UNIVERSIDADE FEDERAL DE ALAGOAS
FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRACAO E CONTABILIDADE - FEAC

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ECONOMIA

SOLEMAR GAMA SOUSA

ANALISE DO MERCADO IMOBILIARIO DE MACEIO A PARTIR DO iNDICE DE
VELOCIDADE DE VENDAS (2020-2023)

MACEIO
2024



SOLEMAR GAMA SOUSA

ANALISE DO MERCADO IMOBILIARIO DE MACEIO A PARTIR DO iNDICE DE
VELOCIDADE DE VENDAS (2020-2023)

Trabalho de Dissertagdo apresentado ao
Programa de Poés-graduagdao em Economia da
Universidade Federal de Alagoas, como requisito
parcial a obtencao de Mestre em Economia.

Orientador: Prof. Dr. Francisco José Peixoto
Rosario

MACEIO
2024



Catalogacéo na fonte
Universidade Federal de Alagoas
Biblioteca Central

Divisdo de Tratamento Técnico
Bibliotecaria Responsavel: Livia Silva dos Santos - CRB 1670

S$725a Sousa, Solemar Gama.
Analise do mercado imobiliario de Maceio a partir do indice de velocidade de vendas
(2020-2023) / Solemar Gama Sousa.
45 fal

Orientador: Francisco Jos¢ Peixoto Rosario.

Dissertagdo (Mestrado em Economia) — Universidade Federal de Alagoas. Faculdade
de Economia, Administragdo ¢ Contabilidade. Programa de Pas-Graduagdo em Economia.
Maceio, 2024.

Bibliografia: f. 43-45

1. Mercado imobiliario - Alagoas. 2. Politicas fiscais. 3. Indicadores cconémicos.
4. Mercado imobiliario -Vendas. Construgdo civil. 1. Titulo.

CDU: 332.85(815.3)




SOLEMAR GAMA SOUSA

ANALISE DO MERCADO IMOBILIARIO DE MACEIO A PARTIR DO INDICE DE
VELOCIDADE DE VENDAS (2020-2023)

Trabalho de Dissertagdo apresentado ao
Programa de Pos-graduacdo em Economia da
Universidade Federal de Alagoas, como
requisito parcial a obtencdo de Mestre em

Economia.

Aprovado em 24 de setembro de 2025.

DO 43N sdo dplammense

BANCA EXAMINADORA GOV fuwcseo s revoro oano

Verfique em hittpa://valadar st gow br

PROF. Dr. Francisco José Peixoto Rosario- Universidade Federal de Alagoas (UFAL)

DOCUMents avwnado dplamenie

REYNALDO RUBEM FERREIRA JUNOR
g Datax 15/02/2025 13 06.05-000¢

Vee Aque em hitpe: [/ validar st 2o br

PROF. Dr. Reynaldo Rubem Ferreira Junior - Universidade Federal de Alagoas (UFAL)

DGO 33N M0 GO LATTte

ub TAINA TEIIRA CAVALCANTE DE LIMA
g Dol 17/92/2035 12 33 060000

ver ique em s //validar it o b

Prof?® Dra. Taina Teixeira Cavalcante De Lima - Centro Universitario de Maceio (UNIMA)



DEDICATORIA

Dedico esta dissertacdo a minha amada mae, Noemia Gama da Silva Sousa, que sempre
me incentivou a estudar e me ensinou, desde a infancia, que o conhecimento ¢ a chave para
transformar realidades. Sua for¢a e sabedoria foram a base da minha caminhada, e sei que, onde

quer que esteja, sentiria orgulho desta conquista.

Dedico também aos meus Orixds, cuja forca e protecdo me sustentam. Sem o axé que

me guia, eu nada seria.



AGRADECIMENTOS

Agradego ao meu professor e orientador, Prof. Dr. Francisco José Peixoto Roséario, por
acreditar no meu tema, me apoiar e supervisionar meu estagio, sempre me incentivando a seguir
em frente. Obrigada, professor, por ser um exemplo vivo de como um educador pode
transformar vidas. Suas aulas foram, e sempre serdo, uma fonte de inspiracao para mim.

Ao meu pai de santo e babalorixa, minha profunda gratidao. Seu incentivo foi essencial
para que eu seguisse este caminho, e, ao longo desses ultimos dez anos, tem me ensinado nao
apenas a conquistar meus sonhos, mas também a acreditar em mim — mesmo quando eu mesma
duvidava.

As minhas amigas Lays Batista, Celene Alves e Priscilla Batista, obrigada por serem
meu porto seguro nos momentos de ansiedade e inquietagao.

Por fim, ao meu filho, Alex Gabriel Rodrigues: desde o seu nascimento, sou um ser

humano melhor.



RESUMO

Este estudo investigou as dindmicas do mercado imobiliario de Maceid entre 2020 e 2023, com foco no
indice de Velocidade de Vendas (IVV). Utilizaram-se dados fornecidos pelo Sindicato da Indiistria da
Construgdo do Estado de Alagoas (SINDUSCON-AL), contemplando um periodo de crise nacional e
internacional provocado pela pandemia de COVID-19. Durante esse intervalo, medidas como o aumento
da Taxa SELIC, adotadas em resposta ao contexto econdémico, impactaram diretamente o mercado
imobiliario. Para compreender como essas mudancgas influenciaram o setor, realizou-se uma analise
correlacional entre o IVV ¢ indicadores macroecondmicos, com dados coletados de fontes oficiais, como
a Fundacdo Getulio Vargas (FGV). A metodologia incluiu uma revisdo bibliografica inicial para
fundamentar o estudo, seguida pela caracterizagdo qualitativa do mercado imobiliario de Macei6 e dos
indices econOmicos relacionados. Posteriormente, foram apresentados dados sobre a oferta de
empreendimentos ¢ o comportamento do IVV, concluindo-se com a analise da correlagdo entre os
indices econdmicos ¢ o mercado imobiliario local. Os resultados indicaram que o mercado imobiliario
de Maceio priorizou empreendimentos residenciais verticais, especialmente apartamentos pequenos,
com 1 ou 2 quartos. Além disso, constatou-se que indicadores econdmicos diretamente ligados ao setor
imobiliario, como Indice Nacional da Constru¢do Civil (INCC), indice Geral de Precos do
Mercado (IGP-M), Custo Unitario Basico por metro quadrado (CUB/M?) ¢ Indice de Prego ao
Consumidor Amplo (IPCA), ndo apresentaram correlagio relevante com a evolugdo do IVV na cidade

durante o periodo analisado.

Palavras-chave: Indice de Velocidade de Vendas; mercado imobiliario; oferta; demanda;

indices macroecondmicos.



ABSTRACT

This study investigated the dynamics of the real estate market in Maceid between 2020
and 2023, focusing on the Sales Speed Index (IVV). Data provided by the Construction Industry
Union of the State of Alagoas (SINDUSCON-AL) were used, covering a period of national and
international crisis caused by the COVID-19 pandemic. During this time, measures such as the
increase in the SELIC rate, implemented in response to the economic context, directly impacted
the real estate market. To understand how these changes influenced the sector, a correlational
analysis was conducted between the IVV and macroeconomic indicators, using data collected
from official sources such as the Getulio Vargas Foundation (FGV). The methodology included
an initial literature review to support the study, followed by a qualitative characterization of
Macei0's real estate market and related economic indices. Subsequently, data on the supply of
developments and the behavior of the IVV were presented, concluding with an analysis of the
correlation between economic indices and the local real estate market. The results indicated that
Maceio's real estate market prioritized vertical residential developments, particularly small
apartments with 1 or 2 bedrooms. Additionally, it was found that economic indicators directly
linked to the real estate sector, such as INCC, IGP-M, CUB/M?, and IPCA, did not show a

significant correlation with the evolution of the IVV in the city during the analyzed period.

Keywords: Sales Speed Index; real estate market; supply; demand; macroeconomic indicators.
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1 INTRODUCAO

O trabalho esta organizado em cinco capitulos: o primeiro apresenta o tema, 0s objetivos
e as hipoteses; o segundo traz uma revisdo bibliografica sobre o mercado imobilidrio e a
influéncia de eventos macroecondmicos; o terceiro descreve a metodologia; o quarto apresenta
os resultados e a andlise da oferta, do IVV e da evolucao do valor do metro quadrado; e o quinto

capitulo apresenta as conclusdes e contribui¢des do estudo.
1.1 Contextualizacio do tema, problema e interesse da pesquisa

O mercado imobilidrio ¢ frequentemente estudado por sua correlacdo com aspectos
macroecondmicos, funcionando como um indicador das condi¢des econdmicas de um pais ou
regido (KISHIMA, 2019). Esse setor esta diretamente ligado a construgao civil, refletindo o
crescimento urbano e as necessidades habitacionais da populagdo (NUNES et al., 2020). A
importancia do mercado imobilidrio pode ser observada em sua relagdo com fatores como
renda, geracdo de empregos, concessao de crédito e o poder de compra das familias (KISHIMA,
2019).

Entre os indicadores desse setor, o Indice de Velocidade de Vendas (IVV) se destaca
por medir a dindmica entre oferta e demanda no mercado habitacional. Sob a 6tica da oferta, o
IVV permite identificar os segmentos com maior ou menor absor¢ao de iméveis (ILHA, 1998).
O autor ainda instrui que qualquer estudo de demanda deve considerar fatores como quantidade
ofertada e vendida, precos e o periodo de analise.

Diversos estudos investigaram o mercado imobiliario utilizando o IVV. Leal et al.
(2018) analisaram a relag¢do entre o IVV e indicadores econdmicos, como recursos do FGTS
(Fundo de Garantia do Tempo de Servigo), do SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanga e
Empréstimo) e o VAB (Valor Adicionado Bruto) da Construcao Civil, para o mercado de
Fortaleza entre 2001 e 2016. J4 Moreira e Campos (2019) utilizaram técnicas de estatistica
descritiva para examinar o mercado da mesma cidade no periodo de 2011. Em outra abordagem,
Silva e Feitosa (2009) aplicaram a metodologia de Multicritério de Apoio a Decisao (MCDA)
para investigar os fatores que influenciam a velocidade de vendas em Fortaleza entre 2011 e
2014. No mercado de Goiania, Barbosa e Camargo (2015) avaliaram os determinantes para o

sucesso de vendas entre 2009 e 2014. Ilha (1988) utilizou métodos de regressdo e precos
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hedonicos para estudar o IVV no Saldao do Imével de Floriandpolis, analisando varidveis como
area, preco e localizagao.

No contexto de Maceid, este foram analisados dados do mercado imobiliario local entre
2020 e 2023, com foco na oferta de empreendimentos, no comportamento do IVV e em sua
relagdo com indicadores macroecondmicos. O periodo analisado inclui crises como a pandemia
de COVID-19, o aumento da taxa SELIC e mudancas na politica fiscal e de governo, fatores
que impactaram diretamente o setor.

No periodo, a capital alagoana se destacou no mercado nacional devido a alta
valorizagao no preco dos imoveis. Segundo dados da FIPE (2024), o valor do metro quadrado
(m2) dos imoveis, na cidade, aumentou 56% entre 2019 e 2023, superando a inflagdo medida
pelo IPCA (29%) e o IGP-M (51%). O preco médio dos imoveis subiu de R$ 4,5 mil para R$
7,1 mil nesse periodo, elevando a cidade da 31? para a 15 posi¢ao no ranking nacional de maior
valor por metro quadrado. Em 2024, o preco médio de imoveis novos alcangou R$ 11,8 mil/m?
(SINDUSCON/AL).

Buscando compreender as dinamicas do mercado imobiliario maceioense a pesquisa
reuniu dados sobre a oferta, a demanda, o comportamento do IVV, a evolugao dos valores de
m? e fatores que possam ter influenciado o setor. A andlise combina dados sobre langamentos,
vendas e variacdes no valor do metro quadrado para identificar padrdoes e tendéncias,
oferecendo informagdes tteis para investidores, incorporadoras, construtoras, compradores e

profissionais do setor imobilidrio como corretores de iméveis.
1.2 Objetivo geral, objetivos especificos e hipoteses

O objetivo geral deste estudo ¢ investigar as dinamicas do mercado imobiliario de
Macei6 entre 2020 e 2023, analisando a relagdo entre oferta, demanda, comportamento do
indice de Velocidade de Vendas (IVV), evolugdo dos valores de metro quadrado e fatores
macroecondmicos que possam ter influenciado o setor.

Os objetivos especificos incluem: analisar o mercado imobilidrio local, segmentando-o
por tipologia( nimero de quartos), considerando a quantidade de empreendimentos ofertados e
vendidos; descrever a oferta de imoveis novos e identificar as preferéncias do mercado; avaliar
a evolucao do valor do metro quadrado, segmentado por tipo de imovel; investigar a relagdao
entre a oferta de imdveis ¢ a velocidade de vendas; e analisar a correlagdao entre o IVV e

indicadores macroecondmicos durante o periodo.
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A hipotese geral € que a correlagdo entre 0 IVV e os indicadores macroecondmicos pode
explicar a influéncia de eventos macroecondmicos na velocidade de vendas. As hipdteses
especificas indicam que a analise da oferta permite prever comportamentos do mercado,
enquanto a visualizagao grafica facilita a compreensao das dinamicas do setor. O IVV pode
identificar tendéncias, e as variagdes no valor do metro quadrado entre 2020 e 2023 refletem

diferengas nas tipologias de imdveis.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Contextualizacdo do mercado imobiliario

O mercado imobiliario abrange a negociacdo de bens imoéveis, como terrenos e
construgdes, envolvendo agentes como imobilidrias, institui¢des financeiras, 6rgaos publicos e
consumidores. Esse setor desempenha fungdes econOmicas e sociais ao influenciar a
organizac¢do urbana, as decisdes de moradia e os investimentos (Pagano et al., 2022).

De acordo com Sousa (2006), o mercado imobilidrio ¢ fundamental para a estruturacao
das cidades, regulando a localizag@o e o uso do solo urbano. O autor destaca que o mercado
atua como uma “mao invisivel urbana”, equilibrando decisdes individuais e promovendo
eficiéncia no uso dos espagos.

No mercado imobilidrio, diferentes classes de imoveis podem ser identificadas, como:
apartamentos, casas em condominios e salas comerciais, bem como diversas tipologias que
variam em numero de quartos e padrao de construcdo (Barbosa e Camargo, 2015). Para as
incorporadoras, ¢ desafiador decidir quais empreendimentos lancar, pois ¢ necessario
considerar os indicadores de mercado e identificar segmentos de maior procura. Projegdes de
curto, médio e longo prazo sdo realizadas para minimizar riscos e garantir seguranca nos
investimentos. Além disso, os iméveis sdo vistos ndo apenas como bens de consumo, mas
também como opgdes de investimento (Barbosa e Camargo, 2015).

A construgdo civil gera emprego e renda, impulsionando setores da economia (Sousa,
2006). Pagano et al. (2022) reforcam que o setor influencia o Produto Interno Bruto (PIB)
nacional e contribui para a producdo de bens fundamentais, como a moradia. O mercado
imobiliario também afeta a estruturagdo do espaco urbano e as decisdes relacionadas ao acesso
a servicos habitacionais e a aquisi¢do de ativos com potencial de valorizagdo. Investimentos no
setor alteram o estoque de imodveis e a estrutura de pregcos, com maior impacto em areas
valorizadas das cidades. Sousa (2006) observa que o valor das propriedades ¢ determinado pela
renda que geram, capitalizada a uma taxa de juros. A acessibilidade ao espaco e a demanda sao
fatores determinantes para o preco de mercado e o uso do solo.

Devido a durabilidade dos bens e a falta de substitutos, consumidores de imoveis sdo
menos sensiveis as variagdes de prego. Isso atrai especuladores que compram imoveis visando
revenda a precos mais altos, promovendo valoriza¢ao desproporcional no mercado (Pagano et
al., 2022). Os autores descrevem o imovel como um "bem composto", formado por atributos

como area, idade e localizagcdo, que influenciam diretamente o prego. Imoveis com mais
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atributos apresentam pregos mais elevados devido aos chamados pregos hedonicos, que
refletem o valor implicito de cada servigo oferecido.

Embora a habitagdo seja essencial, trata-la principalmente como mercadoria pode alterar
sua funcdo e favorecer a especulacdo imobilidria. Sousa (2006) afirma que a dindmica de
incorpora¢ao no Brasil ¢ marcada pela especulacao e pela concentracdo do mercado em grandes
incorporadoras. Essa concentragdo resulta em desigualdades na distribui¢ao do crédito e da
valorizagao territorial, com impacto na estrutura urbana.

Identificar distor¢des no mercado € uma tarefa complexa, pois o aumento de pregos pode
refletir valorizacdo real e ndo necessariamente uma bolha imobiliaria (Machado, Ceretta e
Vieira, 2014). O aquecimento do mercado indica o interesse de construtoras e investidores em
determinadas regides, avaliado apds o lancamento dos empreendimentos (Farias, Franca e
Brandstetter, 2020). Segundo Moreira e Campos (2019), a defini¢dao de produtos imobiliarios ¢
desafiadora devido ao longo intervalo entre concepgao e oferta no mercado, influenciando a
oferta e a demanda por imoveis.

Compreender a oferta ¢ essencial para analisar pregos e identificar os segmentos com
maior concorréncia. Incorporadores devem estar atentos a possibilidade de concorréncia na
mesma regiao e em produtos similares. O estudo do comportamento da oferta auxilia ndo apenas

na precificacdo, mas também na previsao de receitas com base na velocidade de vendas (Ilha,

1998).

2.2 Formacao de precos no mercado imobiliario

Os modelos de oferta e demanda utilizam fun¢des que buscam estabelecer equilibrios,
tanto a curto quanto a longo prazo. Essas fungdes combinam atributos da oferta e caracteristicas
da demanda para explicar os pregos, incluindo vetores ou fung¢des de precos hedonicos (ILHA,
1998). No mercado imobiliario, os modelos de demanda evoluiram ao incorporar a interacao
com a oferta, permitindo uma compreensdo mais abrangente do comportamento do setor.
Segundo Silva et al. (2023), o mercado imobiliario ¢ influenciado por ciclos resultantes dessa
interagdo, em que a dindmica de pregos e o crescimento da oferta dependem da disposi¢ao dos
investidores em participar do setor.

Vieira (2018) acrescenta que a especulagao imobiliaria, motivada pela expectativa de
lucro com a valorizagao de ativos, também influencia esses ciclos. Quando a demanda se

estabiliza, ou diminui, enquanto a oferta continua a crescer, os pregos podem cair rapidamente,
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caracterizando o estouro de bolhas imobiliarias. A heterogeneidade, durabilidade e imobilidade
da oferta de habitagdes sdo fatores cruciais para essa dinamica. Devido a longa durag¢do do
estoque e a complexidade dos processos de producao, a oferta tende a antecipar-se a demanda,
como no caso da venda de unidades na planta (ILHA, 1998).

A caracteriza¢do abrangente do mercado imobilidrio exige a consideragdo de atributos
diversos, como faixas de precos, tamanhos de imodveis e localizagdes, o que reforca a
importancia da coleta de dados detalhados (ILHA, 1998). Em seu estudo Kishima (2019)
observa que em ambientes macroecondmicos saudaveis, com menor desemprego, inflagdo e
inadimpléncia, além de baixo endividamento familiar, as condi¢des de crédito favorecem o
consumo. Quando a demanda supera a oferta, os precos sobem até que um novo equilibrio seja
alcancado, embora isso possa levar a formacdo de bolhas imobilidrias caso os precos
ultrapassem os niveis de estabilidade.

O ambiente macroecondmico influencia diretamente a oferta e a demanda, afetando os
precos e gerando volatilidade. Segundo Kishima (2019), essa relagdo ¢ perceptivel na variacao
dos precos de um mesmo imovel, que pode ser influenciada pelas expectativas do proprietario
e sua necessidade de capital. Além disso, fatores como emprego, alavancagem das familias e
prazos de financiamento estdo interligados a capacidade do sistema financeiro de conceder
crédito e manter a liquidez necessaria para estimular o consumo.

Os agentes financeiros desempenham um papel fundamental ao alternar entre o
financiamento da producdo de habitagdes para os construtores € o financiamento direto aos
consumidores. Essas abordagens apresentam riscos e impactos distintos no mercado,
influenciando custos de financiamento, taxas de juros e o equilibrio entre oferta ¢ demanda
(ILHA, 1998). Por exemplo, um excesso de financiamento voltado a demanda, combinado com
uma oferta limitada de imoveis prontos, tende a pressionar os precos para cima, até que a
producao de novas unidades reequilibre o mercado.

Vieira (2018) ressalta que choques monetarios afetam a demanda por imdveis por meio
de canais como crédito e riqueza, enquanto mecanismos diretos operam via custo de
financiamento e oferta. Mudangas em varidveis representativas do mercado imobiliario estdo
geralmente ligadas a oscilagdes no setor financeiro e na economia real, refor¢cando a
necessidade de estudos integrados que analisem a interag@o entre esses fatores e a dinamica do

mercado.
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2.3 Indice de Velocidade de Vendas (IVV)

O Indice de Velocidade de Vendas (IVV) mede a eficiéncia do desempenho comercial
no mercado imobiliario. Ele ¢ calculado pela relagao entre o nimero de ofertas disponiveis e as
vendas realizadas em um periodo especifico, refletindo a atratividade dos imoveis para o
mercado consumidor (Silva e Feitosa, 2009).

A viabilidade financeira dos empreendimentos imobiliarios esta diretamente ligada ao
sucesso nas vendas, que devem gerar receitas suficientes para cobrir custos, manter um saldo
positivo no fluxo de caixa e remunerar o capital investido. Em cenarios de estabilidade
econdmica, ¢ possivel prever os custos com maior precisdo, enquanto as vendas por vezes
representam o maior fator de incerteza (Ilha, 1998).

Em periodos de crise, como a crise subprime de 2008, os indicadores imobiliarios
tornam-se ainda mais importantes, pois refletem o papel do setor como reserva de riqueza e
fonte de bens de consumo durdveis (Vieira, 2018). Nesse contexto, o IVV ¢ amplamente
utilizado em analises do mercado imobiliario, fornecendo subsidios para decisdes relacionadas
a oferta de imdveis. Moreira e Campos (2019), por exemplo, identificaram variagdes ciclicas
no IVV, incluindo uma redugdo entre 2013 e 2014, atribuida ao impacto inicial da recessao

econdmica nacional, com destaque para a cidade de Fortaleza.
24 Eventos macroeconomicos e sua influéncia no mercado imobiliario

Os investimentos na constru¢do civil sdo influenciados por fatores vinculados
diretamente ou indiretamente a outros setores econOmicos. Aspectos como o volume de
empréstimos concedidos, as taxas de juros aplicadas a esses empréstimos € iniciativas
governamentais que promovem a compra de imoveis podem provocar um aumento nas vendas
do mercado imobiliario (SILVA et al., 2023). O monitoramento desses indicadores ¢ de suma
importancia para compreender o impacto de eventos econdmicos € crises no setor.

A pandemia de COVID-19, iniciada em 2020, gerou uma crise que afetou o mercado
imobilidrio. Inicialmente, o aumento da incerteza econdmica e sanitaria provocou uma retragao
no setor, com a suspensdo de obras e a queda no volume de vendas. As respostas
governamentais e a adaptagdo das politicas econOmicas permitiram a reorganizagao do

mercado.
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Em 2021, os efeitos da crise se intensificaram devido a alta da inflacdo, que refletiu nos
custos de construcdo. Durante esse periodo, o governo federal adotou medidas para ajustar os
tetos dos financiamentos imobiliarios, considerando as diferengas nas taxas de inflacao entre as
regides do pais. Essas agdes buscaram manter o acesso ao crédito habitacional e reduzir os
impactos sobre o setor (QUEIROZ et al., 2023).

O Banco Central do Brasil utilizou o controle da taxa de juros como principal
instrumento de politica monetéria para gerenciar a inflagdo e estimular o nivel de atividade
econOmica. A taxa de juros, determinante do investimento no setor imobilidrio, exerce
influéncia sobre o custo do crédito e, consequentemente, sobre a demanda por imdveis. Por
1sso, o monitoramento de seus efeitos sobre as variaveis econdmicas € o mercado imobiliario
tem recebido atengdo dos gestores de politica (MENDONCA, MEDRANO e SACHSIDA,
2011).

A crise de 2020 mostrou que, embora o mercado imobiliario seja menos vulneravel a
bolhas especulativas devido aos custos transacionais, ele ainda estd sujeito as condigdes
macroecondmicas e as politicas de crédito. Em ambientes de inflagdo elevada e taxas de juros
crescentes, como o observado apos 2020, o setor pode enfrentar desaquecimento devido ao
encarecimento do crédito e a menor flexibilidade nas condi¢des de empréstimos (SILVA et al.,

2023).

2.4.1 Concessdo De Crédito No Mercado Imobiliario

Considerando que o mercado imobilidrio estd intimamente ligado ao mercado
financeiro, dado que a aquisi¢ao de imdveis normalmente envolve financiamento, ¢ relevante
observar a evolugdo da taxa média de juros das operagdes de crédito (ALVES e WEISE, 2016).

Na dindmica do mercado imobiliario brasileiro, a producdo de novos empreendimentos
¢ conduzida pelo capital de incorporacao, que inclui desde a compra do terreno até a execugao
da obra. O incorporador desempenha um papel importante ao obter crédito e organizar os
processos construtivos e comerciais. Esse ciclo capitalista de promog¢do e incorporacao
imobiliaria ¢ sustentado pelos sistemas de poupanca e crédito habitacional, historicamente
direcionados principalmente as camadas de renda média e alta da populacdo urbana. Essa
abordagem promove uma légica de valorizagdo fundiaria segmentada na oferta de imoveis

(SOUSA, 2006).
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A evolucdo do mercado imobiliario brasileiro segue uma linha do tempo marcada por
diferentes fases de crescimento e adaptacdo das politicas de crédito:

Até a década de 1990: O mercado imobilidrio brasileiro era caracterizado por uma
oferta de crédito limitada, com a maior parte do financiamento direcionado as classes média e
alta. O governo e os sistemas de poupanca eram responsaveis por grande parte da oferta de
crédito, o que favorecia a construgdo de empreendimentos voltados para esses grupos sociais.
A estabilidade da inflagdo contribuiu para a manutencdo das taxas de juros em niveis
relativamente baixos, o que facilitava a oferta de crédito (MENDONCA, 2013).

Década de 1990 a inicio dos anos 2000: A estabilizacdo econdmica, especialmente
apos o Plano Real, foi um marco importante para o aumento da oferta de crédito no Brasil. O
governo, ao controlar a inflagdo e reduzir as taxas de juros, tornou os financiamentos
imobiliarios mais acessiveis. Além disso, a introdu¢ao de novas modalidades de financiamento,
como a carta de crédito, aumentou o poder de compra dos consumidores, permitindo uma maior
inclusdo da populacdo no mercado imobilidrio (SOUSA, 2006).

Inicio dos anos 2000 até 2010: A expansao do crédito habitacional foi mais expressiva
nesse periodo, impulsionada pela queda das taxas de juros e pela criagdo de programas de
financiamento voltados para as camadas de baixa renda, como o programa "Minha Casa, Minha
Vida". A estabilizacdo econdmica, aliada ao aumento da oferta de crédito, proporcionou uma
maior seguranca nos investimentos e facilitou o acesso da populacdo ao financiamento
imobiliario. Esse crescimento também resultou na valorizagdo dos imoveis, uma vez que a
oferta de crédito aumentava a demanda (FERRO, MADEIRA e BADER, 2016).

De 2010 a 2014: Durante esse periodo, o mercado imobilidrio brasileiro experimentou
um crescimento com um aumento substancial no volume de financiamento. O crédito mais
acessivel e a redugdo das taxas de juros permitiram a ampliagdo da oferta de imoveis,
especialmente para as classes média e baixa. No entanto, essa expansao também resultou em
uma valorizagdo dos pregos dos imoveis, com um aumento da demanda concentrada em areas
mais valorizadas das cidades (SOUSA, 2006).

2014 até o presente: A partir de 2014, o aumento das taxas de juros e a restricao do
crédito causaram uma desaceleracdo no mercado imobilidrio. O aumento das taxas de juros
afetou diretamente a concessao de financiamentos, resultando em uma diminui¢ao nas vendas

de imdveis. No entanto, o crédito imobilidrio ainda ¢ um fator importante para o mercado, sendo
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necessario o aprimoramento das politicas publicas, como a elimina¢do da Taxa Referencial
(TR), para facilitar o acesso ao financiamento (SOUSA, 2006).

A pratica de subsidiar habita¢des para pessoas de menor poder aquisitivo nao se limita
a paises pobres ou em desenvolvimento. Em paises desenvolvidos, devido a importancia dos
iméveis, que combinam valor social € econdomico, adquirir uma habitagio frequentemente exige
sacrificios, mesmo para quem tem renda alta. Conforme observado por Sousa (2006), essa
pratica de concessao de subsidios ¢ comum em contextos em que a habitagdo ¢ primordial para
a coesdo social e o desenvolvimento econdmico.

A expansdo dos financiamentos pode contribuir para mitigar o déficit habitacional ao
facilitar a criagdo de domicilios. No entanto, ¢ importante considerar as caracteristicas locais,
como os precos dos imdveis, ao analisar esse impacto. Em regides onde os imoveis sao mais
caros, o aumento do crédito pode ser direcionado principalmente para transacdes de maior
valor, sem necessariamente resultar em uma formagao proporcional de novos domicilios
(FERRO, MADEIRA E BADER, 2016).

Este tema também ¢ abordado por Sousa (2006), que observa que os pregos para acessar
determinadas localizagdes urbanas estabelecem uma hierarquia, na qual empreendimentos
residenciais e comerciais de alto padrao atraem mais capital. Para a autora, as modalidades
avangadas de financiamento imobilidrio sdo acessiveis apenas as camadas de maior renda,
permitindo que estas se apropriem das areas mais valorizadas da cidade, que possuem melhores
infraestruturas e equipamentos urbanos. O financiamento as classes média e alta no mercado
imobiliario brasileiro fundamenta-se na expectativa de valorizagao futura dos imoveis, sendo
esse ciclo impulsionado pelo sistema de poupanca e crédito habitacional (SOUSA, 2006).

Outros autores, como Ilha (1998), abordam a questdo da especulagdo no mercado
imobiliario, especialmente no contexto das politicas de financiamento. Mendonca (2013)
destaca que os movimentos especulativos podem elevar os pregos dos imdveis, gerando bolhas
especulativas. A medida que os pregos sobem, cresce a crenga de que essa tendéncia se mantera,
0 que aumenta a demanda por financiamentos e torna os imoveis mais atraentes como
investimentos. Pagano et al. (2022) acrescentam que, devido a facilitacdo e ao estimulo
proporcionados pelas politicas publicas, o mercado imobilidrio se tornou ainda mais atrativo
para investidores, resultando em um prémio de prego sobre os imdveis e na sua utilizagdo como

ativo financeiro.
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De acordo com Ferro, Madeira e Bader (2016), a expansdo do mercado de crédito
habitacional resulta em um aumento nos precos dos imoéveis, um fendmeno observado no Brasil.
Segundo os autores, a relacao entre expansao do crédito e aumento de precos ja era perceptivel
na economia norte-americana, embora haja divergéncias na literatura sobre essa associagao.

Para Sousa (2006), uma oferta adequada de crédito ¢ fundamental para o crescimento
econdmico, pois amplia o poder de compra da populagdo, permitindo o acesso a uma variedade
de bens essenciais para melhorar a qualidade de vida e promover o desenvolvimento social e
produtivo. O desenvolvimento e a estabilizacdo da economia, juntamente com a reducdo das
taxas de juros, facilitam o acesso de uma grande parcela da populacdo ao crédito imobilidrio
(BARBOSA E CAMARGQO, 2015).

Em relagdo ao financiamento bancéario, no mercado imobiliario, as pessoas nao
adquirem "financiamento", mas sim a "prestacao" mensal do imovel. Por isso, hd um interesse
da construgdo civil em ampliar o prazo de financiamento, pois isso pode reduzir o valor da
prestacdo mensal e facilitar a venda do imdvel. A introducdo da carta de crédito representou
uma mudanga importante ao colocar os recursos diretamente nas maos do comprador,
conferindo-lhe maior poder de compra na aquisi¢do da casa propria (SOUSA, 2006).

Um dos principais desafios relacionados ao crédito imobiliario ¢ a alta taxa de juros
aplicada nas operagdes de crédito. Para ampliar a oferta de crédito imobiliério e tornar o sistema
mais acessivel, seria ideal eliminar a Taxa Referencial (TR), possibilitando a fixacao prévia dos
juros e a divulgacao clara de todas as parcelas do financiamento no momento da contratagao.
Isso poderia aumentar a concorréncia entre os bancos, potencialmente resultando em uma
redu¢do das taxas de juros para atrair novos clientes (SOUSA, 2006).

O volume de concessdo de financiamento imobilidrio ¢ afetado pela taxa de juros, pela
renda média do trabalhador e pela quantidade de moeda disponivel no mercado. Em seu estudo,
Machado, Ceretta e Vieira (2014) mostram que, a medida que a taxa de juros aumenta, o volume
de crédito imobiliario concedido diminui. Em contraste, um aumento na renda média do
trabalhador e na quantidade de moeda disponivel no mercado resultaria em um aumento no
volume de empréstimos concedidos.

A taxa de juros influencia a demanda por habitagdo através do canal do crédito, que esta
ligado a capacidade de pagamento de empréstimos. Os critérios para financiamentos sao
elaborados para assegurar que os mutudrios tenham capacidade financeira para suportar uma

hipoteca, geralmente limitando a taxa de hipoteca a um percentual da renda do mutuario.
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Restrigdes impostas pelo governo sobre a taxa de juros para hipotecas podem reduzir ainda mais
a oferta de crédito no setor imobiliario, desviando fundos para outros setores da economia,
processo conhecido como desintermediacdo, conforme apontado por Mendonga, Medrano e
Sachsida (2011).

Com base no exposto, observa-se que a redu¢do nos financiamentos esta inversamente
relacionada a taxa média de juros das operagdes de crédito, ou seja, a medida que a taxa de
juros aumenta, os financiamentos diminuem. Nesta mesma linha de raciocinio, pode-se inferir
que a diminui¢do nos financiamentos, decorrente do aumento da taxa de juros, também resulta

em uma redugdo nas unidades vendidas no mercado imobiliario (ALVES E WEISE, 2016).
2.4.2 A pandemia de Covid-19 e o mercado da construgao civil

A pandemia de COVID-19, que teve inicio em dezembro de 2019 com os primeiros
relatos de casos na cidade de Wuhan, na China, rapidamente se espalhou pelo mundo. Em
janeiro de 2020, as autoridades chinesas confirmaram oficialmente os primeiros casos da
doenca, e em apenas um meés, os numeros aumentaram atingindo 11 mil casos. A Organizagao
Mundial da Satde (OMS) declarou a COVID-19 uma pandemia em 11 de marco de 2020,
quando o nimero global de casos ja havia alcancado 126.214 (GAMA NETO, 2020). A doenga
afetou principalmente pessoas idosas e com comorbidades, como doencas cardiovasculares e
diabetes, que apresentaram maior risco de complicagdes graves.

Em seu livro Senhoras (2020) compara a pandemia a um 'cisne verde' ou 'cisne
ambiental', em referéncia a obra O Cisne Negro no Ballet, destacando os impactos econdmicos
e logisticos da crise. A pandemia gerou instabilidade nos mercados financeiros, afetando as
cadeias de suprimentos globais e provocando uma série de dificuldades econdmicas. De forma
similar, os paises em desenvolvimento enfrentaram graves consequéncias, como desemprego,
recessdo e aumento das desigualdades sociais (COLARES, GOUVEA E COSTA, 2021).

Embora a crise econdmica da pandemia tenha sido comparada a bolha imobilidria de
2008 (SENHORAS, 2020), as causas foram distintas. Enquanto a crise de 2008 teve impacto
direto no mercado imobiliario, a pandemia afetou tanto a oferta quanto a demanda devido as
medidas de isolamento social, resultando em instabilidade financeira.

Em resposta a crise, o Governo Federal declarou a construcao civil como atividade
essencial, permitindo que o setor se adaptasse e retomasse suas atividades, com novos

protocolos de seguranga (PEREIRA E AZEVEDO, 2020). A capacidade de adaptacdo e
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planejamento das empresas foi fundamental para minimizar os impactos da crise, conforme
ressaltado por Pereira e Azevedo (2020).

Apesar dos desafios enfrentados, o setor da construgao civil obteve resultados positivos.
Mendonga et al. (2021) relatam que, em 2020, o setor gerou 112,1 mil novos postos de trabalho.
O financiamento de imoveis também teve um aumento, com o primeiro trimestre de 2021
registrando um crescimento de 112,8% em comparagdo ao mesmo periodo de 2020. De abril de
2020 a margo de 2021, foram financiados 535,3 mil imoveis, o que representou um aumento de
70,8% em relagdo aos 12 meses anteriores.

A pandemia também impactou o mercado imobilidrio, levando as empresas a
repensarem suas estratégias de expansao e politicas de trabalho, como o home office. Pereira e
Azevedo (2020) destacam que a demanda por espagos corporativos diminuiu e as preferéncias
dos consumidores passaram a incluir imoéveis maiores e descentralizados, adaptados para o
novo modelo de trabalho remoto.

Contudo, a pandemia trouxe desafios adicionais, como o aumento nos custos de
materiais e a escassez de insumos, como observado por Colares, Gouvéa e Costa (2021), que
analisaram as dificuldades enfrentadas pelas empresas do setor no periodo. A alta no preco do
aco e a variacao cambial forgaram as empresas a buscarem novas fontes de fornecimento.

Com a adaptacdo aos protocolos de seguranga, as empresas conseguiram retomar seus
projetos, € o setor experimentou um bom desempenho, contribuindo para a reducdo do
desemprego (MENDONCA et al., 2021). A ado¢ao de medidas econdmicas, como a reducgao
da Taxa Selic, também teve impacto positivo. Queiroz et al. (2023) explicam que essa redugdo
tornou os investimentos produtivos mais atraentes, estimulando a economia ao facilitar o acesso
a financiamentos e contribuir para a contengdo da divida publica.

Em vez de reduzir seus gastos, muitos individuos, com renda preservada ou reservas
financeiras, optaram por investir em novos imoveis ou reformas. Essa mudanga de
comportamento, como discutido por Queiroz et al. (2023), refletiu uma adaptagdo as novas
circunstancias da pandemia, resultando em um impacto menos negativo para o setor da

construgao civil do que o inicialmente previsto.

2.4.3 Implementagdo de politicas fiscais e seus efeitos

O mercado imobiliario brasileiro tem sido influenciado por diversos fatores econdmicos

e politicas governamentais ao longo das ultimas décadas. Vale observar que a dinamica
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econdmica afeta diretamente o mercado imobilidrio. Segundo Sousa (2006), os ciclos
econdmicos longos sdo impulsionados por melhorias na eficiéncia econdmica, geralmente
decorrentes de reformas institucionais que aumentam a produtividade. Essas mudangas geram
aumento na renda e na taxa de retorno dos investimentos, estimulando o crescimento econdmico
e, consequentemente, um aumento no volume de investimentos.

Entre 2004 e 2005, mudangas na estrutura de concessao de crédito no Brasil alteraram
o cenario do mercado imobiliario. De acordo com Mendonga (2013), uma série de fatores, como
mudangas na legislacao do crédito imobiliario e a queda nas taxas de juros, ampliaram o acesso
ao crédito e geraram expectativas de valoriza¢do dos iméveis. Esse periodo marcou o inicio de
um ciclo de crescimento no setor.

Ferro, Madeira e Bader (2016) destacam que entre 2000 e 2010, as mudangas
institucionais na economia brasileira possibilitaram o aumento do volume de financiamento
imobiliario, o que contribuiu para a reducao do déficit habitacional. Além disso, Alves e Weise
(2016) atribuem essa reducdo a disponibilidade facilitada de crédito e aos estimulos
governamentais, como o Programa Minha Casa Minha Vida.

Entre 2002 e 2013, Pagano et al. (2022) identificaram um aumento no financiamento
imobiliario, impulsionado pela queda das taxas de juros e pela maior atratividade dos
financiamentos, que resultaram em uma maior capacidade de compra de imoveis. Esse cenario
também foi favorecido por subsidios governamentais que facilitaram o acesso ao crédito.

Entre 2004 e¢ 2014, o mercado imobiliario continuou a se expandir. Vieira (2018)
observa que os precos dos imoveis aumentaram durante esse periodo, impulsionados pelo
consumo, crédito disponivel, subsidios governamentais e o aumento do emprego. No entanto,
ele ressalta que esse crescimento foi parcialmente sustentado pelo endividamento das familias,
o que indicaria um crescimento ilusorio.

Entre 2007 e 2012, o Brasil experimentou uma redugdo no déficit habitacional, como
indicam Alves e Weise (2016), refletindo uma movimentacdo positiva no mercado. Esse
progresso foi parcialmente relacionado ao fécil acesso ao crédito e a incentivos como o
Programa Minha Casa Minha Vida. No entanto, entre 2011 e 2015, o aumento nas taxas de
juros, a reducdo da concessdao de crédito e o aumento da inadimpléncia indicaram uma
desaceleragcdo do mercado, refletindo a crise econdmica que afetou o pais.

Mendonga (2013) analisa esse periodo e destaca que o aumento das taxas de juros

resultou em uma queda no PIB, aumento da inadimpléncia e reducao nos pregos dos imodveis,
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uma vez que a capacidade de pagamento das hipotecas foi prejudicada pelo aumento do
desemprego e pelas taxas mais altas.

Em 2020, o Brasil vivenciou uma flexibilizacdo fiscal devido a crise gerada pela
pandemia de Covid-19. Orair (2021) explica que o governo implementou um conjunto de agdes
emergenciais para controlar a disseminacdo do virus e mitigar os impactos econdmicos. O
distanciamento social afetou as atividades produtivas, mas o suporte de renda para
trabalhadores e de liquidez para empresas ajudou a reduzir os danos. No entanto, a crise gerou
um duplo choque econdémico, afetando tanto a demanda quanto a oferta, com a revisao dos
planos de consumo das familias e a paralisa¢dao das atividades produtivas, conforme apontado
por Orair (2021).

A pandemia revelou a insuficiéncia dos mecanismos de seguro social e os impactos
desiguais na sociedade, exacerbando a vulnerabilidade dos mais necessitados. Orair (2021)
também observa que, a medida que a crise se prolongava, surgiram preocupagdes com a
insolvéncia das empresas, o que pode ter afetado a capacidade produtiva e o emprego no pais.

Esse panorama demonstra que o mercado imobilidrio ¢ altamente sensivel as flutuagdes
econOmicas, sendo afetado por politicas de crédito, mudangas nas taxas de juros e crises

econdmicas, como se evidenciou durante a pandemia de Covid-19.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo sdo apresentados a metodologia da pesquisa, os caminhos utilizados para
o levantamento dos dados, as varidveis consideradas e, por fim, um roteiro de andalise destes
dados.

A pesquisa ¢ um processo sistematico criado para responder a problemas e que pode ser
classificada conforme seus objetivos gerais, seguindo critérios especificos (ABREU, 2023).

O estudo realizado nesta dissertacdo pode ser classificado como uma pesquisa aplicada
descritiva, com revisdo bibliografica e com abordagem quantitativa. Sendo descritiva por
analisar e interpretar dados coletados, e quantitativa pois envolve técnicas estatisticas para
interpretagao dos resultados. A pesquisa bibliografica foi desenvolvida a partir da busca, leitura
e andlise de artigos cientificos, livros e revistas, permitindo a identificacdo dos principais
autores que discorrem sobre o tema.

A origem dos dados e os procedimentos da pesquisa dos dados sao classificados como
documentais, pois utilizam-se dados secunddrios ja existentes, como relatorios com dados sobre
o mercado local, e dados de documentos oficiais, com o historico de indicadores econdmicos.
O levantamento de dados ¢ longitudinal, devido a utilizagdo de dados coletados no decorrer do
tempo.

Visando atingir os objetivos propostos, procurou-se identificar fontes de dados do
mercado imobilidrio maceioense, objeto da pesquisa. Foram utilizados dados sobre a evolucao
da oferta de iméveis, comparando-os quanto a segmentagdo de mercado (residencial vertical,
residencial horizontal e comercial), & tipologia (nimero de quartos) e a evolugao do indice de
velocidade de vendas e valores médios por metro quadro(m?) no periodo de janeiro/2020 a
dezembro/2023.

Seguindo a metodologia realizada por Moreira e Campos (2019), foi realizada também
uma analise macro, utilizando um conjunto de indicadores de cunho econdémico, ligados ao

mercado imobiliario, relacionando-os com o IVV.

A figura 1 indica as etapas da pesquisa e coleta de dados:
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Figura 1 — Etapas da pesquisa

REVISAO BIBLIOGRAFICA

COLETA DE DADOS COLETA DEDADOS FGV

Filtragem dos dados ¢ conversio para planilhas do Excel

Estudo dos dados e Analises graficas

Panoranm do mercado Andlises
imobilirio de Maceid pa—

Oferta, vendas ¢ Andlise especifica

Empreendimentos Anilises
langados IVV po Ir P";:..:;Bv‘::” macroecondmicas
Comparativo da Analise daevolugio
ofctu.vqndasqlVV do valor m2 por
por tipologia tipologia

APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Fonte: elaborada pela autora

3.1 Fonte de dados gerais

Para a identificagdo do tema e dos indicadores do mercado imobilidrio, primeiramente
foi realizada uma pesquisa bibliografica de artigos sobre o tema, utilizando as seguintes
palavras-chave: “mercado imobiliario”, “mercado imobilidrio e o indice de velocidade de
vendas”, “oferta imobilidria”, “concessdo de crédito”, “pandemia de covid-19”, “politica

2 ¢¢

fiscal”, “politica monetaria” “oferta e demanda imobiliaria”, no site do google académico. Estes
artigos foram organizados em planilhas do Excel com dados como: data, nivel de relevancia,

tipo (artigo, dissertagdo, tese, livro etc.).
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Em uma etapa posterior, foram consultados os sites oficiais responsaveis pela
divulgagdo dos indicadores do mercado imobiliario de Maceid e da construgdo civil,
destacando-se os seguintes:

a) SINDUSCON/AL: O SINDUSCON/AL forneceu dados sobre o panorama do
mercado imobilidrio de Maceid, a partir de relatorios mensais e trimestrais. Estes dados
secundarios foram repassados pelas construtoras e tratados pela BRAIN, empresa especializada
em analises e planejamento estratégico do setor imobiliario.

b) SINDUSCON/AL: Os dados sobre o CUB/m? foram coletados no site oficial do
SINDUSCON/AL, através de relatérios publicos.

c¢) Fundagao Getilio Vargas (FGV): O IPCA, o INCC e o IGP-M foram coletados no
site oficial da FGV, que disponibiliza esses indicadores econdmicos.

Coleta de dados e descricao das variaveis

A metodologia de coleta iniciou-se com a selegdo de dados para a caracterizacao do
mercado imobiliario. Para tal foram extraidos dos relatorios do SINDUSCON/AL as variaveis

apontadas na tabela 1:

Tabela 1 - Variaveis selecionadas para o estudo

Variaveis Descricao Periodo Segmentacio

D
Empreendimentos ados sobre o 01/2020 a Macei6 (capital) e

dimentos 1 d
lancados empreen' 1me'n.<’)s' ancados no 12/2023 Regido Metropolitana
mercado imobiliario de Alagoas

Maceid: Imoveis

Dados sobre as unidades 01/2020 a residenciais verticais,

Unidades lancadas | lan¢cadas no mercado imobiliario

., 12/2023 horizontais e
de Maceio ..
comerciais
Imoévei D fert
esdonciis | TV mosoemento do imivets | 0120200 | Maccit: Imeis
et gmento 12/2023 | residenciais verticais
verticais verticais
Dados sobre a evolucao do IVV Maceis: Iméveis
Evolugado do IVV (oferta, vendas e IVV) por 01/2020 a '

residenciais verticais,

por tipologia tipologia de imovel (1, 2, 3,4 ou 12/2023 por tipologia

mais quartos)
Dados sobre o valor do metro
Valores de metro quadrado (m?) ajustados pelo 01/2020 a
quadrado CUB/m? para cada tipologia de 12/2023
imoével

Macei6: Por tipologia
(1, 2, 3, 4 ou mais
quartos)

Fonte: Elaborada pela autora
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Os dados selecionados foram exportados, organizados e consolidados em planilhas no
Microsoft Office Excel. Para a caracterizacdo e apresentacdo do mercado imobilidrio foi
escolhido a forma de graficos e para a analise estatistica foi utilizado o software R Studio

(versdao 4.4.1).
3.2 Sintese da analise estatistica da pesquisa

A analise dos dados foi realizada por meio da regressao linear multipla, com o objetivo
de examinar o impacto dos indicadores econdmicos (INCC, IGPM, CUB e IPCA) no Indice de
Velocidade de Vendas (IVV). A metodologia baseia-se na seguinte equagao:

IVV = B0+ B1 X INCC + 2 X IGPM + B3 X CUB + 4 X IPCA

Onde:

e [o¢ intercepto.
e Bi, P2, B3, Ps sdo os coeficientes de regressao associados a cada variavel
independente.

Essa abordagem visa entender como as variaveis independentes (INCC, IGPM, CUB e
IPCA) influenciaram o IVV, avaliando se oscilagdes nesses indicadores podem afetar a
velocidade de vendas de empreendimentos imobiliarios.

Para a execucdo da andlise, foi utilizado o software R Studio (versdao 4.4.1), e os

resultados serdo apresentados em tabelas para facilitar a interpretagdo e avaliagao.



4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1  Analise geral do mercado imobiliario de Alagoas

4.1.1 Empreendimentos lancados em Maceio e Regido Metropolitana

A analise do mercado imobilidrio de Alagoas abrange a oferta de empreendimentos em
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Maceid e na Regido Metropolitana (RM) entre janeiro de 2020 e dezembro de 2023. Os dados

apresentados na Figura 2 mostram que Macei6 registrou um volume maior de langamentos em

comparac¢do a Regido Metropolitana (RM) durante o periodo.

Em janeiro de 2020, a capital iniciou com 139 empreendimentos lan¢ados, atingindo o

pico em abril de 2021, com 149 langamentos. E possivel ainda observar um aumento na oferta

de lancamentos no periodo que compreende o segundo semestre de 2020 até o primeiro

semestre de 2021, ano em que houve a pandemia de COVID-19.A partir de novembro de 2021,

os langamentos passaram a diminuir, mantendo-se em niveis reduzidos nos anos de 2022 e

2023.

Figura 2 — Oferta de empreendimentos lancados em Maceié e RM
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON-AL

Na RM, o niimero de lancamentos foi menor em compara¢do com Maceid. Entre janeiro

de 2020 e 2023, os langcamentos na RM cresceram de 27 para 40 em seus picos, com periodos

de maior atividade em 2022 e em partes de 2023.
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Comparando os langamentos na RM e em Maceid nota-se que a capital concentrou a
maior parte dos langamentos no periodo, o que pode indicar uma preferéncia por parte de

construtoras e incorporadoras em Maceio.

4.1.2 Unidades lancadas em Alagoas por segmentagdo de mercado

Os dados sobre o numero de unidades langadas por segmento de mercado, reunidos entre
janeiro de 2020 e dezembro de 2023, estdo apresentados na Figura 3. Essa segmentacao inclui:

imoveis residenciais verticais, residenciais horizontais e comerciais.

Figura 3 — Numero de unidades lancadas em Alagoas por segmento de mercado
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

Os dados mostram que o mercado de imoveis em Alagoas ¢ marcado por langcamentos
com foco em imdveis residenciais. Entre 2020 e 2021, os langamentos de unidades residenciais
horizontais predominaram, seguidos por unidades residenciais verticais. A partir de 2022, o
cenario se altera, com um aumento nos lancamentos de unidades residenciais verticais, que
passam a superar os langamentos de unidades residenciais horizontais. Nota-se também que os
lancamentos de unidades comerciais tiveram pouca evidéncia no periodo analisado.

Em 2023, o nimero de unidades residenciais verticais atingiu seu maior volume no
periodo, com 18.055 unidades lancadas. Esse segmento acumulou um total de 28.732 unidades
entre janeiro de 2020 e dezembro de 2023, representando 65% de todas as unidades langadas

nos trés segmentos.
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Algumas possibilidades podem ser consideradas em relagdo ao aumento nos
lancamentos dos imoveis residenciais verticais a partir de 2023 como: encarecimento de
terrenos e custos de construcdo que podem ter impulsionado o uso intensivo do solo e
otimizacdo do espago ou estimulo do poder publico ou plano diretor para incentivar a
verticalizagdo. O aumento das unidades verticais ainda pode estar relacionado aos
investimentos no setor imobiliario, que impactam o estoque de imoveis e a estrutura de pregos,
especialmente em areas valorizadas.

Devido a relevancia desse segmento, realizaremos um estudo aprofundado sobre o
mercado imobilidario de Maceid, com foco nos imodveis residenciais verticais, a partir do

proximo topico.

4.2 Analise do mercado imobiliario de Maceio

4.2.1 Oferta dos imoveis residencias e IVV

O grafico da Figura 4 ilustra os dados das unidades ofertadas na cidade de Macei6 e a
evolugdo do IVV, no periodo de janeiro de 2020 a dezembro de 2023. Os dados sdo
apresentados mensalmente e englobam tanto o numero de langamentos quanto o estoque
disponivel. O IVV de vendas ¢ representado em termos percentuais, refletindo o percentual de

vendas realizadas no periodo.

Figura 4 — Niimero de unidades ofertadas e a evolu¢ido do IVV
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON/AL
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A analise dos dados sobre a oferta total e IVV, revela variagdes em ambos os indicadores
ao longo do periodo. A oferta total apresenta flutuacdes ao longo do periodo, com picos de
aumento em determinados meses, como julho de 2021 (4.398 unidades) e dezembro de 2023
(4.774 unidades). Esses picos sugerem movimentos pontuais de aumento no estoque,

possivelmente relacionados a langamentos de novos empreendimentos.

O IVV também apresenta variagdes com valores entre 2,1% (junho de 2020) e 15,3%
(julho de 2021). Esses movimentos indicam que o ritmo de vendas no mercado nao foi
constante, podendo ter sido influenciado por fatores econdomicos, como politicas de crédito
imobilidrio, variagcdes na taxa de juros, ou sazonalidades do setor. O aumento do IVV em julho

de 2021, por exemplo, coincide com um momento de recuperagdo econdmica pos-pandemia.

O IVV no mercado imobilidrio de Maceid permanece baixo em varios momentos,
mesmo com variagdes na oferta. Em junho de 2020 e dezembro de 2022, os indices foram de

2,1% e 3,5%, indicando baixa absorc¢ao das unidades disponiveis.

A persisténcia de um IVV baixo em comparagdo com a oferta pode sinalizar um
descompasso entre o volume de unidades langadas e a capacidade de absor¢ao pelo mercado
consumidor. Esse cenario pode ser influenciado por fatores como uma oferta superior a
demanda real, precos pouco acessiveis, ou até mesmo mudangas nas condi¢des
macroecondmicas, como aumento das taxas de juros e restricoes de crédito, que afetam

diretamente o poder de compra dos consumidores.

4.2.2  Oferta e vendas por tipologia

Seguindo a andlise do mercado de iméveis residenciais verticais o grafico da figura 5
mostra a oferta destas unidades apresentadas por tipologias, sendo a segmentagdo realizada
através da identificagdo do numero de quartos existentes no apartamento. Os dados sdo

apresentados trimestralmente e compreendem o periodo de janeiro de 2020 a dezembro de 2023.
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Figura 5 — Unidades ofertadas por tipologia em Maceid
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

Durante todo o periodo € possivel notar que a tipologia de apartamentos com 02 quartos
se destacou em relacdo as demais ao longo de todo o periodo, com maior oferta nos anos de
2020 e 2023, indicando uma maior presenca dessa tipologia no mercado imobilidrio de Maceio.
Ja a tipologia de apartamentos com 03 quartos manteve-se em segundo lugar na oferta até o
segundo trimestre de 2023, quando passou a apresentar quedas, sendo superada pelas unidades
de apartamentos com 01 quarto. Por sua vez, os apartamentos de 01 quarto registraram aumento
na oferta, iniciado no 1° trimestre de 2020 e seguindo até o 4° trimestre de 2023. Por fim, as
unidades de apartamentos com 04 quartos ou mais apresentaram uma oferta inferior as demais

tipologias, com pequenas oscilagdes ao longo do periodo.

A evolugdo na oferta de imoveis menores, especialmente de 01 e 02 quartos, pode
sugerir que os incorporadores estejam respondendo a uma demanda por produtos mais
acessiveis. Esse movimento pode ser influenciado por fatores como a variagdo nos custos de
construcao, o perfil de consumo da populacao e as politicas econdmicas do periodo. Além disso,
a queda na oferta de imdveis maiores, como os de 03 e 04 quartos, pode indicar uma mudanca
no foco do mercado para imoveis mais compactos, alinhados com a urbanizacao crescente e a

busca por solugdes habitacionais mais economicas.
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Analisando o comportamento das vendas no mercado imobilidrio de Maceio6 o grafico
da figura 6 apresenta o nimero de unidades vendidas no periodo de janeiro de 2020 a dezembro

de 2023, organizadas por tipologias e compiladas por trimestres.

Figura 6 — Unidades vendidas por tipologia em Macei6
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

A analise das vendas trimestrais por tipologia no mercado imobiliario de Maceid revela
mudangas nas preferéncias dos consumidores € no comportamento do mercado ao longo do
tempo. A tipologia de 02 quartos, assim como na oferta, liderou as vendas durante todo o
periodo, sendo superada pela tipologia de 01 quarto apenas no 2° trimestre de 2022. Entre o 2°
e o 3° trimestre de 2021, todas as tipologias apresentaram aumento nas unidades vendidas, com
a tipologia de 02 quartos destacando-se, seguida pelas tipologias de 03, 01 e 04 quartos ou mais.
A tipologia de 01 quarto registrou um crescimento nas vendas no 3° trimestre de 2021 e nos 1°
e 2° trimestres de 2022, superando a tipologia de 03 quartos a partir do 1° trimestre de 2022,
ficando atrés apenas da de 02 quartos. Por outro lado, a venda das unidades de 04 quartos seguiu
um padrdao semelhante ao da oferta, com niimeros mais baixos em comparagdo as outras
tipologias, indicando uma menor demanda por parte dos consumidores. No entanto, foi

observado um pico nas vendas dessas unidades nos 2° e 3° trimestres de 2021.
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4.2.3  Andlise do IVV por tipologia

As figuras 7 e 8 analisam o IVV por tipologia de 01 até 04 quartos ou mais. A analise

mais aprofundada deste indice nos ajuda a compreender melhor sobre a dinamica de cada
tipologia no mercado.

Figura 7 —IVYV tipologia de 01 e 02 quartos
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatdrios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

O IVV mede a relagdo entre o nimero de unidades vendidas e o estoque total de imdveis
disponiveis em determinado periodo. Entre 2020 e 2023, o IVV para apartamentos de 01 e 02

quartos em Maceid apresentou oscilagdes, mas permaneceu em niveis baixos.

No inicio de 2020, os apartamentos de 02 quartos lideraram em termos de IVV, exceto
em fevereiro, quando os de 01 quarto o superaram. Em 2021, os imoveis de 02 quartos
mantiveram maior constancia, enquanto os de 01 quarto variaram mais, com picos e quedas.
Em 2022, o maior IVV foi registrado em junho para os iméveis de 01 quarto (26,5%), seguido
de oscilagdes para ambas as tipologias até o final do ano. Em 2023, os apartamentos de 02

quartos retomaram a lideranca em boa parte dos meses, enquanto os de 01 quarto tiveram
variag0es pontuais.
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Figura 8 — IVV tipologia de 03 e 04+ quartos
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatdrios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

O IVV das unidades de 03 quartos e 04+ apresenta flutuagdes em comparagao com o0s
apartamentos de 01 e 02 quartos. Foram observados altas para as unidades de 03 quartos em
setembro (7,2%) e outubro (12,8%) de 2020, e junho de 2023 (9,4%), e, para as de 4+ quartos,
em dezembro de 2020 (17,4%), abril de 2021 (22,8%) e marco de 2022 (18,5%). As unidades
de 03 quartos seguem um padrao proéximo ao de 02 quartos, enquanto as de 04+ quartos

registram as maiores quedas e baixas, como em janeiro de 2022 (0%).

As variacdes no IVV das unidades de 04+ quartos podem estar relacionadas a oferta
limitada no mercado, o que influencia as vendas e gera oscilagdes no indice. Em periodos de

maior procura, a demanda por essas unidades pode apresentar mudancas devido a restri¢ao de
disponibilidade.

4.2.4 Evolugdo do valor do m2 por tipologia

A figura 9 apresenta a evolucao do valor médio do metro quadrado dos iméveis ao longo
do periodo, analisando as diferentes tipologias de apartamentos. No grafico, ¢ possivel observar

uma visao geral do comportamento dos valores médios praticados no mercado imobiliario de

Macei6 no periodo de 2020 a 2023.
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Figura 9 —Evoluciao mensal dos valores de m2 por tipologia em Maceid
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatdrios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

No grafico ¢ possivel observar um aumento nos valores médios de metro quadrado em
todas as tipologias ao longo do periodo, com destaque para as tipologias de 01 e 04+ quartos.
Todas as tipologias apresentaram alta nos valores entre janeiro e margo de 2021, o que pode
indicar uma valorizacdo do mercado imobiliario nesse periodo. A tipologia de 01 quarto foi a
que apresentou maior valoriza¢do, passando de R$ 5.106/m? em janeiro de 2020 para R$
14.682/m? em dezembro de 2023. A tipologia de 04+ quartos seguiu com aumento, indo de R$
5.277/m? em janeiro de 2020 para R$ 13.986/m? em dezembro de 2023. A tipologia de 02
quartos, por sua vez, teve a menor valoriza¢ao no periodo, subindo de R$ 3.674/m? em janeiro

de 2020 para R$ 8.396/m? em dezembro de 2023.

Em relagdo a valorizagdo das unidades entre janeiro de 2020 e dezembro de 2023 a
tipologia de 01 dormitorio teve um crescimento de 111,2%, a de 03 dormitorios aumentou

95,3%, a de 04+ dormitorios 94,7% ¢ a de 02 dormitoérios de 67,9%.
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4.3 Analise do IVV e a correlacao com indices econdomicos

4.3.1 Relacdo dos indices economicos e mercado imobiliario

A andlise da relacao dos indicadores econdmicos com o IVV pode ser verificada na

Tabela 01.

Tabela 02 — Resultado da Regressdo Linear Multipla

INCC IGPM CUB IPCA
0.7125 -0.5131 1.0148 0.6819
0.3456 0.0942 0.0128 0.3883

Fonte: elaborada pela autora

Os resultados sugerem uma relagao positiva do IVV com o INCC (0.7125), CUB
(1.0148) e IPCA (0.6819). O IGP-M apresentou uma relagao negativa com o IVV com valor de
-0.5131. Em relacdo ao INCC, o valor positivo de 0.7125 sugere que ha relagao do indice na
velocidade das vendas. Porém o resultado do p-valor (0.3456<0.5) indicando que apesar de
positiva esta relacdo ndo ¢ significativa, ou seja, de acordo com o modelo mudangas no INCC

nao estao ligadas a mudangas no IVV.

Figura 10 — Evolucao do IVV e INCC
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Fonte: elaborada pela autora com base em dados do FGV

Na analise grafica na figura 10, ¢ possivel analisar a evolugao do IVV e do INCC no
periodo de janeiro/2020 e dezembro/2023. Nota-se que apesar dos dois indices apresentarem
variagoes ao logo do periodo com altas em alguns meses, os indices ndo seguem um padrao
claro de oscilagdes consistentes. Por exemplo, mesmo quando o INCC apresentou aumentos
minimos, como em fevereiro de 2023 (0,05%), o IVV subiu para 6,4% no mesmo periodo. Em
outros casos, quando o INCC aumentou, como em maio de 2021 (2,22%), o IVV também

apresentou aumento, mas nao de forma proporcional (10,5%).

Figura 11 — Evolucdo do IVV e IPCA
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Fonte: elaborada pela autora com base em dados do FGV.

A analise quantitativa mostrou uma relacao positiva entre o IVV e o IPCA, mas com
um p-valor de 0.3883, abaixo de 0.5, o que indica pouca significancia no modelo. Ao observar
graficamente a evolucdo do IPCA e do IVV ao longo do periodo (Figura 11), é possivel notar
que, em alguns meses, o IVV aumentou mesmo quando o IPCA estava baixo, como em julho
de 2021, quando o IVV foi de 15,3% e o IPCA estava em 0,96%. Isso sugere que, embora a
inflacdo (IPCA) possa influenciar o mercado imobiliario, o impacto ndo ¢ necessariamente
direto. A inflagdo pode afetar os custos de construcao e o poder de compra, mas o [IVV também

¢ determinado por outros fatores, como politicas governamentais, taxa de juros, e oferta e
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demanda de imoveis. Além disso, como o [IPCA mede a inflagdo, seu impacto no IVV pode ndo

ser imediato, e as mudancas no IPCA podem levar algum tempo para se refletir no

comportamento do IVV.

Figura 12 — Evolu¢ao do IVV e do CUB/m?
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatdrios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

A analise do CUB/m? mostrou uma relagao positiva e significativa com o IVV, com

estimativa de 1.0148 e p-valor de 0.0128, sugerindo que aumentos no custo da construgdo civil

podem impactar a velocidade de vendas. A andlise grafica da Figura 11 revela um

comportamento mais préximo entre a evolucdo do IVV e do CUB/m? no periodo de janeiro de

2020 a dezembro de 2023. Apesar do IVV apresentar percentuais mais elevados, ¢ possivel

perceber uma tendéncia nas oscilagdes entre os dois indicadores
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Figura 13 — Evolu¢ao do IVV e do IGP-M
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Fonte: elaborada pela autora com base nos relatorios fornecidos pelo SINDUSCON/AL

Em relacdo ao IGP-M, o modelo demonstrou uma relagao negativa (-0.5131) com o
IVV, com significancia marginal (p-valor de 0.0942 > 0.05). A relacao negativa entre o IGP-M
e o0 IVV sugere que, a medida que o indice de precos, que mede a variagdo dos pregos em geral,
sobe, a velocidade de vendas pode diminuir. No entanto, essa relagdo negativa, embora
significativa, deve ser analisada em conjunto com outras varidveis. A Figura 12 mostra a
evolugdo do IVV e do IGP-M no periodo de janeiro de 2020 a dezembro de 2023, evidenciando

a dindmica entre o comportamento do indice de precos e a velocidade de vendas.

A baixa significancia das variaveis do modelo sugere que outros fatores podem ter
influenciado o IVV na cidade de Macei6. Esse entendimento sugere, que para capturar melhor
adinamica do IVV, pode ser necessario incluir outras variaveis no modelo, como taxas de juros,

renda familiar, disponibilidade de crédito, entre outras.
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5 CONCLUSAO

O panorama do mercado imobiliario em Alagoas, entre janeiro de 2020 e dezembro de
2023, mostra que os langamentos se concentraram em Maceid, em compara¢do com a Regido
Metropolitana (RM). A capital registrou um volume maior de lancamentos, especialmente entre
o segundo semestre de 2020 e o primeiro semestre de 2021, durante a pandemia. Em
contrapartida, a RM teve um aumento mais gradual nos langamentos, com maior atividade em
2022 e 2023. Essa concentracdo em Maceid pode ser explicada por fatores como maior
infraestrutura, seguranga e acesso a servicos de satde, que tornam a capital mais atrativa para

construtoras e incorporadoras.

Em relacdo a segmentacdo do mercado imobilidrio em Alagoas, observa-se uma
caracteristica de verticalizacdo, com uma crescente preferéncia pelos lancamentos de imoveis
residenciais verticais, que superaram os horizontais a partir de 2022. Esse aumento pode ser
explicado por fatores como o encarecimento de terrenos, custos de construcdo, politicas
publicas que incentivam a verticaliza¢do, maior demanda por imédveis em areas urbanas com
infraestrutura limitada, otimiza¢do do uso do solo em regides densamente povoadas e a
valorizacdo de terrenos em areas centrais. Além disso, a procura por moradias proximas a
centros comerciais ¢ de servi¢os, juntamente com o acesso facilitado a financiamentos e
incentivos fiscais, torna a verticalizagdo uma solu¢do mais vidvel para incorporadoras e

construtoras.

Os resultados do IVV no mercado imobiliario de Maceié mostram variagdes no ritmo
de vendas ao longo de todo o periodo. Embora tenha ocorrido aumento na oferta de unidades
em alguns meses, o IVV apresentou valores baixos em varios momentos, como em junho de
2020 e dezembro de 2022, indicando uma absorcao limitada das unidades disponiveis. Esse
cendrio sugere um descompasso entre o volume de lancamentos e a capacidade de compra dos
consumidores, o que impactou a dindmica de vendas no periodo analisado. As variagdes no
IVV podem ser atribuidas a fatores como condi¢des econdmicas, mudangas nas taxas de juros,

politicas de crédito imobilidrio e a relagdo entre a oferta de imoveis e a demanda do mercado.

Em relagdo aos impactos da pandemia de Covid-19 no setor, foi possivel observar que
tanto a oferta quanto as vendas apresentaram queda no inicio de 2020, revelando que o mercado

passou por uma retragao no periodo. Dados similares foram encontrados por Nunes et al. (2020)
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que indicaram que a queda nos langamentos e vendas de imoveis no segundo trimestre de 2020,
apds um periodo de crescimento entre 2016 e 2019, foi um indicativo claro do impacto da
pandemia de Covid-19 no mercado imobiliario. No entanto, a partir de 2021, observa-se uma
recuperagdo nas vendas, impulsionada principalmente pela politica monetaria expansionista,
com a redugdo da taxa de juros. Essa medida tornou o financiamento imobilidrio mais acessivel,
incentivando a demanda por imoveis. Além disso, outros fatores, como a busca por mais espaco

e seguranca em decorréncia da pandemia, podem ter contribuido para esse cenario.

Em 2023, o mercado imobilidrio apresentou uma nova mudanga: queda nas vendas de
apartamentos de 1 quarto e aumento na demanda por unidades de 3 quartos. A recuperagdo
econOmica e a estabilizagdo pos-pandemia podem ter impulsionado a busca por imoveis

maiores, atendendo as necessidades de home office e lazer em casa.

Os valores médios por metro quadrado apresentados revelaram crescimento constante
ao longo de todo o periodo, com destaque para os iméveis de 01 e 04 quartos ou mais. Nunes
et al. (2020) ja haviam identificado a regido Nordeste como a que apresentava os maiores

indices de pre¢o médio no mercado imobilidrio nacional em 2020.

Os resultados de Nunes et al. (2020) destacam a influéncia dos indices econdmicos
(INCC, CUB/m?, IGP-M e IPCA) sobre as vendas de imoveis, evidenciando a importancia de
monitorar esses indicadores para entender a dindmica do mercado imobilidrio. Entretanto, a
analise da correlagdo entre o IVV e indicadores econdmicos revelou um cendrio complexo na
cidade de Macei6. O CUB/m?, que mede o custo da construgao civil, apresentou uma correlagao
positiva e significativa com o IVV, indicando que aumentos nos custos de construg¢ao estao
associados a um aumento na velocidade de vendas. O IGPM, por sua vez, mostrou uma
correlacdo negativa marginal com o IVV, sugerindo uma possivel relacdo inversa, mas a
evidéncia nao foi conclusiva. A relacdo entre o IVV, IPCA e INCC mostrou-se menos
significativa, apesar de positiva. Este resultado sugere que a variagao dos IVV no mercado pode

ter sido influenciada por outros fatores ou indicadores.

A pesquisa realizada atingiu seus objetivos, proporcionando uma compreensao
abrangente das dindmicas do mercado imobiliario de Macei6 no periodo de 2020 a 2023. As
analises realizadas permitiram identificar as principais tendéncias, como a mudanga nas

preferéncias por tipologias de imodveis e a influéncia de fatores economicos na velocidade de
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vendas. Os resultados deste estudo contribuem para o conhecimento sobre o mercado
imobilidrio da regido e podem servir como base para futuras pesquisas e tomada de decisdes
por parte de agentes do setor. Recomenda-se que estudos futuros investiguem com maior
profundidade a influéncia de variaveis socioeconOmicas, regionais e¢ de politicas publicas

especificas sobre o mercado imobiliario de Maceio.
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