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Resumo. Este trabalho tem por finalidade discutir a validade da férmula simplista para a obtengdo do
valor locativo a partir do valor venal e vice-versa sob a dtica da andlise de investimento e propor a
inferéncia da relagido através de modelos de regressio do tipo transformada logaritmica dos pregos
unitdrios. Além de ndo incorrer numa incorreta aplicagio do método da renda, o modelo de regressio
permite acompanhar as flutuagoes do mercado, decorrentes de influéncias externas e internas, que
periodicamente afetam a relagdo entre o valor locativo e o valor venal.

Abstract. This paper pretends to discuss the validity of the simplicity formula to calcule the rental value
from the sale value and vice-versa, by using investiment analysis theory, and proposes to calculate the
above-menthioned relation using transformated logarithmic type regression models. This model allows to
follow the market instabilith caused by internal and external factors that periodically affects the rental

and selling value relation.

1. INTRODUGAO

A aplicagio do método da renda para a obtengiio do
valor locativo a partir do valor venal e vice-versa, vem
sendo conduzida de uma maneira bastante simplista e
financeiramente incompativel com a realidade de
mercado, utilizando uma {érmula tradicional que conflita
com o preconizado na NB-3502 (ABNT,1989).

Partimos destas prescrigdoes para discutir a validade da
formula a luz da andlise de investimentos, e propomos
que o mesmo tipo de férmula. que utiliza a relagdo entre
o valor locativo ¢ o valor venal, seja utilizada, mas
fundamentada no método comparativo de dados de
mercado.

Para a fundamentagiio desta relagio, o caminho € a
utilizagdo da estatistica, inferindo-a através de modelos
de regressiio, a partir do respectivo regressor obtido na
equagao mais ajustada a pesquisa de mercado.

A utilizagiio da relagio derivada do modelo de regressio
podem ter como finalidade:

s contra-argumentar outras avaliagoes elaboradas
utilizando relagdes empiricas consagradas;

e acompanhar o comportamento desta relagiio ao longo
do tempo no mercado. com vistas a, finalmente,
consagri-la de forma fundamentada;

o utilizar coeficiente derivado de mercado correlato
para a avaliagio de valor locativo de imével sem
assemelhados, cujo valor venal pode ser atribuido
através da conjugagio de métodos (comparativo de
dados para o terreno e custo de reprodugio da
benfeitoria acrescido da vantagem da coisa feita);

e estudar o comportamento do coeficiente ao longo do
tempo como parfimetro de rentabilidade do mercado
imobilidrio;

Segundo Figueiredo ¢ Daniel (1993), por ocasido do

Semindrio  Paulista de Avaliagdes promovido em

outubro/1992 pelo IBAPE/SP, as “taxas de rendimento

consagradas na jurisprudéncia” foram exaustivamente

discutidas, concluindo-se por recomendar que estas taxas
sejam definidas, caso a caso, em fungdo da época, local,
tipo de imével, ete.

Como conclusoes e recomendagoes deste Semindrio
(IBAPE, 1992), extraimos a esse respeito:

“TEMA IV: “TAXA DE RENDIMENTO NAS
LOCACOES - A JURISPRUDENCIA
EXISTENTE E OS PROCEDIMENTOS DO
PERITO”

1) Que se recomende aos profissionais  da
Engenharia de Avaliagoes que adotem taxas
de rendimento representativas do mercado,
sendo  desaconselhdavel a  adogdo  de
determinada taxa apenas por “jurisprudéncia”
ou “costume’;

2) Que, dentro de suas possibilidades internas, os
institutos ¢ outros  agrupamentos  de
profissionais de nossa drea promovam estudos
periddicos acerca das taxas de rendimento
praticadas pelo mercado;

3) Que, sendo efetuados esses estudos, sejam
suas conclusdes  sempre  informadas  a
magistratura ¢ entidades que  congregam
advogados;

4) Que todos os trabalhos apresentados no
Semindrio, bem como as  proposigoes
aprovadas ao final de cada exposigiio, sejam
enviados a magistratura ¢ entidades que
congregam advogados.”

Este trabalho vem ao encontro destas recomendagoes,
sistematizando o uso da inferéncia estatistica para a
obtengido de relagdo entre o valor locativo e o valor
venal e vice-versa, visando a sua utilizagiio, tanto
restrita, para uma determinada avaliagio, quanto
abrangente, para aplicagio em mercados ou regides em
que o estudo continuo demonstre sua validade.
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Neste trabalho apresentamos um exemplo numeérico, indices de rcajustamentos do aluguel (que
onde podemos observar, de mancira efetiva, que acarretariam um desconto RD em relagdio ao aluguel
resultados poderemos alcangar. inicia! do contrato), despesas administrativas para

_ ) recebimento de aluguéis (DA), despesas com
2. A APLICACAO DO METODO DA RENDA NA impostos (DI), despesas de cotas condominiais nio
DEFINICAO DO VALOR LOCATIVO E DO repassadas ao inquilino por forga da legislagio (DC),
VALOR VENAL despcsas com manutengiio e reparos ndo cobertos
- . . . pelo inquilino (vazamentos para terceiros, pintura ao
Analise da mctodologm tradicional término da locagio, etc.)(DM), e despesaspevenluais
A aplicagao do método da renda para a obtengdo do (DE);
valor locativo a partir do valor venal ¢ vice-versa, vem . . e o .
sendo conduzida de uma maneira bastante simplista * |r\1,vssllmento.(;1a gqmsxg:ao VD 1g‘u.al ao valor vcndal
(Moreira, 1994) através da férmula: frans)m?:;;;c(lc?l‘)'e custas cartorarias e 1mposto de
VvV = E (eq.1) e expectativa de vacincia do imével com a mudanga
j do inquilino, ¢ conseqiientes despesas de cotas
onde: condominiais, seguros e IPTU (DV) incidindo sobre
a receita liquida (RL) no perfodo;
e VL € o valor locativo ) .
¢ VVéo valor venal * cstabelecimento da taxa fie desconto (j) do fluxo em
. . fungdo de outras oportunidades de investimentos.
e j € uma taxa de juros
A taxa de juros, normalmente, é arbitrada pelo avaliador, doof}?p? de caixa resultante seria muito mais complicado,
ue na maioria dos casos, na falta de dados estatisticos, )
gob alegagdes do tipo “niio foi encontrado conjunto de RL, RL, RLs; RLs RLs; RL,
clementos necessdrio para sua apuragiio”, se pauta em
“laxas de rendimento consagradas na jurisprudéncia” T 1
(Figueiredo e Daniel, 1993). I " © v 0 ” v
1 2 3 4 5 ne

Se formos analisar o que preconiza a Norma NB-502
(ABNT,1989), a aplicagio do método da renda
compreende a determinagio da renda, do periodo de
capitalizacdo e da taxa de desconto do fluxo de caixa
gerado, sendo o valor determinado pela capitalizagio
presente da receita liquida.

Para que a férmula tradicional tivesse validade, a receita
liquida deveria ser constante e igual ao aluguel, sem
nenhuma despesa; o investimento na aquisi¢do deveria
ser o préprio valor venal, sem acréscimos de outros
custos; e o periodo de capitalizagiio deveria ser infinito,
ou seja pressupde a perpetuidade da receita liquida
(Casarotto Filho e Kopittke, 1990). Neste caso:

(1+))"-1_ VL
i)t
com o seguin(e fluxo de caixa:

VL VL VL VL VL VL

N

VV = VL.Iim,__ (eq.2)

nPe

vV
A aplicac¢@io do método da renda previsto na NB-502

Para a correta aplicagio do método da renda seguindo os
preceitos da NB-502 (ABNT,1989), teriamos que
considerar:

¢ estabelecimento da receita liquida (RL) varidvel, em
fungdo do aluguel inicial (VL), da periodicidade e
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O cdlculo do valor presente seria estabelecido a partir da
férmula geral (Lima, 1992):

n RL,
=2y

como:
e VI=VV+CT

e RL;=VL;-DL; com
DLi = RD. - DA. - DI, - DC. - DM. - DE, -DV;

entio:

VV:ﬁVQ—Dg_

= (1+ J)'

¢ a relagdo entre VV e VL ndo € tao simples quanto a
utilizada tradicionalmente.

CT (eq.3)

Portanto, a utilizagio da férmula tradicional,
representada pela equagdo (1), nao estd correta sob a
dtica da andlise de investimentos, conforme estabelecido
pela NB-502 (ABNT,1989) para a aplicagdo do método
da renda.

3. A APLICACAO DO METODO COMPARATIVO
PARA DEFINICAO DA RELACAO ENTRE
VALOR LOCATIVO E VALOR VENAL

Os caminhos existentes
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Na aplicagio do método comparativo de dados de
mercado para a obtengdo da relagiio entre valor locativo
¢ valor venal, o primeiro passo é proceder uma pesquisa
de mercado para coletar uma amostra contendo iméveis
a venda ou vendidos ¢ iméveis em oferta para locagio
ou locados.

O primeiro problema que o avaliador vai sc deparar ¢é
que as informagdes de locagio e venda niio se referem a
imoveis idénticos, o que inviabiliza um  estudo
comparativo sem um tratamento adequado. Segundo
Figueiredo e Daniel (1993), mesmo quando encontrados
registros de locagio e venda relativo a um mesmo
imével, existe uma tendéncia dos proprictirios de
incentivar a alternativa que lhes ¢ mals atraente,
aproximando-a do valor de mercado, supervalorizando a
outra.

Portanto, existem dois caminhos:

e proceder um tratamento de homogencizagio por
fatores , modificando os pregos de cada elemento da
amostra, em fun¢fio da alteragdo dos diversos
atributos, de modo que, ao final do tratamento, os
pregos homogeneizados se refiram a um imoével de
caracteristicas padronizadas (paradigma);

e c¢studar modelos de regressio linear multipla para
estabelecer a lei de formagdo de pregos do mercado,
incluindo como uma das varidveis explicativas uma
dicotdmica, que assuma valor igual a 1, para
registros de venda e valor igual a 0 para registros de
locagiio ou vice-versa;

Na primeira alternativa, se trabalharmos com fatores de
homogeneizagdo empiricos, ndo decorrentes de estudos
de mercado, poderiamos nos afastar muito da real
relagdo procurada. Para contornarmos este problema a
solugiio é trabalharmos com fatores de homogeneizagio
fundamentados (Lima, 1995).

Na segunda alternativa, além de uma determinagio mais
fundamentada da relagio procurada, podemos obter
fatores de homogeneizagio fundamentados (Lima, 1995)
para os demais atributos contemplados no modelo de
regressao.

A utilizagio do modelo de regressao

Propomos a inferéncia da relagio entre o valor locativo e
o valor venal através de modelos de regressio do tipo
transformada logaritmica dos pregos unitirios, de modo
que esta relagfio seja derivada do respectivo regressor
obtido na equagiio mais ajustada a pesquisa de mercado,
do tipo:

In (PU) = B(} T+ B| X] + B)_ X2 = B} X; b P Bk Xk (Cq4)
sendo:

e PU = prego unitdrio (varidvel explicada)

¢ By Bii BaaBs s sesamnsaienanes By sio os
regressores obtidos no modelo de regressao

o X . XKs o X pamnames X, sdo os atributos dos
imdveis (varidveis explicativas)
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A imposigdo de um modelo cuja varidvel explicada estd
na forma transformada logaritmica decorre da nossa
intengdo de estabelecer uma relagao dnica entre o valor
venal e o valor locativo.

Independentemente desta nossa intengiio, em muitos
casos onde foi estudado o tipo de equagio mais
adequado ao comportamento do mercado imobilidrio, a
transformada logaritmica do prego unitdrio se mostrou a
mais ajustada, como podemos observar em Wolferson
(1980), Dantas ¢ Cordeiro (1987), Zeni (1990), Chaves
Neto (1990), Franchi (1992), Barbosa Filho (1992),
Martins e Martins (1993) ¢ Gonziles (1995).

Partindo do modelo de regressio, retroagindo a
transformagao logaritmica, resulta:

By+B, X, +B, X, + B, X+ FB%)

pU =e!

PU = eBr eBiXi gBXa o BiX,

e finalmente :
PU:pu.Fl.Fl.]:j .................. Fk
sendo:
B i G . y
e Py=e " o prego unitirio do padrio de comparagio
(paradigma), com Fy =TI = Fy= ... =F. =1

s FI. B, FK ..., Iy s@o os fatores derivados
do modelo de regressio, e portanto dados por:

F, = culxl
E, = %
Fy= e

Caso a varidvel explicativa (Xj) seja discreta, assumindo
portanto valores em quantidade finita, os fatores gerados
sio também em quantidade finita — aplicdvel a
varidveis quantitativas do tipo: quantidade de vagas de
garagem, quantidade de dormitérios, etc.—, sendo um
minimo de dois para o caso de varidveis dicotdmicas,
que por exemplo podem assumir os valores “0” ou “1"”
— aplicdvel a variiveis qualitativas tipo: oferta/venda,
frznte/fundos, etc.).

Caso a varidvel explicativa (X,) seja continua, assumindo
valores diversos, os fatores gerados ndo serdo em
quantidade finita, sendo fungio do valor da varidvel —
aplicdvel a varidveis quantitativas do tipo: idade, indice
do local, drea, etc.

As varidvels X;, X, X3 e Xy podem estar na
forma direta ou transformada (exponencial, inversa,
poténcia ou logaritmica), a que melhor se ajustar ao
fendbmeno.

No caso presente, propomos a adogiio de uma varidvel
explicativa (X,) discreta, dicotdmica para diferengar
registros de pregos de locagiio ¢ registros de pregos de
venda (ou seja, a amostra contempla registros de locagdo
e venda) , por exemplo assumindo o valor “X; = 0" para
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registros de locagio e valor “Xy = 1" para registros de
- B s
venda. Entdo o fator Fk = e™™* assumiria o valor “1”
. S By 4 .
para registros de locagio ¢ “Fk = €™ " para registros de
pregos de venda e a relagido entre pregos de venda ¢
locagio de um mesmo imaével (com as demais varidveis

b, . X1 1guais) seria dada por:
PU, P,.F.F, .F ... F,e™

= e =e* (eq.h)
PU,  P,E.F,.F....... F .l
¢ portanto:

PU,

I)Ul_ - N (eq.6)
onde:

e PUp ¢ o prego unitdrio da locagiio
o PUy ¢ o prego unitdrio de venda
e B, ¢é oregressor inferido

A aplicacio desta equagiio ndo resulta na utilizagdao do
método da renda para a determinagiio de valor locativo a
partir de valor venal e sim da utilizagio do mctodo
comparativo de dados de mercado, que produziu um
fator que relaciona os pregos de locagio com os pregos
de venda, coeficiente este vilido dentro do campo
amostral.

Segundo o IBAPE (1995), excepcionalmente, quando
nio for possivel a avaliagdo por comparagio direta, a
avaliagio dos frutos, compreendendo aluguéis, rendas e
arrendamentos poderd ser feita por processo variante ao
designado como método da renda como definido na NB-
502 (ABNT,1989), sendo que a taxa de capitalizagio
deverd ser determinada por pesquisa de rendimento de
iméveis semelhantes e obrigatoriamente  deve  ser
indicada a periodicidade de reajuste para o qual é vilido
o valor apurado.

Entendemos que esta alternativa seria a aplicagio da
féormula tradicional, mas com a relagiio entre o valor
locativo e o valor venal fundamentada, o que vem ao
encontro do que intitulamos “aplicagio do método
comparativo de mercado para determinagio de um fator
que relaciona os pregos de locagdo com os pregos de
venda™.

3. APLICACAO

Para aplicagio da metodologia, apresentamos  um
exemplo onde estamos interessados em estabelecer a
relagdo entre o valor venal e o locativo de escritérios no
mercado imobilidrio de Sdo Paulo, SP.

Foi coletada uma amostra que registrou trezentos e vinte
¢ quatro eventos, sendo 175 registros de ofertas de
vendas e 149 registros de oferta de locagiio de escritdrios
nas diversas regides comerciais da cidade. A amostra foi
composta de registros levantados em duas épocas
distintas — junho a julho/94, com 195 eventos ¢ abril a

julho/95, com 129 eventos —, ambas apds o plano Real.

Os atributos levantados na amostra, para os diversos
iméveis que a compde, compreendem:
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e a localizagdo, tendo sido registrados imdveis nos
bairros: Centro, Consolagido, Perdizes, Bela Vista,
Paraiso, Cerqueira César, Jardins, Pinheiros, Itaim,
Vila Olimpia, Brooklin, Chdcara Santo Antdnio e
Santo Amaro;

a drea privativa, num minimo de 46,20 m®> a um
médximo de 16.035,09 m?;

e 0 padrio de acabamento, classificado como A = alto-
luxo, B = luxo, C = alto, D = normal;

e a idade, compreendendo imdéveis com habite-se
desde 1962 até imdveis ainda em construgdo, com
entrega prevista para 1996;

¢ a quantidade de vagas de garagem vinculadas &
unidade, de, nenhuma até 828, com uma rela¢do
entre a quantidade de vagas ¢ drea privativa variando
de zero até 0,0591;

e a existéncia de sistema de refrigeragio central,
compreendendo imdévels sem ¢ com ar-condicionado
central;

Procurou-se estabelecer a equagiio mais ajustada 2
pesquisa de mercado, do tipo:

In (PU): B()*‘B]X['{'B] X3+B] X]+ .......... +Bk X.k
sendo:
e PU = prego unitidrio (varidvel explicada), em R$/m”*,

. B().B].Bl.B3, ....................................... Bk sdo o0s
regressores obtidos no modelo de regressio,

LD SR CHU. € RS Xy sdo os atributos dos
imdvels (varidveis explicativas).

A varidvel X, denominada @B, ¢ indicativa da regiio
onde estd situado o imével, sendo @B 1=1 para imdveis
nas cercanias do Centro ¢ @B 1 = 0 caso contririo;

A varidvel X;, denominada @B2 ¢ indicativa da regiio
onde estd situado o imodvel, sendo: @B2=1 para imdveis
nas cercanias da Av. Paulista ¢ @B2 = 0 caso contririo

A varidvel Xj, denominada @B3 ¢ indicativa da regiao
onde estd situado o imdvel, sendo @B3=1 para imoéveis
nas cercanias da Av. Brig. Faria Lima ¢ @B3=0 caso
contrario;

A varidvel Xy, denominada VO, representa a localizagio,
assumindo o valor do m?® de terreno atribuido pela
Prefeitura para a composigio do valor venal para efeito
de wributagdo do IPTU, conforme Lei n® 11.711 de
31/12/94 (PMSP,1995);

A varidvel Xs, denominada ANO representa o tempo de
vida das construgdes, através do ano do habite-se do
prédio, assumindo-se 1995 para os iméveis ainda em
construgao;

A varidvel Xg, denominada @PA, representa o padrao A
de construgdo, assumindo @PA = | para este padrio e
@PA = 0 para os demais;
A varidvel X5, denominada @PB, representa o padrio B
de construgiio, assumindo @PB = | para este padrdo ¢
@PB = 0 para os demais;
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A varidvel Xg, denominada @PC, representa o padrio C
de construgdo, assumindo @PC = | para este padrio e
@PC = 0 para os demais;

A varidvel Xy, denominada @TIPO, representa o tipo de
informagio do registro, assumindo o valor @TIPO = |
para iméveis em oferta de venda e @TIPO = 0 para
imdveis em oferta de locagio;

A varidvel X5, denominada @EPOCA, representa a
¢poca da coleta de dados, assumindo o valor @EPOCA
= 0 para iméveis em oferta de venda ou locagio em
junho/julho/94 ¢ @EPOCA = 1 para imdveis em oferta
de venda ou locagio recente (abril a junho/95);

A varidvel Xy, denominada @VG/AP, representa a
facilidade de guarda de veiculos, assumindo valor igual
a relagdo entre a quantidade de vagas de garagem ¢ drea
privativa do imével;

A varidvel X|;, denominada AP, representa o porte do
imovel, assumindo o valor igual & drea privativa do
. ’ 2
imével em m”,

A wvaridvel X3, denominada @AR, representa a
existéncia de ar-condicionado central, sendo @AR = 0
para imoveis sem e @AR = 1 para imdveis com sistema
de refrigeragiio central.

Aplicado o método dos minimos quadrados, através do
aplicativo REGRE®— Regressdes para Modelagem,
resultou um modelo cujos regressores das varidveis AP ¢
@AR nilo passaram no teste de significincia. Eliminadas
estas varidveis, o novo modelo apresentou o0s seguintes
regressores e respectivas significincias:

Varidvel Regressor | Erro-padrio | Significincia
@Bl 0.1522597 | 5.793 E-02 | 4.430 E-03
@B2 0.1242047 |[4.275 E-02 | 2.115E-03
@B3 0,0963708 | 4.477 E-02 | 1.506 E-02
In(V0) 0,0967548 1.638 E-02 | 1.792 E-06
ANO 0,0084142 | 2.061 E-03 | 9.776 E-05
@PA 0,7312472 | 5.595 E-02 | 2.227 E-10
@PB 0,5659205 | 5.279 E-02 | 2.013 E-09
@PC 0,293853 5.257 E-02 | 3.336 E-06
@TIPO  |4,986727 2.790 E-02 | 1.447 E-18
@EPOCA |0,1117633 | 2.660 E-02 | 7.281 E-05
@VG/AP | 5,616365 1.124866 | 1.164 E-05
Rajustado=  0.9923 F=3828.4

Os sinais dos regresseres sio os esperados, assim como
os diferenciais entre algumas varidveis, que indicaram
pregos caminhando no mesmo sentido da variagio dos
atributos. As significincias nio ultrapassaram 5%. Pelo
valor de F rejeita-se a hipdtese de ndo haver regressio ¢
o coeficiente de determinagio indica uma explicagdo de
99,23 % das variagdes dos dados.

Na figura 1 apresentamos o grafico dos residuos x
valores estimados, que indica ndo existir lendéncias
definidas, podendo-se concluir pela inexisiéncia de
problemas de heterocedasticidade.

A alta correlagio entre a varidavel @TIPO ¢ o valor
unitdrio In(PU), representada pelo coeficiente de
correlagiio simples igual a 0,989, é a maior responsivel
pelo alto coeficiente de determinagiio apresentado.
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Entretanto, isto nido desmerece o modelo, face a
existéncia  das  demais vardveis explicativas que
contribuiram  efetivamente, com  os  respectivos
regressores  passando  no teste de  significincia,
resultando o coeficiente de determinagiio multipla igual
20,992, ao invés do coeficiente de determinagiio simples
igual a 0,978,

Aplicando a equagio (5), concluimos, a partir do
regressor da varidvel @TIPO, que a relagiio entre o valor
venal e o valor locativo no campo amostral resulta:

PU, — el = M7 _ 146 45
PU,

ou, colocando na forma da equagio (6) para que

possamos comparar com laxas de rendimento
“consagradas™
sy < PUL__PU, _ PU,

v = =

e B 1/146.45 0.683%

Embora esta relagdo tenha sido inferida a partir do
comportamento do mercado, cabe ressaltar:

e como a amostra foi composta de registros coletados
em duas épocas distintas, a relagio encontrada
representa uma média das duas ¢pocas, podendo
diferir em cada uma destas;

e como os registros sio de ofertas, ¢ a diferenga entre
as ofertas ¢ os pregos efetivamente praticados podem
ser diferentes, tanto nos dois mercados (locagio e
venda) quanto nas duas ¢Epocas abrangidas na
pesquisa, poderd haver alteragio na relagio
encontrada. Tomemos, por hipdtese, a relagio entre o
preco de transagdo e o de oferta seja igual a 1,1 no
mercado de venda e 1,0 no mercado de locagao. Dai
resulta que a relagdo encontrada na equagio (5)
deveria ser 146,45/1,1 = 133,14 ¢ na equagido (6)
seria 0,75%. Relag@o de ordem de grandeza bastante
superior foi inferida por Dantas e Cordeiro (1987),
que para aquela amostra resultou uma relagiio entre o
preco de oferta e de venda igual a 1,23,

4. CONCLUSAO

O modelo de regressio apresentado € o caminho para a
obtengio de relagio fundamentada em dados de mercado
entre valor venal e valor locativo.

Este modelo também pode fornecer fatores de
homogeneizagdo fundamentados  (Lima, 1995). para
avaliagbes pelo  método  comparativo através  de
tratamentos de homogeneizagdo de valores por fatores.

Recomenda-se estender a aplicagdo periddica em outros
mercados e regides, visando o acompanhamento da
relagdio entre o valor Jocativo ¢ o valor venal, visando a
sua utilizagio, tanto restrita, para uma determinada
avaliagio, quanto abrangente, com aplicagio em
mercados ou regides em que o estudo continuo
demonstre sua validade.

Espera-se que este trabalho sirva de incentivo para a
organizagio de bancos de dados de registros de mercado,
seja por assoclagdes de classe, seja por entidades que
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acompanham o mercado imobilidrio, seja por aquelas
que administram imdveis, interessadas numa constante

manutengio  dos  aluguéis praticados em niveis
compativeis com o comportamento do mercado, visando
a obtengdo de relagdes entre o valor venal e o valor
locativo fundamentadas em dados de mercado.
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