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RESUMO

Os investidores do mercado imobiliario devem conhecer o contexto macroeconémico
para aplicarem o seu capital da melhor maneira para maximizar o retorno do
investimento e minimizar os riscos na escolha de projetos de empreendimentos
imobiliarios. Esse trabalho analisa alguns indicadores de demanda mencionados pela
literatura como preditores do comportamento mercadoldgico de empreendimentos
multifamiliares na regido da Grande Florianopolis/SC. Os indicadores utilizados foram:
indice Fipezap; indice IVG-R; Concessdo de Crédito por duas fontes diferentes
(Associacao Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanca (ABECIP) e
Banco Central do Brasil); Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios; indice de
Confianca do Consumidor; e Expectativa de Precos. A pesquisa consistiu em
comparar a quantidade de unidades vendidas de quatro empreendimentos com o
comportamento dos indicadores mencionados no mesmo periodo. Conclui-se que
nenhum dos sete indicadores pesquisados apresentou um comportamento seguro
para predizer o sucesso ou fracasso comercial dos empreendimentos multifamiliares
analisados.

Palavras-chave: Mercado Imobiliario, Indicadores de demanda, Velocidade de
Vendas



ABSTRACT

Real estate investors must know the macroeconomic context to apply their capital in
the best way to maximize investment and minimize risks when choosing real estate
projects. This study analyzes a few demand indicators mentioned in the literature as
predictors of the market behavior of multifamily enterprises in the Greater
Florianopolis/SC region. The indicators used were: Fipezap Index; IVG-R index;
Granting of Credit by two different sources (Brazilian Association of Real Estate and
Savings Credit Entities (ABECIP) and Central Bank of Brazil); Interest Rates on Real
Estate Financing; Consumer Confidence Index; and Price Expectations. The research
consisted of comparing the number of units sold in four projects with the behavior of
the indicators mentioned in the same period. It is concluded that none of the seven
indicators surveyed showed a safe behavior to predict the commercial success or
failure of the analyzed multifamily enterprises.

Keywords: Real Estate Market. Demand Indicators. Sales Velocity.
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1 INTRODUCAO

Este capitulo apresenta a contextualizacdo do problema, a justificativa, a

definicdo do problema, o objetivo e a estrutura do trabalho de concluséo de curso.

1.1 Contextualizacao

Os investidores do mercado imobiliario devem buscar o conhecimento do
mercado em que estdo inseridos e do ambiente macroecondmico, para ponderarem
sobre suas escolhas e decisOes de forma a obter um maior retorno financeiro para os
seus negocios. Segundo Tognetti e Lapo (2020), os empreendimentos imobiliarios
para a venda possuem um maior risco, porém com um maior retorno com um horizonte
de médio prazo de investimento (de 2 a 5 anos). Portanto é de suma importancia que

o empreendedor no mercado imobiliario saiba analisar todo o contexto de mercado.

Sendo assim, as empresas devem contar com um maior planejamento
sobre o seu capital investido e a maior quantidade de informacdes e cenarios
possiveis. Contudo, esta analise foi adotada recentemente, como afirma Lima Janior
et al. (2011) na anélise de que “quase tudo que represente analise e técnica de
julgamento da qualidade de investimento em empreendimentos era considerado custo
que nao agrega valor”’, como também quando discorrem que “o processo de geragao

da informacgao e os processos de planejamento que dao apoio as rotinas de decisao”.

No entanto, ndo ha como precisar um cenario exato para se ter seguranca
no investimento, logo deve se levar em conta a importancia das interpretacdes dos
mais variados indicadores para o levantamento de dados para a obtencdo dos

possiveis cendrios que podem ocorrer durante a incorporacdo do empreendimento.

O presente Trabalho de Conclusdo de curso se baseou em literaturas
especificas sobre o mercado imobiliario. Entre os indicadores do mercado subdividem-
se os de demanda e de oferta sendo que, neste trabalho optou-se pela analise dos
indicadores de demanda, ressalvando-se que uma analise abrangente do mercado
deve incluir também os indicadores de oferta. Desta forma, os indicadores escolhidos
foram: Precos dos Iméveis, Volume de Concessdo de Crédito, Taxas de Juros de

Financiamentos Imobiliarios, indice de Confianca do Consumidor, Expectativa de
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Precos e Dados Demogréficos (renda, emprego, qualidade de vida, demografia, ciclo

familiar).

Este trabalho aborda do ponto de vista do incorporador que a analise
desses indicadores pode ser de grande valia para a verificacdo do cenario de
mercado, buscando uma maior assertividade nas vendas e nos seus investimentos se
antecipando a mudancas de cenario que possam interferir nas mais variadas etapas

do projeto e no cronograma fisico-financeiro da obra.

1.2 Justificativa

Existem alguns indicadores econdmicos disponiveis relativos ao
comportamento da demanda no mercado imobiliario. Negligenciar esses indicadores
aumenta o grau de incerteza com relacdo ao desempenho mercadolégico de novos
empreendimentos imobiliarios, portanto, a efetividade dos indices deve ser testada
para saber do peso de sua importancia.

1.3 Definigcdo do Problema

Os indicadores de demanda servem como indicativos para prever o

comportamento futuro das vendas de um produto imobiliario?

1.4 Objetivo Geral

Avaliar se os indicadores de demanda disponiveis para o mercado
imobiliario servem de parametro para prever o comportamento de vendas de

empreendimentos imobiliarios.

1.5 Estruturado Trabalho

A Estrutura desse trabalho de concluséo de curso € dividida em Introducéo,

Fundamentacao Tedrica, Metodologia, Apresentacao de Resultados e Conclusao.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo serdo abordados os referencias tedricos adotados no
presente estudo, os quais foram escolhidos a partir das pesquisas realizadas pelo

autor, com o objetivo de aprofundar os conhecimentos acerca do tema estudado.

2.1 Indicadores predictivos do comportamento do mercado

Para um melhor planejamento durante a fase de concepcdo do
investimento imobiliario busca-se a observacdo de alguns pontos no contexto

apresentado, tais como discorrem 0s autores abaixo.

“Precos do futuro, evolucdo da inflacdo, comportamento da demanda,
velocidade de vendas e capacidade de pagamento do mercado alvo no futuro
sdo exemplos de variaveis do ambiente que deverdo estar presentes em
gualquer planejamento de cenario.” (LIMA JUNIOR et al., 2011, p.76)

Desta maneira, segundo os autores, a existéncia de “ondas” as quais séo
conhecidas em estudos como ciclos de mercado do real estate, servem para entender
0 comportamento da conjuntura do mercado através de evidencias, relacionando-as

com eventos econémicos e politicos.

“‘Reconhecer o andamento da economia e dos mercados no passado pode
permitir levantar evidencias e fazer vinculo delas com fatos econémicos ou
politicos, bem como associar essas evidencias a comportamentos dos
mercados para 0s quais se pode inferir uma certa tendéncia de
previsibilidade, no sentido de que venham a se repetir em ondas.” (LIMA
JUNIOR et al., 2011, p.76)

"N&o é a mera existéncia de um ciclo no passado que impde sua repeticdo
no futuro, e ha inUmeros casos nos mercados que derrubam qualquer
tentativa de afirmar que a economia, em seus diversos segmentos, passa por
ciclos que se repetem com a mesma forma ou periodicidade.” (LIMA JUNIOR
etal., 2011, p.77)

Contudo Lima Junior et al. (2011, p.77) afirma que “anotando-se do
passado como licdo, mas n&o estendendo essas evidencias para o futuro, como se ali
representassem uma lei da natureza”, por conseguinte os ciclos podem mudar. Abaixo

a figura que representa esses ciclos segundo os referidos autores:



Figura 1: Ciclos Econdmicos

A o
DEMANDA 1
investimentos de maior risco,
e ja se evidenciando sinals claros
ual & APAREN de excesso de oferta ME DIANA
gos investimentos
‘ MUITO
BAIXA
I MERCADO MERCADO
EM EM v
ALTA DEMANDA OFERTA
investimentos atrativos ueda acentuada
quando se fazem cendrios e investimentos,
considerando com evidéncias de
manutengio da demanda queda de precos

configuragio de .
equilibrio entre linha do
oferta e demanda tempo
WERCADO v repetem-se
RECUPERAGAD BAIXA os ciclos
j& se encontram
investimentos atrativos
quando se fazem cenarios
considerando
recuperagao da demanda
MERCADO
DESEQUILIBRADO MERGCADO
EM OFERTA DESEQUILIBRADO
EM OFERTA
nao se encontra
atratividade nos MUITO ndo se encontra
investimentos BAIXA atratividade nos

investimentos

Fonte: Lima Junior et al. (2011)
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Desta maneira, a andlise de indicadores de oferta e demanda para

andlise do comportamento de vendas de empreendimentos imobiliarios possibilita o

reconhecimento da fase do ciclo econémico em que se encontra e, por consequéncia,

buscar as relacdes de efetividade dos indicadores com as velocidades de vendas dos

empreendimentos.

Os principais indicadores de oferta e demanda s&o apresentados por
Fenelon (2016) e Fernandez et al. (2001) sendo:

1) Indicadores de demanda

a. Precos dos imoveis
Concesséo de Crédito

Confianca do Consumidor
Expectativa de Precos
Dados Demograficos

-0 a00o

2) Indicadores de Oferta

a. Estogue de unidades
b. Lancamentos de Empreendimentos

Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios



20

2.2 Indicadores de Demanda
2.2.1 Precos dos Imdveis

Nesse indicador busca-se compreender a variagdo do valor dos imoveis,
que segundo a literatura e que foram selecionados para o desenvolvimento deste

trabalho foram indice Fipe Zap e o indice IVG-R.

2.2.1.1 indice Fipezap

O Indice Fipezap é um indice calculado pela Fundagdo FIPE (Fundac&o
Instituto de Pesquisas Econdmicas) em parceria com a plataforma Zap Imoveis, sendo
assim o primeiro indice de abrangéncia nacional utilizando as informacdes dos
anuncios da plataforma Zap e em outros sites e plataformas tanto de venda quanto de
locacdo de imoveis (FIPE, 2021). Segundo as notas metodoldgicas disponibilizadas
no site do instituto, “o indice comegou somente com 7 cidades e logo apds a sua ultima
atualizacao em fevereiro de 2019, hoje conta com 50 cidades, sendo 16 capitais de
estados das 5 regides do pais” (FIPE, 2021). A principal vantagem, segundo Fenelon
(2016), é considerar também os imoveis que ndo sdo financiados, e sua desvantagem
€ que o valor anunciado nunca é igual ao valor negociado, pois sempre ha algum tipo

de desconto.

A FipeZap também filtra os dados dos anunciantes como forma de evitar
duplicac®es ou inconsisténcias nos prec¢os (valores muito altos ou muito baixos), além
de caracteristicas do imével (como, por exemplo, o nimero de quartos) e possiveis
trapacas que possam ocorrer para que 0 andncio seja exibido nos primeiros resultados

das pesquisas.

Todos os meses o referido indice é atualizado na plataforma web dos
responsaveis por sua realizacdo, a partir de relatérios com todos os indices regionais
e agregados durante o periodo analisado. No entanto, o indice segundo as notas
metodoldgicas do instituto apresenta algumas ponderacdes no indice residencial
guando se trata de algumas cidades menos adensadas e desenvolvidas

economicamente;
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tocante ao indice residencial, a abertura por nimero de domicilios ficou
restrita @ um conjunto de cidades. A principal razédo para tal escolha é que
algumas cidades ndo apresentam quantidade suficiente de anincios com
determinados numeros de domicilios. (FIPE, 2021, p.17).

A metodologia adotada pela para o calculo do indice é a estratificacédo

(FIPE, 2021). Contudo, ainda segundo as notas metodolégicas do instituto

Define-se, para cada cidade, células de ponderacédo para as quais a cada
més serdo calculados os respectivos precos de referéncia (precos medianos),
gue serdo depois compiladas em uma média para aquela cidade naquele més
(FIPE, 2021, p.7).

O Indice FipeZap adota o formato de Laspeyres (FIPE, 2021). E calculado

pela seguinte férmula:
ItR=IR¢—1 - Ptg [PR -4
Sendo:

Ptg = 0 preco médio da regido R no periodo t

Os precos médios de cada regido (cidade), por sua vez, sdo calculados de

acordo com a equacao abaixo:
Pl =YwP - pP
Sendo:

wiP piP = pesos medianos de cada célula definida pela area i e nimero de

dormitérios D2
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Figura 2: Variacdo do indice FIPEZAP em Floriandpolis/SC (em azul) x IPCA (em vermelho)
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Fonte: FIPEZAP

2.2.1.2 indice de Valores de Garantia de Imoveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

O indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais Financiados (IVG-
R) é um indice calculado a partir do Sistema de Informacdes de Crédito (SCR) do
Banco Central do Brasil. Segundo a instituicdo, estima-se a tendéncia de preco de
longo prazo dos valores de imoveis residenciais no Brasil. Conforme apontado pelo
Clube dos Poupadores (2021), o calculo é feito a partir dos financiamentos imobiliarios
para pessoas fisicas no territério nacional em duas modalidades: alienacao fiduciaria
e hipoteca residencial de treze regides metropolitanas brasileiras (Belém, Belo
Horizonte, Brasilia, Campo Grande, Curitiba, Fortaleza, Goiania, Porto Alegre, Recife,
Rio de Janeiro, Salvador, Sdo Paulo e Vitéria). A metodologia do célculo é feita da
seguinte forma (BRASIL, 2021):

Célculo da mediana dos valores de avaliacdo dos iméveis em uma janela

mével de 3 meses (més atual e os dois anteriores);

Obtencdo de cada uma das séries mensais das medianas de cada area

geografica através do filtro Hodrick-Prescott ;
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Variacdo mensal da tendéncia de cada &rea é ponderada pelo numero de
domicilios obtido no censo IBGE de 2010 para gerar uma variacdo ponderada em nivel

nacional;

O indice € obtido através de duas séries, a primeira até dezembro de 2013

e a segunda a partir de janeiro de 2014, considerando marco de 2001 = 100.
Figura 3: Variacdo do IVG-R
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Fonte: Banco Central do Brasil

2.2.2 Volume de Concesséo de Crédito

Simonsen (1995) exemplifica que o crédito imobiliario é uma atividade de
intermediacao financeira, com a finalidade de cumprir objetivos econémicos e sociais.
Segundo Sandroni (2005) a modalidade de crédito imobiliario apresenta um baixo
risco, visto que o proprio imével é dado como garantia para a operacao. Segundo
Mendonca (2013) mesmo com a forte participacdo governamental no mercado de
credito imobiliario a partir de reformas estruturais em 2004, os proprios fundamentos

do mercado imobiliario contribuiram para a sua expansao.

Mudancas na legislacdo no que concerne ao crédito imobiliario e da
construgcdo civil, a estabilidade de precos, a queda na taxa de juros, a
expansdo do crédito direcionado, a expectativa futura de valorizacdo dos
precos dos iméveis apdés um periodo longo de estagnacéo, programas de
obras publicas e os programas de incentivo para aquisicdo da casa propria
entre a populacdo de baixa renda sao as explicacdes mais recorrentes para
este fendbmeno. (MENDONCGCA, 2013, p.460)
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Como ndo ha um levantamento nacional sobre o volume de imoveis
vendidos no Brasil, Fenelon (2016) refere o uso do volume de concessao de crédito,
afinal a maioria dos negdcios imobiliarios que acontecem no nosso pais sao através
de financiamentos imobiliarios. Existem dois modelos para esta finalidade, de acordo
com Fenelon (2016): um através da Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito
Imobiliario e Poupanca (Abecip) e outro a partir do Banco Central Brasileiro. Contudo,
ressalta-se que os dois tipos possuem desvantagens, visto que o primeiro s6 leva em
conta os recursos vindos da poupanca, e o segundo é recente tendo 0 seu comeco

em 2012. Abaixo os graficos com os valores segundo as duas entidades:

Figura 4: Concesséao de Crédito - BACEN
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Figura 5: Concesséo de Crédito Advindo da Poupanca
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2.2.3 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

No Brasil as instituicbes de crédito estabelecem as taxas de juros dos
financiamentos praticados no mercado imobiliario do pais. “A tendéncia das taxas de
juros praticadas nos financiamentos imobiliarios afetara a capacidade de pagamento
de potenciais compradores” (FENELON, 2016). Ainda segundo este autor, qualquer
diferenca de porcentagem no valor das taxas de juros tem um forte impacto no
mercado imobiliario e ndo deve ser ignorada. Aspecto esse confirmado Mendonca

(2013) que exemplifica

A queda da taxa de juros diminuiu o custo do financiamento, fator
fundamental neste mercado, pois isso aumenta o valor do investimento
imobiliario na medida em que o investimento em imoveis pode ser visto como
uma perpetuidade. Isto amplia a parcela deste tipo de investimento na
composicado do portfélio dos agentes. (MENDONCA, 2013, p.460)

Portanto o0 aumento da taxa de juros dos financiamentos imobiliarios causa um

desaquecimento do mercado e 0 seu oposto causa o0 aquecimento.

As principais formas de financiamento no mercado brasileiro sdo o Sistema

Financeiro da Habitacdo (SFH) e o Sistema Financeiro Imobiliario (SFI).

O Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) foi criado em 1964 pelo governo
federal através da Lei n° 4.380, de 21 de agosto de 1964 tendo como principal foco
diminuir o déficit habitacional do pais atendendo a maior parte da populacéo brasileira.

Contando com a Caixa Econ6mica Federal como principal intermediéria, os

financiamentos feitos através do Sistema Financeiro de Habitagdo possuem
regras estipuladas pelo governo. Além disso, a aplicagédo dessas regras sdo

fiscalizadas pelo Banco Central. (REIS, 2018)

Ja o Sistema Financeiro Imobiliario (SFI) foi criado pela Lei federal N° 9.514, de

20 de novembro de 1997. O SFI abrange todos os financiamentos que nao entram no
SFH

A atividade do SFI normalmente é mais direcionada a utilizacao de recursos

de investidores institucionais, que possuem quantias expressivas para

realizar financiamentos no mercado imobiliario, e a financiamentos de

imoveis “ndo populares” para pessoas fisicas ou juridicas. (MOSMANN,
2020)

Conforme Regulamento anexo a Resolucdo n° 3.932, de 16 de dezembro de
2010, que aborda sobre o direcionamento dos recursos captados em depositos de
poupanca os recursos captados pelas entidades ligas ao SBPE (Sociedade Brasileira


https://www.suno.com.br/artigos/investidor-institucional/
https://www.suno.com.br/artigos/investidor-institucional/
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de Poupanca e Empréstimo) num valor total de 65% devem ser aplicados em
operagfes de financiamento imobiliario (Ministerio da Economia, 2010). Ainda
segundo 0 mesmo regulamento, 80% desse valor deve ser em operacdes do
financiamento habitacional do SFH, denominadas de taxas reguladas. Os outros 20%
com taxas a mercado, ou seja, com taxas livres e escolhidas pelas instituicdes. Abaixo
os graficos das taxas medias dos juros aplicados pelas instituicdes financeiras tanto

com taxas a mercado como taxas reguladas (MINISTERIO DA ECONOMIA, 2010):

Figura 6: Taxa média de juros das operacdes de crédito com recursos direcionados - Pessoas fisicas
- Financiamento imobiliario com taxas de mercado
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Fonte: Banco Central do Brasil

Figura 7: Taxa média de juros das operagfes de crédito com recursos direcionados - Pessoas fisicas
- Financiamento imobilidrio com taxas reguladas
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2.2.4 indice de Confianga do Consumidor

Garner (1991) aborda sobre a importancia de indices de confianca dos
consumidores. O autor exemplifica que alguns aspectos econémicos, como precos e

a renda interferem nas expectativas dos consumidores.

No Brasil, o indice de confianca do consumidor é calculado a partir de uma
pesquisa realizada pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV), que procura captar o
sentimento do consumidor em relacdo a situacdo geral da economia e de suas
financas pessoais. Sendo assim, segundo Fenelon (2016) a confian¢a do consumidor
precisa estar em niveis aceitaveis para que o mercado possa girar € 0os iméveis serem

vendidos.

Iniciada em 2002, a pesquisa teve revisdo metodoldgica em outubro de 2005,
guando foi adequada as melhores e mais recentes praticas internacionais (FGV IBRE,
2021). Segundo Fgv lbre (2021) o questionario da pesquisa € realizado mensalmente
em sete capitais brasileiras (Belo Horizonte, Brasilia, Porto Alegre, Recife, Salvador,
Rio de Janeiro e S&o Paulo) buscando a resposta de 2.000 informantes, questionando
aos participantes as avaliacfes e previsdes que eles tém para a situacdo da economia

local e da propria familia para os proximos seis meses, entre outros questionamentos.

Figura 8: Variacdo do indice de Confianga do Consumidor
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2.2.5 Expectativa de Precos

A expectativa abrange as mais diversas linhas de pensamento variando de
pessoa para pessoa, e as mais diversas areas de aplicacdo da economia no geral. No
mercado imobiliario ndo € diferente, "se a maioria dos potenciais compradores espera
uma gueda de precos, dois cenéarios podem ocorrer: (i) efetiva queda dos precos ou
(i) paralisia do mercado, caso os vendedores nao aceitem reduzir os pregos”
(FENELON, 2016, p.52).

Para o mercado imobiliario brasileiro um modo de ter essa expectativa
mensurada € através de uma pesquisa realizada trimestralmente pelo portal FipeZap,
a Raio-X FipeZap que mede a expectativa de futuros compradores de imoveis no

periodo entre 1 a 10 anos para a compra de um imével nos proximos 3 meses.

Figura 9: Expectativa de Precos
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2.2.6 Dados Demograficos

A demografia € o estudo das populacdes, analise de dados demograficos
e macro econdmicos permite que se estime o tamanho e perspectivas de crescimento
da demanda populacional (Balarine,1996). Sendo assim, o estudo de demanda
populacional é de extrema importancia segundo (FERNANDEZ et al., 2001, p.3) “a
maior parte dos dados demograficos como: movimentos migratérios, numero de

habitantes por domicilio e taxas de crescimento populacional podem ser extraidas dos
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censos decenais” portanto analise desses dados nos mostra se a o interesse das

pessoas pela regido e se um fluxo migratério positivo para a localidade.

No Brasil o estudo da demografia € realizado pelo IBGE (Instituo Brasileiro
de Geografia e Estatica) a partir do censo demografico com intervalo de

aproximadamente 10 anos em cada pesquisa. Segundo o érgao Brasil (2022)

Constitui a principal fonte de referéncia para o conhecimento das condi¢des
de vida da populacdo em todos os municipios do Pais e em seus recortes
territoriais internos, tendo como unidade de coleta a pessoa residente, na
data de referéncia, em domicilio do Territorio Nacional.

O primeiro questionario foi realizado em 1808 afim de dar informacgdes as
forcas armadas na época, contudo hoje o Questionario Basico da pesquisa conta com
26 questbes e investiga as principais caracteristicas do domicilio e dos moradores.
Além disso, uma parcela dos domicilios é selecionada para responder ao questionario

da Amostra, que conta com 77 questdes (BRASIL, 2022)

No trabalho ndo foi possivel realizar a andlise dos empreendimentos
comparando ao indicador em questédo, a falta de analise é devido ao fato de os
empreendimentos se encontrarem entre os anos de 2010-2021 e os censos realizados
irem somente até o ano de 2010.

2.3 Indicadores de Oferta

2.3.1 Estoque de unidades

O Estoque de unidades € definido segundo Fenelon (2016) no ambiente
imobiliario como o numero total de unidades que ainda ndo foram vendidas em
empreendimentos lancados independente se estdo em estagio de constru¢éo ou de
langamento. Logo Fenelon (2016) nos mostra que pela lei basica do mercado de oferta
e demanda, a interpretacdo do indicador € que desequilibrios aos extremos de muitas
unidades ou poucas unidades representa respectivamente um desaquecimento ou um

aguecimento do mercado imobiliario
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2.3.2 Lancamentos de Empreendimentos

O indicador de lancamentos de empreendimentos se define pelo
comportamento das incorporadoras de construir novos prédios. Esse indicador esta
intimamente ligado ao indicador anteriormente citado nesse trabalho, segundo
Fenelon (2016 p.56) “um mercado com muitos langamentos e com estoque baixo esta

superaquecido; um mercado sem langamentos e com estoque alto esta paralisado”.

2.4 Desempenho Econémico da Industria da Construcéo Civil (2010-2021)

O setor da construcéo civil, grande responsavel pela economia de um pais, esta
ligado ao desenvolvimento e producao nacional (Federacao das Industrias do Estado
do Rio de Janeiro [FIRJAN], 2014). A Construcao civil no Brasil na dltima década
“decresceu 6% entre os anos de 2010 e 2019 e foi 0 segmento com pior desempenho
no Brasil na década” (CBIC, 2020).

Atualmente o PIB do setor da construgéo civil se encontra 36% abaixo do maior
pico registrado em 2014 (LOTURCO, 2020), sendo que na ultima década foi
responsavel por cerca de 50% dos investimentos no Brasil chegando a 2019 com
cerca de 44% nos mostrando o desaquecimento dos anos de 2014 pra frente com a
recuperacao se dando mais proxima do fim da década (BARBOSA; HESSEL, 2020).

No entanto o setor no Brasil viveu seu auge no ano de 2010 sobretudo gracas
a programas de incentivo ao crédito com come¢o em 2008 como o Minha Casa Minha
Vida (MCMV)

Durante décadas, o crédito habitacional no Brasil ficou estagnado na marca
de 2% a 3% do PIB. Em paises mais desenvolvidos, esse indicador chega a
60%. Por conta das medidas de estimulo e, sobretudo, da atuacdo dos
bancos oficiais, liderados pela Caixa, chegamos a honrosos 5,5% do PIB de
crédito habitacional. Um prodigio para nossos padrfes histéricos, mas ainda
uma vergonha em termos internacionais. Gragas a tudo isso, entre 2008 e
2013, a construcdo civil brasileira criou cerca de 1,5 milhdo de novos
empregos. No mesmo periodo, Europa e EUA assistiram a queda expressiva
do numero de empregados no setor e, em ambas as regides, o nivel de
emprego ainda hoje permanece abaixo do que foi em 2007. (GONCALVES,
2015, p.2)

Contudo, segundo ao longo de 2014 “houve forte retracdo da demanda: em
parte, devido ao esgotamento da capacidade de endividamento das familias; em

parte, por conta da crescente incerteza politica” (GONCALVES, 2015). A crise se
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instaurou nos anos seguintes “A partir dos anos 2015 e 2016, a deterioracdo dos
cenarios politico e econbmico produziu uma das maiores recessdes da historia
econbmica brasileira” (Horta & Giambiagi, 2018, p.12). Os anos dificeis foram
impulsionados por fatores externos a economia “os avangos da Operacdo Lava-Jato
impactaram as operagfes de varias empresas nacionais, atingindo principalmente os

setores da construcéo civil e de 6leo e gas” (Horta & Giambiagi, 2018, p.13)

Figura 10: Variagdo do PIB Anual da Construgéo Civil - Brasil
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Fonte: CBIC

Segundo Donatelli (2022) em 2022 o produto interno da construgao civil
deve subir 2% representando uma desaceleragcdo comparada ao ano de 2021 em que
cresceu 8%. Além disso a previsdo de oferta de novas vagas de emprego no setor
para 0 ano de 2022 é de 110mil menor que a abertura em 2021 de 246 mil porem

maior que a de 2020 que foi de 98 mil.

2.5 Indice de Velocidades de Vendas (IVV)

O indice de velocidade de Vendas (1VV) segundo Oliveira et al (1995) citado
por llha (1998) nada mais € do que a relagdo entre o niumero de unidades totais de
oferta e 0 nimero de unidades comercializadas com éxito durante um periodo de
estudo expresso em porcentagem, servindo de modo para medir o grau de eficiéncia
com gue uma empresa realiza seus negocios e qual o valor real e a atratividade dos

seus produtos possuem no mercado. Segundo llha (1998)
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Se conhecida a velocidade de comercializacdo das unidades de um
empreendimento desde o seu langcamento até a Gltima unidade vendida e a
forme de pagamento, sera entdo possivel obter a previsdo de receitas de
venda para o fluxo de caixa da obra, constituindo-se uma variavel de extrema
importancia na tomada de decisdo e na analisa de rentabilidade do

investimento
Sendo assim ainda segundo Ilha (1998) a velocidade de vendas reflete o

comportamento da demanda por habitacdo obtendo-se assim o enfoque do mercado

em relacdo a demanda por determinado tipo de empreendimento.

Para um estudo completo conforme llha (1998)

Precisa englobar a quantidade ofertada, a quantidade vendida, o preco e o
periodo de tempo em que ocorre a oferta e a demanda. Poder-se-ia fazer uma
simplificagdo, pois tudo que é produzido € vendido, mais isto ocorre em um
espaco de tempo extremamente longo quando o produto é habitacdo, e o
periodo de vendas, na maioria das vezes, € maior do que o periodo de

producéo.
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3 METODOLOGIA

3.1 Desenho da Pesquisa

Segundo a classificacado de Gil (2002), o presente trabalho de concluséo de
curso configura-se com carater exploratério, visto sua classificacdo de pesquisa e 0s

objetivos elencados.

“Estas pesquisas tém como objetivo proporcionar maior familiaridade com o
problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a constituir hipéteses. Pode-
se dizer que estas pesquisas tém como objetivo principal o aprimoramento
de ideias ou a descoberta de intuigdes.” (GIL, 2002)

Neste trabalho foram analisados dados histéricos e indices de demanda
apontados por autores em literaturas especificas, a fim de compreender quais
comportamentos os empreendimentos imobiliarios de alto e médio padrao tiveram
durante o periodo analisado.

Nos estudos de caso, foram levantados dados dos empreendimentos
escolhidos tomando como base espagos temporais e ciclos econdmicos diferentes
entre o periodo de 2010 a 2021. Durante esses anos, houve um bom momento na
economia no comeco do periodo (2010-2013) com um crescimento de 29% na
variacdo do PIB da construcéao civil. Posteriormente, observa-se um periodo recessivo
(2014-2018) com uma variacao de - 33,3%, em seguida um de recuperagao (2019)
com variagédo de 1,5%. Por fim, visualiza-se o contexto de pandemia de Covid19,
(2020-2021) com uma variacao de -7,0% até 2020, para conseguir relacionar 0s
diferentes comportamentos que o mercado imobiliario possa ter tido durante esse

momento.

O levantamento do numero de unidades vendidas dos vendas dos
empreendimentos foi obtido através de dados disponibilizados pelas construtoras dos
empreendimentos, sendo calculado anualmente. Foram considerados os dias de
fechamento de contrato dos futuros moradores como data da venda, por exemplo
contrato fechado em 2020 foi contabilizado para o mesmo ano. A partir disso foi
relacionado as vendas de cada empreendimento, com a variacdo de cada indicador

durante o mesmo periodo de vendas de cada empreendimento.
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Buscou-se encontrar correlagdes analdgicas nos graficos comparativos, e
assim obter a relacdo ou nédo dos indicadores com as unidades comercializadas dos
empreendimentos. Foram consideradas caso o indicador tenha se comportado da

maneira como correlagdo e em caso negativo como nao correlagao.

Serdo utilizados dois exemplos de cada padrao construtivo em localidades
diferentes, sendo respectivamente Empreendimento A e B no Bairro Jodo Paulo em
Florian6polis/SC representando um alto padrao construtivo. Como de médio padréao o
Empreendimento C e D localizados respectivamente no bairro Barreiros em S&o
José/SC e no bairro Praia Jodo Rosa em Biguacu/SC. A escolha de padrdes
construtivos diferentes para o trabalho se deve a testagem do comportamento dos
mais variados tipos de empreendimento com os indicadores ja citados para nao

restringir as conclusdes obtidas a um s6 tipo de padrao.

Os resultados encontrados a partir dos graficos ndo seguem nenhum rigor
estatistico, sendo esta a maior limitacdo da pesquisa. Além disso ressalta-se também
como limitacdo a pouca quantidade de elementos amostrais e falta de analise quando
se trata de empreendimentos com padrao popular

3.2 Parametros de Analise

No item sera abordado como cada um dos indicadores vai ser analisado.

e Fipezap
o Um aumento do indicador nos transmite maior demanda por
iméveis
o Uma diminui¢do do indicador nos mostra um desaquecimento
da venda de empreendimentos

o Uma variagao positiva do indicador nos demonstra uma maior
demanda para compra de imoveis

o Uma variagcdo negativa nos comprova uma menor demanda
por imoveis.

e Concessao de Credito BACEN e Concesséao de Credito ABCIP
o Quanto maior o credito oferecido, maior as vendas
o Quanto menos credito oferecido, menor as vendas
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e Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios
o Quanto maior a taxa aplicada pelas instituicées financeiras
menor a procura por imoveis
o Quanto menor a taxa aplicada maior a procura por iméveis

e Indice de Confianca do consumidor
o Quanto maior a confianca do consumidor, mais ele esta
disposto a investir
o Quanto menor a confianga do consumidor, menos ele esta
disposto a investir

e Expectativa de Precos
o Quanto maior porcentagem de entrevistados achando um
imével caro, menor a demanda
o Quanto menor porcentagem de entrevistados achando um
imovel barato, maior a demanda.

3.3 Estudo de Caso
3.3.1 Empreendimento A

O empreendimento A é um edificio multifamiliar com 5290m2 de éarea
construida de alto padréo localizado no bairro Jodo Paulo em Florianopolis/SC. E um
edificio de 4 andares, contando com 24 unidades privativas, e segundo a construtora

poSsui as seguintes caracteristicas:
O Condominio conta com 0s seguintes itens:

— Deck com spa aquecido e hidromassagem

— Piscina adulto com raia e borda infinita

— Piscina infantil com cascata

— Terrago gourmet com champanheira e espelho d’agua
— Fire place- Playground / brinquedoteca

— Zeladoria

— Espaco gourmet com pub e living place

— Espaco fitness equipado

— Vestiario

— Sauna umida



— Acesso exclusivo do elevador para dentro do hall do apartamento
— Ventilag&o cruzada para as duas fachadas em todas as unidades
— Privacidade em todas unidades sem vizinho de porta
— Tratamento acustico nas lajes

— Churrasqueiras a carvao e com dutos independentes
— Infraestrutura para automacao dos apartamentos

— Porcelanato retificado e de grande dimenséo

— Piso laminado na area intima

— Esperas para ar-condicionado, aquecedores a gas e persianas motorizadas
— Forro de gesso em todos os ambientes

— Medidores individuais de gas, agua e energia

— Aspiracéo central

— Fechadura com biometria

— Esquadrias de PVC

— Todas vagas de garagem livres

— Unidade tipo com planta ampla de 3 suites

— 3 elevadores para apenas 24 unidades

— Hall de entrada com elevador exclusivo e lounge

— Porcelanato retificado de grande dimenséo

— Piso laminado nas éareas intimas

— Infraestrutura de lazer completa no rooftop

— Fachada com revestimento ceramico

— Vista do mar de todas as unidades

— Aberturas em PVC

— Gesso rebaixado em todos os ambientes

— Areas sociais mobiliadas, decoradas e equipadas

— Churrasqueira a carvdo com dutos independentes

— Portaria com guarita

— Monitoramento por cameras

— Acesso Uunico e controlado

— Controle de acessos com tag

— Aspiragao central

— Fechaduras biométricas
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— Selo de qualidade PBQPH nivel A

— Previsao de infraestrutura para automacao dos apartamentos
— Esperas para ar-condicionado, aquecedores a gas

— Persianas motorizadas

— Lajes com tratamento acustico

— lluminagdo em led nas areas comuns

— Vasos sanitarios com caixa acoplada

— Aproveitamento de agua da chuva

— lluminacdo com sensor de presenga nos acessos principais
— Area verde permeével e com implantacéo de vegetacdo

— Depésitos para lixo reciclavel

— Bicicletario
Figura 11: Empreendimento A
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Fonte: Construtora A (2022)

3.3.2 Empreendimento B

O empreendimento B € um Empreendimento multifamiliar de alto padréo,
composto por duas torres, que somadas possuem uma area construida de 8584mz, é
localizado no bairro Jodo Paulo em Florianépolis/SC. Cada bloco é constituido por 3

andares contando com um total de 24 unidades privativas.

O Condominio conta com os seguintes itens:



— Fechaduras biométricas.

— Previsao de infraestrutura para automacao dos apartamentos com central de
comando.

— Piso laminado na area intima.

— Porcelanato com tamanho diferenciado.

— Esquadrias de PVC.

— Plantas amplas e diferenciadas.

— Churrasqueiras a carvao.

— Esperas para ar-condicionado, aquecedores a gas e persianas motorizadas.
— Tratamento acustico nas lajes.

— Opcéo de plantas com banheiras de hidromassagem, duchas duplas e fogao tipo
ilha.

— Vistas espetaculares do mar.

— Plantas com duas e trés fachadas permitindo ventilagao cruzada.

— Coberturas com amplos terracos equipados com spas e piscinas privativas.
— Forro de gesso em todos os ambientes.

— Medidores individuais de gas, agua e energia.

— Vagas para visitantes.

— Hobby boxes.

— lluminacdo com sensor de presenca nos acessos principais.

— Hall de entrada diferenciado com elevador exclusivo e lounge.

— Portaria e zeladoria.

— Sistema de seguranga com cameras.

— Acesso por antecamara de seguranca.

— 2 elevadores por torre (apenas 1 ou 2 vizinhos de porta).

— Vista ampla e definitiva para o mar.

— Acabamento de alto padréo.

— Areas sociais mobiliadas.

— Arquitetura contemporanea elaborada por renomado escritorio de arquitetura.
— Poucos apartamentos em um amplo empreendimento.

— Localizagao privilegiada no melhor terreno do Joao Paulo em frente ao mar.
— Proximo a diversos servicos, escolas, faculdades, supermercados, hospitais,

shopping centers e restaurantes.
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— Fécil acesso ao Centro, praias e via gastrondmica.

— 3 vagas de garagem para os aptos de trés dormitérios. e coberturas com opgéo de
vaga extra.

— Terreno com ampla area verde de preservacao.

— Pet place.

— Espago zen com espelho de agua.

— Playground.

— Bicicletario.

— Saldo de festas com espaco gourmet e espaco kids.

— Espaco fitness interno e ao ar livre.

— Saldo de jogos interno e ao ar livre.

— Sauna umida com espaco de relaxamento.

— Piscina infantil e piscina adulto com borda infinita e de frente ao mar.
— Praga contemplativa com lareira externa.

— Boulevard central com jardins e floreiras.

— Pomar de arvores frutiferas.

— Aproveitamento de agua de chuva, limpeza e irrigacéo.

— lluminacdo com sensor de presencga nos acessos principais.
— Area verde permeavel e com implantac&o de vegetacao.

— Bicicletario.

— Vasos sanitarios com caixa acoplada.

— Depositos para lixo reciclavel.

— Estagéo propria de tratamento de esgoto.

Figura 12: Empreendimento B

Fonte: Construtora A (2022)
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3.3.3 Empreendimento C

O Empreendimento C é um empreendimento multifamiliar de médio padréao
localizado no bairro Barreiros em S&o José/SC composto por 2 torres de 14 andares
com 90 unidades privativas com aproximadamente 8600mz2 de area construida cada.
Totaliza, desta forma, 180 unidades privativas (42 unidades de 2 dormitérios, 92
unidades de 2 dormitdrios sendo um suite, 42 unidades de 3 dormitérios sendo um
suite e 4 unidades na cobertura de 3 dormitérios sendo um suite). As duas torres
possuem dois pavimentos de sub com vagas de garagem, 193 vagas de garagem e
aproximadamente 3500m2 de é&rea construida. O total de &rea construida do

empreendimento chega a aproximadamente 24.200m?2.
O Condominio conta com 0s seguintes itens:

— Acesso para deficientes

— Bicicletéario

— Brinquedoteca/Playground.
— Churrasqueira.

— Portaria 24 horas.

— Quadra poliesportiva

— Saldo de Festas.

— Sala de Ginastica.

Figura 13: Empreendimento C

Fonte: Construtora B (2022)
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3.3.4 Empreendimento D

O Empreendimento D é um empreendimento multifamiliar de médio padréao
localizado no bairro Praia Jodo Rosa em Biguacu/SC composto por 2 torres sendo
uma comercial e uma residencial. A residencial conta com 10 andares com 72
unidades privativas, variando de 1 a 3 dormitorios, com algumas unidades possuindo
suite ou ndo. O empreendimento possui um pavimento de garagem com 72 vagas

para automoveis.
O Condominio conta com 0s seguintes itens:

— Sala de TV/Jogos

— Home-Fitness

— Playground.

— Guarita para controle de acesso ao condominio
— Salédo de Festas.

Figura 14: Empreendimento D
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Fonte: Construtora B (2022)



42

4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS
4.1 Anédlise e discussao dos resultados
4.1.1 Empreendimento A

O Empreendimento A teve a sua incorporagdo comecando em 2020, sendo
assim a quantidade de unidades vendidades foi levantada entre os periodos com
dados disponibilizados pela construtora do empreendimento durante janeiro de 2020
e agosto de 2021. O empreendimento se encontra na data de escrita desse trabalho,
em fase de construgdo com um total de aproximadamente 50% das unidades
comercializadas (12 unidades) sendo assim restando um estoque de 12 unidades para
serem comercializadas. Abaixo o grafico de unidades vendidas durante os dois

primeiros anos:

Gréfico 1: Unidades Vendidas - Empreendimento A

Quantidade de Unidades vendidas -
Empreendimento A
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2020 2021

Fonte: Autor

4.1.1.1 indice Fipezap

Comparando o grafico de unidades vendidas do emprendimento apontado
no item 4.1.1 pode-se notar a correlacdo através da analise visual dos graficos, dado
a variacao positiva do indicador indice Fipezap durante o periodo analisado passando
de um total de 3,67% no ano de 2020 para 5,29% no ano de 2021.



Grafico 2: FipeZap - Empreendimento A

FipZap - Empreendimento A
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Fonte: Autor
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4.1.1.2 indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

Comparando o gréfico de unidades vendidas do emprendimento com o

indicador IVG-R obtém-se a correlacdo, no entanto € importante destacar o fato de

gue o dado disponibilizado do indicador ndo chegou aos 12 meses completos visto

gue o BACEN ainda n&o disponibilizou até a data de escrita desse trabalho os valores

para obtencéo dos valores durante o ano cheio.

Gréfico 3: IVG-R - Empreendimento A

IVG-R - Empreendimento A

700
650
600
550
500

Q e " "% "
LV NN (N
2 S

Q e "

V' v v
RV U
S P ST I RPN

Fonte: Autor



44

4.1.1.3 Volume de Concessao de Crédito

Comparando o grafico de unidades vendidas do emprendimento com o
Volume de Concesséao de Crédito advindo da poupanca é possivel notar a correlagcéo
do indicador com 0 empreendimento em questdo. Os valores de 2021 assim como no

item anterior ndo estdo completos sobre 0 ano todo.

Gréfico 4: Concesséo de Crédito ABECIP Valores em R$ Milhdes (2020-2021) - Empreendimento A

Concessado de Crédito ABECIP Valores em RS
Milhdes (2020-2021)
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Fonte: Autor

Comparando o gréfico de unidades vendidas do emprendimento com o
volume de concesséo de credito com valores do BACEN pode-se notar que os valores
praticamente se manterdo estaveis durante o periodo analisado. Portando a andlise
do indicador ndo nos da uma correlacéo clara sobre o comportamento do indicador
relacionado com o grafico de unidades vendidas do emprendimento. Importante
ressaltar que o seguimento SFH e Comercial n&o se aplicam ao empreendimento em

questéo.
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Grafico 5: Volume de Crédito BACEN - Empreendimento A

Volume de Crédito BACEN -
Empreendimento A
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Fonte: Autor

4.1.1.4 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

Comparando o grafico de unidades vendidas do emprendimento com a
taxas de juros de financiamentos imobiliarios € possivel notar que as taxas médias
aumentaram durantes o periodo analisado enquanto que a velocidade de vendas do
empreendimento aumentou, mostrando que nao ha correlacdo. Os dados escolhidos
das taxas foram os a mercado (que nao sao regulados pelo governo) devido ao fato
de o empreendimento ser de alto padréo.

Gréfico 6: Taxas de Juros — Empreendimento A

Taxas de juros - Empreendimento A
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4.1.1.5 indice de Confianca do Consumidor

Analisando o gréafico do indicador e comparando ele com a de unidades
vendidas do emprendimento A, ndo se obtém nenhuma correlagcédo pelo fato de o
indicador demonstrar um menor valor conforme o0 passar do tempo, ao contrario da

velocidade de vendas do empreendimento que aumentou durante o periodo.

Gréfico 7: indice de Confianga do Consumidor - Empreendimento A

Indice de Confianca do Consumidor -
Empreendimento A
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Fonte: Autor

4.1.1.6 Expectativa de Precos

Em relacdo a expectativa de precos segundo o Raio-X FipZap, € possivel
notar que durante o terceiro quadrimestre do ano de 2020, 60% dos entrevistados
considerou os precos dos imdéveis altos ou muito altos chegando a 72% durante o
terceiro quadrimestre do ano de 2021, evidenciando uma tendencia de nao se
procurar 0s imoveis e um desaquecimento do mercado mostrando nenhuma

correlagdo com a quantidade de unidades vendidas do emprendimento do A.



Grafico 8: Percepcédo sobre o preco entre compradores em potencial — Empreendimento A

PERCEPGAO SOBRE O PRECO ENTRE COMPRADORES EM POTENCIAL: RESPONDENTES COM INTENCAO DE ADQUIRIR IMOVEL
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4.1.1.7 Velocidade de Vendas

47

A velocidade de vendas do empreendimento A foi analisada anualmente,

passando de uma taxa de 21% em 2020 com uma média de 1,75% ao més, para

aproximadamente 29% em 2021 com uma média de 2,41% ao més. Nota-se a partir

do gréafico que houve uma maior velocidade de unidades comercializadas no ano de

2021.
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Grafico 9: Velocidade de Vendas — Empreendimento A

Velocidade de Vendas - Empreendimento A
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Fonte: Autor
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4.1.1.8 Momento Econdmico

A partir da andlise de todos os indicadores evidenciados no estudo, o
momento econdmico se encontrava conforme a Figura 10 um tanto quanto ruim em
2020 dado que a variacéo do PIB da construcéo civil declinou muito em 2020 durante
a pandemia do coronavirus vindo somente a se recuperar em 2021. Nota-se alem
disso, que a oferta de crédito estava em expansao como mostrado a partir dos graficos
analisados na concessédo de crédito, aléem disso mostra-se a procura por imoveis a
partir dos indicadores Fipezap e IVG-R dadas as suas variagcdes positivas anuais
durante o periodo de vendas do empreendimento. Contudo alguns indicadores ja
apontavam para um certo desaceleramento da demanda como os indicadores de
confianca do consumidor, taxas de juros de financiamentos imobiliarios que tiveram

variacdes negativas durante o periodo.

4.1.2 Empreendimento B

O Empreendimento B teve a sua incorporacdo comecando em 2019, no
entanto os primeiros contratos s6 foram assinados no ano de 2020. Sendo assim, 0
levantamento de unidades comercializadas foi buscado entre os periodos com dados
disponibilizados pela construtora do empreendimento, durante janeiro de 2020 e
agosto de 2021. O empreendimento se encontra em fase de finalizacdo dos
acabamentos, com um total de aproximadamente 63% das unidades comercializadas
(15 unidades), apenas restando somente 9 unidades até a data de disponibilidade dos
dados para serem vendidas. Abaixo o grafico de unidades vendidas do

empreendimento:
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Grafico 10: Quantidade de Unidades Vendidas - Empreendimento B

Quantidade de unidades vendidas -
Empreendimento B
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Fonte: Autor

4.1.2.1 indice Fipezap

Como no empreendimento A, a variacdo anual do indicador passou de
3,67% no acumulado do ano de 2020 para 5,29% no ano de 2021. Apos a analise de
comparacao visual dos graficos da de unidades vendidas do Empreendimento B

conforme o item 4.1.2 pode-se notar que ndo ha correlagcdo entre os indicadores.

Gréfico 11: FipeZap - Empreendimento B

FipeZap - Empreendimento B
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Fonte: Autor
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4.1.2.2 indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

Comparando o grafico de unidades vendidas do emprendimento com o
indicador IVG-R obtém-se a correlacdo, no entanto € importante destacar o fato de
gue assim como no Empreendimento A, o dado disponibilizado do indicador n&o
chegou aos 12 meses completos, visto que o BACEN ainda n&o disponibilizou até a
data de escrita desse trabalho os valores para obtencédo dos valores durante o ano

cheio.

Grafico 12: IVG-R - Empreendimento B

IVG-R - Empreendimento B
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Fonte: Autor

4.1.2.3 Volume de Concesséao de Crédito

Comparando o gréfico de unidades vendidas do emprendimento com o
Volume de Concesséo de Crédito advindo da poupanca é possivel notar que ndo ha
correlacdo do indicador com o empreendimento B. Os valores de 2021 assim como

no item anterior ndo estdo completos.



51

Gréfico 13: Concesséo de Crédito ABECIP Valores em R$ Milhdes (2020-2021) — Empreendimento B

Concessio de Crédito ABECIP Valores em RS
Milhdes (2020-2021)
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Fonte: Autor

Comparando com o volume de concessado de crédito tendo os dados do
Bacen como referéncia os valores durante o periodo analisado assim como no
empreendimento A se manterdo praticamente estaveis no periodo analisado sendo
assim como no empreendimento A, consequentemente ndo obteve nenhuma
correlacdo com a quantidade de unidades vendidas do emprendimento do

empreendimento B.

Grafico 14: Volume de Crédito BACEN - Empreendimento B

Volume de Crédito BACEN -
Empreendimento B
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4.1.2.4 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

As Taxas de Juros durante o periodo do empreendimento B aumentaram
com o passar do tempo, logo obtém-se uma correlacdo entre o indicador e a de
guantiadde de unidades vendidas do emprendimento B, devido ao fato de que quanto
maior a taxa de juros aplicadas pelas instituicdes financeiras, menor é a tendencia de
compra por parte do consumidor. Os dados escolhidos das taxas foram os a mercado
(que nédo séao regulados pelo governo) devido ao fato de o empreendimento ser de alto

padréo.

Gréfico 15: Taxas de juros - Empreendimento B

Taxas de juros - Empreendimento B
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Fonte: Autor

4.1.2.5 indice de Confianca do Consumidor

O Indicador de confianga do consumidor possui uma correlacdo com a
guantidade de unidades vendidas do emprendimento B, devido ao fato que a
velocidade de vendas do empreendimento diminuiu como o indice desse item nos

evidenciando a menor confianca do consumidor em comprar algum imovel.
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Gréfico 16: indice de Confianca do Consumidor - Empreendimento B

Indice de Confianca do Consumidor -
Empreendimento B
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Fonte: Autor

4.1.2.6 Expectativa de Pregos

O empreendimento B teve uma correlacdo com o indicador. Segundo o
Raio-X FipZap, pode-se notar que durante o terceiro quadrimestre do ano de 2020,
60% dos entrevistados considerou os precos dos imdveis altos ou muito altos
chegando a 72% durante o terceiro quadrimestre do ano de 2021 revelando o

desaquecimento do mercado e a aversao dos consumidores a compra de imoveis

Gréfico 17: Percepgéo sobre o preco entre compradores em potencial — Empreendimento B

PERCEPGAO SOBRE O PRECO ENTRE COMPRADORES EM POTENCIAL: RESPONDENTES COM INTENCAO DE ADQUIRIR IMOVEL
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Fonte: Fipezap
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4.1.2.7 Velocidade de Vendas

A velocidade de vendas do empreendimento B foi calculada anualmente
tendo uma taxa de 33% no ano de 2020 com uma média de 2,75 ao més, para 29%
no ano de 2021 com uma média de 2,41% ao més. Portanto a velocidade de vendas

do empreendimento diminuiu conforme o tempo.

Gréfico 18: Velocidade de Vendas — Empreendimento B

Velocidade de Vendas - Empreendimento B
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Fonte: Autor

4.1.2.8 Momento Econdmico

A partir da analise de todos os indicadores evidenciados no estudo, 0
momento econdmico se encontrava favoravel para o empreendimento B somente no
segundo ano de estudo, visto que conforme a Figura 10 a variacao do PIB da
construcao civil somente se recuperou em 2021. Assim como no empreendimento A
pode-se perceber que a oferta de crédito estava em expansdo como mostrado a partir
dos gréficos analisados na concessao de créedito, além disso mostra-se a procura por
imoveis a partir dos indicadores Fipezap e IVG-R dadas as suas variacdes positivas
anuais durante o periodo de vendas do empreendimento. Também como no
empreendimento, alguns indicadores ja apontavam para um certo desaceleramento
da demanda como os indicadores de confianga do consumidor, taxas de juros de
financiamentos imobiliarios que tiveram variacdes negativas durante o periodo, fato
esse que se pode ter contribuido para a queda da velocidade de vendas no ano de
2021.
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4.1.3 Empreendimento C

O Empreendimento C teve a sua incorporacdo comecando em 2009. A
velocidade de vendas foi feita calculada entre os periodos de 2009 a 2013 com dados
disponibilizados pela construtora do empreendimento. O empreendimento se encontra

finalizado.

Grafico 19: Unidades Vendidas - Empreendimento C
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Fonte: Autor

4.1.3.1 indice Fipezap

Em relagdo ao indice Fipezap e o empreendimento C ndo ha uma
correlacéo no primeiro ano e no segundo, somente em 2012 com o indice ficou estavel

com a quantidade de unidades vendidas do empreendimento C.
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Grafico 20: FipeZap - Empreendimento C
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Fonte: Autor

4.1.3.2 indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

A Analise do IVG-R para o empreendimento C nos mostra que ndo ha uma

correlagdo do indicador com o empreendimento. Visto que o indicador teve uma

variacdo positiva durante o tempo e a quantidade de unidades vendidas da construcéo

caiu nos primeiros anos e se manteve estavel até o fim do periodo.

Grafico 21: IVG-R - Empreendimento C
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Fonte: Autor

4.1.3.3 Volume de Concesséao de Crédito

Comparando os graficos da velocidade de vendas com o indicador com a
guantidade de unidades vendidas do empreendimento, n&o se obteve uma correlagéo

entre o empreendimento e o indicador. Conforme o passar do tempo 0 volume em
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valores foi aumentando e a quantiadde de unidades acabou diminuindo e depois

permanecendo praticamente estavel.

Graéfico 22: Concesséao de Crédito ABECIP Valores em R$ Milhdes (2009-2013) — Empreendimento C
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Fonte: Autor

Como o empreendimento C é mais antigo, os valores segundo dados do
BACEN nao abrangem todo o periodo de vendas do empreendimento, logo ndo a

como tirar algum tipo de concluséao.

4.1.3.4 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

Para o empreendimento C os valores de taxas de juros segundo dados do
banco central ndo abrangem todo o periodo de vendas do empreendimento, logo o
indicador nao foi analisado.

4.1.3.5 Indice de Confianca do Consumidor

Comparando o indice de confianca do consumidor no periodo com a
guantidade de unidades vendidas do empreendimento C, o valor do indicador
aumentou no decorrer do tempo. Sendo assim néo foi obtido uma correlagéo entre o

indicador e a velocidade de vendas do empreendimento mencionado anteriormente.



Gréafico 23: indice de Confianca do Consumidor - Empreendimento C
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Fonte: Autor

4.1.3.6 Expectativa de Precos

A andlise do indicador néo foi possivel devido ao fato de ndo haver dados
histéricos do indice para o periodo de vendas do empreendimento.

4.1.3.7 Velocidade de Vendas

A velocidade de vendas do empreendimento C assim como nos
empreendimentos anteriores foi analisada anualmente, os valores calculados foram

de uma taxa de 38% em 2009 com uma média de 3,16% ao més, 2010 com uma taxa
de 17% com uma média de 1,41% ao més, 2011 com uma taxa de 14% com uma

média de 1,16% ao més, 2012 e 2013 com uma taxa de 16% com uma média de
1,33% ao més.

58
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Grafico 24: Velocidade de Vendas — Empreendimento C
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Fonte: Autor

4.1.3.8 Momento Econdmico

O momento econdbmico vivido durante a fase de construgcdo do
empreendimento C pode-se notar pelos indicadores analisados um aumento na
concessao de crédito durante a incorporacdo do empreendimento além da variacao
positiva do indicador IVG-R. No entanto, a velocidade de vendas do empreendimento
caiu, assim como também o indicador FipeZap e o indice de Confianca do
Consumidor, mesmo com o crescimento da industria conforme a figura 10 durante o

periodo analisado.

4.1.4 Empreendimento D

O Empreendimento D teve a sua incorporacdo comecando em 2014. A
guantidade de unidades vendidas do empreendimento foi feita levantade entre os
periodos de 2014 a 2016 com dados disponibilizados pela construtora do

empreendimento. O empreendimento se encontra finalizado.
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Grafico 25: Quantidade de unidades vendidas - Empreendimento D
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Fonte: Autor

4.1.4.1 indice Fipezap

ApoOs a analise de comparacao visual dos graficos com a quantidade de
unidades vendidas Empreendimento D conforme o item 4.1.4 é possivel notar que ha
correlagao entre os indicadores dado que a variagédo do indicador anualmente passou
de 6,70% em 2014 para 1,32% em 2015 e 0,57% em 2016.

Gréfico 26: FipeZap - Empreendimento D
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Fonte: Autor
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4.1.4.2 indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

A Analise do IVG-R para o empreendimento D nos mostra uma correlacao
do indicar com o empreendimento. O Comportamento do indicador teve uma variacao

negativa durante o tempo e a quantidade de unidades vendidas do empreendimento
da construgéo caiu com o decorrer do tempo.

Gréfico 27: IVG-R - Empreendimento D
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Fonte: Autor

4.1.4.3 Volume de Concessao de Crédito

Comparando os graficos da quantidade de unidades vendidas do
empreendimento com o indicador de volume de concesséo de credito obtém-se uma
correlacdo entre o empreendimento e o indicador. Conforme o passar do tempo o

volume em valores foi diminuindo e a quantidade de unidades decrescendo.



62

Gréfico 28: Concessao de Crédito ABECIP Valores em R$ Milhdes (2020-2021) — Empreendimento D
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Fonte: Autor

Sobre o volume de concessao de crédito segundo dados do BANCEN o
comportamento ao longo do periodo analisado foi de aumento dos valores. Por
consequéncia desse aumento o empreendimento D ndo obteve correlagdo com esse
indicador posto que a quantidade de unidades vendidas do empreendimento diminuiu

durante o periodo analisado.

Gréfico 29: Volume de Crédito BACEN - Empreendimento D
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Fonte: Autor
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4.1.4.4 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

Sobre a taxas de juros de financiamentos imobiliarios 0 comportamento ao
longo do periodo analisado foi de uma leve queda no comeco do periodo seguindo
por uma alta com estabilizagdo. Portanto comparando o indicador com a quantidade
de unidades vendidas do empreendimento analisado, enquanto a taxa de juros
permaneceu praticamente estavel durante o periodo (12%-15%) sem grandes
variagcbes somente com um pico maior durante marco de 2014 com uma taxa acima

de 16% a quantidade de unidades vendidas do empreendimento D caiu. Sendo assim,
obteve-se uma néo h& correlagdo com o indicador.

Gréfico 30: Taxas de juros - Empreendimento D
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Fonte: Autor
4.1.4.5 indice de Confianca do Consumidor

O Indice de confianga do consumidor em relacdo ao empreendimento D
nos mostrou que ndo ha correlacdo entre o empreendimento com a quantidade de
unidades vendidas do empreendimento. Era esperado um menor valor do indice para

o fim do periodo analisado dado que a quantidade de unidades vendidas do

empreendimento diminuiu conforme o passar do tempo.
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Gréfico 31: indice de Confianca do Consumidor - Empreendimento D
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Fonte: Autor

4.1.4.6 Expectativa de Pregos

O empreendimento D ndo obteve uma correlacdo com o indicador.
Segundo o Raio-X FipZap, pode-se notar que durante o quarto quadrimestre do ano
de 2014, 88% dos entrevistados considerou os pre¢os dos imoveis altos ou muito altos
chegando a 69% durante o terceiro quadrimestre do ano de 2016 revelando o

desaquecimento do mercado e a aversao dos consumidores a compra de iméveis
durante o periodo.

Grafico 32: Percepcéo sobre o preco entre compradores em potencial — Empreendimento D
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4.1.4.7 Velocidade de Vendas

A velocidade de vendas dos empreendimento D assim como os todos 0s
outros empreendimentos analisados foi calculada anualmente. Durante o periodo a
taxa passou de 57% no ano de 2014 com uma média de 4,75% ao més, para 35% em
2015 com uma taxa de 2,91% ao més chegando numa taxa de 8% em 2016 com uma
média de 0,66%.

Grafico 33: Velocidade de Vendas — Empreendimento D
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Fonte: Autor

4.1.4.8 Momento Econdmico

Durante o periodo a taxa passou o PIB da construcéo civil teve 3 anos de
taxas negativas, sendo assim em linha com a velocidade de vendas e com o0s
indicadores FipeZap, IVG-R e Concessao de Crédito que diminuiram durante o
periodo analisado. Outro ponto a ser analisado é que durante o periodo analisado as
taxas de juros permaneceram praticamente estaveis em niveis elevados,
pressionando a fraca tendencia de vendas do empreendimento, no entanto pode-se
perceber uma melhora no indicador de confianca do consumidor durante o periodo o
gual poderia estar sinalizando a confianca nos investimentos e na melhora do

mercado em geral que aconteceu em anos posteriores.
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4.1.5 Comparativo Empreendimentos A x B — Alto Padr&o

O comparativo dos empreendimentos quando citados os de alto padréao
construtivo, € possivel perceber comparando os graficos que o empreendimento B

possui mais correlagdes (57%) do que o empreendimento A (43%).

Gréfico 34 : CorrelagBes Empreendimento A

Empreendimento A

= Com correlagdo = Sem correlagdo = Inconclusivo

Fonte: Autor

Tabela 1: Tabela Resumo Indicadores/Empreendimento A

Tabela Resumo - Indicadores/ Empreendimento A
FIPZAP Com Correlagao
IVGR Com Correlagao
CONCESSAO DE CREDITO — ABCIP Com Correlagao
CONCESSAO DE CREDITO — BACEN Inconclusivo
TAXA DE JUROS Sem Correlagcdo
CONFIANCA DO CONSUMIDOR Sem Correlagcdo
EXPECTATIVA DE PRECOS Sem Correlagao

Fonte: Autor
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Gréfico 35: Correlagbes Empreendimento B

Empreendimento B
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Fonte: Autor

Tabela 2: Tabela Resumo Indicadores/Empreendimento B

Tabela Resumo - Indicadores/ Empreendimento B
FIPZAP Sem Correlacdo
IVGR Com Correlacdo
CONCESSAO DE CREDITO — ABCIP Sem Correlagdo
CONCESSAO DE CREDITO — BACEN Inconclusivo
TAXA DE JUROS Com Correlacdo
CONFIANCA DO CONSUMIDOR Com Correlagao
EXPECTATIVA DE PRECOS Com Correlagao

Fonte: Autor

4.1.6 Comparativo Empreendimentos C x D — Médio Padréo

O comparativo dos empreendimentos de médio padrdo construtivo pode-
se perceber comparando os graficos que o empreendimento D possui mais
correlagdes (43%) do que o empreendimento C que obteve um resultado onde
nenhum dos indicadores for correlacionado com o0 mesmo, além do fato, de ndo se
conseguir tirar uma conclusdo adequada sobre o comportamento de alguns
indicadores (43%).



Gréfico 36: Correlagfes Empreendimento C
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Fonte: Autor

Tabela 3: Tabela Resumo Indicadores/Empreendimento C

Tabela Resumo - Indicadores/ Empreendimento C

FIPZAP Sem Correlagdo
IVGR Sem Correlagdo
CONCESSAO DE CREDITO - ABCIP Sem Correlagdo
CONCESSAO DE CREDITO - BACEN Inconclusivo
TAXA DE JUROS Inconclusivo
CONFIANCA DO CONSUMIDOR Sem Correlagao
EXPECTATIVA DE PRECOS Inconclusivo

Fonte: Autor

68



69

Gréfico 37: Correlagbes Empreendimento D

Empreendimento D
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Fonte: Autor

Tabela 4: Tabela Resumo Indicadores/Empreendimento D

Tabela Resumo - Indicadores/ Empreendimento D
FIPZAP Com Correlacao
IVGR Com Correlacao
CONCESSAO DE CREDITO — ABCIP Com Correlagdo
CONCESSAO DE CREDITO — BACEN Sem Correlagdo
TAXA DE JUROS Sem Correlacado
CONFIANCA DO CONSUMIDOR Sem Correlagdo
EXPECTATIVA DE PRECOS Sem Correlagdo

Fonte: Autor

4.1.7 Comparativo em Relacdo a Padrédo Construtivo

Em relagéo ao padréo construtivo a analise dos empreendimentos de alto
padrédo obteve um melhor comportamento em relagdo aos indicadores (43%), ja os de

médio padrédo acabaram nao tendo tanta correlacao (57%).
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Gréfico 38: Correlagdes Alto Padrdo Construtivo

Alto Padr3ao Construtivo

= Com correlagdo = Sem correlagdo = Inconclusivo

-

Fonte: Autor

Gréfico 39: Correlagbes Médio Padrao Construtivo
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Fonte: Autor
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4.1.8 Eficiéncia dos Indicadores
4.1.8.1 indice Fipezap

Verificando o0s resultados encontrados pode-se perceber um
comportamento timido do indicador no estudo dos empreendimentos citados nesse
estudo. O indice Fipezap obteve uma correlacdo em metade dos empreendimentos.
N&o obtendo assim uma concluséo de eficacia do indicador visto que ndo atendeu a

maioria de correlagdes positivas nos empreendimentos estudados

4.1.8.2 indice de Valores de Garantia de Imdveis Residenciais Financiadas (IVG-R)

O IVG-R teve um comportamento bom em relagcédo ao estudo. A correlacéo
foi obtida no estudo em 3 dos 4 empreendimentos, obtendo assim uma concluséo
positiva da eficidcia do indicador visto que atendeu a maioria de correlacdes nos

empreendimentos estudados.

4.1.8.3 Volume de Concessao de Crédito

O indicador de volume de concessao de credito foi avaliado de duas
maneiras a partir de dados do Bacen e da ABCIP. Os gréaficos nos demonstram que
em relacéo as informacdes obtidas pelo BACEN os empreendimentos tiveram em sua
maioria uma inconclusdo quanto aos seus dados (75%). Em relacdo aos dados da
ABCIP os edificios multifamiliares a correlacédo obtida no estudo em somente metade
dos indicadores. Consequentemente, o indicador analisado com duas bases de dados
diferentes, ndo se obteve uma conclusédo de eficacia do indicador visto que nao

atendeu nem a maioria dos empreendimentos estudados.

4.1.8.4 Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios

O indicador em questao n&do obteve uma correlagao e foi muito inconclusiva
(somados chegaram a 75%) com pouca representatividade de indicadores

correlacionados nos empreendimentos analisados. Desse modo, sobre o indicador
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analisado, ndo se atingiu uma conclusdo de eficacia do indicador visto que nao

atendeu nem a maioria dos empreendimentos estudados.

4.1.8.5 indice de Confianca do Consumidor

O indice de confiangca do consumidor foi 0 que mais no estudo que ndo
obteve uma correlacao entre os empreendimentos do trabalho (75%) e o restante com
uma correlacdo (25%). Em vista disso, pro estudo em questdo o indicador ndo se
comportou da maneira esperada em relacdo a velocidade de vendas dos edificios

analisados.

4.1.8.6 Expectativa de Pregos

A expectativa de precos se comportou assim como as taxas de juros de
financiamentos imobiliarios sem uma correlacdo e muitas vezes com dados
inconclusivos com os empreendimentos do estudo de caso (chegando ao valor de

75%). Assim sendo, o indicador ndo teve uma eficacia comprovada.
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5 CONCLUSAO
5.1 Concluséo em relacdo a Revisédo Bibliografica

Em relagédo a reviséo bibliogréafica os indicadores utilizados como referéncia
de Fenelon (2016) e Fernandez (1991) foram a estrutura principal do trabalho.
Segundo Fenelon (2016) analisar os fatos separadamente ndo € bom, sendo

necessario entender como tudo o que afeta o mercado se relaciona.

Os indicadores de demanda abordados, tomando como base os dois
autores Fenelon (2016) e Fernandez (1991), sendo 6 apresentados pelo primeiro autor
(indice Fipezap, IVG-R, Volume de Concessio de Crédito, indice de Confianca do
Consumidor, Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios e Expectativa de Precos)
e 1 pelo segundo autor (Dados Demogréficos) além disso foram abordados 2 de
demanda (Estoque e Langcamento) que ndo foram retratados no trabalho.

Sobre os indicadores de demanda o indice Fipezap é um indice calculado
pela Fundacédo FIPE (Fundacéo Instituto de Pesquisas Econbmicas) em parceria com
a plataforma Zap Imoveis sendo assim o primeiro indice de abrangéncia nacional
utilizando as informacdes dos anuncios da plataforma Zap e em outros sites e

plataformas tanto de venda quanto de locacédo de imoveis (FIPE, 2021).

O segundo indicador é indice de Valores de Garantia de Imoéveis
Residenciais Financiados (IVG-R) € um indice que € calculado a partir do Sistema de
Informacdes de Crédito (SCR) do Banco Central do Brasil que segundo a instituicao
estima a tendéncia de preco de longo prazo dos valores de iméveis residenciais no

Brasil.

O terceiro indicador € o volume de concessao de credito que conforme
demonstrado por Fenelon (2016) ndo ha um levantamento nacional de imoéveis
vendidos no pais, sendo assim analisamos a partir de duas referencias com dados do
Banco Central e da Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e

Poupanca (Abecip).

O quarto indicador sdo as taxas de juros de financiamento imobiliario

aplicadas no Brasil e que s&o definidas pelas instituicdes financeiras. Além disso,
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Fenelon (2016) qualquer diferenca de porcentagem no valor das taxas de juros tem

um forte impacto no mercado imobiliario e ndo deve ser ignorada.

O quinto indicador o indice de Confianca do Consumidor € uma pesquisa
realizada pela FGV — Fundacdo Getulio Vargas. De acordo com Fenelon (2016)
precisa-se de uma confian¢ca adequada para que o mercado possa girar e 0s iméveis

possam ser vendidos.

O sexto indicador € a Expectativa de Precos trazida por Fenelon (2016) é
mensurada a partir do Raio-X Fipezap medindo a expectativa de futuros compradores

de imodveis.

O sétimo indicador de Dados Demogréficos € trazido por Fernandez et al.
(2001) que elenca que o estudo da demanda populacional é de extrema importancia

para o estudo da demanda.

Outro dado que foi utilizado para a discussédo dos resultados foi o indice de
velocidade de vendas (IVV) que segundo Oliveira et al (1995) citado por Ilha (1998)
nada mais é do que a relacéo entre o nimero de unidades totais de oferta e 0 nimero
de unidades comercializadas com éxito durante um periodo de estudo expresso em

porcentagem.

Diferente dos indicadores ainda foi analisado o desempenho da inddstria
da construgdo civil na ultima década que em grande parte desse periodo “decresceu
6% entre os anos de 2010 e 2019 e foi o segmento com pior desempenho no Brasil
na década” (CBIC, 2020).

5.2 Conclusao em relacdo a Pesquisa

Em relacdo a pesquisa percebe-se que os indicadores analisados para os
empreendimentos abordados no estudo ndo serviram para predizer o comportamento

das vendas desses empreendimentos.

Os indicadores utilizados servem como base para o estudo de investimento
do empreendimento imobiliario, contudo, a maioria dos indicadores cabem para um
ambito nacional, ndo levando em conta fatos de micro regionalizagcdo que podem
interferir na velocidade de vendas dos empreendimentos e assim desvirtuar 0s

resultados.
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Quando observado os dados por empreendimento, o que obteve uma maior
guantidade de correlagbes aos indicadores analisados foi 0 empreendimento B com 4
dos 7 indicadores, seguindo do empreendimento D e empreendimento A e por ultimo

o empreendimento C.

No que se diz respeito ao padrdo construtivo nota-se um maior melhor
correlacdo dos empreendimentos com alto padrdo construtivo do que os de médio

padréo construtivo.

Contudo em relacdo a Fenelon (2016) todos os indicadores de demanda
nao obtiveram a eficacia comprovada no que se refere aos estudos de caso abordados
neste trabalho. Com relacédo a cada indicador é possivel notar que o melhor indicador
quanto as correlagcdes foi IVG-R que conseguiu correlacdo com 3 dos 4
empreendimentos, seguido pela Concessdo de Crédito ABCIP e Fipezap que
conseguiram alcancar uma correlagcdo com pelo menos 2 dos 4 empreendimentos.
Seguidos pelos indicadores de Taxas de Juros de Financiamentos Imobiliarios, indice
de confianga do consumidor e expectativa de precos, que alcancaram somente
correlagdo com pelo menos 1 dos 4 empreendimentos. Por ultimo, o indicador de
Concessdo de Crédito BACEN n&o foi correlacionado com nenhum dos 4

empreendimentos.

Entretanto, ndo foram abordados os indicadores de oferta, devido ao fato
da limitacdo da natureza deste estudo para a analise de todos os indicadores, sendo

assim os resultados poderiam ter sido diferentes dos apresentados.

5.3 Sugestdes para trabalhos futuros

A metodologia utilizada para a realizacao do trabalho foi aceitavel, contudo,
a dificuldade de obtencdo de dados com a negativa de construtoras e corretores de
imoveis, fez com que o trabalho tivesse somente dois empreendimentos para cada
padréo construtivo, ndo obtendo assim uma amostragem grande o suficiente para

enriguecer com mais informacdes o estudo.

Como consequéncia da falta de dados, o fator localizacdo nado foi bem
assegurado nos empreendimentos de médio padrdo, devido sobretudo ao fato de

ambos estarem em cidades diferentes. Além dos fatores apresentados, também nao
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foram abordados empreendimentos de padréo popular do programa Casa Verde e

Amarela do Governo Federal.

Sugere-se para estudos futuros uma maior quantidade de
empreendimentos, atencdo ao fator de localizacdo dos empreendimentos e a analise
da variedade de padrdes construtivos e uma maior quantidade de indicadores que

influenciem o mercado imobiliario.
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