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RESUMO

O estudo analisa o mercado imobiliario de Goiania por meio da aplicagdo do modelo
de pregos heddnicos, com o objetivo de decompor os pregos dos imdveis em fungéo
de suas caracteristicas intrinsecas e extrinsecas. A partir da utilizacdo do modelo
economeétrico de regressao multipla para avaliar como as caracteristicas dos imoveis
influenciam o prego de venda. A modelagem permite isolar o efeito de cada uma
dessas variaveis sobre o preco de venda, gerando estimativas robustas e
estatisticamente fundamentadas. Os dados, coletados da plataforma ZAP Imdveis,
abrangem 62 observagdes de apartamentos em construgdo ou pronto para morar. Os
resultados apontam que localizagdo, garagem, banheiros e suites sdo os principais
determinantes do preco dos imdveis, enquanto o numero de quartos apresentou
impacto marginal ou negativo. O modelo explicou 82,5% da variagdo nos pregos,
destacando a relevancia de atributos como proximidade a servicos e infraestrutura. O
estudo reforga a importancia do modelo heddnico para a compreensao da dinédmica
de pregos em mercados imobiliarios heterogéneos e sua aplicabilidade em analises

econdmicas e urbanisticas.

Palavras-chave: Goiania; Precos Hedbnicos; Mercado Imobiliario; Localizagao;

Langamentos Imobiliarios.
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INTRODUQAO
O mercado imobiliario € um dos setores mais dindmicos da economia brasileira,

refletindo os ciclos econémicos e sociais que moldam o desenvolvimento urbano. Em
Goiania, capital do estado de Goias, o crescimento populacional e a diversificagao
econdmica impulsionaram o aumento da demanda por imdveis, promovendo a
expansao de bairros e o langamento de empreendimentos residenciais. tornando-se
um campo para analises que buscam compreender os fatores determinantes na
formacao de precos. A aplicagao de modelos econométricos no mercado imobiliario
permite uma analise de como as variaveis impactam a valorizagdo dos imdveis, tanto
intrinsecas, como area e numero de quartos, quanto extrinsecas, como localizagao e

acessibilidade.

Apesar de sua relevancia, o mercado imobiliario enfrenta desafios relacionados
a sua heterogeneidade e a complexidade de variaveis que impactam a precificagéo.
Isso levanta questbes fundamentais, como quais caracteristicas desempenham
papéis mais significativos no valor dos iméveis e como essas dindmicas variam de
acordo com o contexto urbano de Goiania. A analise dessas variaveis é essencial para
uma compreensao mais aprofundada do comportamento do mercado e para a

formulacao de estratégias de desenvolvimento.

A questdo que norteia este estudo é: quais fatores, intrinsecos e extrinsecos,
exercem maior influéncia na formacédo dos precos de langamentos imobiliarios em
Goiania? Com base nessa problematica, este estudo parte da hipétese de que as
caracteristicas dos imoéveis, tanto intrinsecas quanto extrinsecas, influenciam de

maneira diferente os pregos dos langamentos imobiliarios em Goiéania.

O objetivo geral desta monografia é analisar os determinantes dos pregos de
langcamentos imobiliarios em Goiania utilizando o modelo de precos heddnicos e
busca-se investigar quais fatores possuem maior relevancia na formagao dos precos,
considerando as especificidades do mercado local, ja os objetivos especificos seriam
testar a aplicabilidade de modelos econométricos no mercado imobiliario e examinar
as variaveis que mais contribuem para a valorizagao ou desvalorizagao dos imdveis

na cidade de Goiania.
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A metodologia adotada é baseada em uma analise econométrica por meio de
regressao multipla, utilizando dados coletados da plataforma ZAP Imdveis sobre
langamentos imobiliarios em Goidnia no ano de 2024. O modelo avalia o impacto
marginal de cada variavel explicativa sobre o prego, permitindo isolar os efeitos de

diferentes atributos.

Esta monografia esta estruturada em trés capitulos. No primeiro apresenta-se
o contexto do mercado imobiliario, abrangendo uma visédo geral do setor, desde a sua
dindmica nacional até as particularidades do mercado em Goias e, mais
especificamente, em Goiania. No segundo, aborda-se o modelo de pregcos hedbdnicos
e suas aplicagdes. O terceiro capitulo detalha a metodologia de pesquisa e apresenta
a analise dos resultados, e traz as conclusdes e implicagdes do estudo.
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1 CARACTERIZAGAO DO MERCADO IMOBILIARIO

O objetivo deste capitulo é contextualizar o mercado imobiliario, analisando
suas dinamicas, ciclos e os fatores que influenciam sua evolugao, tanto no cenario
nacional quanto no contexto especifico de Goias e Goiania. Busca-se compreender
como aspectos econdmicos, sociais e urbanos moldam o comportamento do setor e
impactam os lancamentos e a valorizagao dos iméveis, oferecendo uma base tedrica
e conceitual para as analises subsequentes.

O mercado imobiliario representa a reunido de uma série de atividades que
estdo direta e indiretamente relacionadas aos negdcios com imoveis, como: compra,
venda, locacao, incorporacdo e construcdo, realizadas diretamente pelos
compradores ou por meio de corretores de imoéveis.

E um dos setores mais importantes da economia, pois envolve a compra,
venda, aluguel e desenvolvimento de propriedades, sejam elas residenciais,
comerciais ou industriais. Ele reflete a interagao entre a oferta de iméveis e a demanda
dos consumidores, além de ser influenciado por uma série de fatores econémicos,
sociais e politicos que determinam seu comportamento e ciclos que segundo
(GONDIM, 2013) A teoria dos ciclos imobiliarios explica as flutuagdes nos precos dos
imdveis como ocorréncias ciclicas e peridédicas dentro de um determinado pais.

Os ciclos do mercado imobiliario sdo fases recorrentes pelas quais o setor
imobiliario passa, e sdo influenciados por diversos fatores econémicos, sociais e
financeiros. Eles variam seguindo os principios basicos de oferta e demanda. Quando
a demanda por imoveis aumenta os precos tendem a subir. Em contrapartida, quando
ha uma grande oferta de iméveis disponiveis e a demanda ndo acompanha esse
crescimento, os precos podem cair. Esses ciclos podem ser divididos em quatro fases
principais: expansao, pico, recessao e recuperagao.

A fase de expansao ocorre quando ha um aumento na demanda por iméveis, 0
que é frequentemente resultado de uma economia em crescimento, baixos indices de
desemprego, aumento da renda disponivel, e condi¢des favoraveis de crédito, como
taxas de juros baixas. Durante esse periodo, as construtoras respondem ao
crescimento da demanda langando novos projetos e construgdes. Isso inclui tanto
imoéveis residenciais quanto comerciais e industriais.

Nesta fase, os precos dos imdveis comegam a subir, pois a demanda supera a

oferta disponivel. A oferta de novos imdveis ainda ndo € suficiente para atender a
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crescente demanda, criando um cenario de valorizacdo dos precos. E nesse contexto
de um mercado em expansao que 0S novos projetos surgem, eles variam desde
apartamento de médio padréo até grandes empreendimentos.

O pico do ciclo ocorre quando o mercado atinge seu ponto maximo de
valorizacdo. Durante essa fase, o mercado ainda pode experimentar crescimento, mas
a taxas decrescentes. A oferta comeca a igualar ou até ultrapassar a demanda, o que
sinaliza que o mercado esta atingindo um estado de saturacéo.

Os pregos dos imoveis podem continuar a subir durante essa fase, mas o ritmo
desacelera e ocorre um aumento significativo no nimero de imdveis a venda ou para
alugar, com muitas propriedades recém-construidas entrando no mercado ao mesmo
tempo. Os investidores adotam uma postura mais cautelosa devido as incertezas que
podem existir no proximo estagio

A fase de recessao ocorre quando a oferta de imdveis supera a demanda. Isso
pode acontecer por uma variedade de razbes, como desaceleracdo econdmica,
aumento das taxas de juros, diminui¢do da renda disponivel das familias ou mudancgas
no comportamento do consumidor. O resultado é um excesso de imdveis no mercado,
levando a uma queda nos precos.

Durante a recessao, o numero de transagdes imobiliarias tende a diminuir
drasticamente. Muitos compradores ficam receosos de adquirir imoveis, esperando
gue os pregos caiam ainda mais. Os imoveis podem permanecer parados por longos
periodos, pois as vendas comegam a cair, fazendo com que projetos sejam
interrompidos ou cancelados. Porém os compradores com bom nivel de capital ou
crédito se aproveitam dessa fase para adquirir imoveis possivelmente com um valor
favoravel.

A fase de recuperacdo marca o inicio de um novo ciclo de crescimento no
mercado imobiliario. Apés um periodo de recessao, os precos dos imdveis comecam
a se estabilizar, e a oferta de imdveis disponiveis comega a ser absorvida pela
demanda. Nesse ponto, a economia pode estar mostrando sinais de recuperacgao,
como taxas de desemprego mais baixas e uma melhora geral no nivel de renda das
familias.

Durante a recuperacao, os precos dos imoveis comecam a subir novamente,
mas de maneira gradual. Nesse momento investidores e compradores encontram
condigdes propicias para retomar seus projetos, esse processo prepara o terreno para

uma nova fase de expanséao.
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Os precos dentro do mercado imobiliario podem ser afetados por uma série de
fatores. Um dos principais aspectos a ser considerado € a localizagdo. Imédveis
situados em areas com boa infraestrutura tendem a ser mais valorizados. Proximidade
a centros comerciais, escolas, hospitais e a facilidade de acesso a transporte publico
sdo elementos cruciais que agregam valor a propriedade. Quanto mais préximo um
imével estiver de servigos essenciais e conveniéncias urbanas, maior sera sua
demanda e, consequentemente, seu prego.

Além da localizagdo, o tamanho e as caracteristicas fisicas do imodvel
desempenham um papel fundamental na determinagcdo do valor. A quantidade de
quartos, banheiros e vagas de garagem, bem como a metragem total do imével, séo
variaveis que influenciam diretamente o preco.

Os fatores econdmicos também afetam diretamente o mercado imobiliario. O
nivel de emprego, a renda disponivel das familias, as taxas de juros e as condigbes
de crédito sdo determinantes para o comportamento dos precos. Em periodos de
baixa nas taxas de juros, por exemplo, os consumidores tém maior facilidade para
financiar a compra de imodveis, o que gera um aumento na demanda e, como
consequéncia, eleva os precos. Da mesma forma, uma economia em crescimento,
com maior oferta de empregos e renda disponivel, tende a aquecer o mercado.

Entretanto, a dinAmica do mercado imobiliario ndo depende apenas de fatores
econdmicos. Fatores sociais, como as mudancas nas preferéncias dos consumidores,
também afetam o setor. Nos ultimos anos, a crescente demanda por imdveis que
oferecam conforto e funcionalidade, sobretudo com a ascensao do trabalho remoto
durante a pandemia de COVID-19, modificou o perfil de demanda por imdveis
residenciais. Imoveis com espacos destinados ao home office, areas de lazer mais
amplas e localizagdo em areas menos densamente povoadas passaram a ser

preferidos por muitos compradores.

1.1 Mercado imobiliario brasileiro

Até meados da década de 1950, o Brasil era um pais predominantemente rural,
com apenas 31,3% da sua populagao morando em areas urbanas conforme dados do
(IBGE) no entanto, com a construcédo de Brasilia em 1956 e uma série de medidas

adotadas pelo entdo presidente Juscelino Kubitschek, que visavam desenvolver a
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industria e modernizar a infraestrutura, houve um forte estimulo a migragdo de
pessoas para as zonas urbanas e para outras regides do pais. Esse movimento foi
impulsionado pelo desejo de oportunidades econdmicas e melhores condigbes de
vida.

Em 1964 foi criado o Sistema de Financiamento Habitacional (SFH), com o
objetivo de promover a construgdo e a compra de imoéveis, oferecendo condigdes
acessiveis de financiamento. Com o SFH, o mercado imobiliario brasileiro comegou a
ganhar forma, estabelecendo um arcabougo financeiro que permitiu 0 acesso ao
crédito habitacional. Isso nao apenas favoreceu a constru¢gao de novas moradias, mas
também fomentou o crescimento das cidades e a urbanizacio acelerada do pais.

A implementacgéo do SFH foi fundamental para o desenvolvimento de um setor
imobiliario mais estruturado e organizado, contribuindo para a transformagéo do Brasil
em uma sociedade urbana, com o aumento da demanda por habitag¢ao e a valorizacao
de imdveis nas principais cidades.

Em tempos mais recentes o mercado imobiliario brasileiro passou por fases
distintas, a crise financeira global de 2008, conhecida como crise do subprime, afetou
varias economias no mundo, mas, apos esse periodo, o Brasil experimentou uma
recuperacao econdmica que impulsionou o setor imobiliario.

Entre 2011 e 2012, o mercado viveu um forte crescimento, com um aumento
significativo no volume de financiamentos e na oferta de crédito para a compra e
construcado de imoveis. Nesse periodo, diversas fontes de recursos foram ampliadas,
como o Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS), o Fundo de Arrendamento
Residencial (FAR) e o Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), entre outros, o que
ajudou a financiar muitos projetos habitacionais.

Entretanto, a partir de 2013, a economia brasileira comegou a desacelerar, e 0
setor imobiliario sentiu os efeitos desse enfraquecimento. Em 2015, a situagao piorou
devido as incertezas politicas e a crise econbmica, o que afetou o mercado imobiliario
de forma significativa, reduzindo o volume de investimentos e a oferta de crédito. A
retragdo econdmica gerou um cenario de menor demanda por iméveis, a0 mesmo
tempo em que muitos projetos imobiliarios ja em andamento enfrentaram dificuldades
financeiras.

Durante a pandemia da COVID 19 nos anos de 2020 e 2021 setor apresentou

um crescimento surpreendente, segundo a Associagéo Brasileira de Incorporadoras
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Imobiliarias (Abrainc) ainda que o PIB tenha caido, houve um crescimento de 9,7%
nas vendas imobiliarias durante o segundo trimestre do ano de 2020, (ABECIP, 2020).

Apesar do aumento do numero de vendas, a pandemia gerou uma série de
incerteza e problemas no mercado imobiliario. Segundo Campos (2020) a pandemia,
aliada a queda acentuada dos juros e a redugéo da renda dos brasileiros, resultou em
mudancgas significativas no mercado imobiliario.

A inseguranca financeira levou ao aumento das renegociagdes, bonificagdes e
periodos de caréncia nos contratos, além de reavaliacdes dos locatarios e revisao dos
valores de venda e compra de imoveis. Muitas pessoas passaram a vender ou alugar
seus ativos imobilidrios, como iméveis e fundos imobilidrios, sem considerar
atentamente os pregos, o que explica 0 aumento na venda de iméveis no periodo.

O mercado imobiliario no Brasil tem se destacado por diversos fatores, como o
aumento nos precos dos imoveis e a crescente demanda por moradias. Segundo
dados da Camara Brasileira da Industria da Construgcdo (CBIC, 2020), o mercado
imobiliario representou em média 10% na economia nacional nas duas primeiras
décadas do século XXI. Para Ball (1996), a construgdo habitacional tem sido um
importante indicador do crescimento urbano, pois a demanda desse setor habitacional
reflete nas mudancas da populacido e na demanda por varios outros servigos.

Pode-se relacionar esse crescimento a programas como Minha Casa Minha
Vida, que buscou reduzir o déficit habitacional no pais, oferecendo crédito facilitado e
subsidios para a compra de imdveis residenciais, especialmente para familias de
baixa renda. A oferta de crédito com juros subsidiados contribuiu para que muitas
pessoas pudessem adquirir suas casas, alimentando a expansao do setor imobiliario

em varias regides do Brasil.

O mercado de crédito imobiliario brasileiro passou de cerca de 1,5% do PIB
em 2003 para 9,33% do PIB quinze anos depois, apos decrescer de 9,6% do
PIB ao final de 2016, quando atingiu seu auge. Apesar da ligeira reducao
recente, a sua participacdo na carteira de crédito total passou de 6% para
20% nesse periodo (IPEA, 2020, p.12).

O mercado imobiliario brasileiro € ciclico, ou seja, passa por periodos de
crescimento e retragdo. Quando a economia estd em expansao, ha uma alta produgéao

de empreendimentos imobiliarios, 0 que gera um aumento na oferta de iméveis. No
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entanto, nem sempre essa oferta acompanha a demanda real, especialmente entre
as classes de menor renda, que sofrem mais com a falta de moradia adequada.

Nos periodos de expansao, muitos fatores podem contribuir com 0 aumento da
demanda imobiliaria. A estabilidade de pregos, a queda na taxa de juros e a expanséo
do crédito direcionado, além dos programas de obras publicas, sdo as explicagdes

mais recorrentes para este fenébmeno.

1.2 Mercado imobiliario na cidade de Goiania

O mercado imobiliario de Goias vem se expandindo de forma significativa nos
ultimos anos, impulsionado por fatores econdmicos, demograficos e pela
diversificacdo das atividades produtivas. Situado em uma posi¢cdo estratégica no
Centro-Oeste, o estado tem atraido investimentos em varias areas, o que reflete
diretamente no setor imobiliario. A crescente demanda por iméveis, tanto em zonas
urbanas quanto em areas de expansao, torna o mercado goiano um importante
elemento no desenvolvimento regional.

A economia de Goias, fortemente vinculada ao agronegdcio, € um dos motores
desse crescimento, a renda gerada por esse setor tem estimulado o investimento no
mercado imobiliario, resultando na valorizagdo de propriedades em diversas regides.
Além disso, o desenvolvimento industrial e a criagdo de novos polos econdmicos tém
aumentado a demanda por moradias e espagos comerciais. Programas de incentivo
habitacional, como o Minha Casa Minha Vida e o Cheque Moradia, também
contribuiram para ampliar o acesso a moradia, favorecendo especialmente familias
de baixa e média renda.

Entre as cidades goianas que mais se destacam no setor estdo Aparecida de
Goiania, Senador Canedo, Anapolis e Rio Verde. Esses municipios, localizados
proximos a capital e com boas condigbes logisticas, tém se tornado centros de
desenvolvimento imobiliario, atraindo investimentos em novos empreendimentos
residenciais e comerciais. A Regido Metropolitana de Goiania (RMG), em particular,
exemplifica bem esse processo de crescimento, com uma forte demanda por imoveis
que acompanha o aumento da populacao e a expansao econémica.

O aumento populacional € um dos principais fatores que impulsionam o

mercado imobiliario em Goias. Nos ultimos anos, a Regido Metropolitana de Goiania
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apresentou um crescimento significativo, o que exigiu uma maior oferta de imoveis
para atender a demanda habitacional. Esse fendbmeno tem levado a transformacéao de
terras rurais em areas urbanas, facilitando a expansdo do espaco disponivel para
novos empreendimentos. A verticalizacdo nas areas periféricas também reflete esse
crescimento, com incorporadoras langando grandes projetos habitacionais para
atender a demanda crescente.

Quando se observa mais de perto Goiania, a capital do estado, € possivel
perceber que o mercado imobiliario se caracteriza por uma constante expanséo,
moldada por fatores econdOmicos, sociais e urbanos que impulsionam o
desenvolvimento da cidade. Como capital de Goias e um dos principais centros
urbanos do Centro-Oeste brasileiro, Goiania atrai um fluxo significativo de
investimentos no setor imobiliario, consolidando-se como um polo atrativo tanto para
empreendimentos residenciais quanto comerciais.

A Regido Metropolitana de Goiania (RMG) tem desempenhado um papel crucial
nesse contexto. De acordo com o censo demografico de 2022, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a regido experimentou um crescimento
populacional de aproximadamente 19% em relagcédo a populagao registrada no Censo
de 2010. Esse crescimento constante gera uma demanda crescente por moradia,
tanto em areas urbanas consolidadas quanto em regides periféricas em expansao.

Nesse cenario, Goidnia registrou um aumento de 35,6% no numero de
domicilios, conforme dados do IBGE (2022). Em contraste, outros municipios da
regido metropolitana mostraram um crescimento ainda mais expressivo: Abadia de
Goias aumentou em 197,5%, Goianira em 143,6% e Senador Canedo em 115,6%.

Nos ultimos anos, o crescimento do setor de construgdes verticais em Goiania
tem sido notavel, reflexo de uma demanda crescente por apartamentos e espacos que
se adequem as novas necessidades dos consumidores. A criagdo de bairros
planejados nas imediagbes de parques urbanos e o langamento de empreendimentos
voltados para o publico de médio e alto padrao tém contribuido para a transformacao
da paisagem urbana e a reconfiguragao do espaco habitacional da cidade.

A oferta de crédito imobiliario, especialmente com taxas de juros mais baixas
nos ultimos anos, também favoreceu o crescimento do mercado em Goiania. No
entanto, o aumento recente das taxas de juros e dos custos de construgdo gera

preocupacao quanto ao ritmo de novos langamentos. Mesmo com esses desafios,
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Goiania continua sendo um ponto atrativo para investidores que buscam retorno no

mercado imobiliario.
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2 MODELO DE PREGOS HEDONICOS

O objetivo do capitulo analisado é fornecer uma visdo sobre 0 modelo de pregos
hedbnicos, suas aplicacdes e limitacdes, especialmente no mercado imobiliario, ele
busca explicar como o modelo pode ser utilizado para decompor o valor de um imével
em fungcdo de suas caracteristicas intrinsecas e extrinsecas, como localizagéo,
tamanho, idade e infraestrutura do entorno e tipologia do apartamento.

O capitulo apresenta uma discussao tedrica que enfatizam a importancia desse
modelo para precificacdo e compreensao das dindamicas de pre¢cos em mercados de
bens heterogéneos.

2.1 Modelo de precos hedénicos

O modelo de precos hedbnicos € uma ferramenta utilizada na analise
econdémica para a determinacdo do valor de bens complexos, como imoveis,
automoveis e outros produtos diferenciados por caracteristicas qualitativas.

Desenvolvido na década de 1960 e amplamente popularizado por Rosen (1974).

Os pregos hedodnicos sao definidos como os pregos implicitos dos atributos e
sdo revelados aos agentes econdmicos a partir dos pregos observados de
produtos diferenciados e das quantidades especificas de caracteristicas a
eles associadas (ROSEN, 1974, p. 34).

Esta abordagem baseia-se na premissa de que o pre¢co de um bem € uma
funcao das caracteristicas que o compdem, e que os consumidores estao dispostos a
pagar precos diferenciados com base nas caracteristicas especificas desses bens.
Neste contexto, segundo (BESANKO; DRANOVE; SHANLEY; SCHAEFER, 2012) o
termo "hedbnico" vem do hedonismo e pretende transmitir a ideia de que o prazer ou
a felicidade que um consumidor obtém de um bem depende dos atributos que o bem

incorpora.
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2.2 Fundamentos tedricos

A teoria dos precos heddnicos parte do principio de que os bens complexos,
como iméveis ou automoéveis, sao compostos por um conjunto de atributos
observaveis. Um imovel pode ser caracterizado por seu tamanho, numero de quartos,
localizacdo, idade do edificio, proximidade a servigos essenciais, entre outros. O preco
de mercado do imével seria, portanto, uma soma dos precos implicitos desses
atributos individuais. Da mesma forma, um automovel pode ser descrito por variaveis
como poténcia do motor, tipo de combustivel, consumo, design e seguranga. Assim,
o preco de mercado do automovel reflete o valor atribuido a cada um desses aspectos.

O modelo hedonista pressupde que os consumidores tomam suas decisdes de
compra com base nas utilidades marginais que cada caracteristica de um bem lhes
proporciona. Ao comprar uma casa, o consumidor pode atribuir maior valor a
localizagdo do que ao tamanho da propriedade, ou pode preferir um bairro mais seguro
a um imdével com maiores comodidades. Neste sentido, os precos hedbnicos permitem
estimar o valor implicito que os consumidores atribuem a cada uma dessas

caracteristicas.

2.3 Especificagdo do modelo

Formalmente, o modelo de precos hedbnicos pode ser representado por uma
funcdo matematica que relaciona o preco do bem com suas caracteristicas
observaveis. Se P representa o prego de mercado de um bem e X1, X2, ..., Xn
representam as n caracteristicas observaveis desse bem, a equacao hedbdnica basica

pode ser expressa como:

Equacgao 1: Fungao Hedébnica
P =f (X1, X2, ...., Xn)

Nesta equacdo, P é o pregco do bem, X1, X2, ...., Xn sdo as caracteristicas
observaveis do bem f é a funcdo que descreve a relagcéo entre o preco do bem e suas

caracteristicas, representando fatores ndo observaveis que afetam o prego do bem. A
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especificacao funcional de f pode variar dependendo da natureza dos dados e do
mercado estudado.

Os modelos lineares séao frequentemente utilizados devido a sua simplicidade,
mas fungdes nao lineares, como fungdes quadraticas ou logaritmicas, também sao
comumente aplicadas para capturar relagdes mais complexas entre o prego e as
caracteristicas.

Para estimar os coeficientes das caracteristicas (X1, X2, ..., Xn) e seus precos
implicitos, os economistas geralmente utilizam métodos de regressdo, como a
regressao linear multipla. O coeficiente estimado para cada variavel independente
(X1) representa o valor marginal dessa caracteristica no prego do bem, ou seja, quanto
o preco do bem varia, em média, devido a uma mudanca unitaria nessa caracteristica,
mantendo-se todas as outras constantes.

O modelo de pregos heddnicos tem uma ampla gama de aplicagdes praticas,
especialmente em mercados onde os produtos sao diferenciados por caracteristicas
multiplas e onde esses atributos influenciam significativamente a decisdo de compra

do consumidor.

2.4 Mercado imobiliario

Uma das areas mais tradicionais de aplicagao do modelo de precos hedbnicos
€ 0 mercado imobiliario, os imdveis, por sua prépria natureza, sdo bens altamente
heterogéneos, com pregos determinados por uma combinagcdo de fatores, como
localizagdo, metragem, numero de quartos, idade da construgcdo, proximidade a
escolas, hospitais e transporte publico, entre outros. Através do modelo hedénico, é
possivel decompor o preco de um imovel em funcdo de suas caracteristicas
individuais e determinar o valor que o mercado atribui a cada um desses atributos.

Um estudo pode revelar que a localizagao geografica de um imovel representa
uma proporc¢ao significativa de seu valor total, enquanto outras caracteristicas, como
o tamanho da casa ou o numero de quartos, tém efeitos marginais menores. Essas
informacdes sao uteis para compradores, vendedores e formuladores de politicas
publicas, pois permitem uma melhor compreensao das forgas que influenciam os

precos dos imoveis.
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2.5 Vantagens e limitagoes

Uma das principais vantagens do modelo de precos hedbnicos € a sua
flexibilidade em lidar com mercados de bens heterogéneos, fornecendo estimativas
robustas para o valor implicito de caracteristicas individuais. Além disso, o modelo é
amplamente aplicavel a uma variedade de setores, desde imoveis até produtos de
consumo, passando por servigos publicos e ambientais.

Entretanto, o modelo ndo esta isento de limitagbes. Uma das principais
dificuldades esta na especificacdo correta da fungdo hedbnica. Se importantes
caracteristicas do bem n&o forem observadas ou incluidas no modelo, os resultados
podem ser enviesados. Além disso, a obtencdo de dados de qualidade para todas as
caracteristicas relevantes € muitas vezes um desafio. O modelo também assume que
as preferéncias dos consumidores sao estaveis ao longo do tempo e entre diferentes

grupos de individuos, o que pode nao ser verdade em alguns contextos.

2.6 Modelo de precos hedénicos no mercado imobiliario

O mercado imobiliario é caracterizado pela heterogeneidade de seus produtos.
Iméveis ndo sdo bens homogéneos e apresentam uma série de caracteristicas que os
tornam unicos, além disso como diz Campos e Almeida (2017) a residéncia destaca-
se como um dos bens mais valiosos no patriménio individual, ndo apenas pelo valor
econdmico, mas também pela sua ligagdo direta com a dignidade humana. Além
disso, a moradia facilita o acesso aos bens publicos disponiveis na cidade, o que
reforca seu carater social.

Localizagdo, tamanho, idade do edificio, infraestrutura da vizinhanca e
proximidade a servigos sdo apenas alguns dos fatores que influenciam o valor de uma
propriedade. Para lidar com essa complexidade, o modelo de pregos heddnicos é
amplamente utilizado como uma ferramenta eficaz para decompor o valor de um
imével em seus atributos especificos. Este modelo permite uma analise mais precisa
do que realmente impacta o prego de venda, ajudando investidores, construtoras,
governos e consumidores a entender as dinamicas de precificagdo no setor

imobiliario.
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No modelo hedbnico, as caracteristicas que influenciam o valor de um imével
sao divididas em duas categorias principais:

e | - Caracteristicas Intrinsecas: Sao aquelas que dizem respeito ao préprio
imével, como:

e Area total: o tamanho da propriedade, medido em metros quadrados, tem
impacto direto no valor do imével.

e Numero de quartos e banheiros: mais quartos e banheiros tendem a
aumentar o preco, refletindo maior funcionalidade.

e Estado de conservagcao ou idade da construgcdo: imdveis novos ou
recentemente reformados tendem a ser mais valorizados.

e Presenga de amenidades: piscinas, areas de lazer, vagas de garagem e
outras comodidades também elevam o valor de mercado.

e Il - Caracteristicas Extrinsecas: Estdo relacionadas ao ambiente e a
localizacao do imdvel. Essas variaveis podem incluir:

e Localizagao geografica: imoveis em areas centrais ou em bairros nobres
costumam ser mais valorizados. A proximidade a centros de trabalho, areas
comerciais e de lazer pode influenciar significativamente o preco.

e Acessibilidade: a proximidade de transporte publico, como estacdes de metrd
ou 6nibus, aumenta a atratividade e o valor de um imoével.

e Seguranga: bairros com baixos indices de criminalidade costumam ter imoveis
com pregos mais elevados, ja que a seguranga € uma preocupagao essencial
para os compradores.

¢ Infraestrutura urbana: a qualidade das estradas, saneamento basico,
disponibilidade de energia e internet sao fatores que também impactam o valor

de um imovel.

2.7 Aplicagao no mercado imobiliario

O uso de modelos de precos hedbnicos € particularmente importante no
mercado imobiliario, pois permite uma precificagdo mais justa e precisa, tanto para
compradores quanto para vendedores. Em mercados dinamicos, como o de grandes
cidades, a diversidade de imdéveis em termos de qualidade e localizacao torna dificil a

comparacgao direta de precos.
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O modelo de pregos hedbdnicos ajuda a preencher essa lacuna, permitindo que
as caracteristicas especificas de cada imével sejam consideradas de forma isolada,
facilitando a avaliacdo de seu valor real.

No estudo de Favero, Belfiore e Lima (2006), modelos de precificagao
hedbnica de imdveis residenciais na regido metropolitana de Sao Paulo: uma
abordagem sob as perspectivas da demanda e da oferta, onde foi aplicado o0 modelo
de pregos hedbnicos foi notada uma alta sensibilidade cruzada das variaveis
relacionadas a proximidade de colégios particulares e estagbes de metrd para a
formacdo dos precos unitarios dos imoveis localizados em distritos de perfis
sociodemograficos baixo e médio, o0 mesmo acontecendo para a proximidade de
hospitais particulares em distritos com perfil médio e para a proximidade de shopping
centers e parques com areas verdes em distritos com perfis médio e alto.

Da mesma forma, Paixao (2014) em mercados como o de Belo Horizonte, a
presenca de areas industriais e de baixa infraestrutura influencia negativamente os
precos dos imoveis. Proximidade a areas favelas ou com alta criminalidade também
contribui para a depreciagdo dos valores, evidenciando a importéncia dos fatores

extrinsecos na determinacao do preco final.

2.8 Metodologia de estimacao

A estimativa dos precos hedbdnicos geralmente é feita por meio de regressao
linear multipla, uma técnica estatistica que permite identificar o impacto de cada
variavel (caracteristica do imovel) no precgo total. A equagéo basica do modelo pode

ser representada da seguinte forma:

Equacgao 2 - regressao linear multipla
P=B0+B1X1+B2X2+---+BnXn+g

Onde:

P € o preco do imovel;

X1, X2, ..., Xn sé&o as caracteristicas especificas do imdével (como area,
localizagdo, numero de quartos);

B1, B2, ..., Bn séo os coeficientes que indicam o peso de cada caracteristica no
preco;
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€ € o termo de erro, que captura variacbes de preco nao explicadas pelas
caracteristicas observaveis.
O modelo permite, por exemplo, calcular o impacto que um metro quadrado adicional
pode ter no valor de um imdvel ou quanto vale estar mais proximo de uma escola de

renome.

2.9 Revisao bibliografica de trabalhos

Neste topico se examina as principais abordagens e conceitos relacionados ao
modelo de pregos heddnicos no mercado imobiliario, uma metodologia empregada
para avaliar o impacto de caracteristicas fisicas e contextuais sobre o valor de imoveis.

No trabalho de Paixdo (2010), intitulado “Indice de precos hedbdnicos para
iméveis: uma analise para o municipio de Belo Horizonte”, € mensurado a valorizacao
dos precgos dos diversos tipos de imdveis para o periodo entre 1995 e 2003.

A revisdo bibliografica deste artigo explora as metodologias e teorias
relacionadas ao calculo do indice de pregcos hedbnicos para imdveis, aplicadas ao
mercado de Belo Horizonte entre 1995 e 2003. O estudo fundamenta-se no modelo
de precos hedbnicos, que permite uma analise controlada das caracteristicas
individuais dos imoéveis.

O autor utiliza o modelo de precos hedbnicos em fungdo das caracteristicas
fisicas e espaciais dos imdéveis, abrangendo diferentes tipos, como apartamentos,
casas, barracos, lojas, salas, galpbes e terrenos, apresentando indices separados
para cada um. A revisdo inclui uma anadlise das limitacbes e vantagens de
metodologias comparaveis, como o método das vendas repetidas, o método do valor
avaliado e o método de estratificacdo, destacando que o modelo hedbnico € o mais
adequado, especialmente pela heterogeneidade dos bens imdveis e pela insuficiéncia
de dados em mercados como o brasileiro, onde transacdes de revenda sdo menos
frequentes.

O artigo discute os resultados e as variagdes de pregos obtidas pelo método
heddnico, evidenciando o impacto de fatores econédmicos, como a alta taxa de juros,
a instabilidade econdmica e o baixo volume de crédito habitacional, na valorizacao e
desvalorizagao dos diferentes tipos de imoveis.

A metodologia utilizada no artigo consiste no método dos precos heddnicos,

com o objetivo de construir indices de pregos imobiliarios para diferentes tipos de
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iméveis em Belo Horizonte. Este método é especialmente adequado para bens
heterogéneos, como os imaoveis, pois considera que o pre¢co de um bem é fungao de
seus atributos individuais, denominados "pre¢cos sombra" de cada caracteristica. O
modelo permite calcular indices de pregcos ajustados pelas variagbes de
caracteristicas entre diferentes unidades.

O autor adota uma formulacao especifica do modelo hedbnico, apresentada da

seguinte forma:

Equacao 3 - modelo de pregos heddnicos
P=f(F,I,A,V,C,T)

onde:

P representa o preco do imovel.

F é o conjunto de caracteristicas fisicas do imoével (como area e padrao de
acabamento).

| refere-se a idade do imovel e é uma proxy para a depreciagao.

A sado variaveis de acessibilidade (proximidade ao centro, presenca de
COMErcio e servigos).

V abrange caracteristicas da vizinhanga (renda média e infraestrutura).

C indica variaveis de criminalidade na regiao.

T representa o periodo de transacgado, para captar a variagdo temporal dos
precos.

Para calcular o indice de pregos, o0 modelo assume uma forma log-linear,
transformando o preco do imével para logaritmo natural (In P), o que permite que os
coeficientes das variaveis estimem a taxa de variagdo dos precos relativos a cada

fator:

Equacgao 4 - especificagao log-linear do modelo de pregos hedénicos
n J
Inp = a+z,81x1+z5TTT+e
i=1 T=1

a € uma constante, Bi\ representa o coeficiente de cada caracteristica Xi do

imoével, &t é o coeficiente para o ano Tt, e € € o erro aleatério. O indice de preco
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imobiliario para cada periodo t € dado pela exponencial do coeficiente estimado para

cada dummy de tempo, ou seja:

Equacao 5 - indice de Prego Hedénico (IP)

1P, = e%

Essa estrutura permite ndo apenas estimar a contribuicio de cada
caracteristica ao preco do imovel, mas também calcular a variacdo dos precos ao
longo do tempo de maneira controlada, isolando os efeitos das variacbes nas
caracteristicas dos imdveis. A utilizacdo de dummies temporais (6t) viabiliza a analise
da evolugao anual dos precos dos imoéveis.

A aplicacdo do modelo de precos heddnicos para a construcao de indices de
precos imobiliarios em Belo Horizonte, entre 1995 e 2003, permitiu identificar a
valorizacdo dos imoéveis considerando suas caracteristicas especificas e variaveis
contextuais. Os resultados indicam que, de forma geral, a valorizagdo dos iméveis foi
modesta, em muitos casos abaixo da inflacdo, reflexo do fraco desempenho
econdmico do periodo, da alta taxa de juros e do baixo volume de crédito habitacional.

O estudo demonstrou que o modelo hedbénico é adequado para mensurar
variagbes de pregos entre diferentes tipos de imodveis, abrangendo apartamentos,
casas, barracdes, lojas, salas, galpbes e terrenos. As analises indicam que a
valorizagdo foi limitada em alguns segmentos, enquanto outros apresentaram
desvalorizagao real, evidenciando o impacto de fatores econbmicos e sociais.
Variaveis como acessibilidade, infraestrutura urbana e criminalidade também se
mostraram fundamentais na precificagéo, influenciando de modo distinto o valor dos
iméveis conforme o tipo e a localizacao.

O artigo "Modelos de Precificagdo Heddnica de Imdveis Residenciais na Regiao
Metropolitana de S&o Paulo", explora os modelos de pre¢os heddnicos como método
para avaliar atributos que influenciam os valores de iméveis residenciais. Utilizando
dados de 1860 apartamentos langados em 2004 na Regido Metropolitana de Séao
Paulo (RMSP), o estudo aplica o modelo logaritmico nas equagdes de oferta e
demanda de Rosen, comparando a relevancia de atributos intrinsecos (ex. area total,
numero de vagas) e extrinsecos (ex. proximidade de metrd, colégios) em perfis

sociodemograficos distintos.
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A metodologia segue quatro principais etapas para estruturar o modelo de
precos hedbnicos.

Analise Fatorial e Estratificagdo Socioeconémica: A metodologia inicia com
uma analise fatorial para categorizar os dados demograficos e econémicos da RMSP
em trés perfis de renda: baixo, médio e alto, a analise fatorial utiliza onze variaveis
sociodemograficas, como renda média familiar, taxa de urbanizacao e escolaridade,
para criar perfis diferenciados para as 134 localidades estudadas

Definicdo das Variaveis: O modelo heddnico € entdo estruturado com base em
trés categorias de variaveis, cada uma das quais captura diferentes caracteristicas
dos imdveis e de suas localidades:

Atributos Intrinsecos (vetor z): Refere-se as caracteristicas fisicas dos imoveis,
como area total, numero de quartos e vagas de garagem, existéncia de areas de lazer
(piscina, salao de festas) e sistemas de seguranca (guarita, cameras de vigilancia).

Atributos Extrinsecos da Demanda (vetor Y1): Inclui variaveis externas que
afetam exclusivamente a demanda, como renda familiar e numero de membros da
familia.

Atributos Extrinsecos da Oferta (vetor Y2): Refere-se a caracteristicas externas
que afetam exclusivamente a oferta, como densidade demografica e populacdo da
localidade.

Atributos Extrinsecos Comuns (vetor W): Essas variaveis afetam tanto a oferta
quanto a demanda e incluem proximidade de colégios, estagdes de metrd, hospitais,
e areas verdes.

Na especificagao logaritmica e construgdo do modelo heddnico que se refere a
especificacdo do primeiro estagio de Rowen, Bitros e Panas (1988) empregam o
meétodo de transformacdo de Box e Cox (1964) para encontrar a especificagdo mais
adequada para a variavel p(z). Segundo Aguirre e Macedo (1996), a teoria
economeétrica nao define um melhor critério em relagao a definicao da forma funcional
da expressao que relaciona o prego e os atributos intrinsecos e extrinsecos de um
dado imovel.

Contudo, muitos estudos sobre precos em mercados de moradias urbanas
utilizam a especificagao logaritmica, como o proposto por Sartoris Neto (1996), em
que os coeficientes dos regressores podem ser interpretados como elasticidades

parciais, indicando o efeito percentual de aumento de p em um determinado nivel, se
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a n-ésima caracteristica zn apresentar uma variagcdo de um ponto percentual, razao

pela qual este trabalho utilizara a especificagdo mencionada.

Equacao 6 - Especificagao Logaritmica

In(p) = In(B,) + z Bn ln(zn)

O modelo de Rosen (1974) é implementado em dois estagios, o primeiro onde
o preco do imovel é modelado como funcdo de seus atributos intrinsecos,
estabelecendo uma funcgédo preliminar de prego heddbnico p(z) sem considerar
variaveis extrinsecas. Isso permite a formagcao de uma base para estimar o valor dos

atributos individuais no preco final do imovel.

Equacao 7 — Primeiro Estagio de Rosen
P(z) = (21, z2, ...., zn)

E o segundo estagio em que ser&o incluidas as variaveis extrinsecas de oferta
e demanda. Assim, a demanda é modelada como uma fungdo das variaveis
intrinsecas e extrinsecas que afetam exclusivamente a demanda (Y1) e as que afetam
tanto demanda quanto oferta (W).

A oferta é expressa em fung¢ao das variaveis intrinsecas, das extrinsecas que
afetam exclusivamente a oferta (Y2), e das comuns (W). As equagdes de oferta e

demanda assumem as seguintes formas:
Equacao 8 — Equacao de demanda no segundo estagio de Rosen
Demanda: (dp / 0AREA) = f(Z,AREA, Y, W)

Equacgao 9 — Equacgao de oferta no segundo estagio de Rosen
Oferta: (0p / 0AREA) = f(Z,AREA,Y,,W)

Este estudo reforca a relevancia dos modelos de precificagdo hedbnica como
ferramenta para entender a formacao de pre¢cos no mercado imobiliario. A aplicagao

de uma segmentagao sociodemografica em trés perfis distintos (baixo, médio e alto)
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permitiu identificar como atributos intrinsecos e extrinsecos impactam o valor dos
iméveis de maneira diferenciada, dependendo do contexto socioecondmico de cada
localidade.

Utilizando a metodologia de dois estagios de Rosen, foi possivel decompor o
preco dos imdéveis em funcao dos atributos intrinsecos e extrinsecos, identificando os
fatores de oferta e demanda mais influentes para cada segmento demografico. Essa
abordagem permitiu verificar a importéncia das caracteristicas especificas que
compdem o "pacote"” de atributos valorizados pelos consumidores, o que oferece uma
compreensao mais precisa das dindmicas de pregcos em mercados imobiliarios
segmentados.

E evidente a relevancia da metodologia do modelo de precos hedénicos para
a analise de mercados de bens complexos, especialmente o imobiliario. O modelo
hedonista oferece uma ferramenta valiosa para decompor o preco de um imoével,
atribuindo valor a suas diversas caracteristicas, tanto intrinsecas quanto extrinsecas,
o0 que facilita uma compreensdo mais detalhada dos fatores que influenciam a
formacéao de precos.

Por meio dessa abordagem, torna-se possivel estimar o impacto de variaveis
como localizacdo, acessibilidade e infraestrutura, além de caracteristicas fisicas do
imével, como area e numero de cdmodos, oferecendo insights essenciais para
investidores, consumidores e formuladores de politicas publicas.

No entanto, também existem algumas limitagcbes do modelo, como a dificuldade
de obter dados completos e precisos e a complexidade de capturar preferéncias

subjetivas dos consumidores.
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3 METODOLOGIA E ANALISE DE DADOS

Por mais que o modelo de pregos heddnicos seja uma 6tima ferramenta devido
as flexibilidades ao lidar com um mercado de bens heterogéneo ele possui uma
limitacdo importante, a dificuldade em obter dados completos e precisos sobre todas
as caracteristicas relevantes dos iméveis.

Além disso, fatores subjetivos, como preferéncias pessoais dos compradores,
podem ser dificeis de modelar quantitativamente. Outro desafio € que o modelo
assume que os consumidores avaliam racionalmente as caracteristicas do imovel, o

que pode nao refletir a realidade em todos os casos.

3.1 Metodologia de pesquisa

De acordo com a classificagao proposta por Anténio Carlos Gil (2008), este
estudo pode ser categorizado como uma pesquisa explicativa. Esse tipo de pesquisa
visa identificar os fatores que determinam ou influenciam determinados fenbmenos,
neste caso, o preco de venda dos apartamentos.

A pesquisa explicativa se caracteriza por sua capacidade de estabelecer
relacbes de causa e efeito entre as variaveis, algo que € alcangado por meio da
aplicacdo de modelos econométricos, no caso especifico, a modelagem da regresséo

multipla.

3.2 Classificagao regional de Goiania

A classificagdo das regides de Goiania por proximidade ao centro e nivel de
renda € baseada em principios de geografia urbana e economia do uso do solo
conforme estudos (ALONSO, 1964; HARVEY, 1973; SOJA, 1989), que sugerem que
a acessibilidade ao centro urbano e o perfil socioecondmico dos moradores
influenciam diretamente a estrutura espacial das cidades.

O objetivo em dividir Goiania em duas regides baseia-se tanto na proximidade
geografica ao centro urbano quanto no nivel socioecondbmico dos moradores. A
classificagdo possibilita uma analise mais abrangente das dindmicas urbanas e

imobiliarias da cidade, oferecendo uma visao clara dos fatores que moldam o mercado
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imobiliario da capital. A classificagdo foi realizada com base em dois critérios
principais:

Proximidade ao Centro (Circuncentro): A proximidade ao centro da cidade € um
indicador relevante do desenvolvimento urbano e da disponibilidade de infraestrutura
e servigos. Esta classificagado considera duas categorias:

e Centro e Circunvizinhanga: regides localizadas no centro da cidade e em

areas adjacentes.

e Meio-Periferia: regides situadas a uma distancia intermediaria do centro.

Nivel de Renda: O nivel de renda dos moradores € determinante das
caracteristicas demograficas e econémicas das regides. Portanto, duas categorias de
renda foram consideradas:

e 2.1 Alta Renda: regides com alta concentragdo de moradores de alto poder

aquisitivo.

e 2.2 Média Renda: regides predominantemente ocupadas por familias de

classe média.

O resultado é uma classificagdo cruzada das regides de Goiania, que combina
os dois critérios (proximidade ao centro e nivel de renda) para identificar areas que
compartilham caracteristicas semelhantes em termos de desenvolvimento urbano e
perfil socioeconémico. Portanto, a cidade foi dividida nas seguintes categorias:

Centro e Circunvizinhanga de Alta Renda - Os principais bairros Setor
Marista, Setor Bueno, Jardim Goias, Setor Oeste. beneficiando-se de infraestrutura
de alta qualidade e acesso facil a servicos e comeércios. A populacéo é de alta renda,
com uma forte demanda por iméveis de luxo e médio-alto padrao. Ha uma presenca
significativa de servigos de alto padrdo, como restaurantes, boutiques, academias, e
escolas privadas. O mercado imobiliario disponibiliza de Ilancamentos de
apartamentos de alto padrdo, com foco em amenidades de luxo, localizagao
privilegiada e conveniéncia urbana.

Meio-Periferia de Renda Média - Os bairros Jardim América, Setor Pedro
Ludovico, Parque Amazodnia, Setor Universitario estdo localizadas a uma distancia
moderada do centro, oferecendo equilibrio entre acessibilidade e precos de iméveis
mais acessiveis do que nos bairros Centro e Circunvizinhanga de Alta Renda. A

populagao é predominantemente de renda média. O mercado imobiliario aponta para
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lancamentos de apartamentos de médio padrdo, com amenidades suficientes para

conforto, mas com precos mais acessiveis do que nas areas de alta renda.

3.3 Coleta de dados

Para a construgdo do modelo de regressao linear multipla, os dados referentes
aos apartamentos langados e prontos para morar em Goiania, no més de agosto de
2024, foram encontrados por meio da plataforma ZAP Imoveis.

A amostra utilizada é composta por 62 observagdes, fornecendo uma base
representativa para a analise econométrica. O Quadro 01 apresenta o conjunto de
elementos fundamentais para a modelagem econométrica dos pregcos dos imoveis
residenciais.

Ele inclui as variaveis dependentes e independentes, detalha a categoria de
referéncia essenciais para a analise, e destaca as variaveis quantitativas do numero
de garagens, quartos, banheiros e suites, essas informag¢des sao decisivas e permite
capturar as especificidades do mercado imobiliario e as influéncias que cada fator
exerce sobre o0s precos dos apartamentos em Goiania em 2024.

QUADRO 01 - Variaveis do modelo de regressado multipla

Preco de Venda Valores em R$
Logaritimo natural do Preco de Venda LN_PV

1 -Regia AR
Dummy_CC_AR egido CC_Al

0 - caso contrario
Garagem Variavel quantitativa
Quartos Variavel quantitativa
Banheiros Variavel quantitativa
Suites Variavel quantitativa

Meio-Periferia de Renda

Categoria de referéncia = MP_RM Média

Fonte: Elaboragao prépria
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3.4 Analise dos resultados

A regressdao multipla é de acordo com Guijarati (2011), uma extensdo do
modelo de regressao simples, permitindo examinar a relagdo entre uma variavel
dependente e diversas variaveis independentes simultaneamente, sendo relevante no
mercado imobiliario para avaliar como as caracteristicas dos imoveis influenciam o
preco de venda.

Ao controlar fatores como localizagdo, tamanho, numero de quartos,
banheiros e garagens, a modelagem permite isolar o efeito de cada uma dessas
variaveis sobre o prego de venda, gerando estimativas robustas e estatisticamente
fundamentadas, conforme mostra a Quadro 02.

A Equacao 10 mostra como a regressao multipla é eficaz para captar as
interagbes complexas entre as variaveis e fornecer uma visdo clara de como o0s
atributos dos imoveis sdo valorizados pelo mercado goianiense, ajudando a prever

com maior precisdo o comportamento dos pregos.

Equacgao 10 — Regressao Multipla
LN(PV) = B0 + 1*Dummy_CC_AR + 2*Garagem + 33*Quartos + 4*Banheiros
+B5*Suites + ¢
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Quadro 2 - Regressao multipla de apartamentos em construgéo e prontos para morar

em Goiania no ano de 2024.

Modelo 1: MQO, usando as observagdes 1-62

Variavel dependente: LN_PV

Coeficiente Erro Padréo razgo-t p-valor
const 12,7479 0,119475 106,7 <0,0001 ik
Dummy_CC_AR 0,212589 0,0666588 3,189 0,0023 *xk
Garagem 0,325178 0,0703593 4,622 <0,0001 xxx
Quartos -0,160006 0,0897578 -1,783 0,0801 *
Banheiros 0,147132 0,0619084 2,377 0,0209 *
Suites 0,113668 0,0661584 1,718 0,0913 *
Média var. dependente 13,57393 D.P. var. dependente 0,543733
Soma resid. quadrados 3,157952 E.P. daregressao 0,237470
R-quadrado 0,824893 R-quadrado ajustado 0,809258
F(5, 56) 52,76079 P-valor(F) 5,85e-20

Fonte: Dados da pesquisa

O coeficiente da constante é 12,7479, altamente significativo com um p-valor
< 0,0001. Isso indica o valor base do prego de venda, logaritmicamente transformado,
na auséncia de variacao das demais variaveis explicativas, portanto, o pre¢o de venda
basico é de R$ 343.829,10, na regido Centro e Circunvizinhanga de Alta Renda em
Goiania.

A variavel Dummy_CC_AR (Centro e Circunvizinhanga de Alta Renda)
apresenta o coeficiente de 0,212589 revelando que apartamentos localizados em
areas de alta renda tém um impacto positivo no logaritmo natural do pre¢co de venda
(LN_PV). Equivale dizer, mantendo todas as outras variaveis constantes, a localizagao
estd associada a um aumento de cerca de 21,3% no valor logaritmicamente
transformado do preg¢o de venda. Cabe ressaltar que a variavel dependente esta em
logaritmo natural, esse coeficiente pode ser interpretado como uma aproximagéo da

variacao percentual no preco de venda real.
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Portanto, apartamentos situados em areas de alta renda tém seus precos
aumentados, ceteris paribus, em relagdo aos iméveis localizados na regiao Meio-
Periferia de Renda Média no mercado imobiliario goianiense.

A transformacéo logaritmica da variavel dependente € uma técnica comum
em regressbes econométricas quando se trabalha com dados que apresentam
heterocedasticidade ou variagdes de grande magnitude. Essa transformacéo lineariza
a relacao entre a variavel dependente e as variaveis independentes, permitindo que
coeficientes de variaveis binarias, como Dummy_ CC_AR, sejam interpretados
diretamente como variagdes proporcionais. Nesse caso, o coeficiente de 0,212589
pode ser expresso como uma variagdo de aproximadamente 23,7% no prego de

venda, apds reverter a transformagao logaritmica, ou seja, 221258 -1 = 23,7%.

O percentual reflete o valor que o mercado imobiliario atribui a localizagao em
areas de alta renda, confirmando as previsdes das teorias de uso do solo e valorizagao
urbana, como a de Alonso (1964), que destacam a importancia da proximidade ao
centro e areas valorizadas no prego dos imoveis.

O p-valor de 0,0023 indica que o coeficiente é estatisticamente significativo ao
nivel de 1%, o que confere robustez a inferéncia de que a localizagdo em areas de
alta renda exerce uma influéncia positiva no preco de venda dos apartamentos. Essa
significancia estatistica reflete uma probabilidade muito baixa de que o efeito estimado
seja nulo. Em outras palavras, é altamente improvavel que o impacto observado da
localizagdo de alta renda tenha ocorrido por mero acaso, 0 que justifica a inclusao
dessa variavel no modelo economeétrico.

O coeficiente de 0,325178 para a variavel garagem & altamente significativo,
com um p-valor inferior a 0,0001, evidenciando uma forte influéncia estatistica sobre
o precgo de venda do imovel. Esse coeficiente indica que a inclusdo de uma garagem
adicional resulta em um aumento estimado de 32,5% no valor de mercado do imével,
considerando todas as demais variaveis constantes, equivale a um aumento de
aproximadamente 38,47% no valor original.

Esse resultado destaca a importancia da disponibilidade de vagas de
estacionamento como um fator na valorizagao imobiliaria, especialmente em areas
urbanas onde o espaco para veiculos € escasso e amplamente demandado, tornando-

se um diferencial significativo na precificagdo dos imoéveis.
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Com um p-valor de 0,0801, o coeficiente de -0,160006 sugere uma
significancia marginal, o que indica que o efeito do numero de quartos sobre o preco
de venda néo é tao relevante. O sinal negativo do coeficiente revela que o aumento
no numero de quartos pode estar associado a uma reducéo de aproximadamente 16%
no valor do imével, mantendo as demais variaveis constantes, ou seja, diminuigao de
14,23% no valor original.

O resultado aponta para uma correlagao entre 0 numero de quartos e outros
fatores, como a area total ou a localizagdo do imovel, sugerindo que um aumento
apenas no numero de quartos, sem melhorias correspondentes em outros aspectos
valorizados, como banheiros ou infraestrutura, pode nao ser suficiente para o aumento
do preco de venda.

O resultado da regressdao mostra que o coeficiente de 0,147132 para a
variavel banheiros é estatisticamente significativo, com um p-valor de 0,0209,
evidenciando seu impacto positivo sobre o preco de venda dos imoveis. Esse
coeficiente sugere que a adigdo de um banheiro aumenta o valor do imovel em
aproximadamente 14,7%, que corresponde aproximadamente 15,87% de aumento no
valor original. Tal efeito & coerente com a valorizagdo que os compradores atribuem a
banheiros, principalmente em imdveis de médio e alto padrdo, onde o conforto e a
conveniéncia sao fatores determinantes na decisdo de compra.

A variavel suites, com um coeficiente de 0,113668 e um p-valor de 0,0913,
apresenta uma significancia marginal. Esse resultado indica que a presenga de uma
suite adicional esta associada a um aumento de cerca de 11,4% no prego de venda
do imovel, desde que todas as outras variaveis permanegam constantes, analoga a
12,03% de aumento no precgo original.

Embora o nivel de significancia ndo seja elevado, o efeito positivo reflete o
valor agregado das suites, que oferecem maior conforto e privacidade, sendo bastante
apreciadas por compradores, principalmente em iméveis de padrdo médio e alto.

As métricas apurados podem ser expressos pela Equagao 11.

Equagao 11 — Regressao multipla de apartamentos em construgdo e prontos para

morar em Goidnia no ano de 2024.

ALN_PV = 12,7 + 0,213*Dummy_CC_AR + 0,325*Garagem - 0,160*Quartos + 0,147*Banheiros + 0,114*Suites
" (0,119) "~ (0,0667) " (0,0704) " (0089 "  (0,0619) '(0,0662)

Fonte: Dados da pesquisa.
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O coeficiente de determinagéao (Rz) revela que o modelo é capaz de explicar

cerca de 82,5% da variagado observada no logaritmo natural do prego de venda dos
apartamentos. Esse valor indica que o modelo apresenta um ajuste solido, capturando
de maneira eficaz as influéncias das variaveis independentes sobre o pre¢o de venda.
Tal desempenho sugere que o modelo é bem estruturado para prever o
comportamento do mercado imobiliario, oferecendo resultados consistentes e
confiaveis.

O R? ajustado apresenta um valor de 0,8093, o que corrige o R? original
levando em consideracédo o numero de variaveis independentes no modelo. Esse valor
elevado reflete a eficiéncia do modelo, mesmo diante da complexidade e do numero
de variaveis incluidas. Portanto, indica que o modelo evita problemas de superajuste
e, ao mesmo tempo, captura de forma eficiente e precisa as relacbes entre as
variaveis explicativas e o preco de venda, mantendo a confiabilidade dos resultados.

A estatistica F de 52,76 e o p-valor associado de < 0,0001 indicam que o
modelo é significativo no seu conjunto. O valor elevado da estatistica F, combinado
com um p-valor baixo, confirma que as variaveis independentes, tomadas em
conjunto, tém um impacto estatisticamente significativo na explicagdo da variagao do
preco de venda. Isso torna o modelo relevante para a analise de mercado,
evidenciando sua capacidade de capturar as relagdes essenciais entre as
caracteristicas dos apartamentos e seus precos de venda na capital do estado de
Goias.

O modelo fornece uma analise detalhada e valiosa sobre os principais fatores
que influenciam o prego de venda de apartamentos em Goiania em 2024. As variaveis
relacionadas a localizagéo e a presenga de garagens, banheiros e suites destacam-
se como os determinantes mais significativos na valorizagdo dos imoveis, refletindo
as preferéncias do mercado imobiliario local.

O comportamento do coeficiente para o numero de quartos apresenta uma
relagdo negativa com o prego de venda, o que sugere a necessidade de uma
investigacdo mais profunda. Esse resultado pode apontar para interagées complexas
entre o numero de quartos e outras variaveis, como area util ou a percepcédo de

conforto e funcionalidade, que merecem atengao em estudos futuros.
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CONCLUSAO

Este estudo analisou o0 mercado imobiliario de Goiania sob a perspectiva do
modelo de precos hedbdnicos, com o objetivo de compreender como caracteristicas
intrinsecas e extrinsecas influenciam os precos dos imoveis. Através da aplicagao da
regressdo multipla em dados coletados de langamentos imobiliarios de 2024, foi
possivel identificar que variaveis como localizagao, numero de garagens, banheiros e
suites exercem impacto significativo sobre os precos. Em contraste, caracteristicas
como o numero de quartos apresentaram um impacto marginal ou negativo, o que
sugere a necessidade de uma analise mais aprofundada sobre a interagdo dessas
variaveis com outras caracteristicas do imével.

O modelo apresentou um coeficiente de determinacéo (R?) de 82,5% e um R?
ajustado de 80,93%, indicando um forte ajuste as observag¢des e confirmando sua
eficiéncia em prever a variagao dos pregos dos imoveis. A localizagdo em bairros de
alta renda destacou-se como o principal fator de valorizacao, refletindo a preferéncia
do mercado por areas bem localizadas e com infraestrutura consolidada. A
disponibilidade de garagens também se mostrou essencial, evidenciando a
valorizagdo de comodidades praticas no mercado goianiense.

A escolha do modelo de precos hedbnicos como ferramenta analitica
demonstrou-se adequada para avaliar um mercado tdo heterogéneo como o
imobiliario. No entanto, a pesquisa encontrou limitacbes, como a disponibilidade de
dados mais completos e a necessidade de incorporar variaveis qualitativas que
capturem preferéncias subjetivas dos consumidores, como seguranga e qualidade da
vizinhancga.

Este trabalho contribui para a literatura ao aplicar um modelo de precos
hedbdnicos ao mercado imobiliario de Goiéania, fornecendo informag¢des importantes
para investidores, construtoras e formuladores de politicas publicas. A compreensao
dos fatores que influenciam os precos dos imoéveis pode auxiliar na formulagcao de
estratégias mais eficazes de investimento e na elaboragao de politicas habitacionais

que promovam O acesso a moradia em areas valorizadas da cidade.
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autoriza a Pontificia Universidade Catélica de Goias (PUC Goids) a disponibilizar o Trabalho de
Conclusdo de Curso intitulado: Precificagdo de langamentos imobiliarios em Goidnia,
gratuitamente, sem ressarcimento dos direitos autorais, por S (cinco) anos, conforme permissdes do
documento, em meio eletrénico, na rede mundial de computadores, no formato especificado (Texto
(PDF); Imagem (GIF ou JEPG): Som (WAVE, MPEG, AIFFE, SNS); Video (MPEG, MWV, AVI,
QT): outros, especificos da drea; para fins de leitura e/ou impressdo pela internet, a titulo de

divulgagdo da produgao cientifica gerada nos cursos de graduagio da PUC Goias.

Goiénia, 25 de novembro de 2024.
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Nome completo do autor: Jodo Gilberto Rocha Batista De Lucena
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Nome completo do professor-orientador: Mauro César de Paula




