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O ano de 2008 foi marcado pelo periodo de crise econdmica mundial. Nacdes
conhecidas pela ostentagdo de suas riquezas passaram a apresentar taxas de
desemprego exorbitantes e, consequentemente, uma elevagdo na taxa de
inadimplentes. Nesse periodo, o mercado imobiliario foi apontado como um dos
vetores que exacerbaram a extensao da crise. Assim, o intuito desta pesquisa é
analisar a variagdo nos pregos dos iméveis apds esta crise mundial até a situagao
nos dias atuais com énfase no mercado imobiliario brasileiro, principalmente nas
cidades do Rio de Janeiro e Sao Paulo, tanto para iméveis residenciais como
comerciais, estabelecendo um paralelo com o ciclo vivenciado pelos Estados Unidos
de 2007 a 2017.
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The year 2008 was marked by the period of global economic crisis. Nations known
for the pageantry of their wealth provide to show exorbitant unemployment rates, and
consequently an increase in the rate of defaulters. In this period the real estate
market was pointed as one of the vectors that exacerbated the extension of the crisis.
Thus, the purpose of this research is to analyze the variation in property prices after
this global crisis up until the current situation with emphasis on the Brazilian real
estate market, mainly in the cities of Rio de Janeiro and Sao Paulo, both residential
and commercial properties, establishing a parallel with the cycle experienced by
United States from 2007 to 2017.
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1 INTRODUGAO

11  Apresentagao

O setor de imdveis é um dos segmentos mais importantes para a economia
de um pais pelo fato de gerar empregos diretos e indiretos, além de promover
volumosos investimentos financeiros, em diversos setores de uma sociedade, assim
estando diretamente relacionado ao desenvolvimento urbano das cidades e
qualidade de vida dos seus cidadaos. (SARTORI, 2007, p.12)

O surgimento de atividades como a comercializagdo de materiais de
construgéo, servigos de arquitetura/design, remodelagdo de espagos e moveis,
aparelhos eletroeletronicos, eletrodomésticos, entre outros, ajudou no crescimento
do comércio e da industria de servigos. Por isso, o setor imobiliario, que lida com a
producdo e a comercializagdo dos bens imoveis, pode ser identificado como um

termdémetro na avaliagdo do crescimento econémico de um pais. (SARTORI, 2007,
p.12)

De acordo com Gonzélez (2003), varios profissionais da construgao civil nao
tém acesso as informagdes de forma segura e planejada, que possam direcionar 0os
seus trabalhos ao langcamento de novas constru¢ées no mercado imobiliario. Em
vista disso, nota-se a estreita relacdo entre a construcédo civil e o mercado de
imoveis, possibilitando e gerando oportunidades de enriquecimento, ambos
baseando seus projetos conforme as necessidades dos clientes e tendéncias de

mercado.

Segundo Guagliardi et al.(2002), as necessidades e anseios da populagao
estdo propriamente ligados ao processo da compra de um imovel. Seja casa,
apartamento ou mesmo um estabelecimento comercial, o ideal para as pessoas €&
encontrar o lugar perfeito, seguro e que caiba no orgamento, como Arraes e Sousa
Filho (2008) mencionam: “o consumo da habitacao é inerente a todo ser humano,
sendo caracterizado como necessidade basica’. Com isso, pessoas com o intuito de
se beneficiarem, comecaram a construir edificacdes para suprir as necessidades da

populagdo, mesmo com poucos recursos, surgindo assim o mercado de imoveis.



De acordo com Guagliardi et al. (2002), pode-se fazer uma analogia entre
esse mercado e a Piramide da Hierarquia das Necessidades de Maslow (Figura 1),
que consiste em uma divisao hierarquica em que as necessidades de nivel mais
baixo devem ser satisfeitas antes das necessidades de nivel mais alto, portanto a

busca pelo topo da piramide n&o acaba.

Na base desta encontram-se as necessidades primarias como fisiolégicas e
de seguranga, a primeira podendo ser associada a busca por abrigo, que, por
exemplo, seria realizada pelo aluguel; e a segunda, seria correlacionada a moradia,
sendo suprida através da aquisicdo de um imoével, que representa além da

seguranca fisica, uma certa segurancga financeira.

A partir dai iniciam-se as buscas por suprir as necessidades secundarias,
comecgando pelas necessidades sociais, que podem ser associadas a uma busca
por imdveis maiores, seja por um aumento na familia, ou pelo conforto para receber
amigos e familiares. Sendo seguida pela necessidade de estima, uma busca pelo
status através da aquisicdo de imoveis em areas nobres e de alto padrédo. Por fim,
chegando ao topo da piramide, se encontra a auto-realizagéo, que leva as pessoas a

buscarem iméveis como investimentos, ou a comprarem a sonhada casa de férias.

Figura 1 — Piramide da Hierarquia das Necessidades de Maslow
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Fonte: MIRANDA (2016)

.

Diante desses diferentes anseios, duas caracteristicas importantes podem ser
citadas no ramo imobiliario que sdo: o grande valor dos bens produzidos, e a
diversificagao dos produtos (lojas, salas, casas ou apartamentos, galpdes, garagens,
entre outros de acordo com a oportunidade). (MIRANDA, 2016)



Portanto neste trabalho, sera analisado o mercado imobiliario e seu
comportamento ciclico. Sabendo que se trata de um mercado com dinamica propria,
cujo preco dos bens varia conforme a oferta e a demanda, entre outras variaveis
como a localizagdo do bem em relagdo a centros urbanos, a qualidade do entorno,
quantidade do estoque de imdveis, presenca de infraestrutura urbana, renda familiar,
e assim por diante, trazendo uma grande complexidade para este ambiente com

caracteristicas incertas e incomuns.

1.2 Justificativa

Nos ultimos 10 anos notou-se que o mercado imobiliario brasileiro passou por
fases bastante distintas em relagdo a precificagdo dos imdveis, sendo motivo de

muitas discussoes.

Primeiramente, em 2008, na contramao do que ocorria nos Estados Unidos,
que vinha de uma crise de tamanho internacional que afetou diretamente o setor
imobiliario, o Brasil teve um processo de aquecimento do mercado, proporcionado
por investimentos em infraestrutura; uma economia fortalecida e estavel, um
aumento nos empregos que geraram um crescimento de renda da populagao;
paises estrangeiros desenvolvidos, que para terem maiores rendimentos, passaram
a investir seu capital em mercados emergentes; uma disponibilidade de crédito
maior para a compra de iméveis; além de uma politica de estimulos, foram alguns

dos fatores que fizeram parte desse cenario favoravel (CANDIDO, 2012, p.8).

‘Porém, a partir de 2013, a economia comegou a dar sinais de
desaquecimento e comegou um novo cenario com uma curva descendente,
principalmente em 2015”, de acordo com o economista Marcelo Barros, saindo de
um periodo de desaceleracio tanto nos precos quanto na demanda para um periodo

de recesséo, na qual a crise do setor se agravou ainda mais.

Como ja visto na histéria da economia mundial em alguns momentos,
conduzidos por gestores com filosofias exacerbadamente capitalistas, o mercado
imobiliario propicia estopins para profundas crises financeiras de paises até mesmo

daqueles vistos como economias inabalaveis, como foi o caso dos Estados Unidos.



Nesse contexto, esse estudo buscou acompanhar e entender o
comportamento oscilatério dos precgos praticados nas vendas dos imoveis, tanto
residenciais como comerciais nas cidades do Rio de Janeiro e Sdo Paulo de 2010
até 2017. Dessa forma, tentara se verificar quais seriam as expectativas de
crescimento imobiliario brasileiro apds esse intenso periodo de recessao econdmica
que atingiu diretamente o setor nesses ultimos anos, com dados do mercado antes e
pos-crise, identificando em que estagio do ciclo o pais se encontra, para que assim o
leitor possa concluir qual seria 0 melhor momento para a aquisicdo do bem imével,

utilizando como embasamento o movimento ciclico visto em Gainesville/FL.

1.3 Objetivos

O objetivo geral deste trabalho é analisar a variagdo de pregos do mercado de
imoveis residenciais e comerciais entre 2010 e 2017 nas cidades do Rio de Janeiro
e Sao Paulo, por serem as capitais do pais de maior relevancia no meio, destinando-
se a encontrar uma correlagdo com o ciclo imobiliario vivenciado pelos Estados
Unidos entre 2007 e 2017.

Para chegar neste propdsito, primeiramente buscou-se entender o mercado
imobiliario por meio de referéncias conceituais, principalmente a cerca do ciclo de
imoveis. Em seguida, se examinou o setor através de dados e informagdes, como
quantidades de langamentos e de vendas no Rio de Janeiro e em Sao Paulo. Além
de pesquisar as condi¢gdes econdmicas, politicas e sociais, quando sao relevantes

ao mercado.

Com isso, realizou-se uma breve analise econémica da situacdo dos Estados
Unidos, desde o Boom Imobiliario (elevagao irreal dos pregos dos iméveis) em 2007,
aos principais fatores que propiciaram a crise vivenciada em 2008, até o momento
atual de retomada crescente do mercado, tendo como exemplo a cidade de

Gainesville/FL.

Por fim, foram feitas comparagcdes dos precos dos imodveis residenciais
cariocas e paulistas, tendo como referéncia no Rio de Janeiro bairros como Leblon,

Lagoa e Pavuna; e em S&o Paulo, os bairros de Jardim Paulistano e Artur Alvim. E



nos imoveis comerciais, foram feitas comparacgdes pelas variagdes dos valores das
duas cidades entre 2012 e 2017, sendo que no caso carioca, foram expostos dados

de valores de metro quadrado de alguns bairros em 2009, 2010 e apds 2014.

1.4 Metodologia

De acordo com Lakatos e Marconi (2003, p. 83), entende-se como
metodologia cientifica, ou método cientifico, o agrupamento de atividades
sistematicas e racionais, agregadas a seguranga e economia, que viabilizem o
alcance de objetivos — provedores de conhecimentos validos e verdadeiros. Tendo
como relevancia no processo de desenvolvimento metodoldgico a necessidade de
tracar um caminho a ser seguido que propicie a deteccdo de possiveis equivocos

e/ou auxilie as decisoes cientificas futuras.

A pesquisa cientifica apresenta classificagcbes de acordo com os seus
métodos de atuacdo. Portanto, de acordo com os objetivos e caracteristicas

apresentadas nesta pesquisa, pode-se denomina-la como:

Pesquisa de método descritivo documental com abordagem quantitativa — tem
0 objetivo de descrever fatos e/ou fendmenos de uma determinada realidade se
aprofundando em diversos materiais ja publicados, como artigos, livros, teses,
tabelas estatisticas, documentos informativos e peridédicos (FONSECA, 2002, p.32),
além de publicagbes disponibilizadas na Internet sobre o mercado imobiliario, para

um embasamento maior sobre o tema.

A maioria dos dados foram fornecidos pelo Instituto Fipe juntamente com o
Portal Zap Imdéveis (maior site de classificados da internet), Secovi-RIO e Secovi-SP,

além de dados coletados no site “Alachua County Property Appraiser”.

A parceria entre a Fipe e o portal ZAP, gerou um estudo com uma base
confiavel para o acompanhamento da evolugao dos pregos das ofertas de venda do
mercado imobiliario residencial e comercial, das cidades do Rio de Janeiro e Sao
Paulo. Os imdveis residenciais serao analisados em critérios de valores de venda

por metro quadrado, enquanto os comerciais serao observados pela variagcao



mensal fornecida pelos indices, pois faltam dados para exposicdo em Reais (R$)
dos valores de metro quadrado, ja que nao seria correto supor estes valores pelas
variagdes dos indices, por estes sofrerem uma alteracdo em janeiro devido a uma
nova contagem feita no final de cada ano com base no pregco médio de dezembro
recalculando com uma nova ponderacdo de bairros, de acordo com Bruno Oliva

(Coordenador de Desenvolvimento de Sistemas — Fipe).

O FipeZap coleta ofertas de apartamentos e lojas/salas comerciais no Zap
Iméveis entre outros classificados de acordo com o metro quadrado dos bairros e
numero de dormitérios para o calculo dos indices, sendo que quando se trata dos
indices das cidades, este realiza uma ponderacdo de cada bairro com base nos
dados de renda das familias do Censo Demografico do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatisticas (IBGE).

No caso do SECOVI, as fontes sao de classificados de anuncios na internet e
jornais de grande circulacao, além de imobiliarias, fornecendo assim mensalmente
valores do metro quadrado por bairro e numero de quartos de imdveis residenciais.
(MONTEIRO, 2014, p.4)

Em ambos os casos, o valor ndo necessariamente é o valor real, ja que ndo &
fornecido o valor das transacbes onde existem descontos e comissbes de
corretores, alterando o valor final daquele ofertado inicialmente ao qual € divulgado e

utilizado para os calculos de indices.

Com relagdo aos dados obtidos na pagina “Alachua County Property
Appraiser”, sdo valores diretamente de cada propriedade da cidade de Gainesville,
juntamente com as referéncias de planta baixa e escritura dos imodveis. Para as
informagdes expostas no trabalho, foram coletados valores anuais de cada
propriedade, calculando o valor do metro quadrado através de uma média
ponderada, respeitando os critérios de coeficientes médios usados para o calculo de
equivaléncia de areas de projeto padrédo item 5.7.3 da NBR 12.721:2005, depois
feito a média aritmética para aquele ano, no periodo entre 2007 até 2017, sendo 10
o numero de imdveis residenciais e 14 os imdveis comerciais (entre salas e lojas),

na regiao Noroeste da cidade.



Para realizacdo desta pesquisa foram adotados os subseqlentes
procedimentos, os quais foram divididos em quatro etapas:

Primeira etapa — identificagdo do problema e objetivos de pesquisa;

Segunda etapa — levantamento bibliografico;

Terceira etapa — realizagao de resenhas com todo material relevante ao tema;

Quarta etapa — elaboragdo de texto sucinto, apdés a coleta do material da

pesquisa.



2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

21 Concepgao econémica do mercado

O conceito de mercado é “local onde se encontram os produtores e os
consumidores de determinada zona econémica”, onde agentes econémicos realizam
trocas de bens de servigos por outros bens ou uma unidade monetaria,
estabelecendo uma situagéo entre a oferta (vendedores) e a demanda (procura) de
bens, servigos ou recursos. (GASTALDI, 2000)

De acordo com Pindyck e Rubinfeld (2002), o conhecimento do
funcionamento dos mercados é foco de varias pesquisas econdmicas, no qual
buscam abordar temas como concorréncia entre empresas atuantes no mercado,
oportunidades para negécios, interferéncia do Governo, entendimento a respeito das

alteracdes dos precos, entre outros.

A compreensdao desse funcionamento tem inicio com o estudo do
comportamento dos produtores e dos consumidores, sendo eles o foco de analise
para a definicdo dos precos de mercado, sendo primordial o conhecimento da
demanda, e também dos produtores que estariam dispostos a vender seus servigos
ou bens. (MARSHALL, 1985)

Sendo a estrutura do mercado caracterizado por dois elementos: natureza da
mercadoria ou fator de produgédo, objeto de negociagao; e a quantidade de agentes,
compradores e vendedores, atuando no mercado, em certos casos, sendo

interessante mais o comportamento desses agentes do que a quantidade.

2.2 Tipos de bens associados ao mercado

Os bens podem ser classificados como modveis, que podem ser transportados
de um local para outro sem dano, entre alguns exemplos estdo titulos de divida
publica e particular, objetos de uso, agdes de companhias; e imdveis, que sao
aqueles que nao podem ser removidos de um lugar para outro sem destruicdo. No

caso dos materiais de construgdo, sdo moveis inicialmente, e depois de



incorporados nas construgcdes passam a ser imoveis.

Os bens imoveis, que sao bens tangiveis (que constituem uma forma fisica),
podem ser rurais ou urbanos, tendo seus conceitos para as classificacdbes em duas
correntes. Uma tem base no critério da localizagdo, onde o Imével Rural é aquele
localizado fora dos perimetros urbanos especificados pelas leis municipais, e o
Imovel Urbano, sendo aquele imovel localizado dentro desses mesmos critérios de
perimetros. Ja a outra vertente defende que a diferengca entre eles, esta na

destinagédo do imovel.
De acordo com a NBR 14.653-2:2011, pode-se classificar os iméveis urbanos:

A. Quanto ao uso:

Residencial; comercial; industrial; institucional; e misto.

B. Quanto ao tipo:
Terreno (lote ou gleba); apartamento; casa; escritério (sala ou andar
corrido); loja; galpdo; vaga de garagem; misto; hotéis e motéis;
hospitais; escolas; cinemas e teatros; clubes recreativos; e prédios

industriais.

C. Quanto ao agrupamento de iméveis:
Loteamento; condominio de casas; prédio de apartamentos; conjunto
habitacional; prédio comercial; conjunto de prédios comerciais;

conjunto de unidades comerciais; e complexo industrial.

2.3 Mercado de imoveis

Segundo a NBR 14.653-1:2001, um imovel € um bem constituido de terreno e
eventuais benfeitorias a ele incorporadas, podendo ser classificado como rural ou

urbano, de acordo com sua localizagédo, uso ou vocagao.

Este mercado € composto pelos seguintes agentes: proprietario, o profissional
corretor, imobiliarias, corretoras de imodveis autbnomas, empresas de construcao

civil, empreiteiras de mao de obra e empresas prestadoras de servicos de
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propaganda e “marketing”, que operam nas atividades de comercializacdo e
administracdo dos empreendimentos imobiliarios, que impulsionam o0
desenvolvimento do mercado da construgéo civil. (BARTKIW; MATOS, 2013)

De acordo com Ball (1996), a construcao habitacional vem sendo um
fundamental indicador do desenvolvimento urbano, uma vez que a demanda desse

setor reflete nas mudancas da populacéo e na procura por outros servicos.

Segundo Bartkiw e Matos (2013), o mercado imobiliario pode ser
caracterizado por conceder maior qualidade de vida para a sociedade e gerar o
progresso do espacgo urbano das cidades, proporcionando um desenvolvimento da
economia regional ou local, por causa do grande volume direto ou indireto criado por
servigos agregados, como corretagem, publicidade, sistema financeiro habitacional e
incorporagao imobiliaria. Portanto, pode-se dizer que o setor imobiliario € um dos
segmentos com maior capacidade de aquecer a economia movimentando uma

parcela do Produto Interno Bruto (PIB'), como se percebe na Tabela 1:

Tabela 1 — Variagao do PIB brasileiro de 2004 a 2017

ANO VARIAGAO EM VOLUME (%)
2004 5,70
2005 3,20
2006 4,00
2007 6,10
2008 5,20
2009 -0,30
2010 7,50
2011 2,70
2012 1,00
2013 2,70
2014 0,50
2015 -3,80
2016 -3,60
2017 0,30

Fonte: IBGE (2017)

'PIB Somatério de todas as riquezas produzidas em um pais no periodo de um ano.
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Nos anos entre 2004 e 2013, houve um crescimento significativo na taxa do
PIB, juntamente com o da Construcdo Civil, e uma parcela disso se deve
exatamente ao crescimento pela procura por imoveis residenciais e comerciais, que
levaram a um aumento dos valores dos mesmos, que a oferta ndo supria, sendo

esta ligacao entre demanda e oferta melhor explicada no item especulagao.

Em 2009, apesar da retracdo apresentada pelo PIB, o setor da Construgao
Civil cresceu 6,9%, o que ajudou o Brasil, através da manutencdo e criagao de
novas vagas de emprego, a driblar a crise mundial, garantindo o dinamismo na

atividade econémica do pais.

Porém em 2014, com crises politicas e econdmicas, o setor da construgao
civil acabou sendo um dos primeiros a sentir o reflexo, demitindo 109 mil
trabalhadores formais. E desde entdo a situacdo se tornou inversa aquela vista até
2013.

Uma pesquisa divulgada pelo Jornal Estado de S&o Paulo (2017), medindo o
valor total de todos os imoveis desenvolvidos no mundo, incluindo propriedades
comerciais e residenciais, além de terras agricolas e florestas, constatou que em
2016 o valor da propriedade global foi 2,7 vezes o PIB mundial, o que corresponde a
60% de todos os ativos globais, que representa um significativo estoque de riqueza
individual, empresarial e nacional. Sendo que os imdveis residenciais respondem

por 75% do valor total da propriedade global.

O setor imobiliario pode ser caracterizado conforme seu posicionamento, e
sua localizagdo com: aspectos gerais, que analisam as condigdes econdmicas,
politicas e sociais do local; e aspectos fisicos por condigdes de solo e relevo; do uso
e ocupacado desse solo, regras do municipio, e leis de zoneamento; pela
infraestrutura dessa regido, incluindo o sistema viario e de transporte; e pelas
atividades existentes como comeércio e condigbes de seguranca. Adicionalmente
pode ser caracterizado de acordo com as edificagdes, com os aspectos de
quantidades, qualidades e construcao, que estarao melhor descritos no proximo item

sobre produtos do mercado.
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Quando se trata de avaliagado dos pregos dos iméveis, essas caracteristicas
se misturam, podendo adotar dois enfoques para analisar os impactos que geram no
comportamento dos valores: um que aborda os aspectos fisicos, localizacao, e
tendéncias de mercado, apresentando um enfoque maior aos aspectos relacionados
as preferéncias do consumidor; e outro que investiga variaveis como taxa de juros,

investimentos em infraestrutura e nivel de renda.

2.4 Produtos do mercado imobiliario

De acordo com a norma para avaliagdo de bens, a NBR 14.653-1 (ABNT,
2001), um empreendimento consiste num conjunto de bens capaz de criar receitas
por meio de aproveitamento econdmico ou de comercializacdo, podendo ser
caracterizado como um projeto com realizagdes fisicas, incluindo desde as

concepcgoes iniciais de uma idéia, até a sua materializagao.

Conforme a NBR 14.653-4:2002, os empreendimentos podem ser
classificados conforme a base e o estagio. No primeiro, este é dividido como:
imobiliarios (prédios residenciais/comerciais, loteamentos, de servicos); de base
imobiliaria (com fins de exploragdo comercial e/ou de servigos. Exemplo: parques
tematicos, shopping center, clubes, postos de combustiveis, hotel); rural; industrial;
ou mistos. Ja segundo o estagio, pode estar nas seguintes fases: concepg¢ao ou
anteprojeto (Estudo prévio), projeto, execugcdo ou implantagdo, pré-construgao,

construgcado, embargado ou paralisado, desativado e o desmonte.

Com isso, Balarine (1997) montou um diagrama de fases, considerando
desde o estudo prévio até a entrega das chaves aos proprietarios que adquiriram os

imoveis, como mostra a figura 2.
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Figura 2 — Modelo de Estudos de Viabilidade de Empreendimento Imobiliario

(Diagrama de Fases)

‘E studo EI"!'I'QI

1§

I Proietos l

t>

t3
] Construcido |
ts ]
V..& #nrd a8 |
s l
I Adminisftracio |
‘0 to ;

OF'uEagﬂo. o

1y n

Fonte: Adaptado de Balarine, 1997

O tempo de cada fase varia de acordo com o empreendimento. Como as
vendas, nos dias atuais, as vezes, chega a ter seu langamento 6 meses antes de
comecgar a Construgao, seu inicio foi deixado em aberto, ja que as incorporadoras e

construtoras fazem isso com o intuito de armazenar capital.

Neste trabalho, o foco foi nos empreendimentos imobiliarios residenciais
(multifamiliar) e comerciais (lojas e salas), que tiveram suas tipologias melhor
descritas na Tabela 2, tendo como referéncia a NBR 12.721 (ABNT, 2006), que

estabelece 16 projetos padrao segundo suas caracteristicas.

Os projetos padrdao para avaliagdo se diferem de acordo com numero de
dependéncias por unidade, padrao de acabamento da construgcdo e areas
equivalentes (Ae) das unidades autbnomas (TEIXEIRA, 2011).
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Tabela 2 — Principais caracteristicas dos Projetos Padréao

TIPO

SIGLA

PADRAO

AREA

DESCRIGAO

Residéncia

Multifamiliar

R8-B

Baixo

Ae=1885,51m?

Edificio: pavimento térreo; e 7 pavimentos
tipo

Térreo: hall de entrada; escada; elevadores;
4 apartamentos (2 dormitérios; sala;
banheiro; cozinha; area para tanque); 32
vagas de garagem cobertas; e cOmodo de
lixo

Pavimento Tipo: hall de circulagao; escada;
elevadores; 4 apartamentos (2 dormitérios;
sala; banheiro; cozinha; area para tanque).

R8-N

Normal

Ae=4135,22m?

Edificio: garagem; pilotis e 8 pavimentos tipo
Garagem: escada; elevadores; 64 vagas
cobertas; cdmodo de lixo; depdsito; e
instalagao sanitaria.

Pilotis: escada; elevadores; hall de entrada;
saldo de festas; copa; 2 banheiros; central de
gas; e guarita.

Pavimento Tipo: halls de circulagdo; escada;
elevadores; 4 apartamentos (3 dormitérios
sendo 1 suite; sala de estar/jantar; banheiro
social; cozinha; area de servico com
banheiro; e varanda.

R8-A

Alto

Ae=4644,79 m?

Edificio: garagem; pilotis e 8 pavimentos tipo
Garagem: escada; elevadores; 48 vagas
cobertas; comodo de lixo; depdsito; e
instalagao sanitaria.

Pilotis: escada; elevadores; hall de entrada;
saldo de festas; copa; 2 banheiros; central de
gas; e guarita.

Pavimento Tipo: halls de circulagdo; escada;
elevadores; 2 apartamentos (4 dormitorios
sendo 2 suites, 1 com closet; sala de estar;
jantar;  banheiro social; sala intima;
circulagdo; cozinha; area de servigo
completa; e varanda.

Comercial
Salas e

Lojas

CSL-8

Normal

Ae=3921,55 m?

Edificio: garagem; pavimento térreo; e 8
pavimentos tipo.

Garagem: escada; elevadores; 64 vagas
cobertas; cbmodo de lixo; depdsito; e
instalagao sanitaria.

Pavimento Térreo: hall de entrada; escada;
elevadores; e lojas.

Pavimento Tipo: halls de circulagéo; escada;
elevadores; e 8 salas com sanitario privativo.

Comercial

Andar Livre

CAL-8

Normal

Ae=3096,09 m?

Edificio: garagem; pavimento térreo; e 8
pavimentos tipo.

Garagem: escada; elevadores; 64 vagas
cobertas; comodo de lixo; deposito; e
instalagao sanitaria.

Pavimento Térreo: hall de entrada; escada;
elevadores; e lojas.

Fonte: TEIXEIRA (2011) adaptado da NBR 12.721.
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Algumas observagdes a serem feitas sobre a Tabela 2:

- Imdveis residenciais e comerciais com mesmo padréo de acabamento,
alterando somente a quantidade de pavimentos tipo, e consequentemente
numero de vagas, como o caso do R8-N para o R16-N, do R8-A para o R16-A
e do CSL-8 para o CSL-16, nao foram citados, pois o valor do metro quadrado
do imovel nao sofre variagao por isso.

- As obras podem alterar seu enquadramento para o nivel acima caso
tenham melhores acabamentos;

- Os Projetos Comerciais podem se enquadrar como Alto Padrdao caso

contenham caracteristicas excedentes as indicadas;

2.5 Ciclos imobiliarios

A macroeconomia, a politica, a demanda e a oferta, entre outros fatores,
influenciam os pregos dos imdveis, e a teoria de ciclos imobiliarios esta ligada a
analise dessas variagdes de um certo pais de maneira ciclica e periddica. A maioria
das pesquisas relacionadas ao tema procurava compreender os fatores que levavam
ao crescimento dessa demanda e oferta imobiliaria. Born e Pyhrr (1994) concluiram
apos estudar as pesquisas anteriores, além de ciclos de inflagdo, tecnologia,
mudangas sociais e construgcado, que realmente os ciclos econémicos impactavam o
mercado imobiliario. (GONDIM, 2013)

2.5.1 Funcionamento de um ciclo imobiliario

A Expanséao (Boom), a Desaceleracao (Slowdown), a Recessao (Recession) e
a Recuperacao (Recovery), séo basicamente as fases de um ciclo imobiliario, sendo

impulsionado principalmente pela dindmica da oferta e da procura. (GONDIM, 2013)

O Boom, ou fase de Expansao é onde tudo esta a favor da alta dos imoéveis.
O aumento do emprego, da renda, e de estimulo ao crédito imobiliario, gera uma
grande procura por imoveis, o que reduz a taxa de vacéancia e incentiva o setor da
construcao que aumenta sua atividade, provocando uma elevagdo no pregco dos
imoveis. (SARTORIO, 2017)
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Quando este aumento nos valores chega a um patamar que a procura néo
consegue acompanhar, inicia a Fase de Desaceleragao. As ofertas, que na etapa
anterior estavam atrasadas para atender a demanda, passam a ficar em excesso, 0
que aumenta o numero de imoveis vagos, diminui os langamentos, e reduz as
atividades de construcdo, acarretando em um periodo de estabilidade nos precos
dos imdveis, com uma leve queda. O sentimento de otimismo com o setor nesta fase
ainda é grande, confiando que o ciclo de alta esta longe de acabar, entretanto um

novo ciclo de baixa comeca nesta etapa.

A realidade surge com o aumento do desemprego e a diminuigdo da renda,
além de restricées ao crédito imobiliario, iniciando assim a fase da Recesséo. Nessa
etapa, a oferta se torna superior a demanda, que ndo consegue absorver esse
grande numero de imdveis no mercado, € com isso, se tem um aumento na
quantidade dos estoques nas construtoras, e um elevado patamar de imoveis vagos,
que geram um pessimismo em relagdo ao setor, acarretando a queda no valor dos

imoveis.

Quando os valores chegam a niveis bem baixos, volta a busca por esses
bens, iniciando a fase de Recuperacao, havendo uma retomada da atividade
econdmica, e por consequéncia do setor da constru¢ao, além de uma queda na taxa
de vacancia. Mesmo com um sentimento ainda negativo com o setor, os pregos

comegam a voltar a subir, dando inicio a um novo ciclo. (SARTORIO, 2017)

A figura 3 apresenta um ciclo imobiliario, e onde o Brasil se encontra neste
momento, no final de 2017.

Figura 3: Ciclo Imobiliario
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Fonte: Adaptado de RYTENBAND (2017)



A figura 4 representa de forma esquematica a curvatura do ciclo imobiliario,
focando somente na dindmica de oferta e demanda correlacionando com o preco
dos imoveis. Inicia na fase do Boom, no qual ha um acentuado crescimento na
demanda, acima da oferta, fazendo os precos dos imdveis subir até um nivel, apice
da curva, que provoca uma diminuicao dessa demanda. Nesse momento comeca a
fase da Desaceleracao, onde a oferta alcanga a demanda que por sua vez diminui,
fazendo os precos cairem. Quando a oferta excede demasiadamente a demanda,
inicia a fase da Recessdo, com os precos caindo ainda mais. Quando os precos
chegam a um ponto muito baixo, a demanda reaparece, dando inicio a fase da

Recuperacao, com os precos voltando a subir.

Figura 4: Representacdao Esquematica das Fases de um Ciclo Imobiliario
FASES CHAVE DO CICLO IMOBILIARIO
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rapido que a oferta até oferta atrasada a alcanca, demanda estabilizada se recuperar e diminui
chegar no pico do boom eliminando a variagdo a diferenga negativa
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Os pregos ja altos continuam Os pregos comegam a diminuir Os pregos continuam a cair Os pregos comecam a
sua tendéncia ascendente e se rapidamente e os fornecedores até niveis mais baixos aumentar rapidamente para
estabilizam no pico do boom se apressam para vender os aproveitar a nova demanda
imoéveis
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’ Grande diminuicio
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Fonte: Adaptado de Booz&Co. Riding the Real Estate Cycle: Building Capabilities for a Sustainable
Future

De acordo com esta figura 4, o ciclo imobiliario pode variar entre 4 a 10 anos,
embora alguns autores defendam a teoria de que podem chegar até 18 anos. Mais a
frente neste trabalho, podera ser analisado um ciclo quase completo dos precos dos
imoéveis residenciais coletados na cidade de Gainesville, indo do apice do Boom em
2007, até a fase da Recuperacdo em 2017, logo antes de retornar a etapa do Boom.
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Segundo a Colliers, os imdveis comerciais em Sao Paulo seguiram um ciclo
de 15 anos, como pode ser observado na Figura 5. De 2001 até o fim de 2004 o
setor passou pela fase da recessao, depois iniciou o estagio de recuperagéo até o
inicio de 2008, onde comegou a fase da expansao (Boom) que se estendeu até o
ano de 2012, entrando assim na etapa de excesso de oferta (desaceleragao), que
trouxe um periodo de estabilizagdo nos pregcos dos iméveis. Mas em 2015, devido
ao cenario de instabilidade ao qual o pais se encontrava, iniciou novamente a fase
da recessao. No item 4.2.1 deste trabalho serdo expostas as variacdes de venda do
mercado de imdveis comerciais no Municipio de Sao Paulo entre os anos de 2012 e
2017, possibilitando a conferéncia com este ciclo imobiliario esquematizado pela

Colliers.

Figura 5: Ciclo do Mercado Imobiliario Comercial de Sao Paulo
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Fonte: Adaptado de Colliers International, 2014

Vale ressaltar que nem todos os ciclos se encerram obrigatoriamente com a

formacao de bolhas imobiliarias e no estouro delas.

2.5.2 Especulagao imobiliaria

De acordo com Campos Filho (2001, p. 48) especulagao imobiliaria se define
como:

“‘uma forma pela qual os proprietarios de terra recebem uma renda
transferida dos outros setores produtivos da economia, especialmente

através de investimentos publicos na infraestrutura e servigos urbanos”
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Ocorre quando uma entidade, pessoa, empresa ou grupo de pessoas compra
iméveis em grandes quantidades ou areas extensas e numa mesma localidade,
mantendo-os vazios ou subutilizados na intengdo de que haja uma elevagao dos
precos futuramente, ocasionando assim uma diminuicdo artificial da oferta de
imoéveis, o que de acordo com a lei da oferta e da procura ocasionaria num aumento

significativo dos valores dos imdéveis daquela regiao.

Se a demanda e outros fatores de formacdao de pregco dos terrenos
permanecerem constantes, no instante em que estes estoques retornarem ao
mercado, o valor deles tendera a voltar ao patamar anterior. Porém, se acontecer
um crescimento consideravel da demanda para fins habitacionais produtivos devido
a alteragbes significativas na localizagdo, como um progresso das condi¢gdes de
acessibilidade ou colocagao de um grande equipamento como linhas de metrd, os
valores dos imoveis daquele local tendem a atingir niveis mais elevados do que
anteriormente da retencdo dos estoques de edificagcdes e terrenos. Com isso, o

especulador ganha com os lucros obtidos nessa transagao. (CAMPOS FILHO, 2001)

A demanda (ou procura) de mercado por um produto depende de todos os
fatores que determinam a demanda de um individuo, que se refere a quantidade
desse bem que uma pessoa esta capacitada e disposta a comprar por um periodo
de tempo, atrelada ao numero de compradores dessa mercadoria existentes no
mercado.

A especulacéo imobiliaria deriva, em ultima analise, da conjugacéo de
dois movimentos convergentes: a superposi¢gdo de um sitio social ao
sitio natural; e a disputa entre atividades ou pessoas por dada
localizagdo. A especulagdo se alimenta dessa dinamica, que inclui
expectativas. Criam-se sitios sociais, uma vez que o funcionamento da
sociedade urbana transforma seletivamente os lugares, afeicoando-os as
suas exigéncias funcionais. E assim que certos pontos se tornam mais

acessiveis, certas artérias mais atrativas e, também, uns e outras, mais
valorizados (SANTOS, 2005, p. 106).

A especulagao usada pelas incorporadoras € de alterar os locais ao entorno,
levando infraestrutura e desenvolvendo areas proximas a cidade, para que o local

especulado se torne atrativo aos compradores, com isso os valores aumentarao e s6
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uma parte da populacdo conseguira pagar por este imovel ou terreno (ALMEIDA,

2013). A figura 6 esquematiza o funcionamento dessa dinamica.

Figura 6 — Esquema basico de funcionamento da Especulagiao Imobiliaria

Fonte: SABOYA (2008)

De acordo com Constantino (2009), ndo se pode culpar os especuladores
pela pratica, nem mesmo pela alta dos precos, pois ndo se deve confundir
correlagcdo com causalidade, que € um principio basico da economia, com isso a
especulagao torna a estipulagao de valores em uma economia livre e saudavel. Até
porque, o especulador corre riscos ao executar este tipo de investimento, ja que
suas estimativas podem estar equivocadas e ele acabar tendo que vender

posteriormente por pregcos menores, assumindo o prejuizo.

Para evitar que haja perda de dinheiro, o especulador aproveita 0 momento
de baixa dos valores dos imdveis para comprar, € aumentar seu volume de estoque
até que haja uma nova valorizagdo do mercado novamente. Enquanto isso nao
acontece, os imoveis sao colocados para alugar, e dessa maneira vao tendo uma
rentabilidade de alguma forma. Quando for o momento mais propicio, onde havera
uma reduzida quantidade de oferta e um aumento da procura, os precgos irdo subir
bastante, sendo ai o momento ideal para colocarem seus imoéveis a venda.
(MONTEIRO, 2014).

2.5.3 Bolha imobiliaria

O termo “bolha imobiliaria” pode ser entendido como o deslocamento do

preco de um ativo em relacdo aos seus fundamentos, ou seja, ocorre uma
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supervalorizagao apenas pela crescente demanda, sem que haja um real contexto
para basear tal elevacao de valores. Sendo esta situagdo mantida, pois os
compradores estdo dispostos a adquirir o bem, mesmo que ndo possam paga-lo,
gerando um endividamento sem possibilidade de sustentagao futura. (PORTELA,
2010)

Identificar a existéncia das “bolhas” é sempre algo muito dificil, mesmo com
todo o conhecimento vivenciado na economia hoje, € complicado prever algum tipo
de “bolha” e garantir que alguma esteja por vir. Stiglitz (1990) acreditava que se os
valores estao elevados devido a crenga dos investidores ou compradores de que a
venda seria maior no dia seguinte, e nesse momento as causas desse aumento
acelerado de preco nao se justificam, entdo existe uma “bolha”, por ter
comportamentos insustentaveis ocasionando numa decadéncia do mercado. (MB
ASSOCIADOS, 2010)

Esta “bolha” inclusive pode acontecer no mercado de acdes, ndo é exclusivo
ao mercado imobiliario, € um processo que ocorre no mundo da economia e das
finangas, ou seja, sua ocorréncia esta ligada a uma conjunc¢ao de fatores politicos,
demograficos, econdmicos e regulatérios que podem levar a queda acentuada e
abrupta dos precos do mercado imobiliario e até das agdes da bolsa. (GONDIM,
2013)

Vale lembrar que, a primeira bolha financeira da histéria foi a das tulipas
holandesas no século XVII, que devido a grande procura pela planta, fez com que o
valor da mesma chegasse a aumentar mais de 20 vezes em um unico més, e com
isso, muitas pessoas resolveram investir nesse mercado que parecia lucrativo.
Como as tulipas demoram a florescer e sao sazonais, em meados de 1630, a fim de
contornar este obstaculo, os especuladores holandeses passaram a vender
contratos de tulipas, semelhantes aos atuais contratos de futuros negociados na
bolsa de valores, onde os bulbos eram negociados antes mesmo da colheita, e o

comprador assumia o dever de adquirir a tulipa ao final da temporada.

Porém, no inverno de 1636-1637, tudo mudou, quando um comprador nao
honrou com o contrato de compra, resultando em um péanico generalizado no setor,

gerando assim, uma falta de confianga em tais titulos, o que fez com que os pregos



22

dessas plantas sofressem uma queda brusca em poucos dias, levando inumeros
negociantes a faléncia. Esta crise demorou anos para ser superada, e desde entéo,
os holandeses passaram a olhar com desconfianca para qualquer investimento
especulativo. (CALDEIRA, 2014)

Em todos os paises do mundo as “bolhas” especulativas sdo muito temidas,
por causa de muitas crises econémicas que afetaram o Mundo ter raizes em bolhas,
além do caso das tulipas na Holanda, ressalta-se a Crise de 2000 que se originou na
bolha especulativa dos negdcios virtuais € a Crise do Subprime 2008, que teve
origem imobiliaria. (GONDIM, 2013)
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3 ANALISE ECONOMICA DO MERCADO IMOBILIARIO

3.1 Breve histérico da crise mundial

Segundo Filgueiras e Druck (2010) com o inicio do novo milénio, chegada do
ano 2000, o ciclo financeiro de acumulagdo mostrou-se cada vez mais soberano, e
assim ocorreu até meados de 2007, periodo no qual culminou em uma crise
capitalista mundial. O mesmo autor afirma ainda que esta crise apresentou-se tao ou
mais grave que a crise de 1929 em que contabilizou e contabiliza prejuizos nunca

vistos na historia do capitalismo mundial.

Caracteriza-se como uma crise global sistémica que envolve o campo
imobiliario e financeiro com maior expressao nos paises desenvolvidos. E teve sua
origem nos Estados Unidos, decorrente da queda abrupta da taxa de juros e da
flexibilidade das condi¢cbes de financiamento, propiciando a expansao desenfreada
do mercado imobiliario; aquecida por empréstimos bancarios (hipotecas). Dando-se
inicio ao novo ciclo de consumo e valorizagao de ativos financeiros. E esse fluxo de
consumo foi financiado por paises com “grandes superavits nas suas relagdes
econdmicas internacionais” (FILGUEIRAS; DRUCK, 2010, p.21).

Contudo, o periodo iniciado no ano de 2002 ao terceiro trimestre do ano de
2007, o mundo passou por um crescimento global de produgéo, do comércio, e fluxo
de capital internacional. Porém, o processo especulativo no mercado imobiliario
americano mostrou-se em alta, devido as baixas taxas de juros e maior liquidez.
Além disso, os créditos imobiliarios foram “securitizados” — titulos financeiros
negociaveis — e vendidos a bancos e fundos de pens&o e investimento global
(FILGUEIRAS; DRUCK, 2010, p.21).

Entretanto, este periodo do ciclo de acumulacido comeca a apresentar falhas
em meados de 2004, quando as taxas de juros que outrora se apresentavam
irrisérias comegam a elevar-se, favorecendo a inadimpléncia para o cumprimento
dos contratos hipotecarios americanos. Resultando na retracdo do mercado
imobiliario, e reducdo do pregco dos imoveis, dificultando a possibilidade do
pagamento dos empréstimos feitos (FILGUEIRAS; DRUCK, 2010, p.21-22).
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Portanto, todos esses fatores originaram a grande crise enfatizada no
segundo semestre de 2008, que teve proporgdes globais, devido ao grande
investimento de capital estrangeiro na economia americana (FILGUEIRAS; DRUCK,
2010, p.22-23).

3.1.1 Crescimento e declinio do mercado imobiliario dos Estados Unidos

A histéria do crescimento financeiro americano é repleta de “altos e baixos”,
sendo a trajetéria do seu mercado imobiliario diretamente proporcional a trajetoria
financeira. Em vista disso, Cagnin (2009), em seu artigo “O ciclo dos imdveis e o
crescimento econémico nos Estados Unidos 2002 — 2008 vém abordando os
aspectos oscilatérios do mercado imobiliario americano, no entanto, na sequéncia foi

enfatizado o periodo de maior crise do mercado imobiliario dos Estados Unidos.

Por volta do ano de 2001, devido a politicas econémicas (baixa taxas de juros
do Federal Reserve), estimulou-se a elevacdo da demanda por crédito residencial.
Tal facilitagdo de crédito instigou familias de baixa renda a engajarem no sonho de
casa propria (CAGNIN, 2009, p.157).

Por isso, o crescimento acelerado das facilitagdes de financiamento aquecia o
mercado imobiliario americano, mas como as ofertas de imdveis apresentam padrao
“inelastico”, houve o0 aumento dos precos das residéncias. Tendo-se uma
supervalorizacdo do mercado imobiliario. Assim, as familias proprietarias de iméveis
tiveram a expansao do valor monetario de seu patriménio. E este patriménio poderia
ser convertido em crédito, por meio de refinanciamentos e hipotecas. Com essa
possibilidade, familias americanas propiciaram o explosivo volume de
refinanciamentos, que em 2003 atingiu o recorde de US$ 2,5 trilhdes (CAGNIN,
2009, p.158-159).

Contudo, para suprir a demanda, o mercado da construgcdo civil que foi
demasiadamente aquecido, no ano de 2005 foram edificados dois milhdes de
residéncias, que corresponderam ao investimento aproximado de US$ 482 bilhdes
(CAGNIN, 2009, p.160). Em 2007, a industria da habitagdo chegou a ter um

investimento fixo de US$ 641 bilhdes. Os investimentos em novas construgdes e
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melhorias comprometem, em média, 30% do investimento interno privado total
desde a década de 50, o que representa cerca de 5% do PIB. (WILL, 2008, p.3)

Mas, como todo “grande passo” vem acompanhado de enormes riscos e com
a supervalorizagdo dos iméveis e o estimulo desenfreado ao consumo néao foi
diferente; as expectativas dos credores e dos tomadores de crédito estavam por
frustrar. No ano de 2006 o periodo das “vacas gordas” estava chegando a extingao,
pois taxas de juros passaram de cerca de 2% a 3% para 10% a 15%, levando a
elevacao da taxa de inadimplentes (CAGNIN, 2009, p.160-162).

Dessa maneira, uma crise de crédito de caracteristicas classicas no
segmento hipotecario residencial nos Estados Unidos, condicionada pela
elevagao do nivel de inadimpléncia dos tomadores, se transformou em uma
crise financeira mais profunda, ameacando o funcionamento de diferentes
operagdes de securitizagcdo em ambito global. Diante de um regime de
crescimento econémico do tipo finance-led, a desvalorizagdo da riqueza e
a contracdo do crédito dai resultantes condicionaram um processo
recessivo... (CAGNIN, 2009, p.163).

Com tudo isso acontecendo, em 2007, iniciou um efeito em cadeia, bancos
comegaram a quebrar, bolsas de valores no mundo todo despencaram, chegando ao

auge em 2008, com uma queda de mais de 50% no valor das acoes.

3.1.2 Evolucao do mercado imobiliario brasileiro Pés-crise

A crise imobiliaria americana, que teve fortes efeitos negativos na economia
mundial em 2008, nao afetou o Brasil, pois o governo buscou se cercar de agoes
para evitar que os bancos brasileiros ndo entrassem em quebradeira, e com isso, a

economia comecgou a dar sinais de prosperidade.

O Brasil tem um territério aproximado de 8,5 milhdes de kmz, e em 2010
apresentava um volume populacional de 190,7 milhdes de habitantes sendo um dos
maiores paises do mundo em termo populacional e territorial. Em 2008, o IBGE
apresentou dados de déficit habitacional estimado em 5,572 milhdes de domicilios,
sendo o equivalente a 9,7% do estoque total das habitagbes existentes no pais
(SANTOS; SALAZAR, 2010, p.18).
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Diante dessa demanda, houve um reaquecimento do setor imobiliario, até
pelo fato da economia estar vivenciando um periodo de fortalecimento e
estabilizacdo, influenciado pelas melhorias de obras de infraestrutura e demais
operagbes que acompanhavam o desenvolvimento do pais, inclusive pelos grandes
eventos que estavam por vir, Copa do Mundo de Futebol de 2014 e Jogos Olimpicos

em 2016, além de oportunidades como exploragao do pré-sal.

O cenario positivo ainda se originava pela diminuicdo na taxa de desemprego,
que chegou a 4,7% em dezembro de 2011 (IBGE, 2016), a melhora na renda da
populacdo, elevando seu poder de compra, associados a uma expansao do crédito
direcionado ao setor, o aumento dos prazos dos financiamentos, e melhores
condigbes de pagamento, fizeram com que o consumidor passasse a ter confianga
no futuro, propiciando uma crescente demanda na procura de imoveis, e assim uma
valorizag&do dos precos. Esses foram os principais fatores que levaram ao boom no
setor imobiliario. (SANTOS; SALAZAR, 2010, p.18)

Em vista disso, D’Agostini (2010) apresentou dados do Banco Central que
apontaram que no setor privado da construcdo civil apresentou o maior crescimento
de trabalho formal em 2010, tendo um crescimento de 80%, enquanto na industria
houve crescimento de 31%, todos contidos no cenario nacional de crescimento de
trabalho formal de 36%.

O Banco de Compensacdes Internacionais (BID) fez um levantamento global
com 54 paises, no periodo de 5 anos péds-crise de 2008, constatando uma
valorizacao de 121% no preco dos imdveis no Brasil, sendo que de 2008 a 2011, a

valorizacao anual foi acima de 20%.

Segundo Wiltgen (2011), de 2009 até 2011, S&do Paulo registrou a maior alta
acumulada entre os imdveis novos, com uma valorizagdo de 85%, e o Rio de
Janeiro, uma alta de 79%. No mesmo periodo, entre os imdveis usados, o Rio de
Janeiro teve a maior alta acumulada, com uma valorizagdo de 75%, enquanto em

Sao Paulo, esta foi de 62%.

Vale ressaltar que esse aquecimento no setor imobiliario ndo era exclusivo

dos empreendimentos residenciais, os langamentos de conjuntos comerciais
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acompanharam o ritmo desse progresso, com maior significancia entre 2010 e 2011,
onde em 2010 foram lancados 5,8 mil conjuntos, 60% a mais que no ano anterior, e
7,3 mil conjuntos em 2011. Este aumento na quantidade de langamentos era
resultado do crescimento da demanda por este tipo de bem, refletido na confianca

dos investidores e empresarios nesse mercado.

Comprar iméveis virou uma febre nesse periodo, ao ponto de muitos
investidores do mercado financeiro retirar dinheiro de suas aplicagdes da bolsa de
valores, que estava em crise, para apostar no mercado imobiliario, que previa

retornos maiores com menos riscos. (SLIMANI, 2015)

De acordo com os dados do ZAP (2016), em 2012 ocorreu uma alta de 3,6%
no financiamento comparado com o ano anterior, totalizando R$ 82,8 bilhdes, com
453,2 mil iméveis financiados. E em 2013, ano recorde nos numeros, houve um
incremento de 32% em relagdo ao ano de 2012, totalizando R$ 109,2 bilhdes, com
529,8 mil iméveis financiados. Nesse mesmo ano, de 2013, a economia passou a

apresentar sinais de desaquecimento.

Muitos autores na época defendiam que poderiamos estar vivendo uma
insuflacdo da bolha imobiliaria, enquanto outros relatavam que estavamos apenas

em uma boa fase da economia brasileira.

Napolitano (2013) chegou a comparar o Brasil a paises que passaram por um
periodo de bolha imobiliaria, constatando que o pais estava em uma situacido mais
confortavel, mas como os pregos seguiam em alta, mais do que o percentual de
renda, entdo se fez um alerta de perigo. A autora também apresentou os fatores que
sao indicadores da turbuléncia da bolha especulativa: endividamento médio da
populacdo; acesso a financiamento; e evolugdo dos precos, mencionando que a

bolha imobiliaria s6 podia ser identificada quando estourava.

3.2 Panorama atual no Brasil: A queda nos ultimos anos

Os trés ultimos anos nado foram muito bons para o mercado imobiliario

brasileiro, que até 2014 estava tendo um saldo positivo desde 2005, registrando um
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aumento de 800% em relagao as unidades financiadas naqueles 9 anos. Segundo
dados da Abecip, no préprio ano de 2014, os financiamentos ja ndo registravam um
aumento tdo grande, mesmo sendo o gasto total com financiamento de R$ 113
bilhdes, representando um aumento de 5,3% em relagdo ao ano anterior, gragas ao
aumento dos precos dos imoveis, a construgdo iniciava um processo de
desaceleracao para se adequar a demanda, mas mesmo assim o ano fechou em
estabilidade. (ZAP, 2016)

Entre 2014 e 2015, a construgdo civil perdeu mais de 780 mil postos de
trabalho, segundo a SidusCon-SP (2015). S6 em 2015, a perda chegou a 483 mil

postos, voltando ao mesmo nivel de maio de 2010 em relagdo aos empregos.

Ainda naquele ano, aconteceu uma alteragdo nas regras de financiamento
para imoveis usados, que foi de 80% do valor para 50%, obrigando o comprador a
ter metade do valor para dar de entrada, com isso, registrou-se uma queda

significativa de 33% no financiamento, segundo dados da Abecip.

Com incertezas politicas, maior rigidez na concessao de crédito para
financiamento, e taxas de juros mais altos, somados a instabilidade da economia do
pais, além da alta da inflagdo e no indice de desemprego, os compradores ficaram

mais cauteloso ao adquirir um imével.

Em 2015, com o mercado se encontrando relativamente parado, com menos
lancamentos e vendas, o ano foi marcado por uma queda real nos precos dos

imoéveis. O que piorou ainda mais no ano de 2016.

Nos imoveis comerciais a situagdo n&o foi diferente, tendo uma grande
procura por novos escritorios em 2010, quando a economia ia bem, os edificios
passaram a ser construidos a fim de suprir essa demanda, pois as ofertas eram
poucas com valores de aluguel em alta. Mas como todo o processo desde o estudo
prévio até a entrega leva cerca de 5 a 6 anos, estes s6 vieram a ficar prontos em
meio a recessao, refletindo na grande quantidade de imdveis vazios em 2016.
(ALVARENGA; SILVEIRA, 2017)

A partir dai, com essa virada no mercado, as construtoras e incorporadoras

pararam com os langamentos em ambos os segmentos. Em 2016, em Sao Paulo, o
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volume de construgdo de areas corporativas caiu pela metade da média dos anos
anteriores, e dos langamentos dos imdveis residenciais uma queda de 46% da

média dos 10 anos anteriores, segundo dados do Secovi-SP.

No Rio de Janeiro, o quadro de desaceleragao nao foi muito diferente, como
pode ser percebido no grafico 1, que demonstra, em unidades, a quantidade de
langamentos entre os anos de 2008 a 2016 na cidade do Rio de Janeiro, para
imoéveis residenciais e comercias, de acordo com dados fornecidos pela Ademi-RJ, a
qual publica um relatério semestral sobre langamentos na cidade do Rio de Janeiro
utilizando o numero de empreendimentos e unidades langadas, a quantidade de
unidades disponiveis colocadas a venda dos empreendimentos participantes da
pesquisa, e a quantidade de unidades escrituradas que sao aquelas realmente

vendidas.

Os iméveis residenciais tiveram um aumento de quase 55,6% em 2010 com
relacao a 2009, porém uma queda em 2015 de 56,4% comparada ao ano anterior de
2014, indo de 13.447 para 5.857 unidades langadas. Ja nos imOveis comerciais, a
maior quantidade de langcamentos na cidade do Rio de Janeiro foi no ano de 2011,
segundo a mesma fonte, sendo langadas 10.131 unidades entre salas comerciais,
lojas e andares, tendo um aumento de 212,2% em relagao ao ano de 2010. Todavia,
numa comparagdo do ano de 2011 com o ano passado, 2016, o numero de

unidades lancadas reduziu em quase 99%, caindo para 102 unidades.

Gréfico 1: Quantidade de langamentos no Rio de Janeiro de 2008 até 2016 (Em Unidades)
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No grafico 1 nao foi considerado o ano de 2017 por s6 terem dados
disponiveis até o més de marco. No caso da Ademi-RJ, a quantidade de unidades
de imdveis comerciais incluem as tipologias de salas, lojas e andares; e os iméveis
residéncias, incluem /ofts, lotes para construcdo e apartamentos tipo de até 5
quartos, e por nao terem suas quantidades discriminadas por cada tipo lancado em
todos os anos nesse periodo, foram considerados todas as tipologias de iméveis

residenciais para que a comparacao nao ficasse incoerente.

3.3 Quantidade de vendas

3.3.1 Imoveis Residenciais na cidade de Sao Paulo

Inicialmente se analisou a quantidade de imdveis residenciais novos vendidos
e langados em Sao Paulo até o ano de 2016, numa selecao histérica desde 2004,
pode-se perceber pelo Grafico 2, como o mercado se comportou ao longo dos anos,
com a menor quantidade de vendas sendo registrada no ano passado com apenas
16,2 mil unidades residenciais vendidas, representando uma queda de quase 56%
com relacédo ao ano de 2007, que foi 0 ano com a maior quantidade de vendas de

acordo com o Secovi-SP, de 36,6 mil unidades.

Gréfico 2: Venda e Langamento de Iméveis Residenciais na Cidade de Sao Paulo (Em MIL
Unidades)

H LANCAMENTOS ®VENDAS
30,0

25,0 1
20,0
15,0 -
10,0 4
50 -
0,0 - - - - - - :

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

45,0
40,0
35,0

Fonte: Elaboracao Prépria, dados Secovi-SP

Quando se examina em termos de numeros a quantidade de absorgéo do

mercado fazendo uma comparacgao entre unidades langadas no ano com relagao as
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vendidas, torna-se mais explicita a tentativa dos incorporadores em reduzir as
quantidades de langamentos no intuito de liquidar com seus estoques em periodos

de recesséao.

Nesse ano de 2017, de janeiro até agosto, foram registradas 10.991 unidades
residenciais vendidas no Municipio de Sdo Paulo, o que ja € um pouco melhor do
que o mesmo periodo no ano passado, que totalizava 9.100 unidades, segundo o
Secovi-SP.

3.3.2 Imoveis Residenciais e Comerciais na cidade do Rio de Janeiro

No Rio de Janeiro foram colhidas informagdes sobre as quantidades vendidas
através dos dados fornecidos pelo Ademi-RJ, que disponibiliza a quantidade de
imoveis residenciais escriturados ao longo desses 10 anos, ndo levando em
consideragdo metragem nem tipologia dos imdveis, somente as unidades. Pelo
Grafico 3, pode-se ver que em 2010 encontrou-se a maior quantidade de iméveis
vendidos, de 13.324 unidades, aumentando 166,5% em relacdo ao ano anterior em
numero de vendas. Agora, se for comparado o ano de 2010 com o ultimo ano, de
2016, ocorreu uma redugdo de mais de 31%, mas ainda ficou acima da média
calculada de 2007 a 2016.

Grafico 3: Quantidade de Imoéveis Residenciais Vendidos na Cidade do Rio de Janeiro
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Fonte: Elaboracao Prépria, dados Ademi-RJ

O grafico 4 traz as quantidades de imdveis comerciais escriturados no
Municipio do Rio de Janeiro no periodo de 2007 a 2016, e de acordo com a média

tracada, constata-se que as maiores demandas estiveram entre 2011 e 2014, sendo
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essa demanda maior iniciada um ano apds a grande procura pelos imoveis

residenciais, aproveitando a boa fase econémica que o pais vivia.

Grafico 4: Quantidade de Iméveis Comerciais Vendidos na Cidade do Rio de Janeiro
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No ano de 2011 esse aumento foi de 202% em relacdo ao ano anterior,
enquanto comparado com o ultimo ano, de 2016, tem-se uma queda de mais de
88%, sendo a menor quantidade de imdveis desse tipo vendida em 10 anos, o que
demonstra bem a situacado desfavoravel pelo qual o Brasil estava passando, tanto

economicamente quanto politicamente.

Diante dos graficos apresentados para os iméveis do Rio de Janeiro, fez-se
um comparativo percentual ano a ano, das vendas das unidades por segmentos na
cidade mostrando a proporcdo de busca entre os imoveis residenciais e o0s
comerciais, como mostra o Grafico 5. Mesmo sabendo que iméveis residenciais
sempre sao 0s mais procurados, pode-se notar que em 2009 e 2011, houve um
crescimento na demanda por imdveis comerciais, o que é explicado pela entrada de
diversas empresas estrangeiras na cidade devido aos eventos que o pais estava por

receber em 2014 e 2016, como ja expostos anteriormente.

Grafico 5: Vendas de imoveis segmentado por tipo no Rio de Janeiro
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4 ESTUDO COMPARATIVO
(RIO DE JANEIRO x SAO PAULO x GAINESVILLE/FL)

O comportamento dos precos do mercado imobiliario nos ultimos anos tem
sido tema de muitas discussdes, principalmente depois de 2010, devido ao forte
aumento ocorrido naquele periodo, aonde alguns analistas chegavam a dizer que
seriam precos fora da realidade. Entdo, a partir dai foi iniciada uma pesquisa dos
valores dos imoveis nas Cidades do Rio de Janeiro e S&o Paulo, por serem os dois

maiores mercados imobiliarios do pais.

Ao se fazer a parte pratica do trabalho foi observada uma grande dificuldade
na coleta de dados em periodos anteriores aos do ano de 2010 para o custo de

venda de imoveis residenciais, e anteriores a 2012 para os imdveis comerciais.

Em um primeiro momento, foram comparadas as variagbes mensais dos
imoveis nas cidades do Rio de Janeiro e Sao Paulo de acordo com dados fornecidos
pelo FipeZap, com relagao a inflagdo, que pode ser interpretada como uma variagao
continua nos precos gerais da economia, medida por indexadores que utilizam
numeros-indices. Vale lembrar que para um crescimento e desenvolvimento
econdmico do pais é fundamental que haja um controle da inflagao, afinal o poder de
compra da populagdo fica reduzido quando a inflagdo aumenta, junto com o

desempenho de outros indicadores.

O Conselho Monetario Nacional (CMN) selecionou o indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) como referéncia para o acompanhamento da inflagdo
oficial do pais, calculado pelo IBGE. O IPCA, de acordo com o Portal Brasileiro de
dados abertos (2015), é responsavel por medir a inflagdo sobre servigos e produtos
consumidos por familias que tem rendimento mensal de um a quarenta salarios
minimos. A curto prazo, este indice seria a melhor op¢ao de comparacédo por nao

sofrer muitas oscilacoes.

No entanto, pelo setor imobiliario ser uma atividade de ciclo longo, a
volatilidade do IGP-M (indice Geral de Precos — Mercado) se torna mais atrativa por
medir de forma mais abrangente a variacdo de pregos do mercado. Este indice

mede a inflagdo para todas as rendas, e diferente do IPCA, ele é calculado por uma
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instituicdo privada, a Fundagao Getulio Vargas (FGV), com divulgagdes mensais

coletadas entre 21° dia do més anterior e o 20° dia do més de referéncia.

Além disso, o IGP-M engloba trés dos mais importantes indicadores de pregos
da economia, sendo calculado através da meédia aritmética ponderada entre as
variaveis nas seguintes proporgdes: 60% sendo o peso do indice de Pregos por
Atacado (IPA), 30% representado pelo indice de Precos ao Consumidor (IPC) e os
10% restantes pelo indice da Construgéao Civil (INCC). Dessa maneira, ele é um dos
indicadores mais importantes para a economia brasileira, influenciando quase todos
0s segmentos do mercado, inclusive nos reajustes de aluguéis e nos valores de
compra e venda de imoveis (BTG Pactual, 2017). Por todas essas razdes, o IGP-M

foi o indice adotado como inflagdo no presente trabalho.

4.1 Imoéveis Residenciais

A partir do grafico 6, observa-se o crescimento acentuado em ambas as
cidades nos anos de 2010 e 2011, caracterizando um periodo de Expanséo. O Rio
de Janeiro teve a maior variagdo em novembro de 2010, aumentando 3,4% o valor
do imovel com relagdo ao més anterior, e no acumulado do ano, um aumento de
quase 40% enquanto o IGP-M acumulado foi de 11,3% no ano de 2010. Ja Séao
Paulo teve sua maior variagdo no més de maio de 2011, crescendo 2,6% em relacao
a abril daquele ano, porém no acumulado do ano em 2011, esse crescimento foi de
quase 27%, sendo que a inflagdo acumulada neste periodo foi de 5,1%. A tabela

completa com as variagdes de precgos detalhados se encontra em Anexo (Tabela A).
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Grafico 6: Variagao dos Pre¢os de Iméveis Residenciais por Metro Quadrado
(Rio de Janeiro x Sao Paulo x IGP-M)
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Fonte: Elaboragao Prépria, dados BACEN e FipeZap.

Quando analisado os valores acumulados por ano, nota-se que somente a
partir do ano de 2015 as variagdes dos imdveis residenciais nas duas cidades foram
inferiores a inflagdo acumulada, ja que no ano anterior os imodveis valorizaram 7,5%
no Rio de Janeiro e 7,3% em S&o Paulo enquanto o indice acumulado registrou um
aumento de 3,7%. Vale ressaltar que Sao Paulo ndo teve nenhuma variagdo anual
negativa nesses 8 anos, ou seja, os imdveis da cidade ndo reduziram os pre¢os no
acumulado de janeiro a dezembro do ano em questdo. E em 2017, a mesma reagiu
e teve uma valorizagdo de 1,4% no preco dos imdveis, ao passo que o IGP-M

registrou uma deflagdo de 0,52% neste ano.

Na cidade do Rio de Janeiro os valores s6 comegaram a reduzir realmente
em maio de 2015, onde no més anterior atingiu seu preco por metro quadrado mais
elevado, chegando a custar R$ 10.653. Desde entdo os valores dos imdveis
registraram uma pequena queda de 7,9% até dezembro deste ano, o que é normal
em periodos de recessdo. Nos 8 anos da pesquisa, os imoveis residenciais no Rio

de Janeiro passaram a ficar 147,7% mais caros desde janeiro de 2010.

No caso de S&o Paulo, o comportamento nao foi diferente, porém menos
agressivo na valorizagéo, sendo que até o momento, poucas foram as vezes que
houve desvalorizagdo. Desse modo, de janeiro de 2010 a dezembro de 2017, os
imoveis na cidade chegaram a aumentar 132,7% o preco do metro quadrado,

enquanto a inflagdo (IGP-M) variou de 62,6% neste mesmo periodo.



36

Para uma busca mais detalhada, as duas cidades foram separadas, e foi
mostrada a diferenga dos valores por metro quadrado de alguns bairros, dos mais

caros aos mais baratos, comparando com os préprios Municipios.

4.1.1 Iméveis Residenciais na cidade do Rio de Janeiro

Para o Municipio do Rio de Janeiro, foram selecionados os bairros do Leblon
e da Lagoa que estao entre os que possuem os maiores valores de metro quadrado,
comparando com a Pavuna que esta entre os bairros de menor valor de metro
quadrado, confrontando com o valor médio do metro quadrado da cidade, como

mostra o Grafico 7.

Grafico 7: Pregcos de M? para o Rio de Janeiro e os bairros do Leblon x Lagoa x Pavuna
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Fonte: Elaboracao Prépria, dados FipeZap

Pelos valores de custo por metro quadrado nos bairros da cidade, percebe-se
que nos de elevado poder aquisitivo, ha uma maior quantidade de oscilagbes nos
valores. Porém, foi no bairro de menor valor que se encontrou a maior valorizagcao
entre os trés bairros, de 118% desde janeiro de 2011 até agora, dezembro de 2017,
indo de R$ 1.051 para R$ 2.292, e se comparado esse primeiro més da pesquisa
com setembro de 2016 quando atingiu seu maior valor de metro quadrado, de R$

2.901, o aumento foi de mais de 176%.
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Porém, se analisar somente o ano de 2011, o Leblon e a Lagoa chegaram a
ter variagdes de 42,4% e 45,4%, respectivamente, chegando a R$ 17.156 e R$
13.955, enquanto na Pavuna o pre¢co aumentou 24,3% naquele ano, passando de
R$ 1.051 para R$ 1.306. Neste bairro, a valorizagdo maior foi no ano seguinte, onde
o imovel passou de R$ 1.270 em janeiro de 2012 para R$ 1.913 no mesmo més em
2013, uma alta de 50,6%. Para o valor da cidade do Rio de Janeiro, & feito uma
ponderacao entre os bairros pelo Instituto Fipe, compensando as diferengas, assim,
a cidade em 2011 registrou uma alta de 31,2%, notando-se que de maneira geral,
este foi o ano de maior crescimento nos precos em relacdo aos anos que se

sucederam.

Para uma melhor visualizacdo dos valores, se montou a Tabela 3, que expde

os precgos, em reais (R$), do metro quadrado desses bairros a cada trés meses.

Tabela 3: Pregcos, em reais, por metro quadrado, dados trimestrais para a Cidade do Rio de
Janeiro e os bairros do Leblon x Lagoa x Pavuna

LEBLON LAGOA PAVUNA RIO DE JANEIRO
JANEIRO/11 R$ 12.051,00 R$ 9.599,00 R$ 1.051,00 R$ 5.655,00
ABRIL/11 R$ 13.785,00 R$ 10.958,00 R$ 1.142,00 R$ 6.193,00
JULHO/11 R$ 15.661,00 R$ 12.541,00 R$ 1.321,00 R$ 6.745,00
OUTUBRO/11  R$ 16.608,00 R$ 13.776,00 R$ 1.428,00 R$ 7.218,00
JANEIRO/12 R$ 17.328,00 R$ 14.017,00 R$ 1.270,00 R$ 7.589,00
ABRIL/12 R$ 17.598,00 R$ 13.966,00 R$ 1.347,00 R$ 7.907,00
JULHO/12 R$ 18.046,00 R$ 14.370,00 R$ 1.361,00 R$ 8.159,00
OUTUBRO/12 R$ 19.140,00 R$ 14.627,00 R$ 1.668,00 R$ 8.452,00
JANEIRO/13 R$ 20.451,00 R$ 14.908,00 R$ 1.913,00 R$ 8.711,00
ABRIL/13 R$ 21.410,00 R$ 15.450,00 R$ 1.958,00 R$ 9.052,00
JULHO/13 R$ 22.234,00 R$ 15.851,00 R$ 1.952,00 R$ 9.424,00
OUTUBRO/13 R$ 21.886,00 R$ 16.556,00 R$ 2.110,00 R$ 9.700,00
JANEIRO/14 R$ 21.622,00 R$ 17.114,00 R$ 2.211,00 R$ 10.250,00
ABRIL/14 R$ 22.335,00 R$ 17.473,00 R$ 2.203,00 R$ 10.538,00
JULHO/14 R$ 22.645,00 R$ 17.581,00 R$ 2.250,00 R$ 10.699,00
OUTUBRO/14 RS 22.863,00 R$ 18.202,00 R$ 2.354,00 R$ 10.830,00
JANEIRO/15 R$ 23.527,00 R$ 18.489,00 R$ 2.394,00 R$ 10.617,00
ABRIL/15 R$ 23.493,00 R$ 18.434,00 R$ 2.456,00 R$ 10.653,00
JULHO/15 R$ 23.222,00 R$ 18.673,00 R$ 2.641,00 R$ 10.631,00
OUTUBRO/15 R$ 22.877,00 R$ 17.767,00 R$ 2.715,00 R$ 10.491,00
JANEIRO/16 R$ 22.165,00 R$ 18.171,00 R$ 2.810,00 R$ 10.401,00
ABRIL/16 R$ 21.801,00 R$ 18.237,00 R$ 2.618,00 R$ 10.340,00
JULHO/16 R$ 21.753,00 R$ 18.416,00 R$ 2.595,00 R$ 10.241,00
OUTUBRO/16  R$ 21.727,00 R$ 18.378,00 R$ 2.744,00 R$ 10.236,00
JANEIRO/17 R$ 21.570,00 R$ 17.972,00 R$ 2.494,00 R$ 10.262,00
ABRIL/17 R$ 21.541,00 R$ 17.903,00 R$ 2.605,00 R$ 10.180,00
JULHO/17 R$ 21.012,00 R$ 17.976,00 R$ 2416,00 R$ 10.028,00
OUTUBRO/17  R$ 20.805,00 R$ 17.536,00 R$ 2.349,00 R$ 9.871,00

Fonte: Elaboragao Prépria, dados FipeZap
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Outro detalhe que vale ser ressaltado € de que os bairros do Leblon e Lagoa
tiveram uma valorizagdo mais rapida, chegando ao apice de seus valores no inicio
de 2015, quando ja se comegou a ver um recuo nos pregos. Ja a Pavuna, teve seu
maior valor do metro quadrado registrado em dezembro de 2015, de R$ 2.872,
segundo dados do FipeZap, porém sofreu uma desvalorizagdo mais rapidamente, de

20,2% nesses 2 anos, enquanto os outros dois bairros diminuiram em torno de 10%.

4.1.2 Iméveis Residenciais na cidade de Sao Paulo

Na cidade de S&o Paulo, foi feito o mesmo processo do Rio de Janeiro, porém
com apenas um bairro em cada extremo. Do lado de maior valor de metro quadrado,
foi destacado o Jardim Paulistano, e em contrapartida, para o de menor valor, foram

colhidos dados de Artur Alvim.

Como ja visto no grafico 6, de variagdo do valor de metro quadrado, o
Municipio de Sao Paulo de 2011 para ca teve um crescimento continuo no valor dos
imoéveis residenciais, principalmente quando é analisada a cidade como um todo, e o
bairro de Artur Alvim também seguiu este padréo, valorizando 60% no periodo de
2011 a 2017, so reduzindo os valores a partir do ano passado em 2016. Enquanto
isso, o bairro de Jardim Paulistano apresentou uma grande quantidade de
oscilagbes, com uma variacdo em todo o periodo pesquisado de 102,1%,
aumentando de R$ 7.578 em janeiro de 2011 para R$ 15.314 o valor do metro
quadrado em dezembro desse ano, apesar da queda no meio do ano de 2016, a
recuperagao veio logo em seguida, voltando a se valorizar, como mostra o Grafico 8:

Grafico 8: Pregos (R$)/m? para Cidade de Sio Paulo e dos bairros Jardim Paulistano x Artur
Alvim
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Fonte: Elaboracao Prépria, dados FipeZap
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Na tabela 4, o preco do metro quadrado de cada bairro foi exposto de forma

trimestral desde janeiro de 2011 até outubro de 2017, nela se constata que a média

dos valores para a Cidade de Sao Paulo sé cresceu, indo de R$ 4.858 para R$

8.728, uma alta de quase 80%. Porém, quando verificado os valores dos dois bairros

de referéncia separadamente, percebe-se uma desvalorizacdo dos imdveis no

segundo semestre de 2016 para o bairro de Jardim Paulistano, que teve seu maior

valor de metro quadrado registrado de R$ 16.160 em julho daquele ano, enquanto

Artur Alvim sé comecou a redugao dos pre¢os no inicio desse ano.

Tabela 4: Dados Trimestrais de Pregco (R$) por metro quadrado dos bairros de Jardim
Paulistano x Artur Alvim x Cidade de Sao Paulo

JARDIM PAULISTANO ARTUR ALVIM SAO PAULO
JANEIRO/11 R$ 7.578,00 R$ 2.372,00 R$ 4.858,00
ABRIL/11 R$ 8.716,00 R$ 2.632,00 R$ 5.177,00
JULHO/11 R$ 8.282,00 R$ 2.711,00 R$ 5.571,00
OUTUBRO/11 R$ 9.109,00 R$ 2.700,00 R$ 5.885,00
JANEIRO/12 R$ 8.664,00 R$ 2.958,00 R$ 6.135,00
ABRIL/12 R$ 8.850,00 R$ 3.016,00 R$ 6.372,00
JULHO/12 R$ 9.605,00 R$ 3.115,00 R$ 6.611,00
OUTUBRO/12 R$ 9.908,00 R$ 3.088,00 R$ 6.882,00
JANEIRO/13 R$ 10.139,00 R$ 3.144,00 R$ 6.922,00
ABRIL/13 R$ 11.343,00 R$ 3.227,00 R$ 7.118,00
JULHO/13 R$ 11.394,00 R$ 3.336,00 R$ 7.361,00
OUTUBRO/13 R$ 12.192,00 R$ 3.432,00 R$ 7.631,00
JANEIRO/14 R$ 11.763,00 R$ 3.482,00 R$ 7.839,00
ABRIL/14 R$ 12.045,00 R$ 3.549,00 R$ 8.003,00
JULHO/14 R$ 12.638,00 R$ 3.618,00 R$ 8.186,00
OUTUBRO/14 R$ 12.728,00 R$ 3.674,00 R$ 8.301,00
JANEIRO/15 R$ 14.117,00 R$ 3.736,00 R$ 8.446,00
ABRIL/15 R$ 13.899,00 R$ 3.732,00 R$ 8.570,00
JULHO/15 R$ 14.349,00 R$ 3.779,00 R$ 8.602,00
OUTUBRO/15 R$ 15.098,00 R$ 3.757,00 R$ 8.617,00
JANEIRO/16 R$ 15.175,00 R$ 3.789,00 R$ 8.607,00
ABRIL/16 R$ 15.786,00 R$ 3.801,00 R$ 8.623,00
JULHO/16 R$ 16.160,00 R$ 3.848,00 R$ 8.625,00
OUTUBRO/16 R$ 14.545,00 R$ 3.894,00 R$ 8.622,00
JANEIRO/17 R$ 13.433,00 R$ 3.882,00 R$ 8.625,00
ABRIL/17 R$ 14.050,00 R$ 3.876,00 R$ 8.680,00
JULHO/M7 R$ 14.727,00 R$ 3.833,00 R$ 8.680,00
OUTUBRO/17 R$ 15.608,00 R$ 3.784,00 R$ 8.728,00

Fonte: Elaboracgao Prépria, dados FipeZap
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4.1.3 Imoveis Residenciais na cidade de Gainesville

Os valores de Gainesville foram calculados através de uma média entre 10
apartamentos tipo, com as unidades convertidas para metro quadrado, e respeitando
os critérios de calculo de equivaléncia de areas de projetos padrao, utilizando os
coeficientes médios de acordo com o item 5.7.3 da NBR 12.721:2005. A tabela

completa com os valores dos apartamentos se encontra em Anexo (Tabela C).

Vale salientar que nao foi utilizada uma sobreposigédo entre os graficos, por
causa das variagbes cambiais ao longo dos anos e por diferengcas nas taxas de

inflacdo de cada pais, as quais alterariam a situagao vivéncia no Brasil.

O grafico 9 mostra que os precos dos imoéveis residenciais em Gainesville
tiveram um comportamento de acordo com que ocorreu em todo os Estados Unidos
nesses ultimos 11 anos. Em 2007, com o Boom Imobiliario, o valor do metro
quadrado chegou a US$1.365. Porém, com a crise em 2008 e o excesso de oferta, o
valor do imdvel iniciou seu processo de queda, e veio diminuindo até alcancgar seu
menor patamar em 2013, de US$ 885,80/m?, representando uma queda de 35% no
valor em relacédo a 2007. Apds esse periodo de recessdo, com uma economia mais
fortalecida e estavel, o setor imobiliario habitacional iniciou seu processo de
recuperacgao a partir dali, e hoje a cidade ja apresenta um crescimento nos precgos,
apresentando um aumento de 30,5% no valor dos imdveis residenciais desde seu

pior desempenho em 2013.

Grafico 9: Prego (US$) por M? de Iméveis Residenciais em Gainesville de 2007 a 2017
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Fonte: Elaboragao Prépria, dados Alachua County Property Appraiser
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Em uma comparagado direta entre os comportamentos dos imdveis
residenciais das cidades do Rio de Janeiro, Sao Paulo e Gainesville, pode-se
perceber uma diferenca entre as fases do ciclo dos imdveis. No inicio da analise, em
2010, enquanto nos Estados Unidos os valores dos imoveis residenciais
continuavam caindo, nas cidades brasileiras esses valores s6 aumentavam até
2013. E em 2014, enquanto em terras americanas o setor habitacional iniciava seu
processo de recuperagao, o Brasil comecava a dar sinais de estabilizagdo nos
valores. Sendo que em 2015, esse cenario mudou com a chegada da crise
econbmica e politica brasileira, desaquecendo o mercado, e trazendo uma
desvalorizagao para os pregos dos imoveis, fazendo com que o setor entrasse em

recessao, o que correspondeu ao ocorrido em 2008 no mercado americano.

4.2 Imoéveis Comerciais

Os imoveis comerciais foram analisados somente em termos de variagao
mensal comparando com o IGP-M no periodo disponivel de 2012 até os dias atuais
para as duas capitais brasileiras estudadas, pois os valores, em reais, de custo por
metro quadrado sé estdo disponiveis a partir de junho de 2016 no FipeZap, o que

seria muito recente para tirar alguma concluséao.

4.2.1 Imoveis Comerciais nas cidades do Rio de Janeiro e Sao Paulo

Nota-se pelo grafico 10, uma variagao bem oscilatéria nos imoéveis comerciais.
O Rio de Janeiro teve uma grande alta nos precos em 2012, principalmente no
segundo semestre, depois o0s valores continuaram a subir, porém ndo com tanta
voracidade, chegando a apresentar uma queda real no pre¢go do metro quadrado em
junho de 2014. Em janeiro de 2015 houve até uma tentativa de recuperagcdo, mas
logo em seguida, em maio a desvalorizagdo predominou. De forma geral, repara-se
que os imoveis comerciais cariocas sofrerdo uma valorizagdo maior que o IGP-M
praticamente s6 até o final de 2013, depois as alteragdes foram inferiores ao do
indicador, com excecgdes entre fevereiro e abril de 2015. Vale lembrar que esses
indices se referem a todo o Municipio, pois mais a frente os valores de alguns

bairros foram citados, e nem todos seguiram piamente este caminho.



42

Ja em Sao Paulo, apesar das crescentes serem nas mesmas épocas que no
Rio, as discrepancias nos valores ndao foram tdo acentuadas, e poucas vezes
variaram mais que o IGP-M neste interim entre fevereiro de 2012 até os dias de
hoje. Porém a partr do ano de 2015, enquanto os imdveis comerciais
desvalorizavam na cidade, cerca de 3,33% naquele ano e 2,44% no ano seguinte,
segundo dados do FipeZap, o indicador apresentava altas de 10,54% e 7,19%,
respectivamente naqueles anos de acordo com o BACEN. Neste grafico 10, se
confirma o esquema da Colliers, onde em 2012 esse tipo de imovel passava por
uma estabilizacdo dos precos pelo excesso de oferta, e em 2015 entrou na etapa da

Recessao com redugao nos valores.

Em 2017, tanto o Rio de Janeiro quanto Sao Paulo no acumulado de janeiro a
novembro, sofreram respectivamente desvalorizagcbes de 7,12% e 4,33%, enquanto
0 IGP-M s6 teve uma queda de 1,41% no acumulado nesse periodo, registrando no

més de novembro uma alta de 0,52%.

Grafico 10: Variagao dos Precgos por Metro Quadrado de Iméveis Comerciais
(Rio de Janeiro x Sao Paulo x IGP-M)
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Fonte: Elaboragao Prépria, dados BACEN e FipeZap.

Os valores das variagbes de todos os meses do grafico 10 se encontram na
Tabela B em Anexo.
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Segundo o indice FipeZap Comercial, que acompanha conjuntos com salas
de até 200 metros?, os pregos em 2017 de imdveis comerciais para venda
continuaram a recuar em Sao Paulo, em novembro registrou um recuo de 0,55%
com relacdo ao més anterior no valor do metro quadrado, que foi de R$ 10.121 para
R$ 10.065. Em 12 meses na cidade de Sao Paulo, os imdveis comerciais
desvalorizaram 4,18% na venda. No mesmo periodo, o Rio de Janeiro registrou um
recuo de 0,74% no valor do metro quadrado em relacdo ao més de outubro, indo de
R$ 10.547 para R$ 10.469, e em 12 meses essa variagao recuou de 7,64%.

O SECOVI-Rio, disponibilizou alguns valores de comercializagdo de imodveis
comerciais, mais especificamente, de salas de até 200 metros®.. Com isso, foi
montada a tabela 5, onde se observa o quanto variaram os valores entre 2009 e

2017, nos bairros do Leblon, Barra da Tijuca e Copacabana.

Diante dos dados da Tabela 5, verifica-se que entre os trés bairros, a maior
variacao ocorreu em Copacabana entre setembro de 2009 e janeiro de 2016, indo
de R$ 3.514 para R$ 13.500 o valor do metro quadrado, um aumento de 284,2%.

Porém segundo a mesma fonte, este nao foi o bairro com a maior variagao,
esta ocorreu na Tijuca, onde em setembro de 2009 o metro quadrado custava R$
2.681 e foi para R$ 11.103 em junho de 2015, uma alta de 314,2%. Esta valorizagao
das salas comerciais no bairro teve ligagdo com o aumento de circulagédo de
pessoas, as quais migraram para o local devido a sensagao de seguranga trazida
pela implementagdo das Unidades de Policia Pacificadora desde 2009, além da
melhora na infraestrutura do bairro, com a revitalizagao do entorno do Maracana e a

ampliagdo da linha de metro.

Tabela 5: Valores de m? em salas comerciais nos bairros da Barra, Leblon e Copacabana/RJ

BARRA LEBLON COPACABANA
SETEMBRO/09 R$ 5.620,00 R$ 11.495,00 R$ 3.514,00
SETEMBRO/10 R$ 7.271,00 R$ 15.766,00 R$ 5.448,00
JANEIRO/14 R$ 12.479,00 R$ 26.920,00 R$ 13.188,00
JUNHO/14 R$ 12.293,00 R$ 29.561,00 R$ 13.485,00
JANEIRO/15 R$ 12.233,00 R$ 42.234,00 R$ 12.549,00
JUNHO/15 R$ 11.865,00 R$ 41.097,00 R$ 12.825,00
JANEIRO/16 R$ 11.532,00 R$ 13.500,00
JUNHO/16 R$ 11.285,00 R$ 40.237,00 R$ 12.697,00
JANEIRO/17 R$ 10.800,00 R$ 35.850,00 R$ 12.620,00
JUNHO/17 R$ 10.856,00 R$ 34.306,00 R$ 11.611,00

Fonte: Elaboragao Prépria, dados Secovi-Rio.
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Diante dessa pequena amostra de pregos, constatamos que a valorizagao
imobiliaria carioca comegou no ano de 2009 para os imoveis comerciais, indo até o
inicio de 2015 quando comegaram a sofrer uma queda, com exce¢ao da Barra da
Tijuca que teve essa redugdo iniciada um ano antes, pois a oferta ali era muito

grande para a demanda que nao comportava.

4.2.2 Imoveis Comerciais na cidade de Gainesville

A analise dos iméveis comerciais da cidade de Gainesville foi feita sob os
mesmos critérios dos imdveis residenciais, s6é que foram analisados 14
estabelecimentos entre salas comerciais e lojas para se ter um valor médio do metro

quadrado para cada ano, como pode ser visto na Tabela D em Anexo.

No grafico 11 foi tragado uma média entre 2007 e 2017 dos valores, e notou-
se que diferente dos imdveis residenciais, os precos dos imodveis comerciais nao
sofreram uma alteracao tdo grande, e que no ano de 2008 foi onde esses imoveis
tiveram o maior valor de metro quadrado nesses 11 anos apurados, aumentando de
US$ 930,85 para US$ 1.057,18, valorizando 13,6%, e s6 vindo a recuar no ano
seguinte de 2009, mas ainda se mantendo acima do valor médio tragado no periodo,
de US$ 922,30/m?2.

Grafico 11: Prego (US$) por M? de Iméveis Comerciais em Gainesville de 2007 a 2017

Média
(2007 a 2017)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Elaboragao Prépria, dados Alachua County Property Appraiser
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No caso dos imdveis comerciais, a comparacao feita entre os paises foi
somente de 2012 a 2017. Percebeu-se que diferente dos Estados Unidos, no Brasil
quando ocorreu a crise em 2015, o setor comercial também sofreu o impacto, tendo

que reduzir seus valores.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

O mercado imobiliario brasileiro passou por fases bastante distintas nos
ultimos anos, que sao compreendidas através do comportamento ciclico
apresentado pelo setor, que esta intimamente relacionado com outros ciclos

econdmicos e de negdcios.

Entre 2008 e 2013, a demanda por imoveis era crescente, devido a fatores
sécio-econdmicos como expansdo de renda e emprego, queda na taxa de juros,
financiamentos com prazos maiores, e uma economia fortalecida e estabilizada,
faziam com que os valores desses bens aumentassem cada dia mais. Em
contrapartida, nesse mesmo periodo nos Estados Unidos, que vinha de uma de suas

piores crises, apresentava queda nos precos dos imdveis residenciais.

Em 2014, o Brasil comegou a dar sinais de estabilizacdo dos precos, com
uma diminuicdo na quantidade de iméveis vendidos, enquanto no outro continente,

iniciava-se a etapa de recuperacao.

O desequilibrio entre demanda e oferta ficou mais evidente em 2015, quando
tudo mudou com a chegada da crise econdmica e politica brasileira, sendo inevitavel
a reducao nos precos dos imoveis, afinal o consumidor havia perdido seu poder de
compra com o aumento na taxa de inflacado, as limitagdes de créditos, o alto indice
de desemprego e o crescimento da inadimpléncia. Muitas vezes, o comprador sem
condicbes de honrar com o compromisso, teve que recorrer aos distratos,

acarretando em elevadas quantidades nos estoques das construtoras.

Apos este estudo notou-se que as etapas do ciclo imobiliario sdo diferentes
em cada pais, e que o tempo de duragédo de cada estagio varia de um lugar para o

outro, de acordo com inimeros fatores como foi visto.

Atualmente, o Brasil continua vivendo um periodo de recessao, e pelo que os
indices mostraram, pode-se confirmar que nao houve “bolha”, somente uma
desaceleragao nas vendas. E, como o ocorrido nos Estados Unidos, o mercado
brasileiro vem lentamente mostrando sinais de melhoras, principalmente com a

retomada dos empregos e estabilizagao financeira.
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Mesmo sabendo que apos as crises, a populagcdo tende a ter cautela ao se
comprometer com grandes investimentos, para quem tem dinheiro e n&o precisa
recorrer aos financiamentos, agora seria um excelente momento para a aquisicéo de
um imoével, até mesmo para os investidores, pois ainda se consegue fazer boas

propostas conseguindo um bom desconto no valor final.

Além disso, com este estudo permitiu-se chegar a outra conclusdo, a de que o
momento ndo € oportuno para comprar no exterior, pois 0s pregos dos imoveis ja
tiveram um aumento, além da cotagdo da moeda no ano estar em torno de R$ 3,20,
0 que é considerado um valor alto, com isso, o mais indicado seria o estrangeiro

comprar aqui.

Por fim, o que se pode esperar do mercado imobiliario brasileiro em 20187 Ao
que tudo indica, sera um ano de recuperagao para o ramo imobiliario, entretanto se
sugere ampliar o periodo de analise futuramente a fim de identificar padrées e

conseguir uma analise mais completa deste cenario.
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Tabela A — Variacao (%) dos Pregos/m? dos Iméveis Residenciais x IGP-M

ANEXOS

RIO DE JANEIRO (%)

SAO PAULO (%)

IGP-M (FGV) (%)

JANEIRO/10 2,10 1,70 0,63
FEVEREIRO/10 1,90 1,60 1,18
MARCO/10 2,30 1,60 0,94
ABRIL/10 2,70 1,70 0,77
MAIO/10 2,70 1,40 1,19
JUNHO/10 3,10 1,60 0,85
JULHO/10 3,20 2,00 0,15
AGOSTO/10 3,30 1,90 0,77
SETEMBRO/10 3,10 1,90 1,15
OUTUBRO/10 3,10 2,00 1,01
NOVEMBRO/10 3,40 2,30 1,45
DEZEMBRO/10 3,00 2,10 0,69
JANEIRO/11 2,80 1,70 0,79
FEVEREIRO/11 2,76 1,98 1,00
MARCO/11 3,17 2,04 0,62
ABRIL/11 3,30 2,41 0,45
MAIO/11 3,02 2,63 0,43
JUNHO/11 3,01 2,56 -0,18
JULHO/11 2,63 2,24 -0,12
AGOSTO/11 2,48 1,72 0,44
SETEMBRO/11 2,46 1,96 0,65
OUTUBRO/11 1,92 1,85 0,53
NOVEMBRO/11 1,70 1,68 0,50
DEZEMBRO/11 1,09 1,37 -0,12
JANEIRO/12 1,26 1,19 0,25
FEVEREIRO/12 1,29 1,30 -0,06
MARCO/12 1,42 1,29 0,43
ABRIL/12 1,42 1,22 0,85
MAIO/12 1,06 1,19 1,02
JUNHO/12 1,01 1,19 0,66
JULHO/12 1,08 1,32 1,34
AGOSTO/12 1,24 1,39 1,43
SETEMBRO/12 1,19 1,54 0,97
OUTUBRO/12 1,12 1,12 0,02
NOVEMBRO/12 0,89 1,15 -0,03
DEZEMBRO/12 1,04 0,80 0,68
JANEIRO/13 1,00 0,90 0,34
FEVEREIRO/13 1,30 0,81 0,29
MARCO/13 1,33 0,89 0,21
ABRIL/13 1,24 1,11 0,15
MAIO/13 1,19 1,04 0,00
JUNHO/13 1,36 1,06 0,75
JULHO/13 1,50 1,28 0,26
AGOSTO/13 1,17 1,22 0,15
SETEMBRO/13 0,84 1,18 1,50
OUTUBRO/13 0,89 1,22 0,86
NOVEMBRO/13 1,15 1,30 0,29
DEZEMBRO/13 1,27 1,10 0,60
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Tabela A - Variacao (%) dos Pregcos/m? dos Iméveis Residenciais x IGP-M
(Continuagao)

RIO DE JANEIRO (%) SAO PAULO (%) IGP-M (FGV) (%)
JANEIRO/14 1,20 0,70 0,48
FEVEREIRO/14 1,08 0,61 0,38
MARCO/14 1,03 0,71 1,67
ABRIL/14 0,67 0,76 0,78
MAIO/14 0,67 0,71 -0,13
JUNHO/14 0,37 0,79 -0,74
JULHO/14 0,48 0,76 -0,61
AGOSTO/14 0,47 0,70 0,27
SETEMBRO/14 0,41 0,41 0,20
OUTUBRO/14 0,34 0,29 0,28
NOVEMBRO/14 0,16 0,27 0,98
DEZEMBRO/14 0,42 0,34 0,62
JANEIRO/15 0,33 0,46 0,76
FEVEREIRO/15 0,31 0,56 0,27
MARCO/15 0,00 0,53 0,98
ABRIL/15 0,03 0,37 1,17
MAIO/15 -0,10 0,18 0,41
JUNHO/15 0,01 0,09 0,67
JULHO/15 20,11 0,10 0,69
AGOSTO/15 -0,36 0,06 0,28
SETEMBRO/15 -0,52 0,08 0,95
OUTUBRO/15 -0,45 0,03 1,89
NOVEMBRO/15 -0,31 -0,08 1,52
DEZEMBRO/15 -0,19 0,10 0,49
JANEIRO/16 -0,28 0,02 1,14
FEVEREIRO/16 -0,11 0,10 1,29
MARCO/16 -0,18 0,01 0,51
ABRIL/16 -0,30 0,07 0,33
MAIO/16 -0,56 0,12 0,82
JUNHO/16 -0,30 -0,03 1,69
JULHO/16 -0,10 -0,06 0,18
AGOSTO/16 -0,18 0,14 0,15
SETEMBRO/16 0,09 -0,01 0,20
OUTUBRO/16 0,04 0,12 0,16
NOVEMBRO/16 -0,16 0,07 -0,03
DEZEMBRO/16 -0,06 0,15 0,54
JANEIRO/17 -0,06 0,01 0,64
FEVEREIRO/17 -0,05 0,19 0,08
MARCO/17 -0,35 0,17 0,01
ABRIL/17 -0,40 0,28 1,10
MAIO/17 -0,47 0,03 -0,93
JUNHO/17 -0,49 -0,03 -0,67
JULHO/17 -0,54 0,00 0,72
AGOSTO/17 -0,53 0,18 0,10
SETEMBRO/17 -0,57 0,21 0,47
OUTUBRO/17 -0,47 0,16 0,20
NOVEMBRO/17 -0,37 0,09 0,52
DEZEMBRO/17 -0,24 0,10 0,89




Tabela B-Variagao (%) dos Pregos por M? de Iméveis Comerciais x IGP-M

Rio de Janeiro (%) Séao Paulo (%) IGP-M % (FGV)
jan/12 0,25%
fev/12 1,16% 1,37% -0,06%
mar/12 0,62% 1,33% 0,43%
abr/12 0,74% 1,35% 0,85%
mai/12 0,45% 0,81% 1,02%
jun/12 1,22% 1,40% 0,66%
juli2 2,18% 1,13% 1,34%
ago/12 2,03% 0,86% 1,43%
set/12 2,24% 0,27% 0,97%
out/12 1,67% 0,33% 0,02%
nov/12 2,26% 0,82% -0,03%
dez/12 2,64% 0,80% 0,68%
jan/13 2,46% 0,92% 0,34%
fev/13 2,13% 0,74% 0,29%
mar/13 1,44% 1,04% 0,21%
abr/13 1,43% 1,16% 0,15%
mai/13 0,98% 0,93% 0,00%
jun/13 1,11% 0,31% 0,75%
jul/3 1,23% -0,29% 0,26%
ago/13 0,55% -0,02% 0,15%
set/13 1,37% 0,27% 1,50%
out/13 1,18% 0,24% 0,86%
nov/13 1,44% 0,43% 0,29%
dez/13 0,03% 0,33% 0,60%
jan/14 0,07% 0,57% 0,48%
fev/14 0,41% 0,45% 0,38%
mar/14 0,81% 0,53% 1,67%
abr/14 0,30% 0,67% 0,78%
mai/14 0,02% 0,39% -0,13%
jun/14 -0,38% 0,68% -0,74%
jul14 -0,56% -0,13% -0,61%
ago/14 -0,70% -0,47% -0,27%
set/14 -0,48% -0,67% 0,20%
out/14 0,03% -0,01% 0,28%
nov/14 -0,44% 0,65% 0,98%
dez/14 -0,30% 0,61% 0,62%
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Tabela B — Variacao (%) dos Precos por M? de Iméveis Comerciais x IGP-M

(Continuagao)

Rio de Janeiro (%)

Séo Paulo (%)

IGP-M % (FGV)

jan/15 0,20% 0,70% 0,76%
fev/i15 1,68% -0,07% 0,27%
mar/15 1,39% -0,39% 0,98%
abr/15 1,22% -0,72% 1,17%
mai/15 -0,06% -0,58% 0,41%
jun/15 -0,34% -0,44% 0,67%
jul/1s -0,62% -0,45% 0,69%
ago/15 -0,49% -0,09% 0,28%
set/15 -0,17% -0,30% 0,95%
out/15 -0,63% 0,03% 1,89%
nov/15 -0,78% -0,77% 1,52%
dez/15 -1,10% -0,30% 0,49%
jan/16 -0,55% -0,84% 1,14%
fev/16 0,12% -0,17% 1,29%
mar/16 0,11% -0,61% 0,51%
abr/16 0,25% 0,16% 0,33%
mai/16 -0,36% 0,47% 0,82%
jun/16 -0,81% 0,53% 1,69%
jul/1é -1,75% -0,16% 0,18%
ago/16 -1,33% -0,39% 0,15%
set/16 -0,88% -0,76% 0,20%
out/16 0,20% -0,44% 0,16%
nov/16 -0,73% -0,41% -0,03%
dez/16 -0,56% 0,16% 0,54%
jan17 -0,28% -0,46% 0,64%
fevi17 0,02% -0,54% 0,08%
mar/17 -0,26% -1,06% 0,01%
abr/17 -0,92% -0,43% -1,10%
mai/17 -1,57% -0,05% -0,93%
jun/17 -0,97% 0,21% -0,67%
juli7 -1,01% 0,15% -0,72%
ago/17 -0,10% -0,32% 0,10%
set/17 -0,81% -0,59% 0,47%
out/17 -0,73% -0,79% 0,20%
nov/17 -0,74% -0,55% 0,52%




Tabela C - PREGO POR METRO QUADRADO DOS IMOVEIS RESIDENCIAIS EM GAINESVILLE (2007 a 2017)
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6101/6103/6105/6107 NW 23rd TER

2401/2403/2405/2407 NW 57th PL

2409/2411 NW 58th AV

6031/6033/6101/6103 NW 26th ST

4511 NW 46th CT

6014-004-017

6014-007-001

6014-008-012

6014-009-037

6063-100-000

ATERRENO = 69,68 M? ATERRENO = 44,59 M? ATERRENO = 18,39 M? ATERRENO = 65,03 M? ATERRENO = 9,29 M°

AepiFic = 334,45 \? AcpiFic = 312,15 M? AcpiFic = 1950,12 M? AepiFic = 311,04 M? AcpiFic = 128,02 M?

AconsIDERADA = 337,934 M? AconsIDERADA = 314,3813 M2 AvaranDA = 14,12 M? AconsIDERADA = 314,288 M? AvarANDA = 3,72 M?

2Beds 1Bath 4 apartamentos 2Beds 1Bath 4 apartamentos 2Beds 1Bath Aconsiperaba = 1961,632|2Beds 1Bath 4 apartamentos 3Beds 2,5Baths | Aconsiperaba = 131,271

DATA VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2
2007 $118.200,00 $349,77 $123.900,00 $394,11 $70.200,00 $35,79 $120.500,00 $383,41 $124.300,00 $946,90
2008 $118.800,00 $351,55 $126.400,00 $402,06 $70.600,00 $35,99 $121.300,00 $385,95 $109.500,00 $834,15
2009 $80.400,00 $237,92 $94.100,00 $299,32 $48.200,00 $24,57 $81.900,00 $260,59 $109.500,00 $834,15
2010 $73.200,00 $216,61 $89.800,00 $285,64 $44.500,00 $22,69 $75.900,00 $241,50 $87.900,00 $669,61
2011 $69.000,00 $204,18 $86.000,00 $273,55 $41.300,00 $21,05 $71.700,00 $228,13 $77.300,00 $588,86
2012 $66.100,00 $195,60 $82.600,00 $262,74 $38.900,00 $19,83 $67.000,00 $213,18 $77.300,00 $588,86
2013 $52.500,00 $155,36 $66.100,00 $210,25 $31.800,00 $16,21 $53.400,00 $169,91 $64.300,00 $489,83
2014 $50.900,00 $150,62 $65.300,00 $207,71 $30.800,00 $15,70 $52.600,00 $167,36 $64.300,00 $489,83
2015 $49.200,00 $145,59 $63.500,00 $201,98 $29.800,00 $15,19 $50.900,00 $161,95 $64.300,00 $489,83
2016 $88.500,00 $261,89 $118.900,00 $378,20 $54.900,00 $27,99 $92.300,00 $293,68 $68.100,00 $518,77
2017 $85.100,00 $251,82 $115.700,00 $368,02 $52.700,00 $26,87 $89.100,00 $283,50 $80.800,00 $615,52

4133 NW 46th DR 2476 FOREST WAY 3944 NW 25th CIR 3922 NW 25th CIR 1609 NW 29th RD - Unit B112
6063-174-000 6076-053-040 6108-050-003 6108-050-012 9000-001-112
ATERRENO = 5,57 M° ATERRENO = 38,09 M? ATERRENO = 7,80 M? ATERRENO = 20,07 M? AepiFic = 162,30 M?
AepiFic = 87,14 M? AepiFic = 113,15 M? AepiFic = 151,99 M? AepiFic = 151,99 M?
AconsIDERADA = 87,421 M? AvarANDA = 1,95 M? AGARAGEM = 50,35 M? AGARAGEM = 50,35 M? AconsIDERADA = 162,300 M?
2Beds 1,5Baths | Apartamento condominio |3Beds 2Baths | Aconsiperapa = 116,523|2Beds 3Baths | Aconsiberapa = 190,143|2Beds 3Baths | Aconsiperapa = 190,756|2Beds 2,5Baths | Apartamento condominio

DATA VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2
2007 $87.800,00 $1.007,57 $102.800,00 $882,23 $210.400,00 $4.178,50 $214.000,00 $4.249,99 $198.300,00 $1.221,81
2008 $77.200,00 $885,93 $104.100,00 $893,39 $185.100,00 $3.676,05 $188.600,00 $3.745,55 $165.800,00 $1.021,56
2009 $77.200,00 $885,93 $97.300,00 $835,03 $185.100,00 $3.676,05 $188.300,00 $3.739,60 $157.100,00 $967,96
2010 $61.700,00 $708,06 $84.800,00 $727,76 $185.100,00 $3.676,05 $188.200,00 $3.737,61 $157.100,00 $967,96
2011 $55.600,00 $638,05 $72.400,00 $621,34 $182.300,00 $3.620,44 $185.300,00 $3.680,02 $127.200,00 $783,73
2012 $55.600,00 $638,05 $69.100,00 $593,02 $156.600,00 $3.110,04 $159.400,00 $3.165,65 $97.300,00 $599,51
2013 $46.600,00 $534,77 $61.000,00 $523,50 $155.200,00 $3.082,24 $157.900,00 $3.135,86 $87.600,00 $539,74
2014 $46.600,00 $534,77 $59.900,00 $514,06 $175.300,00 $3.481,42 $177.900,00 $3.533,05 $87.600,00 $539,74
2015 $46.600,00 $534,77 $58.500,00 $502,05 $196.400,00 $3.900,46 $198.900,00 $3.950,11 $87.600,00 $539,74
2016 $49.100,00 $563,46 $68.800,00 $590,44 $194.300,00 $3.858,75 $196.600,00 $3.904,43 $87.600,00 $539,74
2017 $50.100,00 $574,94 $84.700,00 $726,90 $203.000,00 $4.031,54 $205.200,00 $4.075,23 $97.300,00 $599,51
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LOJA

LOJA DE REVESTIMENTO

STARBUCKS

MEDICAL OFFICE

MEDICAL OFFICE

CENTRE POINTE

METROCORP CENTER

5800 NW 39th AV - Unit 104

5860 NW 39th AV

4780 NW 39th AV

4031 NW 43rd ST

2841 NW 41st ST

2835 NW 41st ST

4209 NW 37th PL

6058-030-000

6058-050-000

6061-002-001

6072-020-007

6108-003-000

6108-040-005

6110-001-000

AteRreNo = 3366,96 M* AreRrENO = 1864,08 M? ATERRENO = 2246,19 M? AeRrrENO = 4159,24 M? AterreNo = 4674,01 M?
AepiFic = 277,41 M? AepiFic = 408,40 M? AepiFic = 687,48 M? AepiFic = 384,43 M? AepiFic = 32321 M? AepiFic = 120,77 M? AepiFicioep = 504,83 M?
Acan= 7,80 M Acan = 34,37 M Acan = 91,04 M* Acan = 27,13 M? Acan= 15,42 M Acan = 23,60 M
AcoNsIDERADA = 283,2590 M* | Aconsiperapa = 434,1787 M? AconsIDERADA = 885,1817 M® | Aconsiperana = 477,4015 M? | AconsiDERADA = 430,1514 M* | Aconsiperapa = 322,6963 M? AcoNsIDERADA = 729,8077 M?
DATA VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2
2007 $297.800,00 $1.051,33 $464.500,00 $1.069,84 $853.600,00 $964,32 $500.100,00 $1.047,55 $419.200,00 $974,54 $145.300,00 $450,27 $607.200,00 $832,00
2008 $363.700,00 $1.283,98 $566.900,00 $1.305,68 $897.500,00 $1.013,92 $528.600,00 $1.107,24 $442.900,00 $1.029,64 $150.500,00 $466,38 $630.600,00] $864,06
2009 $360.800,00 $1.273,75 $562.400,00 $1.295,32 $890.000,00] $1.005,44 $463.800,00 $971,51 $439.400,00 $1.021,50 $149.200,00 $462,35 $626.600,00] $858,58
2010 $342.000,00 $1.207,38 $453.300,00 $1.044,04 $900.400,00 $1.017,19 $421.400,00 $882,70 $354.300,00 $823,66 $128.200,00 $397,28 $502.000,00 $687,85
2011 $342.000,00 $1.207,38 $453.300,00 $1.044,04 $893.000,00 $1.008,83 $421.400,00 $882,70 $354.300,00 $823,66 $128.200,00 $397,28 $502.000,00 $687,85
2012 $340.500,00 $1.202,08 $451.300,00 $1.039,43 $885.800,00 $1.000,70 $420.500,00 $880,81 $334.900,00 $778,56 $124.600,00 $386,12 $500.900,00 $686,35
2013 $279.500,00 $986,73 $390.800,00 $900,09 $827.400,00 $934,72 $425.000,00 $890,24 $338.500,00 $786,93 $114.000,00 $353,27 $446.700,00] $612,08
2014 $277.800,00 $980,73 $420.900,00 $969,42 $737.400,00 $833,05 $424.200,00 $888,56 $337.800,00 $785,30 $113.800,00 $352,65 $445.800,00] $610,85
2015 $277.300,00 $978,96 $420.000,00 $967,34 $738.000,00 $833,73 $424.600,00 $889,40 $338.200,00 $786,23 $106.700,00 $330,65 $416.500,00 $570,70
2016 $277.300,00 $978,96 $420.000,00 $967,34 $738.000,00 $833,73 $424.600,00 $889,40 $338.200,00 $786,23 $106.700,00 $330,65 $416.500,00 $570,70
2017 $291.400,00 $1.028,74 $441.400,00 $1.016,63 $738.000,00 $833,73 $448.900,00 $940,30 $357.600,00 $831,34 $116.400,00 $360,71 $440.400,00] $603,45
METROCORP CENTER SALAO DE BELEZA LOJA DE PILATES CORRETORA DE SEGUROS BURGER KING RESTAURANTE MEXICANO SONNY'S BBQ
4121 NW 37th PL-B 4420 NW 36th AV 4923 NW 27th CT 5001 NW 27th CT 9401 NW 39th AV 9513 NW 39th AV 9213 NW 39th AV
6110-002-005 6121-001-002 6156-007-000 6156-008-000 6233-001-002 6233-001-004 6233-010-007
ATterRENO = 2141,32 M? ATeRRENO = 1628,08 M? ATERRENO = 1643,90 M? ATERRENO = 4087,24 M? ATeRRENO = 3223,99 M? ATeRRENO = 5827,39 M?
AepiFic = 178,84 M° AepiFic = 281,87 M? AepiFic = 208,10 M? AepiFic = 325,90 M? AcpiFic = 303,98 M? AepiFic = 375,33 M? AepiFic = 564,29 M?
Acan = 7,25 M? Acan = 9,29 M? Acan = 3,25 M? Acan = 5,20 M? Acan = 37,53 M? Acan = 131,36 M?
AcoNsIDERADA = 184,2716 M? | Aconsiperapa = 381,3412 M* | AconsioErapa = 281,3761 M* | AconsipEraoa = 395,4429 M? | Aconsiperapa = 519,4119 M® | Aconsioeraoa = 609,7129 M* | Aconsiperapa = 827,4433 M
DATA VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2 VALOR VALOR/M2
2007 $216.100,00 $1.172,73 $322.800,00 $846,49 $185.900,00 $660,68 $283.100,00 $715,91 $757.700,00 $1.458,77 $699.500,00 $1.147,26 $1.076.400,00 $1.300,87
2008 $251.300,00 $1.363,75 $340.000,00 $891,59 $197.100,00 $700,49 $296.200,00 $749,03 $779.900,00 $1.501,51 $722.500,00 $1.184,98 $1.107.300,00 $1.338,22
2009 $249.200,00 $1.352,35 $337.000,00 $883,72 $195.500,00 $694,80 $293.200,00 $741,45 $774.800,00 $1.491,69 $718.500,00 $1.178,42 $1.098.800,00 $1.327,95
2010 $200.500,00 $1.088,07 $245.900,00 $644,83 $179.900,00 $639,36 $277.300,00 $701,24 $769.700,00 $1.481,87 $714.500,00 $1.171,86 $1.090.600,00 $1.318,04
2011 $200.500,00 $1.088,07 $245.900,00 $644,83 $179.900,00 $639,36 $277.300,00 $701,24 $764.600,00 $1.472,05 $711.500,00 $1.166,94 $1.082.200,00 $1.307,88
2012 $200.000,00 $1.085,35 $244.900,00 $642,21 $179.100,00 $636,51 $276.000,00 $697,95 $761.100,00 $1.465,31 $727.600,00 $1.193,35 $1.102.300,00 $1.332,18
2013 $189.500,00 $1.028,37 $201.300,00 $527,87 $176.600,00 $627,63 $234.500,00 $593,01 $753.300,00 $1.450,29 $719.300,00 $1.179,74 $1.099.500,00 $1.328,79
2014 $175.300,00 $951,31 $200.200,00 $524,99 $175.600,00 $624,08 $233.200,00 $589,72 $685.600,00 $1.319,95 $715.000,00 $1.172,68 $1.093.900,00 $1.322,02
2015 $175.400,00 $951,86 $199.800,00 $523,94 $175.300,00 $623,01 $232.700,00 $588,45 $681.800,00 $1.312,64 $711.800,00 $1.167,43 $1.088.300,00 $1.315,26
2016 $175.400,00 $951,86 $199.800,00 $523,94 $175.300,00 $623,01 $275.900,00 $697,70 $678.700,00 $1.306,67 $674.700,00 $1.106,59 $1.082.500,00 $1.308,25
2017 $185.500,00 $1.006,67 $199.800,00 $523,94 $228.400,00 $811,73 $352.000,00 $890,14 $681.100,00 $1.311,29 $670.600,00 $1.099,86 $1.108.000,00 $1.339,06




