAR 831,88
AREA 2969,46
VAGA 6158,16

TEMPO 3441,79

Fonte: Elaborada pela autora

Além dos coeficientes tabelados, o valor da constante da equacdo foi
calculado e resultou em R$ -15963,64.
De acordo com os valores de coeficientes, a equacdo gerada esta

apresentada na Equacéao 5.

Valor (R$) = (—15963,60 + 831,88 x andar + 2969,46 X area + 6158,16 X
vaga + 3441,79 X tempo) (5)

4.8 O CENARIO DE CONCORRENCIA NO EMPREENDIMENTO ESTUDADO

O cenério de vendas do empreendimento estudado pode ser considerado
como sendo de concorréncia perfeita pelas caracteristicas construtivas e forma
como as vendas foram conduzidas.

Dentro do empreendimento, os imdéveis podem ser considerados idénticos em
diversos aspectos, como o padrdo de acabamento, tipologia das unidades e tempo
de construcdo. A principal diferenca construtiva entre as unidades esta relacionada
com a diferenca de area privativa, pois existem 3 opc¢bes de tamanhos de
apartamentos, mas sao valores proximos, entre 44,53mz2 e 54,14mz.

Como as vendas estavam enquadradas no programa de financiamento
habitacional MCMV, entdo a pressao existente sobre os compradores é muito
reduzida se comparada com outras vendas que exigem o valor dos recursos para
aguisicdo a vista. Para somar o valor necessario de venda dos apartamentos, 0s
compradores tinham a possibilidade de obter subsidio do governo federal,
financiamento da maior parte do valor do imovel pela CAIXA com juros anuais
reduzidos, utilizar o crédito que tivessem em suas contas do FGTS e, caso somando
esses recursos, o valor ainda ndo fosse compativel com o total do imovel, o saldo

restante poderia ser parcelado diretamente com a construtora durante o prazo da
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obra. Além disso, o fato da obra ser financiada por um banco consolidado do
mercado imobiliario brasileiro como a CAIXA, a inseguranca sobre a entrega da obra
também ndo é um fator que gere incertezas na hora da aquisicdo, ja que o0s
compradores pagam o0s juros de obra para garantirem a entrega da obra mesmo em
caso de abandono por parte da construtora.

A pressdo que ocorre sobre o vendedor nesse caso também é reduzida se
comparada com transacdes que esse agente depende exclusivamente dos recursos
a serem obtidos com a venda para investir na obra, pois, sendo a obra financiada, a
CAIXA libera os recursos para construcéo de acordo com a medi¢cdo de andamento
da obra.

Como foi demonstrado na analise dos resultados, grande parte dos imoéveis
desse empreendimento foi vendida no primeiro més de oferta, 0 que comprova que
existiu elevado numero de compradores. O vendedor de todas as unidades foi a
mesma construtora, porém, pela quantidade de iméveis ofertados, € possivel afirmar
gue existiu equilibrio de oferta e procura.

Como a obra foi financiada, a construtora ndo poderia, individualmente, alterar
0 cenario das vendas, pois os valores dependiam de avaliacdo bancéaria e estavam
registrados em Incorporac¢ao Imobiliaria, de forma que nédo poderiam sofrer reajustes

aleatorios.
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5 CONCLUSAO

Em virtude da analise realizada, pode-se concluir que a equacao que melhor
explica a composicdo dos precos das unidades autbnomas do empreendimento
estudado, mensurados em reais, € formada por coeficientes regressores originados
das seguintes variaveis independentes: Andar, Area, Vaga e Tempo de exposi¢éo
ao mercado.

Diferente das primeiras hipdteses formuladas sobre o resultado que seria
obtido na analise estudada, as variaveis Bloco e PS das unidades ndo se mostraram
capazes de influenciar os precos dos iméveis neste trabalho, e foi verificada a
necessidade de incluir o Tempo como variavel independente da equacao, ao inves
de considera-lo a partir da correcdo dos precos praticados, como proposto
inicialmente.

De acordo com os valores de coeficientes obtidos ho modelo econométrico
regredido ao final dos ajustes realizados nas variaveis e dados outliers, a equacao

gerada esta apresentada na Equacéo 6.

Valor (R$) = (—15963,60 + 831,88 X andar + 2969,46 X area + 6158,16 X
vaga + 3441,79 X tempo) (6)

Os dados utilizados no modelo final analisado neste trabalho estéo
apresentados no Apéndice B.

Os testes de hipoteses aplicados para verificar a significancia geral do
modelo, bem como os testes que verificaram a significancia individual dos
regressores mostraram evidéncias, aos niveis de significancia exigidos pela NBR
14653:2 (ABNT, 2011) em seu mais exigente grau de fundamentacéo (lll), de que as
hipbteses alternativas poderiam ser aceitas.

O valor do coeficiente de determinagcédo ajustado de 85% obtido no modelo
final aumentou quando comparado como mesmo coeficiente obtido nos modelos
descontinuados, que estava em média de 60%, indicando que houve esse aumento
no poder explicativo do modelo com a manutencdo das variaveis independentes
escolhidas.

O valor do coeficiente referente a variavel andar indica que, a cada andar

superior que a unidade esta localizada ela fica aproximadamente R$ 831,88 mais
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valorizada. Sobre a variavel Area, o tamanho em metros quadrados da unidade deve
ser multiplicado pelo coeficiente de R$ 2969,46. Para a variavel Vaga, foi concluido
gue os apartamentos com vaga coberta tém um acréscimo de R$ 6158,16 em seu
valor de mercado. A avaliacdo do tempo de exposi¢cdo ao mercado mostrou que para
cada més que os imoveis desse empreendimento ficam & venda 0s seus precos sao
valorizados em R$ 3441,79.

O valor obtido para a constante da equacédo -15963,60 indica que outros
fatores que influenciam o valor dos imoveis desse empreendimento e que ndo foram
considerados na analise também contribuem para a diminui¢cdo do valor da variavel
dependente.

Os resultados obtidos nesse trabalho devem ser considerados apenas no
limite do empreendimento estudado em seu estagio de construcdo, de forma que os
coeficientes obtidos ndo devem ser extrapolados para outros empreendimentos nem
mesmo para 0 mesmo empreendimento apos a entrega da obra, pois para obter a
equacdao do valor para a obra concluida seria necessario verificar outras variaveis e
outra organizagao para os codigos da variavel Tempo.

O estudo néo se trata de um laudo de avaliagcéo, as restricOes estabelecidas
pela NBR 14653:2 (2011) foram seguidas na maior parte dos parametros testados,
mas nao foram aplicadas em alguns casos, principalmente por ndo haver imoével a

ser avaliado.
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APENDICE A - DADOS DE VENDAS DO EMPREENDIMENTO ESTUDADO PARA

ANALISE
UNID P N° VALOR CORRIGIDO LN DATA
OBS ADE BLOCO | ANDAR | PS | AREA | VAGA DORMI. PELO INCC VALOR VENDA
1 21 1 2 6 | 54,14 0 2 R$ 164.876,60 12,013 | 08/12/2017
2 23 1 2 3 | 51,13 0 2 R$ 139.869,17 11,8485 | 18/07/2017
3 26 1 2 2 | 51,13 0 2 R$ 140.288,78 11,8515 | 12/07/2017
4 27 1 2 4 | 51,13 0 2 R$ 151.627,95 11,9292 | 08/11/2017
5 31 1 3 6 | 54,14 0 2 R$ 158.275,10 11,9721 | 08/08/2017
6 32 1 3 5 | 51,13 0 2 R$ 141.306,10 11,8587 | 12/07/2017
7 33 1 3 3 | 51,13 0 2 R$ 145.375,39 11,8871 | 13/07/2017
8 34 1 3 1 | 54,14 0 2 R$ 147.927,63 11,9045 | 14/08/2017
9 36 1 3 2 | 51,13 0 2 R$ 147.927,63 11,9045 | 20/07/2017
10 37 1 3 4 | 51,13 0 2 R$ 147.927,63 11,9045 | 24/07/2017
11 39 1 3 6 | 44,53 0 1 R$ 117.907,68 11,6777 | 13/07/2017
12 41 1 4 6 | 54,14 0 2 R$ 146.392,72 11,894 | 12/07/2017
13 42 1 4 5 | 51,13 0 2 R$ 142.323,43 11,8659 | 13/07/2017
14 43 1 4 3 | 51,13 0 2 R$ 142.323,43 11,8659 | 12/07/2017
15 44 1 4 1 | 54,14 0 2 R$ 158.810,98 11,9755 | 31/08/2017
16 45 1 4 1 | 54,14 0 2 R$ 167.718,77 12,03 | 19/10/2017
17 46 1 4 2 | 51,13 0 2 R$ 154.396,50 11,9473 | 05/09/2017
18 47 1 4 4 | 51,13 0 2 R$ 154.303,91 11,9467 | 27/09/2017
19 52 1 5 5 | 51,13 0 2 R$ 143.340,75 11,873 | 13/07/2017
20 53 1 5 3 | 51,13 0 2 R$ 143.340,75 11,873 | 13/07/2017
21 54 1 5 1 | 54,14 0 2 R$ 154.317,59 11,9468 | 15/08/2017
22 55 1 5 1 | 54,14 0 2 R$ 159.818,71 11,9818 | 04/10/2017
23 56 1 5 2 | 51,13 0 2 R$ 150.507,79 11,9218 | 13/07/2017
24 57 1 5 4 | 51,13 0 2 R$ 155.500,12 11,9544 | 17/08/2017
25 58 1 5 6 | 54,14 0 2 R$ 168.244,60 12,0332 | 08/01/2018
26 59 1 5 6 | 44,53 0 1 R$ 130.116,85 11,7762 | 06/09/2017
27 61 1 6 6 | 54,14 0 2 R$ 161.018,22 11,9893 | 06/09/2017
28 62 1 6 5 | 51,13 0 2 R$ 144.358,07 11,8801 | 14/07/2017
29 63 1 6 3 | 51,13 0 2 R$ 164.761,27 12,0123 | 03/01/2018
30 64 1 6 1 | 54,14 0 2 R$ 155.382,58 11,9536 | 31/07/2017
31 65 1 6 1 | 54,14 0 2 R$ 155.382,58 11,9536 | 28/07/2017
32 66 1 6 2 | 51,13 0 2 R$ 164.876,60 12,013 | 15/12/2017
33 67 1 6 4 | 51,13 0 2 R$ 156.509,83 11,9609 | 29/09/2017
34 68 1 6 6 | 54,14 0 2 R$ 168.882,17 12,037 | 26/01/2018
35 69 1 6 6 | 44,53 0 1 R$ 130.000,00 11,7753 | 30/01/2018
36 71 1 7 6 | 54,14 0 2 R$ 162.791,96 12,0002 | 14/07/2017
37 73 1 7 3 | 51,13 0 2 R$ 150.970,67 11,9248 | 12/07/2017
38 74 1 7 1 54,14 0 2 R$ 162.305,04 11,9972 | 18/07/2017
39 75 1 7 1 | 54,14 0 2 R$ 162.305,04 11,9972 | 04/08/2017
40 76 1 7 2 | 51,13 0 2 R$ 158.045,07 11,9706 | 04/08/2017
41 79 1 7 6 | 44,53 0 1 R$ 131.304,60 11,7853 | 19/09/2017
42 82 1 8 5 | 51,13 1 2 R$ 172.933,49 12,0607 | 29/01/2018
43 83 1 8 3 | 51,13 1 2 R$ 151.987,99 11,9316 | 13/07/2017
44 85 1 8 1 | 54,14 1 2 R$ 156.057,28 11,958 | 12/07/2017
45 86 1 8 2 | 51,13 1 2 R$ 164.782,02 12,0124 | 21/09/2017
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CONTINUACAO

UNID A N° VALOR CORRIGIDO LN DATA
OBS ADE BLOCO | ANDAR | PS | AREA | VAGA DORMIL. PELO INCC VALOR | VENDA
46 87 1 8 4 | 51,13 1 2 R$ 164.880,89 12,013 | 21/08/2017
a7 89 1 8 6 | 44,53 0 1 R$ 130.898,81 11,7822 | 19/10/2017
48 91 1 9 6 | 54,14 1 2 R$ 151.279,93 11,9269 | 13/07/2017
49 92 1 9 5 | 51,13 1 2 R$ 147.373,42 11,9007 | 13/07/2017
50 93 1 9 3 | 51,13 1 2 R$ 157.583,26 11,9677 | 13/07/2017
51 94 1 9 1 | 54,14 1 2 R$ 157.583,26 11,9677 | 12/07/2017
52 95 1 9 1 | 54,14 1 2 R$ 157.111,93 11,9647 | 18/07/2017
53 97 1 9 4 | 51,13 1 2 R$ 160.707,55 11,9873 | 10/08/2017
54 98 1 9 6 | 54,14 1 2 R$ 157.111,93 11,9647 | 08/08/2017
55 99 1 9 6 | 44,53 0 1 R$ 131.383,38 11,7859 | 04/09/2017
56 21 0 2 1 | 54,14 0 2 R$ 150.580,52 11,9223 | 24/08/2017
57 22 0 2 2 | 51,13 0 2 R$ 146.862,63 11,8973 | 03/08/2017
58 23 0 2 4 | 51,13 0 2 R$ 134.274,41 11,8076 | 07/08/2017
59 26 0 2 5 | 51,13 0 2 R$ 140.288,78 11,8515 | 12/07/2017
60 27 0 2 3 | 51,13 0 2 R$ 152.098,00 11,9323 | 29/09/2017
61 32 0 3 2 | 51,13 0 2 R$ 153.292,88 11,9401 | 15/09/2017
62 34 0 3 6 | 54,14 0 2 R$ 147.927,63 11,9045 | 14/08/2017
63 36 0 3 5 | 51,13 0 2 R$ 162.393,02 11,9978 | 06/10/2017
64 37 0 3 3 | 51,13 0 2 R$ 147.927,63 11,9045 | 20/07/2017
65 39 0 3 1 | 44,53 0 1 R$ 123.432,77 11,7235 | 21/07/2017
66 42 0 4 2 | 51,13 0 2 R$ 154.396,50 11,9473 | 01/09/2017
67 43 0 4 4 | 51,13 0 2 R$ 156.509,83 11,9609 | 28/09/2017
68 44 0 4 6 | 54,14 0 2 R$ 163.056,68 12,0019 | 25/10/2017
69 45 0 4 6 | 54,14 0 2 R$ 158.810,98 11,9755 | 28/08/2017
70 46 0 4 5 | 51,13 0 2 R$ 148.992,62 11,9117 | 08/08/2017
71 47 0 4 3 | 51,13 0 2 R$ 163.056,68 12,0019 | 06/11/2017
72 52 0 5 2 | 51,13 0 2 R$ 150.057,61 11,9188 | 09/08/2017
73 53 0 5 4 | 51,13 0 2 R$ 150.057,61 11,9188 | 20/07/2017
74 54 0 5 6 | 54,14 0 2 R$ 167.724,65 12,0301 | 31/01/2018
75 56 0 5 5 | 51,13 0 2 R$ 150.507,79 11,9218 | 12/07/2017
76 57 0 5 3 | 51,13 0 2 R$ 150.057,61 11,9188 | 08/08/2017
77 58 0 5 1 | 54,14 0 2 R$ 168.244,60 12,0332 | 05/01/2018
78 59 0 5 1 | 44,53 0 1 R$ 119.583,58 11,6918 | 19/07/2017
79 64 0 6 6 | 54,14 0 2 R$ 160.424,35 11,9856 | 18/10/2017
80 65 0 6 6 | 54,14 0 2 R$ 161.597,89 11,9929 | 10/08/2017
81 66 0 6 5 | 51,13 0 2 R$ 144.358,07 11,8801 | 12/07/2017
82 67 0 6 3 | 51,13 0 2 R$ 151.122,61 11,9258 | 17/07/2017
83 69 0 6 1 | 44,53 0 1 R$ 126.627,75 11,749 | 28/07/2017
84 71 0 7 1 | 54,14 0 2 R$ 154.939,43 11,9508 | 18/09/2017
85 72 0 7 2 | 51,13 0 2 R$ 158.045,07 11,9706 | 04/08/2017
86 73 0 7 4 | 51,13 0 2 R$ 172.308,48 12,057 | 05/01/2018
87 74 0 7 6 | 54,14 0 2 R$ 155.039,96 11,9514 | 12/07/2017
88 75 0 7 6 | 54,14 0 2 R$ 155.039,96 11,9514 | 14/07/2017
89 76 0 7 5 | 51,13 0 2 R$ 157.478,14 11,967 | 28/08/2017
90 77 0 7 3 | 51,13 0 2 R$ 158.045,07 11,9706 | 04/08/2017
91 79 0 7 1 | 44,53 0 1 R$ 130.403,00 11,7784 | 16/12/2017
92 81 0 8 1 | 54,14 1 2 R$ 178.238,70 12,0909 | 17/11/2017
93 82 0 8 2 | 51,13 1 2 R$ 173.591,01 12,0645 | 24/11/2017
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UNI A N° VALOR CORRIGIDO LN DATA
OBS DéD BLOCO | ANDAR | PS | AREA | VAGA DORML. PELO INCC VALOR | VENDA
94 83 0 8 4 | 51,13 1 2 R$ 164.880,89 12,013 | 05/09/2017
95 84 0 8 6 | 54,14 1 2 R$ 149.814,99 11,9172 | 12/07/2017
96 85 0 8 6 | 54,14 1 2 R$ 169.193,86 12,0388 | 21/09/2017
97 86 0 8 5 | 51,13 1 2 R$ 151.987,99 11,9316 | 13/07/2017
98 87 0 8 3 | 51,13 1 2 R$ 159.587,39 11,9803 | 14/07/2017
99 88 0 8 1 | 54,14 1 2 R$ 163.370,03 12,0038 | 19/07/2017
100 | 91 0 9 1 | 54,14 1 2 R$ 164.967,53 12,0135 | 27/07/2017
101 | 92 0 9 2 | 51,13 1 2 R$ 175.877,43 12,0775 | 03/11/2017
102 | 93 0 9 4 | 51,13 1 2 R$ 157.111,93 11,9647 | 31/07/2017
103 | 94 0 9 6 | 54,14 1 2 R$ 157.583,26 11,9677 | 13/07/2017
104 | 96 0 9 5 | 51,13 1 2 R$ 153.513,97 11,9415 | 13/07/2017
105 | 97 0 9 3 | 51,13 1 2 R$ 160.707,55 11,9873 | 03/08/2017
106 | 98 0 9 1 | 54,14 1 2 R$ 164.967,53 12,0135 | 04/08/2017
107 | 99 0 9 1 | 44,53 0 1 R$ 131.304,60 11,7853 | 27/09/2017
108 | 101 0 10 1 | 54,14 1 2 R$ 166.565,02 12,0231 | 26/07/2017
109 | 102 0 10 2 | 51,13 1 2 R$ 162.791,96 12,0002 | 13/07/2017
110 | 103 0 10 4 | 51,13 1 2 R$ 162.305,04 11,9972 | 20/07/2017
111 | 104 0 10 6 | 54,14 1 2 R$ 152.288,01 11,9335 | 18/07/2017
112 | 105 0 10 6 | 54,14 1 2 R$ 159.109,25 11,9773 | 12/07/2017
113 | 106 0 10 5 | 51,13 1 2 R$ 161.625,86 11,993 | 10/10/2017
114 | 107 0 10 3 | 51,13 1 2 R$ 162.305,04 11,9972 | 04/08/2017
115 | 108 0 10 1 | 54,14 1 2 R$ 159.109,25 11,9773 | 14/07/2017
116 | 109 0 10 1 | 44,53 0 2 R$ 130.898,81 11,7822 | 27/10/2017
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APENDICE B —- DADOS ANALISADOS NO MODELO FINAL

OBS ANDAR | AREA VAGA TEMPO VALOR
1 2 54,14 0 6 R$ 164.252,09
2 2 51,13 0 1 R$ 137.900,00
3 2 51,13 0 1 R$ 137.900,00
4 2 51,13 0 5 R$ 150.586,80
5 3 54,14 0 2 R$ 156.046,80
6 3 51,13 0 1 R$ 138.900,00
7 3 51,13 0 1 R$ 142.900,00
8 3 54,14 0 2 R$ 145.845,00
9 3 51,13 0 1 R$ 145.845,00
10 3 51,13 0 1 R$ 145.845,00
11 3 44,53 0 1 R$ 115.900,00
12 4 54,14 0 1 R$ 143.900,00
13 4 51,13 0 1 R$ 139.900,00
14 4 51,13 0 1 R$ 139.900,00
15 4 54,14 0 2 R$ 157.138,80
16 4 54,14 0 4 R$ 166.567,13
17 4 51,13 0 3 R$ 152.770,80
18 4 51,13 0 3 R$ 152.770,80
19 5 51,13 0 1 R$ 140.900,00
20 5 51,13 0 1 R$ 140.900,00
21 5 54,14 0 2 R$ 152.145,00
22 5 54,14 0 4 R$ 158.230,80
23 5 51,13 0 1 R$ 147.945,00
24 5 51,13 0 2 R$ 153.862,80
25 5 54,14 0 7 R$ 167.724,65
26 5 44,53 0 3 R$ 128.746,80
27 6 54,14 0 3 R$ 159.322,80
28 6 51,13 0 1 R$ 141.900,00
29 6 51,13 0 7 R$ 164.252,09
30 6 54,14 0 1 R$ 153.195,00
31 6 54,14 0 1 R$ 153.195,00
32 6 51,13 0 6 R$ 164.252,09
33 6 51,13 0 3 R$ 154.954,80
34 6 54,14 0 7 R$ 168.882,17
35 7 54,14 0 1 R$ 160.020,00
36 7 51,13 0 1 R$ 148.400,00
37 7 54,14 0 1 R$ 160.020,00
38 7 54,14 0 2 R$ 160.020,00
39 7 51,13 0 2 R$ 155.820,00
40 7 4453 0 3 R$ 130.000,00
41 8 51,13 1 7 R$ 172.933,49
42 8 51,13 1 1 R$ 149.400,00
43 8 54,14 1 1 R$ 153.400,00
44 8 51,13 1 3 R$ 163.144,80
45 8 51,13 1 2 R$ 163.144,80
46 8 44,53 0 4 R$ 130.000,00
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OBS ANDAR | AREA VAGA TEMPO VALOR
47 9 51,13 1 1 R$ 144.864,00
48 9 51,13 1 1 R$ 154.900,00
49 9 54,14 1 1 R$ 154.900,00
50 9 54,14 1 1 R$ 154.900,00
51 9 51,13 1 2 R$ 158.445,00
52 9 44,53 0 3 R$ 130.000,00
53 2 54,14 0 2 R$ 148.995,00
54 2 51,13 0 2 R$ 144.795,00
55 2 51,13 0 1 R$ 137.900,00
56 2 51,13 0 3 R$ 150.586,80
57 3 51,13 0 3 R$ 151.678,80
58 3 54,14 0 2 R$ 145.845,00
59 3 51,13 0 4 R$ 160.779,53
60 3 51,13 0 1 R$ 145.845,00
61 3 44,53 0 1 R$ 121.695,00
62 4 51,13 0 3 R$ 152.770,80
63 4 51,13 0 3 R$ 154.954,80
64 4 54,14 0 4 R$ 161.937,05
65 4 54,14 0 2 R$ 157.138,80
66 4 51,13 0 2 R$ 146.895,00
67 4 51,13 0 5 R$ 161.937,05
68 5 51,13 0 2 R$ 147.945,00
69 5 51,13 0 1 R$ 147.945,00
70 5 54,14 0 7 R$ 167.724,65
71 5 51,13 0 1 R$ 147.945,00
72 5 51,13 0 2 R$ 147.945,00
73 5 54,14 0 7 R$ 167.724,65
74 5 44,53 0 1 R$ 117.900,00
75 6 54,14 0 4 R$ 159.322,80
76 6 54,14 0 2 R$ 159.322,80
77 6 51,13 0 1 R$ 141.900,00
78 6 51,13 0 1 R$ 148.995,00
79 6 44,53 0 1 R$ 124.845,00
80 7 54,14 0 3 R$ 153.400,00
81 7 51,13 0 2 R$ 155.820,00
82 7 51,13 0 7 R$ 171.775,97
83 7 54,14 0 1 R$ 152.400,00
84 7 54,14 0 1 R$ 152.400,00
85 7 51,13 0 2 R$ 155.820,00
86 7 51,13 0 2 R$ 155.820,00
87 8 54,14 1 5 R$ 177.563,57
88 8 51,13 1 5 R$ 172.933,49
89 8 51,13 1 3 R$ 163.144,80
90 8 54,14 1 3 R$ 167.512,80
91 8 51,13 1 1 R$ 149.400,00
92 8 51,13 1 1 R$ 156.870,00
93 8 54,14 1 1 R$ 161.070,00
94 9 54,14 1 1 R$ 162.645,00
95 9 51,13 1 5 R$ 174.669,77
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OBS ANDAR | AREA | VAGA | TEMPO VALOR
96 9 51,13 1 1 R$ 154.900,00
97 9 54,14 1 1 R$ 154.900,00
98 9 51,13 1 1 R$ 150.900,00
99 9 51,13 1 2 R$ 158.445,00
100 9 54,14 1 2 R$ 162.645,00
101 9 44,53 0 3 R$ 130.000,00
102 10 54,14 1 1 R$ 164.220,00
103 10 51,13 1 1 R$ 160.020,00
104 10 51,13 1 1 R$ 160.020,00
105 10 54,14 1 1 R$ 156.400,00
106 10 51,13 1 4 R$ 160.020,00
107 10 51,13 1 2 R$ 160.020,00
108 10 54,14 1 1 R$ 156.400,00
109 10 44,53 0 4 R$ 130.000,00
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APENDICE C — PONTOS OUTLI/ERS NA PRIMEIRA ANALISE DO MODELO

FINAL
Observacéao P:;exf,(t)c:éa) Residuos Rsasé?ggs
1 166337,5 -208545 -0,38736
2 140707,2 -2807,24 -0,52144
3 140707,2 -2807,24 -0,52144
4 153771,2 -3184,35 -0,59148
5 1541222 1924,564 0,357481
6 141555,9 -2655,85 -0,49332
7 1415559 1344,149 0,249671
8 1541222 -8277,24 -1,53747
9 1415559 4289,149 0,796695
10 141555,9 4289,149 0,796695
11 1211629 -5262,93 -0,97757
12 151704,9 -7804,87 -1,44973
13 1424045 -2504,46 -0,46519
14 142404,5 -2504,46 -0,46519
15 154970,8 2167,956 0,40269
16 161502,8 5064,331 0,940682
17 148936,4 3834,387 0,712224
18 148936,4 3834,387 0,712224
19 1432531 -2353,07 -0,43707
20 143253,1 -2353,07 -0,43707
21 155819,5 -3674,45 -0,68252
22 162351,4 -4120,61 -0,76539
23 1432531 4691,934 0,871511
24 146519  7343,756 1,364078
25 1721493 -4424,69 -0,82187
26 120392,1  -6453 -0,11986
27 159934  -611,236 -0,11354
28 1441017 -2201,67 -0,40895
29 163697,5 554,5521 0,103006
30 153402,1 -207,082 -0,03846
31 153402,1 -207,082 -0,03846
32 160431,6 3820,529 0,70965
33 150633,6 4321,171 0,802643
34 172997,9 -4115,78 -0,76449
35 143304,6  -13304,6
36 154250,7 5769,311 1,07163
37 144950,3 3449,719 0,640773
38 154250,7 5769,311 1,07163
39 157516,7 2503,333 0,464986
40 1482163 7603,741 1,412369
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Observacdo  Previsto(a) VALOR  Residuos Residuos padréao

41 131089,3 -1089,32 -0,20234
42 170273,1 2660,44 0,494168
43 150677,2 -1277,19 -0,23723
44 159977,6 6577,59 -1,22177
45 157209,1 5935,659 1,102528
46 1539432 9201,637 1,709172
47 135203,9 -5203,9 -0,96661
48 160826,2 112122,2
49 151525,8 -6661,79 -1,23741
50 151525,8 3374,206 0,626747
51 160826,2 -5926,2 -1,10077
52 160826,2 -5926,2 -1,10077
53 1547918 3653,229 0,678575
54 164092,2 -9192,18 -1,70742
55 1327865 -2786,53 -0,51759
56 153273,6 -4278,63 -0,79474
57 143973,2 821,779 0,152643
58 143973,2 -11589,2
59 140707,2 -2807,24 -0,52144
60 147239,2 3347,602 0,621806
61 148087,8 3590,994 0,667015
62 1541222 -8277,24 -1,53747
63 1513538 9425,747 1,7508
64 141555,9 4289,149 0,796695
65 121162,9 532,0697 0,09883
66 148936,4 3834,387 0,712224
67 148936,4 6018,387 1,117895
68 161502,8 434,2514 0,080661
69 154970,8 2167,956 0,40269
70 145670,4 1224,564 0,227459
71 155468,4 6468,682 1,201535
72 146519 1425,956 0,264866
73 1432531 4691,934 0,871511
74 172149,3 -4424,69 -0,82187
75 1432531 4691,934 0,871511
76 146519 1425,956 0,264866
77 1721493 -4424,69 -0,82187
78 122860,1 -4960,15 -0,92133
79 163200 -3877,21 -0,72018
80 156668,1 2654,741 0,493109
81 144101,7 -2201,67 -0,40895
82 144101,7 4893,326 0,908919
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Observacdo  Previsto(a) VALOR  Residuos  Residuos padrao

83 123708,8 1136,247 0,211054
84 160782,6 -7382,64 -1,3713
85 148216,3 7603,741 1,412369
86 164546,1 7229,825 1,342915
87 154250,7 -1850,69 -0,34376
88 154250,7 -1850,69 -0,34376
89 148216,3 7603,741 1,412369
90 148216,3 7603,741 1,412369
o1 140887,2 -10887,2
92 173041,5 4522,067 0,839958
03 163741,1 9192,395 1,707456
94 157209,1 5935,659 1,102528
95 159977,6 -12713,6
9 166509,5 1003,251 0,18635
97 150677,2 -1277,19 -0,23723
08 150677,2 6192,814 1,150294
99 159977,6 1092,406 0,202911
100 160826,2 1818,798 0,337836
101 164589,7 10080,07 1,872338
102 151525,8 3374,206 0,626747
103 160826,2 -5926,2 -1,10077
104 151525,8 625,794 -0,11624
105 154791,8 3653,229 0,678575
106 164092,2 -1447,18 -0,26881
107 132786,5 -2786,53 -0,51759
108 161674,8 2545,191 0,47276
109 152374,4 7645,509 1,420144
110 152374,4 7645,599 1,420144
111 161674,8 -11530,8
112 161674,8 -5274,81 -0,97978
113 162172,3 -2152,33 -0,39979
114 155640,4 4379,621 0,8135
115 161674,8 5274,81 -0,97978

116 136901,1 -6901,12 -1,28186
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ANEXO A - LIMITES ACEITOS PELA NBR 14653:2 (2011) PARA DEFINIR
GRAUS DE FUNDAMENTAGAO DE AVALIAGOES IMOBILIARIAS

- Grau
ltem Descricao m m I
Caracterizacéo Completa quanto Completg}qugnto Adocéo de
. atodas as as variaveis ; ~
1 do Imdével P i situagéo
. variaveis utilizadas no :
Avaliando . paradigma
analisadas modelo
Quantidade
minima de dados | 6(k+1), onde k € 0 | 4(k+1), onde k é o0 | 3(k+1), onde k € 0
2 de mercado, n° de variaveis n° de variaveis n° de variaveis
efetivamente independentes independentes independentes
utilizados
Apresentacao de
informacgdes
relativas a todos Apresentacdo de | Apresentacédo de
os dados e . ~ : ~
A informagdes informacgdes
e a variaveis . -
Identificacdo dos . relativas a todos relativas aos
analisados na P
3 dados de os dados e dados e variaveis
modelagem, com o .
mercado foto e variaveis efetivamente
. analisados na utilizados no
caracteristicas
modelagem modelo

observadas no
local pelo autor do
laudo
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Grau

Item Descricao
1] Il I
Admitida para Admitida, desde
apenas uma que: a) as
variavel, desde medidas das
que: a) as caracteristicas do
medidas das imovel avaliando
caracteristicas do nao sejam
imovel avaliando superiores a
nao sejam 100% do limite
superiores a amostral superior,
100% do limite nem inferiores a
amostral superior, | metade do limite
4 Extrapolacao N&o admitida nem inferiores a | amostral inferior;
metade do limite b) o valor
amostral inferior; estimado néo
b) o valor ultrapasse 20%
estimado néo do valor calculado
ultrapasse 15% no limite da
do valor calculado | fronteira amostral,
no limite da para as referidas
fronteira amostral, | variaveis, de per
para a referida sie
variavel, em simultaneamente,
maodulo. e em moédulo.
Nivel de
significancia a
(somatorio do
valor das duas
g | caudas) maximo 10% 20% 30%
para a rejeicao
da hipotese nula
de cada
regressor (teste
bicaudal)
Nivel de
significancia
maximo admitido
6 para a rejeicao 1% 204 59

da hipoétese nula
do modelo
através do teste
F de Snedecor




