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NATUREZA DO TRABALHO: TRABALHO DE AVALIAGAO

RESUMO: o presente trabalho visa, através de estudo de caso, aprimorar a metodologia
de apoio a tomada de decisdao quanto a rdpida absor¢cdo de unidades de
empreendimentos residenciais pelo mercado imobiliario. Diversos fatores influenciam
na velocidade de vendas de imoveis, e as variaveis normalmente analisadas referem-se
a caracteristicas mensuraveis, relacionadas a drea construida, padrdao de acabamento,
localizagdo, entre outras. Ndao sdo normalmente analisadas caracteristicas intangiveis,
mas que sem duvida influenciam na velocidade de sua absor¢do pelo mercado:
percentual do valor do empreendimento investido em marketing/propaganda, saturacdo
de demanda em relagdo a tipologia proposta, tempo de existéncia da construtora no
mercado imobilidrio, para citar somente algumas. O estudo proposto objetiva minimizar
esta distor¢do, no intuito de contribuir para o aprimoramento desta anadlise, de suma
importancia para o profissional avaliador ao analisar a viabilidade econémica de um
empreendimento, do incorporador na tomada de decisdo sobre edifica-lo ou nao e da
instituicdo financeira, na avaliagao do risco de crédito para financiar sua construgao.

Palavras - chave: Indice de velocidade de vendas; Modelos de regressao de dados em
painel; Dados em painel; Velocidade de venda de iméveis; Estimagao de efeitos fixos.



EXPOSICAO
1. INTRODUGAO

Importante aliado do incorporador/investidor no processo decisério, o
profissional avaliador enfrenta, atualmente, um complexo desafio: o da analise
da velocidade de vendas de empreendimentos, num cenario mundial
globalizado e com expectativa de recessdo. As oscilagbes muitas vezes
abruptas da economia mundial, como a crise imobiliaria americana, a partir de
2007 nos Estados Unidos, com reflexo sequencial nos mercados imobiliarios de
muitos paises, inclusive o Brasil, e com indicativo de recessdo nas economias
mundiais, levam o incorporador/investidor a redobrar a cautela antes de investir
ou incorporar.

A fase de desaceleragcdo na economia mundial, devido ndo somente a
recessdo norte-americana, mas também a alta da inflacdo nas economias da
Europa, Asia e China, provocam ajustes de cambio, taxas de juros e despesas
publicas, reduzindo o poder de compra dos paises ricos.
Em uma economia globalizada, o reflexo nos paises emergentes -- caso do
Brasil, da Argentina, da india e de outros — é a queda dos precos das
mercadorias com cotagc&do internacional, como soja, milho e minérios.
Exatamente onde reside a maior forga das exportacdes brasileiras.

Os primeiros efeitos da crise financeira mundial comegaram a ser
sentidos no Brasil a partir de novembro de 2008. Um dos principais afetados foi
0 mercado da construgao civil: as vendas de imoveis residenciais novos em
Curitiba cairam 20% no més de dezembro de 2008, em relagcdo ao més de
novembro, conforme informagdes do Sindicato da Industria da Construgao Civil
— Regional Curitiba (SINDUSCON/PR). Este decréscimo destoa do cenario de
pujanga verificado durante todo o ano de 2008, com crescimento do numero de
ofertas de imdveis, do numero de imdveis comercializados e elevacao
significativa dos pregos em relagdo aos anos anteriores.

Publicagdes especializadas em analise de mercados apontaram, no
inicio de 2009, em face de queda das vendas de imoveis e desaceleracado da
economia brasileira, a tendéncia das incorporadoras de rever o fluxo de novos
lancamentos e consequentemente a compra de novos terrenos para
incorporacao, vender suas acdes na bolsa para se capitalizar e desmobilizar o
capital investido em terrenos ja adquiridos, mas que ndo sera objeto de
incorporagao imediata, aguardando a oferta se ajustar a demanda.

Neste cenario incerto, € fundamental a assessoria do profissional
avaliador, através das ferramentas de analise de investimentos e de viabilidade
técnica de empreendimentos, para subsidiar a tomada de decisao empresarial.

Um dos itens cruciais numa analise de viabilidade de empreendimento,
certamente, é o indice de Velocidade de Venda de Imoveis (IVV). Seu calculo é
feito mediante a relagao entre o numero de ofertas disponiveis e o numero de
vendas efetuadas dentro de um periodo em estudo. Tal indice reflete o grau de
atratividade do produto (imdvel) pelos clientes (mercado).

Para o profissional avaliador, a determinag¢ao do IVV compativel com o
mercado € necessaria para aplicar o Método Involutivo (Item 8.2.2 da
NBR14653-2), o Método da Renda (item 8.2.3 da NBR14653-2) ou o Método
Evolutivo ( item 8.2.4 da NBR14653-2), bem como nos estudos de viabilidade
técnico econdmica de empreendimentos como: loteamentos, condominios



horizontais, verticais, lojas, conjuntos comerciais, entre outros (Avaliacdo de
Bens-Empreendimentos da NBR14653-4) e na analise de valor de liquidagao
forcada de empreendimentos (item 11.5 da NBR14653-2).

Outras aplicabilidades da analise do IVV se referem ao estudo das
variaveis que influenciam no seu aumento ou diminuicdo num determinado
periodo, e o grau de importancia de cada uma delas na sua formacgédo e
variagdo, com o objetivo de projetar empreendimentos com caracteristicas que
acelerem a velocidade da venda das unidades. Diagnosticos futuros do
comportamento de mercado por tipologia também podem ser tragcados com
base numa série histérica de IVV, com foco no estudo de viabilidade de
empreendimentos a serem propostos.

Para que uma empresa de incorporacdo imobiliaria possa avaliar o
desempenho de suas vendas e decidir sobre a incorporacdo de novos
empreendimentos, € fundamental o acompanhamento, més a més, da evolugao
ou retracédo do IVV — os SINDUSCONS divulgam mensalmente estes indices,
calculados por amostragem regionalmente.

O IVV ¢, atualmente, um dos fatores preponderantes para a tomada de
decisdo sobre edificar ou ndo um empreendimento , seja residencial ou
comercial, pois & parte importante do fluxo de caixa de um empreendimento e
mal definido, levara certamente a decisdo equivocada, muitas vezes custando
a saude financeira da empresa incorporadora. A correta determinagao deste
indice auxilia, inclusive, na definicdo do melhor empreendimento a ser edificado
numa determinada época, num determinado local, com relacdo a melhor
tipologia, padréo, localizagdo, o valor maximo que pode ser pago na aquisi¢ao
do terreno para o empreendimento, enfim, na definicdo das caracteristicas que
um imoével deve possuir para ser rapidamente absorvido no mercado
imobiliario, possibilitando ao incorporador maximizar lucro, minimizar custo e
consequentemente, reduzir o risco inerente a qualquer operagao.

Para as instituicoes financeiras, o IVV é importante instrumento decisoério
quanto a analise de risco de crédito na concessao financiamento de um
empreendimento imobiliario, sendo indicativo do risco da operagao.

Face o exposto, o objetivo do presente trabalho € o aprimoramento da
metodologia de calculo do indice de velocidade de vendas de imdveis,
ampliando o leque de variaveis analisadas. As variaveis usualmente testadas
referem-se a caracteristicas mensuraveis de um imodvel, ou variaveis de
controle, como por exemplo, a area construida total, a area construida
privativa, numero de dormitérios, numero de banheiros, padrao de acabamento,
localizagdo, numero de vagas de garagem, existéncia de equipamentos de
lazer privativos na unidade com churrasqueira e lareira, areas de lazer comuns
equipadas, quadra poli esportiva, piscina, saldao de festas, academia, entre
outros diferenciais.

A analise do IVV de um empreendimento feita desta forma nos parece
demasiado simplista, pois existe certamente uma gama de variaveis intangiveis
que nao sdo normalmente analisadas e que indubitavelmente influenciam na
velocidade de absorcdo de um imével no mercado: percentual do valor do
empreendimento investido em marketing/propaganda, saturacdo de demanda
em relacdo a tipologia proposta, tempo de existéncia da construtora no
mercado imobiliario, para citar somente algumas.

O estudo proposto, cujo desenvolvimento é explicitado a seguir, tem
como objetivo minimizar esta distorgdo, buscando a insergdo destas variaveis



ou sua condensagao em uma ou mais variaveis, no intuito de contribuir para o
aprimoramento do calculo do IVV, de suma importancia para os principais
atores deste mercado: profissionais avaliadores, os incorporadores imobiliarios
e as instituicdes financeiras.

2. DESENVOLVIMENTO E FUNDAMENTAGCAO

A utilizacdo de modelos de regressao linear multipla ja esta plenamente
difundida entre os profissionais ligados a engenharia de avaliagcdes no Brasil. E
uma ferramenta poderosa para a analise do efeito das variaveis independentes
sobre a variavel dependente, quando temos uma quantidade de dados
relativamente grande.

O modelo de regressao linear multipla classica (MRLMC) com k
variaveis independentes pode ser escrito através da equacao:

V=8 +58Xu+. . . +5.X+u, i=1,..,m

(1)

Onde o subscrito i indica a i-ésima das “m” observagdes que compde a
populacdo, sendo que Y, corresponde a variavel dependente e as variaveis X
representam as variaveis independentes. O termo u; € o erro aleatério ou
desvio da observacao particular em relacdo a média na populacdo que se
assume possuir distribuigdo normal, média igual a zero e variancia constante.

A equagao (1) representa o modelo de regressao multipla populacional
quando s&o analisados k regressores (X1 a Xi). O coeficiente 3, € o intercepto e
representa o valor esperado de Y quando todas as variaveis independentes Xs
sao iguais a zero.

Infelizmente, no estudo do comportamento do mercado imobiliario obter
todas as informacgdes sobre a populagdo € demasiadamente oneroso e inviavel.
Assim os coeficientes Bo,..., P« do modelo de regressdo da populagdo s&o
desconhecidos, mas podem ser estimados através do Método dos Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO) obtidos através de uma amostra de dados
aleatoria extraida da populagéo.

O modelo de regresséo linear multipla da amostra pode ser definido
como:

=B +5Xu+.  +68X+u, i=1_  n (2)
Onde o subscrito i indica a i-ésima das “n” observagbes que compde a
amostra, sendo que Y, corresponde a variavel dependente e as variaveis X

representam as variaveis independentes. O termo % é o erro aleatorio
amostral ou desvio da observagao particular em relagédo a média amostral que
também se assume possuir distribuicdo normal, média igual a zero e variancia
constante.

Portanto a equacdo (2) representa a equagao de regressao linear

multipla amostral e os coeficientes Bo.---Px s30 os estimadores dos By, -y
populacionais desconhecidos.

Se dentro do conjunto de dados coletados do fenbmeno em estudo, nao
estao disponiveis informacdes suficientes sobre determinadas variaveis, estes
efeitos ndo podem ser considerados na regressao. Nestes casos, Stock e
Watson (2004) afirmam que os estimadores de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO) dos coeficientes da regressao poderiam apresentar viés de omissao de
variaveis.

O viés de omissao de variaveis surge quando uma determinada variavel
além de determinar alteragbes na variavel dependente (Y;) esta correlacionada



com um mais regressores (Xi's) e ndo se encontra presente no modelo de
regressao. Nestes casos, os coeficientes dos regressores podem encontrar-se
viesados dos verdadeiros coeficientes populacionais, induzindo a conclusao
também viesada a respeito da variavel dependente populacional.

Assim, a constru¢do de modelos de regressado linear multipla para
andlise da velocidade de vendas de imdveis, mesmo em série temporal ou
através de um conjunto de dados de corte transversal agrupado'-, tende a nio
apresentar explicitamente variaveis de dificil verificagcdo e mensuragao. Dentre
as principais variaveis omitidas que podem interferir na velocidade de vendas
de iméveis podemos listar: sazonalidade da demanda, crises econdmicas
internacionais, variagbes das taxas de juros praticadas pelos agentes
financiadores, confiabilidade do mercado consumidor na empresa construtora,
estratégias agressivas de comercializagéo, localizagéo, apelo de marketing de
vendas dentre outras, que por hipotese podem ser consideradas constantes ou
nao no periodo de vendas.

Como forma de eliminar o efeito do viés de variaveis omitidas, este
trabalho propde a utilizacdo de um tipo bastante especial de dados, que
permite o controle de maneira indireta, de variaveis ndo explicitadas no modelo
de regresséao, ou seja, sem observa-las diretamente. O tipo especial de dados
que permite tal efeito € conhecido como Dados em Painel ou Dados
Longitudinais.

O processo de organizagao de dados em painel ocorre quando cada
tipologia do empreendimento (unidade de observacdo) é acompanhada em
mais de dois periodos de tempo. A analise das variacbes da variavel
dependente, neste trabalho o IVV, ao longo do tempo permite a eliminagéo do
efeito de viés que as variaveis omitidas podem ocasionar.

O modelo de regressao de dados em painel pode ser entendido como
combinacao de série temporal com dados de corte transversal, portanto, requer
a repeticdo da observagao das vendas ao longo do tempo de cada tipologia de
imével para cada um dos empreendimentos da amostra. Multiplas observacdes
das mesmas unidades ao longo do tempo trazem muitas vantagens, como
controlar as caracteristicas ndo observaveis e que interferem na velocidade de
vendas de cada um dos empreendimentos tomados como referéncia.

Em Baltagi (1995) encontra-se uma relacdo das principais vantagens
dos dados em painel em relagcdo aos dados de corte transversal ou em séries
temporais:

1. Devido a combinacao de séries temporais com dados de corte
transversal, os dados em painel permitem maior informacéo,
mais variabilidade e menor colinearidade entre as variaveis,
mais graus de liberdade e mais eficiéncia.

2 Na andlise do modelo de regressdao de dados em painel,
verificando apresentarem multiplas observagdes da mesma
tipologia de imével ao longo do tempo, considera-se que sao
mais adequados ao estudo da dinamica da mudanga.

3. Os dados em painel sdo capazes de detectar e mensurar
efeitos melhor sobre a variavel dependente do que quando as
observacbes sao feitas por corte transversal puro ou série
temporal.

' Segundo Wooldrige (2006) dados de corte transversal agrupados sdo combinagdes de
observacodes de diferentes entidades tomadas em diferentes instantes no tempo.



4. Os dados em painel permitem a analise de fendmenos mais
complexos que afetam a velocidade de vendas de imdveis no
mercado imobiliario. Por exemplo, alteragcdes de demanda,
modificagdo da estrutura e desempenho de mercado,
modificagdes das condicdes econbmicas nacionais e
internacionais, mudancas tecnolégicas podem ser melhor
tratadas em dados em painel do que por dados em corte
transversal ou séries temporais.

A tabela 1 abaixo ilustra um exemplo hipotético da forma de organizagao
de dados em painel, para aplicagdo da metodologia proposta neste trabalho,
onde as reticéncias significam a continuidade das informacbes sobre as
variaveis ou dados.

Tabela 1: Exemplo de Conjunto de dados em Painel sobre IVV

Dado| Empreendimento | Endereco Bairro N° unidades Tipo | Area Priv (m?) | Quartos Data IVV(%/més)
1 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 30 80,75 3 100 12,5
2 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 30 80,75 3 101 9,85
3 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 30 80,75 3 102 7,5
4 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 30 80,75 3 103 8,26

25 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 25 72,58 2 100 13,25
26 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 25 72,58 2 103 12,75
27 Empr "A" Rua A |Novo Mundo 25 72,58 2 104 10,82
356 Empr "M" Rua F Batel 40 110,85 4 96 8,63
358 Empr "M" Rua F Batel 40 110,85 4 97 7,59
359 Empr "M" Rua F Batel 40 110,85 4 98 7,12

Fonte: elaboragao dos autores.

Existem muitas caracteristicas importantes na forma de organizagao dos
dados da tabela 1. A mais importante, que diferencia os dados de painel
daqueles organizados em corte transversal, € o fato que cada tipologia de
imével de cada empreendimento tem seus respectivos IVV acompanhados ao
longo do tempo.

Cada empreendimento da tabela 1 foi identificado de “A” até “M”, com
diversas tipologias agrupadas. O empreendimento “A” possui duas tipologias
de imodveis, uma com 30 unidades de trés quartos com area privativa
construida de 80,75m? e outra com 25 unidades de dois quartos e area
construida privativa de 72,58m2. Ambos apresentam o acompanhamento do
IVV deste a data 100.

Os dados 1 a 4 indicam o IVV da tipologia de 3 quartos do
Empreendimento “A” e os dados 25 a 27 representam o IVV da tipologia de
imével com 2 quartos do mesmo Empreendimento “A”. O processo de
tabulacdo dos dados segue até o ultimo empreendimento da base de dados
que € o Empreendimento “M” , totalizando neste exemplo a quantidade total de
359 dados. Portanto, a construgdao de base de dados em painel oferece a
oportunidade de aumentar o tamanho da amostra e consequentemente se
obterem estimadores de maior precisdo e estatisticas de testes mais
poderosas.

3. METODOLOGIA




3.1. Modelo de Regressdo com Efeitos Fixos de Localizagao
Segundo Wooldridge (2006), multiplas observagdées sobre as mesmas
unidades nos permitem controlar certas caracteristicas nao observaveis e que
interferem no IVV de cada tipologia. Em Stock & Watson (2004) podemos
encontrar alguns exemplos de modelos de regressao com efeitos fixos, apds
algumas adaptagdes para uso no estudo do IVV do mercado imobiliario,
consideremos a regressao da equacéao (3), onde a variavel dependente Yi; é o
IVV:
}-I'.I' = ﬁ: + JB‘_JY'.:H +...t ﬁ!:}-f::: ie T ﬁ!:—‘_zl' + iy (3)
Onde: i =1,..., n = bairros onde se localiza o0 empreendimento;
t=1,..., T = data da observacéo;
Xit€ o valor dos k variaveis independentes analisadas;
Ui = termo de erro ou residuo;
Bo = intercepto;
B1,..., Px+1= parametros de declividade;

A notacdo utilizada em equacgdes de regressao de dados em painel
apresenta dois subscritos (i e t). O subscrito i indica o bairro onde se localiza o
empreendimento e o subscrito t indica a data de observacdo da variavel
dependente. Na equacgao Z é uma variavel ndo observada diretamente e que
varia de um bairro para outro, mas n&o varia ao longo do tempo (por exemplo,
Zi pode representar as condi¢gdes de infraestrutura da regido, proximidade do
bairro aos pdlos atrativos da cidade, situagdo do bairro no contexto urbano, etc.
Portanto o modelo representado pela equagédo 3 possui um intercepto (o) e
queremos estimar os parametros 4, ..., B+t , OU seja, estimar os efeitos de X
e Zisobre Y.

Como se pode entender Z; varia de um bairro para outro, entretanto é
constante ao longo do tempo, assim a interpretacdo deste modelo pode ser

entendida como possuindo “n” interceptos, um para cada bairro. Para isto, seja

% =Py + Fe-1Z: | desta forma a equacao (3) pode ser escrita:

j-l'.l' = ﬁi-X-'.:l'r +...t ;8!:/&}-::: i T 0t Uy (4)

Na equacédo (4) o valor de ai,..., o, sdo os diferentes interceptos
especificos para cada bairro existentes nos dados em painel. Esta equacgao é
conhecida como Modelo de Regressao com Efeitos Fixos (MREF), na qual
ai,..., 0n SA0 0s interceptos desconhecidos que devem ser estimados através da
base de dados em painel , para cada um dos bairros existentes. A principal
interpretacdo da equacao 4 é que cada um dos diferentes bairros dos diversos
empreendimentos pesquisados possuira um intercepto a;, mas os coeficientes
de declividade B« serdo os mesmos para cada um dos bairros. Logicamente, a
principal fonte da variacdo dos diferentes interceptos € a mudanca da variavel
Zi, que muda de um bairro para outro, mas permanece constante ao longo do
tempo.

A melhor forma de permitir que o intercepto a; varie de bairro para bairro
€ incorporando ao modelo de regressao de efeitos fixos, representado pela
equagao (4), um conjunto de Vvariaveis binarias para representar
individualmente cada bairro.

No caso da base de dados em painel possuir informacdes de IVV
localizadas em “n” bairros diferentes, para evitar a armadilha da
multicolinearidade perfeita, segundo Wooldridge (2006), € necessario



acrescentar a equacao 4 uma quantidade de (n-1) variaveis binarias para
captar todos os interceptos especificos para cada bairro.

No modelo de regresséao utilizando variaveis binarias, considera-se que
seja D4 variavel binaria igual a 1 quando i=1 e zero caso contrario, seja Do,
igual a 1 quando i=2 e zero caso contrario e assim por diante. Sabendo que
devemos incluir no modelo (n-1) variaveis binarias omitindo, arbitrariamente, a
variavel D1 a equacéo (4) pode ser escrita conforme segue:

Ya=By+ B X+t - +6X o+ 7D +15D5 + .+ 1D+ (5)

-
=3

Onde os coeficientes Pt P 7227 sao desconhecidos na
populacdo e podem ser estimados através de um conjunto de dados em painel,
obtidos através de amostra representativa extraida da populagcdo em estudo.

Neste trabalho, sera apresentado um estudo empirico com dados de
mercado reais, com o calculo através do MQO do modelo (5), e outro no qual o
conjunto de variaveis binarias de localizagdo do bairro sera substituido por
variavel tipo proxy referente a renda média das familias de cada bairro onde se
localizam cada um dos dados da amostra. Presume-se que a variavel renda
média guarda correlagdo com as qualidades de localizagdo. Tal modificagao
permite que o modelo (5) possa ser escrito como segue:

}-fr = }5’3 +‘fi'a_X:_:,-, + .. +ﬁ;:.X::: i+ ABRenda+ U (6)

Onde A é o parametro, a ser estimado por MQO, que relaciona a
variagao da variavel dependente quando varia a renda do bairro quando todas
as demais variaveis permanecerem fixas (ceteris paribus)?.

Em Stock & Watson (2004) os parametros dos modelos de regresséo de
efeitos fixos podem ser estimados através de MQO, desde que sejam
atendidas as cinco hipoteses do modelo de regressédo com efeitos fixos:

1. Ui possui uma media condicional igual a zero, dadas as
variaveis independentes Xy, Xaoit, ..., Xkit € Qi , isto é, E(uy]
Xijts X2jty +-ey Xty i )=0;

2. X1,it, XZ,it, vy Xk,it, Yi1, Yiz, . YiT, i = 1,...,n sdo Selegées

independente e identicamente distribuidas (i.i.d) de sua
distribuicdo conjunta, isto €, os dados foram selecionados
por amostragem aleatoria simples da populacgao;

3. Nao existem Observa(;(")es de X1,it, X2,it, . Xk,it, Yi1, Yiz, ceny YiT
extremamente elevadas e fora do intervalo normal dos
dados (outliers), ou seja, (X1, Xait, -y Xiit, Yit, Yiz, -ey YiT)
possuem quartos momentos finitos e diferentes de zero?;

4. Nao ha presenca de multicolinearidade perfeita;

5. Os erros ui de efeitos fixos sdao nao-correlacionados ao
longo do tempo, ou seja, cov(ui,Uis| X1, Xajt, «.ey Xkit, @i ) = 0
para t#s.

3.2 Modelos de Regressao com Efeitos Fixos Temporais e de
Localizagao

2 Segundo Wooldridge(2006) a nogao “ceteris paribus” significa que outros fatores relevantes
permanecem constantes, para se conhecer somente o efeito causal das variagdes em
variaveis especificas sobre a variavel dependente, quando as demais permanecem
constantes.

® Para mais esclarecimentos sobre a hipotese n° 3 consultar Stock, James H. e Watson, Mark
W. “Econometria”. S&o Paulo: Addison Wesley, 2004 — p.73, 107, 200 e 201.



A utilizacdo de um conjunto de variaveis binarias no modelo de
regressao permite que seja minimizada a presenga de problemas relacionados
ao viés de variavel omitida, devido a caracteristicas nao levadas em
consideragao, como as condi¢cdes qualitativas de localizacdo dos imoveis a
venda nos empreendimentos localizados em diferentes bairros. Nao obstante,
ainda assim o modelo de regressdao como especificado pode sofrer viés de
variavel omitida, em vista da ocorréncia de oscilagdes das condicdes de
mercado no tempo.

O mercado imobilidrio é relativamente dindmico e existem muitas
variaveis que nao séo constantes no tempo e afetam de maneira contundente a
velocidade em que os imdveis sao comercializados. Dentre estas variaveis, é
possivel relacionar as mais importantes: aumento ou diminuicdo de demanda
devido a sazonalidades do mercado, variagao de taxas de juros nas operagdes
de financiamento habitacional, saturacdo do mercado, alteragées do volume de
recursos financeiros destinados pelas instituicdes financeiras para os
financiamentos imobiliarios, choques e crises econbmicas que afetam o
comportamento do mercado, etc.

As variaveis apresentadas tendem a nao apresentar comportamento
constante ao longo do tempo e quando seus efeitos ndo sao devidamente
incluidos no modelo de regressdo podem causar o viés de variavel omitida.
Uma maneira de eliminar o viés é incluindo no modelo efeitos temporais.

Desta forma, deve ser acrescida a variavel S; na equacédo (3) que
representara os efeitos sobre a variavel dependente relacionados as
caracteristicas que se alteram ao longo do tempo, mas que possui 0 mesmo
valor para todos os bairros da amostra.

YVa=B+ B Xiu+  + B o+ By Zi+ B +uy 7)

Na equacdo (7) o termo PBw2S: acrescenta os efeitos de todas as
variaveis que variam ao longo do tempo e que afetam Yy, se caso este efeito
for negligenciado pode ocorrer viés de variavel omitida na regresséo obtida.

Para inserir no modelo de regressdao de efeitos fixos, os efeitos
temporais e de localizagdo simultaneamente, pode-se substituir as variaveis Z;
e S; por um conjunto de variaveis binarias para os cada um dos bairros e outro
conjunto de variaveis binarias referente a cada um dos meses das observagdes
coletadas. Para isto € necessario incluir no modelo de regressao n-1 variaveis
binarias de bairro (onde n € numero de bairros existente na amostra) e T-1
variaveis binarias temporais (onde T é quantidade de meses de observagdes
existente na amostra), juntamente com o intercepto. Desta forma, pode-se
escrever o modelo de efeitos fixos de localizacdo e temporais através da
equacao abaixo:

YVe=FB+B&Xip+. .+ 50X p+nDy+ D+ + 3D +

+EM2,+  + 5MT, +uy, (8)

Os parametros 5i-- B ¥2-+ ¥a: @2, -~ 1 da equagdo (8) s&o
desconhecidos na populagcdo, mas podem ser estimados através do MQO
através de uma amostra estruturada em forma de dados em painel.

As variaveis binarias M2,..., MT indicam o més referente a observagao,
sendo que M2 = 1 se a observagao ocorreu no segundo més do periodo total
da amostra e M2 = 0 caso contrario, fazendo até o ultimo més de observacao
MT. Por convengao, para evitar problemas com a multicolinearidade perfeita,
costuma-se nao incluir no modelo variavel referente ao primeiro més de



observacédo, neste caso ndo € necessario incluir na equagao (8) o termo
referente a M1.

Outra forma de incluir no modelo de regressao os efeitos temporais é
acrescentar, ao invés de um conjunto de variaveis binarias, uma unica variavel
referente a “data” , para definir a contemporaneidade dos dados, definindo o
més de referéncia, como exemplo: dados observados em Janeiro/2000 data
=1, Fevereiro/2000 data = 2 e assim sucessivamente.

Esta forma de especificacdo permite que a equagédo (8) seja escrita,
considerando os efeitos das variaveis binarias de bairro (Do,..., D»), conforme
segue:

YVe=G+ B X+ + BN o+ 1Dy + ?’EDE.- + .oty D + 8 Data + uy, (9)

A equacgao (9) possui o termo “OData” na qual o parametro 6 denota o
quanto a variavel independetente Yit varia ao longo do tempo. Uma vantagem
deste modelo representado pela equacédo (9) € a possibilidade de efetuar
extrapolacdes nas estimativas para meses além daqueles observados, fato que
o0 modelo representado pela equagao (8) ndo permite devido a ndo existéncia
de variavel binaria de tempo além do periodo T observado na amostra.

Devido a equacéao (9) apresentar um conjunto de variaveis binarias de
localizagao (D.,...,Dn) ocorre a dificuldade de efetuar estimativas para a variavel
dependente Yiem bairros que ndo possuam dados pesquisados. Como forma
alternativa para solucionar este problema é utilizar, no lugar das variaveis
binarias de localizagao referentes aos bairros, a variavel tipo proxy renda média
do bairro, permitindo assim a utilizacdo do modelo de regressdo de dados em
painel para se efetuar estimativas de velocidade de vendas de imdveis
naqueles bairros onde ndo for possivel coletar dados de mercado.

YVo=06+ 06X x+. .+ 05Xy + ARenda+ 6 Data+ u; (10)

A equacgao (10) ilustra um modelo de regressdao onde a variavel proxy
“‘Renda” determina os efeitos de localizagcdo e os efeitos temporais pela
variavel “Data”, sendo que a magnitude e forma que variagdes de localizagéo e
data ocasionam na variavel dependente sao dadas pelos sinais e coeficientes
dos parametros 4 e 0, respectivamente.

4. ESTUDO EMPIRICO
Para demonstrar a forma de utilizacdo da metodologia de modelos de
regressao com efeitos fixos através de base de dados em painel, este trabalho
nos itens a seguir, apresenta uma variedade de modelos estatisticos que
podem ser determinados através de dados reais de mercado pesquisados e

organizados pelos autores.

4.1 COLETA DOS DADOS

Foram coletadas junto aos construtores, empresarios e incorporadores
informagdes a respeito das caracteristicas fisicas de cinco empreendimentos
localizados em 4 (quatro) bairros da capital paranaense e um bairro do
municipio de Araucaria na regidao metropolitana de Curitiba. Salienta-se que
todos os empreendimentos a apresentam padrao de acabamento semelhante.

O periodo da pesquisa de mercado ocorreu desde o més de
dezembro/2007 até o més de novembro/2008, sendo a amostra composta 226
dados analisados e que apds diversas simulacdes, para detecgao de pontos
influenciantes ou outliers, restaram 176 com melhores condigdes de
aproveitamento na determinacado dos modelos de regressao.
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Todo o conjunto de dados utilizados encontra-se apresentado nos
anexos deste trabalho, sem identificagdo das fontes para preservar o sigilo das
informacoes.

As variaveis relacionadas com as caracteristicas fisicas dos imoveis
pesquisados sdo: area privativa construida, area de terraco, numero de
dormitérios, existéncia de suite, existéncia de elevador, existéncia de
playground, numero de vagas de garagem, numero de vagas de
estacionamento, dentre outras.

Além das informacdes a respeito das caracteristicas fisicas dos imoveis,
coletou-se a informagao sobre o més de langamento do empreendimento e o
histérico de vendas més a més de cada uma das tipologias, para viabilizar o
processo de organizagéo e tabulagao dos dados.

4.2 CALCULO DA VARIAVEL DEPENDENTE (IVV)

O processo de calculo do indice de Velocidade de Vendas é relativamente
simples. O IVV apresenta como unidade o percentual médio de tipologias
vendidas por empreendimento (%/Més) desde a data de seu langamento no
mercado imobiliario.

Seja, portanto, a Velocidade Média de Vendas (VMV:) a quantidade de
unidades habitacionais (UH) vendidas acumuladas (VAC:), de determinada
tipologia de um empreendimento no tempo t, dividida pelo periodo de tempo
decorrido deste a data t, do seu lancamento em meses até a data t referente
coleta da informagdo (que pode ou nao coincidir com o més de final de
vendas), podemos escrever a equagao abaixo:

VAT, = VAC: _TVAC,

At t— 1y (11)

Onde:

VMV; = velocidade média de vendas no tempo t, expressa em
unidades habitacionais por més (UH/més);

VAC,; = total de UH vendidas acumuladas no més t desde a data
de langcamento do empreendimento expressa em unidades habitacionais
(UH), ou seja, VAC:; = VAC.+ + Vendas*

t = data da coleta da informacao;

to = data de langamento do empreendimento no mercado

imobiliario;

At =t —-t, = periodo de tempo decorrido deste a data de
lancamento até a data t da pesquisa ou data t final das vendas, expressa
em meses.

Apods calculo do VMV, para cada més pesquisado, conhecendo-se o
numero total de unidades tipo (Qtipos) determina-se o IVV,, através da equacao
abaixo:

(FMV
IVV, = —1-100
Otipos)

et

(12) ]
O resultado da equacédo (12) determina o Indice de velocidade de
vendas (IVV4), na data t, referente a uma tipologia de determinado

* No primeiro més as vendas acumuladas s&o iguais a vendas efetuadas ( VAC+ = Vendas: ).
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empreendimento . Esta variavel é expressa em termos de percentuais de UH
mensais médios vendidos no tempo t.

Neste trabalho foi analisada a possibilidad de influéncia da variavel
estoque no IVV, ou seja, é possivel verificar se a quantidade de UH estocadas
apresenta impacto sobre a velocidade de vendas. Para isto foi calculado o
estoque disponivel para comercializagdo, no fim de cada um dos periodos t,
através da aplicacdo da equacao:

Estoque; = Estoque.1 - Vendas;
(13)

Onde:

Estoque: = Quantidade de UH disponiveis para venda no inicio do
més t de vendas;

Estoquew.1 = Quantidade de UH disponiveis para venda no inicio
de més imediatamente anterior a t;

Vendas;= Quantidade de UH comercializadas no més t;

Como forma de exemplificagdo a tabela (2) mostra um empreendimento
de apartamentos, hipotético, composto por duas tipologias (A e B):

Tabela 2: Exemplo de Calculo da variavel IVV - empreendimento Hipotético

Tipologia Area t |t ] at Qtipo |Estoque| Vendas | VAC VMV (%I/\r,n\:“-zs)
() | Privativa| Quartos @] @] G| ©B | s | Ur | unmes) | TEEE
2 -
(m?) (5) (6) (7) (8) [(9)=(8)(4) [(9)/(5)]*100
A 120 3 0|1 1 25 22 3 3 3,00 12,00
A 120 3 0| 2 2 25 18 4 7 3,50 14,00
A 120 3 0]3] 3 25 15 3 10 3,33 13,33
A 120 3 0|4 4 25 12 3 13 3,25 13,00
A 120 3 0]l5] 5 25 10 2 15 3,00 12,00
A 120 3 0|6 6 25 6 4 19 3,17 12,67
A 120 3 0171 7 25 4 2 21 3,00 12,00
A 120 3 0] 8 8 25 3 1 22 2,75 11,00
A 120 3 01]9 9 25 2 1 23 2,56 10,22
A 120 3 0 | 10| 10 25 2 0 23 2,30 9,20
A 120 3 0 |11] 11 25 2 0 23 2,09 8,36
A 120 3 0 [12] 12 25 1 1 24 2,00 8,00
A 120 3 0 |13] 13 25 0 1 25 1,92 7,69
B 80 2 0] 1 1 35 29 6 6 6,00 17,14
B 80 2 02| 2 35 25 4 10 5,00 14,29
B 80 2 0|3 3 35 18 7 17 5,67 16,19
B 80 2 0]4] 4 35 13 5 22 5,50 15,71
B 80 2 0|l5] 5 35 9 4 26 5,20 14,86
B 80 2 0|6] 6 35 6 3 29 4,83 13,81
B 80 2 0|7 7 35 4 2 31 4,43 12,65
B 80 2 . 0] 8] 8 35 0 4 35 4,38 12,50

Fonte: elaboracédo dos autores.

A tabela (2) ilustra um determinado empreendimento com uma
quantidade total de unidades disponiveis para venda na data de seu
langamento (t;) de 60 unidades habitacionais, sendo 25 do tipo A e 35 do tipo
B. Neste exemplo, a suposigdo é que se tem o total do histérico de vendas®.
Para facilitar o entendimento da tabela considerou-se que o més de
langamento do empreendimento ocorreu em t, = 0 (ver coluna 2), sendo que a

® Para aplicagdo da metodologia, proposta neste trabalho, ndo é necessario—possuir todo o
histérico de vendas dos empreendimentos, pois muitas vezes obtemos vendas dos primeiros
meses de comercializagao, ainda quando o empreendimento encontra-se em construgéo.
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coluna com reticéncias indica a continuidade da tabela referente as demais
variaveis como: suite, elevador, bairro, area de terraco, etc.

Através da andlise da coluna 4 percebe-se que a tipologia A foi
totalmente comercializada em 13 meses e todas as unidades da B foram
comercializadas em apenas 8 meses, portanto € esperado que a tipologia B
apresente IVV’s mais elevados que a tipologia A ao longo do tempo. Na coluna
6 é apresentado o estoque de UH disponiveis no inicio de cada um dos meses
t, através da aplicacdo da equacéo (13).

A coluna 7 indica o histérico de vendas das unidades habitacionais
efetuadas ao longo do tempo, ou seja, para a tipologia A foram vendidas 3 UH
nadatat=1,4 UH emt =2 e assim sucessivamente.

A coluna 8 indica as Vendas Acumuladas ocorridas desde o primeiro més,
sendo que a coluna 9 corresponde a divisdo das vendas acumuladas pelo
periodo de tempo decorrido deste o inicio das vendas, conforme define a
equacao (11).

Por ultimo calculam-se os valores do IVV, para cada um dos meses, através
da aplicacéo da equagao (12) onde os resultados encontram-se na coluna 10
da tabela. Cada linha representa um més de vendas do empreendimento,
através da analise da coluna 9 ¢é possivel perceber como estdo se
desenvolvendo as vendas, detectar processos de aceleragao, desaceleracao
ou estagnacéao da velocidade de vendas. Por exemplo, a tipologia A apresenta
declinio do IVV ao longo do tempo especialmente no més 10 e 11 quando nao
ocorreram vendas, fortalecendo a tendéncia de queda do IVV.

Para o estudo empirico deste trabalho foram construidas tabelas para cada
um dos empreendimentos pesquisados, semelhantes a esta apresentada,
sendo que para a organizacgdo final do painel de dados as informagbes das
tabelas foram dispostas umas sobre as outras e os dados analisados
conjuntamente em um banco de dados consolidado.

4.3 ANALISE DESCRITIVA DOS DADOS COLETADOS

Para a elaboragdo dos modelos de regresséo deste trabalho, analisou-
se um conjunto de variaveis independentes e a situagdo de distribuicdo da
variavel dependente IVV em sua forma direta e na forma logaritmica (LnIVV).

A amostra obtida possui 226 dados, sendo que apds analise para
detectar possiveis observagdes atipicas optou-se pela desconsideracdo de 50
dados e restaram 176 aptos para os calculos estatisticos.

4.4 VARIAVEL DEPENDENTE
Para fins de conhecimento da amostra a tabela 3 apresenta as principais
estatisticas descritivas da variavel dependente em sua escala original (IVV) e
transformada através da aplicagéao do logaritmo natural (LnIVV):

Tabela 3: Estatisticas Descritivas da Variavel Dependente (IVV)

Estatisticas Descritivas®

Variavel
Dependente

N

Minimo

Maximo

Média

DP

Variancia

CV (%)

Assimetria
(Skewness)

Estatistica| DP

Coeficiente
Enviesamento
(c.e)

Curtose
(Kurtosis)

Estatistica | DP

Coeficiente
Achatamento
(c.a)

IVV

176

2,78

33,33

10,68

6,28

39,48

58,86

1,35 0,18

7,37

1,75 0,36

4,81

LnlvVv

176

1,02

3,51

2,21

0,56

0,31

25,26

0,11 0,18

0,60

-0,59 0,36

-1,62

a. DP significa desvio padrao ou erro padrao da referida estatistica.
Fonte: elaboracao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows
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Na tabela é possivel encontrar comparacdes de disperséo, assimetria e
achatamento para IVV e Ln(IVV). A variavel em escala transformada possui
resultados menos dispersos devido a redugéao do coeficiente de Variagao (CV)
de 58,86% para 25,26% apds a aplicagdo do logaritmo natural como
transformacgao de escala.

Segundo Pestana & Gageiro (2005) para avaliar a distribuicdo de
determinada variavel quanto ao grau de assimetria considera-se uma variavel
simétrica, quando:

- o coeficiente de enviesamento (c.e) se situa entre -2,576 e 2,576
para um nivel de significancia de 1%.

- o coeficiente de enviesamento (c.e.) se situa entre -1,96 e 1,96
para um nivel de significancia de 5%.

- o coeficiente de enviesamento (c.e.) se situa entre -1,645 e 1,645
para um nivel de significancia de 10%.

Os mesmos autores também definem que a avaliagdao do achatamento
(curtose) através do coeficiente de achatamento (c.a.), divisdo da estatistica de
curtose pelo respectivo desvio padrdo (c.a. = Curtose/DPgutose), @ distribuicao
da variavel € mesocurtica, isto €, com o mesmo achatamento da distribuicdo
normal, quando:

- o coeficiente de achatamento (c.a) se situa entre -2,576 e 2,576,
para um nivel de significancia de 1%.

- o coeficiente de achatamento (c.a) se situa entre -1,96 e 1,96,
para um nivel de significancia de 5%.

- o coeficiente de achatamento (c.a) se situa entre -1,645 e 1,645,
para um nivel de significancia de 10%.

As medidas de assimetria ou enviesamento através do coeficiente de
enviesamento (c.e), divisdo da estatistica assimetria pelo respectivo desvio
padrao (c.e = Assimetria/DPassimetria), indicam que a variavel LnlVV apresentou
alteragdo muito significativa em direcdo a forma simétrica de sua distribuicao,
pois o c.e de 7,37, indicando forte assimetria a esquerda para IVV em escala
original, reduziu para apenas 0,60 sugerindo simetria.

Quanto a condi¢ao de achatamento da distribuicado verifica-se que o c.a.
sofreu redugdo de 4,81 referente a escala original de IVV, indicando forte
distribuicdo leptocurtica, para -1,62 sugerindo leve distribuicdo platicurtica mas
dentro do intervalo para um nivel de significancia de 10% para a distribuicdo
mesocurtica.

A andlise dos histogramas e dos graficos de probabilidade normal® da
variavel dependente em escala original e transformada permite a obtenc&o das
mesmas conclusdes a favor da utilizagdo da escala logaritmica.

® O grafico de probabilidade pode facilmente comparar a distribuigdo conhecida com a
distribuicdo normal, representa a probabilidade acumulada que seria de esperar se a
distribuicao fosse normal, em fungédo da probabilidade observada acumulada dos erros. Se os
erros possuirem distribuicdo Normal, todos os pontos do grafico devem posicionar-se mais ou
menos sobre uma reta.
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Figura 1: Histograma e Grafico de Probabilidade Normal Q-Q Plot
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Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

Os histogramas da figura 1 mostram que apds a aplicagdo da
transformagdo de escala sobre a variavel IVV as condigbes de simetria e
achatamento se tornaram mais adequados, conforme os coeficientes c.e e c.a.
ja haviam indicado.

As figuras 1.b e 1.d representam os graficos de probabilidade normal,
neles & possivel perceber a melhor aderéncia dos pontos a reta diagonal
demonstrando o efeito da transformacao da escala em IVV em diregdo a
normalidade.

Em Hair (1998) a transformacao de escala das variaveis para obtencao
da normalidade é importante sendo padrao de referéncia para métodos
estatisticos. A normalidade na distribuicdo das variaveis € exigida no emprego
dos testeste F.

Considerando os resultados expostos, a respeito da forma da
distribuicdo variavel dependente IVV, tem-se que todas as analises estatisticas
serdo executadas considerando a variavel IVV em sua forma transformada, ou
seja, expressa em termos de Ln(IVV).

45 AMOSTRA AO LONGO DO TEMPO

Os dados foram coletados no periodo de dezembro/2007 a
novembro/2008, sendo considerada neste trabalho por convencéo a variavel
data=1 para o més de dezembro/2007, data = 2 para janeiro/2008 e assim
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sucessivamente. Desta forma, é possivel apresentar a formacdo da variavel
data através da tabela que segue:
Tabela 4: Frequéncia dos Dados ao longo do Tempo

Data Més Frequéncia | Percentual (%) A;?;ﬁ?:;‘;a(l%)
1 dezembro-07 1 0,57 0,57
2 janeiro-08 3 1,70 2,27
3 fevereiro-08 5 2,84 5,11
4 margo-08 4 2,27 7,39
5 abril-08 11 6,25 13,64
6 maio-08 16 9,09 22,73
7 junho-08 17 9,66 32,39
8 julho-08 21 11,93 44,32
9 agosto-08 22 12,50 56,82
10 setembro-08 26 14,77 71,59
11 outubro-08 27 15,34 86,93
12 novembro-08 23 13,07 100,00

Total 176 100,00

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

Para ilustrar a forma de comportamento da variavel independente
Ln(IVV) apresenta-se a figura que segue:
Figura 2: Relagao Ln(IVV) versus Data
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Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

A figura 2 revela que a variavel independente Ln(IVV), sofre redugéo ao
longo do periodo de tempo analisado devido a reta ajustada encontrar-se
negativamente inclinada. Tal concluséo sugere que existem fatores de mercado
que se alteram no tempo interferindo na redugéo da velocidade de vendas dos
apartamentos.

4.6 VARIAVEIS INDEPENDENTES

Neste estudo foram analisadas diversas variaveis independentes, sendo
gue nos modelos apresentados o nivel de significancia adotado para o teste de
hipétese bicaudal para rejeicdo da hipétese nula de cada regressor foi de no
maximo10%.

Data: variavel independente quantitativa define a contemporaneidade
dos dados, definindo o més de referéncia, Dezembro/2007 =1 e assim
sucessivamente, fixando em 1 o primeiro més de coleta e em 12 o ultimo més,
correspondendo ao periodo compreendido de dezembro de 2007 a Novembro
de 2008 (ver figura 3). Amplitude de 1 a 12;
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Figura 3: Relacao IVV com Data

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Dez_07, Jan_08,..., Nov_08: conjunto de variaveis dicotbmicas referente
a cada um dos meses de coleta da amostra, para os dados coletados em
dezembro/2007, a variavel Dez_07 = 1 e Dez_07 = 0 para caso contrario se o
dados foi coletado em janeiro/2008, a variavel Jan_08 = 1 e Jan_08 = 0 caso
contrario e assim sucessivamente. Amplitude de 0 a 1.

Estoque: variavel independente quantitativa referente a quantidade de
unidades habitacionais disponiveis para comercializacdo no fim de cada més
de vendas. Amplitude de 0 a 140.

Figura 4: Relagao Estoque com IVV

324

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Tempo Decorrido: variavel independente quantitativa que indica
o0 numero de meses decorridos deste o lancamento do empreendimento no
mercado imobiliario. Amplitude de 1 a 12.

Figura 5: Relagc&o IVV com Tempo Decorrido
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Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows
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Costeira: Variavel independente dicotdmica que indica o bairro
onde o dado esta localizado, sendo que os dados localizados no bairro costeira
apresentam a variavel Costeira = 1 e 0 caso contrario. Amplitude de 0 a 1.

Figura 6: Relagao IVV com Costeira

Costeira

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Portao: Variavel independente dicotdmica que indica o bairro
onde o dado esta localizado, sendo que os dados localizados no bairro do
Portdo apresentam a variavel Portdo = 1 e 0 caso contrario. Amplitude de 0 a 1.

Figura 7: Relac&o IVV com Portéo

Portdo

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

Uberaba: Variavel independente dicotdmica que indica o bairro
onde o dado esta localizado, sendo que os dados localizados no bairro do
Uberaba apresentam a variavel Uberaba = 1 e 0 caso contrario. Amplitude de 0
a1.

Figura 8: Relac&o IVV com Uberaba

Uberaba

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Novo Mundo: Variavel independente dicotdmica que indica o bairro
onde o dado esta localizado, sendo que os dados localizados no bairro do
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Novo Mundo apresentam a variavel Novo Mundo = 1 e 0 caso contrario.
Amplitude de 0 a 1.

Figura 9: Relac&o IVV com Novo Mundo

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Qtipos: Variavel independente quantitativa que indica o total de
unidades habitacionais tipo existente no empreendimento. Amplitude de 1 a
160.

Figura 10: Relacao IVV com Qtipos

s S S S S S

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

Elevador: variavel independente, dicotdbmica, que assume o0s
valores “1” para dados situados em empreendimentos que possuam elevador e
“0” para dados situados em empreendimentos que n&o possuam elevador.
Amplitude de 0 a 1.

Figura 11: Relacao IVV com Elevador

Blevador

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

layGround : variavel independente quantitativa, indica o numero de playground
existente no empreendimento correspondente ao dado. Amplitude de 0 a 1.
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Figura 12: Relagao IVV com PlayGround
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Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Piscina: variavel independente quantitativa que define o numero de
piscinas existentes no empreendimento correspondente ao dado. Amplitude de
0 a 2. Nao existem dados com empreendimentos com apenas uma piscina.

Figura 13: Relacéo IVV com Piscina

Piscinas

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Sauna: variavel independente, dicotdmica, que assume os valores
“1” para dados situados em empreendimentos que possuam sauna e “0” para
dados situados em empreendimentos que ndo possuam sauna. Amplitude de 0
az2.

Figura 14: Relacao IVV com Sauna

Saunas

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

Salao de Festas: variavel independente, dicotbmica, que assume
os valores “1” para dados situados em empreendimentos que possuam saléao
de festas e “0” para dados situados em empreendimentos que nao possuam
salao de festas. Amplitude de 0 a 1.
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Figura 15: Relagao IVV com Saldo de Festas

Saldo de Festas

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Salao de Jogos: variavel independente, dicotbmica, que assume
os valores “1” para dados situados em empreendimentos que possuam salédo
de jogos e “0” para dados situados em empreendimentos que ndo possuam
saldo de jogos. Amplitude de 0 a 1.

Figura 16: Relac&o IVV com Saléo de Festas

Saléo de Jogos

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

Vaga Descoberta: variavel independente quantitativa define o numero
de vagas de estacionamento descobertas que o dado possui. Amplitude de 0 a
2.

Figura 17: Relacéo IVV com Vaga Descoberta
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Vaga Descoberta

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

Vaga Coberta: variavel independente quantitativa define o numero de
vagas de garagem cobertas que o dado possui. Como a amostra possui
elementos sem e com uma vaga coberta, a natureza desta variavel passa a ser
dicotdmica. Amplitude de 0 a 1.
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Figura 18: Relagao IVV com Vaga Coberta

Vaga Coberta

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Area Privativa: variavel independente quantitativa que define a
area privativa construida da unidade habitacional em metros quadrados.
Amplitude de 38,31 a 79,16.

Figura 20: Relacg&o IVV com Area Privativa

w @ % % w e 1w
Area Privativa
Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows
Area Terrago: variavel independente quantitativa que define a
area de terraco descoberta de uso exclusivo da unidade habitacional em

metros quadrados. Amplitude de 0 a 62,10.

Figura 19: Relag&o IVV com Area Terrago

Area Terrago

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Salas: variavel independente quantitativa que define o numero de salas
do dado. Amplitude de 0 a 2.
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Figura 20: Relagao IVV com Salas

Salas

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows

Dormitérios: variavel independente quantitativa que define o
numero de dormitérios que o dado possui. Amplitude de 1 a 3.

Figura 21: Relac&o IVV com Dormitorios
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Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

BWC: variavel independente quantitativa que define o numero de
banheiros que o dado possui, considerando inclusive o banheiro da suite, se
houver. Amplitude de 1 a 2.

Figura 22: Relagao IVV com BWC

BWC

Fonte: elaboragao dos autores através software SISREN for Windows
Suite: variavel independente, dicotbmica, que assume os valores

“1” para dados que possuam suite e “0” para dados situados em
empreendimentos que ndo possuam suite. Amplitude de 0 a 1.

23



Figura 23: Relagao IVV com Suite

0 1
Suite

Fonte: elaboracao dos autores através software SISREN for Windows

4.7MODELOS DE REGRESSAO

A seguir sdo apresentados trés modelos de regressao linear multipla,
determinados considerando atender aos pressupostos estatisticos basicos
como: homocedasticidade, normalidade, linearidade, auséncia de
multicolinearidade perfeita entre as variaveis independentes, auséncia de
autocorrelacao serial, auséncias de pontos excessivamente influenciantes.

Diversas simulagdes e analises graficas foram efetuadas até que se
obtiveram os modelos estatisticos identificados como (A), (B) e (C), sendo que
a principal diferenga existente entre as equagdes encontra-se na forma de
considerar a variavel data e de localizagao.

No modelo (A) é utilizada a variavel “Data” para captar as alteracbes das
caracteristicas ndo consideradas diretamente, que se modificam no tempo e a
variavel “Renda” é utilizada como variavel Proxy de Localizagao.

No Modelo (B) a variavel “Data” é substituida pelo conjunto de
regressores binarios, um para cada més de observagdo, com o objetivo de
captar os efeitos temporais da analise, sendo mantida a variavel de localizacao
“‘Renda” como Proxy de localizagao.

O modelo (C) apresenta o conjunto de regressores binarios temporais de
localizagdo, um—para cada bairro, visando captar os efeitos de diferencas
qualitativas inerentes a cada um dos bairros que compde a amostra.
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4.7.1 Modelo de Regressao (A)

A especificaggo do modelo (A), ap6s a andlise de diversas
transformagdes nas variaveis independentes, tipos logaritmica e reciproca (Inx
e 1/x), gerou os melhores resultados conforme apresentado na tabela que
segue:

Tabela 5: Resultados de regressdo multipla referentes ao Modelo (A)

Variaveis Independentes Incluidas: Ln(Renda), In(Qtipo), Data, 1/Area Privativa, Estoque, Ln(Tempo Decorrido), Area

Terrago (m?)

R Multiplo 0,8699

R? Multiplo 0,7567

R? Ajustado 0,7466

Erro Padrao da Estimativa 0,2813

Analise de Variancia
Somas dos Quadrados Slgnlfl’ce.:r.ma
gl P F Estatisitica
Quadrados Médios (%)
Regresséo 41,3453 7 5,9065 74,6634 0,0000
Residuos 13,2901 168 0,0791
Total 54,6354 175
Erro Padrao Significancia
Variavel Dependente Ln(IVV) Transformacgéo Coeficiente de t Estatisitica
Coeficiente (%)

Constante 5,0767 0,6303 8,0548 0,0000
Data X -0,0930 0,0123 -7,5396 0,0000
In(Tempodecorrido) Ln(x) -0,3179 0,0548 -5,7983 0,0000
Estoque X -0,0138 0,0016 -8,5928 0,0000
In(Qtipo) Ln(x) 0,1523 0,0301 5,0644 0,0001
1/Area Privativa 1/x 51,7425 8,4138 6,1498 0,0000
Area Terrago X 0,0089 0,0017 5,2002 0,0001
Ln(Renda) Ln(x) -0,3511 0,0770 -4,5604 0,0010

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

De acordo com os resultados da tabela 5 a equagéao de regresséo é:
Ln(IVV) = 5,0767 - 0,0930 Data - 0,3179 Ln(Tempo Decorrido) - 0,0138
Estoque + 0,1523 Ln(Qtipo) + 51,7425 (1/Area privativa) + 0,0089 Area Terragco

- 0,3511 Ln(Renda)

(14)

A analise dos resultados contidos na tabela 5 mostra que este modelo
possui um R? (coeficiente de determinacéao) igual a 0,7567, ou seja, a equagao

consegue explicar

funcao das sete variaveis independentes incluidas.
Existe pouca diferengca entre o R?* (0,7567) e R? ajustado (0,7466)

indicando que o0 modelo nao possui

variaveis

75,67% da variacdo da variavel dependente Ln(IVV) em

independentes pouco

importantes, mas variaveis selecionadas que realmente conseguem explicar a
maior parte das variagdes de Ln(IVV).
A tabela de analise de varidancia (ANOVA) apresenta um teste F de

74,6634 correspondendo a uma significancia estatistica (<0,01%) menor que a
= 10%(adotado neste trabalho), portanto rejeita-se a hipotese de que o R? seja
igual a zero. As variaveis independentes influenciam a variavel dependente e o
modelo ¢é significativo.

Todas as sete variaveis independentes incluidas no modelo
apresentaram significancia estatistica abaixo do nivel adotado de 10%. O sinal
negativo obtido para o coeficiente estimado da variavel data (-0,0930), apds a
analise dos fatores observaveis Estoque, Quantidade de unidades tipo, Area
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construida privativa, Area de terraco, Tempo decorrido e Renda , indica nitida
queda do IVV ao longo do periodo de tempo analisado , compativel com o
histérico do mercado imobiliario nacional no periodo, marcado pelo reflexo da
recessao imobiliaria ocorrida nos Estados Unidos. Mantendo fixas as demais
caracteristicas para um determinado empreendimento, exceto a variavel Data,
pode se prever uma queda mensal no IVV de aproximadamente 9,3 pontos
percentuais em média desde o inicio da coleta dos dados . Logo, percebe-se a
influéncia das variaveis nado controladas atuando na reducido do IVV o que
representa um cenario de desaquecimento das vendas com visivel redugao da
demanda imobiliaria, ocasionada principalmente pelos reflexos da crise
econdmica global, e cuja tendéncia, caso nédo haja fato novo, € a de cenario
imobiliario recessivo para o ano de 2009.

A medida que o tempo passa, desde o langamento do empreendimento,
o coeficiente estimado (-0,3179) para a variavel Ln(Tempo decorrido) revela
reducdo na velocidade das vendas. O resultado para esta variavel indica que
maiores periodos de exposicdo das unidades habitacionais para venda
contribuem em reducao da sua velocidade comercializacédo. A equacao permite
verificar a influéncia da variagéo do estoque de unidades a comercializar sobre
o IVV. O coeficiente de estimado para a variavel Estoque é negativo (-0,0138) e
mostra que a medida que o estoque de unidades disponiveis a venda a
velocidade de comercializacdo das unidades também diminui, em fungao da
diminuicdo da quantidade de unidades ainda ndo comercializadas disponiveis
para venda. Portanto, mantidas todas as demais caracteristicas fixas, quanto
mais tempo as unidades do empreendimento encontrarem-se a venda, a
tendéncia sera de queda do IVV no periodo analisado.

A influéncia da quantidade de wunidades tipo existentes no
empreendimento € positiva, mostrando que, mantidas todas as demais
caracteristicas fixas,—empreendimentos com maior quantidade de tipologias
possuem IVV maiores que aqueles com menos tipologias. Esta ocorréncia
pode ser explicada, provavelmente, em funcdo de que empreendimentos com
varias tipologias ofertadas podem atrair um maior numero de potenciais
compradores, do que empreendimentos com apenas uma tipologia. Por
exemplo, empreendimentos com unidades habitacionais com divisao interna
variando de 1, 2 ou 3 dormitérios podem ser atrativos para estudantes, pessoas
solteiras, familias com 1, 2 ou 3 filhos, o que n&o ocorreria com um
empreendimento cujas unidades habitacionais possuam somente 1 dormitorio.

Considerando que a variavel area privativa construida encontra-se
incluida no modelo na forma inversa (1/x) e o sinal de seu respectivo
coeficiente é positivo (+51,7425), conclui-se que, se as demais variaveis se
mantiverem fixas, o aumento na area construida privativa do imovel resulta na
reducdo do IVV. Uma explicagao para o fato pode estar no preco de venda
mais alto que unidades semelhantes tém, num mesmo empreendimento, face
ao aumento de sua area construida, seja ela privativa ou total. Logo, unidades
habitacionais mais baratas teriam velocidade de vendas mais rapida que
unidades habitacionais mais caras, mantidas fixas as demais caracteristicas.

O crescimento da variavel area de terraco é positivo e sinaliza que a
existéncia de terragos nas unidades possui efeito de elemento “facilitador” das
vendas, pois em situagdes em que a unidade dispde de maiores areas de
terraco, verifica-se maior velocidade de comercializacdo. Outros “facilitadores
de venda largamente empregados no mercado imobiliario de Curitiba,
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privativos na unidade habitacional sao lareira e churrasqueira, face ao clima e a
cultura locais, areas comuns dos empreendimentos voltados ao lazer dentro do
proprio condominio: piscinas cobertas e descobertas, espago zen, espaco
gourmet, academia de ginastica, espago para “garage band”, canchas
poliesportivas, etc.

Quanto a caracteristica referente a localizagdo, representada pela
variavel proxy de localizagao , verificamos apresentar sinal negativo. Portanto,
imbveis com mesmas caracteristicas, mas com melhor localizagdo possui
menor velocidade de comercializagcdo, comportamento explicado,
provavelmente, devido ao consequente preco mais elevado que esta atrelado a
uma melhor localizagcdo, reduzindo sua velocidade de comercializagcdo em
relacdo a unidades habitacionais semelhantes, mas pior localizadas, cujo preco
de venda é menor.

Verificagdao dos Pressupostos Estatisticos e Avaliagado do Modelo
(A)

- Linearidade, Normalidade e Homocedasticidade:

Na figura 24 é apresentado quatro graficos para verificagdo de violagéo
das hipéteses de linearidade, normalidade e homocedasticidade do modelo (A).

A linearidade do modelo (A) obtido ocorre quando existe relagéo linear
entre as variaveis consideradas, este fato pode ser observado através da
analise do grafico dos residuos versus valores ajustados que conforme a figura
4 nao é possivel constatar qualquer tipo de forma curvilinea.

A normalidade da distribuicdo dos residuos padronizados gerados pelo
modelo (A) pode ser verificada através da analise grafica da probabilidade
normal e do histograma da figura 24. O grafico de probabilidade normal
apresenta a grande maioria dos pontos distribuidos de forma préxima a uma
linha reta, fato que sugere existéncia da normalidade da distribuicdo dos
residuos. O histograma dos residuos apresenta relativa aproximagao com a
curva normal com média aproximadamente nula (0,0028).
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FIGURA 24: Analise dos Residuos

Grafico dos Residuos para Ln(IVV)
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

A avaliagcdo do pressuposto da distribuigdo normal dos residuos
também foi efetuada através do teste de Kolmogorov-Smirnov (K-S), segundo
Sokal & Rohlf,(1997) o teste é baseado na maior diferenca absoluta entre a
frequéncia acumulada observada e a estimada pela distribuicdo normal.

A formulagéo do teste de hipdtese possui a seguinte forma:

- Ho: a distribuicdo da série testada € normal.

- Hy: tal distribuicdo ndo possui comportamento normal.

Na tabela 6 é possivel verificar os resultados do teste K-S para
normalidade executado sobre os residuos padronizados:

Tabela 6: Teste de Normalidade K-S

Teste de Normalidade de Kolmogorov-Smirnov
Residuos
Estundantizados
N 176
Média 0,0028
Desvio Padrao 1,0022
Kolmogorov-Smirnov Z 0,7759
Significancia Estatisitica (%) 58,3863

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

O caélculo da estatistica K-S (0,7759) resulta em significancia de 58,38 %
, bastante superior a 10% , favorecendo a aceitagéo da hipétese H,, ou seja, o
teste aceita a hipotese de que a distribuicdo dos residuos € normal,
confirmando a conclusdo obtida pela verificagdo fornecida pelo grafico de
probabilidade normal da figura 24.

A detecgéo e verificagdo da homogeneidade (Homocedasticidade) da
variancia podem ser efetuadas analisando o comportamento dos residuos. A
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analise do grafico de distribuicdo dos residuos versus valores ajustados
(estimados), apresentados na figura 24, mostra um comportamento aleatorio
com a variancia dos residuos uniforme ao longo do espectro dos valores
ajustados da variavel dependente estimada. O grafico demonstra
favorecimento a hipétese da Homocedasticidade com a variancia constante dos
residuos do modelo (A).

Para constatar ou ndo a presenca de heterocedasticidade, os residuos
foram submetidos ao teste estatistico de Pesaran-Pesaran e White’.

A formulacdo de ambos os testes de hipdteses possuem a seguinte
forma:

- Ho: os residuos sdo homocedasticos.

- Hi: os residuos sdo heterocedasticos.

No teste de Pesaran-Pesaran determina-se a equacao de regressao
auxiliar regredindo os quadrados dos residuos padronizados (ui?) em fungao do
quadrado dos valores ajustados (estimados) padronizados da variavel
dependente, denominados neste trabalho de YZsimad, COMO Segue:

U? = Bg+ 61Y2stimado + €170 (15)

Os resultados para a regressao auxiliar referente ao teste de Pesaran-
Pesaran encontram-se apresentados na tabela abaixo:

Tabela 7: Teste Pesaran-Pesaran para o Modelo (A)
Independente: (Constante), Y%stimado

R 0,1130
R? 0,0128
R? Ajustado 0,0071
Erro Padrao da Estimativa 1,1680
Analise de Variancia
Soma dos gl Quadrado F Significancia
Quadrados Médio Estatistica (%)
Regresséao 3,07157955 1 3,0716 2,2515 13,5297
Residuo 237,376294 174 1,3642
Total 240,447873 175
Erro Padrao Significancia
Dependente: u? Coeficiente de t I
. Estatistica (%)
Coeficiente
(Constant) 1,0673 0,1157 9,2220 0,0000
Y2estimado -0,1133 0,0755 -1,5005 13,5297

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

A equacéao de regressao auxiliar é:
u? =1,0673 - 0,1133Y?cstimado + €ITO

(16)

O teste t e F do paradmetro 0; estimado revela que este ndo é
significante a 10%, portanto, aceita-se a hipdtese nula de que os residuos
possuem comportamento homocedastico.

O teste White (1980) simplificado consiste em calcular equagao de
regressao auxiliar dos residuos quadrados de MQO sobre os valores estimados

" Para obtengéo de maiores detalhes sobre a justificativa tedrica da aplicagdo teste de White na
deteccdo de heterocedasticidade utilizando os residuos quadrados, valores estimados e os
quadrados dos valores estimados consultar Wooldrige (2006) ou Gujarati (2006).
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e seu quadrados (Yestmadso € YZestmado) , OU S€ja, define-se a regressao auxiliar

abaixo:

U2 = Qo +G1 Yestimado + az Yzestimado + erro

(17)

Tabela 8: Teste de White para o Modelo (A)

Variaveis incluidas: (constante), Yestimado, Y2estimado

R Multiplo 0,1417
R? Multiplo 0,0201
R? Ajustado 0,0088
Erro Padrao da Estimativa 0,0923
Analise de Variancia
Somas dos I Quadrados F Significancia
Quadrados 9 Médios Estatisitica (%)
Regresséo 0,0302 2 0,0151 1,7724 17,2996
Residuos 1,4745 173 0,0085
Total 1,5047 175
Erro Padrao Significancia
Variavel Dependente u? Transformacgao Coeficiente de t 9 L
. . Estatisitica (%)
Coeficiente
(Constante) -0,0194 0,1382 -0,1406 88,8354
Yestimado X 0,1091 0,1232 0,8850 37,7379
Y2estimado X -0,0285 0,0266 -1,0726 28,4946

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

Logo a equacdo (17) pode ser escrita conforme os parametros
estimados e apresentados pela tabela 8:

u?=-0,0194 + 0,1091 Yestimado - 0,0285 Y?Zcstimado (18)

O teste resulta em F calculado de 1,7724 correspondente a uma
significancia de 17,2996%, acima de 10%, ndo existindo evidéncia estatistica
para rejeitar a hipotese nula. Nenhum dos coeficientes a calculados nao se
apresentou estatisticamente significantes conforme o teste t. Logo, a regresséo
auxiliar ndo indica a violagao da hipétese de homocedasticidade dos residuos
segundo o teste White. Os testes graficos e estatisticos sugerem que os
residuos correspondentes ao modelo (A) possuem distribuicdo normal e sao
homocedasticos.

- Avaliagao da Multicolinearidade
Para verificagdo da presengca de elevado grau de multicolinearidade
entre as variaveis independentes este trabalho adota o exame através do

processo em duas partes apresentado em Hair (2007)5%.

O método apresentado possui duas componentes:

8 J.F.Hair Jr, R.E. Analise Multivariada de Dados — 5.ed, - Porto Alegre: Bookman, 2005 —
paginas 189 e 190
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a) Indice de condicdo dado pela colinearidade existente entre as
diversas combinagdes das variaveis no conjunto de dados, representado pelo
tamanho relativo dos autovalores da matriz.

b) Analise da matriz de decomposi¢gdo da varidancia de cada um dos
coeficientes da regressdo, que mostra a propor¢ao da varidncia para cada
coeficiente da regressao e também para a variavel associada referente a cada
um dos indices de condi¢ao (autovalor).

O procedimento em duas partes deve seguir dois passos:

Passo 1: Identificar os indices de condicdo acima de um valor de
referéncia, que neste trabalho sera de 30.

Passo 2: Para todos os indices de condigdes maiores que o valor de
referéncia, identificar as variaveis com propor¢des de variancia acima de 90%
ou 0,90.

A multicolinearidade pode ser detectada quando o indice de condigao
acima de 30 explica uma propor¢ao maior que 90% para uma ou mais
variaveis.  Além da utilizacdo dos indices de condicdo e da matriz de
decomposicdo das variancias, € apresentada a avaliagdo dos valores de
tolerancia (TOL) e Fator de Inflagdo da Variancia (FIV)?, que, segundo Hair
(2005), sao indicadores de efeito que outras variaveis independentes tém sobre
o erro padrao do coeficiente de regressao.

Neste trabalho, o grau de multicolinearidade foi avaliado através da

tolerancia de cada variavel, definida da seguinte forma: TOLj=1- Rf onde Rf éo
coeficiente de determinagdo da regressdo de X; pelas demais variaveis
explicativas. Se a variavel X; tem uma relagéo linear boa com as demais
variaveis explicativas, Rf" e TOL; — 0. Nesse caso, FlV;, o fator de inflagdo
da varidncia, é igual a 1/TOL; e tende a infinito. O FIV é diretamente
relacionado ao valor de tolerancia (FIV = 1/TOL). Valores elevados de FIV
indicam alto grau de colinearidade entre as variaveis. Em Corrar (2007) pode-
se verificar que a medida da Tolerancia é calculada estimando-se cada variavel
independente como se dependente fosse e regredindo-se em relagdo das
demais, obtendo-se o valor (1-R?) de tal regressao. Assim, quando TOL ou FIV
forem proximos da unidade, trata-se de um indicativo de auséncia de
multicolinearidade, pois o coeficiente de determinagao sera proximo de zero.
A “regra de bolso” para o FIV dado pela literatura Gujarati (2000) e Hair
(2005) segue a seguinte escala:
* FIV Até 1 — sem multicolinearidade.
* FIV de 1 até 10 — com multicolinearidade aceitavel.
* Acima de 10 — com multicolinearidade problematica.
Consequentemente, a “regra de bolso” para o indice Tolerance (TOL)
sera o inverso do FIV:
» TOL até 1 — sem multicolinearidade.
 TOL de 1 até 0,10 — com multicolinearidade aceitavel.
* TOL abaixo de 0,10 - com multicolinearidade problematica.
A tabela 9 apresenta as estatisticas Tolerance e VIF conjuntamente com
matriz de decomposicao da varidncia dos coeficientes estimados pela equagao
de regressao:

® Sigla para Fator de Inflagdo de Variancia.
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Tabela 9: Teste da Multicolinearidade do Modelo (A)

PARTE A : AVALIAGAO DOS VALORES DE TOLERANCIA E FIV

Teste de Colinearidade

Variavel Dependente Ln(IVV) Transformagao Toleréancia FIV
Data X 0,4304 2,3237
In(Tempo Decorrido) Ln(x) 0,4181 2,3921
Estoque X 0,4299 2,3264
In(Qtipo) Ln(x) 0,3354 2,9817
1/Area Privativa 1/x 0,5297 1,8878
Area Terrago X 0,3937 2,5401
Ln(Renda) Ln(x) 0,8483 1,1788

PARTE B: INDICES DE CONDIGAO E MATRIZ DE DECOMPOSIGAO DA VARIANCIA DOS COEFICIENTES

Decomposigao da Variancia

Numero Autovalor ::n:r:z?ggz Constante Data I;Zg::;::) Estoque | In(Qtipo) P:ilc;teisa T::‘ea;:;o Ln(Renda)
1 6,2395 1,0000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2 1,0667 2,4185 0,00 0,00 0,00 0,10 0,01 0,00 0,14 0,00
3 0,4648 3,6638 0,00 0,00 0,01 0,29 0,00 0,00 0,25 0,00
4 0,1383 6,7177 0,00 0,04 0,19 0,13 0,05 0,02 0,01 0,00
5 0,0523 10,9200 0,00 0,00 0,04 0,37 0,84 0,07 0,06 0,00
6 0,0256 15,6145 0,00 0,95 0,73 0,08 0,01 0,00 0,00 0,00
7 0,0122 22,5754 0,02 0,00 0,03 0,01 0,07 0,86 0,52 0,02
8 0,0006 102,5313 0,98 0,00 0,00 0,01 0,02 0,05 0,01 0,97

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

A analise dos valores de VIF e TOL ilustrados na parte A da tabela 9,
para cada uma das variaveis independentes, ndo indica a existéncia de
multicolineridade problematica, pois todos os valores de VIF encontram-se
abaixo do valor de referéncia de 10, e os valores de tolerancia ndao explicam
mais de 10% da variancia de qualquer variavel dependente, ou seja, ndo
existem valores de TOL inferiores a 0,10 e n&o foi detectado multicolinearidade
problematica.

A conclusdo pode ser apoiada no emprego do procedimento em dois
passos. Analisando o indice de condicdo acima de 30 na parte B da tabela,
selecionamos apenas o indice igual a 102, 5313 correspondente ao indice de
condigdo numero 8, mas nesta linha ndo s&o encontrados mais de duas
variaveis com proporc¢ao de variancia de coeficientes acima de 90%, somente é
possivel identificar uma variavel independente correspondente a Ln(Renda) em
proporgao de variancia de 0,9744, sublinhado na tabela 9, entretanto as demais
variaveis independentes possuem proporcdes de variancias bastante menores
que 90% neste indice de condicao.

- Avaliagao da Autocorrelagao Serial

A verificagdo da existéncia de problemas relacionados a autocorrelagao
serial sera efetuada através da abordagem grafica através do exame do grafico
dos residuos versus variavel data, caso o grafico apresente os pontos
dispersos de forma aleatéria sem padrao particular definido representa a
independéncia dos residuos no tempo, ou seja, ndo ha detecgdo da presenga
de autocorrelacao serial.
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Figura 25: Graficos Dispersao e Caixa e Bigodes para Residuos versus Data
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Fonte: elaboracao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

Em fungao da escassez de dados na pesquisa, principalmente até o més
4, percebe-se , no grafico Caixa e Bigodes', maior variagdo do estimador
pontual, (representado pela linha central da Caixa), em relacdo aos meses
subsequentes, onde, em fungcdo da maior quantidade de observacdes em cada
més, esta oscilagao se reduz.

A conformacdo grafica dos residuos, representados na figura 25 nao
revela padrao nitido, os dados estao dispostos de forma aleatéria ao longo do
tempo, ou seja, os pontos encontram-se dispostos de forma independente e
logo a anadlise grafica ndo detecta a presenca de autocorrelacdo serial dos
erros.

- Anadlise da Influéncia de Valores dos Residuos Extremos
A verificacdo de dados extremos pode ser efetuada pelo exame dos
residuos padronizados versus numero do dado conforme figura 26:

'O limite superior e inferior da caixa marcam os quartis superior e inferior da distribuigdo dos
dados. O comprimento da caixa ¢ a distancia entre o 25% e 75° percentil, de forma que a caixa
possui 50% dos valores centrais dos dados. A linha horizontal dentro da caixa representa a
mediana. Quanto maior a caixa maior a dispersdo dos dados. As linhas que se estendem de
cada caixa representam a menor € a maior observagao que estdo a menos de um quartil da
caixa (Hair, 2005, p.54).
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FIGURA 26: Limites das Observacbes Extremas — Modelo (A)
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Fonte: elaboragao dos autores através software SPPS 13.0 for Windows

O exame do grafico dos residuos padronizados identifica os dados 90,
134, 135, 136, 143, 187, e 213 como observacdes que ultrapassam os valores
absolutos de +/-2 desvios padrdes.

Apesar de existirem sete valores extremos, correspondendo a 3,98%
dos dados da amostra identificados no exame grafico, optou-se por manter os
dados no modelo visando evitar maior redugdo da amostra que
consequentemente limitaria seu uso e poder de generalizagao do entendimento
do mercado.

Para auxiliar a analise a figura 27 apresenta um grafico de dispersao dos
valores observados Ln(IVV) versus os valores ajustados pelo Modelo A.

FIGURA 27: Teste de Aderéncia Valores Observados Versus Valores
Ajustados

Ln(IVV) versus Valores Ajustados
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

O exame grafico apresenta os pontos dispostos de forma homogénea
em torno da reta, sem a presenca de observagdes extremas que se destaquem
da “nuvem” das observagdes, sendo que a reta apresenta inclinacdo bem
proxima dos 45° a favor da aderéncia do modelo estimado.
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4.7.2 Modelo de Regressao (B)

A segunda equacdo de regressao linear multipla foi denominada de
Modelo B, onde se procedeu a substituicdo da variavel “Data” por um conjunto

de variaveis dicotdmicas, uma para cada més de observacao dos dados.

Apos diversas simulagdes, na busca de uma equacao que melhor se
ajustasse aos dados, obtiveram-se os resultados apresentados na tabela que

segue:

Tabela 10: Resultados de regressao multipla referente ao Modelo (B)

Variaveis Independentes Incluidas: (Constante), Ln(Renda), out_08, In(Qtipo), jun_08, jul_08, ago_08, nov_08, 1/Area
Privativa, set_08, Estoque, Area Terrago , Tempo Decorrido

R Multiplo 0,8708
R? Multiplo 0,7583
R? Ajustado 0,7405
Erro Padrédo da Estimativa 0,2847
Analise de Variancia
Somas dos I Quadrados F Significancia
Quadrados 9 Médios Estatisitica (%)
Regresséo 41,4277 12 3,4523 42,6059 0,0000
Residuos 13,2077 163 0,0810
Total 54,6354 175
Erro Padrdo Significancia
Variavel Dependente Ln(IVV) | Transformagao Coeficiente de t Iy
. . Estatistica (%)
Coeficiente
(Constante) 5,1701 0,6469 7,9922 0,0000
jun_08 X -0,1718 0,0846 -2,0315 4,3828
jul_08 X -0,3263 0,0853 -3,8253 0,0186
ago_08 X -0,3978 0,0936 -4,2479 0,0036
set_08 X -0,4620 0,0944 -4,8931 0,0002
out_08 X -0,5008 0,1072 -4,6716 0,0006
nov_08 X -0,4744 0,1332 -3,5610 0,0485
Tempo Decorrido X -0,1019 0,0186 -5,4821 0,0000
Estoque X -0,0147 0,0016 -8,9655 0,0000
Ln(Qtipo) Ln(x) 0,1502 0,0307 4,8931 0,0002
1/Area Privativa 1/x 44,3963 8,7628 5,0664 0,0001
Area Terraco X 0,0073 0,0018 4,0719 0,0073
Ln(Renda) Ln(x) -0,3978 0,0778 -5,1134 0,0001

Fonte: elaboracao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

De acordo com os resultados da tabela 10 a equagao de regressao é:
Ln(IVV) = 5,1701 - 0,1718jun_08 - 0,3263jul_08 - 0,3978ago_08 -

0,4620set_08 - 0,50080ut 08 - 0,4744nov_08 - 0,1019Tempo Decorrido -
0,0147 Estoque + 0,1502Ln(Qtipo) + 44,3963(1/Area Privativa)+ 0,0073Area
Terrago - 0,3978Ln(Renda)

(19)

A analise dos resultados mostra que este modelo possui um R?
(coeficiente de determinacdo) igual a 0,7583, ou seja, a equagédo consegue
explicar 75,83% da variagao da variavel dependente Ln(IVV) em fungédo das
doze variaveis independentes incluidas.

Existe pouca diferenga entre o R? (0,7583) e R? ajustado (0,7405)
indicando que o modelo n&o possui variaveis independentes pouco
importantes, mas variaveis selecionadas que realmente conseguem explicar a
maior parte das variagdes de Ln(IVV).
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A tabela de analise de varidancia (ANOVA) apresenta um teste F de
42,6059 correspondendo a uma significancia estatistica (<0,01%) menor que a
= 10%(adotado neste trabalho), portanto rejeita-se a hipdtese de que o R? seja
igual a zero. As variaveis independentes influenciam a variavel dependente e o
modelo é significativo. Neste modelo as variaveis dicotdmicas referentes a
dezembro de 2007 (dez_07) a maio de 2008 (mai_08) apresentaram
significancias estatisticas superiores a 10% e foram desconsideradas indicando
nao existirem alteragcbes expressivas no IVV nestes meses. Portanto, os
meses-base correspondem a todos os meses anteriores a Junho de 2008. Os
coeficientes das variaveis dicotdbmicas mensais apresentaram uma nitida queda
da velocidade de vendas dos imoéveis no periodo de tempo analisado. Como
exemplo, o coeficiente de out 08 indica que mantendo fixos Tempo Decorrido,
Estoque, Qtipo, Area Privativa, Area de Terraco e Renda do Bairro, o Ln(IVV)
se reduz em —0,5008, correspondendo a uma variagdo média na variavel IVV
em sua forma direta de aproximadamente - 40% , pois AIVV = Exp(-0,5008) = -
0,3940.

A reducdo do IVV detectada pelas variaveis binarias deve-se a
caracteristicas ndo contempladas no modelo, ou seja, por condigdes nao
determinadas pelas demais variaveis explicativas incluidas no modelo.

Novamente, o efeito é negativo e de redugédo da velocidade de vendas
na medida em que aumenta o periodo de exposicdo dos imdveis a venda em
mercado, pois o coeficiente da variavel tempo decorrido é igual a 0,1019,
incorrendo em uma reducgao percentual de aproximadamente 10% no IVV para
cada més a mais em que o imével permaneca disponivel para venda, pois
AIVV = exp(-0,1019) = - 0,097.

Os efeitos das demais variaveis independentes sobre a variavel
dependente sdo semelhantes as condi¢des ja relatadas no modelo
anteriormente calculado.

Verificagcao dos Pressupostos Estatisticos e Avaliagao do Modelo
(B)

- Linearidade, Normalidade e Homocedasticidade:

Os graficos dos residuos gerados pela modelo (B), representados pela
equagao ajustada aos dados conforme a equacido de regresséo (19) é
apresentada na figura 27.

A analise grafica dos residuos versus valores estimados, representados
pela figura 28, da indicacdo de que os residuos parecem distribuir-se
aleatoriamente em volta da reta horizontal (y=0), com dispersdo constante,
sugerindo que nao ha violagbes sérias dos pressupostos de linearidade,
homocedasticidade e possuem meédia proxima a nula (0,002844), conforme
ilustrado pelo histograma.
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FIGURA 28: Analise dos Residuos
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

O grafico de probabilidade normal apresenta os pontos distribuidos de
forma proxima a linha reta, indicando que os residuos possuem distribuicdo

bastante aproximada a normal.

Os resultados do teste K-S efetuado sobre os residuos padronizados do
modelo (B) indicam uma estatistica (Z=0,9941), correspondente a uma
significancia estatistica de 27,63% (superior a 10%), indicando a aceitagao da
Ho referente a normalidade de distribuicdo dos residuos, confirmando a
conclusao obtida no grafico de probabilidade normal.

Tabela 11: Teste de Normalidade K-S

Teste de Normalidade de Kolmogorov-Smirnov
Residuos
Estuntantizados
N 176
Média 0,0028
Desvio Padrao 1,0024
Kolmogorov-Smirnov Z 0,9941
Significancia Estatistica (%) 27,6330

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

A tabela 12 apresenta os resultados do teste de Pesaran-Pesaran para

deteccao da presenca de heterocedasticidade.
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Tabela 12: Teste Pesaran-Pesaran para o Modelo (B)
Variaveis Indendentes: (Constante), YZstimado

R Multiplo 0,0711
R? Multiplo 0,0051
R? Ajustado -0,0007
Erro Padrao da Estimativa 1,0086
Andlise de Variancia
Soma dos gl Quadrados F Significancia
Quadrados Médios Estatisitica (%)
Regresséo 0,8985 1 0,8985 0,8833 34,8593
Residuos 176,9939 174 1,0172
Total 177,8925 175
- _ Erro Padrao do Significancia
2
Variavel Dependente u Coeficiente Coeficiente t Estatisitica (%)
(Constante) 0,9935 0,1045 9,5110 0,0000
Y2estimado -0,0677 0,0720 -0,9399 34,8593

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

O teste de Pesaran-Pesaran apresenta um F igual 0,8833 conforme a
analise de variancia e significancia estatistica de 34,86%, logo ndo existem
evidéncias para rejeicao da H, de homocedasticidade dos residuos do modelo

(B).

Submetendo-se os residuos ao teste sugerido por White (1980),
resultados indicados na tabela 13, também nao é possivel encontrar evidéncias
para se rejeitar a H, de Homocedasticidade dos residuos, pois o teste resulta
em um F igual a 0,9869 com significancia estatistica de 37,4824% (maior que
10%).

Tabela 13: Teste White para o Modelo (B)

Variaveis incluidas: (constante), Yestimado, Y?estimado

R Muiltiplo 0,1062
R2? Multiplo 0,0113
R? Ajustado -0,0001
Erro Padrao da Estimativa 0,0817
Analise de Variancia
Somas dos I Quadrados F Significancia
Quadrados 9 Médios Estatisitica (%)
Regresséo 0,0132 2 0,0066 0,9869 37,4824
Residuos 1,1548 173 0,0067
Total 1,1680 175
Erro Padrdo Significancia
Variavel Dependente u? Transformagao Coeficiente de t 9 s
.. Estatisitica (%)
Coeficiente
(Constante) 0,0259 0,1280 0,2022 83,9963
Yestimado X 0,0617 0,1159 0,5324 59,5144
YZestimado X -0,0170 0,0253 -0,6716 50,2727
Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows
A regressao auxiliar para o teste de White pode ser escrita:
u?=0,0259 + 0,0617 Yestimado - 0,0170 Y?cstimado (19)
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Nenhum dos parametros estimados apresentou-se significativo sob o
teste bicaudal t de Student.

Portanto, segundo evidéncias graficas e estatisticas sugerem que os
residuos correspondentes ao modelo (B) possuem distribuicdo normal e sao
homocedasticos.

- Avaliagao da Multicolinearidade

A verificacdo de presenga de multicolinearidade, em grau prejudicial,
feita através da analise dos valores correspondentes as tolerancias (TOL) e
Fatores de Inflacdo de Varidncia ndo indicam a presenca de elevada
colinearidade entre as variaveis incluidas no modelo de regresséo (A).

A parte A da tabela 14 nao apresenta nenhuma das TOL abaixo de 0,10
e nenhum dos Fatores de Inflagdo de Varidncia acima de 10, logos as
colinearidades existentes entre as variaveis independentes do modelo B sao
aceitaveis e nado oferecem efeitos prejudiciais as variédncias dos parametros
estimados.

Tabela 14: Teste da Multicolinearidade do Modelo (B)
PARTE A : AVALIAGAO DOS VALORES DE TOLERANCIA E FIV
Variavel Dependente

Transformagdo | Tolerance | VIF

Ln(IVV)
jun_08 X 0,7380 |1,3550
jul_08 X 0,6021 |1,6608
ago_08 X 0,4800 |2,0834
set_08 X 0,4102 |[2,4381
out_08 X 0,3085 |3,2420
nov_08 X 0,2283 |4,3802
Tempo Decorrido X 0,2422 |4,1281
Estoque X 0,4226 |2,3665
Ln(Qtipo) Ln(x) 0,3294 |3,0362

-
=
x

1/Area Privativa 0,5002 |1,9991
Area Terraco 0,3651 [2,7393
Ln(Renda) Ln(x) 0,8512 [1,1749
PARTE B: INDICES DE CONDIGCAO E MATRIZ DE DECOMPOS IQAO DA VARIANCIA DOS COEFICIENTES

x

Decomposigdo da variancia

I} o — © ©

. indice de S S 13 8, 3|3 g, 3-§ ﬂgd_ .g- 82| % 2
Ndamero Autovalor Condic b =] ||| 2]|Ec|e|E|<S gg K
ol 5 |22 28|38 |28|a|E[FE|8|E

9— a w £ o [ 5

1 6,09 1,00 0,00 |0,00]0,00]0,00]0,00]0,00]0,00] 0,00 j0O,00|0,00| 0,00 | 0,00 {0,00
2 1,15 2,30 0,00 10,01}0,00/0,02}0,02]0,00|0,04| 0,00 |0,06|0,00] 0,00 | 0,06 |0,00
3 1,05 2,41 0,00 |0,19]0,07]0,04]0,01]0,04]0,03] 0,00 |0,00|0,00| 0,00 | 0,01 |0,00
4 1,00 2,47 0,00 |0,09]0,28]0,01]0,06]0,03]0,00] 0,00 |0,00|0,00| 0,00 | 0,00 {0,00
5 1,00 2,47 0,00 |0,26]0,00]0,18]0,03]0,00]0,02] 0,00 |0,00|0,00| 0,00 | 0,00 {0,00
6 1,00 2,47 0,00 10,02]0,09/0,06]0,08]0,09|0,01| 0,00 |0,00{0,00] 0,00 | 0,00 |0,00
7 0,94 2,55 0,00 10,000,00/0,05]0,08]0,04]0,04| 0,00 |0,03|0,00] 0,00 | 0,07 |0,00
8 0,46 3,62 0,00 |0,03]0,01]0,00]0,02]0,00]0,00] 0,01 |0,27]0,00| 0,00 | 0,22 {0,00
9 0,21 5,42 0,00 |0,31]0,28]0,20]0,16]0,11]0,06] 0,02 |0,08]0,02| 0,01 | 0,00 {0,00
10 0,05 10,64 0,00 |0,02]0,02]0,02]0,05]0,05]0,04] 0,02 |0,51]0,84| 0,04 | 0,06 {0,00
11 0,04 12,98 0,00 10,060,19/0,32]0,38]0,50|0,60| 0,70 |0,02|0,03] 0,08 | 0,00 |0,00
12 0,01 24,18 0,02 |0,01]0,05]0,10]0,09]0,13]0,15] 0,25 |0,00|0,09| 0,81 | 0,57 {0,03
13 0,00 101,82 0,98 ]0,00]0,00]/0,00]0,01]0,01]0,01] 0,01 ]0,02]0,02] 0,06 | 0,01 |0,97

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 16.0 for Windows

A conclusao é confirmada no emprego do procedimento em dois passos.
Analisando o Indice de condicdo acima de 30, selecionamos apenas o indice
igual a 101,82, correspondente ao indice de condigdo numero 13, mas nesta
linha ndo sdo encontrados mais de duas variaveis com proporgédo de variancia
de coeficientes acima de 90%. Somente é possivel identificar uma variavel
independente correspondente a Ln(Renda) em proporgédo de variancia de 0,9.
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Entretanto as demais variaveis independentes possuem proporcdes de
variancias bastante menores que 90% neste indice de condigao.

- Avaliagao da Autocorrelacao

A verificagdo da presenga de autocorrelagao serial nos residuos do
modelo (B) pode ser verificada pela analise dos residuos versus data
representados na figura 29.

Nele nao é possivel identificar qualquer tipo de padréo, pois os pontos
encontram-se  distribuidos  aleatoriamente  indicando  auséncia de
autocorrelagao do modelo de regressao B.

Figura 29: Graficos Dispersao e Caixa e Bigodes para Residuos versus Data
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

O grafico do caixa e bigodes assinala reducédo da oscilacdo dos valores
medianos dos residuos, principalmente apds o més 6 (maio de 2008) a favor da
hipétese de auséncia de autocorrelacéo serial dos residuos.

- Analise da Influéncia de Valores dos Residuos Extremos
O gréafico representado pela figura 30 mostra que os dados 135 e 136
ultrapassam os limites de +/-2 desvios padrdes, entretanto tais dados foram

mantidos no calculo do modelo (B), pois a influéncia nas estimativas foi
considerada pouco significativa.
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FIGURA 30: Limites das Observacdes Extremas — Modelo (B)
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Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 13.0 for Windows

Visando complementar a analise, o grafico de dispersdo da variavel
dependente Ln(IVV) versus valores estimados pelo modelo (B) esta
representado através da figura 31. Nela percebe-se que a reta de tendéncia
ajustada possui inclinagdo de aproximadamente 45° (reta onde x=y) sugerindo
boa aderéncia aos dados coletados. A distribuicdo dos pontos em torno da reta
€ uniforme e sem evidéncia de pontos excessivamente discrepantes.

FIGURA 31: Teste de Aderéncia Valores Observados Versus Valores
Ajustados — Modelo (B)

Ln(IVV) versus Valores Ajustados

A
Valores Ajustados

Fonte: elaboracao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

4.7.3 Modelo de Regressao (C)

A terceira regressédo, denominada de modelo (C), € uma extensédo do
modelo anterior onde se efetuou a substituicdo da variavel Proxy de localizagao
“‘Renda” por um conjunto de variaveis dicotbmicas, uma para cada bairro.

Apos diversas simulagdes, apresentam-se na tabela 15 os resultados
estatisticos da regressao obtida:
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Tabela 15: Resultados de regressao multipla referente ao Modelo (C)

Variaveis Incluidas: (Constante), Novo Mundo, In(Qtipo), mai_08, jun_08, abr_08, jul_08, Uberaba,
ago_08, mar_08, nov_08, Area Privativa (m2), set_08, Estoque, Portao, Area Terrago (m2), out_08

R Multiplo 0,8619
R? Multiplo 0,7430
R? Ajustado 0,7171
Erro F.’adr?o da 0,2972
Estimativa
Analise de Variancia
Soma dos I Quadrado F Significancia
Quadrados 9 Médio Estatistica (%)
Regressao 40,5915 16 2,5370 28,7227 0,0000
Residuos 14,0439 159 0,0883
Total 54,6354 175
Variavel Erro Padrao Significancia
Dependente Transformacao | Coeficiente de t Estatistica (%)
Ln(IVV) Coeficiente
(Constante) 4,3974 0,2697 16,3023 0,0000
mar_08 X -0,3168 0,1802 -1,7575 8,0755
abr_08 X -0,5011 0,1654 -3,0293 0,2861
mai_08 X -0,6117 0,1873 -3,2653 0,1339
jun_08 X -0,8299 0,1867 -4,4452 0,0016
jul_08 X -1,0859 0,1838 -5,9076 0,0000
ago_08 X -1,2599 0,1836 -6,8619 0,0000
set_08 X -1,4028 0,1821 -7,7046 0,0000
out_08 X -1,5426 0,1813 -8,5094 0,0000
nov_08 X -1,6388 0,1824 -8,9826 0,0000
Estoque X -0,0129 0,0017 -7,6608 0,0000
Ln(Qtipo) Ln(x) 0,1365 0,0347 3,9361 0,0124
Area Privativa X -0,0130 0,0037 -3,5369 0,0531
Area Terrago X 0,0081 0,0027 3,0557 0,2634
Portao X -0,5636 0,0887 -6,3529 0,0000
Uberaba X -0,5815 0,1276 -4,5561 0,0010
Novo Mundo X -0,8817 0,1778 -4,9591 0,0002

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 13.0 for Windows

De acordo com os resultados a regressao calculada é:

Ln(IVV) = 4,3974 - 0,3168 mar_08 - 0,5011 abr_08 - 0,6117 mai_08 - 0,8299

jun_08 - 1,0859 jul_08 - 1,2599 ago 08 - 1,4028 set 08 - 1,5426 out_08 -

1,6388 nov_08 - 0,0129 Estoque + 0,1365 Ln(Qtipo) - 0,0130 Area Privativa +

0,00812 Area Terraco - 0,5636 Portao - 0,5815 Uberaba - 0,8817 Novo Mundo
(20)

A analise dos resultados contidos na tabela 15 mostra que este modelo
possui um R? (coeficiente de determinacgédo) igual a 0,7430, ou seja, a equagao
consegue explicar 74,30% da variagcdo da variavel dependente Ln(IVV) em
funcdo das dezesseis variaveis independentes incluidas.

A tabela de analise de varidancia (ANOVA) apresenta um teste F de
28,7227 correspondendo a uma significancia estatistica (<0,01%) menor que a
= 10%(adotado neste trabalho), portanto rejeita-se a hipétese de que o R? seja
igual a zero. As variaveis independentes influenciam a variavel dependente e o
modelo é significativo.

A variavel “Tempo Decorrido” teve que ser desconsiderada no modelo C,
pois apresentou um grau de colinearidade problematico com as demais
variaveis em prejuizo a qualidade estatistica.

As variaveis dicotdbmicas referentes a dezembro de 2007 (dez_07) a
fevereiro de 2008 (fev_08) apresentaram significancias estatisticas superiores
a 10% e foram desconsideradas, indicando que nao existem alteragdes
expressivas no IVV nestes meses para este modelo. Portanto, os meses-base
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correspondem a todos os meses anteriores a Margo de 2008. Os coeficientes
das variaveis dicotbmicas mensais apresentaram uma nitida queda da
velocidade de vendas dos iméveis no periodo de tempo analisado.

As variaveis binarias de localizacdo correspondentes aos bairros “Capao
Raso” e “Costeira” nado apresentaram nivel de significAncia estatistica
adequado e foram desconsideradas do modelo, logo estes serdo os bairros
bases para a analise dos coeficientes das variaveis incluidas “Portao”,
“‘Uberaba” e “Novo Mundo”. Analisando os coeficientes calculados para as
variaveis binarias de localizagdo, verifica-se que, mantendo-se as demais
caracteristicas fixas de determinado imovel, a velocidade de vendas sofre
reducdo quando comparado com os bairros Capao Raso e Costeira, sendo que
o Novo Mundo é o bairro que sofre maior redugao (coeficiente de -0,8817). Os
outros bairros (Portdo e Uberaba) sofrem menores redug¢des de velocidade de
vendas com coeficientes de menor valor (0,5636 e -0,5815).

A reducdo do IVV detectada pelas variaveis binarias deve-se a
caracteristicas ndo contempladas no modelo, ou seja, por condigdes nao
determinadas pelas demais variaveis explicativas incluidas no modelo. Os
efeitos das demais variaveis independentes sobre a variavel dependente sao
semelhantes as condic¢des ja relatadas no modelo anteriormente calculado.

Verificagdao dos Pressupostos Estatisticos e Avaliagado do Modelo
(C)

- Linearidade, Normalidade e Homocedasticidade:

Os graficos dos residuos gerados pela modelo (C) sdo apresentados na
figura 32. Os residuos versus valores estimados indicam que os residuos
distribuem-se aleatoriamente em volta da reta horizontal (y=0), com dispersao
constante, sugerindo que nao ha violagbes sérias dos pressupostos de
linearidade e homocedasticidade, possuem média proxima a nula (0,0044)
conforme ilustrado pelo histograma.
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FIGURA 32: Analise dos Residuos — Modelo (C)

Graficos dos Residuos para Ln(IVV)
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

O grafico histograma e de probabilidade normal revelam que os residuos
apresentam distribuigdo seguindo a curva normal, ndo sendo detectada
violagao desta hipétese no modelo (C) calculado.

Os residuos foram submetidos ao teste de normalidade KS e seus
resultados sdo apresentados abaixo:

Tabela 16: Teste de Normalidade K-S

Teste de Normalidade de
KoImogorov-Smirnov
Residuos
Estuntantizados

N 176
Média 0,0045
Desvio Padrao 1,0046
;olmogorov-Smwnov 07377
Significancia
Estatistica (%) 64,7928

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 17.0 for Windows

O teste KS de normalidade resulta em uma estatistica z de 0,7377
correspondente a uma significancia de 64,7928% néao existindo evidéncias para
rejeicdo da hipdtese nula de normalidade, logo os residuos possuem
distribuicdo normal. O teste de Pesaran-Pesaran foi aplicado ao modelo (tabela
17) e segundo o teste F (0,1486) ndo apresentaram resultados estatisticamente
significativos (significancia = 70,039%) para rejeicdo da hipétese nula de
presenca de homocedasticidade, logo a regresséo calculada possui residuos
homocedasticos.
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Tabela 17: Teste Pesaran-Pesaran para o Modelo (B)
Variaveis Indendentes: (Constante), Y%stimado

R Multiplo 0,0292
R? Multiplo 0,0009
R? Ajustado -0,0049
Erro I?adra.o da 1,0924
Estimativa
Analise de Variancia
Soma dos gl Quadrados F Significancia
Quadrados Médios Estatisitica
(%)
Regresséao 0,1773 1 0,1773 0,1486 70,0390
Residuos 207,6534 174 1,1934
Total 207,8307 175
Variavel Dependente _ Erro Padrao Significancia
A Coeficiente do t c s o
u . . Estatisitica (%)
Coeficiente
(Constante) 0,9308 0,1088 8,5577 0,0000
Y2estimado -0,0275 0,0715 -0,3854 70,0390

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 17.0 for Windows

Aplicando o teste de White aos residuos (tabela 18) também nao é
possivel detectar a presenca de heterocedasticidade, pois o teste F (1,1156)

nao apresentou evidéncias (significancia =

33,0067%) para rejeicao da

hipétese nula de residuos homocedasticos, logo o modelo apresenta residuos
homocedasticos de acordo com o teste de White.

Tabela 18: Teste de White para o Modelo (C)

Variaveis incluidas: (constante), Yestimado, Y?estimado

R Miiltiplo 0,1128
CETRATT
R? Multiplo 0.0127
R? Ajustado 0,0013
Erro F"adra‘m da 0,0962
Estimativa
Analise de Variancia
Somas dos Quadrados Slgnlfl’c?r.\ma
gl - F Estatisitica
Quadrados Médios (%)
(]
Regressao 0,0206 2 0,0103 1,1156 33,0067
Residuos 1,6008 173 0,0093
Total 1,6214 175
iy Erro Padrao Significancia
Variavel ~ _ .l
Dependente u? Transformagao | Coeficiente de t Estatisitica
Coeficiente (%)
(Constante) 0,1426 0,1485 0,9604 33,8204
Yestimado X -0,0344 0,1324 -0,2594 79,5598
YZ2estimado X 0,0026 0,0286 0,0901 92,8345

Fonte:

elaboracao dos autores através software SPSS 17.0 for Windows

45




- Avaliagao da Multicolinearidade

A analise dos valores correspondentes as toleréncias (TOL) e Fatores de
Inflagdo de Variancia (FIV) nédo indicam a presencga de elevada colinearidade
entre as variaveis incluidas no modelo de regressédo (C). Nenhuma das TOL
esta abaixo de 0,10 e nenhum dos Fatores de Inflacdo de Variancia acima de
10, logos as colinearidades existentes entre as variaveis independentes do
modelo C sdo aceitaveis e nao oferecem efeitos prejudiciais as variancias dos
parametros estimados.

Tabela 19: Teste da Multicolinearidade do Modelo (C)

PARTE A : AVALIAGAO DOS VALORES DE TOLERANCIA E FIV

Variavel Dependent|Transformagdo | Tolerance FIV
mar_08 X 0,6955 1,4378
abr_08 X 0,3130 3,1950
mai_08 X 0,1730 5,7799
jun_08 X 0,1650 6,0599
jul_08 X 0,1414 7,0745
ago_08 X 0,1361 7,3472
set_08 X 0,1202 8,3163
out_08 X 0,1176 8,5052
nov_08 X 0,1327 7,5345
Estoque X 0,4367 2,2901

Ln(Qtipo) Ln(x) 0,2813 3,5549
Area Privativa X 0,2626 3,8079
Area Terrago X 0,1806 5,5365

Portédo X 0,3030 3,2999

Uberaba X 0,2616 3,8225

Novo Mundo X 0,2168 4,6123

PARTE B: iINDICES DE CONDIGAO E MATRIZ DE DECOMPOSIGAO DA VARIANCIA DOS COEFICIENTES

_ ©
. indice de §- g8 |88 3 8 g8|18|8 % .g- sE|w % 8 E g%
Numero Autovalor Condicao 2~ EI 5' 'EI P | o 3' Sl | e o] E SIEE[5| 5|85
S E|S|E|2|2| 0 |8|3|8|a|E|“E|"e|c|5]|%2
1 5 1,00 0,00 0,00{ 0,00 (0,00{0,00( 0,00 | 0,00 (0,00]0,00]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
2 1 1,90 0,00 0,17{ 0,02 (0,00{0,00( 0,00 | 0,00 (0,00]0,00]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,06
3 1 2,13 0,00 0,01{ 0,02 (0,00{0,00/ 0,00 | 0,00 (0,00]0,00]/0,00| 0,04 |0,00( 0,00 | 0,04 |0,00/0,02] 0,00
4 1 2,18 0,00 0,01{ 0,02 (0,00{0,00/ 0,00 | 0,00 (0,00]0,00]0,02| 0,03 |0,00( 0,00 [ 0,00 |0,00/0,09] 0,00
5 1 2,31 0,00 0,00{ 0,00 (0,07{0,01| 0,00 | 0,01 (0,00]0,01]0,03| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
6 1 2,31 0,00 0,02 0,02 (0,02{0,00/ 0,03 | 0,01 (0,00]0,03]0,02| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
7 1 2,31 0,00 0,01{ 0,01 (0,00{0,09]| 0,02 | 0,00 (0,00]/0,01]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
8 1 2,31 0,00 0,00 0,01 (0,00{0,02| 0,03 | 0,04 (0,02]0,01]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
9 1 2,31 0,00 0,00( 0,00 (0,020,011 0,02 | 0,02 (0,03]0,01]0,01| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |0,00/0,00] 0,00
10 1 2,37 0,00 0,11{ 0,14 (0,00{0,00( 0,00 | 0,00 (0,00]0,01]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 [ 0,01 |0,00/0,04] 0,00
11 1 2,41 0,00 0,00( 0,00 (0,02{0,00( 0,00 | 0,01 (0,02]0,00]0,02| 0,04 |0,00( 0,00 | 0,02 |0,00/0,02] 0,00
12 1 3,14 0,00 0,50( 0,07 (0,00{0,00( 0,00 | 0,00 (0,00]0,00]0,00| 0,00 |0,00( 0,00 | 0,00 |{0,01/0,00] 0,16
13 0 4,10 0,00 0,00( 0,00 (0,00{0,00( 0,00 | 0,00 (0,00]|0,00]|0,00| 0,41 |0,00( 0,00 | 0,14 |0,03/0,03] 0,00
14 0 9,01 0,00 0,00{ 0,02 (0,03{0,01| 0,02 | 0,02 (0,02]0,02]/0,03] 0,20 |0,15| 0,00 | 0,03 |0,76|0,27| 0,11
15 0 11,17 0,01 0,05(0,120,11]0,11}| 0,13 | 0,13 |0,11}0,11]0,13] 0,25 |0,65| 0,00 | 0,11 |0,06]0,13| 0,01
16 0 20,73 0,04 0,08( 0,29 (0,34(0,35/ 0,34 | 0,34 (0,38]0,38]0,35| 0,02 |0,18| 0,42 | 0,38 |0,12]0,37] 0,38
17 0 34,56 0,95 0,04{ 0,27 (0,38]0,38] 0,41 | 0,41 (0,41]0,41]0,39] 0,01 0,00 0,58 | 0,29 |0,00]0,03] 0,27

Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 17.0 for Windows

No procedimento em dois passos, no indice de condicdo acima de 30,
seleciona-se apenas o indice igual a 34,56, correspondente ao indice de
condicdo numero 17, mas nesta linha ndo s&o encontradas mais de duas
variaveis com propor¢cdo de variancia de coeficientes acima de 90%,
confirmando a auséncia de multicolineariade problematica segundo os valores
de TOL e FIV.

- Avaliagcao da Autocorrelagao
Nao é possivel identificar qualquer tipo de padrao no grafico de
dispersdo da figura 33, pois o0s pontos encontram-se distribuidos

aleatoriamente indicando auséncia de autocorrelagdo do modelo de regressao
C.

46




Figura 33: Graficos Dispersao e Caixa e Bigodes para Residuos versus
Data

Residuos Padronizados versus Data
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Fonte: elaboragao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

O gréafico de caixa e bigodes é favoravel a hipotese de auséncia de
autocorrelacao serial dos residuos, pois os valores medianos para cada més
sdo estaveis e com reduzidas oscilagdes, principalmente apds o més 5 (abril de
2008).

- Analise da Influéncia de Valores dos Residuos Extremos

A figura 34 mostra que os dados 20, 21, 134, 135, 136, 187 e 1213
possuem residuos padronizados que ultrapassam os limites de 2 desvios
padroes em termos absolutos, entretanto tais dados foram mantidos no calculo
do modelo (C), pois a influéncia nas estimativas foi considerada pouco
significativa.

FIGURA 34: Limites das Observacdes Extremas — Modelo (C)
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Fonte: elaboragao dos autores através software SPSS 13.0 for Windows
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Analisando-se o grafico de dispersao da variavel dependente Ln(IVV)
versus valores estimados pelo modelo (C) na figura 35, percebe-se que a reta
de tendéncia possui inclinagdo de aproximadamente 45° (reta onde x=y),
sugerindo boa aderéncia ao dados coletados. A distribuicdo dos pontos em
torno da reta é uniforme e sem evidéncia de pontos excessivamente

discrepantes.

FIGURA 35: Teste de Aderéncia Valores Observados Versus Valores
Ajustados — Modelo (C)

Fonte: elaboracao dos autores através software MINITAB 15.0 for Windows

Ln(IVV) versus Valores Ajustados
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5. EXEMPLO DE UTILIZAGAO DOS MODELOS ESTATISTICOS

Com a finalidade ilustrar a forma de utilizagdo dos modelos de regressao
inferidos, propde-se o caso hipotético da necessidade de estimar o IVV de um
determinado empreendimento, com 95 unidades habitacionais subdividas em
quatro tipologias (A, B, C e E) que se encontra em fase de vendas.

As caracteristicas deste empreendimento e os valores do indice de
Velocidade de Vendas - IVV (%/més) - e Velocidade de Vendas — VV(UH/més)
estimados pelos modelos, para referéncia de setembro de 2008, encontram-se
apresentados na tabela abaixo:

Tabela 20

: Exemplo Hipotético de Utilizagao dos Modelos Estatisticos

Estimativas IVV (%/més)

ApartamentoTipo
Cidade

Bairro

Data

Qtipo

Elevador

PlayGround
Piscinas
Saunas
Vagas
descobertas
Area Privativa

Area de Terrago

Salas

Dormitérios

BWC

Suite
Renda

Modelo
A

Modelo
B

Modelo

Curitiba

Portao

60,00

5
[
S

3397

5,66

5,57

5,87

Curitiba

Portao

10

80,00

20,00

3397

6,41

6,39

6,21

Curitiba

Portdo

10

80,00

0,00

3397

517

5,35

513

o|o]w|>

Curitiba

Portao

&|»|»[+~]|Data Langamento

o|o|o|o| Tempo Decorrido

10

olo|o|o

—=|=[-=[~| Salao de Festas

o|o|o|o| Salédo de Jogos
=|=[=|—| Vagas Cobertas

o|o|o|o
olo|o|o
olo|o|o

60,00

20,00

Nfwlwlr

Njwlwlr

al=loloe

3397

7,20

7,01

7,39

Total

Fonte: elaboracédo dos autores

O empreendimento foi langado

Langamento 4). As estimativas do

Média
Ponderada

5,98

5,94

6,02

Tempo Médio
(meses)

16,72

16,83

16,60

no mercado em margo/2008 (Data
IVV foram determinadas pelos trés

modelos apresentados, conforme as trés ultimas colunas da tabela 20 e
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calculadas para o més de referéncia setembro/2008 (Data = 10), portanto o
tempo decorrido desde o lancamento até o més de referéncia totaliza seis
meses.

Os apartamentos séo distribuidos da seguinte forma: 40 unidades do
tipo A, 30 unidades do tipo B, 15 unidades dos tipos C e 10 unidades do tipo D.

Os resultados das previsdes fornecidas pelos modelos, para cada um
dos apartamentos tipo, sao bastante proximos. Como exemplo, para
apartamentos do Tipo A, o IVV, segundo o primeiro modelo, é de, em média,
5,66% das unidades desta tipologia vendidas a cada més. Em termos de
Unidades Habitacionais, corresponde a 2,26 de apartamentos do tipo A
vendidos em média mensalmente (5,66*40/100 = 2,26 UH/més). O IVV previsto
para apartamentos do tipo A segundo os Modelos B e C s&o proximos e iguais
a 557 %/més e 5,87 %/més, respectivamente. Para as demais tipologias
verificamos que os resultados gerados também ndo apresentaram diferengas
significativas entre si.

Na pratica, o conhecimento da velocidade média de vendas de parte do
empreendimento ndo é suficiente, faz-se necessario estabelecer um IVV médio
do empreendimento como um todo. Para isto, o calculo do IVV de todo o
empreendimento pode ser obtido através da adocdo do calculo da média
ponderada pela quantidade de UH existente em cada tipologia, pois a média
ponderada leva em consideracdo a importancia relativa da quantidade de
unidades de cada tipo de apartamento.

Outro importante resultado que pode ser extraido das estimativas
referente aos IVV médios do empreendimento é o tempo médio necessario
para que a todas as unidades sejam comercializadas. Desta forma, a tabela 20
informa o tempo médio de venda (em meses) previsto em cada um dos
modelos. O modelo A resulta em um IVV Médio ponderado de 5,98% dos 95
apartamentos vendidos ao més, portanto, fazendo a divisdo de 100% pelo IVV
médio de todo o empreendimento, o resultado fornece a quantidade média de
meses necessaria para vender todas as unidades.

No exemplo, se considerarmos o IVV médio de 5,98%/més, determinado
através do modelo (A), o empreendimento levara aproximadamente 16,72
meses (100/5,98 = 16,72) para ser totalmente vendido. O mesmo célculo pode
ser efetuado para os resultados gerados pelos demais modelos, conforme
apresentado na tabela 20 segundo modelo (B) a previsdo de venda é de 16,83
meses (100/5,94 = 16,83) e segundo o modelo C o tempo de venda é de 16,60
meses (100/6,02 = 16,60). E possivel verificar que, caso todas as condi¢bes
permanecam constantes, o tempo médio venda de todo o empreendimento,
para o més de referéncia setembro/2008, estara compreendido entre 16 e 17
meses.

6. CONCLUSOES E RECOMENDAGOES

A anadlise de regressado linear aplicada a Dados em Painel revela-se
bastante util na construgdo de modelos que tenham a capacidade de explicar o
comportamento da velocidade de vendas de imoéveis.

Verifica-se que os modelos gerados apresentam qualidades estatisticas
satisfatorias e possuem relevancia pratica dentro da Engenharia de Avaliagdes,
sendo capazes de identificar as variaveis relevantes na sua formacgéo e do
quanto as mesmas interferem na velocidade de vendas dos imoveis.
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Também permitem prever quais tipologias de imdveis possuem maior
facilidade de absor¢cdo no mercado, seu tempo médio de comercializagao, além
de possibilitarem ao avaliador definir caracteristicas importantes nos estudos
de analise de investimentos para novos empreendimentos.

As regressdes apresentadas mostraram a viabilidade da aplicacdo da
técnica estatistica, inclusive com modos diferentes de se considerar os efeitos
de localizagdo (Proxy ou dicotomia multipla) e efeitos temporais com apenas
uma variavel de data ou através de um conjunto de variaveis binarias.

Os modelos de regressdo de dados em painel geralmente estdo sujeitos a
problemas de multicolinearidade, devido a repeticido de observagbes com
diversas caracteristicas que nao se alteram no tempo. Este foi o fato que
ocasionou a desconsideracdo, nos modelos apresentados, de diversas
variaveis qualitativas como: suite, elevador, playground, dentre outras. A
avaliagdo do grau de multicolinearidade merece atencédo especial, pois pode
dificultar a estimacgéo exata de alguns parametros.

A repeticdo de informagdes de variaveis binarias (suite, elevador, varanda,
etc), que nao variam ao longo do tempo, pode dificultar a abordagem do
modelo de regressdo com Dados em Painel, prejudicando a identificagdo do
impacto dessas variaveis sobre a variavel dependente.

A utilizagdo de muitas variaveis binarias, como no caso do modelo C deste
trabalho, pode gerar acentuada redugao nos graus de liberdade. Este problema
deve ser devidamente estudado pelo avaliador e comparado com a quantidade
de dados disponiveis existentes.

Esclarece-se também que, a apresentagdo dos calculos foi simplificada,
para possibilitar a estimagao dos parametros pelo uso do Método dos Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO), disponivel na maioria dos pacotes de programas
estatisticos oferecidos no mercado e voltados a Engenharia de Avaliagdes.

Existe outra técnica alternativa para tratamento dos Dados em Painel,
conhecida como modelos de regressao de efeitos aleatérios e que exigem
menor quantidade de graus de liberdade para estimagcdo dos parametros.
Neste caso, o intercepto deixa de ser tratado como fixo para cada um dos
individuos observados, para ser tratado como variavel aleatéria. Entretanto,
segundo Gujarati (2006), o método adequado de estimacédo dos parametros
neste caso ndo € mais o MQO, mas o Método dos Minimos Quadrados
Generalizados (MQG).

O estudo da analise de regressdo com Dados em Painel é vasto e
complexo. Portanto, a aplicacdo dos conceitos referentes a este tipo de
regressao utilizada neste trabalho ndo esgota o assunto, e nem esta foi a
pretensdo dos autores.

Concluimos que é possivel ao avaliador, através da constru¢do de bases de
dados organizadas em painel e aplicando a metodologia proposta, elaborar
estudo semelhante para outras tipologias de imdveis, como lojas, conjuntos
comerciais, casas e terrenos.

Acreditamos que a metodologia de analise proposta possa auxiliar o
engenheiro de avaliagbes na analise de viabilidade econbmica de
empreendimentos, subsidiando a tomada de decisdo do incorporador na
deliberacado do que edificar visando a maximizagao do lucro e a minimizagao do
risco, e da instituicdo financeira na avaliacdo do risco de crédito no
financiamento de um empreendimento.

50



6. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

BALTAGI, Badi H. Econometric Analysis of Panel Data — Nova York: John
Wiley and Sons, 1995.

BISQUERRA, Rafael Introdugdo a Estatistica: enfoque informatico
com o pacote estatistico SPSS — Porto Alegre: Artmed, 2004.

CORRAR, Luiz J. ; Edilson Paulo, José Maria Dias Analise Multivariada:
para cursos de administragao, ciéncias contabeis e economia FIPECAFI —
Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuarais e Financeiras - Sao
Paulo:Atlas, 2007.

GUJARATI, Damodar N. Econometria Basica; traducédo da quarta edi¢cao por
Maria José Cyhlar Monteiro — Rio de Janeiro: Elsevier, 2006

HAIR, Jr., J.F.; Anderson, R.E.; TATHAN, R.L.; BLACK, W.C. Analise
Multivariada de Dados — Porto Alegre: Bookman, 2005.

SOKAL, R.R.; Rohlf, J.F. Biometry: The principles and practice of statistics
in biological research. 3. ed. New York: W. H. Freeman and Company.

OLIVEIRA, Francisco Estevam Martins de = SPSS Basico para Anadlise de
Dados — Rio de Janeiro: Editora Ciéncia Moderna Ltda., 2007.

STOCK, James H.; WATSON, Mark W. Econometria - Sao Paulo:
Addison Wesley, 2004.

WOOLDRIDGE, Jeffrey M. Introdugéao a Econometria: uma
abordagem moderna — Sdo Paulo: Pioneira Thomson Learning, 2006.

NBR 14.653-1 Avaliacao de bens - Parte 1: Procedimentos Gerais
ABNT: Associacao Brasileira de Normas Técnicas, 2001.

NBR 14.653-2 Avaliagao de bens - Parte 2: Iméveis Urbanos ABNT:
Associagao Brasileira de Normas Técnicas, 2004.

“Crise americana afetara o Brasil mais do que o resto do mundo” -
economista assegura — escrito por Alana Gandra, 17/01/2008 , entrevista na
Agéncia Brasil com o economista Reinaldo Gongalves, da Universidade
Federal do Rio de Janeiro ( UFRJ). Site Socialismo e Liberdade-Fundagao
Lauro Campos, acessado em 25/01/2009.

“Crise afetara mercado imobiliario no Brasil” site do PNBE - — Pensamento
Nacional das Bases Empresariais , por Executivos Financeiros ,09/10/2008, ,
acessado em 26/01/2009.

“Crise imobiliaria afeta brasileiros nos EUA” Site Brazilian Page,
24/04/2007, acessado em 26/01/2009

51



“‘Vendas mais lentas afetam metas de langamentos de imoéveis” site AE
Investimentos, Agéncia Estado, Chiara Quintdo, 06/11/2008, acessado em
25/01/2009.
“Momento atual exige atencao redobrada ao investir em imoveis” site AE
Investimentos, Agéncia Estado, Yolanda Fordelone, 24/12/2008, acessado em
25/01/2009.

“Crise ja atinge o setor imobiliario no Brasil” Site Portal Exame — Guia do
Investidor, 30/09/2008, acessado em 25/01/2009.

“Crise Internacional atrapalha venda de imoéveis no Brasil” - Site

www.Administradores.com.br - O portal da Administracdo, 13/10/2008,
acessado em 25/01/2009.

52



7. ANEXOS

53



§ s 9 o 8 © «Q 2 ‘g (3P o 2 = @ o @ £ t; o % g s E
£33 |f : S (=E(8(8(2(2e| £ [BI3l3l3lB 3 nlnlzlninln et E B £ | £ | & |B(2|E|ESeI5nlat S |ed| £ |aledE| | B | S |3
3 S & 3 T c ola ] 8 1 Nl &5l el<selgls] 2 9 o|c k] o o] S ol5|w 8w D& G| O chS - |w = 5 2 2
29l ° |2 & 2 2181215282 ° |3|5|%|E|%|E|5 |2 2% 3|22 8 |25 & | = | O |&|z(2|8|85|8%|7 8 8| & | & [®|5|°2%] ° | ® Sk
O c o z| 4 < [ S < aQ 2
Né&o 1 Rua Dante Luiz Junior Capédo Raso _|Curitiba 1/0jojofo| 9 11 oJojojofojofofo]1]ofo]oO 2 1 1 6 2 0]2]0f0] 1 0 0 0 50 0 112 1 0 2071,34 | 25,00 [3,22
| Sim 2 Dante Luiz Junior Capédo Raso _|Curitiba ojojojo 0 oJojojofojofofojoj1f0]oO 34 38 0 0J]o0 0 0 1 0 0 0 071,34 | 10,53 35
| Sim Dante Luiz Junior Capao Raso__|Curitiba 0lo]jojo 1 0JlojJojofolo]Jojojofof1]oO 2 32 38 0 0]0 0 0 1 0 0 0 071,34 7,89 ,07
| Sim 4 Dante Luiz Junior Capao Raso__|Curitiba 0lo]jojo 0 0JlojJojofolo]Jojojof1fo]oO 7 8 0 0]0 0 1 0 0 0 0 071,34 ,50 ,53
| Sim Dante Luiz Junior Capao Raso__|Curitiba 0lo]jojo 1 0JlojJojofolo]Jojojofof1]oO 2 2 6 8 0 0]0 0 1 0 0 0 0 071,34 ,50 ,53
Sim 6 Dante Luiz Junior Capéo Raso __[Curitiba ojojojo 0 ojojojofofo]jo]jojof1]0]0O 20 23 0 ojo 0 0 1 58,66 0 0 071,34 .04 ,57
Sim 7 Dante Luiz Junior Capéo Raso __[Curitiba ojojojo 1 ojojojofofojojojofo]1]0O 4 19 23 0 ojo 0 0 1 58,66 0 0 071,34 8,70 ,16
Nao 8 Dante Luiz Junior Capéo Raso __[Curitiba ojojojo 1 ojojojofofojojojofo]1]0O 1 0 1 0 ojo 0 0 0 50 34,61 0 071,34 | 50,00 ,91
Nao 9 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria |[0]|1]0|0J0| 4 5 ojojojof1fojojojofjojo]o 4 64 59 68 0J2]0]o0 0 0 42,8 0 2 0 1074,84 | 5,88 7
| N&o 0 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria |[0]|1]0|0J0| 4 6 oJojojofo]1fofojojofo]oO 2 16 52 59 68 0J2]0]o0 0 0 42,8 0 2 0 1074,84 | 11,76 | 247
im 1 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 7 oJlojojofojof1fojojofo]oO 3 40 28 59 68 0J2]0]o0 0 0 42,8 0 2 0 1074,84 | 19,61 [2,98
im 2 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 8 ojojojofofojoj1jofjojojo 4 59 9 59 68 0J2]0]o0 0 0 42,8 0 2 0 1074,84 | 21,69 |3,08
im 3 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 9 oJojojofojofofo]1]ofo]oO 5 66 2 59 68 0J2]0]o0 0 0 42,8 0 2 0 1074,84 | 19,41 [297
Nao 4 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 5 ojojojof1fojojojofjojo]jo 1 4 4 59 8 0J2]0]o0 0 0 45,14 0 2 0 1074,84 | 50,00 |3,91
im 5 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 6 oJojojofo]1fofojojofo]oO 2 5 3 59 8 0J2]0]o0 0 0 45,14 0 2 0 1074,84 | 31,25 [3.44
im 6 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 7 oJojojofojof1fojojofo]oO 3 5 3 59 8 0J2]0]o0 0 0 45,14 0 2 0 1074,84 | 20,83 |3,04
im 7 Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucaria [0]|1]0|0JO0| 4 8 ojojojofofojoj1jofjojojo 4 6 2 59 8 0J2]0]o0 0 0 45,14 0 2 0 1074,84 | 18,75 [ 2,93
Sim 18 _|Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucéria |0[1]0]0JO| 4 9 oJojojofojofofo]1]of0]O 5 6 2 59 8 0j2j0f0] 1 0 1 0 45,14 0 112 1 0 1074,84 | 15,00 [ 2,71
Né&o 19 |Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucéria |0[1]0)0JO0| 8 9 oJojojofojofofo]1]of0]O 1 8 152 59 160 0j2j0f0] 1 0 1 0 42,81 0 112 1 0 1074,84 | 5,00 [1.61
Sim 0 [Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucéria |0[1]0]0]0 10 oJojojofojofofojof1f0]O 20 140 59 160 0j2]0fo0 0 0 42,81 0 2 0 074,84 | 6,25 .83
Sim Rua Alberto Lesniowski Costeira Araucéria | 0 | 1 o]0 11 ojojojofojofofojojof1]0 31 129 59 160 0]2 0 42,81 0 2 0 074,84 | 6,46 .87
Sim Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]0 0]0] 4 6 ojojojofo]1fofojojofo]oO 3 5 0 317 0 0 7,00 .75 | 2,93
Sim Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]0 0]0] 4 7 ojojojofojof1fo]jojojfo]oO 4 4 0 317 0 0 7,00 .67 .81
Sim 4 Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]0 0]0] 4 8 oJojojofojofof1]0]ofO]oO 4 0 317 0 0 7,00 5,63 |1275
Sim 5 Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]0 0]0] 4 9 ojojojofojofofo]1]ofo]oO 5 0 317 0 0 7,00 2,50 12,53
Sim 6 Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]0 0]0] 4 0 oJojojofojofofojof1f0]O 6 0 317 0 0 7,00 0,42 ,34
Sim 7 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]o| 4 1 oJojojofojofofojojof1]0 7 5 0 [38317 0 0 397,00 | 8,93 1
Sim 28 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]o| 4 2 oJojojojojofofojojofo]1 8 5 0 [38317 0 0 397,00 | 7.81 ,0f
Néo 29 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0J]o0 0lo| 4 5 oJojojof1]ofofojojofo]oO 1 2 51 5! 0 493 0 0 397,00 | 3,77 .3
Sim 0 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0J]o0 0lo| 4 6 oJojojofo]1fofojojofo]oO 2 3 40 5! 0 493 0 0 397,00 .26 | 2,51
Sim 1 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0J]o0 0lo| 4 7 oJojojofojof1fojojofo]oO 3 21 32 5! 0 493 0 0 397,00 21 .58
Sim 2 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0J]o0 0lo| 4 8 oJojojofojofof1]0]ofoO]oO 4 27 26 5! 0 493 0 0 397,00 74 | 2,54
m 3 Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0j]o 0Jo| 4 9 oJojojofojofofo]1]ofoO]oO 5 31 2 5! 0 493 0 0 7,00 .70 | 2,46
m 4 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0j]o 0Jo| 4 10 oJojojofojofofojof1f0]oO 6 35 5! 0 493 0 0 7,00 .01 ,40
m 5 Rua JoZo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0j]o 0Jo| 4 11 oJlojojofojofofojojof1]o0 7 37 5! 0 493 0 0 7,00 [ 9,97 .30
Sim 36 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 12 ofjojojofofojojojofjojo]1 8 40 13 8 53 111121 1 1 1 0 ]49,321 0 112 1 0 339700 943 |224
Sim 37 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 5 ojojojof1fojojojofjojo]oO 1 7 17 8 24 111121 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 29,17 | 3,37
Nao 38 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 6 ojojojofof1]ojojojojo]O 2 17 7 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 3542 | 3,57
Nao 39 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 7 ojojojofofoj1]jojofojo]oO 3 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 26,39 | 3,27
Sim 40 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 8 ojojojofofojoj1}jofojo]oO 4 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 19,79 | 2,99
Sim 41 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 9 ojojojofofojojo}j1fojo]O 5 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 15,83 | 2,76
Sim 42 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 10 ojojojofofojojojof1]0]0O 6 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 13,19 | 2,58
Sim 43 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 1 ojojojofofojojojofol1]oO 7 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 11,31 |2,43
Sim 44 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 12 ofojojofofojojojofojo]1 8 19 5 8 24 1]11]2(1 1 1 1 0 ]49,321 0 112 2 1 3397,00 [ 9,90 |229
Né&o 45 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0Joj1fojo)| 4 5 oJojojof1]ofofojojofo]oO 1 2 33 8 35 1[1]2]1 1 1 1 0 |49,845 0 112 1 0 3397,00| 571 [1.74
Sim 46 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0Joj1fojo)| 4 6 oJojojofo]1fofojojofo]oO 2 11 24 8 35 1[1]2]1 1 1 1 0 |49,845 0 112 1 0 3397,00 | 15,71 [2,75
Sim 47 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]0] 4 7 oJojojojojof1fojojofo]oO 4 21 3 0 |49.84 0 0 397,00 ,33 | 2,5
Sim 48 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]0] 4 8 oJojojojojofof1]o0]ofo]oO 4 9 6 3 0 |49.84 0 0 397,00 57 |26
Sim 49 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]0] 4 9 oJojojojojofofo]1]ofo]oO 0 5 3 0 |49.84 0 0 397,00 A3 |2.44
Sim 50 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0]o0 0]0] 4 0 oJojojojojofofojoj1fo]oO 3 0 |49.84 0 0 397,00 0,95 1239
Sim 5 Rua JoZo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0l]o 0]0] 4 1 oJojojofojofofojojof1]o0 7 3 0 |49.84 0 0 7,00 [ 9,39 .24
Sim 52 Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0l]o 0]0] 4 2 ojojojojojofofojofjofo]1 8 4 35 0 [49.84 0 0 7,00 | 8,57
Né&o 5 Rua Jo&o Bettega, 644. Portéo Curitiba 0l]o 0]0] 4 5 oJojojof1]ofofojojofo]oO 1 3 60 0 |52,58 0 2 1 7,00 | 5,00 )
Sim 54 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 6 ojojojofof1]ojojofjojo]o 2 8 52 8 60 111121 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00| 6,67 [190
| N&o 55 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 7 ojojojofofoj1]jojofojo]o 3 9 51 8 60 111121 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00| 5,00 [1.61
im 56 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 8 ojojojofofojoj1jofjojo]o 4 1 49 8 60 111]2(1 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00 | 4,58 [1,52
im 57 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 9 ojojojofofojojoj1fojo]oO 5 1 49 8 60 111]2(1 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00| 3,67 [1.30
im 58 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o]of 4 10 ojojojofofojojojof1]j0]o0 6 12 48 8 60 111]2(1 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00 | 3,33 [120
im 59 Rua Jo&o Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]ojof 4 1 ofojojofofojojojofoj1tijo 7 13 47 8 60 11112101 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00) 3,10 [1,13
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sim 60 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba ojoj1]0]o0f 4 12 ofofofojojojojojofoOfO]1 8 14 46 8 60 1111211 1 1 1 0 |52,586 0 112 2 1 3397,00| 292 [1,07
sim 61 Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 5 ofofofoj1])ojojojojojo]oO 1 3 21 8 24 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00 | 12,50 [ 2,53
sim 62 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0ojoJ1]0]0f 4 6 ofofofojo]1]ojofofOjO]O 2 6 18 8 24 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00 | 12,50 [2,53
sim 63 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 7 ojofojojofoj1]jojojojofoO 3 7 17 8 24 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00| 9,72 227
sim 64 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0jo]1]0]0f 4 8 ofofofojojojoj1fojojo]oO 4 8 16 8 24 111121 1 1 1 0 |52687 0 112 1 0 3397,00] 833 [212
sim 65 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 9 ojofojojofojojof1jojofoO 5 8 16 8 24 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00| 6,67 |1.90
sim 66 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 10 ofofofojojojojojoj1jojo 6 8 16 8 24 111121 1 1 1 0 |52687 0 112 1 0 3397,00| 556 [1.71
sim 67 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba ojoj1]0]o0f 4 11 ofofofojojojojofojof1]0 7 8 16 8 24 11112])11] 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00| 476 |16
sim 68 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 12 ofofofojojojojojojojo]1 8 9 15 8 24 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 1 0 3397,00| 469 |[154
Né&o 69  [Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0joJ1]0]0f 4 5 ofofofo)1]0]ofofof0OjO]O 1 1 41 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 2,38 [087
Nao 70  |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 6 ojofojojof1]o]ojojojofoO 2 3 39 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 3,57 127
Né&o 71 Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0joJ1]0]0f 4 7 ofofofojojoj1]ofojoOjO]oO 3 4 38 8 42 1111211 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 3,17 [1,16
Nao 72 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 8 ojofojojofojoj1jojojofoO 4 4 38 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 2,38 087
Né&o 73 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 9 ofofofojojojojof1jojojo 5 5 37 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00] 2,38 [087
sim 74 |Rua Jodo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0Joj1f0]0)] 4 10 ojofojojofojojojoj1jofoO 6 9 33 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 3,57 127
sim 75 __|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 11 ofofofojojojojojojoj1]o 7 12 30 8 42 111]12]1 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 4,08 |141
sim 76 _ |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0joJ1]0]0f 4 12 ofofofojojojojojofOfO]1 8 12 30 8 42 111121 1 1 1 0 |52,687 0 112 2 1 3397,00| 357 [1.27
sim 77 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f0]0]| 4 6 ojofojojof1]o]ojojojofoO 2 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00 | 16,67 | 2,81
sim 78 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0jo]1]0]0f 4 7 ofofofojojoj1]jojojojo]oO 3 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 [52,945 0 112 2 1 3397,00 | 11,11 [ 241
sim 79 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0jloj1f0]0]| 4 8 ojofojojofojoj1jojojofoO 4 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00| 833 212
sim 80 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0jof 4 9 ofofofojojojojof1jojojo 5 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00| 667 [190
sim 81 Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0)] 4 10 ojofojojofojojojoj1jofo 6 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00| 556 |1.71
sim 82 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 11 ofofofojojojojojojoj1]o 7 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00| 476 [156
sim 83 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0ojoJ1]0]0f 4 12 ofofofojojojojojofoOfO]1 8 1 2 8 3 111121 1 1 1 0 |52,945 0 112 2 1 3397,00| 4,17 [143
Nao 84 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 7 ojofojojofoj1]jojojojofoO 3 1 29 8 30 111121 1 1 1 0 |[53212 0 112 2 1 3397,00| 1,11 ]0,11
Né&o 85 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0j0]1]0]0f 4 8 ofofofojojojof1jojojo]oO 4 2 28 8 30 111121 1 1 1 0 [53212 0 112 2 1 3397,00| 1,67 |051
Nao 86 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 9 ojofojojofojojof1jojofoO 5 2 28 8 30 111121 1 1 1 0 |[53212 0 112 2 1 3397,00| 1,33 0,29
Né&o 87 __|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0jof 4 10 ofofofojojojojojoj1jojo 6 3 27 8 30 111121 1 1 1 0 [53212 0 112 2 1 3397,00| 1,67 |051
Nao 88 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0] 4 1 0ojofojojofojojojojoj1fo0O 7 3 27 8 30 111121 1 1 1 0 |53212 0 112 2 1 3397,00| 143 ]0.36
Né&o 89 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 12 ofofofojojojojojojojol1 8 4 26 8 30 111]12]1 1 1 1 0 [53212 0 112 2 1 3397,00| 1,67 |051
sim 90 |Rua Jodo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0joj1f0]0)| 4 5 0ojofojoj1fojojojojojofo 1 1 9 8 10 111121 1 1 1 0 |54,586 0 112 2 1 3397,00 | 10,00 | 2,30
sim 91 Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f{0]0]| 4 6 ojofojojof1]o]ojojojofoO 2 3 7 8 10 111121 1 1 1 0 | 54,586 0 112 2 1 3397,00 | 15,00 | 2,71
sim 92 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0jo]1]0]0f 4 7 ofofofojojoj1]jojojojo]oO 3 3 7 8 10 111121 1 1 1 0 |54,586 0 112 2 1 3397,00 | 10,00 230
sim 93 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0jloj1f0]0]| 4 8 ojofojojofojoj1jojojofoO 4 3 7 8 10 111121 1 1 1 0 | 54,586 0 112 2 1 3397,00| 7,50 |201
sim 94  |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 9 ofofofojojojojof1jojojo 5 4 6 8 10 111121 1 1 1 0 |54,586 0 112 2 1 3397,00| 800 [208
sim 95 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0] 4 10 ojofojojofojojojoj1jofo 6 4 6 8 10 111121 1 1 1 0 | 54,586 0 112 2 1 3397,00| 6,67 |1.90
sim 96 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 11 ofofofojojojojojojoj1]o 7 4 6 8 10 111121 1 1 1 0 |54,586 0 112 2 1 3397,00| 571 [1.74
sim 97 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0joj1f0]0)| 4 12 ojofojojofojojojojojof1 8 4 6 8 10 111121 1 1 1 0 |54,586 0 112 2 1 3397,00| 500 |161
sim 98 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f{0]0]| 4 10 ojofojojofojojojoj1]ofoO 6 1 2 8 3 111121 1 1 0 1 160,734 0 113 2 1 3397,00| 556 |1.71
sim 99 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0j0]1]0]0f 4 11 ofofofojojojojojojoj1]0 7 1 2 8 3 111121 1 1 0 1 [60,734 0 113 2 1 3397,00| 476 [156
sim 100 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 12 ojofojojofojojojojojof1 8 1 2 8 3 111121 1 1 0 1 160,734 0 113 2 1 3397,00 | 4,17 143
sim 101 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 5 ofofofoj1]ojojojojojo]jo 1 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 60,734 0 113 2 1 3397,00 | 14,29 [266
Nao 102 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0] 4 6 ojofojojof1]o]ojojojofo 2 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 |60,734 0 113 2 1 3397,00| 7,14 197
Né&o 103 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 7 ofofofojojoj1jojojojojo 3 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 60,734 0 113 2 1 3397,00| 476 [156
Nao 104 |Rua Jodo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0joj1f0]0)| 4 8 0ojofojojofojoj1jojojofo 4 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 |60,734 0 113 2 1 3397,00| 3,57 127
Nao 105 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f{0]0]| 4 9 ojofojojofojojof1jo0]OfoO 5 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 160,734 0 113 2 1 3397,00| 2,86 |1.05
Nao 106 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba ojoj1]o0]of 4 10 ofofofojojojojofof1]0]0O 6 1 6 8 7 11112]1 1 1 1 0 |60,734 0 113 2 1 3397,00| 2,38 087
Nao 107 __|Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0lo0j1f0]0]| 4 11 ojofojojofojojojojo]1f0 7 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 160,734 0 113 2 1 3397,00| 2,04 |0,71
Né&o 108 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 12 ofofofojojojojojofojol1 8 1 6 8 7 111121 1 1 1 0 60,734 0 113 2 1 3397,00] 1,79 [058
Nao 109 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0] 4 5 ojofojoj1fojojojojojofo 1 1 59 8 60 111121 1 1 1 0 [62,123 0 113 2 1 3397,00| 1,67 |051
Né&o 110 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 6 ofofofojoj1]jojojojojo]jo 2 3 57 8 60 111121 1 1 1 0 62,123 0 113 2 1 3397,00] 250 [092
Nao 111 |Rua Jodo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0joj1f0]0)| 4 7 0ojofojojofoj1]jojojojofo 3 4 56 8 60 111121 1 1 1 0 |62,123 0 113 2 1 3397,00| 2,22 0,80
Nao 112 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f{0]0]| 4 8 ojofojojofojoj1jojo]joOfO 4 7 53 8 60 111121 1 1 1 0 162,123 0 113 2 1 3397,00| 292 1,07
Nao 113 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba ojoj1]ojof 4 9 ofofofojojojojof1]ojo]oO 5 8 52 8 60 111]12]1 1 1 1 0 |62123 0 113 2 1 3397,00| 267 1098
Nao 114 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0lo0j1f0]0]| 4 10 ojofojojofojojojoj1]ofoO 6 9 51 8 60 111121 1 1 1 0 162,123 0 113 2 1 3397,00| 2,50 0,92
Né&o 115 |Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 11 ofofofojojojojojojoj1]o 7 9 51 8 60 111121 1 1 1 0 62,123 0 113 2 1 3397,00] 2,14 [076
Nao 116 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0Joj1f0]0] 4 12 ojofojojofojojojojojof1 8 10 50 8 60 111121 1 1 1 0 [62,123 0 113 2 1 3397,00| 2,08 0,73
sim 117 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]ojof 4 5 ofofofoj1]jojojojofojojo 1 6 41 8 47 1111211 1 1 0 1 162,489 0 113 2 1 3397,00 | 12,77 [255
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sim 118 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofof|1]0]0Of 4 6 ojojofojo]1]0jOofjo]O]O]O 2 17 30 8 47 111]12]1 1 1 0 1 [62,489 0 113 2 1 3397,00 | 18,09 | 2,90
sim 119 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo]1]0]0 4 7 ojlojofojojo]1]ojojo]0O]O 3 21 26 8 47 1111211 1 1 0 1 62,489 0 113 2 1 3397,00 | 14,89 | 2,70
sim 120 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofof|1]o0]0of 4 8 ojojofojo]jo]jo|1fjo0]O0]0O]O 4 23 24 8 47 111]12]1 1 1 0 1 [62,489 0 113 2 1 3397,00 | 12,23 | 2,50
sim 121 Rua Joo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]O 4 9 0jojojojo]jojojoj1]0]j0foO 5 23 24 8 47 111121 1 1 0 1 62,489 0 113 2 1 3397,00| 9,79 |2,28
sim 122 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 10 olojofojojojojojol1]0]0O 6 25 22 8 47 1111211 1 1 0 1 _[62,489 0 113 2 1 3397,00 | 887 |218
sim 123 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 11 0jojojojojojojojojoj1jo 7 27 20 8 47 111121 1 1 0 1 62,489 0 113 2 1 3397,00 | 8,21 2,10
sim 124 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 12 ojojofojojojojojojo]oO]1 8 29 18 8 47 1111211 1 1 0 1 _[62,489 0 113 2 1 3397,00| 7,71 12,04
Nao 125 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofof|1]0]0Of 4 5 ojojofo]1]0]OjOofjo]O]O]O 1 1 0 8 1 111]12]1 1 1 0 2 62,489 0 113 2 1 3397,00 | 100,00 | 4,61
Nao 126 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 5 ojlojofoj1]o0]ojojojO]O]O 1 5 79 8 84 1111211 1 1 1 0 |62,489 0 113 2 1 3397,00| 595 |1.78
sim 127 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 6 ojojofojo]1]0jOofjojO]O]O 2 12 72 8 84 111]12]1 1 1 1 0 |62,489 0 113 2 1 3397,00| 7,14 |1,97
sim 128 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 7 0jojojojo]joj1jo0j0o]jO]jOfO 3 16 68 8 84 111121 1 1 1 0 [62,489 0 113 2 1 3397,00| 6,35 |1,85
sim 129 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 8 ojojofojo]jo]jOo|1fjo]O0]0]O 4 19 65 8 84 111]12]1 1 1 1 0 |62,489 0 113 2 1 3397,00| 565 |1,73
sim 130 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 9 0jojojojojojojoj1]j0]jo0fo 5 23 61 8 84 111121 1 1 1 0 [62,489 0 113 2 1 3397,00| 5,48 |1,70
sim 131 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 10 ojlojofojojojojojol1]0]0 6 26 58 8 84 1111211 1 1 1 0_|62,489 0 113 2 1 3397,00| 5,16 |1.64
sim 132 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofof|1]0]0Of 4 11 ojojofojojojojofjojO]1]0O 7 26 58 8 84 111]12]1 1 1 1 0 |62,489 0 113 2 1 3397,00| 442 |149
sim 133 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 12 ojojofojojo]jojojojo]O]1 8 26 58 8 84 1111211 1 1 1 0 |62,489 0 113 2 1 3397,00| 3,87 |135
sim 134 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 8 ojojofojo]jo]jo|1fj0o]O0]0]O 4 1 3 8 4 111]12]1 1 1 1 0 |61574| 40,78 | 2|2 1 0 3397,00| 6,25 |1,83
sim 135 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 9 0jojojojo]jojojoj1]0]j0foO 5 1 3 8 4 111121 1 1 1 0 [61,574] 40,78 | 2] 2 1 0 3397,00| 5,00 |1,61
sim 136 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 10 olojofojojojojojol1]0]0 6 1 3 8 4 1111211 1 1 1 0 |61574| 40,78 | 2|2 1 0 3397,00 | 4,17 143
sim 137 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 11 0jojojojojojojojojoj1jo 7 2 2 8 4 111121 1 1 1 0 [61,574] 40,78 | 2] 2 1 0 3397,00| 7,14 |1,97
sim 138 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 12 ojojofojojojojojojo]oO]1 8 2 2 8 4 1111211 1 1 1 0 |61574| 40,78 | 2|2 1 0 3397,00| 6,25 |1.83
sim 139 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]0]o0 4 9 0jojojojojojojoj1jo0jojo 5 1 1 8 2 111121 1 1 0 1 64,941 40,78 [2]| 2 2 1 3397,00 | 10,00 | 2,30
sim 140 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo]1]0]0 4 10 ojlojofojojo]jojojo]1]0]0 6 1 1 8 2 1111211 1 1 0 1 64,941] 40,78 | 2|2 2 1 3397,00| 8,33 |212
sim 141 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo|1]o0]0of 4 11 ojojofojo]jo]jojofjojO]1]0 7 1 1 8 2 111]12]1 1 1 0 1 [64,941] 40,78 12| 2 2 1 3397,00| 7,14 1,97
sim 142 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 12 0jojojojojofojo]ojofof1 8 1 1 8 2 111121 1 1 0 1 64,941 40,78 [ 2| 2 2 1 3397,00| 6,25 |1,83
sim 143 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 6 olojofojo]1]o0jojojo]O]O 2 1 1 8 2 1111211 1 1 1 0 178591[45474|12 (3 2 1 3397,00 | 25,00 | 3,22
sim 144 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 7 0jojojojojoj1jojojojofo 3 1 1 8 2 111121 1 1 1 0 [78,591]45474]12]3 2 1 3397,00 | 16,67 | 2,81
sim 145 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 8 olojofojojojoj1jo]0o]0]0O 4 1 1 8 2 1111211 1 1 1 0 |78591[45474|12(3 2 1 3397,00 | 12,50 | 2,53
sim 146 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]0]o0 4 9 0jojojojojojojoj1jo0jojo 5 1 1 8 2 111121 1 1 1 0 [78,591]45474]12]3 2 1 3397,00 | 10,00 | 2,30
sim 147 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo]1]0]0 4 10 ojlojofojojojojofjol1]0]0 6 1 1 8 2 1111211 1 1 1 0 |78591[45474|12(3 2 1 3397,00 | 8,33 |212
sim 148 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 11 ojojofojo]jojojofjojO]1]0 7 1 1 8 2 111]12]1 1 1 1 0 |78591[45474|2(3 2 1 3397,00| 7,14 1,97
sim 149 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]O 4 12 0jojojojojofojo]ojofoOf1 8 1 1 8 2 111121 1 1 1 0 [78,591]45474]12]3 2 1 3397,00| 6,25 |1,83
sim 150 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 7 olojofojojo]1]ojojo]0O]O 3 1 1 8 2 1111211 1 1 2 0 178591[45474|12 (3 2 1 3397,00 | 16,67 | 2,81
sim 151 Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 8 0jojojojojojoj1jo0jo0jofo 4 1 1 8 2 111121 1 1 2 0 [78,591]45474]12]3 2 1 3397,00 | 12,50 | 2,53
sim 152 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 9 olojofojojojojof1]0]0]0O 5 1 1 8 2 1111211 1 1 2 0 |78591[45474|12(3 2 1 3397,00 | 10,00 | 2,30
sim 153 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]0]o0 4 10 0jojojojojojojojoj1jojo 6 1 1 8 2 111121 1 1 2 0 [78,591]45474]12]3 2 1 3397,00| 8,33 |2,12
sim 154 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo]1]0]0 4 11 ojlojofojojojojojojo]1]0 7 1 1 8 2 1111211 1 1 2 0 |78591[45474|12(3 2 1 3397,00| 7,14 197
sim 155 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 12 0ojojofojo)jo]jojofjojOo]O]|1 8 1 1 8 2 111]12]1 1 1 2 0 |78591|45474|2(3 2 1 3397,00| 6,25 |1,83
sim 156 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 5 0jojojoj1]0jojojojojofoO 1 2 8 8 10 111121 1 1 0 1 79,164 1458141 2| 3 2 1 3397,00 | 20,00 | 3,00
sim 157 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 6 olojofojo]1]o0jojojo]O]O 2 3 7 8 10 1111211 1 1 0 1 79,164 14581412 | 3 2 1 3397,00 ] 15,00 | 2,71
sim 158 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 7 0jojojojojoj1jojojojojo 3 4 6 8 10 111121 1 1 0 1 79,164 1458141 2| 3 2 1 3397,00 | 13,33 | 2,59
sim 159 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 8 olojofojojojoj1jo]0o]0]O 4 4 6 8 10 1111211 1 1 0 1 79,164 145814123 2 1 3397,00 | 10,00 | 2,30
sim 160 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]0]o0 4 9 0jojojojojojojoj1jo0jojo 5 4 6 8 10 111121 1 1 0 1 79,164 1458141 2| 3 2 1 3397,00 | 8,00 |2,08
sim 161 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 10 ojlojofojojojojofjol1]0]0 6 4 6 8 10 1111211 1 1 0 1 79,164 145814123 2 1 3397,00 | 6,67 |1,90
sim 162 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofoj1]o0]0of 4 11 ojojofojo]jojojofjojoO]1]0 7 4 6 8 10 111]12]1 1 1 0 1 79,164 4581423 2 1 3397,00| 571 |1,74
sim 163 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]O 4 12 0jojojojojofojo]ojofoOf1 8 4 6 8 10 111121 1 1 0 1 79,164 1458141 2| 3 2 1 3397,00| 5,00 |1,61
sim 164 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]o0]0of 4 5 olojofoj1]o]ojojo]o]0O]O 1 2 5 8 7 1111211 1 1 1 0 1791641458141 2 (3 2 1 3397,00 | 28,57 | 3,35
sim 165 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|0]1]0]oO 4 6 0jojojojo]1jojojojojofo 2 2 5 8 7 111121 1 1 1 0 [79,164]45814]12] 3 2 1 3397,00 | 14,29 | 2,66
sim 166 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofofj1]0]0Of 4 7 ojlojofojojo]1]ojojo]j0O]O 3 2 5 8 7 1111211 1 1 1 0 1791641458142 (3 2 1 3397,00 | 952 |225
sim 167 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]0]o0 4 8 0jojojojojojoj1jo0jojojo 4 2 5 8 7 111121 1 1 1 0 [79,164]45814]|2] 3 2 1 3397,00| 7,14 1,97
sim 168 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba ofo]1]0]0 4 9 ojlojofojojojojof1]0]0]0O 5 2 5 8 7 1111211 1 1 1 0 179164145814 |2 (3 2 1 3397,00 5,71 1,74
sim 169 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0|j0]1]o]oO 4 10 0jojojojojojojojoj1jojo 6 2 5 8 7 111121 1 1 1 0 [79,164]45814]12] 3 2 1 3397,00 | 4,76 |1,56
sim 170 |Rua Jodo Bettega, 644. Portao Curitiba 0jo]1]o]o0 4 11 0jojojojojojojojojoj1jo 7 2 5 8 7 111121 1 1 1 0 [79,164]45814]12]3 2 1 3397,00| 4,08 | 141
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sim 171 |Rua JoZo Bettega, 644. Portao Curitiba olof1]o]o] 4 12 ojojojofojojojofojojo]1 8 2 5 8 7 111[(2]1] 1 1 1 0 7916414581423 2 1 3397,00| 357 |127
NZo | 172 |Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0lof1][0]O]| 4 5 ojojojof1]o]ojofojo]ofoO 1 1 2 8 3 1]1[{2]1] 1 1 2 0 791641458142 |3 2 1 3397,00 | 33,33 | 3,51
sim 173 |Rua JoZo Bettega, 644. Portao Curitiba ojof1fofo0) 4 6 ojojojofoj1]jojofojojofo 2 1 2 8 3 111f{2)1] 1 1 2 0 [79,164]45814]2|3 2 1 3397,00 | 16,67 | 2,81
sim 174 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portdo Curitiba 0loj1f0]0]| 4 7 ojofojojofo]1]jojojojofoO 3 1 2 8 3 111121 1 1 2 0 |79,164[45814|2]3 2 1 3397,00 | 11,11 | 241
sim 175 _|Rua JoZo Bettega, 644. Portdo Curitiba ojoj1fof0)] 4 8 ojojojofojojoj1fojojofo 4 1 2 8 3 111[2)1] 1 1 2 0 |79,164]145814]2|3 2 1 3397,00| 833 |212
sim 176 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba 0Jloj1f0]0]| 4 9 ojofojojofojojof1jojofoO 5 1 2 8 3 111121 1 1 2 0 |79,164[45814]|2[3 2 1 3397,00| 6,67 |1.90
sim 177 _|Rua JoZo Bettega, 644. Portdo Curitiba oJlof1]0]O]| 4 10 [ojJojojofojojo]ojof1]0]0 6 1 2 8 3 111[2)1] 1 1 2 0 |79,164]145814]2|3 2 1 3397,00| 556 |1.71
sim 178 |Rua Jodo Bettega, 644. Portédo Curitiba 0Jloj1f0]0)] 4 1 0ojofojojofojojojojoj1fo0O 7 1 2 8 3 111121 1 1 2 0 |79,164[45814|2]3 2 1 3397,00| 476 |156
sim 179 _|Rua Jodo Bettega, 644. Portéo Curitiba ojoj1]o0]of 4 12 ofofofojojojojojojojol1 8 1 2 8 3 111]12]1 1 1 2 0 |79,164)145814|2|3 2 1 3397,00| 4,17 [143
sim 180 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba ojojof1]0o] 2 6 ojojojofoj1]ojofojojofo 4 1 1 1 2 oj1fofo] 0o 0 1 0 | 52,92 0 1[2 1 0 2071,34 | 12,50 | 2,53
sim 181 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 7 ojofojojofo]1]ojojojofoO 5 1 1 1 2 oj1]j0f0] O 0 1 0 52,92 0 112 1 0 2071,34 | 10,00 | 2,30
sim 182 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba ojojof1]0) 2 8 ojojojofojojoj1fojojofo 6 1 1 1 2 oj1jofo] 0O 0 1 0 | 52,92 0 1[2 1 0 2071,34| 833 |212
sim 183 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba 0ojojoJ1]0] 2 9 ojofojojofojojof1jojofoO 7 1 1 1 2 0oj1]j0f0] O 0 1 0 52,92 0 112 1 0 2071,34| 7,14 1197
sim 184 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 10 [ojJojojofojojojojof1]0]0 8 1 1 1 2 oj1jofo] 0 0 1 0 | 5292 0 1[2 1 0 2071,34| 625 |1383
sim 185 |Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 1 ojofojojofojojojojoj1fo0O 9 1 1 1 2 0j1]0f0] O 0 1 0 52,92 0 112 1 0 2071,34| 556 |1.71
sim 186 _|Av. Senador Salgado Filho, 5844 Uberaba Curitiba ojojof1]0) 2 12 o0jojojofojojojojojojo]1 10 1 1 1 2 oj1jofo] 0 0 1 0 | 5292 0 112 1 0 2071,34| 500 |161
sim 187 _|Av. Senador Salgado Filho, 5846 Uberaba Curitiba ojofof1]0o] 2 1 ojojojofojojojofojo]1]o 9 1 3 1 4 oJ1fofo] 0O 0 1 0 | 63,46 0 1[2 1 0 2071,34| 2,78 1,02
sim 188 |Av. Senador Salgado Filho, 5846 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 12 ojofojojofojojojojojof1 10 2 2 1 4 0oj1]j0f0] O 0 1 0 63,46 0 112 1 0 2071,34| 500 |161
NZo | 189 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 6 ojojojofoj1t1]jojofojojofo 4 1 5 1 6 oj1fofo] 0 0 1 0 | 6474 0 1[3 1 0 207134 | 417 |143
Nao 190 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba 0ojojoJ1]0] 2 7 ojofojojofoj1]jojojojofoO 5 1 5 1 6 0oj1]j0f0] O 0 1 0 64,74 0 113 1 0 2071,34| 3,33 |1.20
sim 191 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 8 ojojojofojojoj1fojojofo 6 2 4 1 6 oj1jofo] 0 0 1 0 | 6474 0 1(3 1 0 207134 | 556 |1.71
sim 192 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba ojojoJ1]0] 2 9 ojofojojofojojof1jojofo 7 2 4 1 6 0j1]0f0] O 0 1 0 64,74 0 113 1 0 2071,34| 476 |156
sim 193 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba ojojof1]0) 2 10 [ojJojojofojo]ojojof1]0]0 8 2 4 1 6 oj1jofo] 0 0 1 0 | 6474 0 113 1 0 207134 | 417 143
sim 194 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba ojofof1]0o] 2 1 ojojojofojojojofojoj1]o 9 2 4 1 6 oJ1fofo] 0O 0 1 0 | 64,74 0 13 1 0 2071,34| 3,70 [1.31
sim 195 |Av. Senador Salgado Filho, 5850 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 12 ojofojojofojojojojojof1 10 2 4 1 6 0oj1]j0f0] O 0 1 0 64,74 0 113 1 0 2071,34| 3,33 120
sim 196 _|Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 3 ojoj1]jofojojojofojojofo 1 3 9 1 12 _Jof1]o0jo| 0O 0 1 0 | 6926 0 1[3 1 0 2071,34 | 25,00 | 322
sim 197 _|Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba 0ojojoJ1]0] 2 4 ojofoj1jofojojojojojofoO 2 4 8 1 12 0oj1]j0f0] O 0 1 0 69,26 0 113 1 0 2071,34 | 16,67 | 2,81
sim 198 |Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 5 ojojojof1]ojojofojojofo 3 4 8 1 12 _Jof1]0jo| O 0 1 0 | 6926 0 1(3 1 0 207134 | 11,11 | 241
sim 199 |Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 6 ojofojojof1]o]ojojojofo 4 7 5 1 12 0j1]0f0] O 0 1 0 69,26 0 113 1 0 2071,34 | 14,58 | 2,68
sim 200 _|Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba ojojof1]0) 2 7 olojojofojoj1jofojojofo 5 8 4 1 12 _Jof1]0]o| O 0 1 0 | 6926 0 113 1 0 2071,34 | 13,33 | 259
sim 201 |Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba 0ojojoj1]0] 2 8 0ojofojojofojoj1jojojofo 6 8 4 1 12 0j1]0f0] O 0 1 0 69,26 0 113 1 0 2071,34 | 11,11 | 241
sim 202 |Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba 0ojlojoJ1]0] 2 9 ojofojojofojojof1jo0]OfoO 7 9 3 1 12 0j1]0f0] O 0 1 0 69,26 0 113 1 0 2071,34 | 10,71 | 2,37
sim 203 _|Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba ojofof1]0] 2 10 [ojJojojofojojoJojof1]0]O 8 9 3 1 12 _Jof1]o]of o 0 1 0 |6926 0 1[3 1 0 2071,34| 938 |224
sim 204 |Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba 0ojojoJ1]0] 2 1 ojofojojofojojojojoj1fo0O 9 9 3 1 12 0oj1]j0f0] O 0 1 0 69,26 0 113 1 0 2071,34| 833 212
sim 205 _|Av. Senador Salgado Filho, 5856 Uberaba Curitiba ojojof1]0] 2 12 o0jojojofojojojofojojo]1 10 10 2 1 12 _Jof1]0]o| O 0 1 0 | 6926 0 1(3 1 0 2071,34| 833 |212
Nao 206 _|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojojofoj1] 0 1 1/ojofofojofjojojofojo]oO 1 10 8 3 18 0jojofo] 1 0 1 0 46,55 0 112 1 0 2443,58 | 55,56 | 4,02
sim 207 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojojojoj1f o 2 oft1fofojojojojojojojojo 2 10 8 3 18 ofojojo] 1 0 1 0 | 46,55 0 112 1 0 244358 | 27,78 | 3,32
sim 208 _|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba 0ojojofoj1] 0 3 ojof1)jo0jofojojojojojofo 3 15 3 3 18 0jojofo] 1 0 1 0 46,55 0 112 1 0 244358 | 27,78 | 3,32
sim 209 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojlojofoj1] 0 4 ojofoj1]jofojojojojojofoO 4 18 0 3 18 0jojofo] 1 0 1 0 46,55 0 112 1 0 2443,58 | 25,00 | 3,22
NZo | 210 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba olofofoJ1] O 1 1f/ofojojofofojojofofofoO 1 3 0 3 3 ojojofof 1 0 1 O |4655] 1076 |[1]2 1 0 244358 | 100,00 | 4,61
sim 211__|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba ojojofoj1] 0 1 1/ojofofojofjojojofojoO]O 1 8 20 3 28 0jojofo] 1 0 0 1 58,2 0 113 1 0 2443,58 | 28,57 | 3,35
sim 212 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojofofoj1] O 2 ojt1]ojofojojojofojojofo 2 8 20 3 28 |oJofojo] 1 0 0 1 58,2 0 1(3 1 0 244358 | 14,29 |266
sim 213 _|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojojofoj1] 0 3 ojof1])jo0jo0fo0jojojojojofoO 3 8 20 3 28 0jojofo] 1 0 0 1 58,2 0 113 1 0 244358 | 952 |225
sim 214 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojojojoj1f o 4 ofofof1]0]o0jojojojojo]oO 4 12 16 3 28 ofojojo] 1 0 0 1 58,2 0 113 1 0 244358 | 10,71 [237
sim 215 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba 0ojojofoj1] 0 5 0ojofojoj1fojojojojojofo 5 13 15 3 28 0jojofo] 1 0 0 1 58,2 0 113 1 0 244358 | 929 1223
Nao 216__|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojlojofoj1] 0 1 1/ojofofojofjojojofo]O]oO 1 3 3 3 6 0jojofo] 1 0 1 0 61,17 | 907 [1]3 1 0 2443,58 | 50,00 | 3,91
sim 217 __|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojojojoj1f o 2 of1f/ofojojojojojojojo]oO 2 3 3 3 6 ofojojo] 1 0 1 0 6117 | 907 [1]3 1 0 244358 | 25,00 | 3.22
sim 218 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojojofoj1] 0 3 ojof1]o0jofojojojojojofoO 3 3 3 3 6 0jojofo] 1 0 1 0 61,17 | 907 [1]3 1 0 2443,58 | 16,67 | 2,81
sim 219 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojofofoj1] O 4 ojojoj1fojojojofojojofo 4 4 2 3 6 ojojofof 1 0 1 0 | 6117 ] 907 |1]3 1 0 244358 | 16,67 | 281
sim 220 _|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojojofoj1] 0 5 ojofojoj1fojojojojojofoO 5 4 2 3 6 0jojofo] 1 0 1 0 61,17 | 907 [1]3 1 0 2443,58 | 13,33 | 2,59
sim 221 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba ojofofoj1] O 3 ojoj1]jofojojojofojojofo 3 1 0 3 1 ojojofof 1 0 1 O | 46553322 ]1]|2 1 0 244358 | 3333 | 351
Nao 222 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba 0ojojofoj1] 0 1 1/o0jofofojofojojofojojo 1 1 0 3 1 0jojofo] 1 0 1 0 61,17 |1 3529 [1]3 1 0 2443,58 | 100,00 | 4,61
Nao 223 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojlojofoj1] 0 1 1/ojofofojofjojojofo]O]oO 1 1 0 3 1 0jojofo] 1 0 1 0 46,55 | 5219 [1]2 1 0 2443,58 | 100,00 | 4,61
Nao 224 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojojojoj1f o 1 1/ojofofojojojojojojojo 1 1 0 3 1 ofojojo] 1 0 1 0 4655 | 5912 [1]2 1 0 244358 | 100,00 | 4,61
sim 225 _|Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo__|Curitiba 0ojlojofoj1] 0 5 0ojofojoj1fojojojojo]jOfO 5 1 0 3 1 0jojofo] 1 0 1 0 61,17 | 621 [1]3 1 0 2443,58 | 20,00 | 3,00
NZo | 226 |Rua Affife Mansur, 1122. Novo Mundo _|Curitiba ojofofof1] O 4 ojojoj1fojo]ojofojo]ofo 4 1 0 3 1 ojojofof 1 0 1 0 [61,17 ] 1163 [1]3 1 0 244358 | 25,00 | 3,22
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