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Resumo : Ha uma grande dificuldade na Engenharia de Avaliacfes na estimacdo do valor de um imdvel que sofre
processo de adjudicacdo pelos agentes financeiros e que precisa ser avaliado para colocagdo a venda no mercado
imobiliario. Qual a o desconto que deve ser praticado em funcéo dos custos desse imovel por encontrar-se ocupado ?
Qual o percentual de desvalorizacdo pelo tempo de desocupacdo ? A venda desse imodvel abaixo do valor de mercado
caracteriza uma liguidagdo forgada? Qual o desconto ?

Abstract : Sometimes, there is a great difficulty on Evaluation Engineering to estimate a value and put for sale at a real
estate market a property which has been suffering a process of adjudication.

Hom much reduce from the cost of the property when it is occupied ? How much is the devaluation percent per period of
occupation ? When this property sale is underestimate from the market value is this a compulsory sale ? How much to
discount ?



| - INTRODUCAO

A CAIXA nos ultimos anos vem enfrentando um grande problema em funcdo do
elevado numero de imoveis recuperados judicialmente e consequentemente , na venda dos mesmos.
Esses imOveis voltam ao mercado imobilidrio através de leildes e vendas direta mas sempre
marcados com a forca da ocupacdo irregular e/ou da deterioracdo sofrida pelo imdvel pelo ex-
ocupante. Como esses imoveis sdo avaliados pela area de engenharia da empresa para provavel
venda, qual valor teria esses imdveis se comparados com 0s outros existentes no mercado sem
nenhum empecilho ?

O presente trabalho tem o intuito de tentar esclarecer um problema que ocorre no
mercado imobiliario, particularmente nos imoéveis com financiamentos imobiliarios, que apés
pendéncias judiciais entram no mercado de forma atipica, ou seja, ocupados e/ou deteriorados pelos
ocupantes litigantes concorrendo de forma especial com os imdveis “normais” do mercado, esses
livres e desimpedidos .

Os Agentes Financeiros em todo o Pais, convivem de forma dolorosa com
esses financiamentos, sempre procurando formas de eliminar esses créditos do seu passivo.
Assistimos na ultima década uma modificacdo radical no sistema bancario brasileiro, com a extin¢éo
e ou venda de varios bancos nacionais e em todos eles a condi¢do basica para saneamento antes da
venda, era eliminar a carteira de crédito imobiliaria, aquela que nunca seria saneada. O governo
criou um artificio econdbmico chamado PROER, onde transferiu essas carteiras podres dos bancos
privados para a Caixa Econdmica Federal, tornando a mesma a maior credora dos créditos
imobiliérios do Pais.

A Caixa Econdmica Federal nestas ultimas décadas adjudicou milhares de
iméveis cujos mutudrios ndo honraram suas dividas e com isto criou um patriménio de
aproximadamente 16 mil imdveis, que sdo avaliados e postos a venda periodicamente e enfrentam a
dura realidade do mercado, pois concorrem igualmente com os imoveis que sdo ofertados sem
nenhum empecilho juridico ou fisico.

A érea técnica da CAIXA, que avalia essas unidades em todo o Pais, quase que
diariamente devido ao seu grande nimero , sofre uma pressao constante das areas operacionais pela
ndo efetivacdo das vendas, pois os laudos sdo elaborados pela pesquisa de mercado baseada em
Bancos de Dados, em coleta, em classificados , 0 que ndo corresponde a realidade desses imoveis
tdo atipicos pelas circunstancias particulares dos mesmos.

Resolvemos fazer um estudo da nossa realidade (Regido Metropolitana do
Recife- particularmente os municipios de Recife, Olinda, Jaboatdo e Paulista, que correspondem a
80% da populacdo da RMR), analisando um universo especifico — apartamentos “tipo-caixdo”, isso
é, prédios compostos por um pavimento térreo e trés elevados, sem elevador, que sdo a grande
maioria de imoveis adjudicados. A CAIXA em Pernambuco , desde 1997 trabalha com um Banco
de Dados de apartamentos na Regido Metropolitana, alimentado através de coleta permanente no
mercado imobiliario, onde cada imdvel é vistoriado internamente e onde procuramos acessar a
documentacdo do mesmo para retirada correta de todas as informacdes. Com base neste Banco sédo
ajustados modelos de regressdo que procuram estabelecer os valores mais préximos do mercado,
para dar suporte e garantia as nossas avaliacGes diarias nos novos financiamentos da CAIXA e
também nos outros programas habitacionais. Executamos uma média de 1000 (mil) avaliagdes/més
que sdo supervisionadas bimestralmente e precisamos acompanhar a evolu¢do do mercado. Temos
dentro da empresa uma area de alienacdo de imdveis, responsavel pela venda direta dos adjudicados
e pela administracdo dos mesmos, tendo uma relagdo mais intima com esse problema, conhecendo
as peculiaridades de cada empreendimento. Como essa Geréncia € 0 nosso maior cliente e nela ha
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mapas e planilhas de acompanhamento das vendas, solicitamos o mapa com a venda nos ultimos
dois anos dos imdveis ocupados e/ou deteriorados e elaboramos um trabalho que apresentamos
abaixo.

I1- ELABORACAO DA PESQUISA:

Selecionamos no Banco de Dados da CAIXA, todos os imdveis até quatro
pavimentos sem elevador . Esse filtro, resultou numa massa de 509 (quinhentos e nove) dados.
Selecionamos do mapa dos imdveis adjudicados uma massa de dados com as mesmas
caracteristicas, que também foram transacionados, resultando 211 (duzentos e onze) unidades. Esses
dados foram coletados em parte da Regido Metropolitana do Recife ( Recife, Olinda , Jaboatdo dos
Guararapes e Paulista) e o modelo elegeu como variaveis importantes : Setor, Nivel,
Oferta/Transacdo, Data, Area Privativa, Numero de dormitorios, Nimero de vagas, Posicdo da
Unidade, Unidades por Acesso, Equipamentos, Idade Aparente, Padrdo de Acabamento, Estado de
Conservacdo, Recife, Olinda, Jaboatdo, Mercado e Valor Total, totalizando 720 dados.

Il - ELABORACAO DO MODELO

A definicdo das variaveis foi fundamental na elaboracdo do modelo de regressdo, ou seja,
testamos todas as variaveis e expurgamos algumas que ndo se mostraram significantes
estatisticamente, como: Nivel, que nos apartamentos sem elevador tem caracteristicas proprias,
quanto mais alto mais barato, embora o térreo também seja barato , Quantidade de Unidades por
pavimento, € um fator desvalorizante mas na massa estudada havia uma predominancia de prédios
com quatro unidades por pavimento o que deixou essa variavel desnecessaria e Numero de Vagas ,
ja que a grande maioria de apartamentos tinha uma vaga por unidade, também foi retirada.

As variaveis significativas foram incorporadas e as citaremos a seguir:

- A variavel Setor, qualitativa, foi definida pelo METODO DELPHI, solicitado a um
grupo de avaliadores (quinze) que colocassem notas ( 1 a 10) em 162 (cento e sessenta e
dois) bairros da Regido Metropolitana do Recife, alertando para que s6 colocassem notas
nos bairros efetivamente conhecidos , deixando sem nota naqueles bairros que o
avaliador ndo tinha conhecimento necessario para pontuad-lo. ApoOs esta fase,
consolidamos todas notas e fizemos uma média aritmética simples na qual
multiplicamos por cem, estabelecendo assim um indice para cada bairro. Nos bairros
localizados na orla (Zona Norte e Zona Sul), fixamos faixas (trés) em funcdo da distancia
ao mar. Apos a definigdo dos indices elaboramos uma tabela que serve para determinar o
“Setor” de localiza¢ao de cada bairro no Banco de Dados, essa tabela variando de 166,67
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a 981,82. Essa primeira pesquisa foi feita em 1996, sendo repetida no ano de 2000 com
outro grupo diferente do primeiro e praticamente ndo houve diferengca, havendo uma
variagdo nos indices de 3%(trés por cento);

Oferta/Transacdo — variavel “dummy” que diferencia a oferta (1) e a transacao (2);

A variavel Data, quantitativa, define a contemporaneidade dos dados, fixando cada més
com um ntmero sendo o n=1 o primeiro més e n=56 o Ultimo, correspondendo a 4 anos e
8 meses de alimentacdo do Banco de Dados;

Area Privativa — variavel quantitativa, referente a area privativa do imovel;

Numero de Dormitorios — referente ao nimero de quartos sociais do imével;

Posicdo da Unidade — variavel que define a posi¢do do imovel no prédio, com relacdo a
: Fachada, Insolacdo, Ventilacdo, Ruido, Vista, etc.;

Equipamentos — variavel que define a quantidade de equipamentos incorporadas no
prédio : Piscina, Saldo de Festas, Gerador, Poco, Play-ground, Quadra poli-esportiva ,

etc.;
- Idade Aparente — referente a idade aparente do prédio ;

- Padréo de Acabamento — variavel que define o padrdo de acabamento da unidade e do

prédio;

- Estado de Conservacéo — variavel que define o estado de conservacdo da unidade e do

prédio;

- Mercado — variavel dicotdomica ( dummy), que estabelece a diferenca entre o imével

adjudicado (0) e o imével normal encontrado no mercado(1).

- Recife, Olinda Jaboatdo e Paulista — sdo variaveis “dummy” que definiam em qual

municipio encontrava-se o dado pesquisado.

Essas variaveis apresentaram-se satisfatorias e importantes na formacdo do modelo, definindo no

mercado as principais diferencas. O resultado é a seguinte equacao :

.1,001.71%.1,21. F* 1,10.F2.1,05.F*% 1,175.F*

V = 634,77. 1,0009.7*. 0,97.7%.1,001.7° .F4.%%%.1,07.7°.1,004.7°.1,009.F". 0,99.7® . 1,0005."°

Sendo :

F1-Setor
F2—Oferta/Transacao

F3 —Data

F4 —Area Privativa

F5 —NUmero de Dormitorios
F6- Posicdo da Unidade

F7 —Equipamentos do Prédio
F8 —Idade Aparente

F9- Padrdo de Acabamento
F10 — Estado de Conservacéo
F11 — Recife

F12 —Olinda

F13 —Jaboatéo

F14 —Mercado



O modelo atende aos pré-requisitos exigidos para o nivel rigoroso no que diz respeito a significancia
dos parametros , todas inferiores a 5% e confiabilidade superior a 99%. O poder de explicacdo de
83%.

Pelo modelo conclui-se o seguinte :

O imdvel livre e desimpedido no mercado é 17,50 % mais valorizado, em média, que o adjudicado,
ocupado.

As andlises das outras variaveis séo irrelevantes, pois 0 nosso objetivo é tentar medir essa diferenca
existente no mercado.

Os coeficientes das demais variaveis do modelo mantiveram sinais e magnitudes coerentes com o
mercado.

I11-1 - COMENTARIOS

Embora o0 modelo apresente-se satisfatorio, verifica-se que precisamos estudar mais o caso,
iSSO € apenas 0 comego e uma particularizacdo para um tipo especifico de imovel. Ha uma grande
gama de imoveis no mercado, tanto residenciais como comerciais, das mais diversas tipologias, que
provavelmente terdo comportamento diversos , assim como, deve haver variaces tanto regionais
como também por classes sociais. O nosso caso particular, ficou restrito a unidades multifamiliares
residenciais, sem elevadores, na Regido Metropolitana do Recife, que atinge uma classe social
média —baixa, que na nossa realidade ¢ o maior publico da CAIXA. Novos estudos deverdo ser
feitos para que possamos compara-los e fazermos os devidos ajustes.

IV - CONCLUSAO

Pelo exposto, conclui-se que, no mercado imobiliario tanto residencial como comercial,
existe uma diferenca significativa nos valores dos imoveis em funcdo da sua liquidez. Aqueles que
se apresentam de forma livre e desimpedidos sdo comercializados mais rapidos e a precos de
mercado, enquanto os imoveis com pendéncias legais, ocupados, deteriorados, demoram mais a
serem vendidos e estdo com valores abaixo do mercado normal. O nosso trabalho apenas abriu uma
janela mostrando que na nossa amostra essa diferenca é de aproximadamente 17,50% (dezessete e
meio por cento), uma diferenca significativa e que pode servir de orientacdo na tomada de decisdo
a resposta do preco que deve ser levado ao mercado, quando nédo se dispde de informacéo a respeito
de outro imével adjudicado.
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