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Imdveis Residenciais

Resumo

Esse artigo consiste em uma analise especifica do mercado imobiliario de Sdo Paulo, maior e mais
representativa cidade do Brasil. O objetivo deste trabalho é encontrar fatores que influenciam nas
vendas de imdveis no municipio. Por meio de estudos encontrados na literatura buscaram-se variaveis
envolvidas no mercado imobiliario em geral. Apds a escolha das varidveis, calculou-se uma matriz de
correlagdo, e, a partir de entdo, realizou uma regressdao linear multipla somente com as varidveis
significativamente correlacionadas. Por fim, conclui-se que as variaveis valor da carta de crédito do
Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE) e o valor da Taxa do Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custodia (SELIC) explicam 74,34% das vendas de imGveis em S&o Paulo entre os
anos de 2004 e 2015.

Palavras Chave:Mercado Imobiliario, Regressao Linear Mdltipla, Indicadores Econémicos.

Abstract

This article consists of a specific analysis of the real estate market of Sdo Paulo, the biggest and most
representative city in Brazil. The aim of this study is to find factors that has influence in home sales on
this city. Through studies in the literature,we sought to variables involved in the real estate market in
general. After the choice of variables, we calculated a correlation matrix, and from then,we conducted
a multiple linear regression with only significantly correlated variables. Finally, it is concluded that the
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variables value of letter of credit Brazilian Savings and Loan System (SBPE) and the value of the
Special Settlement and Custody System (SELIC) rate explain 74.34% of real estate sales in Sdo Paulo
between 2004 and 2015.

Key Words: Real estate market, Multiple linear regression, Economic indicators.

1. Introducéo

Dentre os diversos setores atuantes na economia nacional, destaca-se 0 mercado imobiliario,
responsavel por movimentar diferentes campos da sociedade, além de apresentar capacidade
consideravel de impulsionar a economia (MATOS; BARTKIW, 2013). O setor engloba além de
imdveis, toda a etapa de planejamento, construgdo e comercializagdo dos mesmos (MORO et al.,
2015), apresentando caracteristicas como “elevadas restrigdes orcamentarias, processos de projeto
fragmentados e relacBes de adversidade entre as partes interessadas” (OLIVA; GRANJA, 2015, p.
1443) evidenciando a necessidade de se compreender o mercado imobiliario para que melhores
decisfes possam ser tomadas, buscando alcancar o desempenho esperado para todos os envolvidos
(SOUZA; AMORIN; LYRIO, 2009).

Nos ultimos anos o cenario nacional vem apresentando um crescimento no ndmero de
lancamentos imobiliarios (OLIVA; GRANJA, 2015), o que impulsiona os estudos voltados para este
mercado. Apesar do aumento no numero de langcamentos imobilidrios, a dindmica da conjuntura
econbmica das Ultimas décadas, que demonstra sucessivas crises (ANGHEL; HRISTEA, 2015),
instiga uma busca incessante por “maior produtividade e competitividade em todos os setores da
sociedade”, o que inclui as empresas do mercado imobilidrio atuantes no segmento de
empreendimentos para venda (HONDA,; LIMA JR., 2015, p. 1).

Na concepcdo de Anghel e Hristea (2015) o mercado imobiliario é condicionado de forma
fundamental pelo mercado financeiro, o que justifica o estudo conjunto de indicadores macro e
microecondmicos. Destarte, analises significativas de desencadeadores de investimentos em imdveis,
como o crescimento do pais, as tendéncias mundiais e o cenario governamental, corroboram para uma
visdo mais ampla sobre a decisdo de aquisicdo ou ndao de iméveis, de modo que a aceleracdo ou
desaceleracdo das negociacOes passa a estar atrelado a diversos fatores econdmicos (MORO et al.,
2015).

Dada a importancia da analise do cenario econdmico para que melhores resultados de
negociacdo possam ser auferidos, parte-se do principio que os indicadores macro e microeconémicos
estdo correlacionados com o mercado imobilidrio. Neste contexto, tem-se no cenario nacional o
mercado imobiliario da cidade de Sdo Paulo como o mais representativo, uma vez que &, atualmente, a
maior cidade e o mais importante centro comercial do Brasil, caracterizando seu mercado como
possuidor de condi¢des favoraveis “para a pratica de transagcdes imobilidrias, bem como
acompanhamento destas por meio de estudos e pesquisas acerca dos comportamentos e fendmenos
nele presentes” (CANDIDO, 2012, p. 8), sendo capaz de exercer poder de transmissdo de demanda
imobiliaria sob outras metropoles dentro do pais.

Esta pesquisa tem o objetivo de realizar uma analise do mercado imobiliario da cidade de Séo
Paulo entre os anos de 2004 e 2015, verificando a influéncia dos indicadores econdmicos em relagédo a
vendas de imdveis residenciais, utilizando-se de métodos estatisticos para auferir o mesmo. Para
melhor compreensdo do presente, apos este capitulo apresenta-se um breve referencial tedrico sobre o
tema que o circunda, englobando informacdes relevantes sobre o mercado imobiliario, bem como
sobre os indicadores econdmicos atuantes no mercado imobiliario, com base em publicacGes
cientificas recorrentes nos mais variados meios de divulgacdo. Na sequéncia expdem-se 0s
procedimentos metodoldgicos abordados, seguidos pela apresentacdo dos resultados, bem como as
discuss@es pertinentes. O estudo encerra-se com as conclusdes cabiveis e apresentacdo de ideias para
estudos futuros.



2. Referencial Tedrico
2.1. Mercado Imobiliario

Os imoveis sdo bens de consumo que possuem peculiaridades em relacdo ao demais, pois
englobam diversos produtos, como materiais e planejamento, desde a construcdo, envolvendo muitos
profissionais, até a comercializagdo. O mercado imobiliario emerge venda e locacéo de tais bens, ou
seja, vé-se como um negdcio que gira imdveis novos e usados, podendo revendé-los ou aluga-los
(HEANEY; SRIANANTHAKUMAR, 2012).

Além disso, 0 mercado imobiliario em si, compde-se pelo tipo de uso e pelo tipo de contrato,
encaixando-se no tipo de uso os terrenos, 0s imdveis residenciais, 0s sociais e 0s de negdcios, 0s quais
acondicionem casas (de um quarto, dois quartos, trés quartos, mais de quatro quartos), apartamentos,
escritdrios, imdveis comerciais, de producdo, entre outros. Ja o tipo de contrato consta-se 0 mercado
de compra e aluguel (BRAUER, 2011; ELMETWALY, 2011; SANFELICI, 2013).

Sabe-se que os principais intermediarios dos tipos de contratos, vendas e loca¢Bes de imdveis,
sdo as imobiliérias, desde a negociacdo de imoOveis como, casas, apartamentos, terrenos, além de
administracdo dos aluguéis. As construtoras e incorporadoras estdo atentas as flutuacdes do mercado,
para entdo buscar investimentos e disponibilizar imdveis, cultivando uma rede de compra e venda
desses bens de consumo, imoéveis (ELMETWALY, 2011; SANFELICI, 2013).

Tal mercado oscila ao longo de uma linha do tempo, ciclos de altos e baixos, devido a fatos que
proporcionam estas oscilagdes, cita-se 0 momento econdmico, além de politicas monetarias que sdo
empregadas para desacelerar ofertas de crédito. Além disso, as politicas impactam, diretamente, em
toda economia, visto que, ha necessidade de verificar a demanda atual para definir as medidas a serem
tomadas (SANFELICI, 2013).

2.2. Indicadores Econdmicos atuantes no Mercado Imobiliario

Procuraram-se por meio de analises de literaturas, variaveis que poderiam estar correlacionadas
com o mercado imobiliario. Assim, percebe-se que pesquisas envolvendo indicadores, sdo amplamente
encontradas nos mais variados meios de divulgacéao de atividade cientifica.

Gonzalez (2002) utilizou em sua literatura, variaveis como indice Geral de Precos do Mercado
(IGP-M), taxa do Sistema Especial de Liquidacéo e de Custdédia (SELIC) e valores de financiamento
imobiliério, visando propor uma nova abordagem para as avaliagcbes de imdveis através de dados do
mercado, empregando ferramentas como a regressdo maltipla.

A fim de obter compreensdo do mercado imobiliario da cidade de Sdo Paulo, Favero (2005)
realizou uma anélise exploratdria entre os dados de financiamento habitacional, taxa cambial e salario
minimo em conjunto com dados referentes a despesas de consumo das familias. Mais tarde, Cagnin
(2012) estudou a evolucdo do financiamento habitacional no Brasil entre 2005 e 2011 utilizando
instrumentos financeiros como taxa SELIC, indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA),
taxa cambial e PIB.

Cerqueira, Ribeiro e Martinez (2014), utilizaram a taxa SELIC, IPCA, dados de financiamento
habitacional, taxa cambial, para avaliar o choque monetario na Economia do setor imobiliario
brasileiro. No ano anterior, Mendonga (2013) emprenhou-se em analisar o volume de crédito
imobiliario e a politica monetaria, fazendo uso de variaveis como Indice Nacional de Custo da
Construgdo (INCC), IPCA, renda, taxa de desemprego, inadimpléncia e volume de concessdes de
financiamento imobiliario.

Internacionalmente, Huan, Wang e Gai (2011) analisaram os principais fatores que influenciam
nas vendas no mercado imobiliario da China, utilizando métodos de regressao os autores concluiram
que a renda per capita da populacéo e o pre¢o dos imoveis sdo os dois fatores que influenciam nas
vendas na China. Corroborando, Liu e Li (2009) propuseram uma equacdo, utilizando regressdo
multipla para analisar indicadores que afetam as vendas de iméveis em Pequim, apds as olimpiadas de
2008. A renda per capita, tamanho da familia e o preco da habitacdo foram encontrados como
variaveis independentes.



Estudos referentes ao mercado imobiliario utilizando indicadores como PIB, INCC, IPCA,
Financiamento Habitacional, taxa cambial, taxa SELIC, evolugdo do salario minimo e IGP-M séo
encontrados nas mais diversas literaturas (BARBOSA; BUENO, 2011; ROCHA; CURADO;
DAMIANI, 2011; CARRARA; CORREA, 2012; MARTINEZ; CERQUEIRA, 2013; ROSSI, 2014).
Deste modo, verifica-se a ampla utilizacdo das mesmas em estudos sobre o mercado imobiliario e
assim justifica-se a insercao delas nessa pesquisa.

3. Metodologia

Na busca pela resolucéo do objetivo proposto, primeiramente fez-se o levantamento dos dados
do numero de unidades de iméveis comercializados na cidade de Sdo Paulo, sendo fornecidos pelo
Sindicato da Habitacdo do estado de Sao Paulo (SECOVI-SP) e pela Empresa brasileira de Estudos de
Patrimdnio (EMBRAESP), os dados com periodicidade mensal, compreendem desde 2004 até 2015. A
escolha desse periodo temporal justifica-se pelo fato que antes de 2004 a metodologia de coleta dos
dados era dispar, portanto os dados sdo disponibilizados ap6s o0 ano de 2004. Posteriormente, por meio
de pesquisas na literatura(subitem 2.2 do referencial tedrico) procurou-se obter indicadores que estdo
ligados com as vendas de imoveis. Na Tabela 1 visualizam-se as varidveis que serdo utilizadas na
pesquisa e sua fonte de coleta.

Tabela 1 - Variaveis utilizadas na pesquisa, unidade de medida e fonte de dados.

Variavel Umdat_:le de Fonte de dados
medida
Imoveis Comeggbﬁgzados em Sao Unidade SECOVI-SP e EMBRAESP
IPCA % IBGE
SBPE R$ BACEN
IPCA-H % IBGE
INCC % FGV
Taxa cambial (Délar) % BACEN
SELIC % BACEN
IGP-M % FGV
Salario Minimo Nacional R$ IPEAdata

Apbs o encontro das variaveis realizou-se um estudo de correlagdo, gerando uma matriz de
correlacdo ao nivel de a = 5% para verificar se realmente as variaveis influenciam nas vendas de
iméveis na cidade de S8o Paulo, confirmando entdo o fato. Aplicou-se ainda um Teste de Hipoteses
para saber se a correlacdo apresentava-se como significativa.

Gerou-se entdo uma regressao linear mdltipla proposta por Montgomery et al. (2006)
utilizando-se das varidveis significativamente correlacionadas com o0 namero de imdveis
comercializados na cidade de S&o Paulo. Obteve-se a equagdo de regresséo linear, em que variaveis
independentes sdo utilizadas para explicar a variavel dependente numérica. Na Figura 1 é possivel
visualizar de forma objetiva as etapas da pesquisa.

Busca por Estatistica Estudo de Apllcac_;aq de Pressupostos
variaveis Descritiva Correlacio Regressdo do Modelo de
independentes ¢ Mudltipla Regressdo

Figura 1 - Metodologia utilizada na pesquisa.

Para que o modelo de regressdo seja valido é necessario que alguns pressupostos sejam
atendidos, visando garantir avaliagcfes ndo tendenciosas, eficientes e consistentes. Os pressupostos a



serem atendidos sdo (a) os erros tem media zero; (b) os residuos sdo homoscedasticos (Teste de
BreuschPagan); (c) Os residuos sdo independentes(Teste de Durbin-Watson); (d) os erros sdo
normalmente distribuidos(Testes de Kolgomorov-Sminorv, Lilliefors e Shapiro-Wilks); (e) ndo ha
problemas de multicolineridade (VIF — VariancelnfluencionFactore); e (f) ndo ha outliers(Teste de
Bonferroni). Salienta-se que para todos os testes dessa pesquisa adotou-se 5% para o nivel de
significancia.Os softwares utilizados para realizar a analise de regressdo multipla e testes dos
pressupostos foram Statistica7 e o ActionStat.

4, Resultados e Discussoes

4.1.Estatistica Descritiva

De maneira geral, verifica-se na Tabela 2 que a média da variavel dependente, representada por
Unidades Comercializadas, em todo o periodo analisado, foi de 2387,47, juntamente com a observacao
do valor maximo e minimo, indica que os valores da varidvel apresentaram uma grande disperséo,
analisando o coeficiente de varia¢do observa-se uma variagao relativa de 41,92%.

Tabela 2 - Estatistica descritiva das variaveis em estudo.

Média Mediana  Minimo Maximo DeSV|~o Coe_f. d~e

Padréo Variacao
Unlo_lao!es 2.387,47916  2.228,5 732 5.663 1.000,9451 0,419247699

Comercializadas

IPCA 0,48819444 0,475 -0,21 1,32 0,26082615 0,534266948
SBPE (R$10mi)  399,0296  353,7166 16,7848681 975,4894 301,33504 0,755169574
INCC 0,00594027  0,0043 -0,0017 0,0267  0,00493247 0,830343583
Cambio 0,310625 -0,61 -9,42 17,13 4,58215224 14,75139555
SELIC 0,97104861  0,9323 0,5384 1,5425  0,24268611 0,249921696
Salario Minimo  506,662162 510 240 788 173,579033 0,342593244
IGP-M 0,51680555 0,485 -0,74 1,98 0,57372132 1,110129947
IPCA-HAB 14,3778173 13,835 12,8044 17,7178  1,66851933 0,116048166
INCC 0,59402777 0,43 -0,17 2,67 0,49324715 0,830343583

E interessante comentar que duas variaveis tiveram coeficientes de variacdo acima de 100%,
gue Cambio e IGP-M, mostrando a alta variabilidade dos dados, visto que o desvio padrdo dessas
variaveis sdo maiores que suas médias. Para a varidvel Cambio a explicacdo é essencialmente
econdmica: diante de uma alta volatilidade cambial, o que reflete incertezas internas e/ou externas, 0s
agentes buscam protecdo demandando dolares e, consequentemente, pressionam 0 Seu preco para a
alta causando variacdo na taxa do doélar, é o que similarmente explanam Pillatti e Brito (2009), os
quais também constataram a alta variabilidade da taxa cambial entre os anos de 1999 e 2002.

J& a variacdo do IGP-M deve-se ao fato que esse indicador é composto de outros trés, 60% do
indice de Preco por Atacado, 30% do indice de Precos ao Consumidor e 10% do indice Nacional do
Custo da Construcdo, sendo assim para Couto e Fraga (2014) é influenciado por muitos setores como
agropecuaria, agricultura, varejo e construcao civil, assim justificando sua alta variabilidade.

4.2.Estudo de Correlacéo

Apos a estatistica descritiva e analise preliminar dos dados realizou-se uma matriz de correlagdo
entre as variaveis a fim de identificar as varidveis que estdo correlacionadas significativamente com a
variavel dependente Unidades comercializadas. Na Tabela 3 é possivel verificar a matriz de correlagdo
entre as varidveis e o p-valor do teste. Verifica-se que ao nivel de significAncia de 5% apenas quatro



variaveis estdo significativamente correlacionas com a varidvel dependente, sdo elas: IPCA, SBPE,
SELIC e IPCA-HAB.

Tabela 3 - Matriz de correlagdo e p-valores.

SBPE AL Salario IGP- IPCA-
IPCA (R$10mi) INCC Céambio SELIC Minimo M HAB INCC
_ -,1998 8560  ,0613 -,0925 -6808 -0604 ,0602 -4057 ,0613
Unidades =46
Comercializadas p=,016 p<,001 p=,465 p=,270 p<,001 p=,472 p=,474 p<,001 p‘é

A correlacdo significativa entre o financiamento habitacional, representado aqui por SBPE, e as
vendas no mercado imobiliario foi encontrada também por De Paula (2013) a qual alega que a
necessidade de ampliacdo de escala, com o crescente incentivo ao crédito de programas
governamentais, levou as instituices financeiras a incorporarem segmentos de baixa renda, assim as
vendas imobiliarias tiveram um aumento expressivo. Outros trabalhos também citam essa correlagdo
entre oferta de crédito e aumento das vendas de imdveis (DAMIANI, 2007; MENDONCA, 2013).

As outras varidveis significativamente correlacionadas com unidades comercializadas em S&o
Paulo foram todas negativamente relacionadas, isso deve-se ao fato de serem variaveis que explicam a
inflacdo. O que pode ser explicado pelo fato que com a alta da inflagdo ha perda de poder de compra
da populacdo assalariada. A inflagdo prejudica a tomada de decisdo em um ambiente de incerteza,
sendo que as pessoas deixam de assumir crédito, porque ndo sabem como estara sua renda no futuro,
dificultando o planejamento familiar e financeiro. A inflagdo também atrapalha o crescimento do pais,
porgue traz muitos riscos, bem como os empresarios ficam mais cautelosos, seus custos crescem e
seus produtos perdem atratividade é o que apontam Favero (2005), Favero, Belfiore e Lima (2008) e
Carvalho (2013), em contra partida ressaltam que com taxas de juros muito reduzidas em anos atrés,
familias com renda de até um saldrio minimo passaram a ter acesso ao crédito direcionado para
habitagéo.

4.3.Regressao Linear Multipla

Apb6s a realizacdo do teste de hipdtese para encontrar as variaveis significativamente
correlacionas com a variavel Unidades comercializadas em S&o Paulo, gerou-se uma regressao linear
maultipla apenas com as quatro variaveis independentes escolhidas: IPCA, SBPE, Taxa SELIC e IPCA-
HAB, a fim de mostrar quanto a variavel Iméveis Comercializados em Sdo Paulo é explicada pela
pesquisa.

De inicio realizou-se o teste t com as quatro variaveis significativamente correlacionadas, IPCA,
SBPE, SELIC e IPCA-HAB, nomeado de Modelo 1, o qual pode ser observado na Tabela 4.
Considerando um nivel de significancia de 5% obteve resultado insatisfatorio para as variaveis IPCA e
IPCA-HAB, sendo consideradas inadequadas para a regressdo, pois ambas apresentaram p-valor>5%.
Sendo assim, 0 estudo procedeu-se somente com as duas variaveis significativas, SBPE e Taxa
SELIC, nomeado de Modelo 2, desta forma, os p-valores encontrados foram satisfatdrios para as duas
variaveis, indicando que as variaveis SBPE e SELIC sdo adequadas para 0 modelo de regressao.



Tabela 4 - Estatistica parcial do Modelo 1 e Modelo 2 para cada variavel .

Beta  Erro Padréo Beta B ErroPadrdao t(139) p-valor

Intercepto 6.137,85 805,9341  7,61582 0
IPCA -0,132859 0,078692 -509,86 301,9897 -1,68833 0,093589
Mofe'o SBPE  -0,261709  0,106593 0,012 0012  -2,4552 0,015315
SELIC  -0,332603 0,13537 -1371,8 558,3243 -2,457 0,015242
IPCA-HAB -0,211297 0,112773 -126,76 67,6526 -1,87365 0,063079
Beta  Erro Padréo Beta B ErroPadrdo t(141) p-valor

Modelo Intercepto 1.903,76 536,0099  9,14864 0
2 SBPE 0,313231 0,106024 0,12 0,0012 -2,95435 0,003673
SELIC  -0,524616 0,106024 -1163,75 437,2883  -4,94811 0,000002

Na tabela 5, é possivel verificar as estatisticas de regressdo para a presente pesquisa. Constata-
se aonivel de significancia de 5%, 74,31% da varidveldependente é explicada pelas
variaveisindependentes. NamesmaTabela 5, para dar credibilidade a regressdo é realizada a Anélise de
variancia (ANOVA), para saber se a regressao € significativa, assim o teste F pode ser visualizado.
Com o p-valor encontrado de 0,00011, o modelo de regressdo linear multipla é adequado e
significativo ao nivel de significancia de 5%. Considerando a relevancia das variaveis dependentes em
estudo, as duas sdo consideradas adequadas para a regressdo estimada, obtendo um valor de “F” de
12,40.

Tabela 5 - Resultados da estatistica de Regressao linear multipla

Value
Multiple R 0,75092
Multiple R2 0,74670
Adjusted R? 0,743107
F(3,13) p-level
ANOVA 12,40181 0,00011

Para que o0 modelo ajustado seja confiavel, as suposi¢oes descritas no capitulo da metodologia
ndo podem ser violadas. O primeiro pressuposto analisado é que os residuos possuem média igual a
zero, tendo como resultado o atendimento do mesmo, 0s outros pressupostos podem ser observados no
Quadro 1.

Quadro 1 - Resultados dos pressupostos do modelo proposto

Pressupostos Teste Resultado (p-valor)
Os residuos sdo homoscedasticos? - Breusch-Pagan 0,801118
Os erros sdo independentes? - Durbin-Watson 0,011358
Os residuos seguempa distribuicéo ) Kolgg(,)ﬁzgirfg ;f/riTll(rnov Ezgg
normat: - Lilliefors p=0,13234
Problemas de Multicolinearidade? VIF 1,864
Residuos possuem outliers? Teste de Bonferroni 0,4677577

Para testar a variabilidade dos residuos, aplicou-se o teste de Breusch-Pagan encontrando um p-
valor de 0,801 logo ndo rejeita-se a hipotese de homoscedasticidade dos residuos. Em relagdo ao teste
de independéncia, verifica-se que os residuos sdo independentes por meio do p-valor encontrado no
teste de Durbin-Watson de 0,0113. Constata-se também que os residuos seguem a distribuicdo normal,
comprovado pelos trés testes realizados, sendo os p-valores encontrados maiores que o nivel de




significancia. A multicolinearidade foi diagnosticada por meio do VIF (VariancelnflationFactor), o
VIF encontrado para as duas variaveis foi de 1,864, indicando assim que ndo ha& problemas de
multicolinearidade, pois o valor de VIF encontrado é menor do que 10. Por fim, observou-se que na
medida 109 ha um possivel outlier, entdo aplicou-se o teste de Bonferroni encontrando um p-valor de
0,46, sendo assim tem-se que a medida ndao € um outlier pois ndo rejeita-se a hipdtese de que a
observacdo ndo € outlier.

Desse modo, as variaveis SBPE e SELIC se mostraram significativas em sua relacdo com o
objetivo deste trabalho, completando que afetam significativamente o valor de p do teste t de regressdo
parcial, para o =0,05, conseguindo explicar 74,34% das vendas de imdveis na cidade de Sdo Paulo.Por
meio da Tabela 4, sabendo que o modelo proposto é adequado, justificado pelos testes realizados,
podemos descrever o0 modelo de regressdo linear multipla, observado na Equacéo 1.

Unidades comercializadas = 1.903,76 + 0,0012 SBPE — 1.163,75SELIC (D)

Interpretando a Equacédo 1, tem-se que a taxa do SBPE é de 0,0012, como estamos trabalhando
com a variavel em unidade de R$10mi, cada incremento de 10 milhdes no financiamento habitacional,
representara 0,0012 imoveis vendidos, ou seja para cada 840 milhdes de reais ofertados representa um
imével vendido. A taxa SELIC, representada em porcentagem tem uma taxa nesse modelo de -
1.163,75, representando que a cada 1%, aproximadamente 1164 imoveis deixam de serem vendidos
em S&o Paulo, por fim o intercepto (coeficiente linear) apresentou valor igual a 1.903,73, porém como
é impossivel em algum ano os valores de incentivo ao crédito imobiliério, e taxa SELIC serem zero,
ele representa um coeficiente de adi¢do na equacdo, o que possibilita verificar que o piso de vendas de
imdveis durante um més seria de 1904 imoveis.

O confronto com resultados de outros trabalhos correlatos fica inexequivel, visto que ndo foram
encontrados trabalhos cientificos com o mesmo objetivo, outrem, como Féavero (2005), Ferraz (2011) e
De Paula (2013) citam que o incentivo ao crédito habitacional, nesse trabalho representado pelo SBPE
¢ o fator de maior relevancia para o crescimento do mercado imobiliario, contrariando o panorama
exposto nessa pesquisa, a qual explana que a varidvel com maior taxa (importancia) pra essa equacao,
¢ a Taxa SELIC, com B (observado na Tabela 4) de -0,52 contra 0,31 do SBPE. Perfazendo, esses
autores articulam que o mercado imobiliario é um setor dependente de financiamentos de longo prazo
alavancando o crescimento do mercado o qual é diretamente relacionado com o PIB, gerando uma
intensa movimentagdo econdmica no pais, € o que citam Cerqueira, Ribeiro e Martinez (2014),
afirmando que a taxa SELIC é capaz de modificar mercados e influenciar no poder de compra da
populacdo. Estudos como esse, de fatores que influenciam nas vendas imobiliarias serdo cada vez mais
substanciais de forma a auxiliar nas politicas macroeconémicas para o setor.

5. Conclusoes

Partindo dos resultados obtidos foi encontrado um modelo que explica em 74,34% ao nivel de
significancia de 5% o numero de unidades de imdveis comercializadas em Sdo Paulo, por meio das
variaveis significativamente correlacionadas: valor da carta de crédito do SBPE e do valor da taxa
SELIC.

Esse trabalho teve em seus objetivos, desde o inicio, mais do que o desenvolvimento e aplica¢do
de uma ferramenta estatistica, o objetivo de desenvolver uma trilha para visdo futura que pudesse ser
entendida e percorrida por todos os empresarios, investidores e colaboradores envolvidos no mercado
de imdveis que apetecem realizar investimentos neste setor no mais vultoso mercado imobiliario do
Brasil, a cidade de Sao Paulo.

Complementar a isto a utilizacdo de dados com maior periodo de tempo faria com que o modelo
representasse de forma mais fidedigna, assim como a utilizacdo de outras variaveis macroeconémicas
na modelagem. Ressalta-se que duas varidveis importantes para este setor foram deixadas de fora da
analise, o PIB do municipio de Sdo Paulo e o indice FIPE/ZAP, o primeiro por ndo possuir medicdo
mensal e 0 segundo por s6 possuir dados a partir de 2011. Da mesma maneira, sugere-se um teste de



causalidade entre a série de vendas de imoveis e lancamentos imobiliarios, para buscar explicar da
melhor forma este comportamento.

Destarte, se espera que por meio dessa pesquisa sejam possiveis futuras analises sobre o
mercado de imoveis na capital paulista, bem como em outras capitais estaduais que possuem
importantes mercados imobiliarios, mercados esses que possuem capacidade de impulsionar o
desenvolvimento local.
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