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Resumo
avaliacdo de imoveis, que auxilia na definicao do valor de mercado, é
uma ciéncia importante e com vasto campo de atuacéo, seja na
cobranca de impostos, transacfes comerciais, seguros e pericias
judiciais, por exemplo. Este trabalho apresenta a construcdo de um
modelo de regresséo linear para determinacéo do valor de mercado (variavel
dependente) de apartamentos residenciais na cidade de Fortaleza, CE. O banco de
dados estudado apresenta 17.493 apartamentos, divididos em 227 tipos de planta
em um total de 154 empreendimentos lancados entre os anos de 2011 a 2014. O
modelo desenvolvido foi obtido utilizando-se a regressao linear multipla associada
a técnica de ridge regression para solucionar o problema de multicolinearidade
existente. Na andlise de 30 varidveis (12 quantitativas e 18 variaveis qualitativas do
tipo dummy) chegou-se a uma equacdo com 6 variaveis, que atende aos
pressupostos tedricos para a sua existéncia.
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Abstract

The valuation of real estate, which assists in the definition of market value, is an
important science with a wide field of action, which includes the collection of
taxes, commercial transactions, insurance and judicial expertise. This study
presents the construction of a linear regression model to determine the market
value (dependent variable) of residential apartments in the city of Fortaleza-CE.
The studied database presents 17,493 apartments, divided into 227 plan types in a
total of 154 projects launched between the years of 2011 and 2014. The model
developed was obtained using Multiple Linear Regression associated with the
Ridge Regression technigue to solve the existing multicollinearity problem. In the
analysis of 30 variables (12 quantitative and 18 dummy type qualitative variables),
an equation with 6 variables was reached, which meets the theoretical
assumptions for its existence.
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Introducéo

O mercado imobilidrio caracteriza-se  por
proporcionar o desenvolvimento do espaco urbano.

De maneira ampla, o setor imobiliario se delineia a
partir do conjunto de atividades relacionadas as
etapas do trabalho, antes, durante e depois da
construgéo do imével. O processo como um todo
passa pela fabricacdo e comercializacdo de
insumos, aquisicdo de terrenos até o processo
construtivo. Outras atividades fora do ambito da
construcdo civil sdo essenciais: promocdo de
campanhas de marketing, venda das unidades,
servigos de corretagem e financiamentos bancérios
(podendo acontecer por parte da construtora e/ou do
comprador). Apds a conclusdo do empreendimento,
ha uma grande quantidade de servigos relacionados
ao seu funcionamento, como administragdo,
seguranca, limpeza, manutencdo de instalagdes e
equipamentos, aluguéis, revenda e reformas, por
exemplo (BOTELHO, 2005). Dessa forma, o
mercado imobilidrio provoca uma grande
movimentacdo  financeira e promove o0
desenvolvimento de diversos servigos nao
exclusivos do setor imobiliario.

Além de insumos da construgdo civil, o setor
imobiliario também consome espagos, existindo
limites e diminui¢do da produgdo em um contexto
espacial. Mas em contrapartida essa limitagao
proporciona a expansdo da construgdo em novas
areas, ocasionando a ocupacéo e o desenvolvimento
destas. Assim, essa concentracdo fundiaria e os
estoques de terrenos podem permitir a especulagéo
imobiliaria e gerar lucros a partir do
desenvolvimento de novas regibes em
desenvolvimento (SILVA, 1997).

Abramo (2007) discorre sobre o ciclo do avanco
imobiliario nas regides das cidades ao informar que,
com o deslocamento dos investimentos, as
empresas do segmento sdo induzidas a, além de
buscar novas &reas, incluir novos elementos nos
seus produtos que os diferenciem dos demais
concorrentes. O autor também ressalta a
importancia desse fluxo no processo de inovagdo
dos produtos.

A alta taxa de retorno das empresas é explicada por
Rocha Lima Junior (2014), que defende a
exploracdo de momentos positivos no mercado, mas
sem uma grande movimentacdo no valor de
mercado a ponto de invalidar o poder de compra dos
consumidores, pois a partir desse ponto 0s
empreendimentos podem ter seus resultados
comprometidos.

Quesado (2012) defende que os valores dados pelos
clientes devem ser estudados para que possam ser
explorados nos projetos de desenvolvimento de

produtos. Em vasto estudo, Freitas (2000) analisou
as caracteristicas declaradas mais importantes pelos
consumidores, informando quais caracteristicas um
empreendimento deve ter para saciar seus anseios.
Mas, para Brandstetter (2014), mesmo com vasta
literatura  mostrando a  importdncia  do
conhecimento dos anseios dos clientes, muitas
empresas construtoras e incorporadoras ainda
realizam seus novos empreendimentos apenas com
seus conhecimentos empiricos de mercado.

As formas de avaliagdo do valor de mercado de um
imével no Brasil sdo regulamentadas pela NBR
14653 (ABNT, 2001, 2011), que, diante das
metodologias utilizadas internacionalmente, €
muito basica e tem muito a evoluir. O tratamento
cientifico ¢ a forma de tratamento de dados mais
empregada, e com a utilizacdo de regressdes
lineares varios autores chegam as suas conclusGes
dentro da engenharia de avalia¢Ges. Utilizando essa
técnica é possivel, segundo Radegaz (2011),
encontrar uma formula linear para se estimar uma
variavel a partir de outras.

A engenharia de avalia¢Bes se torna uma ciéncia
importante no mercado imobiliario por determinar
o valor, custos ou direitos sobre um imovel
(DANTAS, 2005). O modelo proposto por um
cientista deve ser o mais claro e objetivo possivel
(BRAULIO, 2005).

Este estudo desenvolveu uma equacéo, por meio de
regressdo linear maltipla, para predizer o valor de
mercado de apartamentos residenciais de Fortaleza,
CE, em funglo das caracteristicas do imovel
avaliado, sejam elas quantitativas ou qualitativas. A
multicolinearidade encontrada durante a construcéo
do modelo foi corrigida com a utilizacdo de ridge
regression, evitando que fossem eliminadas
variaveis importantes e garantindo a qualidade do
modelo proposto.

Referencial tedrico

A engenharia de avaliacdes é definida por Aguiar
(1998) como um conjunto de processos em busca de
definir tecnicamente o valor de determinado bem.
Dantas (2003) complementa ao informar que essa
engenharia é uma juncéo de conhecimentos tanto de
engenharia civil, quanto de arquitetura, ciéncias
sociais e da natureza, com a mesma finalidade de
determinar, por meio de técnicas, o valor do imével.
Dessa forma, a engenharia de avaliagbes ndo é uma
ciéncia exata, em que profissionais com
conhecimento adequado buscam estimar os valores
de atributos especificos (MOREIRA, 1997).
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O crescimento urbano e imobiliario é um problema
que deve ser acompanhado de perto, pois ndo pode
ser regulado livremente por especulacdes e forcas
de mercado. A importancia da engenharia de
avaliacbes estd associada a esse crescimento
desordenado das cidades aliado a incapacidade de
se planejar por meio de politicas publicas e privadas
(MARTINE; MCGRANAHAM, 2010). Portanto,
essa ciéncia ndo exata funciona como um agente
regulador do preco dos imoveis.

De acordo com Rocha Lima Junior (2014), o pre¢o
justo no mercado imobilidrio consiste na unidao dos
custos de orgamento relativos ao imével, dos custos
relativos a variagdo de indices econémicos, que
alteram o prego dos insumos e da margem de lucro,
que remunera os investidores. Para o autor, a fuga
do preco justo para baixo possui uma pequena
margem, pois ndo se pode alterar drasticamente os
custos das construgdes, e a reducdo do prego justo
afetard o lucro dos investidores, que também néo
pode ser muito reduzido para manté-los atraidos.

Nos trabalhos desenvolvidos dentro da avaliagdo de
imdveis procura-se estimar o valor de mercado dos
imdveis estudados. O valor de mercado, segundo o
American Institute of Real Estate Appraisers
(1987), é o valor mais proximo do preco em uma
transacdo econdmica.

O valor de mercado também ¢é definido pela NBR
14653-1 (ABNT, 2001) como a quantia mais
provavel pela qual se negocia conscientemente e
voluntariamente um determinado bem. Dantas
(2005) destaca a facilidade em se confundir valor de
mercado com preco; estabelece o preco como a
quantia em dinheiro pago pelo imével numa
transacdo comercial, podendo ser abaixo ou acima
do valor de mercado. Nessa ciéncia busca-se um
modelo matematico que explique o mercado
imobiliario. Por meio de inferéncias estatisticas
aplicadas as amostras, estima-se o valor das
caracteristicas dos iméveis ao formular um modelo
que demonstre um valor aproximado do preco de
uma possivel negociacéo.

Devido a importancia econémica e social do
mercado imobilidrio, ha continuas pesquisas no
intuito de se estimar o valor dos imdveis oferecidos
no mercado imobiliario, identificando um modelo
mais eficaz de avaliagbes em massa, que é Util para
definir planos diretores, calculos com fins
tributarios (IPTU e ITBI), bem como auxiliar no
conhecimento da demanda habitacional e em
estudos de viabilidade econdmica de novos
langamentos imobiliarios.

De acordo com os estudos de Moreira (1997),
Dantas (2005) e Abunahman (1999), observa-se em
quais situacdes a identificacdo do valor de mercado
do imdvel é necessaria:

(a) transagBes de compra e venda;
(b) transagdes de locacdo;

(c) financiamentos e operacGes de crédito, onde
um imovel é colocado como garantia;

(d) investimentos imobiliarios;
(e) impostos, IPTU e ITBI;

(f) seguro de imdveis;

(g) pericias judiciais; e

(h) desapropriacdo com pagamento de
indenizacéo.

Essa ciéncia de mensuracdo de valor prima pela
clareza e objetividade; assim, quanto mais clara for,
mais precisa a avaliacdo sera. E essa objetividade
deve ser construida ao escolher o método de
avaliacdo para o imdvel especifico a ser avaliado
(BRAULIO, 2005).

Sirmans, Macpherson e Zietz (2005) afirmam que o
valor dos imdveis residenciais € uma funcéo de
caracteristicas fisicas e da localizagdo. A
abordagem multicritério para avaliacdo de
propriedades € promissora por exigir pequenas
informacdes, fornecidas por decisores experientes,
e por apresentar uma diferenca, em média, de 10%
entre o valor conhecido e a previsao calculada. A
desvantagem na aplicagdo do método TODIM
(tomada de decisdo interativa multicritério) é a
auséncia de uma forma ldgica de avaliagdo, mas
pode ser resolvida com ajustes no conjunto de
propriedades  comparéveis (MOSHKOVICH;
GOMES; MECHITQV, 2011).

Salgado (2011) sugere o tratamento utilizando
regressdo  linear, que permite obter a
homogeneizacdo dos dados. O objetivo desse tipo
de técnica é encontrar uma funcdo linear que
permita a compreensdo dos dados e estimar uma
variavel a partir das outras variaveis (RADEGAZ,
2011).

Pelli Neto e Zarate (2003) realizaram um estudo
comparativo dessas técnicas utilizando uma
amostra de 172 apartamentos de baixa e média
renda no municipio de Belo Horizonte, MG. Essa
associacdo de técnicas também foi utilizada para
analisar 1.600 imdveis disponiveis para venda, com
20 atributos cada um, e 500 imoveis disponiveis
para aluguel, com 85 atributos cada um, em Porto
Alegre, RS. Ao final do estudo, os modelos que
foram propostos por Cechin, Souto e Gonzalez
(1999) levaram em consideracdo apenas seis
variaveis.

Em Campo Mourdo, PR, Steiner, Braulio e Alves
(2008) realizaram um estudo dividindo as amostras
em grupos de imoveis com caracteristicas
semelhantes, ao usar andlise de agrupamento, e
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também utilizaram a regressao linear multipla para
estimar precos de imoveis que seriam colocados a
venda.

Guntermann, Liu e Nowak (2016) analisaram
iméveis préoximos com um modelo préprio de
regressao linear maltipla buscando a diminuicéo de
erros que levava em consideracdo idade, presenca
de garagem, quantidade de quartos, presenca de
piscina e outras varidveis; e concluiram que seus
resultados se tornaram mais precisos por analisarem
iméveis com localizagdo semelhante.

A regressao linear multipla pode apresentar falhas
decorrentes da forte correlagdo entre uma ou mais
varidveis, 0 que pode ocasionar a
multicolinearidade. O uso de ridge regression,
estatisticamente, tem como objetivo melhorar os
resultados ao se utilizar regressdo linear multipla
quando se encontra o problema da
multicolinearidade (EL-DERENY; RASHWAN,
2011). E, para Gazola (2002), essa técnica impede a
retirada de varidveis importantes na composi¢éo do
modelo, garantindo a qualidade e rigor da predicéo.

Método
O levantamento dos dados associados aos
apartamentos residenciais abordou

empreendimentos lancados no mercado de
Fortaleza, CE, entre os anos de 2011 e 2014. Essas
informacdes foram catalogadas por uma imabiliaria
da cidade estudada ao longo dos anos e apresentam
diversas caracteristicas dos empreendimentos. Os
bairros da cidade estdo divididos em zonas de valor,
definidas pela imobiliaria a partir da unido de
bairros com caracteristicas de mercado e
historicamente semelhantes, no intuito de unificar
empreendimentos com caracteristicas equivalentes
e pertencentes a um mesmo publico-alvo em dada
regido. Por se tratar de dados ndo coletados pelo
pesquisador, e sim obtidos a partir de pesquisa
documental e sem tratamento cientifico, esses séo
considerados dados secundarios (MATTAR, 2005).

Estudou-se 0 banco de dados com o objetivo de
selecionar as informacdes pertinentes ao estudo. A
caracteristica zona de valor corresponde a unido de
bairros ou partes deles com caracteristicas de
mercado semelhantes historicamente. A definicéo
foi feita pela imobiliaria, e, dessa forma, levou-se
em consideracao apenas a variavel zona de valor por
ser mais completa e homogénea que a variavel
bairro.

O segmento é a divisdo econdmica dos
empreendimentos, podendo ser econdémico, médio,
alto ou altissimo. A segmentacdo é defendida por
Freitas (2000), Brandstetter (2014), Fernandez
(2006) e Garbi e Monetti (2012) como importante

nos estudos de real estate. A Tabela 1, que informa
como ocorre a divisdo dos empreendimentos
segundo a imobiliaria que gerou o banco de dados.
Vale a pena ressaltar que a inclusdo de um
empreendimento em determinado segmento leva
em conta o valor de langamento do imével e ndo o
valor de mercado em data posterior; e que ndo ha
redistribuicdo  posterior com o0 aumento ou
diminuicdo desse valor.

Isoladamente, as informacdes de data de
lancamento e data prevista para entrega do
empreendimento ndo possuem grande relevancia
para a pesquisa, mas, ao unir as duas, obtém-se a
variavel tempo de construcdo previsto, que é
importante para a construtora no planejamento da
obra e para o cliente no seu planejamento familiar.

O valor da unidade corresponde ao valor de
mercado de cada apartamento registrado na
imobiliaria atualizado até o fim do més de dezembro
de 2014, assim como o numero de unidades
vendidas é correspondente até o fim do mesmo ano.

As caracteristicas das unidades habitacionais foram
estudadas em relagdo a sua quantidade e a sua
variedade, considerando-se os tipos diferentes de
apartamentos. J& em relacdo as caracteristicas de
empreendimento definiu-se critérios para viabilizar
0 estudo:

(@) um empreendimento é o conjunto de
apartamentos presente no banco de dados com o
mesmo nome;

(b) empreendimentos com dois ou mais tipos de
apartamento foram considerados como parte do
mesmo empreendimento se possuirem as mesmas
caracteristicas de empreendimento (tempo previsto
de construgao, nimero de torres, nimero de
apartamentos por andar e nimero de andares).
Caso pelo menos uma dessas variaveis seja
divergente, esse tipo de unidade sera considerado
outro empreendimento; e

(c) empreendimentos com tipos de apartamento
em mais de um segmento econdmico tiveram suas
caracteristicas de empreendimento consideradas no
segmento com maior nimero de unidades, exceto
se houver uma torre para cada tipo diferente de
unidade em cada segmento econdmico. Nesse caso
foi considerado um empreendimento para cada
torre diferente.

Modelo de regressao linear multipla

O desenvolvimento de um modelo de regresséo
linear para predizer o valor de mercado de iméveis
requer uma série de etapas de procedimentos e
testes para que atenda aos conceitos tedricos e aos
pressupostos da NBR 14563.
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Tabela 1 - Segmentos econdmicos do mercado imobiliario de Fortaleza, CE

Econdmico Médio Alto Altissimo
R$ 170 mil a R$ 349 R$ 350 mil a R$ 699 R$ 700 mil a R$ 1.499 Acima de R$ 1.500
mil mil milhdo milhdo

Fonte: fornecido pela imobiliaria.

O presente estudo utiliza-se de um banco de dados
constituido de 17493 apartamentos da cidade de
Fortaleza, CE. Porém, considerou-se para o estudo
0s 227 tipos de apartamento lancados, a fim de
verificar a influéncia das informagBes de
quantidade de unidades e a quantidade de unidades
vendidas.

Identificacdo das variaveis

A variavel dependente é o valor da unidade, que
representa o valor de venda de cada unidade de um
tipo de apartamento, em reais. Inicialmente foram
estudadas as caracteristicas que, ao serem estudadas
por diversos autores, sdo as mais importantes
formadoras de valor e que mais atraem 0s
consumidores.

Os atributos mais mencionados sdo a area (til, a
localizacdo, o padrdo construtivo, a quantidade de
dormitérios (quartos ou suites); logo em seguida
estdo a idade do imével, a quantidade de vagas de
garagem, a quantidade de banheiros e a presenca de
equipamentos, sendo outras caracteristicas pouco
mencionadas (CAVALCANTE, 2002; COUTO,
2007; FERNANDEZ, 2001; FREITAS, 2000;
GONZAGA, 2003, GUTERMANN; LIU;
NOWAK, 2016; PELLI NETO; ZARATE, 2003;
QUESADO, 2012; TRIVELONI; HOCHHEIM,
1998). O atributo equipamentos corresponde a
mencao da presenca de um ou mais atrativos no
apartamento, como box nos banheiros, instalacdo de
TV acabo, banheira de hidromassagem e instalagao
de 4gua quente, por exemplo.

As variaveis estudadas mais mencionadas na
literatura fazem parte da pesquisa, no intuito de se
trabalhar com as varidveis mais relevantes em
estudos anteriores. Diante do banco de dados
obtido, os atributos foram comparados com as
caracteristicas importantes na literatura e todos
foram  escolhidos para serem  varidveis
independentes do modelo a ser desenvolvido.

As variaveis independentes dos modelos serdo
descritas no Quadro 1. Estas sdo as variaveis que
correspondem aos atributos presentes no banco de
dados, com excecdo da variavel “Relacdo de
vendas”, criada com o intuito de verificar a relacdo
entre o valor do imével e a velocidade de venda do
imével.

Levantamento dos dados

Primeiramente deve-se escolher onde o estudo
deverd ser aplicado e em seguida definir as
quantidades de imdveis a serem utilizadas como
amostras e quais varidveis serfo estudadas. Esse
levantamento deverd ser detalhado, pois todo o
estudo dependerd da qualidade e veracidade das
informagdes obtidas.

Recomenda-se que seja utilizada a mesma
metodologia para a obtencéo das caracteristicas das
amostras, a fim de ndo serem levantadas
informagdes irrelevantes ao estudo e se deixe de
pesquisar informacdes importantes.

A amostra é formada por 227 tipos de apartamentos
residenciais, langados entre os anos de 2011 e 2014.
O banco de dados corresponde a todos o0s
apartamentos lancados no municipio de Fortaleza,
CE, e foi disponibilizado por uma imobiliaria da
cidade.

Transformacao das variaveis

Nessa etapa as varidveis sdo definidas como
quantitativas ou qualitativas. Em caso de a variavel
independente ser qualitativa, ela devera ser
transformada em uma variavel do tipo dummy, e,
caso apresente uma determinada caracteristica
(pertencer a uma regido da cidade estudada ou
possuir dependéncia de empregada, por exemplo), é
atribuido valor 1 (um) a variavel; e em caso de
negativa (ndo pertencer a uma regido ou nao possuir
dependéncia de empregada, por exemplo), é
atribuido valor O (zero).

No caso das varidveis quantitativas, muitas vezes
elas podem apresentar grande variagdo nos valores.
Desse modo, devem ser feitas transformacGes para
a limitacdo desses valores por meio de pesos e,
assim, ser corrigido o problema de linearidade.
Geralmente se faz wuso de transformagOes
logaritmicas e exponenciais.

As variaveis estudadas podem ser classificadas em
quantitativas e qualitativas, e para o presente estudo
foi necesséria a transformacéo dessas variaveis para
se testar a relacdo entre elas.
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Quadro 1 - Descrigdo das variaveis independentes

VARIAVEIS

DESCRICAO

Tempo de construcdo (TC)

Tempo previsto para a constru¢do do empreendimento

Zona de valor (2V)

Representa a regido da cidade em que o imovel se
encontra. E formada pela unido de bairros ou parte
deles

Quantidade de torres (QT)

Quantidade de torres daquele tipo de apartamento

Numero de apartamentos por andar (AA)

Quantidade de unidades por andar

Numero de andares (NA)

Quantidade de andares do empreendimento

Quantidade de vagas de garagem (VG)

Quantidade de vagas de garagem de cada unidade

Quantidade de quartos (QQ)

Quantidade de quartos da unidade

Area util (AU)

Area (til de cada unidade habitacional

Total de unidades (TU)

Total de unidades daquele mesmo tipo de apartamento

Valor do metro quadrado (MQ)

Valor do metro quadrado da unidade em dezembro de
2015

Tempo no mercado (TM)

Tempo que a unidade encontra-se lancada,
considerando-se a data de langamento até dezembro de
2015

Quantidade de unidades daquele tipo de apartamento

Quantidade de unidades vendidas (UV)

que ja foram comercializadas pela construtora ou
incorporadora

Segmento econémico (SE)

Segmentos definidos de acordo com o valor de venda
na data de lancamento

Relagdo de vendas (RV)

Variavel criada a partir da divisdo do total de unidades
disponiveis para venda e o tempo no mercado

Apenas duas varidveis sdo  consideradas
qualitativas: zona de valor e segmento econdmico.

As zonas de valor Aldeota, Cambeba, Cidade dos
Funcionarios,  Coc6, Fatima, Guararapes,
Maraponga, Meireles, Messejana, Montese,

Parangaba, Papicu, Parquelandia e Passaré foram
renomeadas em categorias que variam de zv0 a
zv13, respectivamente. Os segmentos econdmicos
foram identificados em categorias segl, seg2, seg3
e seg4, seguindo a ordem do segmento mais
econdmico até o mais caro.

Essas variaveis qualitativas foram transformadas
em varidveis do tipo dummy para que fossem
calculados os coeficientes de correlaco linear e se
fazer a regressdo. As variaveis dummy funcionam
como sistemas binarios, sendo, portanto, variaveis
exclusivas quanto a zona de valor e ao segmento, ou
seja, um tipo de apartamento ndo pode estar
presente em duas ou mais zonas de valor, assim
como s6 pode pertencer a um Unico segmento
econdémico.

Com a transformac&o das varidveis qualitativas em
dummy, passou-se a ter um total de 30 varidveis,
sendo 12 variaveis independentes quantitativas.

Para se obter resultados satisfatdrios quanto a
assimetria das variaveis independentes
quantitativas foi utilizada a transformacéo
logaritmica com base 10 em todas as variaveis,
exceto na variavel relagdo de vendas, amenizando o

problema da assimetria sem as transformacGes.
Também se transformou a variavel dependente em
logaritmica para melhoria da andlise. A
transformagdo logaritmica foi escolhida por ser
sugerida pela norma e por proporcionar uma
variancia do erro do modelo proxima de zero,
permitindo um melhor ajuste do modelo. As
variaveis utilizadas sdo todas positivas e diferente
de zero, mas hd a possibilidade de existir o
lancamento de um apartamento sem vaga de
garagem, gerando um logaritmo de zero; portanto
na transformacéao todas as variaveis foram somadas
al

Andlise exploratdria das variaveis

Sédo utilizadas técnicas que verificam a correlacao
entre as variaveis, podendo-se verificar a existéncia
ou ndo de relagdo linear entre as variaveis (neste
estudo ¢é utilizado a correlagéo linear de Spearman
para as variaveis quantitativas). Os coeficientes
variam entre valores menores que 1 e maiores que -
1, em que a proximidade de O representa uma baixa
correlacéo.

Para o0 estudo da correlacdo da variavel dependente
com as variaveis qualitativas é feito o teste F da
Anova, pois a correlagdo de Spearman ndo é
adequada para esse tipo de variavel.

A multicolinearidade do modelo é estudada nesta
etapa por meio da analise das raizes caracteristicas
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da matriz dos coeficientes de relacdo, em que séo
verificadas as  correlagbes das  varidveis
independentes entre si, a fim de ver o grau de
influéncia entre elas.

Primeiramente foi realizado o teste de correlacéo de
Spearman (Tabela 2) para verificacdo da relacéo
entre a variavel dependente (log}y*') com as
variaveis quantitativas. De acordo com o teste,
foram excluidas da analise as variaveis que
apresentaram valores de correlacgdo entre -0,2 € 0,2,
0 que representa uma fraca correlagdo com a
varidvel dependente. As varidveis excluidas nessa
etapa foram: tempo médio de construgdo,
quantidade de torres, tempo no mercado e relacéo
de vendas.

Foi realizado o estudo dos gréficos de dispersdo
entre a varidvel dependente e as varidveis
quantitativas para melhorar a correlagdo entre as
varidveis, correspondente a Figura 1. A partir desses
graficos puderam ser confirmadas as correlagdes
entre as varidveis com bom resultado no teste da
correlagcdo de Spearman e a varidvel dependente,
sendo mantidas, assim, as variaveis transformadas
AA, NA, VG, QQ, AU, TU, MQ e TM.

O passo seguinte constitui-se na analise de variancia
(Anova) por meio do teste F das varidveis
qualitativas e assim foi verificado que as duas
variaveis, transformadas em dummy, podem fazer
parte do modelo, como mostra a Tabela 3.

Dessa forma, o primeiro modelo testado foi
composto das 8 variaveis quantitativas e das 16
variaveis dummy qualitativas, mostrando-se
inviavel.

A correlagdo entre as varidveis foi calculada
utilizando a matriz de correlagdo. Dentre as

variaveis com maior correlacao esta a quantidade de
vagas de garagem com a area Util e 0 nimero de
apartamentos por andar; o nimero de unidades
vendidas com o total de unidades; e a relacdo de
vendas com o tempo no mercado.

Os altos valores de correlagdo indicam uma possivel
multicolinearidade, ou seja, uma correlacdo entre as
variaveis independentes. Esta foi averiguada a partir
do uso das raizes caracteristicas da matriz de
correlacdo, conforme Tabela 4. Observam-se
valores muito baixos para as raizes caracteristicas,
indicando a existéncia de forte multicolinearidade.

Com a existéncia de forte multicolinearidade, é
necessario o uso de métodos mais especificos para
a determinacdo da equacdo. Para contornar esse
problema, foi utilizado o método ridge regression.
A funcdo dessa técnica é gerar predi¢des que sejam
mais precisas que as predi¢Oes geradas por meio das
regressdes geradas a partir do método de minimo
guadrado, pois quando ha multicolinearidade entre
as variaveis independentes 0 modelo ndo segue o
mesmo padrdo em novas predicbes (DRAPER;
SMITH, 1981).

Construcédo do modelo

A construgdo do modelo se inicia ap6s o estudo da
relagdo linear entre as variaveis. No caso de
multicolinearidade forte, como existe na maioria
dos casos dos estudos de avaliacdo imobiliaria, uma
das solugdes adotadas € o uso da técnica ridge
regression para que se possa utilizar no modelo as
varidveis mais indicadas, evitando problemas
futuros na equacgdo. Nessa etapa também é estudado
0 poder de explicagdo do modelo com o célculo do
R3iustado» que analisa a alteragdo provocada com a

inclusdo ou exclusédo de variaveis na equacéo.

Tabela 2 - Correlagao linear (Spearman) entre variaveis independentes qualitativas e a variavel

dependente valor de mercado da unidade

Variaveis independentes Coeficiente de correlacdo Valor de P
log'{g+1 -0,0712 <0,01
log‘fg” -0,0955 <0,01
log‘l\(")\+1 -0,8146 <0,01
log%\+1 0,3119 <0,01
logy§+t 0,8339 <0,01
10g(12(‘)2+1 0,6693 <0,01
logiyt1 0,9420 <0,01
logTi+1 -0,4976 <0,01
10g1;"0Q+1 0,7001 <0,01
log]y+1 -0,0362 <0,01
log%/ﬂ -0,4473 <0,01

Relagdo de vendas -0,0669 <0,01

Modelo de regresséo linear multipla para avaliacdo do valor de mercado de apartamentos residenciais em
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Figura 1 - Graficos de disperséo
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Tabela 3 - Teste F da Anova para a variavel dependente versus variaveis independentes qualitativas

Variavel Categoria Média Valoresde F | Valor P
2v0 1,115740741
zvl 1,027777778
zv2 1,027777778
zv3 1,125000000
zv4 1,106481481
zv5 1,185185185
zv6 1,037037037
Zona de valor N7 1,092592593 46,54476695 <0,01
zv8 1,013888889
zv9 1,013888889
zv10 1,092592593
zvll 1,041666667
zv12 1,101851852
zv13 1,018518519
segl 1,194444444
seg2 1,439814815
Segmento seg3 1.300925026 0,686202696 <0,01
seg4 1,064814815

Tabela 4 - Raizes caracteristicas da matriz de correlacédo

Nimero Autovalores Varidncia explicada (%) | Variancia explicada acumulada (%)
1 4.241.157.407 95,14 95,14
2 0,5500711731 1,23 96,37
3 0,3397969274 0,76 97,13
4 0,2423222500 0,54 97,67
5 0,1662646701 0,37 98,05
6 0,1366544866 0,31 98,36
7 0,1123218161 0,25 98,61
8 0,09973081015 0,22 98,83
9 0,09701806185 0,22 99,05

10 0,08500677422 0,19 99,24
11 0,06585107583 0,15 99,39
12 0,04265179382 0,10 99,48
13 0,03836503269 0,09 99,57
14 0,03200964081 0,07 99,64
15 0,02779270048 0,06 99,70
16 0,02663871736 0,06 99,76
17 0,01827930507 0,04 99,80
18 0,01690568142 0,04 99,84
19 0,01404591427 0,03 99,87
20 0,01333981327 0,03 99,90
21 0,01083902427 0,02 99,93
22 0,00812445714 0,02 99,94
23 0,00718747472 0,02 99,96
24 0,00609447578 0,01 99,98
25 0,00449502520 0,01 99,98
26 0,00281050982 0,01 99,99
27 0,00204389418 >0,01 100

28 0,00179433418 >0,01 100

29 0,00000002380 >0,01 100

Modelo de regresséo linear multipla para avaliacdo do valor de mercado de apartamentos residenciais em
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Mesmo com a definigdo das varidveis que entrardo
ou ndo no modelo, ainda se pode fazer uma andlise
critica destas e verificar se alguma variavel
considerada importante pode ser adicionada a
equacdo, desde que ndo haja prejuizo na sua
qualidade.

A anélise de regressdo foi realizada utilizando as 8
varidveis independentes quantitativas
transformadas em logaritmicas e as 16 variveis
independentes qualitativas em dummy. Para a
construgdo do modelo foram efetuadas diversas
simulagbes utilizando o método ridge regression
stepwise standard para a verificagdo do melhor
conjunto de variaveis a serem utilizadas no modelo,
que sdo mostradas na Tabela 5.

Apo6s implantar-se um modelo, com as variaveis
testadas, em um algoritmo no software R, fez-se uso
do teste t para averiguar a significancia das
varidveis presentes no modelo  proposto.
Admitindo-se um nivel de 1% de significancia,
algumas varidveis foram retiradas do modelo, tendo
como resultado o modelo final proposto.

Apesar de algumas variaveis quantitativas
possuirem uma correlacdo forte com a variavel
dependente, ndo se tornaram parte do modelo final
devido ao teste de Shapiro-Wilk, que averigua a
normalidade dos residuos. Portanto, ao implementar
a funcdo, tiveram que ser retiradas do modelo para
que ele atendesse aos requisitos tedricos, restando
as variaveis transformadas vagas de garagem, valor
do metro quadrado, unidades vendidas, segmento
econdmico, segmento médio e segmento alto.

O poder de explicagdo do modelo, previsto no
anexo A.4 da norma 14653-2 (ABNT, 2011), é
observado na Tabela 6. Os altos valores de R
maltiplo e R%;,sad0 indicam uma grande correlagéo

entre as variaveis independentes e a variavel
dependente, assim como uma alta explicacdo da
variavel dependente em funcdo das varidveis
independentes.

Como a funcdo valor de mercado (varidvel
dependente) foi transformada em logyy*!
(Equacéo 1), é necessario desfazer a transformagao
para o calculo do valor de mercado da unidade. A
Equagdo 2 mostra a retirada da fungéo logaritmica,
e o0 seu valor sera a diferenca de 10 elevado a
equacdo de regressdo linear multipla (ERLM), que
é a Equacédo 3, menos uma unidade.

logyJ** = equacio de regressdo linear multipla
Eq.1
VU = 108RIM — 1 Eq. 2

ERLM = 12,19 + 8,895log}§* +
9,66log) et — 4,751logly*! — 13,074segl —
12,409seg2 — 8,268seg3 Eq. 3

Onde:

VU é o valor de mercado da unidade em dezembro
de 2014;

VG ¢é a quantidade de vagas de garagem;

MQ ¢é o valor do metro quadrado em dezembro de
2014;

UV é a quantidade de unidades vendidas;

segl é o segmento econdmico (deve ser colocado 1
se pertencer a esse segmento e 0 se ndo pertencer);

seg2 é o segmento médio (deve ser colocado 1 se
pertencer a esse segmento e 0 se ndo pertencer); e

seg3 é o segmento alto (deve ser colocado 1 se
pertencer a esse segmento e 0 se ndo pertencer).

Tabela 5 - Ridge regression para determinacdo da equacéo

VARIAVEIS COEFICIENTES ESTIMADOS VALORT (209) | VALORP
Intercepto 3,36 12,19 <0,01
log¥§+! 0,58 8,895 <0,01
log) ™ 0,67 9,66 <0,01
logiy+1 -0,06 -4,751 <0,01
segl -0,48 -13,074 <0,01
seg2 -0,35 -12,409 <0,01
seg3 -0,19 -8,268 <0,01
Tabela 6 - Medidas referentes ao ajuste da equacao
MEDIDAS VALORES

R mudltiplo 0,925

R? 0,914

Rﬁjustado 0'922

Quadrado médio do erro 0,005
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Anélise de residuos

Figura 2

mostra

pontos

Tabela 7 - Analise de variancia

A andlise de variancia (Tabela 7) demonstra que 0
modelo proposto acima é significativo.

Os residuos sdo analisados graficamente para a
verificacdo da variancia, normalidade, adequagdo
do modelo, existéncia de valores discrepantes e
variaveis omitidas. Por se tratar de um modelo para
avaliacdo imobiliaria, os resultados devem atender
aos pressupostos existentes na NBR 14563-2
(ABNT, 2011). As suposi¢des do modelo, com a
equacdo de regressao ajustada, serdo verificadas a
partir da analise gréfica dos residuos.

distribuidos
aleatoriamente ao redor de uma linha que parte da
origem, o que indica uma varidncia constante
razoavel e que foi feita a escolha adequada da forma
da equacdo.

A suposicdo da normalidade é testada por meio da
Figura 3, na qual sdo mostrados os residuos versus
valores esperados pela distribuicdo normal. Os

pontos dispostos sob uma linha reta indicam a
normalidade dos erros.

Em relacdo aos valores discrepantes, ndo aparecem
residuos padronizados grandes, todos sdo proximos

Resultados e discussoes

Apb6s a construgdo do modelo a equacdo de
regressdo linear multipla é validada com a analise
dos residuos. O valor de mercado da unidade é
calculado (Equacdo 4) a partir
desenvolvida com varidveis independentes, que séo
caracteristicas dos imdveis.

VU = 10ERIM — 1

de zero, 0 que ndo caracteriza a existéncia de pontos
discrepantes, como observado na Figura 4.

da ERLM

Eq. 4

A exclusdo de variaveis é feita para melhor

adequacao do modelo, e verifica-se que estas, como

andar”,
unidades”,

sao

por

formadoras que possuem forte correlacéo.

Valores Preditos

FONTES pE SOMA DE GRAUS DE QUADRADO F VALOR P
VARIACAO QUADRADOS | LIBERDADE MEDIO 0
Regressao 12,70 6,00 12,70 2560,27 <0,01
Residuos 1,04 209,00 1,04
Total 13,73 215,00
Figura 2 - Residuos versus valores preditos
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Figura 3 - Residuos versus valores esperados pela distribuigdo normal
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A forte multicolinearidade encontrada no trabalho,
ou seja, a grande correlagdo entre as varaveis, foi
contornada com a utilizagdo da técnica de ridge
regression para ndo se eliminar varidveis
importantes. Mesmo assim, a variavel “area (til”,
uma das mais importantes formadoras de valor em
imadveis, foi eliminada por inviabilizar o modelo e
ndo permitir bons resultados ao se analisar os
residuos, que é uma analise prevista na NBR 14653
como ponto importante de validacdo dos modelos
de regressao linear maltipla.

Um modelo que satisfaz as suposi¢des tedricas ndo
necessariamente é suficiente para garantir a
qualidade dos valores preditos. A avaliagdo pratica
do modelo confirma o grau de confianga dos

resultados obtidos a partir da equacéo e é a ultima
etapa antes de a equacao final ser adotada.

A qualidade do ajuste é verificada com a
comparacéo entre os valores observados na amostra
e os valores obtidos a partir da aplicagdo do modelo;
guanto mais proximos forem esses valores, maior
seré a qualidade da equacéo construida.

O poder de predi¢do da equacdo ajustada para novas
observacdes foi realizado utilizando 11 amostras
que ndo tiveram suas caracteristicas analisadas na
construgdo do modelo, chamadas de amostras teste,
e aplicou-se os valores das varidveis & Equagdo 1,
Equacdo 2 e Equacdo 3 para se chegar ao valor de
cada amostra teste. Foi obtido um erro percentual
médio de 21,1% ao serem analisadas as amostras
teste (Tabela 8); esse erro encontrado pode ter
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sofrido a influéncia da grande variedade de
amostras do banco de dados, com apartamentos do
baixo ao altissimo padrdo. A NBR 14653-2 (ABNT,
2011) considera um nivel de significancia normal o
erro percentual médio igual a 20%, portanto pode-
se considerar o erro obtido como aceitavel.

Ao estudar a Tabela 9, observa-se que 80% dos
valores preditos, em relagio a todas as amostras,
tiveram seu erro de até 20% e apenas 4 valores
tiveram um erro maior que 40%.

Portanto, se fossem desconsideradas as amostras
com erro maior que 40%, correspondente a 1,77%
do total de amostras, do estudo da Tabela 7,
sobrariam 10 amostras teste para o calculo do erro
médio de predi¢do. Com a exclusdo da amostra com
erro de 92,03%, obtém-se um erro medio de 14%.

Vale ressaltar que essa exclusdo ndo faz parte dos
testes utilizados neste estudo. Foi feita essa analise
para demonstrar que uma amostra teste sem grande
representatividade percentual dentro do total de
amostras pode influenciar no calculo do erro médio
de predicdo.

Conclusao

Dispondo de um banco de dados com amostras
variadas com as caracteristicas dos imoveis é
possivel representar o valor de mercado de um
imével por meio de uma equacdo de regressdo
linear. Dentre as caracteristicas foi possivel utilizar
as variaveis quantitativas e qualitativas das
amostras sem que inviabilizasse a criagdo do
modelo de regressao, sendo apenas possivel apds as
transformagdes das varaveis.

Apesar de muitas variaveis independentes que
apresentaram boa correlagio com a varidvel
dependente ndo terem entrado na equagdo, nao
significa que estas ndo sdo importantes para a
formacdo do valor do imdvel em outros métodos de
avaliacdo. Elas ndo entraram na equag&o final por
apresentarem forte correlacdo com outras varaveis
independentes presentes na equagdo, 0 que
provocaria uma redundancia dentro do modelo
proposto. Portanto, ndo se pode afirmar que apenas
as variaveis presentes no modelo séo formadoras de
valor de apartamentos residenciais no municipio de
Fortaleza, CE; estas sdo importantes para este
modelo de avaliacéo especifico.

Tabela 8 - Predicao das amostras teste com a equacao ajustada

Valor da amostra Predicéo (R$) Madulo do erro (R$) Erro (%0)
542.000,00 510.580,78 31.419,22 5,80
436.000,00 503.794,77 67.794,77 15,55
450.000,00 525.273,60 75.273,60 16,73

2.012.590,00 1.874.281,29 138.308,71 6,87
444.000,00 477.308,34 33308,34 7,50
765.000,00 929.588,30 164588,30 21,51
672.000,00 1.290.422,46 618422,46 92,03
443.000,00 552.702,45 109702,45 24,76
762.500,00 843.549,05 81049,05 10,63

1.624.000,00 1.662.311,98 38311,98 2,36
415.000,00 532.511,89 117511,89 28,32

Erro percentual médio da predicéo 21,10
Tabela 9 - Faixas de erro
FAIXAS DE ERRO NUmero de ) Porcentagem da soma do
amostras nuamero de valores preditos (%)
0% a 5% 62 27,56
5,01% a 10% 43 46,67
10,01% a 20% 75 80,00
20,01% a 30% 33 94,67
30,01 a 40% 8 98,23
maior que 40% 4 100,00
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O modelo de regressdo linear proposto permite a
avaliacdo de apartamentos residenciais no
municipio estudado, podendo ser utilizado por
empresas imobiliarias nas negociacfes com
clientes, por bancos nas negociacbes de
financiamentos, pelo Poder Judiciario em casos de
processos e investigacdes envolvendo iméveis e
também por seguradoras. A administracdo
municipal pode fazer uso da ferramenta como
auxilio no célculo dos tributos referentes a esse tipo
de imdvel. As empresas construtoras e
incorporadoras também podem utilizar a equagéo
como apoio no momento de defini¢do do preco dos
apartamentos a serem lancados e, também, utilizar
a equagdo para definicdo de alguma caracteristica
do seu novo empreendimento ao estipular variaveis.

A utilizacdo da equacdo obtida restringe-se ao
municipio de Fortaleza, CE, pois um banco de
dados com varidveis referentes a esse municipio
inviabiliza a sua utilizagdo em outro local que
possui caracteristicas distintas. Mas nada impede a
aplicacdo da metodologia utilizada para uma nova
equacao.
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