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ENCHENTE

“Chama o Alexandre!
Chamal

Olha a chuva que chegal

E a enchente.

Olha o chao que foge com a chuva...
Olha a chuva que encharca a gente.
Pde a chave na fechadura.

Fecha a porta por causa da chuva,
olha a rua como se enche!

Enquanto chove, bota a chaleira
no fogo: olha a chama! olha a chispa!
Olha a chuva nos feixes de lenha!

Vamos tomar cha, pois a chuva
é tanta que nem de galocha
se pode andar na rua cheial

Chama o Alexandre!
Chamal!”
(MEIRELES, Cecilia — Enchente)



RESUMO

LIMA, G. V. B. de A. Influéncia de inundacdes no valor de aluguel de imoveis comerciais
em Belém, Brasil. Dissertacdo (Mestrado em Engenharia Civil), Programa de Pds-Graduagéo
em Engenharia Civil, Universidade Federal do Para, Belém, Brasil, 2021.

O valor dos imdveis € diretamente afetado por externalidades, como atributos do entorno, da
localizacdo ou da consequéncia de eventos naturais. Na literatura de propriedades
residenciais, explora-se de forma abrangente como as inundacGes podem influenciar na
desvalorizacdo imobilidria. Entretanto, esta constatacdo ainda é um problema pouco
investigado a partir das propriedades comerciais. Desta forma, o objetivo desse trabalho foi
aferir a influéncia da suscetibilidade a inundacdo na valoracdo dos aluguéis de imdveis
comerciais em Belém-PA, onde as regifes comerciais mais importantes da cidade estdo em
areas frequentemente inundadas. Para isso, empregou-se 0 método do Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) para predizer o efeito da insercdo de imoveis em zonas de suscetibilidade a
inundacdo no valor do aluguel por metro quadrado de 586 propriedades comerciais. Os
resultados indicaram que propriedades localizadas em areas altamente suscetiveis a
inundacdes tendem a ser desvalorizar em 9,78% em relagdo a propriedades localizadas em
zonas sem suscetibilidade a inundagédo. Para cada transi¢do entre zonas de suscetibilidade a
inundacéo (baixa, média e alta), os imdveis comerciais tendem a reduzir seus valores unitarios
de aluguel em 3,26%. Ademais, indicou-se que a magnitude da influéncia da suscetibilidade a
inundacdo é reduzida quando moderada pela testada do imovel, pois 0s ganhos decorrentes da
propriedade ter maior extensao frontal € mais expressiva do que a desvalorizacdo gerada pelos
potenciais danos provocados pelas inundagdes. A analise de sensibilidade do modelo revelou
uma capacidade de extrapolacdo de resultados mais consistentes para a faixa entre 13 e 36
R$/m2. H& contribuicéo cientifica latente ao indicar que este estudo € o primeiro a verificar a
relacdo entre inundac@es e valoracdo de aluguéis comerciais em um pais emergente, enquanto
que a contribuicdo mercadologica consiste no suporte a investidores ao utilizar o modelo

como ferramenta de tomada de decisdo para aquisi¢cGes imobiliarias.

Palavras-chave: Mercado imobiliario; Areas comerciais; Regressio MQO; Aquisicoes

imobiliarias.



ABSTRACT

LIMA, G. V. B. de A. Flood influence on commercial property rents in Belém, Brazil.
M.Eng. thesis, Graduate Program in Civil Engineering, Federal Univ. of Para, Belém, Brazil,
2021.

The real estate appraisal might be driven by externalities, such as surrounding, locational, and
natural attributes. In residential property studies, flood influence in housing valuation is a
well-known subject; however, there is a gap in commercial real estate. Thus, this thesis sought
to assess if flood influences commercial property rents in Belém-PA, Northern Brazil, a city
where flood-prone areas concentrate the most significant retail activity. To this, OLS
regression models predicted the impact of flood-prone-zone locations on the marginal rents in
a 586 commercial property database. The results revealed that highly flood-prone zones
reduce commercial rents by 9.78% rather than in no flood-prone ones. It decreased 3.26% in
rent values between each flood-prone zone (low, medium, and high). When moderated by the
property frontage, the impact of flood-prone zone diminished because more prominent
facades induced more consumer attraction, thus demand. The sensitive analysis revealed an
accuracy in predicting commercial rents ranging from 13 to 36 reais per square meter. The
scientific-added value concerns the novelty approach in evaluating flood influence in
commercial property rents in emerging country scenarios. Besides, it assists investors by
using the econometric model as a decision-maker support tool to acquire commercial real

estate.

Keywords: Real estate; Commercial areas. OLS regression; Real estate acquisitions.
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1 INTRODUCAO

Conflitos decorrentes de uma urbanizagdo acelerada e ndo planejada afetam
fortemente a vida nas cidades, tanto em curto quanto a longo prazo (RENIGIER-BILOZOR;
BILOZOR; WISNIEWSKI, 2017). Estes problemas, que podem advir de causas naturais ou
antropogénicas, interferem nas dindmicas de moradia, trabalho, lazer e circulagdo dos
habitantes — reduzindo potencialmente o aproveitamento do espago urbano (VILLACA, 2001;
PATHAK et al., 2020). Nesta perspectiva, quando tais conflitos ndo sdo prevenidos,
mitigados, compensados ou controlados, percebe-se a existéncia de um efeito negativo direto
de suas manifestacdes sobre diversas politicas setoriais, especialmente as econdmicas.

Como resultado, observa-se que as dindmicas urbanas acabam se moldando as
caracteristicas destes conflitos. A exemplo de tais questfes, podem ser citados 0s casos em
regibes com alta poluicdo atmosférica, onde a obrigatoriedade de instalacdo de dispositivos
dissipadores de poluentes em veiculos e 0 monitoramento simultdneo de emissdes aumentam
0 custo de operacdo de industrias e servigos, como € o caso de cidades libanesas e chinesas
(MARROUCH; SAYOUR, 2021; ZOU, 2019).

Recentemente, cidades com altas taxas de contaminacdo durante a pandemia do
Covid-19 implantaram sistemas rigidos de restricdo a circulagdo, 0 que prejudicou as
atividades comerciais locais (BRETAS; ALON, 2020; HOESLI; MALLE, 2021; NANDA;
XU; ZHANG, 2021). Além disso, inundagGes, como as ocorridas em cidades chinesas e
alemds em julho de 2021 (REUTERS, 2021), incorrem perdas materiais € humanas. Neste
contexto, diversos setores econdmicos buscam desenvolver mecanismos que possam prever
ou compensar tais efeitos negativos em suas dindmicas comerciais, como é o caso do mercado
imobiliario. Correspondendo a 13% do PIB mundial (RYFAN, 2018) e a 6,3% do PIB
brasileiro (FIGUEREDO, 2017), a indUstria da construcdo torna-se altamente suscetivel aos
conflitos decorrentes da urbanizacdo, pois seu produto € estatico e essencialmente urbano, o
que substancia a busca por soluc@es criveis que evitem a reducdo do seu valor.

No Brasil, esta preocupacéo € potencializada ao se constatar que a maioria das cidades
apresenta problemas criticos relacionados & mobilidade, degradacdo ambiental e incidéncia de
eventos hidrogeoldgicos, como deslizamentos de massas de terra e inundacfes (NINA,
SZLAFSZTEIN, 2018; DIAS; SZLAFSZTEIN, 2020; ALMEIDA et al., 2021,
PAUMGARTTEN; MAUES; ROCHA, 2021). Tais problematicas sdo percebidas pela
indUstria da construgdo atraves da variacdo do valor dos imdveis segundo a suscetibilidade de
exposicdo a tais desamenidades, destacado por Rosen (1974) como elemento vital na

determinacéo do valor imobiliario.
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1.1 JUSTIFICATIVA E PROBLEMA DE PESQUISA

A definicdo do valor de mercado de um imovel é um processo complexo que incorpora
diversos atributos que influenciam direta e indiretamente em sua magnitude. A subarea da
construcdo civil responsavel pela investigacdo deste valor é a Engenharia de Avaliacdes, um
campo cientifico essencial na determinacdo de métricas para o funcionamento do mercado
imobiliario (DUARTE et al., 2013). Nesta subarea do saber, ha um interesse expressivo em
investigar quais atributos impactam o valor de mercado de propriedades imobiliarias,
especialmente as residenciais, podendo ser caracteristicas fisicas do proprio imovel — como a
area, o numero de cémodos, o estado de conservacdo, do seu entorno — como facilidades
préximas, indices de violéncia — e de sua localizacdo — como 0 acesso a transportes, a
exposicdo a desastres naturais, etc. (MOOYA, 2016; GELTNER; NEUFVILLE, 2018)

Por outro lado, pesquisas sobre o valor de propriedades comerciais sdo mais restritas,
especialmente quando se almeja investigar estudos de caso em paises emergentes
(ABIDOYE; CHAN, 2018). Na literatura especializada de avaliacdes de bens imoveis, as
propriedades comerciais sdo investigadas pelas suas vocacdes, sejam elas corporativas ou
comerciais/varejistas. A vocacdo comercial compreende um nicho de pesquisa crescente no
cenario internacional, de modo que o interesse no lancamento de edificios corporativos altera
dindmicas urbanas em cidades como Istambul (BERA; UYAR, 2019), Melbourne (LIANG;
REED; CRABB, 2018), Nova York (LENS; MELTZER, 2016) e Sédo Paulo (ALENCAR,;
LIMA-JR; MONETTI, 2017; COSTA; FUERST; MENDES-DA-SILVA, 2018).

Em contrapartida, a vocacdo varejista possui uma abrangéncia ainda menor, cujas
evidéncias séo restritas a cidades como Belo Horizonte (ALMEIDA et al., 2021), Nova York
(MELTZER; GOULD; LI, 2021), Xangai (MURAKAMI; CHANG, 2018) e Vancouver
(COHEN; BROWN, 2017). Em estudos que se dedicam a vocacdo varejista, hd uma
preocupacdo com a relacdo entre os imdveis comerciais e fatores externos que modificam as
dindmicas comerciais onde a propriedade se situa — como trafego, atracdo de consumidores,
violéncia e suscetibilidade a desastres naturais (CLARK; PENNINGTON-CROSS, 2016;
WANG et al., 2017; CLARK; HOOD; BIRKIN, 2021; FISHER; RUTLEDGE, 2021).

Dentre as desamenidades urbanas® mais observadas, estdo as inundagdes.
Caracterizadas pelo trasbordamento de aguas a partir da elevacdo do nivel de corpos hidricos
urbanos ou pela ineficacia dos sistemas de drenagem, as inundagdes incorrem em prejuizos

sociais, econdmicos e ambientais relevantes no espago urbano (TUCCI, 2008). Seus efeitos

! Efeito externo ao imével que resulta na desvalorizacdo da propriedade. Termo usualmente empregado quando
examinados atributos de origem natural ou que compreendem elementos da paisagem (MOOYA, 2016)
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podem gerar desde obstrugdes pontuais no trafego até a evacuacdo de areas urbanas, e
consequentemente perdas humanas e materiais que equivalem a bilhdes de unidades
monetérias (SUSNIK et al., 2014; SVETLANA; RADOVAN; JAN, 2015; RILO et al., 2017;
MOHTAR et al., 2020). Nesse contexto, diversos estudos dedicaram-se a entender como
areas urbanas suscetiveis a inundagdes podem ter suas respectivas dindmicas imobiliarias
alteradas (BHATTACHARYA-MIS; LAMOND, 2015; THANVISITTHPON et al., 2020;
KOGC; NATHO; THIEKEN, 2021).

Desta forma, observa-se que a suscetibilidade a inundacao é um fenbmeno complexo e
urgente de ser investigado em estudos sobre avaliacdo de imoveis, dado que estes eventos
incidem diretamente na determinacdo de seus valores. Em pesquisas sobre propriedades
residenciais, a consideracdo dos efeitos de inundacdes é relativamente explorada, com
abrangentes evidéncias sobre seus impactos na valorizacdo imobiliaria (ZHAI; FUKUZONO;
IKEDA, 2003; EVES, 2004, MCKENZIE; LEVENDIS, 2010; SCHAEFER, 2013;
RAJAPAKSA et al., 2016; JUNG; YOON, 2018). Todavia, esta mesma tendéncia ndo é
observada em pesquisas sobre propriedades comerciais, sendo restritas a um pequeno grupo
de pesquisadores (BHATTACHARYA et al., 2013; BHATTACHARYA-MIS; LAMOND,
2016; LAMOND et al., 2019).

Deste modo, verificou-se a primeira lacuna na literatura que este estudo busca
explorar: a interface entre avaliacdo de imdveis comerciais e a suscetibilidade a inundac&o.
Outro ponto que merece destaque € o lugar de investigacdo, de modo que os estudos de caso
até entdo investigados compreendem somente cenarios urbanos europeus. Esta condicdo
restringe eventuais extrapolacdes dos efeitos das inundacfes nos imdveis comerciais, visto
que existem diversidades sociais, culturais, econdmicas e naturais substancialmente
estabelecidas, especialmente quando se almeja extrapolar para cenarios de paises emergentes.
Deste ponto, delimitou-se que esta investigacdo compreenderia um estudo de caso em uma
realidade emergente e que apresentasse uma relacdo consistente na interface identificada.

Ao considerar esta estratégia, verificou-se a potencialidade de se estudar tal interface
na cidade de Belém do Para, regido norte do Brasil. Localizada em um sitio altamente
suscetivel a inundagdes, a maior parte da regido comercial da cidade se desenvolveu em uma
area ribeirinha, cujos eventos de inundagdes sdo recorrentes. Esta condi¢do explicita uma
relacdo direta entre as dindmicas comerciais estabelecidas e os eventos supracitados, como se

pode observar no extrato de uma noticia veiculada na imprensa local em 2019:
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“Maré alta provoca transtornos no Ver-O-Peso pelo segundo dia consecutivo.

[...]

Pelo segundo dia consecutivo, a maré alta provocou alagamento na area do
Ver-0-Peso, no inicio desta tarde de sexta-feira (22), em Belém. Dessa vez, nao
houve chuva neste horario, mas o transbordamento da maré, com nivel atingindo
3.5m por volta das 13H2A2, foi suficiente para causar novos transtornos para
feirantes, comerciantes, ambulantes, condutores e pedestres.

Na avenida Portugal, proximo ao mercado do Ver-o-Peso, o transito ficou
um pouco lento devido a dificuldade para locomocdo na agua. ‘Quem puder evitar
este trecho nessa época, evite. Costumo frequentar o mercado porque trabalho com
venda de agai. Estou acostumado a ver essa agonia entre motoristas na inundagdo’,
contou o comerciante Manoel Junior.

Nas ruas Quinze de Novembro e Conselheiro Jodo Alfredo, no Comércio, muitas
lojas foram invadidas pela agua. Alguns vendedores até brincaram com uma linha de
anzol e fingiram que estavam pescando com um peixe de verdade nas maos.
Enquanto isso, outros comerciantes estavam com vassoura e rodo nas méaos para
tentar escoar a agua de dentro e de frente dos estabelecimentos.” (Jornal O Liberal,

edico do dia 22 de fev. 2019%)

Dessa forma, evidencia-se que existe uma aparente influéncia direta entre a ocorréncia
de inundagdes e a dindmica comercial da cidade, originando conflitos, prejuizos e restricdes a
economia da cidade e das propriedades comerciais (Figura 1.1). Estes aspectos indicam a

relevancia desta pesquisa em multiplas escalas.

Figura 1.1 Comerciante enfrentando ainunda do em Belém-PA

Fonte: Registro de Claudio Pinheiro e ridad dornal O Liberal?

Na esfera local, este estudo tera expressiva importancia enquanto subsidio técnico na
definicdo de politicas publicas que orientam a promocéo do desenvolvimento econémico e 0
planejamento para investidores imobiliarios em adquirir propriedades em regifes mais
valorizadas. Na esfera nacional, esta pesquisa definira uma das primeiras evidéncias acerca do
impacto quantitativo monetario de inundacdes em uma cidade brasileira, especialmente as

localizadas na regido Amazonica. Internacionalmente, este estudo compreende o primeiro

2 Fotografia pertence ao Jornal O Liberal (https://www.oliberal.com/belem/mar%C3%A9-alta-provoca-
transtornos-no-ver-0-peso-pelo-segundo-dia-consecutivo-1.76355?page=5).
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registro de investigagdo quantitativa sobre a interface inundagdes e aluguéis de imoveis
comerciais examinando a realidade de pais emergente, cujos resultados servirdo como
referéncia para futuras pesquisas em outras realidades equiparaveis.

Para operacionalizar esta investigacdo, pesquisas de avaliacdo imobiliaria costumam
adotar como estratégia metodoldgica a modelagem econométrica — a utilizacdo de regressoes
lineares mdaltiplas. A modelagem econométrica compreende a utilizacdo de inferéncia
estatistica de regressao linear que captura a variacdo de explicacdo da variavel dependente
(usualmente o valor da propriedade) em relacdo a variacdo de variaveis independentes ou
regressoras, relacionadas a atributos imobiliarios, locacionais e ambientais, dentre eles, as
desamenidades urbanas (LIANG; WILHELMSSON, 2011; NASE; BERRY; ADAIR, 2013).
Quando a variavel dependente for quantitativa e de aspecto continuo (como o valor unitario
de aluguéis, em R$/m?), convém-se utilizar regressdes que recorram aos métodos Minimos
Quadrados Ordinarios — MQO (FIELD, 2017).

1.2 OBJETIVOS
Partindo da justificativa e necessidade de investigacdo supracitadas, indica-se que esse
estudo foi motivado a partir das seguintes perguntas de pesquisa: As inundagdes influenciam
no valor unitario de aluguel de imdveis comerciais na cidade de Belém? Se afirmativo, o
quanto influenciam? A partir disso, delimitou-se 0s objetivos geral e especificos desta

dissertacdo.

1.2.1 Objetivo Geral
O objetivo geral deste estudo é verificar se a suscetibilidade a inundacao influencia no

valor do aluguel de imoéveis comerciais na cidade de Beléem-PA, Brasil.

1.2.2 Objetivos Especificos

Os trés objetivos especificos deste estudo sao:

e O.E.1.: Verificar se a relacdo entre trés possiveis niveis de suscetibilidade a
inundacdo (baixa, média e alta) e o valor unitdrio dos aluguéis de imoveis
comerciais em Belém é estatisticamente significante através da construcdo de
modelos economeétricos;

e O.E.2.: Identificar funcGes moderadoras que suavizem ou intensifiguem o impacto

das inundacdes sobre o valor unitario do aluguel de imdveis comerciais em Belém;
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e O.E.3.: Avaliar a possibilidade de extrapolacdo dos modelos econométricos
atraves de andlises de sensibilidade, utilizando observacdes ndo consideradas nas

modelagens.

1.3 HIPOTESES DE PESQUISA

Em relacdo as inundacdes ribeirinhas, decorrentes do transbordamento de canais e dos
corpos d’agua urbanos, sugere-se que ha& diferenca estatistica em relacdo a natureza do
impacto (positivo ou negativo) na valorizagdo imobilidria. De maneira consensual, diversos
estudos indicam que a suscetibilidade a inundacdo influencia negativamente a valorizagédo
imobiliaria (SCHAEFER, 2013; RAJAPAKSA et al., 2016; JUNG; YOON, 2018;
ZULKARNAIN et al., 2020). Todavia, quando fatores associados a caracteristicas do imovel,
do entorno ou das condic¢des naturais do sitio sdo considerados na avaliacdo imobiliéria, o
efeito das inundacbes sobre a desvalorizacdo das propriedades pode ser mitigado
(BABCOCK; MITCHELL, 1981). Desta forma, pode-se entender que a moderacdo de
aspectos imobiliarios, locacionais e ambientais sobre a relagdo entre a suscetibilidade a
inundacdo e a valorizacdo imobilidria comercial pode mitigar a desvalorizacdo de
determinadas propriedades, mesmo que estejam em areas altamente suscetiveis a inundacdes.

Neste contexto, a cidade de Belém desenvolveu sua estrutura urbana a partir dos atuais
bairros da Campina e Cidade Velha, as margens da baia do Guajara, onde as inundacfes sdo
naturalmente recorrentes (MOREIRA, 1989). Nessas areas, que compreendem o Centro
Histérico e Comercial de Belém (CHB), Morhy (2018) indicou que houve uma historica
valorizacdo de propriedades comerciais. Assim, como essa regido esta diretamente suscetivel
a inundacgdes (OLIVEIRA NETO et al., 2016; DIAS; SZLAFSZTEIN, 2020), sugere-se que a
relacdo entre a suscetibilidade a inundacéo e o valor dos aluguéis seja negativa quando fatores

econbémico-comerciais ndo sdo considerados, o que resultou na Hipbtese H1.:

H1. O valor unitario do aluguel de propriedades comerciais €
negativamente influenciado pela suscetibilidade a inundagdo em
Belém.

Todavia, quando a suscetibilidade a inundacdo € moderada por atributos imobiliarios,
locacionais e ambientais, esta desvaloriza¢do pode ser mitigada, posto que, mesmo suscetiveis
a tais desamenidades, os comerciantes ainda buscam consolidar suas atividades nas areas
urbanas mais economicamente atrativas da cidade (BHATTACHARYA et al., 2013;
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BHATTACHARYA-MIS; LAMOND, 2016). Assim, baseado nesta premissa, estruturou-se a
Hipotese H2:

H2. O impacto negativo da suscetibilidade a inundacdo sobre o valor
unitéario do aluguel de propriedades comerciais em Belém é reduzido
quando também sdo considerados atributos imobiliarios, locacionais e
ambientais.

Neste contexto, um dos atributos do imoOvel mais preponderantes no mercado
imobiliario comercial é a testada, ou seja, a extensdo frontal de sua propriedade. Segundo a
literatura aplicada (O’ROARTY et al., 1997; HUI; YIU; YAU, 2007; LENS; NASE;
BERRY; ADAIR, 2013; ZHANG et al., 2015; MELTZER, 2016), maiores testadas aumentam
a percepcdo do imovel em relagdo a rua, lugar onde transitam os consumidores. Deste modo,
guanto maior for a extensdo frontal de um comércio, maior tende a ser a atracdo de
consumidores, logo, obter maior faturamento (NASE; BERRY; ADAIR, 2013). Assim sendo,
sugere-se que propriedades suscetiveis a inundacdes tendem a ter sua desvalorizacdo
imobilidria mitigada em funcdo de terem maior testada, o que possibilita aos comerciantes
obterem possivelmente maior atratividade e rentabilidade, mesmo sujeitos aos seus potenciais
efeitos adversos (BHATTACHARYA-MIS; LAMOND, 2015).

Como estes atributos sdo considerados conjuntamente com a variavel referente a
suscetibilidade a inundacdo, indica-se que pode haver uma provavel moderacdo das testadas
sobre a magnitude negativa das inundacbes na valorizacdo imobiliaria. Nesse contexto, a
funcdo moderadora difere-se da inclusdo de atributos igualmente explicativos em um modelo
econométrico pois propdem-se uma interacdo numeérica entre dois regressores, investigando
uma relacdo simultanea entre duas caracteristicas diferentes (FIELD, 2017). Assim, concebeu-

se a Hipdtese H2A:

H2A. A relacdo entre o valor unitario dos aluguéis comerciais em
Belém e a suscetibilidade a inundacdo tem sua magnitude reduzida
guando moderada pela extensao frontal das propriedades.

Outrossim, atributos de localizagdo também podem alterar a relagdo entre valoracao de
aluguéis e suscetibilidade a inundacdo. Conforme apontam diversos estudos (COHEN;
BROWN, 2017; CARMONA et al., 2018; KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019;
MCLEOD; CURTIS, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021), as condicdes
socioecondmicas do entorno dos imdveis comerciais podem influenciar sua valoragdo. Para

Matejowsky (2015), a condi¢do econémica de uma area comercial pode representar como ela
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responde aos efeitos adversos das inundagdes, preparando-se melhor para mitigar os danos
materiais e financeiros resultantes. Baseado nessa questéo, concebeu-se a Hipotese H2B:

H2B. A relacdo entre o valor unitario dos aluguéis comerciais em
Belém e a suscetibilidade a inundacdo tem sua magnitude reduzida
quando moderada pela renda per capita média do entorno onde se
localizam as propriedades.

Além de critérios imobiliarios e locacionais, atributos do sitio urbano também podem
moderar a relacdo entre valoragdo imobiliaria comercial e inundacdes. Nesse sentido,
condic@es hidrologicas, fluviométricas, pedogénicas ou altimétricas podem moderar a forma
na qual as inundagdes impactam o valor dos imdveis (ALIYU et al., 2016; OSTI; NAKASU,
2016). No contexto local, a cidade de Belém tem sua conformacédo hipsométrica diretamente
associada a suscetibilidade a inundacdo, denominando “areas de baixada”, caracterizadas
como aquelas com cotas altimétricas abaixo de 4m e ocupadas pela camada socioeconémica
hipossuficiente (LIMA et al., 2021; PAUMGARTTEN; MAUES; ROCHA, 2021). Para
Miranda (2020), a condicdo topografica € um fator determinante para as inundagdes em
Belém, o que, consequentemente, pode moderar a relacdo entre sua suscetibilidade de
ocorréncia e a valorizacdo de imoOveis comerciais na cidade. A partir destas concepgdes, se

concebeu a Hipdtese H2C:

H2C. A relacdo entre o valor unitario dos aluguéis comerciais em
Belém e a suscetibilidade a inundagdo tem sua magnitude reduzida
quando moderada pela cota altimétrica da propriedade.

Para testar as Hipdteses H1 a H2C, adotou-se a técnica de modelagem economeétrica,
especificamente associada a regressdo linear multipla, cuja estimacdo dos coeficientes
regressores foi efetuada pelo MQO. Por esta modelagem, testou-se a relacdo de dependéncia
do valor unitario de aluguel de imoveis comerciais em relacdo ao grau de suscetibilidade da
zona de inundacdo onde os mesmos estdo situados, sendo esta relacdo posteriormente
moderada por atributos comparaveis da propriedade (caracteristicas construtivas,
geométricas), de seu entorno (indices socioecondmicos) e do seu sitio (topografia,
hidrografia). Assim, a Hipdtese H1 foi avaliada por meio do exame da natureza do coeficiente
de regressdo da varidvel referente & suscetibilidade a inundagéo, o qual deve ser negativo em
todos os modelos estatisticamente significantes para que H1 seja confirmada.

A Hipotese H2 pode ser verificada por meio da reducdo na magnitude do coeficiente
do regressor da suscetibilidade a inundagdo quando covariaveis imobiliérias, locacionais e

ambientais eram adicionadas a modelagem. Neste sentido, H2 pode ser confirmada se o
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coeficiente for reduzido, a medida que o modelo incorpore mais varidveis estatisticamente
significantes, implicando na mitigacéo do efeito das inundacgdes sobre o valor dos aluguéis em
funcdo da consideracdo de mais covariaveis independentes.

Para as Hipoteses H2A a H2C, as variaveis de moderacdo foram adicionadas a
modelagem para verificar a mudanga no comportamento do regressor referente a
suscetibilidade a inundacdo. Desse modo, a confirmacdo da Hipdtese H2A esta sujeita a
reducdo do coeficiente da suscetibilidade a inundacdo quando incluida a moderacdo da
testada. Semelhantemente, as Hipoteses H2B e H2C podem ser confirmadas se a adi¢do das
moderacOes referentes a renda per capita e a cota altimétrica, respectivamente, implicarem na
reducdo do coeficiente da varidvel suscetibilidade a inundacdo. Nota-se que tanto os
regressores referentes a inundacdo quanto os termos moderadores devem ser estatisticamente

significantes (p-valor < 0,1) para que os resultados sejam validos.

1.4 FRONTEIRAS DE PESQUISA

Esta dissertacdo possui fronteiras de escopo, recursos humanos e financeiros que
delinearam a proposicdo de procedimentos metodoldgicos, forma e apresentacdo dos
resultados. Deste modo, o recorte espacial adotado restringe a andlise a area urbana
continental da cidade de Belém, pois é nela que a maioria das atividades e propriedades
comerciais estdo estabelecidas. Por outro lado, o recorte temporal compreendeu o primeiro
semestre de 20213, utilizado como referéncia para a extracdo e previsdo de variaveis. Esta
delimitacdo foi estabelecida em virtude da maior ocorréncia de eventos pluviométricos e
fluviométricos extremos em Belém (Figura 1.2), o que potencializa a ocorréncia de

inundacdes.

3 Cabe mencdo a possivel interferéncia dos efeitos da pandemia da Covid-19 na valorizacdo imobiliaria
comercial deste recorte temporal, conforme indica a literatura (BRETAS; ALON, 2020; HOESLI; MALLE,
2021; NANDA; XU; ZHANG, 2021). Contudo, o efeito dessa externalidade n&o foi considerado neste estudo em
funcdo da indisponibilidade de variaveis mensuraveis, acessiveis ao pesquisador, que pudessem refletir esta
consideracdo em uma escala intraurbana (como por exemplo, varidveis por distrito, bairro, setor censitario ou
unidade de desenvolvimento humano).
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Figura 1.2 Eventos hidrologicos mensais para Belém em 2020
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Fonte: Elaborado pelo autor, com dados do Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais — INPE
(http://sinda.crn.inpe.br/PCD/SITE/novo/site/index.php) e da Marinha do Brasil
(https://www.marinha.mil.br/chm/tabuas-de-mare).

Outra delimitacdo refere-se a condicdo de se utilizar somente varidveis publicamente
disponiveis (open data source — ODS). Esta premissa foi introduzida a partir das impressées
de Abidoye e Chan (2018) e Lima et al. (2021) sobre a dificuldade de se obter informagdes
sobre 0 mercado imobiliario em paises emergentes. Nestes mercados, enfrenta-se barreiras no
fornecimento de dados por agéncias imobilidrias e 6rgdos publicos, além de inexistirem
incentivos a consolidacdo de um portal de registros de transacdes imobiliarias. Por isso, o
pesquisador optou por utilizar somente variaveis que pudessem ser coletadas sem necessitar
de intermediadores. Além disso, a decisdo de se utilizar somente dados abertos também se
baseia na condicdo de replicabilidade desta pesquisa, que podera ser executada sem
dificuldades em outros estudos de caso.

Essa condicdo delineou outra escolha deste estudo: a de utilizar dados de ofertas
disponiveis em portais eletrdnicos de anincios imobiliarios. Esta decisdo se sustenta na
impossibilidade de se obter registros de aluguel de maneira direta, de modo que na realidade
brasileira ndo existe um sistema unificado de transa¢cBes imobiliarias. Para garantir a
idoneidade das informacdes imobiliarias, atentou-se para as prescrigdes legais de avaliacéo de
imoveis, que determinam a plena identificacdo do informante do andncio e do enderego do
imovel.

Em relacdo a limitagdo de recursos humanos, destaca-se 0 emprego de somente um
pesquisador na extragdo manual das propriedades imobiliarias (586 observacOes). Esta

condic&o refletiu no maior tempo de coleta necessario, realizado entre 0s meses de margo e
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maio de 2021. Além disso, cabe citar a dificuldade no aprendizado simultaneo do pesquisador
as ferramentas SIG (Sistema de Informagcbes Geogréaficas), necessarias para realizar a
construcdo dos dados vetorizados e operacionalizacdo da base de dados compatibilizada.

Em relacdo as limitacdes financeiras, destaca-se que estas delinearam a escolha dos
softwares empregados nas modelagens, correspondentes aos disponibilizados pela instituicéo,
por conhecidos do pesquisador, pela possibilidade de versdes gratuitas, estudantis ou de teste.
Em contrapartida, reitera-se o suporte imprescindivel do financiamento estudantil para que

esta pesquisa pudesse ser desenvolvida em tempo integral.

15 ESTRUTURA DA DISSERTAQAO

Esta dissertacdo estd organizada em sete capitulos. O primeiro capitulo compreende
esta Introducdo, que definiu os interesses, motivos, proposicoes e limitacdes desta pesquisa. O
segundo capitulo fundamenta o aporte tedrico necessario para o entendimento de tematicas
associadas ao escopo da pesquisa, como avaliagdo imobiliaria e gestdo de &guas urbanas. O
terceiro capitulo delimita o estudo de caso pela sua génese, crescimento e consolidacdo, a
partir de uma sintese acerca de seus conflitos pelo territério, pelas atividades comerciais e
pela protecdo contra as mazelas provocadas por inundagoes.

O quarto capitulo descreve o processo metodoldgico, a qual delimita os métodos
empregados, consideracfes conceituais e numéricas que integram a composi¢cdo dos modelos
propostos. O quinto capitulo expde os resultados e testa as hipdteses de pesquisa, cujas
consideracGes serdo detalhadas no sexto capitulo, que discutira suas potencialidades e
limitacdes. O sétimo e ultimo capitulo consolida o escopo da pesquisa ao sintetizar os
principais resultados encontrados, verificando o atendimento aos objetivos do estudo, além de
especificar as contribuices cientificas e praticas que a dissertacdo implica. No Apéndice,
foram incluidas analises graficas complementares, que subsidiaram parte das decisdes

metodoldgicas adotadas.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Esse capitulo divide-se em duas secbes: Avaliacdo Imobiliaria e Gestdo de Aguas
Urbanas. A primeira secdo dedica-se a identificar os fundamentos da engenharia de
avaliacOes, avaliagcOes de imdveis urbanos e métodos de avaliagdo, além de caracterizar o
mercado de imdveis comerciais e seus determinantes de valorizagdo. A segunda secéo expde
0 impacto de gestdo insuficiente de recursos hidricos no espaco urbano, bem como suas

consequéncias para o mercado imobiliario e para as atividades comerciais.

2.1 AVALIACAO IMOBILIARIA
2.1.1 Engenharia de avaliactes

A engenharia de avaliacdes é uma area especializada em determinar o valor de um
bem, de seus direitos, frutos e custos de reproducdo (MOOYA, 2016). Na construcao civil,
essa disciplina é importante para incorporadoras, bancos, seguradoras, compradores e
vendedores do mercado imobiliario, pois permite que as operacdes sejam realizadas com base
em métodos consistentes de predi¢do do valor de imoveis, reduzindo subjetividades advindas
da especulacédo dos agentes envolvidos (GELTNER; NEUFVILLE, 2018).

Nesse sentido, o Instituto Brasileiro de Avaliagdes e Pericias de Engenharia (IBAPE)
define o valor de mercado como a quantia mais provavel pela qual um bem pode ser
transacionado em uma data de referéncia, sem considerar 0s custos burocraticos relativos ao
comprador (IBAPE, 2011). Essa concepcdo difere de conceito de preco, que corresponde a
uma expressdo monetaria registrada sobre a transagdo de um bem (ASSOCIACAO..., 2019).
Em um contexto internacional, essas delimitaces estdo em conformidade com a Norma
Internacional de Avaliagdes* n° 105 — métodos e abordagens de avaliagdo, do Conselho
Internacional de Normas de Avaliacdo (IVSC, 2020).

No Brasil, a avaliagdo de imdveis € regida pelas normativas da Associacdo Brasileira
de Normas Técnicas (ABNT) — NBR 14653 (partes 1 a 7), sendo as duas primeiras
relacionadas aos procedimentos gerais e a avaliacdo de imdveis urbanos, respectivamente
(ABNT, 2011, 2019). Segundo a NBR 14653-1 (ABNT, 2019), a engenharia de avaliagdes
refere-se a um conjunto de conhecimentos técnico-cientificos especializados, aplicados a
avaliacdo de bens por arquitetos e engenheiros, condicdo também prevista pelos respectivos

conselhos profissionais de engenharia e arquitetura (BRASIL, 1966).

4 International Valuation Standards — IS 105 (Valuation approaches and methods).
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2.1.2 Avaliacdo de imoveis urbanos

Segundo a NBR 14653-2 (ABNT, 2011), os imdveis urbanos podem ser classificados
guanto ao uso, a tipologia e ao agrupamento de imdveis (Figura 2.1). Essa delimitacdo é
importante visto que cada segmento imobiliario possui condi¢des préprias de comportamento,
demandando métodos e consideracdes de avaliacdo diferenciadas (GELTNER; NEUFVILLE,
2018). Por exemplo, em imdveis residenciais, a orientacdo solar e a visibilidade de
apartamentos sdo fatores decisivos na definicdo do valor imobilidrio (KIETI; OGOLLA,
2021; MARROUCH; SAYOUR, 2021), a0 passo que para imoOveis comerciais, a largura
frontal (testada) e a &rea util locavel sdo fatores determinantes na mensuracdo do valor
(NASE; BERRY; ADAIR, 2013; ZHANG et al., 2015; LENS; MELTZER, 2016).

Figura 2.1 Classificacdo dos imoveis urbanos (ABNT NBR 14653-2/2011)

Uso Tipologia Agrupamento
| Condominios residenciais |
‘ Conjuntos habitacionais ‘
| Prédios residenciais |
Terreno % ------- >| Loteamento |
|Conjunto de unidades comerciais|
| Conjunto de salas comerciais ‘
Hotel | Prédio comercial ‘
I@ | Conjunto de prédios comerciais |

Galpdo

Industrial ‘ Complexo Industrial ‘

Fonte: Elaborado pelo autor a partir da ABNT (2011).

No uso comercial, ¢ comum encontrar ainda uma subdivisdo em imdveis corporativos
(COSTA; FUERST; MENDES-DA-SILVA, 2018; LIANG; REED; CRABB, 2018; BERA,
UYAR, 2019) e varejistas® (HUI; YIU; YAU, 2007; ZHANG et al., 2015; KICKERT et al.,
2020; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021). Em pesquisas sobre imoveis

5> Apesar de a literatura internacional subdividir o uso comercial em tipologias corporativas e varejistas, optou-se
por empregar 0s termos “imével comercial” e “imdvel de varejo” como sindnimos, em virtude da similaridade de
seus significados na lingua portuguesa. Além disso, essa consideracdo implica também em abranger outras
atividades comerciais ndo consideradas pela delimitacdo internacional, como atividades de atacado ou de
prestacdo de servicos, subtipologias previstas pelo Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas —
SEBRAE (2019).
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corporativos (office properties), investiga-se predominantemente formas de valorizacdo ou
causas de desvalorizacdo de salas e edificios empresariais, com destaque para as condi¢des
contratuais de locacdo (COSTA; FUERST; MENDES-DA-SILVA, 2018). Em contrapartida,
pesquisas sobre imoveis varejistas (retail properties) costumam analisar o efeito espacial das
atividades econdmicas por segmentos — rouparia, alimenticia, movelaria, farmacéutica, etc.
(O’ROARTY etal., 1997; DELAGE et al., 2020; KICKERT et al., 2020).

2.1.3 Meétodos de avaliacdo de imoveis urbanos

Toda avaliagdo possui uma abordagem caracteristica, que relaciona o método de
investigacdo com 0s objetivos associados ao imovel analisado. Segundo o IVSC (2020),
existem trés abordagens de avaliacdo: I) de mercado; Il) de renda e; IllI) de custos. A
abordagem de mercado prevé a mensuracao do valor do imovel através da comparacdo de
seus atributos a partir de elementos comparaveis com outros imdveis equivalentes cujo valor é
conhecido. Ja a abordagem de renda almeja converter o fluxo econémico provavel de
determinado empreendimento em um valor Gnico equivalente, enquanto a abordagem de custo
indica o valor provavel de um imdvel através de seus custos de reproducéo ou reedi¢o®.

Na normatizacdo brasileira, existem quatro metodos de avaliacdo (Quadro 2.1): 1)
Método comparativo direto de dados de mercado; II) Método involutivo; Ill) Método
evolutivo, e; V) Método de capitalizacdo da renda. A escolha do método utilizado depende
da natureza do bem, da disponibilidade, quantidade e qualidade dos dados (ABNT, 2019).

Quadro 2.1. Métodos de identificacdo do valor de imoveis urbanos
Método Definicdo

Identifica o valor de mercado por tratamento técnico de atributos dos

Comparativo direto de dados Lo S -
elementos comparaveis do imdvel, constituintes da amostra.

Identifica o valor do imével alicercado no seu aproveitamento eficiente,
baseado em modelo de estudo de viabilidade técnico-econémica, mediante

Involutivo NP . p L .
hipotético empreendimento compativel com as caracteristicas do imével e
do mercado onde esta inserido.

. Identifica o valor do imével pelo somatdrio dos valores de seus

Evolutivo

componentes, considerando o fator de comercializagéo.

Identifica o valor do imével com base na capitalizacdo presente da sua

Capitalizacdo de Renda o . . L T
renda liquida prevista, considerando cenarios viaveis.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir da ABNT (2011).

® Segundo a NBR 14653-1, a diferenca entre os custos de reedicdo e reproducdo é que no segundo nio se
considera a depreciacdo do bem, enquanto o primeiro prevé o atual estado de conservacdo em que o imével se
encontra (ABNT, 2019).
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Segundo a NBR 14653-2, 0 método comparativo direto de dados é o preferencial para
identificar o valor de mercado, pois é dele que se extrai o maior conhecimento das condi¢des
de valorizacgéo existentes no segmento e local selecionados (ABNT, 2011). Os outros métodos
sdo mais utilizados quando se deseja saber o valor de mercado de um empreendimento futuro
(involutivo), ou através da discretizacdo dos componentes de um imdével (evolutivo), ou de
empreendimentos de base imobiliaria’ (capitalizacdo de renda) (MOOYA, 2016).

Segundo o IVSC (2020), o método comparativo de dados utiliza prioritariamente
valores transacionados, dado que estes correspondem as quantias ja acordadas entre
vendedores e compradores. Entretanto, na impossibilidade de obtencdo de registros de
transacOes, € possivel que se utilize dados referentes ao valor de oferta, informados por
agéncias imobiliarias. Contudo, Yang, Chau e Chen (2021) alertam que esses valores podem
sofrer supervalorizacdo em detrimento da expetativa inicial do vendedor e da capacidade de
barganha do comprador durante a negociacdo da transacao. Para isso, o IBAPE (2011) indica
reduzir em 10% o valor de oferta para utiliza-lo em avaliagBes imobiliarias.

Conforme ressalta a ABNT (2011), as fontes dos dados devem ser tdo diversificadas
quanto possivel, identificando a origem de cada observacéo através de informac6es basicas do
anunciante (nome, telefone) e do imdvel (endereco completo). Essa indicacdo acompanha a
necessidade de a amostra possuir recortes mercadolégicos, geograficos e temporais bem
definidos, de modo que as relagcdes de equivaléncia possam ser subsidiadas. No recorte
mercadologico, Geltner e Neufville (2018) enfatizam que as classificacfes de uso, tipologia e
agrupamento devam ser preservadas quando as observacdes forem coletadas, tornando a
amostra mais homogénea possivel. Ademais, a delimitacdo espaco-temporal também deve ser
a mesma, de modo a evitar oscilacGes provocadas por efeitos geogréaficos locais ou por fatores

inflacionérios, respectivamente.

2.1.4 Avaliacdo de imoOveis comerciais

Os estudos sobre imoveis comerciais costumam estimar o valor de aluguel em
shopping centers (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019) ou no comércio de rua®
(NASE; BERRY; ADAIR, 2013; KICKERT et al., 2020). Enguanto em shopping centers ha

maior concentracdo de atividades e negdcios internacionalizados, no comércio de rua existe

" Empreendimentos de base imobilidria (EBI) sdo imdveis cujo usuéario final ndo possui propriedade,
permanecendo sob controle do investidor inicial ou de outro especializado em opera-lo, como hotéis, shoppings,
etc. (TREVISAN, 2017).

8 Comércio de rua (shopping streets, retail streets) corresponde as atividades comerciais legalizadas que ndo se
encontram em centros de comércio, como shoppings e galerias (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019).
Essa delimitagdo ndo abrange o comércio informal de rua, como ambulantes e cameldés (MORHY, 2018).
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uma maior fragmentacdo de atividades e aderéncia® a dinamica intraurbana existente
(KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019).

Desse modo, a forma de organizacdo das atividades comerciais norteard os critérios
escolhidos para estimar o valor de mercado (RENIGIER-BILOZOR; BILOZOR;
WISNIEWSKI, 2017). Isso indica, sobretudo, uma necessidade de compatibilizar os
empreendimentos comerciais as possibilidades de exploracdo previstas pelos instrumentos de
controle do uso e ocupacéo do solo, como o plano diretor e 0 zoneamento urbano (WANG et
al., 2017; MURAKAMI; CHANG, 2018; BERA; UYAR, 2019;).

No caso de shopping centers, apesar de haver uma ocorréncia pontual e mais dispersa
dos empreendimentos, estes provocam uma atracdo mais expressiva de trafego urbano e de
atividades comerciais no entorno, que desejam capturar parte da atratividade de consumidores
(GUIMARAES, 2019). Ja4 no comércio de rua, o desenvolvimento de areas comerciais
estimula a atracdo de empreendimentos residenciais para as areas urbanas adjacentes, o que
implica no aumento da demanda por uma maior cobertura de atendimento de transportes
publicos (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019). Com uma maior circulacdo de
pessoas (residentes e transeuntes), esses bolsdes comerciais!® tendem a retroalimentar suas

operacgdes econdmicas (YOON, 2018).

2.1.5 Localizagdo de imoveis comerciais

O fendbmeno de bolsdes comerciais tem relacdo com a teoria de nucleacdo comercial
descrita por Garner (1966). Segundo o autor, as atividades comerciais tendem a ser
implantadas em areas onde atividades com produtos e servicos concorrentes ou
complementares ja estdo operando, tendo em vista que sdo nessas localidades que o0s
consumidores tendem a circular. Para isso, Kickert et al. (2020) indicam trés componentes
béasicos da localizacdo de um imdvel comercial: aglomeracéo, centralidade e acessibilidade.

Na perspectiva da aglomeracdo, as atividades comerciais tendem a se concentrar em
funcdo da teoria do consumidor racional, ao supor que o publico almeja percorrer menores
distancias para ter acesso a uma maior quantidade de produtos e servi¢cos (REILLY, 1929,
1931; CHRISTALLER; BRUSCH, 1966; KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019;
KICKERT et al., 2020;). Desse modo, a aglomeracdo pode resultar em beneficios sob a

perspectiva dos comerciantes, através da complementaridade de oferta de produtos e servicos,

° O conceito de aderéncia intraurbana pode estar associado ao menor impacto no trafego existente e a maior
adaptabilidade de vocacéo as necessidades do entorno (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019).
10 Termo traduzido a partir da expressdo “retail clusters” (YOON, 2018).
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ou da comparacdo direta entre concorrentes (NASE; BERRY; ADAIR, 2013; KICKERT et
al., 2020). Essa questdo € importante para 0 comércio de rua, pois costuma mitigar a hipotese
de faléncia de pequenos negocios (KICKERT; VOM HOFE, 2018; SEVTSUK, 2020).

Na perspectiva de centralidade, a morfologia urbana adquire relevancia ao indicar
relagbes robustas entre as conformacoes territoriais e os efeitos obtidos pela aglomeracédo
comercial (SEVTSUK, 2014). Nesse sentido, Garner (1966) teoriza o conceito de gravitagéo
comercial, que correspondem a nacleos comerciais com graus assimeétricos de influéncia
coexistindo e disputando o consumo e a atratividade de clientes. Sobre isso, Yoon (2018)
identificou em Seul duas categorias de bolsdes comerciais (locais e municipais). Nos bolsdes
locais, ha uma crescente atragdo de consumo em funcéo do efeito de aglomeracéo, implicando
no desenvolvimento socioecondmico do bairro e de suas adjacéncias. Esse crescimento ocorre
até que seu dominio de influéncia interfira em outro bolsdo comercial, resultando em uma
competicdo excessiva que reduz ambas as capacidades de oferta em curto prazo.

Por outro lado, nos bolses municipais ha uma influéncia indireta sobre bols6es locais,
de modo que sua dindmica comercial articule atividades especificas em diversas areas
intraurbanas (YOON, 2018; KICKERT et al.,, 2020). Nesse contexto, as areas onde se
localizam os bolsdes comerciais sd@o usualmente destinadas também para implantacdo de
atividades institucionais e turisticas, revelando-se regifes urbanas estratégicas, como
observado em Amsterda (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019) Chicago (CLARK;
PENNINGTON-CROSS, 2016), Detroit (KICKERT; VOM HOFE, 2018), Hong Kong
(YANG; CHAU; CHEN, 2021), Seul (JUNG; KO; WOODSIDE, 2021) e Xangai (LIANG;
WILHELMSSON, 2011).

Na visdo de Litz e Rajaguru (2008), é a acessibilidade, ou seja, o grau de facilidade em
acessar as lojas, que determina uma boa localizacdo para imdveis comerciais, sobretudo as de
pequeno porte. Para Yoon (2018), a acessibilidade estd ligada também a facilidade de
deslocamento para outros bolsGes comerciais e para areas urbanas caracterizadas pela

distribuicdo de fluxos de pessoas e mercadorias.

2.1.6 Aluguéis comerciais

Conforme indicam Crosby, Keogh e Rees (1992), transacdes de aluguel sdo mais
usuais quando se analisa segmentos comerciais, em virtude dos riscos associados a
adaptabilidade de vocacdo comercial proposta as condicdes do imovel, do entorno, da
localizagéo, do faturamento previsto e dos termos de renovagdo do contrato. Na visdo dos

autores, os valores de aluguel ofertados consideram, no minimo, as condigdes contratuais
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estabelecidas na transacdo anterior. Dessa forma, a transacdo de aluguéis corresponde a um
processo em que locadores procuram locatarios aptos a pagar pelas condi¢Bes internas e
externas do imovel e locatarios procuram um imovel correspondente as suas expectativas de
operacdo e possibilidades financeiras (CHAU; WONG, 2016).

Contudo, um dos problemas em verificar diferencas comparaveis em atributos
contratuais estd na assimetria de informagGes entre locadores e locatérios, de modo que os
proprietarios tendem a omitir condi¢BGes contratuais de locacdo até que a negociacao evolua
além do dominio publico de oferta (YANG; CHAU; CHEN, 2021). Essa dificuldade de
acesso as informagGes contratuais € mais expressiva em paises emergentes, onde inexistem
bancos de dados oficiais que reinam informacfes consistentes sobre transacdes imobiliarias
realizadas (ABIDOYE; CHAN, 2018). Dessa forma, cabe a investigacdo mercadoldgica duas
possibilidades: 1) estruturar um banco de dados préprio a partir do contato com agentes
imobiliarios locais que contenham informagfes contratuais da transacdo corrente, ou; 1)
incorporar os efeitos contratuais no valor dos aluguéis estimados, considerando que o valor
ofertado ja inclui possiveis luvas, taxas e condicdes extras de renovacdo (CROSBY; KEOGH,;
REES, 1992).

Na perspectiva de Abidoye e Chan (2018), a constituicdo historica de transacOes
imobiliérias se torna desafiadora quando inexistem bancos de dados unificados, resultando no
que Chau e Wong (2016) definiram como sendo a um jogo de informacgdes omitidas entre
agéncias imobiliarias. Além disso, a desconfianca em fornecer informacdes contratuais ou de
transacdes realizadas também implica um desafio a ser discutido (CHAU; CHAU, 2003).
Conforme sugerem Cozmei e Onofrei (2012), isso pode ter relacdo com o repasse de taxas e
encargos do imovel aos locatarios de forma implicita no valor do aluguel, considerando as
incertezas e riscos inerentes da possivel operacdo a ser implantada.

Na Roménia (COZMEI; ONOFREI, 2012), essa complementaridade pode ser téo
expressiva em funcdo da localizacdo do imovel que pode até triplicar o valor do aluguel
liquido, ou seja, o pagamento de todas as despesas de operacdo exceto a taxa de
gerenciamento, que pode ser cobrada a parte (CLARK; PENNINGTON-CROSS, 2016). Para
Bottom (2009), essa taxa de gerenciamento é atribuida quando o imével comporta multiplas
operacdes, utilizada para recuperar o custo com servigos dos espacos comuns, devendo ser
informada aos potenciais locatarios no momento da oferta ou logo quando se inicia a

negociacéo.
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2.1.7 Determinantes no valor de aluguéis comerciais

O mercado imobiliario transaciona bens heterogéneos, isto é, com condicGes
econbémicas que os tornam unicos em funcdo da interacdo de seus atributos estruturais,
marginais e locacionais!! (DUNSE; JONES, 1998; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI,
2021). Os atributos estruturais referem-se aos aspectos inerentes do ambiente construido e do
lote, ou seja, de suas caracteristicas arquiteténicas, construtivas e geométricas no momento da
avaliacdo, enquanto os atributos marginais tangem aos aspectos do entorno do imovel,
usualmente as condigbes demograficas, socioecondmicas e infraestruturais da vizinhangal2
(DUARTE et al., 2013; LENS; MELTZER, 2016; YOON, 2018). O terceiro e ultimo atributo
é o locacional, que relaciona o imdvel as condicBes de acessibilidade e mobilidade no espaco
intraurbano (LIANG; REED; CRABB, 2018; KICKERT et al., 2020).

Nesse contexto, Lancaster (1966) indicou que as caracteristicas proprias dos bens os
diferenciam economicamente, afirmando que as preferéncias do consumidor ocorrem em
funcdo dos atributos constituintes do bem e nao diretamente sobre o mesmo. Essa indicacéo
embasou a teoria dos precos hedonicos (ROSEN, 1974), que atribui a critérios comparaveis de
natureza ndo-econdmica determinada influéncia na definicdo do valor de um bem. Esses
efeitos, obtidos atraves de modelos inferenciais, indicam que fatores implicitos — como
amenidades urbanas — podem impactar economicamente a valorizacdo imobiliaria, tanto de
forma positiva quanto negativa (BOOKSHIRE et al., 1982; KOSTER; PASIDIS; VAN
OMMEREN, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021).

Dentre os atributos estruturais que mais costumam apresentar relagdo significativa
com a valorizagdo de imdveis comerciais, estdo a area Util locavel e a testada (O’ROARTY et
al., 1997; HUI; YIU; YAU, 2007; ZHANG et al., 2015; LENS; MELTZER, 2016; NASE;
BERRY; ADAIR, 2013;). A éarea locavel costuma possuir uma relacdo diretamente
proporcional com o valor dos aluguéis, apesar desta relacdo sofrer variacdes quando
moderadas pela localizacdo (ZHANG et al., 2015). Ademais, a testada apresenta
majoritariamente uma relacdo positiva com o valor dos aluguéis comerciais, visto que ha

possibilidades de chamar mais atengdo dos consumidores e obter maior faturamento (NASE;

Y structural, surrounding, and locational attributes.

2 Embora as condigBes marginais também possam descrever potencialidades locacionais, ha uma distingdo
conceitual entre elas: atributos locacionais sdo mensurados em escala interbairros, estimam distancias e
condicBes diretamente espaciais, enquanto atributos marginais incorporam caracteristicas socioeconémicas,
culturais, histéricas e naturais do entorno.
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BERRY; ADAIR, 2013). Além disso, outros atributos especificos da edificagdo costumam

possuir relacdes diretas com a valorizagdo comercial, como:

Numero de cémodos e banheiros (BERA; UYAR, 2019);

CondicGes construtivas suficientes que permitam uma operacdo imediata
(ORR; DUNSE; MARTIN, 2003; KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN,
2019);

Numero de pavimentos locaveis (O’ROARTY et al., 1997; ZHANG et al.,
2015; HUFFMAN; LONGHOFER, 2016; LENS; MELTZER, 2016;);
CondicGes contratuais diversas como tempo de locacdo (ex., modalidade do
tipo “built-to-suit”, taxas extras condominiais, etc. (NASE; BERRY; ADAIR,
2013; BERA; UYAR, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021)
Possibilidade de flexibilizacdo do espacgo locavel (ORR; DUNSE; MARTIN,
2003);

Idades aparente e real do imovel (ORR; DUNSE; MARTIN, 2003;
HUFFMAN; LONGHOFER, 2016; KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN,
2019);

Possibilidade de o imdvel ja vir mobiliado (BERA; UYAR, 2019);

Além disso, condicGes especificas do lote também costumam demonstrar uma relacéo

positiva com o valor dos aluguéis:

Acesso direto & rua (O’ROARTY et al.,, 1997; HUI; YIU; YAU, 2007;
HUFFMAN; LONGHOFER, 2016; KICKERT; VOM HOFE, 2018;
MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021);

Muiltiplas entradas ou situado em esquinas (NASE; BERRY; ADAIR, 2013;
HUFFMAN; LONGHOFER, 2016; LENS; MELTZER, 2016).

Na perspectiva de atributos marginais, variaveis de natureza socioeconémica, como
indices de renda e emprego (KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019; MURAKAMI;
VILLANI; TALAMINI, 2021); aspectos étnicos, etarios ou de género (SUBICA et al., 2018;
COMBER et al., 2020;); ou ainda condig¢des infraestruturais (COHEN; BROWN, 2017;
CARMONA et al., 2018; MCLEOD; CURTIS, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI,

2021) podem estar associados a variagdo do valor de imdveis comerciais. Por outro lado, na

condicdo de atributos locacionais, distancias para centros comerciais, areas turisticas ou de

distribuicdo de pessoas e mercadorias sdo comumente entendidas como potenciais variaveis
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que agregam valor (LIANG; WILHELMSSON, 2011; KICKERT; VOM HOFE, 2018;
MURAKAMI; CHANG, 2018; YOON, 2018; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021).

Recentemente, um enfoque sob eventos epidemiol6gicos comecou a ser discutido em
estudos sobre avaliacdo imobiliaria comercial, sobretudo a partir da pandemia do Covid-19.
No estudo de Hoesli e Malle (2021), identificou-se que o setor comercial foi 0 mais atingido
pelos efeitos de restricdo a circulagdo e distanciamento social, impactando diretamente nas
operacdes. Sobre isso, a pesquisa de Nanda, Xu e Zhang (2021) confirmou tais efeitos
colaterais, sobretudo em comeércios que ndo possuiam outros canais de atendimento, como e-
commerce e delivery. Na perspectiva imobiliaria, a reducdo do faturamento obrigou locatarios
a devolverem seus pontos comerciais, 0 que impulsionou a vacéancia no segmento e,
sobretudo, no Brasil (BRETAS; ALON, 2020; KICKERT et al., 2020; MURAKAMI;
VILLANI; TALAMINI, 2021; YANG; CHAU; CHEN, 2021).

2.2 GESTAO DAS AGUAS URBANAS
2.2.1 Aguas e Planejamento Urbano

A urbanizacdo ndo planejada de areas naturais implica em conflitos socioambientais
latentes na cidade, sobretudo quando associados as aguas urbanas (PEIXOTO; STUDART;
CAMPOS, 2016). Segundo Tucci (2008), as aguas urbanas envolvem todas as formas de
manifestacdo da dgua no ambiente urbano — seja através do abastecimento para consumo, nas
redes de drenagem pluvial, fluvial e de esgotamento sanitario, ou ainda no transporte de
sedimentos e residuos. Para Ponte (2015), a gestdo de aguas urbanas corresponde a um
conjunto de atividades que envolvem o aproveitamento da &gua no territério, objetivando
atingir condicGes satisfatorias de salde publica, conservacdo ambiental e aproveitamento
socioecondmico e sociocultural.

Na visdo de Tucci (2008), a gestdo de aguas urbanas possui quatro fases (Quadro 2.2).
A primeira fase (pré-higienista) é marcada pela auséncia de intervencBes sanitarias®®,
enquanto a segunda (higienista) comeca a apresentar 0s primeiros sistemas rudimentares de
coleta de efluentes e abastecimento publico. A fase higienista compreende um periodo de
rdpida urbanizagdo, embora as solugbes sanitdrias existentes apresentassem niveis

hipossuficientes de desempenho e atendimento. Nesta fase, houve um esforco em

13 Apesar de Tucci (2008) estabelecer marcos temporais para cada fase, pondera-se que o desenvolvimento de
tecnologias de saneamento ndo obedece a uma linearidade histdrica. 1sso porque ha indicios de que civilizacbes
como a romana, egipcia e inca apresentaram técnicas de coleta e distribuicdo de &guas servidas, pluviais e de
abastecimento mais préximas dos sistemas atualmente empregados do que sociedades do medievo europeu, 0
que compromete uma perspectiva progressiva da gestao de aguas (BURIAN; EDWARDS, 2002).

35



desenvolver tecnologias associadas ao tratamento de efluentes e a canalizacdo de rios
urbanos, o que possibilitaria teoricamente ganhos efetivos de qualidade ambiental (LOWE et
al., 2020).

Quadro 2.2 Fases de gestdo das dguas urbanas
Fase Caracteristicas Consequéncias

Pré-higienista | Efluentes em fossas, sem coleta | Doencas e Epidemias, alta
ou tratamento; 4gua coletada na | mortalidade e inundagdes.
fonte mais préxima (rio ou pogo).

Higienista Canalizagdo do escoamento. Reducdo de doencas, mas rios
contaminados, impacto  nas
fontes de agua e inundacGes.

Corretiva Tratamento de esgoto doméstico | Recuperacdo de rios, dissipacdo
e industrial, conservacdo das | de fontes poluidoras, obras
margens do escoamento. hidraulicas.

Sustentavel Tratamento do  escoamento | Conservagdo ambiental, reducéo
pluvial, desenvolvimento urbano | de inundaces e melhora da
que preserva sistemas naturais. qualidade da vida.

Fonte: Adaptado de Tucci (2008).

Todavia, contatou-se que a implantacdo de excessivas canalizagfes de cursos naturais
resultava no aumento da ocorréncia de inundacdes e alagamentos. Desta forma, surge a
terceira fase (corretiva), indicando a necessidade de conservar as faixas marginais dos cursos
d’agua (BRESSANE et al., 2016). Embora houvesse consisténcia nas indicaces da fase
corretiva, os indices de poluicdo hidrica e as condi¢cdes de escoamento pluvial ainda
potencializam o aumento da incidéncia de inundagdes. A partir disso, surge a quarta fase
(sustentavel), que indica a necessidade de compatibilizar o uso e ocupacdo do solo com as
condicdes hidrograficas locais, priorizando intervencbes baseadas no aumento da
permeabilidade do solo (PIZELLA, 2015; PEIXOTO; STUDART; CAMPQOS, 2016).

Apesar de delimitar temporalmente as fases de gestdo de aguas, Tucci (2008) ressalta
que cidades de paises em desenvolvimento ainda se encontram em Vvarios desses momentos.
Na visdo do autor, a maioria das cidades brasileiras se encontram no periodo higienista em
virtude da auséncia de tratamento de esgoto, insuficiéncia no controle de inundacgdes e na
destinagdo de residuos solidos. Para Grangeiro, Ribeiro e Miranda (2020), a evolugéo nas
condicBes de gestdo de &guas urbanas depende da articulagdo entre os agentes envolvidos no
processo — Estado, empresas e populagdo — e nos diversos instrumentos que versam sobre as
dindmicas territoriais e hidrograficas.

Dessa forma, é imprescindivel definir a estratégia adequada para a gestdo eficiente das

aguas urbanas. Conforme indica a Politica Nacional de Recursos Hidricos — PNRH (BRASIL,
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1997), a bacia hidrogréafica é a unidade territorial utilizada na implementac&o de politicas de
gestdo hidrografica. A analise por bacias é importante pois permite identificar conflitos entre
acOes antrdpicas e naturais, compatibilizando suas atividades e refletindo na quantidade e
qualidade da malha hidrica presente (PIZELLA, 2015). Na percepcdo de Grangeiro, Ribeiro e
Miranda (2020), essas articulagdes devem ser incorporadas a legislagbes como o Plano
Diretor e a Politica de Zoneamento — conforme determina o Estatuto da Cidade (BRASIL,
2001).

Nessa perspectiva, Tucci (2006) ressalta a importancia de os municipios elaborarem
seus Planos Diretores de Drenagem Urbana, instrumentos que podem nortear o gerenciamento
adequado dos recursos das bacias hidrogréaficas urbanas. Para viabilizar a elaboracdo e
operacionalizacdo deste instrumento, diversos autores elencam o uso da taxa de drenagem —
tarifa fiscal municipal que incide sobre as propriedades e considera caracteristicas
geométricas e socioeconbémicas dos imdveis (TUCCI, 2002; GOMES; BAPTISTA;
NASCIMENTO, 2008;).

Na visdo de Lisboa et al. (2014), a cobranca de uma taxa de drenagem indica que a
impermeabilizacdo de uma bacia é um catalisador para a arrecadacdo de dividendos e pode
viabilizar a¢cdes de melhoria nos sistemas publicos. Porém, os autores ponderam que a taxa
deve ser empregada com cautela, dado que a arrecadacdo de uma bacia pode néo cobrir suas
respectivas despesas em curto (1 ano) e médio (10 anos) prazo sem comprometer principios
de sustentabilidade da drenagem urbana com expressivas taxas de artificializacdo do solo
(acima de 80% da area das bacias), dependendo de aditivos orcamentarios municipais ou do
superdvit outras bacias.

Essas indicagdes contribuem com a aplicacdo do paradigma da cidade esponja (VAN-
ROOIJEN; TURRAL; BIGGS, 2005). Segundo Mei et al. (2018), o paradigma da cidade
esponja esta associado a um conjunto de intervencbes no espaco urbano que permite
aumentar a permeabilidade e o escoamento de &guas urbanas, reduzindo os efeitos de
inundacdes, alagamentos, erosdes e lancamentos de efluentes em rios urbanos. Para isso,
diversas estratégias podem ser adotadas, como células de biorretengdo, pavimentos
permedveis, aumento de vegetacdo em areas lindeiras e alteracfes nas legislacdes de uso e
ocupacgédo do solo (MEI et al., 2018; XU et al., 2018). Na pesquisa de Wang et al. (2021),
identificou-se que as medidas para viabilizar a cidade esponja dependem diretamente do

conhecimento de seus beneficios por parte do governo, empresas e populagéo.
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2.2.2 Inundac0es

Segundo Tucci (2008), o escoamento pluvial pode ocasionar inundacbes nas areas
urbanas a partir de dois processos — ocupacao de areas ribeirinhas ou urbanizacao (Figura 2.2)
— que podem ocorrer de forma isolada ou combinados. A inundacdo de areas ribeirinhas
ocorre quando h& transbordamento do leito maior dos canais e rios urbanos devido a
variabilidade temporal e espacial da precipitacdo e do escoamento na bacia hidrogréafica. Em
contrapartida, a inundacdo por urbanizacdo (também conhecida como alagamento) pode
ocorrer em funcdo do aumento da impermeabilizacdo do solo, da canalizacdo, da obstrucéo do

escoamento e da insuficiéncia de desempenho dos sistemas de drenagem (TUCCI, 1999).

Figura 2.2. Tipos de inundacéo
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Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em Tucci (2008).

A partir da Figura 2.2, percebe-se que os corpos hidricos possuem trés referenciais
fluviométricos: nivel minimo, leito menor e maior. O nivel minimo é a condi¢do de
perenidade do curso d’agua, enquanto 0 leito menor é a altura fluviométrica onde a agua
escoa a maior parte do tempo (TUCCI, 2008). As inundacGes em areas ribeirinhas ocorrem
quando o nivel da lamina d’agua atinge o leito maior, area onde geralmente estdo situadas
moradias de baixa-renda e comércios locais (TUCCI, 1999; PEREIRA, 2019).

Na visdo de Tucci (2008), as inundacdes ribeirinhas ocorrem em virtude da nédo
restricdo de ocupacdo das areas de risco através da politica urbana municipal. O autor destaca
que essa reformulacdo nédo é de interesse do poder publico visto que situa¢fes de inundacgéo
permitem que se decrete calamidade publica, o que resulta no recebimento de recurso a fundo
perdido. Além disso, a modificagdo na legislacdo urbanistica poderia interferir diretamente
nos interesses de setores econdmicos que possuem aliangcas com autoridades locais, 0 que
torna os processos de uso e ocupacdo mais complexos (PEREIRA, 2019). Para Tucci (1999),
as autoridades tendem a preferir realizar intervengdes estruturais (obras de infraestrutura) em
vez de reformular as politicas urbanas, pois estas implicam restricdes & populagdo e podem

gerar adversidades politicas.
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Em relagcdo aos alagamentos, Tucci (2008) indica que o0 aumento da
impermeabilizacdo do solo e das condi¢Ges de implantagdo do sistema de drenagem urbana
resultam no acimulo de aguas pluviais em locais urbanizados. A medida que a cidade se
urbaniza, ha um aumento das vaz6es maximas em virtude da maior capacidade de escoamento
através de condutos e canais impermeabilizados (Figura 2.3). Além disso, o acumulo de
material sélido assoreado no sistema de drenagem, bem como liga¢bes clandestinas de
lancamento de efluentes na rede pluvial, contribuem para a formacgéo de pontos de acimulo de
aguas. A implantacdo inadequada da infraestrutura também é destacada por Tucci (1999), ao
indicar projetos de drenagem com didmetros decrescentes a jusante e incompatibilidades do

escoamento com obras de arte.

Figura 2.3 Hidrograma de bacia rural e depois urbanizada
A~

Vazio A urbanizada

lempo

Fonte: Tucci (2008).

Nesse contexto, Tucci (1999) indica que a génese da inundacgdo por urbanizagdo nasce
na fase de projeto, sob duas perspectivas equivocadas: a de escoamento imediato e a
desespacializacdo do problema. Desse modo, o primeiro equivoco supBe que a melhor
drenagem é aquela que retira a &gua excedente o mais rapido possivel do seu local de origem,
ndo permitindo criar condic6es de infiltracdo no solo. O segundo equivoco indica que a bacia
hidrografica é usualmente desconsiderada no sistema de controle, transferindo os impactos do
projeto de drenagem para outro ponto fora da bacia através de condutos e canalizagdes.

Dessa forma, os sistemas de microdrenagem sdo projetados para aumentar a vazao e
esgotar todo o volume captado a jusante, aumentando em seis vezes a vazdo a cada novo
loteamento implantado na area de influéncia (TUCCI, 1999). Na macrodrenagem, a tendéncia
de controle ocorre por meio da canaliza¢do dos trechos criticos em trés estagios (Figura 2.4).
No estagio 1 (Figura 2.4-a), Tucci (2008) indica que a urbanizacdo a jusante na bacia provoca

inundacdes devido ao estrangulamento marginal do curso d’agua, fazendo com que o trecho
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urbanizado do corpo hidrico seja canalizado conforme a ocupacdo lindeira (estagio 2). A
consequéncia do estagio 2 corresponde ao aumento da vazdo nas demais areas a montante,
ainda ndo adensadas (Figura 2.4-b). A medida que o restante da bacia é urbanizado, ha uma
pressao publica para que o restante do curso d’agua seja canalizado (estagio 3), retomando as
inundacgdes a jusante, entretanto, agora de modo mais latente, dado que ndo ha mais condicéo
de impermeabilidade para aliviar a vazéo excedente (Figura 2.4-c).

Figura 2.4 Estagios da canalizagdo de cursos d’agua
A) Estagio 1 B) Estagio 2 C) Estagio 3
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Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em Tucci (1999).

2.2.3 Inundagdes e impactos socioecondémicos

Além de implicar na degradacdo ambiental e no risco a vida humana, as inundacdes
ainda manifestam efeitos de ordem econdmica. A partir da analise de diversos estudos
(Quadro 2.3), nota-se um registro sistémico dos prejuizos econémicos de inundagdes, com
perdas materiais bilionarias ao longo da histéria e de simulacdes de provaveis eventos
(PAUL, 1997; WARD et al., 2011; ZIEGLER, 2012; SUSNIK et al., 2014; TANG et al.,
2015; NINA; SZLAFSZTEIN, 2018;).

Quadro 2.3 Impactos socioecondémicos de inundacbes

Estudo Local Objetivo Principais resultados
Choi, Kang e Gangdong-gu, Desenvolver um modelo de | A implantagdo de medidas estruturais,
Kim (2021) Coreia do Sul mitigacdo dos efeitos de | como reservatdrios e areas de

inundagdo na peninsula | amortecimento, junto & redefinicéo
coreana através de | dos instrumentos urbanos, pode
intervencbes  tecnoldgicas | reduzir em até 97% a éarea urbana
pontuais. diretamente inundada.
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Czajkowski et
al. (2018)

Sul da Florida,
EUA

Relacionar o seguro contra
inundacbes e o nivel de
elevacio do mar entre 1996
e 2010.

Para cada metro que o nivel do mar
sobe através das tubulacdes, o valor
do seguro contra inundagBes aumenta
60%.

Mohtar et al.
(2020)

Kuala Lumpur,
Maléasia

Desenvolver um modelo
que analisa a
vulnerabilidade urbana as
inundacoes abruptas14 e

seus impactos
socioecondmicos.

Areas comerciais antigas estdo mais
sujeitas a inundagdes, concentrando
39% de todos os registros entre 2011
e 2016. Inundagdes com profundidade
igual ou superior a 0,3m ja
apresentam prejuizos ao comércio e
ao transito. Areas que concentram
grandes infraestruturas de transporte
também tendem a inundar com maior
facilidade.

Nina e
Szlafsztein
(2018)

Amazonia,
Brasil

Analisar a correlacdo entre
0 desempenho econdmico
de municipios amazonicos e
a ocorréncia de inundages
graduais e bruscas.

Municipios com maior territdrio,
maior PIB per capita, renda média e
menor indice de pobreza humana
apresentam  menor  desempenho
econbémico quando atingidos por
inundacdes.

Obiefuna et al.
(2021)

Lagos, Nigéria

Analisar a dindmica de
inundacdo e de ocupacédo da
Peninsula Lekki, explorada
por segmentos imobiliarios
de classe média-alta.

A ocupagdo e impermeabilizagdo do
solo cresceu 3600% entre 1984 e
2014 em uma area com 37% do
territorio  altamente  suscetivel a
inundacgdes costeiras, implicando em
eminente risco imobiliario.

Paul (1997) Bangladesh Analisar como as | InundagGes ja implicaram no prejuizo
inundacdes impactam | de 2 bilhGes de ddlares em 172 mil
cidades em Bangladesh. residéncias destruidas e em 20 bilhGes

de ddlares em infraestrutura.

Rilo et al. Lisboa, Portugal | Analisar o histérico de | As inunda¢BGes ocorrem grande parte

(2017) inundacdes do estudrio de | devido a alteracBes pluviométricas,
Tagus e verificar seus | mau desempenho do sistema de
principais impactos. drenagem e variacdo fluviométrica.

Os impactos mais expressivos foram
associados ao transito, a infraestrutura
e a degradagdo ambiental.

Sarmah et al. Guwahatu, india | Identificar se areas urbanas | Areas suscetiveis a inundacdes sdo

(2020) suscetiveis a inundacgOes | compativeis com areas
também sdo | socioeconomicamente vulneraveis em
socioeconomicamente 61.3%.
vulneraveis.

Shrubsole e Brantford e Examinar a percepcdo de | Vendedores acreditam que a

Scherer (1996) | Cambridge, vendedores e compradores | suscetibilidade a inundacdo reduz o

Canada quanto a dindmica | valor dos imdveis. Entretanto, o0s

imobiliaria e a ocorréncia
de inundac0es.

consumidores  preferem  adquirir
imdveis em &reas centrais mesmo que
estas estejam mais sujeitas a
inundac&o.

14 Flash floods.
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em areas urbanas.

Susnik et al. Eindhoven, Verificar 0 impacto | A combinacdo de medidas estruturais
(2014) Paises Baixos econdmico da otimizacdo de | intensivas e extensivas implica na
sistemas  estruturais  de | economia anual de 130.500 euros em
aguas pluviais. prejuizos advindos de inundagdes.
Svetlana, Bratislava, Analisar  os  impactos | Inundagdes na area do Rio Danubio
Radovan e Jan | Eslovaquia econdmicos de inundagfes | tiveram uma reducdo de 98% nos
(2015) na Eslovaquia. prejuizos entre 2002 e 2013. Medidas
de controle e prevencdo foram
indicadas como principais fatores na
redugdo dos impactos.
Tang, Chane Ningbo, China Verificar o histérico de | As inundagBes em decorréncia de
Griffiths impactos socioecondmicos | tempestades tropicais geraram em
(2015) de inundagdes nas areas | 2013 um prejuizo econdbmico de 33
urbanas. bilhdes de dodlares, afetando 2,5
milhdes de habitantes e inundando
70% da malha urbana. A ocupagdo
em é&reas ribeirinhas e o0 mau
planejamento territorial foram
atribuidos como agravantes.
Thanvisitthpon | Phetchaburi, Analisar a relagdo entre as | O capital social e a renda dos
et al. (2020) Tailandia condicBes socioecondmicas | moradores é diretamente proporcional
de moradores de areas | & capacidade de se adaptar as
sujeitas & inundacéo e a sua | inundagdes.
capacidade de adaptacdo a
esses eventos.
Ward et al. Jacarta, Verificar 0 prejuizo | O custo estimado em prejuizos por
(2011) Indonésia econdmico  advindo de | inundagBes com tempo de retorno de
inundacdes costeiras. 100 anos é de 4 bilhdes de euros.
Ziegler (2012) | Bangkok, Exemplificar os prejuizos | O custo estimado da inundacdo do
Tailandia econdmicos de inundagdes | Rio Chao Phraya é de 45,7 bilhdes de

délares.

Fonte: Elaborado pelo autor.

Assim, é possivel identificar a tendéncia de urbanizacdo e concentracdo econémica

sobre &reas suscetiveis a inundacbes, o que torna a problematica mais sensivel
(SHRUBSOLE; SCHERER, 1996; TANG et al., 2015; RILO et al., 2017; CZAJKOWSKI et
al., 2018; MOHTAR et al., 2020; OBIEFUNA et al., 2021; SARMAH et al., 2020;
THANVISITTHPON et al., 2020). Essa conjuntura evidencia uma fragilidade latente no

desenvolvimento urbano, dado que as cidades estdo continuamente sujeitas a desastres

naturais. Contudo, uma série de estratégias de mitigacdo desses efeitos sdo descritas,

modeladas e implementadas pelo mundo, enfatizando a eficacia no controle desse fendémeno
(SUSNIK et al., 2014; SVETLANA; RADOVAN; JAN, 2015; CHOI; KANG; KIM, 2021).
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2.2.4 Inundagdes e mercado imobiliario

Além dos impactos diretos na economia e nas condi¢des de habitabilidade do meio
urbano, as inundacdes apresentam também destaque no mercado imobiliario (LAMOND;
PROVERBS; ANTWI, 2004). Segundo Sasaki e Yamamoto (2018), a principal forma de se
avaliar a relacdo entre as inundacdes e o valor dos imoveis esta na localizagdo destes em areas
suscetiveis a esses eventos. Conforme ressalta Zulkarnain et al. (2020), essa relacdo é
usualmente negativa, ou seja, o valor dos imoveis tende a ser menor em areas com maior
suscetibilidade a inundacdo. Outros fatores também podem representar o efeito das
inundacdes em modelos heddnicos, como as caracteristicas da inundagdo (profundidade,
frequéncia, duracdo) ou dos prdprios prejuizos estimados sobre as edificacbes (ALIYU et al.,
2016; OSTI; NAKASU, 2016). Na visao de Zulkarnain et al. (2020), essa relacdo é percebida

de forma sistémica, conforme indica o Quadro 2.4.

Quadro 2.4 Impactos das inundagdes no mercado imobiliario

Pais Estudo Impactos
Australia Rajapaksa et al. (2016) | Na cidade de Brisbane, o valor médio de propriedades reduziu 6%
em dareas de baixa renda e 7% em 4reas de alta renda devido a
inundagdes.
Canada Schaefer (2013) Propriedades localizadas em &reas suscetiveis a inundagdo tem

seu valor reduzido entre 15% e 20%.

Coreiado Sul | Jung e Yoon (2018) Propriedades localizadas em até 100m de &reas inundaveis tem
11% de reducdo no valor imobiliério; enquanto para areas entre
100 e 200m esta desvalorizacdo é de 7,4%, ao passo que em
imdveis afastados entre 200 e 300m observou-se uma reducéo de
6,3%. Inundagbes mensais reduzem em até 57,6% o valor dos
imdveis, enquanto eventos trimestrais e semestrais reduzem em
49,2% e 45,9% os valores, respectivamente.

EUA McKenzie e Levendis | O valor dos iméveis é 4,6% menor em &reas suscetiveis a
(2010) inundacdes.

Japéo Zhai, Fukuzono e O valor dos imdveis em &reas sujeitas a inundacdo tendeu a ser
Ikeda (2003) 8.888,3 ienes por metro quadrado mais barato do que em éareas

ndo inundaveis no ano de 2002.

Reino Unido Eves (2004) O valor de imoveis localizados em areas suscetiveis a inundacao
pode ser entre 5% e 40% menor do que em &reas ndo inundaveis a
depender da regido do pais.

Fonte: Adaptado de Zulkarnain et al. (2020).

Dessa forma, h4 um consenso de que as inundacgdes tendem a impactar de forma
negativa na valorizagdo imobiliaria, variando sua magnitude em fungdes dos atributos
estruturais, marginais e locacionais do modelo hed6nico (ZULKARNAIN et al., 2020).

Entretanto, esta relacdo pode eventualmente apresentar correlagdes positivas, como no caso de
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Babcok e Mitchell (1981), onde imdveis em &reas altamente suscetiveis a inundagdes
apresentaram uma valorizacdo de até 20 a 30% sobre as demais &areas da cidade. Isso pode
ocorrer ndo diretamente em detrimento das inundacdes, mas da localizacdo do imdvel que
possui atributos suficientes para que o efeito da inundacdo ndo chegue a ser negativo
(ZULKARNAIN et al.,, 2020). No estudo de Babock e Mitchell (1981), essas areas
valorizadas e alagdveis encontravam-se préximas ao rio, o que induz a associar o atributo de
distdncia com o corpo d’agua um fator mais influente do que a possibilidade de inundagéo,

fazendo com que essa relacéo se apresente positiva.

2.2.5 Inundagdes e propriedades comerciais: negdcios por agua abaixo?

Os estudos que abordam explicitamente a interface entre inundagdes e propriedades
comerciais sdo escassos (BHATTACHARYA et al, 2013; BHATTACHARYA-MIS;
LAMOND, 2016; LAMOND et al., 2019). A pesquisa de Bhattacharya et al. (2013) objetivou
entender a relacdo entre o risco de inundacdo e a vulnerabilidade do valor de imoveis
comerciais no Reino Unido. Os autores identificaram que a condicdo de exposicdo a
inundacdes incorre potenciais prejuizos fisico-financeiros aos comerciantes através da
deterioragdo das construcGes e das mercadorias. Além disso, ha também um prejuizo na
circulagdo de consumidores no local, visto que esses eventos hidrologicos prejudicam o
deslocamento de pessoas pela cidade.

Dessa forma, Lamond et al. (2019) indicam a necessidade de se analisar essa relacao
em cada localidade de modo a estabelecer uma protecdo econdmica para locadores e
locatarios através de seguros contra eventos climaticos. Todavia, a falta de uma constituicdo
histérica em transagBes de imdveis comerciais e potenciais investidores dificulta a
mensuracdo da seguridade a ser estabelecida. Além disso, relatou-se também certa dificuldade
em se estabelecer e validar dados referentes aos riscos de inundacdo, que observam diferentes
consequéncias a depender da localidade e de suas caracteristicas de ocorréncia (duracéo,
profundidade, extenséo, recorte historico, etc.).

Em outro estudo, Bhattacharya-Mis e Lamond (2016) indicaram que a perda de
utilidade dos imoveis, enquanto fungdo de gerar lucro, é a principal consequéncia da
ocorréncia de inundagdes em imdveis comerciais. Os autores analisaram o comportamento de
comerciantes que experienciaram inundagdes e outros que ainda ndo tiveram esse contato,
identificando que aqueles que ja passaram por essa situacdo tendem a ter uma visdo mais
estratégica da localizacdo e da renda do publico-alvo de seus negocios, avaliando se vale a

pena arriscar sofrerem com inundagoes.
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Um comportamento similar foi identificado por Matejowsky (2015), ao sugerir que a
ocorréncia continua de inundacGes tendem a impactar cada vez menos os comerciantes de
areas suscetiveis a esses eventos. Segundo o autor, isso ocorre em virtude do efeito de
resiliéncia dos comerciantes, sobretudo os de comércios menores, que se sobrepfe a
suscetibilidade constante de perdas materiais e econdmicas. Na visdo de Bhattacharya-Mis e
Lamond (2015), a experiéncia em avaliar os potenciais prejuizos, o seguro contra desastres ou
mesmo a propria necessidade de obter renda, sdo fatores que potencializam a resiliéncia dos
comerciantes e tornam as dindmicas comerciais possiveis em areas suscetiveis a inundagoes.

Por outro lado, em um estudo realizados nos Estados Unidos (HUFFMAN;
LONGHOFER, 2016), estar ou ndo em uma area suscetivel a inundacao ndo impactou o valor
de 1.644 propriedades comerciais. Os autores indicaram que isso pode estar associado as
politicas de uso e ocupacdo do solo e ao alto custo com prejuizos fisico-financeiros, que
desincentivam a ocupacdo dessas areas por propriedades comerciais.

Em outra perspectiva, um estudo realizado no Japdo (ZHAI; FUKUZONO; IKEDA,
2003) indicou que os processos de inundacao reduzem o valor dos imdveis comerciais, cuja
variacdo € mais significativa do que nos usos residenciais ou industriais. Contudo, a variacédo
no valor imobiliario em éreas suscetiveis a inundacdo € menor que em &reas ndo suscetiveis,
visto que regiGes urbanas inundaveis apresentam condicGes mais homogéneas de
infraestrutura e servicos, reduzindo a variacédo entre valores de diferentes tipologias.

Assim, é consensual que a ocorréncia ou a suscetibilidade a inundacdo incorra na
desvalorizacdo de imdveis comerciais. Esse fato pode ser negativo tanto para os locadores,
que perdem lucratividade com os aluguéis transacionados, quanto para os locatarios, que
podem ter sua clientela potencialmente reduzida e suas mercadorias danificadas. Todavia,
conforme indicam Bhattacharya-Mis e Lamond (2016), a resiliéncia comercial pode
apresentar conformacgfes mais complexas na interface inundacdo/valorizacdo imobiliaria,
merecendo uma andlise historico-espacial mais aprofundada de cada localidade. Sobre isso,
esta pesquisa concentrou sua andlise na cidade de Belém-PA, que possui uma relagédo

imobiliaria e comercial peculiar com seu territorio e com os eventos hidroldgicos resultantes.
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3 ESTUDO DE CASO

A cidade de Belém foi fundada em 1616 pelos portugueses como estratégia de
protecdo da foz do Rio Amazonas e entreposto comercial da exploracdo colonial (CARDOSO
et al., 2015; DUARTE et al., 2013). A ocupacéo ocorreu no vértice da baia do Guajara com o
Rio Guamé ao redor do Forte do Castelo, regido onde se situam os bairros da Cidade Velha e
Campina (PENTEADO, 1968). Neste cenério, a ocorréncia de atividades comerciais se
concentrou na Rua dos Mercadores em fungdo da proximidade com o cais portuario,
consolidando na Campina o Centro Historico e Comercial de Belém (CHB), cuja centralidade
econdmica € o mercado do Ver-0-Peso (OLIVEIRA NETO et al., 2016; MORAES, 2017;
MORHY; LIMA, 2019).

Contudo, em funcéo do relevo plano e préximo ao nivel do mar, o CHB torna-se
suscetivel & variacdo fluviométrica, incorrendo em recorrentes inundagdes na area (CORREA,
1987; DIAS; SZLAFSZTEIN, 2020). Com a prospeccdo econdmica advinda da
comercializacdo de especiarias amazonicas, o governo local investiu em intervences fisicas
no territorio durante o século XVIII, dentre elas a expansdao da malha viaria e o inicio da
pratica de macrodrenagem em areas de varzea proximas a Campina (ABREU, 2016;
SARGES, 1998). Apesar dessas intervencdes, observa-se ainda a recorrente exposicdo do
CHB a inundacdes ribeirinhas, registradas habitualmente pela midia local (Figura 3.1).
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Figura 3.1 Registros de inundagdes no CHB em 2019 e 2
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Fonte: Jornal O Liberal e Portal G1 Para™®.

15 Foto A pertence ao Jornal O Liberal (https://www.oliberal.com/belem/mare-alta-coloca-ver-0-peso-no-fundo-
1.94592),
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Desse modo, nota-se que Belém sempre experimentou uma relacdo sensivel entre o
desenvolvimento econdmico e a suscetibilidade a inundacdo, que prejudicam o fortalecimento
de dindmicas comerciais. Essa dialética foi enfatizada a partir do século XIX, quando a
extracdo de latex potencializou a economia local e aumentou o contingente populacional,
imprimindo na administragdo municipal a idealizacdo da expansdo da malha urbana
(CARDOSO; VENTURA NETO, 2013). Todavia, ao constatar que a ocupagdo formal das
areas de varzea depreenderia de vultuosos investimentos em infraestrutura, orientou-se o
planejamento da expansdo urbana em direcdo as porc¢des interiores do territorio (Figura 3.2),
areas com cota altimétrica mais alta e menos suscetiveis a inundacdes ribeirinhas (SARGES,
1998; PONTE, 2015).

Figura 3.2 Expansdo urbana e condicdes topograficas de Belem
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Fonte: Expanséo urbana adaptada de Lima et al. (2021). Revelo extraido da base Topograpic-Map (www.pt-

br.topographic-map.com/maps/pnpl/Belém/)

Foto B pertence ao Jornal O Liberal ((https://www.oliberal.com/belem/mare-alta-coloca-ver-0-peso-no-fundo-
1.94592);

Foto C pertence ao Jornal O Liberal (https://www.oliberal.com/belem/mar%C3%A9-alta-e-chuva-deixam-
v%C3%A1rios-pontos-alagados-em-bel%C3%A9IM-1.74743), e

Foto D pertence ao Portal G1 Paré (https://g1.globo.com/pa/para/noticia/2020/03/12/alagamentos-em-belem-
nao-sao-causados-so-pela-forte-chuva-e-mare-alta-diz-especialista-entenda.ghtml);
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Em consequéncia disso, verifica-se que o desenvolvimento urbano da Primeira Légua
Patrimonial de Belém*® a ocupagdo de areas enclausuradas, renegando o aspecto ribeirinho de
cidade amazonica, como evidenciado no periodo colonial (CARDOSO; VENTURA NETO,
2013; ABREU, 2016). Para Trindade Junior (1998), Belém se desenvolveu de “costas para o
ri0”!’, resultando em um aspecto morfolégico denominado “cidade confinada”.

Visto que a expansdo formal da cidade era orientada as terras altas e mais secas, as
areas de varzea (denominadas baixadas) eram ocupadas de maneira irregular pelas classes
socioecondémicas mais vulneraveis, sem o auxilio do poder publico para provisdao de
infraestrutura, comércio e servicos (RODRIGUES; LUZ; SARAIVA, 2014; MIRANDA,
2020). Em decorréncia disso, essa parcela da populagdo tornou-se diretamente afetada por
inundacdes ribeirinhas, implicando em prejuizos humanos e materiais recorrentes ao longo do
histérico da cidade (MIRANDA, 2020). Essa concepcdo é corroborada por Paumgartten,
Maues e Rocha (2021), que identificaram a existéncia de uma relagdo direta entre a
vulnerabilidade social e o aumento do risco de inunda¢Bes em Belém. Ademais, Trindade
Junior (1998) destaca que, embora o0s conflitos socioambientais implicassem na
desvalorizacdo imobiliaria das baixadas, estas eram espacialmente proximas dos centros e
subcentros!® comerciais da cidade, gerando o termo “periferia proxima”. Nesse sentido, as
curtas distancias a polos econdmicos garantia empregos e servicos a populacdo pobre
(MIRANDA, 2020).

Com o crescimento econdmico e populacional de Belém, a cidade buscou se
desenvolver para territorios localizados além da primeira Iégua patrimonial, conhecidos pela
denominagdo “periferia distante” (CARDOSO; LIMA, 2015). Nesse contexto, a expansédo
territorial da periferia distante foi marcada pela implantacdo de areas institucionais durante a
década de 1940 no entorno da primeira légua patrimonial, inviabilizando o crescimento
continuo das vocagfes comerciais de areas centrais (ABREU, 2016).

Desse modo, tal condicdo de enclave das areas centrais suscitou em uma ocupacao
imobiliaria diferenciada na periferia distante, conhecida nos circuitos imobiliarios como
“Nova Belém” (VENTURA NETO, 2012; MENDES, 2020). Nesse contexto, uma das

caracteristicas da Nova Belém consiste no estabelecimento de uma rede de atividades

16 4.110 hectares de terras doadas pela Coroa portuguesa ao Conselho Municipal, conhecida hoje como Centro
Metropolitano de Belém (MIRANDA, 2020).
17 Apesar do desenvolvimento urbano historicamente hidrofébico, os circuitos imobiliarios locais empreenderam
nas areas de orla um potencial de valorizacdo fundiaria a partir da década de 1990, redefinindo a dindmica
imobiliéaria a partir dos waterfronts, ou espacos revitalizados que recondicionam o uso das areas ribeirinhas,
como a Estacéo das Docas e 0 Complexo Ver-0-Rio (PONTE, 2015; VENTURA NETO, 2012).
18 Emprega-se o termo subcentro para designar regides na cidade com caracteristicas de “aglomeracdes
diversificadas e equilibradas de comércio e servigos, que ndo o centro principal” (VILLACA, 2001).
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econdmicas com relativa independéncia funcional do CHB (ABREU, 2016; SOUZA, 2016).
Para Souza (2016), o lancamento de empreendimentos de base imobiliaria nessa regido
oportuniza a dinamizacdo das atividades econdmicas complementares, tornando a regido
economicamente competitiva. Essa concepcao pode ser confirmada através da diversidade de
vocagdes tercidrias implantadas ao longo da Rodovia Augusto Montenegro e no
Entroncamento (Figura 3.3).

Figura 3.3 Diversidade comercial na Nova Belem
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir do levantamento de Souza (2016) e imagens do Google Streetview (2019) ©
(https://www.google.com.br/maps)

Nesse contexto, a legislagdo urbanistica municipal e o crescimento econémico séo
correlacionados através dos zoneamentos urbano e especial (Figura 3.4). Deste modo,
definem-se as Zonas de Ambiente Natural (ZAN), de Ambiente Urbano (ZAU), Especiais de
Interesse Social (ZEIS) e Especiais de Promocdo Econdmica (ZEPE) em funcdo do Plano
Diretor vigente — PD-2008 (BELEM, 2008). No instrumento referente ao zoneamento urbano,
observa-se a centralizagdo e estimulo de atividades comerciais e de servicos na ZAU 6,
conforme indica o Quadro 3.1. Ademais, a ZAU 6 é dividida em cinco setores que abrangem
as areas centrais da cidade (Setor 1), areas recentemente valorizadas (Setor I1) e a regido da
Nova Belém (Setores I11, IV e V) — indicando o possivel interesse publico em descentralizar o
comeércio do CHB.
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Figura 3.4 Zoneamentos urbano e especial de Belém
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Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Belém (2008).

Quadro 3.1 Caracterizacdo do zoneamento urbano continental de Belém

. o Atividades de
Zona Setor ;Ji:dominante Infraestrutura® Estimula habitacéo COmErcio e servicos
Consolidada | Parcial | Precaria | Horizontal | Vertical Possui Estimula
ZAU 3 | Setor | Misto . X —_— X —_— X X
Setor |1 Residencial _— - X X _— o X
ZAU4 | — Residencial —_— X e X e —_— X
ZAUS5 | - Residencial . D X X —_— X X
ZAU 6 | Setor | Misto X _ _— _— X X X
Setor 1l Residencial X D —_— . X X X
Setor 111 Misto . X —_— . X X X
Setor IV | Residencial _— X _— _— X X X
Setor V Residencial X —_— —_— —_— X X X
ZAU 7 | Setor | Comercial X D D X D X
Setor 11 Misto —_ X _ —_ *x
Setor 111 Misto —_ X * * —_ —_
* Desestimula o uso habitacional.

** Desestimula a implantacéo de empreendimentos geradores de trafego.
Nota: ZAU 1 e 2 ndo incluidas (areas urbanas insulares).

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de Belém (2008).

19 O PD-2008 nido especifica quais critérios foram adotados para qualificar a infraestrutura da cidade em
consolidada, parcialmente consolidada (ou em consolidacdo) e precéria. Pela data de elaboragdo (2008), supde-se

0 mesmo possa ter se baseado nos dados do Censo 2000 e nos critérios estabelecidos no Estatuto da Cidade
(BRASIL, 2001).
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Em relagdo ao zoneamento especial, o PD-2008 define &reas especificas para
promocao de regularizagéo fundiéria e direito & moradia (ZEIS) ou de atividades econémicas
(ZEPE). As ZEIS apresentam uma ocupacao majoritariamente residencial, baixos indices de
desenvolvimento humano e insuficiéncia na provisdo de infraestrutura (BELEM, 2008),
fatores que potencializam os prejuizos advindos de inundagdes. J4 a ZEPE delimita areas de
maior estimulo a implantagdo de comércios e servicos, cuja localizagdo deve ser
preferencialmente ao longo dos eixos viarios estruturantes da mobilidade da cidade (BELEM,
2008), revelando o interesse publico em desenvolver potenciais subcentralidades comerciais.

Todavia, embora haja esfor¢os continuos em se estimular a exploracdo comercial em
territorios especificos das areas centrais e periféricas, o poder publico demonstra néo
conseguir compatibilizar as dindmicas econdmicas com a suscetibilidade intrinseca dos
territérios a inundaces. Um exemplo disso foi identificado por Dias e Szlafsztein (2020) ao
evidenciar que 87,20% das linhas de transporte puablico por 6nibus passam por areas
suscetiveis a inundagdes. Os autores ainda indicaram que tais linhas orientam a mobilidade
em direcdo ao centro (Mercado do Ver-0-Peso) e subcentros econdémicos da cidade, revelando
um gargalo na exploracdo comercial em funcdo da ocorréncia de inundagdes cada vez mais
frequentes.

Nesse contexto, uma explicacdo plausivel para os expressivos efeitos das inundagoes
nas atividades comerciais de Belém pode ser associada a forma de planejamento dos sistemas
de saneamento. Durante a Intendéncia de Anténio Lemos (1897-1911), as intervencdes fisico-
territoriais foram largamente baseadas no higienismo social e sanitario da Escola
Haussmaniana?® (SARGES, 1998). Dentre uma de suas principais caracteristicas, destaca-se a
canalizacdo e retificacdo de cursos d’agua para escoar mais rapidamente para jusante o
volume de agua pluvial. Contudo, essa estratégia projetual aumenta a vazado nas areas a
jusante, potencializando a ocorréncia de inundacgdes, consequéncia discutida somente durante
a fase sustentavel de gestdo das dguas urbanas (TUCCI, 2008).

Segundo a Secretaria Municipal de Saneamento — SESAN (2020a), a maioria dos
canais urbanos de Belém apresenta tecnologias que impossibilitam a infiltragdo das aguas
(Tabela 3.1). Conforme Tucci (2002), a escolha desse método de canalizagdo utilizando
sistemas impermeaveis restringe a capacidade de resposta do sistema a necessidade de

eficacia dos equipamentos de micro e macrodrenagem.

20 O Bardo de Hausmann foi responsavel pelo plano de reordenamento territorial de Paris. Seus ideais
urbanisticos baseavam-se na abertura de eixos viarios ortogonais, embelezamento estético e sanitario de areas
centrais urbanas (SARGES, 1998).
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Tabela 3.1 Tecnologias construtivas dos canais de Belém

Caracteristica construtiva % dos canais
Laterais de concreto e fundo natural 31,5
Laterais e fundos naturais 22,7
Secdo em galeria e secdo aberta 18,7
Laterais e fundo de concreto 10,2
Secdo natural com trechos canalizados 6,9
Laterais em madeira 5,9
Misto (trechos naturais e canalizados) 4,1
Total 100,0

Fonte: Adaptado da SESAN (2020a).
Além disso, verifica-se que somente 45% da &rea urbana possui sistema consolidado

de drenagem (SESAN, 2020), o que resulta em eventos mais criticos e duradouros em areas
onde a provisao infraestrutural é insuficiente. Por outro lado, a existéncia do sistema de
drenagem néo sinaliza uma baixa ou a ndo ocorréncia de inundacdes e alagamentos. Sobre
isso, a SESAN (2020a) indica que os alagamentos existentes nas regides centrais ocorrem em
funcéo da falta de manutengéo dos equipamentos e do subdimensionamento do sistema.

Nesse contexto, Tucci (2002) indica que os sistemas de drenagem ndo estdo operando
da forma concebida em virtude das provaveis causas: acumulo de residuos sélidos lan¢ados
inadequadamente na rede publica, acimulo de sedimentos transportados, auséncia de
manutencdes preventivas nas pecas e canalizacbes existentes, ou ainda na falha do
dimensionamento proposto em fungdo do aumento da impermeabilidade das areas urbanas.
Essas limitacGes potencializam a influéncia fluviométrica na ocorréncia de inundacGes em
Belém, podendo resultar em eventos mesmo em areas afastadas da varzea, como € o caso das
areas centrais da cidade (SANTOS; ROCHA, 2013).

Na visdo de Miranda (2020), o aumento da impermeabilidade das bacias hidrogréficas
centrais de Belém (Figura 3.5) contribui para a reducdo da capacidade de infiltracdo? e
aumento do escoamento da rede de drenagem, 0 que suscetibiliza a ocorréncia de inundagdes
em &reas economicamente estratégicas. No ambito municipal, a por¢do continental de Belém
possui 24 bacias hidrogréficas instituidas pela Lei municipal n.° 11.455/2007, divididas em 04
Zonas de Gestdo em drenagem urbana (ZG), que tornam a gestdo administrativa das bacias
mais eficiente (SESAN, 2020b).

2L A infiltragdo é avaliada através do coeficiente de escoamento superficial (ou coeficiente de run off). Essa
grandeza mensura a razdo entre o volume de agua precipitado € o volume de agua captado pelos sistemas de
drenagem. Logo, quanto maior o coeficiente de escoamento, mais agua deve ser escoada pela drenagem em vez
de ser infiltrada no solo (TUCCI, 2006).
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Figura 3.5 Gestéo hidrogréfica de Belém
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Fonte: Adaptado de Cruz (2018) e SESAN (2020b)

Nesse cenario, diversos estudos investigaram os padrées morfologicos e de ocupacédo
dessas bacias — resultando na Tabela 3.2 (BELEM, 2011; SADECK; SOUZA; SILVA, 2012;
GUIMARAES, 2013; SANTOS; ROCHA, 2013; SANTOS, 2017; CRUZ, 2018; SESAN,
2020b, 2020a). Desta sintese, nota-se que a ZG da Estrada Nova apresenta as condi¢gdes mais
criticas para a ocorréncia de inundagdes, como a baixa permeabilidade do solo e alta
declividade média. Nessa zona, a prefeitura municipal de Belém desenvolve um programa de
macrodrenagem que objetiva mitigar os efeitos adversos das inundagdes, potencializados pela

auséncia de infraestrutura e condicdes hipossuficientes dos moradores (SESAN, 2020b).
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Tabela 3.2 Caracteristicas das bacias hidrogréficas continentais de Belém

Zona de Bacia Localizacio Area  Declividade Permeabilidade Densidade
Gestao (ha) média (%) (%) (hab./ha)

Una Una Baixada da Baia do Guajara 3.470,5 1,80 18,66 140,10
Estrada Nova  Armas/Reduto  Area Central 280,7 1,10 2,08 78,25
Comércio Area Central 37,0 1,76 5,79 154,59

Tamandaré Area Central 210,4 1,32 3,40 130,90

Estrada Nova  Baixada do Rio Guama 966,3 0,70 3,27 296,38

Tucunduba Tucunduba Baixada do Rio Guama 1.109,4 0,66 22,59 269,33
Murucutum Regido da BR-316 3.040,2 0,50 51,74 27,56

Aurd Regido da BR-316 1.300,7 0,33 76,31 13,41

Icoaraci Cajé Regido da Augusto Montenegro 179,5 0,61 38,29 148,58
Mata-fome Regido da Augusto Montenegro 579,7 2,90 24,69 62,11

Paracuri Regido da Augusto Montenegro  1.627,8 2,30 24,33 73,88

Val-de-Cans Regido da Augusto Montenegro  1.111,1 0,62 42,80 68,78

Maguari Regido do Rio Maguari 1.513,6 0,32 36,46 64,22

Outeiro Regido do Rio Maguari 713,9 0,65 47,54 43,37

Anani Regido do Rio Maguari 622,2 0,45 66,71 28,04

Bacia | Regido da Artur Bernardes 247,6 — — —

Bacia Il Regido da Artur Bernardes 46,0 — — —

Bacia Il Regido da Artur Bernardes 52,7 — — —

Bacia IV Regido de Icoaraci 89,8 — — —

Bacia V Regido de Icoaraci 70,0 — — —

Bacia VI Regido de Icoaraci 117,2 — — —

Bacia VII Regido de Icoaraci 38,7 — — —

S&o Benedito Regido de Icoaraci 154,1 — — —

Tabocdo Regido de Icoaraci 140,7 — — —

Nota: as bacias | a VII, Sdo Benedito e Tabocdo foram incorporadas por Santos (2017) nas bacias adjacentes, inviabilizando a
obtencdo de dados morfol6gicos e de uso e ocupacdo do solo.
Fonte: Adaptado de Santos (2017) e da SESAN (2020b).

Merece destaque os resultados de Lisboa et al. (2014) sobre a possivel implantacdo de

uma taxa de drenagem em Belém. Os autores observaram potenciais de autonomia financeira

de bacias urbanas da cidade de Belém, a curto e médio prazo. Isso implicaria a adoc¢do da

referida taxa na ZG da Estrada Nova, de modo que se poderia cobrir 0s custos com projetos e

obras de drenagem urbana na area, o que auxiliaria no processo de mitigacdo das inundacdes.

Com base nestas perspectivas, é possivel verificar que os impactos de inundacGes sao

sistémicos no territério de Belém. Entretanto, apresentam maior representatividade de perdas

econdmicas e sanitarias em areas de baixada, sobretudo na periferia proxima. Desta forma,

indaga-se como esta dinamica altera o mercado imobiliario comercial?
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4 METODOLOGIA

Este capitulo € composto por cinco se¢des, as quais descrevem todos os procedimentos
utilizados nesta pesquisa, de modo que seja possivel replica-la em outras localidades,
salvaguardando as particularidades territoriais, econdmicas e naturais do ldcus de estudo.
Desta forma, a primeira secdo, que se refere a definicdo da pesquisa, corresponde a
caracterizacdo metodologica do estudo. A segunda descreve o delineamento da pesquisa,
enfatizando suas fases constituintes. A terceira secdo, que se refere a coleta de dados,
descreve quais dados foram coletados, a origem e a forma de extragdo dos mesmos. O
Processamento de dados esta descrito na quarta se¢do, que corresponde aos critérios de ajustes
das variaveis e construcdo da base de dados. A quinta e Ultima secdo aborda o

desenvolvimento dos modelos de andlise.

4.1 DEFINIC}AO DA PESQUISA

A pesquisa pode ser entendida como um processo simultaneo de fabricacdo do
conhecimento e de aprendizagem cientifica, cuja finalidade é resolver problemas e solucionar
davidas mediante a utilizacdo de procedimentos cientificos (PRODANOV; FREITAS, 2013).
Para Gil (2002), o desenvolvimento da pesquisa depreende da definicdo do problema cuja
solugdo deve ser encontrada, para entdo construir um modelo que o represente, buscar o
artificio deste modelo e validar a solucdo encontrada. A partir disso, geram-se condicdes de
intervir no problema real e alcancar o objetivo inicialmente proposto.

Diante da extensa variedade de metodologias de pesquisa disponiveis, é necessario
identificar a natureza, a abordagem, os objetivos e o recorte deste estudo. Baseado nisso,
indica-se que o presente estudo possui 0 seguinte enquadramento metodoldgico:

e Possui uma natureza aplicada, dado que gera um produto (modelos hed6nicos) a

ser aplicado em um problema real;

e Possui uma abordagem quantitativa, visto que emprega modelos econométricos

para testar as hipoteses de pesquisa;

e Possui um objetivo exploratdrio, pois busca compreender e testar relagcdes ainda

néo investigadas no estudo de caso em questéo;

e Possui um recorte transversal, dado que os dados compreendem uma delimitacao

temporal especifica;
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Além disso, é necessério indicar os procedimentos de pesquisa utilizados. Nesse

estudo, a escolha dos procedimentos metodoldgicos ocorreu da seguinte forma:

e O método bibliografico foi utilizado para reunir estudos que abordassem a
interface entre avaliacdo imobiliaria e suscetibilidade a inundacédo e alagamentos;

e O metodo documental foi empregado para examinar documentos sobre a gestao
territorial do estudo de caso;

e O método de levantamento foi utilizado para identificar diferentes categorias de
dados para constituir o banco de dados da pesquisa, como, por exemplo, iméveis
comerciais disponiveis para locacdo, zonas de inundacdo, caracteristicas
socioecondmicas, locacionais, etc.;

e O método de modelagem foi utilizado para se estimar o valor unitario dos aluguéis
em funcdo das variaveis independentes, incluindo as relacionadas a inundaces.
Para isso, foram desenvolvidos multiplos modelos econométricos;

¢ O método de simulacao foi empregado para verificar a assertividade dos modelos

e desta forma examinar sua capacidade de generalizagcdo no contexto especificado.

4.2 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Esta pesquisa foi desenvolvida em quatro fases: 1) Revisdo Tedrica; 1) Estudo de
Caso; I1I) Modelagens Hedonicas e; 1V) Contribuicbes da Pesquisa. Na primeira fase,
realizou-se uma pesquisa bibliografica, desenvolvida durante todo o trabalho. Na segunda
fase, buscou-se caracterizar o estudo de caso e suas especificidades historicas, territoriais,
socioecondémicas e ambientais que podem influenciar nos resultados. A terceira fase
compreendeu a construgéo, operacdo e validagdo dos modelos heddnicos, enquanto a quarta
fase compreendeu a analise destes modelos. Essas etapas sdo melhor visualizadas através da

Figura 4.1.
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Figura 4.1 Delineamento da pesquisa.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

4.2.1 Fase 1: Referencial Teorico

A Fase 1 objetivou realizar uma revisdo bibliografica abrangendo estudos
(inter)nacionais que versassem sobre dois eixos tematicos: avaliagdo imobiliéria e gestdo de
aguas urbanas. Nessa fase, buscou-se de forma exploratoria na literatura evidéncias sobre a
relacdo entre inundacOes e valorizacdo imobiliaria de propriedades comerciais, de modo que
se identificou uma lacuna de conhecimento no que tange a essas evidéncias na regido
Amazénica. Apds essa constatacdo, formulou-se o problema de pesquisa ja identificado no
primeiro capitulo deste trabalho.

Uma vez definida a problematica a ser investigada, conduziu-se uma busca nas
principais plataformas de indexacdo cientifica: Science Direct, Scopus, Taylor & Francis,
Springer, Wiley Library, Emerald, Scielo, Peridédicos Capes e Google Académico. Para
abranger estudos da chamada literatura cinza?, realizou-se buscas no Portal de Teses e
Dissertagdes da CAPES e nos respectivos repositorios institucionais. As buscas foram
conduzidas entre fevereiro e junho de 2021, pois novos topicos foram sendo incorporados a

pesquisa atraves da técnica de bola de neve (RIDLEY, 2008).

22 Literatura cinza consiste em toda informacao produzida por todos os niveis de governo, académicos, negocios
e industria em formatos eletrdnicos e impressos ndo controlados pela publicagdo comercial (GIL, 2002).
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Para realizar as buscas do eixo de avaliagdo imobiliaria, empregou-se termos® como
“commercial property” “retail property”, “non-residential property”, “real estate valuation”,
“real estate appraisal”, “commercial rents” ¢ “retail rents”. Para o eixo de gestdo de aguas
urbanas, empregou-se termos como “urban water”, “urban water management”, “urban water
planning”, “flood”, “flooding”, “riparian flood” e “urban flood”. Eventualmente,
combinagdes de termos pertencentes a ambos eixos foram utilizados para identificar estudos
préximos a abordagem desta pesquisa.

Os resultados dessa pesquisa bibliografica indicaram que inundaces séo comumente
avaliadas no mercado imobiliario residencial (SCHAEFER, 2013; ALIYU et al., 2016;
JUNG; YOON, 2018; RAJAPAKSA et al., 2016). Por outro lado, a investigacdo desse
fendmeno no valor de imoveis comerciais € uma abordagem ainda escassa na literatura de
avaliacdo de imoveis, sendo restrita a um ndmero pontual de pesquisadores
(BHATTACHARYA et al., 2013; BHATTACHARYA-MIS; LAMOND, 2015, 2016;
LAMOND et al., 2019). Dessa forma, foi constatada a existéncia dessa lacuna de pesquisa no

Brasil e na regido Amazénica, o que corrobora com a relevancia deste estudo.

4.2.2 Fase 2: Estudo de Caso

A Fase do Estudo de Caso foi conduzida através do método de pesquisa documental,
de modo que foram consultados arquivos de literatura cinza como livros, teses, dissertacdes e
relatorios da Prefeitura Municipal de Belém e seus 6rgaos de administracdo direta. Nesta fase,
buscou-se consolidar informacdes contidas em relatdrios, mapas e dados sobre a formacao
territorial, comercial e hidrogréfica da cidade, o que tornou possivel construir as hipdteses de
pesquisa e selecionar as variaveis do modelo segundo as especificidades locais.

4.2.3 Fase 3: Modelagens heddnicas

A Fase 3 compreendeu a construcdo das modelagens econométricas, compreendendo
as etapas de coleta, processamento e anélise de dados — que serdo discriminadas nas sec¢oes
seguintes. Para facilitar o entendimento dessas etapas, a Figura 4.2 ilustra a rotina de

modelagem adotada.

23 VariagGes de singular e plural dos termos também foram consideradas nas buscas. Os termos foram
empregados em inglés em todas as bases em virtude da maior abrangéncia, com excec¢do do Google Académico,
Periédico CAPES e portal de Teses e Dissertacdes da CAPES.
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Figura 4.2 Rotina de modelagem

LEGENDA
[ Coleta de Dados I JAtividade de verificagdo
| Tmobilian | i [] Processamento de Dados [_] Atividade de construgio
Base Imobiliaris [] Analise de Dados |:> Sequéncia principal

I Base ambiental I |:> Base Bruta ] Resultados L:> Sequéncia acessoria
I Base locacional | G
Sobreposi¢ao <] | Extragiio da amostra teste |*> Base de Teste
de bases

Base Modelada T e P !

_________________ [[SRhiahd it i G et |
{ Micronumerosidade [ > R
I 1

e R T e e 1
Modelo iwecDlomnelidade 0
econométrico e i

1 Heterocedasticidade ]

Base Ajustada K\ Ok? /:::}

N\ Teste d \
______________________ 1 . ~ ;
e Validacao :|: : este da }

[ Finalda \I‘
/4 Modelagem |
€ y

\  Modelagem |
y

| do modelo !

> Sensibilidade | , /°

Fonte: Elaborado pelo autor.

A etapa de coleta abrangeu dados de diferentes fontes, resultando em bases proprias
para cada natureza de informacédo imobiliaria (propriedades comerciais), ambiental (zonas de
inundacdo) e locacional (caracteristicas socioecondmicas e espaciais). Apds 0 cruzamento
destas varidveis através da técnica de sobreposicdo de bases (overlay), obteve-se uma base
com todas os dados necessarios para construir os modelos hedénicos, denominada Base Bruta.
Desta base, extraiu-se uma amostra de teste para realizar a etapa de sensibilidade e validacédo
dos modelos. A subtracdo dessa Base de Teste da Base Bruta resultou na Base Modelada,
submetida a verificagdo de micronumerosidade estabelecida pela NBR 14653-2 (ABNT,
2011) Apds passar pelos procedimentos de verificagcdo de linearizagdo das informacdes e de
valores discrepantes (que serdo discriminados a seguir), resultou-se na Base Ajustada.

Uma vez atendida a condicdo de micronumerosidade, foi desenvolvido o modelo
econometrico através de uma regressdo do tipo Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). Este
modelo de regressdo foi escolhido em funcdo da natureza continua e decimal da variavel
dependente (valor unitario do aluguel). Desse modo, a distribui¢do dos residuos da regressao
foi submetida & verificagdo das condicbes de pontos influenciantes, normalidade,
heterocedasticidade e multicolinearidade, os quais serdo detalhadamente explicadas na secao
de analise de dados. Caso alguma das condicdes supracitadas nédo tivessem sido atendidas, 0s

residuos da primeira regressdo seriam submetidos a verificagdo de pontos discrepantes e as
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variaveis seriam examinadas para identificar possiveis transformagdes necessarias. Ademais,
seria verificada a robustez dos residuos atraves de técnicas econométricas especificas.

Ap0s todas as condi¢cbes cumprirem os critérios normativos da NBR 14653-2, os
coeficientes de estimacdo do modelo foram submetidos a predicdo de valores unitarios de
aluguel das observagbes constituintes da Base de Teste. Os valores preditos foram
comparados com os valores observados para verificar a sensibilidade de predicdo do modelo

através de critérios de acuracia, que serdo discriminados no final deste capitulo.

4.2.4 Fase 4: Contribuic6es da Pesquisa

A Fase 4 compreendeu a interpretacdo dos resultados das modelagens. Para isso,
foram comparados padrdes espaciais do estudo de caso em relacdo a literatura, situando a
problematica em discussdes de escala local e global. Por fim, foram abordadas as
contribuicbes tedricas e praticas do estudo e as eventuais ramificagdes de investigacdo a
serem adotadas.

4.3 COLETA DE DADOS
Esta etapa compreendeu a origem e forma de obtencdo dos dados, descricdo das
variaveis encontradas e criacdo de variaveis derivadas. Além disso, reportaram-se 0s critérios

normativos da NBR 14653-2 (2011) quanto a qualidade da amostra selecionada.

4.3.1 Dados imobiliarios

Os dados imobiliarios compreendem 586 propriedades comerciais ofertadas sob a
transacdo de aluguel em Belém-PA entre marco e maio de 2021. Os dados foram obtidos de
anuncios de 15 agéncias imobiliarias e 2 proprietarios, disponiveis em oito dos portais de
divulgacdo de ofertas imobilidrias mais utilizados por corretores e consumidores do
mercado?. A identificacdo completa e contato dos anunciantes foi registrada conforme
prescreve a NBR 14653-2 (2011).

Desta forma, puderam ser extraidas diretamente dos anuncios as seguintes variaveis

referentes as propriedades: valor mensal ofertado do aluguel (VALOR), rea locavel (AREA),

24 Nesta pesquisa, foram consultados os seguintes portais: Brasil Brokers (brasilbrokers.com.br) — 02 imdveis,
Campainha (campainha.com.br) — 03 iméveis, Chaves na Mdo (chavesnamao.com.br) — 40 imdveis, Imovel Web
(imovelweb.com.br) — 13 iméveis, MGF Iméveis (mgfimoveis.com.br) — 400 im6veis, OLX (olx.com.br) — 11
imdveis, Viva Real (vivareal.com.br) — 28 imdveis, e Zap Imdveis (zapimoveis.com.br) — 89 imdveis. A
discrepancia do nimero de observagdes coletadas entre portais se deve a sobreposi¢do de iméveis anunciados em
varias plataformas, o que restringiu a coleta a ponderar somente uma vez cada imével para o primeiro portal que
aparecesse.
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namero de cébmodos (COMODO), banheiros (BANHEIRO) e pavimentos (PAV) locéveis,
além da possibilidade de o locador pagar uma taxa de administragdo condominial a parte
(COND) ou do imovel ja vir mobiliado (MOBILIA). A diviséo entre as variaveis VALOR e
AREA resultou na variavel derivada do valor unitario (VALOR_UN), sendo esta a analisada
como varidvel dependente neste estudo por apresentar menores distor¢des em relacdo a
variabilidade de propriedades existentes.

A partir da descricdo do imdvel, elaborou-se a variavel derivada GRUPO, referente a
condicdo de aluguel total ou parcial da propriedade, considerando a existéncia de pontos
comerciais. Além disso, a condicdo de uso® do imovel foi avaliada através da variavel
REFORMA, que identificou através das fotografias dos ambientes locaveis a existéncia de
patologias construtivas que prejudicassem ou inviabilizassem sua utilizacdo imediata.

Em relacdo as dimensGes geométricas das propriedades, utilizou-se variaveis
relacionadas a extensao frontal dos terrenos (TESTADA) e da possibilidade de o imével estar
localizado em uma esquina (ESQUINA). Visto que essas varidveis nem sempre estavam
disponiveis nos anuncios, foi necessario identificar suas informacdes incompletas através de
programas de posicionamento geografico como Google Street View®, Google Earth® e
visitas in loco, confirmando tanto as medidas geométricas informadas quanto os enderecos

completos das propriedades disponibilizados pelos anunciantes.

4.3.2 Dados locacionais

Os dados locacionais compreendem variaveis relacionadas a localiza¢do do imovel, de
distancias até polos geradores de trafego e de condi¢fes administrativas do territério. Assim,
os dados locacionais podem ser divididos em trés subcategorias: censitéarios; de aproximacao;
e de jurisdicdo. Os dados censitarios correspondem a varidveis obtidas pelos censos
demogréaficos, enquanto os dados de aproximacdo referem-se as varidveis que mensuram a
distancia dos imdveis até os polos geradores de trafego. Os dados de jurisdi¢do se referem as
variaveis responsaveis pelo controle, uso e gestdo do territorio.

As duas varidveis locacionais censitarias utilizadas neste estudo foram Infraestrutura
(INFRA) e Renda per capita (RENDA), que utilizaram dados referentes aos censos
demograficos de 2000 e 2010 do IBGE. Nesse sentido, a unidade espacial utilizada pelo IBGE
é a Unidade de Desenvolvimento Humano (UDH). Conforme indicam Lima et al. (2021), a

%5 A impossibilidade de se realizar vistorias in loco nas 586 observagdes restringiu a capacidade qualitativa da
percepgdo construtiva dos ambientes. Dessa forma, em vez de empregar uma escala de depreciacdo semelhante a
utilizada no método evolutivo, optou-se por avaliar tal condicdo através de uma variavel binéria, o que reduz
possiveis perspectivas enviesadas de um arbitramento subjetivo.
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UDH compreende um recorte espacial de regiGes com caracteristicas socioeconémicas
similares, independentes das delimitagdes administrativas usuais, como bairros e distritos.
Desse modo, uma UDH pode estar situada inteiramente em um dnico bairro ou abranger
parcelas de bairros distintos, a partir de suas caracteristicas socioecondmicas. Para estimar 0s
valores de INFRA e RENDA?® para 0 ano de 2021, utilizou-se a projecio geométrica descrita
nas Equagdes 4.1 e 4.2, respectivamente:

In¥ho1g 11\'3.:,.:,.:,} 0713
_ —aminm I (2021-2010)
Njpz1 = Nygygxe' 2010200 (4.1)

lntg101nMa000

. 2010222000, (2021 -2010)
Naga1 = lpei-2000 | Nagrexe' 20102000 (4.2)

Em que Nao1 é a variavel estimada para o ano de 2021, i € a inflagdo observada no
respectivo recorte temporal, enquanto Nzooo € N2o10 SA0 0s valores observados para essa
variavel nos respectivos censos demograficos de 2000 e 2010. Para calcular a variavel INFRA,
utilizou-se a Equacédo 4.3, proposta pelo Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA,
2015):

INFRA = 1-[0,3 LIXO) + (0.3 SANEAMENTO) + (0.4 MOBILIDADE)] (4.3)

Em que LIXO é o percentual da populacdo que vive em domicilios urbanos sem o
servico de coleta de lixo; SANEAMENTO é o percentual de pessoas em domicilios com
abastecimento de agua e esgotamento sanitario inadequados; MOBILIDADE é o percentual de
pessoas em domicilios vulneraveis a pobreza que gastam mais de uma hora até o trabalho.
Logo, esta varidvel avalia as condi¢Ges de sanitarias e de mobilidade de determinada area
urbana.

Em relacdo as variaveis locacionais de aproximacao, este estudo adotou duas variaveis
que mensuram a menor distancia das propriedades até dois polos comerciais geradores de
trafego em Belém?’: mercado do Ver-o-Peso (DIST-VP) e Entroncamento (DIST-ENT). Esses
polos configuram os maiores destinos de deslocamento de pessoas e mercadorias na Regiédo

Metropolitana de Belém (RMB), sendo um vinculado ao deslocamento em dire¢do ao centro

% Para a variavel RENDA, mensurada em termos monetarios, ajustes em relacdo a inflagdo entre os periodos dos
censos (2000, 2010) e de projecédo (2021) foram aplicados para corrigir os efeitos de projecéo.

27 Belém possui outros polos geradores de trafego, como mercados municipais e shopping centers. Contudo,
verificou-se que a distribuicdo destes é concentrada nas areas centrais da cidade, sobrepondo os efeitos de suas
distancias em relagéo a suas influéncias sobre as propriedades em uma escala interbairros. Desse modo, indica-se
a utilizacdo de mais polos de referéncia em estudos com menor recorte espacial, de modo a identificar
especificidades estatisticamente significantes em uma escala de vizinhanga.
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da cidade (DIST-VP) e outro em diregdo a principal saida e area de expansdo desta (DIST-
ENT) (CARDOSO; LIMA, 2015). As distancias de cada observagédo para os polos em questao
foram calculadas através do programa ArcMap 10.5, que mensurou a distancia euclidiana
entre as observacgdes imobiliarias e cada referéncia separadamente.

Em relacdo as varidveis locacionais de jurisdicdo, este estudo utilizou trés varidveis
dicotbmicas. A variavel CHB avaliou se a propriedade esta situada no Centro Histdrico e
Comercial de Belém; enquanto as variaveis ZEIS e ZEPE verificaram se as propriedades
estariam nas delimitacdes dos zoneamentos especiais social e econémico, respectivamente.
Essas variaveis foram escolhidas para avaliar se as politicas de setorizagdo do poder publico

possuem influéncia na valorizagdo imobiliaria comercial.

4.3.3 Dados ambientais

Os dados ambientais compreendem caracteristicas topograficas, de inundagdes, de
escoamento superficial em Belém-PA. Neste contexto, criou-se uma variavel continua
referente a cota altimétrica média (COTA) de cada propriedade a partir de curvas de nivel
vetorizadas no programa ArcMap 10.5 através do comando “contour”. As curvas foram
extraidas de um modelo de elevacdo digital (Digital Elevation Model — DEM) obtido do
Servico Geoldgico dos Estados Unidos (USGS) para o territério da cidade de Belém
(https://earthexplorer.usgs.gov/download/options/srtm_v3/SRTM1S02W049V3/).

Processadas como poligonos, as curvas foram compatibilizadas com as propriedades

georreferenciadas através do comando “join”, identificando a cota altimétrica de cada
observacdo. Para propriedades localizadas na divisa entre curvas de nivel, o software realizou
uma média aritmética simples entre as curvas destacadas para definir a altitude da observacao.

Os dados referentes a inundacdo foram coletados da Carta digital de riscos naturais,
elaborada pelo Centro de Pesquisas em Recursos Minerais (CPRM), que fornece a vetorizagédo
das zonas de suscetibilidade a inundacdo em diversas cidades do Brasil

(https://geoportal.cprm.gov.br/desastres/). As zonas apontadas na carta indicam areas de

predominancia quanto ao processo analisado.

Nesse contexto, a classificagdo relativa (alta, média, baixa) aponta areas onde a
propensdo ao processo é maior ou menor em comparacao a outras. Nestas zonas, pode haver
areas com classes distintas, mas sua identificagdo ndo é possivel devido a escala da carta
(1:25.000). Nos terrenos, a transicdo entre as classes tende a se apresentar de modo mais

gradual. Desse modo, suscetibilidade baixa ndo implica que 0s processos ndo poderdo ser
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gerados em seu dominio, pois atividades humanas modificam sua dindmica. Assim, 0s
processos de urbanizagéo podem alterar localmente a classe indicada (CPRM, 2015).

Desse modo, criou-se uma variavel categorica denominada Suscetibilidade a
Inundacdo (INUND), que varia entre 0 e 3, de modo que propriedades com valor 0 indicam
ndo estarem em nenhuma zona de inundacdo prevista pelo CPRM, enquanto propriedades
com INUND igual a 1, 2 ou 3 indicam que estdo em zonas de baixa, média e alta
suscetibilidade a inundacéo, respectivamente. O Quadro 4.1 apresenta caracteristicas de cada

zona de suscetibilidade a inundacao.

Quadro 4.1 Caracteristicas das zonas de inundacao

Zopq Qe Distancia para Declividade Processos naturalmente provéaveis
suscetibilidade a4 (%) Solo
a inundacéo corpos d-agua ° Inundacdo | Alagamento | Assoreamento
Baixa > 200m Entre 2 e %5 B — X X
Media Entre 100 e 200m Entre 2 e %5 | A/B X X X
Alta <100m < 2% A X X X

Legenda: (A) = hidromdrfico; (B) = ndo hidromdrfico.
Fonte: Elaborado pelo autor, a partir do CPRM (2015).

A terceira variavel ambiental consistiu na taxa de drenagem (TX_DREN), cobrada
anualmente em valores monetérios, proposta por Lisboa et al. (2014), mensurada através da
Equacdo 4.4. Essa variavel foi empregada com a finalidade de verificar como possiveis
tributacGes sobre as caracteristicas de impermeabilizacdo das propriedades poderiam afetar

suas dinamicas de valorizacdo imobiliaria.

TX_DREN =-10.62+1,59 (TESTADA) + 0.07 (AREA)-0.10 (SM) (4.4)

De modo que TESTADA é a extensdo frontal da propriedade obtida dos registros
imobiliarios, AREA é a area util locavel e SM é o rendimento médio da UDH onde se localiza
a propriedade, contabilizado em numero salarios minimos. J& a quarta e Ultima variavel
ambiental consistiu na verificacdo se as observacgdes estdo situadas na Zona de Gestdo da
Bacia da Estrada Nova (ZG-EST) atraves de uma categorizacdo binaria. Essa variavel foi
empregada para avaliar se as inundacGes possuem mais na area da cidade onde a

impermeabilizacdo do solo € mais critica.
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4.3.4 Definicdo do modelo

Apo6s identificar todas as variaveis, foi necessario caracterizar suas funcbes na

modelagem economeétrica, conforme apresenta o Quadro 4.2. Nesse contexto, indica-se que as

modelagens compreenderam 20 regressores (V1) explicando a variavel dependente (VD):

VALOR_UN.
Quadro 4.2 Definicdo das variaveis dos modelos
Base Variavel Sigla Espacialidade Descricao da variavel E Sinal
sperado
Valor unitario do aluguel | VALOR_UN Ponto Raz/ao entre o valor do aluguel e a area
locivel (em RS/m3).
Cdémodos COMODO Ponto NUmero de comodos locaveis +
Banheiros BANHEIRO Ponto Numero de sanitarios locdveis +
3 Pavimentos PAV Ponto Numero de pavimentos locaveis +
= | Mobiliado MOBILIA Ponto = 1 se vier mobiliado; = 0 caso +
5 contrario
£ Condominio COND Ponto =1 se paga taxa condominial a parte; = i
» 0 caso contrario
[<3] — A -
2 Agrupamento GRUPO Ponto =1 se prédio todo; = 0 se somente um +
= ponto.
> . = : —
Conservagio REFORMA Ponto 1 se r_1ecessnar de reforma; = 0 caso i
contrario
Esquina ESQUINA Ponto =1 se e_stlver na esquina; = 0 caso +
contrario.
Testada TESTADA Ponto Comprimento frontal do imével +
Infraestrutura INFRA Area Atendimento de Infraestrutura (%) +
2 Renda per capita RENDA Area Renda média por habitante da UDH +
5 Dist. Ver-o-Peso DIST-VP Linha Distancia até o Mercado do Ver-o-Peso -
] Dist. Entroncamento DIST-ENT Linha Distancia até o Entroncamento -
(&S] H [
3 Centro Historico CHB Area = 1 se estiver na CHB; = 0 caso +
o contrario
[<3] — : . -
& Zona de Interesse Social ZEIS Area =1 € e_stlver na ZEIS; =0 caso -
= contrario
> 3 P = i s =
ZonaAde_Promogao ZEPE Area 1 se gstlver na ZEPE; = 0 caso +
Econdmica contrario
- = 1 se estiver na zona baixa; = 2 na -
é Suscetlbjlldade a INUND Area zona média; =3 na zona alta; = 0 caso
= Inundacéo L
k] contrario
o] ~ ~ ~
c Cota Topogrfica COTA Area Elevacao em relacdo ao nivel do mar +
< (em metros)
°§ Taxa de Drenagem TX_DREN Ponto _Taxa fiscal ap I|ca~1da sobre a -
i< - impermeabilizacdo da propriedade
S J = i =
S 7G Estrada Nova ZG-EST Area 1se estlve,r na ZG da Estrada Nova; i
0 caso contrario

Fonte: Elaborado pelo autor.

Em relacdo a espacialidade das variaveis, isto é, sua forma de manifestagdo no

ambiente de Sistema de InformacgGes Geogréaficas (SIG), indica-se uma diversidade de

vetorizacOes de informacdo em pontos (11 variaveis), linhas (2) e areas (8). A conversao para

uma base unica (de pontos) sera discriminada na préxima sec¢ao (Processamento de Dados —

Sobreposi¢do de Bases).
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Desse modo, espera-se que as seguintes caracteristicas das propriedades impliquem na
valorizacdo dos aluguéis comerciais: mais cobmodos, banheiros e pavimentos locaveis, que o
imovel ja venha mobiliado, que a propriedade seja locada inteiramente, que possua grande
extensdo frontal e que se localize em esquinas. Por outro lado, sugere-se que o estado de
conservagdo insatisfatorio do imovel desvalorize seu aluguel assim como a necessidade de
pagar taxas extras.

Concernente as caracteristicas do entorno e da localizacdo da propriedade, sugere-se
que os seguintes fatores influenciem positivamente o valor dos aluguéis: estar em uma
vizinhanga com bom atendimento de infraestrutura e de maior renda, estar localizado proximo
a dos polos comerciais da cidade, estar situado no Centro Histdrico e Comercial da cidade ou
ainda estar dentro de uma Zona de Promoc¢do Econdmica. Em contrapartida, espera-se que
imoveis localizados em zonas de interesse social tendem a apresentar menor valorizacdo do
que imoveis localizados em outras areas da cidade.

No que tange as varidveis ambientais, indica-se que quanto maior for a suscetibilidade
a inundacdo a qual a propriedade estiver sujeita, menor tendera a ser sua valorizacao
imobiliaria. De modo analogo, imdveis que se localizem em baixas cotas altimétricas, que
precisem pagar maiores taxas de drenagem ou que estejam localizados na Zona de Gestédo da
Estrada Nova tendem a ser menos valorizados.

Apesar de a relagdo entre valorizacdo imobiliaria e inundagdes ser geralmente negativa
(RAJAPAKSA et al., 2016; JUNG; YOON, 2018), sugere-se que efeitos de moderacdo de
outros regressores podem influenciar essa relacdo, potencializando ou mitigando os efeitos
monetarios das inundacdes sobre a desvalorizacdo dos aluguéis. Sobre isso, sugere-se que a
relacdo entre VALOR_UN e INUND, quando moderada por TESTADA, mitiga os efeitos
negativos das inundacdes, dado que imdveis com maiores extensdes frontais, apesar de
estarem mais sujeitos a perdas materiais, possuem mais condi¢des de atrair clientes (NASE;
BERRY; ADAIR, 2013; HUFFMAN; LONGHOFER, 2016).

Analogamente, propriedades localizadas em areas com maior renda podem mitigar os
efeitos das inundagdes sobre a valorizagdo imobilidria comercial, dado que o entorno fornece
condicBes econdmicas de se obter uma recupera¢do mais rapida (KOSTER; PASIDIS; VAN
OMMEREN, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021). Assim, sugere-se a
variavel RENDA tambem possa moderar a relacdo entre VALOR_UN e INUND. Ademais,
propriedades em areas mais altas tendem a mitigar os efeitos adversos das inundagfes sobre
os aluguéis comerciais (COHEN; BROWN, 2017; CARMONA et al., 2018; MCLEOD;
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CURTIS, 2019; MURAKAMI; VILLANI; TALAMINI, 2021), sugerindo que possa haver
uma moderacao da varidvel COTA sobre a relagdo entre VALOR_UN e INUND.

4.4 PROCESSAMENTO DE DADOS
4.4.1 Sobreposic¢éo de bases

Apos a coleta das varidveis, foi necessario consolidar todas as informagdes em uma
Unica base de dados. Para isso, utilizou-se a técnica de sobreposi¢cdo de mapas (ou overlay),
que consiste em compatibilizar informacgdes espaciais de diferentes fontes em relacdo ao
mesmo ponto de referéncia através de ferramentas SIG. Neste estudo, o ponto de referéncia
para a consolidacdo de informagdes de diferentes origens foi a unidade comercial ofertada.
Dessa forma, as demais informacbes foram compatibilizadas em relacdo aos imdveis
coletados. Isso significa que todas as variaveis locacionais e ambientais foram atribuidas para
cada imdvel, computadas para dentro da base imobiliaria original.

A operacionalizacdo desta técnica ocorreu no software ArcMap 10.5®. Cada base
independente foi rasterizada no formato shapefile (.shp) e entdo mesclada com a base
imobiliaria através dos comandos “join” (para variaveis de superficie) e “localizar mais
proximo” (para varidveis de linha). Esse procedimento de sobreposi¢do de bases originou a
primeira base desta pesquisa (Base Tratada 1). A Figura 4.3 exemplifica o processo de

overlay executado pelo software.

Figura 4.3 Processo de sobreposicdo de bases

Base com variaveis

Z % de pontos
- > P

s = =y o
- = /// i Base com varidveis

i - v "t de superficie
w i = — ase com variaveis

g - o 5 —:  Basc com va

v P —— ~ ] Aot

: - = H _ -~ i dereferéncia (ponto)

Fonte: Elaborado pelo autor.
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4.4.2 Micronumerosidade

A verificagdo da micronumerosidade corresponde a condicdo de que variaveis
dicotdbmicas ou categoricas possuam quantidade suficiente da mesma caracteristica para que o
modelo possa predizer seu comportamento. Isso significa que as variaveis qualitativas devem
apresentar um nimero minimo de possibilidades em funcdo do tamanho da amostra. Segundo

a NBR 14653-2 (2011), a micronumerosidade € verificada pela Equacdo 4.5:

n=3k+1)—paran =100, n,=10 (4.5)

Em que n é o numero de dados efetivamente utilizados; k € o nimero de variaveis
independentes e n; é a quantidade de observagdes com a mesma caracteristica de uma variavel
qualitativa. Para verificar o nimero de imoveis necessario da amostra, adotou-se o critério da

NBR 14653-2 (2011) para o grau Ill de fundamentagdo, descrito na Equacéo 4.6:

n=6C%k+1) (4.6)

Dessa forma, considerando que o modelo proposto é constituido por 20 regressores
(k); o numero minimo de observacdes deve ser de 126 propriedades. Dessa forma, indica-se

que esta amostra minima corresponde a 21,5% da amostra utilizada neste estudo (n = 586).

4.4.3 Pontos discrepantes e influenciantes

Os residuos da regressdo devem ser analisados para verificar a existéncia de valores
discrepantes e influenciantes, que podem comprometer a capacidade preditiva dos
estimadores. Para a Associacdo Internacional de Avaliadores — IAAO (2013), valores
discrepantes (outliers) sdo aqueles cujo escore padrdo (ou Z escore) encontram-se fora do
intervalo [-3, +3], comprometendo a distribui¢do dos residuos da regressdo. A exclusdo ou
inclusdo dessas observaces pode ocasionalmente implicar mudancgas significativas no
comportamento do modelo inferencial, sendo entdo denominados pontos influenciantes
(CLEFF, 2019).

Desse modo, todo ponto influenciante é também um valor discrepante, mas seu
inverso ndo é verdadeiro, pois a condicdo de ser um “outlier” preconiza a mudanga na
capacidade de predicdo do modelo (FIELD, 2017). Para identificar pontos influenciantes,
adotou-se o critério da distancia de Cook prevista pela NBR 14653-2 (2011), ao determinar

que valores menores que 1,00 indicam nédo haver pontos influenciantes no modelo.
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Ademais, atentou-se também para as indicagdes de Cook e Weisberg (1999), que
ressaltam na importancia de verificar se observaces com distancias de Cook maiores que 0,5
implicam pontos influentes ou se tal conformacéo é resultante de um modelo inadequado,
devendo assim ser ajustado. Conforme indica Zilli (2020), valores discrepantes e

influenciantes devem ser retirados uma vez detectados, repetindo a computagédo do modelo.

45 ANALISE DE DADOS

A analise de dados foi conduzida em trés etapas sequenciais: 1) Estatistica descritiva;
I1) Modelagem econométrica e; I111) Sensibilidade do modelo. A primeira etapa objetivou
explorar a amostra para identificar padr6es numéricos e espaciais preliminares. Quanto a
segunda etapa, esta objetivou testar a influéncia da variavel ambiental INUND no valor
unitario do aluguel assim como suas respectivas moderacdes, atraves de modelos
econométricos embasados na NBR 14653-2 (ABNT, 2011). A terceira e Ultima etapa
objetivou avaliar a precisdo dos modelos em predizer o valor unitario de aluguel de imoveis

ndo utilizados na construgdo das modelagens.

4.5.1 Estatistica descritiva

A andlise descritiva compreendeu a exploragdo inicial da amostra, identificando o
comportamento das variaveis. Para caracterizar a amostra, utilizou-se medidas de posi¢édo
(média aritmética, mediana, moda, maximos e minimos) e de dispersdo (desvio padrdo) para
as variaveis continuas. Para examinar as variaveis categoricas e binarias, utilizou-se a
distribuicdo de frequéncias.

Complementarmente, empregaram-se ferramentas SIG para ilustrar os fendmenos
identificados, através de mapas tematicos sobre a distribuicdo espacial das variaveis do
modelo econométrico. Para identificar o comportamento de padrdes espaciais, foram
utilizados mapas de densidade de Kernel, que correspondem a um método estatistico de
estimacdo de curvas de densidade (ZILLI, 2020). Nos mapas plotados, métodos de
interpolagdo foram aplicados para identificar a intensidade de determinado fendmeno,

revelando areas homogéneas em relacdo ao comportamento de determinada variavel.
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4.5.2 Modelagem econométrica

A regressdo é uma técnica multivariada que modela a influéncia de uma ou mais
varidveis, denominadas independentes ou regressores, na variacdo do comportamento de
outra, denominada variavel dependente/resposta (VD). Considerando que a técnica de
regressdo é definida em funcdo da natureza da variavel dependente, empregou-se a regressao
do tipo Minimos Quadrados Ordinarios?® (MQO) em funcio de VALOR_UN ser uma variavel

continua. A regressdo MQO pode ser calculada através da Equacdo 4.7:

Y= Bn+Ble + e + BII.X:'! +g (47)

Em que Y é a variavel dependente, Bo é a constante da regressdo, B, e X
correspondem ao coeficiente de regressdo e o valor da enésima variavel independente,
respectivamente; e ¢ é 0 erro estocastico. Além disso, pdde-se calcular o coeficiente B dos
regressores, isto €, a razdo entre o coeficiente do regressor e seu erro médio. O coeficiente 3
permite estabelecer comparacdes entre regressores, equalizando suas influéncias na variacao
sobre a variavel dependente.

Neste estudo, foi considerado um intervalo de confianca de 95% para 0s regressores.
Para avaliar o ajustamento do modelo, considerou o teste F da ANOVA a 99% de
significancia. Ademais, utilizou-se o coeficiente de determinacdo ajustado (R? ajustado) para
verificar o poder de explicacio do modelo®. Para examinar o quanto do R2 ajustado é
explicado por cada regressor, isto é, o tamanho do efeito, utilizou-se o estimador 6mega — »?
(GRISSOM; KIM, 2012). Esta etapa de constru¢do do modelo economeétrico foi realizada nos
programas IBM SPSS Statistics 26® e Stata 15®.

Além de examinar os resultados dos modelos, foi necessario valida-los através dos
pressupostos citados pela NBR 14653-2 (ABNT, 2011): micronumerosidade, linearidade dos
coeficientes dos regressores, normalidade, heterocedasticidade e multicolinearidade®. A
micronumerosidade corresponde a necessidade de variaveis qualitativas terem um ndmero

minimo (neste caso, n =10) de observagdes para cada possibilidade de resposta.

28 Também conhecido como regressdo Ordinary Least Squares (OLS), esse método ajusta os valores previstos a
reta que apresentar as menores distancias quadraticas entre os valores observados e a reta.

29 Apesar de a NBR 14653-2 (ABNT, 2011) indicar o R? ajustado como medida apropriada de verificagdo do
poder explicativo da regressdo, altos valores de R2 ndo implicam necessariamente em um modelo satisfatdrio.
Isso ocorre porque seu valor aumenta & medida que se adicionam mais variaveis & modelagem. Dessa forma, é
importante que se conduza uma analise grafica dos residuos da regressdo, verificando visualmente o ajustamento
dos dados.

30 A NBR 14653-2 (ABNT, 2011) indica também o pardmetro de autocorrelagdo; contudo, o mesmo deve ser
aferido quando utilizadas séries temporais ou técnicas de dependéncia espacial (ZILLI, 2020).

70



Por outo lado, a linearidade corresponde ao pressuposto de que a relacdo entre a
variavel dependente e os regressores é linear. Isso significa que os pardmetros da regressao
devem ser obrigatoriamente lineares para manter a estrutura matematica do modelo, embora
as variaveis possam adotar outra natureza analitica. Para avaliar a linearidade, empregou-se
uma analise gréafica entre os residuos quadréaticos padronizados e os valores dos regressores.
Caso essa premissa ndo seja atendida, ou a dispersdo dos regressores ndo se ajustem em
funcdo de uma estimacao linear, a solucédo indicada é transformar as variaveis.

O parametro normalidade indica que a regressdo deve apresentar uma distribuicao
preferencialmente®! normal dos seus residuos. Para verifica-lo, empregou-se o teste de
Shapiro-Wilk, cuja hipdtese nula determina que a populacdo possui uma distribui¢cdo normal.
Portanto, um valor de p menor que 0,05 indica a rejeicdo da hipdtese nula, ou seja, que 0s
residuos ndo possuem uma distribuicdo normal (CLEFF, 2019). Complementarmente,
verificou-se a normalidade também pela anélise grafica do histograma dos residuos.

O parametro heterocedasticidade indica que a variancia dos residuos da regressdo ndo
¢ constante. Dado que a variancia dos residuos da regressdo difere para cada observacdo, isto
g, tornam-se heterocedasticos, os estimadores da regressdo deixam de ser eficientes, nédo
possuindo a variancia necessaria para explicar o comportamento da variadvel dependente. Para
identificar a presenca de heterocedasticidade no modelo, empregou-se o teste de Breusch-
Pagan, cuja hipétese nula indica a auséncia de variancia nos residuos. Portanto, um valor de p
menor que 0,05 indica que o modelo é homocedastico (FIELD, 2017). Ademais, utilizou-se
conjuntamente o grafico dos residuos padronizados com os valores ajustados, que devem
apresentar uma dispersdo grafica aleatoria.

O parametro multicolinearidade indica uma sobreposi¢édo de efeitos de regressores na
explicacdo da variavel dependente, ou seja, ha redundancia na escolha de variaveis
independentes. Quando ocorre multicolinearidade, os estimadores tornam-se enviesados, pois
a contribuicdo de cada regressor na explicagdo da variavel dependente fica comprometida.
Para avaliar a presenca de multicolinearidade, empregou-se o teste de Fator de Inflacdo da
Variéncia (Variance Inflator Factor — VIF), que examina a interagdo entre 0s regressores
durante o processo de estimacdo da variavel dependente. Para este estudo, considerou-se que
valores de VIF até 10,00 indicam que a auséncia de multicolinearidade (CLEFF, 2019).

A interpretacdo dos coeficientes dos modelos log-linear seguiu a estratégia adotada

por Halvorsen e Palmquist (1980) e Nase, Berry e Adair (2013). Para variaveis lineares

31 Alguns autores ponderam que a condicdo de normalidade ndo é um pressuposto de validagdo do modelo
econométrico, mas sim de verificacdo do seu desempenho (CLEFF, 2019; GONZALEZ, 2002; ZILLI, 2020).
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continuas e categoricas, os estimadores foram interpretados como a mudanca percentual direta

(9) sobre a unidade de valor, enquanto para variaveis binérias utilizou-se a Equagéo 4.8:

g =100 * (10°-1) (4.8)

Em que B ¢ o coeficiente ndo padronizado de estimadores binarios. Esta analise
permitiu compreender quantitativamente como cada atributo influencia no valor unitario dos
imoveis comerciais. Deste modo, a modelagem econométrica ocorreu em etapas, designando
um modelo de regressdo para cada inclusao de grupo de regressores (imobiliarias, locacionais,
ambientais e moderacfes). A analise da diferenca entre 0s ajustes dos parametros de regressao

e 0 atendimento aos pressupostos determinou a escolha do modelo econométrico final.

45.3 Sensibilidade dos modelos

A Ultima etapa de analise correspondeu a verificagdo de sensibilidade do modelo
econométrico final. Nesta etapa, preocupou-se em examinar a consisténcia do modelo em
predizer valores estimados que fossem proximos aos valores observados. Para isso, extraiu-se
uma base de teste que ndo foi considerada na construcdo dos modelos, submetida
posteriormente aos seus equacionamentos para simular a capacidade de predicdo destes. O
namero de imoveis necessarios para a base de teste foi calculado em funcéo da proporcéo de
Pareto, ou seja, 20% do nimero total de propriedades (118 observacdes) foram selecionados.

Para definir como os imdveis seriam selecionados, empregou-se uma amostragem
estratificada que segmentou as 586 em 4 representativos, um para cada possibilidade da
variavel suscetibilidade a inundacdo (INUND). Esse critério foi adotado para permitir que a
analise de sensibilidade pudesse examinar a mesma proporcdo de imdéveis localizados em
todas as zonas de inundacdo observadas na amostra total.

Dentre as 586 propriedades, 370 ndo estdo localizadas em areas suscetiveis a
inundagéo (63,14% da amostra total). Coincidentemente, o nimero de imdveis localizados em
zonas de baixa, média e alta suscetibilidade a inundacdo é equivalente: 71 na zona de baixa
(12,11% do total), 72 na zona de média (12,28%) e 73 em zonas de alta suscetibilidade
(12,46%). Isso indicou que deveriam ser selecionadas para a base de teste 74 imoveis que ndo
estivessem em nenhuma zona de suscetibilidade, 14 imoveis situados em zonas de baixa, 15
em areas de média e de alta suscetibilidade a inundagéo.

Uma vez definida a propor¢do de extragdo, utilizou-se o critério de subamostragem

sistematica para selecionar quais imdveis de cada zona seriam os selecionados. Para cada
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zona de suscetibilidade, os imdveis foram ordenados de forma crescente em funcdo de seus
valores unitarios de aluguel (VALOR_UN). Apds isso, foi definida a proporcéo de extracdo
para cada grupo de zona de suscetibilidade, indicando para o grupo sem zona de
suscetibilidade, um imdvel deveria ser extraido para a base teste a cada cinco observacdes
presentes na lista, repetindo a operacdo até que o nimero necessario de propriedades fosse
atingido. O mesmo critério foi aplicado para os imoveis localizados em cada uma das trés
zonas de inundacéo.

Para conduzir a analise de sensibilidade, empregou-se o método de intervalo de
assertividade. Esse critério utiliza medidas de acurécia para estabelecer comparagdes entre 0s
valores observados da variavel dependente e os valores preditos pelos modelos, examinando o
qudo préximos estdo os resultados da modelagem com a realidade. Para isso, utilizou-se o
coeficiente de dispersdo (COD), expresso pela Equacéo 4.9:

Yobservads |

-m.ldi,ma.( —

. Ypredita

A

madi ( observado
\ 1]::‘5:11'7:1 J

T obsavada
m edw.‘( ab if‘..-:d.ﬂ
. 1predita J

COD=

=100 (4.9)

Em que Yobservado SA0 0S valores reais da amostra de teste, Ypredito SA0 0S valores
calculados pelos modelos quando aplicadas as observacGes da base de teste e n é quantidade
da amostra desta base (118 imoveis). Nesse contexto, 0 COD corresponde a medida de
variabilidade da amostra utilizada para verificacdo de acuracia em estudos de avaliacdo de
imoveis pela Associacdo Internacional de Avaliadores — IAAOQ. Para avaliar o COD, adotou-
se o critério da IAAO (2013), que recomenda o COD méaximo de 15 para propriedades
comerciais em areas heterogéneas.

Dessa forma, empregou-se 0 COD para definir os valores superior e inferior do
intervalo de assertividade, onde serdo examinados os erros individuais das observacdes (En),
correspondendo a diferenca entre o valor observado (Yobservado) € 0 valor predito (Ypredito),
conforme indica a Equacdo 4.10:

En= Yubs ervado 'Ypredit-:- (4 10)

Nesse contexto, ao destacar que Abidoye e Chan (2018) explicitam a fragilidade dos
dados imobiliarios disponiveis em realidades de paises emergentes, considera-se que 0
modelo, caso atenda ao coeficiente de dispersdo maximo estabelecido pela IAAO (2013),

implicard na determinacdo de uma faixa de confiabilidade de valores de aluguel a serem
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estimados pelo modelo econométrico resultante (£ COD). Desse modo, é possivel que indicar
que observagOes com erros positivos (real > predito) e maiores que o limite superior (+ COD)
indicam que possivelmente o mercado esta supervalorando os valores de aluguel comercial.
Por outro lado, observacdes com erros negativos (real < predito) e inferiores ao limite inferior
(- COD) apontam que o mercado esté& subvalorizando os valores de aluguel.

Apo6s, pbde-se enquadrar a predicdo das amostras segundo o0s critérios de
fundamentacéo e precisdo, previstos nas normas ABNT NBR 14653-1 (2019) e ABNT NBR
14653-2 (2011). O grau de fundamentacdo especifica o aprofundamento do trabalho
avaliatorio, confiabilidade, qualidade e quantidade dos dados disponiveis, enquanto a precisao
mensura a acuracia do modelo. Por depender da conjuntura do mercado e dos dados
existentes, o grau de precisdo ndo pode ser definido a priori, ao contrario do grau de
fundamentacao.

Nesse contexto, a fundamentacéo e a preciséo da avaliacdo podem ser enquadradas em
trés graus, de modo eu o Grau | corresponde ao nivel minimo de especificacdo e Ill, o
méaximo. Baseado na ABNT NBR 14653-2 (2011), o grau de fundamentacédo Il preconiza o
atendimento a equacéo 4.6, que indica o nimero minimo de dados em funcdo do numero de
variaveis independentes utilizadas no modelo, ndo apresentar extrapolacdo, nivel de
significancia estatistica maximo igual a 10% para o teste bicaudal de cada regressor e igual a
1% para o teste F da ANOVA. Ademais, deve-se identificar as varidveis para todas as
observac@es utilizadas. Quando o nivel de significancia estatistica do teste bicaudal de cada
regressor for de até 20% (0,1 para cada cauda), a avaliacdo sera enquadrada como grau Il de
fundamentacao.

Em relacdo ao grau de precisdo, a ABNT NBR 14653-2 (2011) indica que a amplitude
entre os intervalos de confianca da estimativa de tendéncia central deve ser de até 30% para
ser enquadrado no Grau Ill; até de 40% para ser indicado no Grau Il e até 50% para ser
enquadrado no Grau |. Desse modo, calculou-se primeiramente a média aritmética simples
dos valores preditos da Base teste para 0 modelo econométrico final (Ymed). Em seguida,

calculou-se o intervalo de confianca (1.C.) para Ymed Segundo a Equagéo 4.11:

. 2
|E;\:§ad-ﬂil Ii‘fub;an- adoy -“fpﬂmn}

[C.=Y

:I:I:I.E-d: tsl'ud!:l:l.t{g.jﬁ_-;_

(4.11)

N:I]'_ﬂd.-"_']ﬂ - K—.u:ad.—ﬂu -1

Em que (+) é utilizado para determinar o limite superior (Lsup); (-) para determinar o

limite inferior (Linf); tstudent (80%) € 0 valor do teste T para 80% (=1,282); Nmodelo, Yobservado €
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Ypredito COrrespondem, respectivamente, ao nimero de observagdes, aos valores de oferta e
estimados das observagfes utilizadas na constru¢do do modelo econométrico, enquanto
Kmodelo TOi 0 nimero de variaveis efetivamente utilizadas na construcdo da regressao. Assim,
pode-se determinar a amplitude meédia (Ap) do modelo com base na estimagdo das
propriedades da base de teste, através da Equacéo 4.12.

A= tompZlinf (4.12)

P ¥Ymed
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5 RESULTADOS

Este capitulo é constituido por trés seces: (1) Caracterizacdo da amostra; (11) Modelo
Econométrico e; (I11) Sensibilidade dos Modelos. Seu objetivo é descrever em detalhes o
comportamento dos modelos e das variaveis. Além disso, sdo explicitados se os modelos

atenderam aos pressupostos normativos e estatisticos.

5.1 CARACTERIZACAO DA AMOSTRA
Nesta secdo, é apresentada uma sintese descritiva de todas as variaveis empregadas
nas modelagens, através das suas medidas de posicdo e dispersdo. A analise por conduzida
através da natureza das variaveis (imobiliarias, locacionais e ambientais) e, posteriormente, de
forma integrada — através de uma matriz de correlacdo. Paralelamente, técnicas SIG como
mapas de densidade de Kernel evidenciam a percepcdo espacial dos valores unitarios dos

aluguéis comerciais.

5.1.1 Sintese das variaveis imobiliarias

A descricdo das variaveis imobiliarias € apresentada na Tabela 5.1. O valor unitario
dos aluguéis comerciais praticados em Belém varia entre 3 e 173 reais por metro quadrado,
indicando uma expressiva variabilidade amostral. Contudo, ao verificar que o desvio padréo
(18,90) ¢é inferior a média (29,24), verifica-se que tal amplitude possa ocorrer em funcéo de
valores extremos, tanto na subvalorizacdo quanto na supervalorizacdo das propriedades.
Dessa forma, por meio dos intervalos de confianca (I.C.), entende-se que a locacdo de
propriedades comerciais praticada em Belém tende a variar entre 27,71 e 30,77 reais por
metro quadrado de area Util locavel.

Tabela 5.1 Andlise descritiva dos dados imobiliarios

Variavel Unidade Min. Mediana Méx. Média . I'C.' I'C'. D.P. Freq.(0) Freq. (1)
inferior  superior
VALOR_UN R$/m2 3,00 24,67 173,00 29,24 27,71 30,78 18,90 — —
COMODO — 1,00 3,00 28,00 5,08 4,70 5,47 4,74 — —
BANHEIRO — 0,00 2,00 20,00 2,27 2,09 2,46 2,27 — —
PAV — 1,00 2,00 7,00 1,64 1,58 1,70 0,77 — —
MOBILIA — 0,00 0,00 1,00 0,08 0,06 0,10 0,27 91,80 8,20
COND — 0,00 0,00 1,00 0,08 0,06 0,10 0,27 91,80 8,20
GRUPO — 0,00 1,00 1,00 0,69 0,65 0,73 0,46 31,10 68,90
COND — 0,00 0,00 1,00 0,08 0,06 0,10 0,27 91,80 8,20
REFORMA — 0,00 0,00 1,00 0,39 0,35 0,43 0,49 61,40 38,60
ESQUINA — 0,00 0,00 1,00 0,27 0,23 0,30 0,44 73,20 26,80
TESTADA m 2,00 9,00 470,00 14,52 12,52 16,52 24,68 — —

Nota: Frequéncia em termos percentuais. 1.C. = Intervalo de confianca. D.P. = Desvio Padréo.
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Em relagdo as caracteristicas arquitetbnicas dos imoveis, indica-se que a maioria da
amostra tem entre 4 a 6 comodos locaveis e entre 2 e 3 sanitarios, distribuidos em 2
pavimentos. As propriedades sdo locadas majoritariamente sem mobilia (91,8%) e sem a
necessidade de custear taxas condominiais (91,8%). Contudo, somente 31,10% dos imdveis
sdo locados inteiramente, indicando uma tendéncia dos locadores em desmembrar as
propriedades para maltiplas finalidades (uso misto) ou para a multipla exploragéo de locacéo.
Indica-se também que a variavel TESTADA possui um desvio padrdo superior as medidas de
tendéncia central, 0 que enfatiza a caracteristica dispersa deste atributo.

Espacialmente, observa-se que a valorizagdo de imdveis comerciais é concentrada®? no
entorno das &reas comerciais da Campina (Figura 5.1-A), Batista Campos (Figura 5.1-B) e
Umarizal (Figura 5.1-C). Ndo por coincidéncia, Lima et al. (2021) destacaram que 0s bairros
de Batista Campos e Umarizal concentram os lancamentos residenciais multipavimentos de
alto poder aquisitivo, o que confirma uma tentativa do circuito de aluguéis comerciais em
acompanhar essa supervalorizagdo imobiliaria (D’ELIA; GRAND; LEON, 2020).

Figura 5.1 Espacializagao da valorizagdo imobiliaria comercial

| ) e — e
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[ | Bairros de Belém
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~._[e628-11,75

B 11,75 - 18,58

Il 18,58 - 26,76

Il 26,77 - 36,33

[ 36,34 - 49,19

I 49,20 - 69,67

0051 2 3
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Outrossim, cabe salientar que a faixa de valores identificada através do intervalo de
confianca (27,71-30,78 R$/m?) é espacialmente restrita a partes dos bairros do Umarizal,
Batista Campos, Nazaré e Campina. Isso pode ocorrer em funcdo dos efeitos descritos por

32 Concentragéo obtida pelo mapa de densidade de Kernel para a varidavel VALOR_UN, método planar.
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Yoon (2018), ao evidenciar que bols6es comerciais com condi¢gdes competitivas buscam
inconscientemente sobrepor sua influéncia sobre seus concorrentes equivalentes. Deste modo,
Garner (1966) discute que um efeito desse fendmeno é a supervalorizacdo imobiliaria,
induzida por uma possivel rentabilidade garantida por fatores de localizacéo.

Sobre isso, visualiza-se em Belém a existéncia dos trés efeitos da localizagdo
comercial propostos por Garner (1966): aglomeragéo, centralidade e acessibilidade, sendo as
duas primeiras constatadas através da Figura 5.2. A aglomeracdo pode ser identificada pela
concentracdo de aluguéis ofertados em bairros como Umarizal (107 propriedades), Marco
(57), Nazaré (51), Campina (49) e Batista Campos (48 iméveis). Nessa perspectiva, frisa-se
predominancia de propriedades ofertadas na primeira légua patrimonial, ao verificar que

somente 51 propriedades (ou 8,7% da amostra total) se localizam na Nova Belém.

Figura 5.2 Espacializacdo dos imoveis por bairro
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Além disso, a centralidade pode ser observada em funcéo da reduzida ocorréncia de
aluguéis no entorno das areas centrais, condicdo compativel com o que Cardoso e Lima
(2015) se referem como centralidade deslocada®. Por outro lado, o efeito da acessibilidade
pode ser evidenciado ao relacionar a Figura 5.2 com o estudo de Dias e Szlafsztein (2020),
constatando que tais regides sdo as mais servidas de transporte publico e eixos de escoamento
viario da cidade, apresentando as melhores condi¢Ges de deslocamento intraurbano.

5.1.2 Sintese das variaveis locacionais

A descrigdo das variaveis locacionais encontra-se na Tabela 5.2. Atributos censitarios
demonstram que os imoveis comerciais se localizam onde ha maior atendimento de
infraestrutura (média de 82%) e condicBes socioecondmicas atrativas (entre R$ 3.300 e 3.700
por habitante). Quanto a influéncia dos polos geradores de trafego, indica-se uma maior
variabilidade em relacdo a distancia das propriedades até o mercado do Ver-0-Peso (Desvio
Padrdo de 2,4) do que em relacdo ao Entroncamento (Desvio Padréo de 1,7). Essa condicéo,
somada com o fato de as propriedades estarem, em média, mais distantes do Entroncamento
(6km) do que do mercado do Ver-o0-Peso (3km), revela que ha uma tendéncia dos imdveis se
localizarem, no geral, mais distantes do Entroncamento. Quanto ao mercado do Ver-0-Peso,
indica-se uma tendéncia de os imdveis estarem localizados tanto proximos quanto mais

afastados, ainda que situados nas areas centrais da cidade.

Tabela 5.2 Andlise descritiva dos dados locacionais

1.C. 1.C.

Variavel Unidade Min. Mediana Max. Média S : DP Freq. (0) Freq. (1)
inferior  superior
INFRA % 0,46 0,86 0,99 0,82 0,82 0,83 0,10 — —
RENDA R$ 436,46  2.64190 6.697,14 3.510,25 3.348,81 3.671,70 1.989,87 — —
DIST-VP m 45,00 2.610,00 15.493,00 3.163,00 2.969,66 3.356,35 2.383,03 — —
DIST-ENT m 102,00  6.306,50 10.959,00 6.090,04 5.949,50 6.230,58 1.732,24 — —
CHB — 0,00 0,00 1,00 0,18 0,15 0,21 0,38 81,90 18,10
ZEPE — 0,00 1,00 1,00 0,56 0,52 0,60 0,50 43,70 56,30
ZEIS — 0,00 0,00 1,00 0,10 0,07 0,12 0,29 90,40 9,60

Nota: Frequéncia em termos percentuais. I.C. = Intervalo de confianca. D.P. = Desvio Padréo.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Na perspectiva dos atributos de jurisdicdo, revela-se que a maioria dos imoveis esta
localizada fora do Centro Histérico e Comercial de Belém (81,9%). Contudo, vale destacar
que o CHB ainda apresenta parcela expressiva na populagdo amostral (107 propriedades, ou
18,1%), indicando sua permanéncia como modelo de centralizagdo econémica de Belém
(CARDOSO; LIMA, 2015; MORHY, 2018).

33 A centralidade deslocada considera o “centro” da cidade como um aspecto espago-funcional, que produz e
atrai deslocamentos de pessoas e mercadorias para areas da cidade que ndo sdo necessariamente seu centro
geogréfico.
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Essa constatacdo ndo pode ser feita em relacdo a Zona Especial de Promocéo
Econdmica, que compreendem 330 imoveis (56,3%). Apesar de compreender a maioria das
propriedades comerciais, uma expressiva parcela amostral (43,7%) ndo se situa dentro da
ZEPE, demonstrando a existéncia de atratividades econdmicas além dos limites estabelecidos
pela administragdo publica. Além disso, verificou-se que a maioria dos imoveis ofertados néo
se localizam em Zonas Especiais de Interesse Social (90,4%), revelando uma possivel
dissociacdo entre as politicas setoriais sociais e econémicas do municipio de Belém.

Espacialmente, os atributos locacionais censitarios apresentam sobreposicéo,
indicando que areas com os maiores indices de infraestrutura séo aquelas onde a renda media
per capita é mais alta. Através da Figura 5.3 (detalhe A), é possivel identificar que as
propriedades localizadas em areas de maior cobertura de infraestrutura situam-se nas areas
centrais da cidade, enquanto os percentuais de provisdo infraestrutural mais baixos sdo
observados majoritariamente na regido da Nova Belém, onde carecem servi¢os de saneamento
e mobilidade urbana, concordando com o que identificou Guimaraes (2013).

Em relacdo a renda (Figura 5.3, detalhe B), identifica-se que 0s menores rendimentos
sdo observados em propriedades localizadas nas Zonas de Interesse Social, demonstrando
uma das possiveis circunstancias que levam os imdveis comerciais a serem mais valorizados
nas areas centrais, onde ha maior ocorréncia de poder aquisitivo. Semelhantemente, Lima et
al. (2021) ja haviam destacado a dependéncia direta do mercado imobiliario residencial a
condicdo financeira da vizinhanca em Belém, condicdo possivelmente adequada também a
dindmica imobiliaria comercial da cidade.

Em relacdo as distancias dos imdveis até o Entroncamento (Figura 5.3, detalhe C) e o
mercado do Ver-o-Peso (Figura 5.3, detalhe D), evidencia-se que propriedades localizadas
nos bairros do Marco, Pedreira e Sacramenta tendem a apresentar uma equidistancia territorial
em relacdo aos polos geradores de trafego. Outro ponto a se destacar tange a explicacdo
espacial da menor variabilidade da variavel DIST_ENT em relagdo a variavel DIST_VP.
Devido a sua localizacdo mais préxima do centro geogréafico urbano, o Entroncamento tende a
apresentar gradientes de distancias uniformes nas direcBes Entroncamento-Areas centrais e
Entroncamento-Nova Belém. Por outro lado, por estar localizado na porgéo sul do territorio, a
direcio Areas Centrais-Nova Belém aumenta a variabilidade da amostra. Dessa forma,
imoveis comerciais localizados na regido da Nova Belem embora possam estar distantes do
entroncamento, este ainda serd um polo gerador de trafego para suas atividades, tendo em

vista que a distancia até o mercado do Ver-o0-Peso serd mais expressiva.
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Figura 5.3 Distribuicdo espacial das variaveis locacionais
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Fonte: Elaborado pelo autor.

5.1.3 Sintese das variaveis ambientais

A descrigdo das variaveis ambientais € descrita na Tabela 5.3. Conforme explicitado
na secdo 4.5.4 (Sensibilidade dos modelos), 63,14% das propriedades ndo estdo localizadas
em nenhuma zona de suscetibilidade a inundacgéo prevista pelo CPRM (2015). A priori, essa
conformacédo poderia implicar que a percepc¢édo inferencial da relagéo entre suscetibilidade a

inundacado e valorizagdo comercial seria minimizada, em virtude do gradiente de INUND ser
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observado em um pouco mais de um terco da amostra. Contudo, destaca-se que esta condigdo
pode potencializar a validacdo das hipoteses desta pesquisa, ao revelar que os locadores e
locatarios de imoveis comerciais apresentam um comportamento inconscientemente
hidrofobico em escolher a localizacdo das propriedades comerciais, priorizando o lancamento

em &areas com menos ocorréncia de inundagoes.

Tabela 5.3 Analise descritiva dos dados ambientais

Variavel Unidade  Min. Mediana Max. Média . I'C.' I'C'. DP Freg. (0) Freq. (1)
inferior  superior
INUND — 0,00 0,00 3,00 0,74 0,65 0,83 1,09 — —
COTA m 2,00 13,00 36,00 13,44 12,99 13,90 5,55 — —
TX_DREN R$ -5,80 25,32 1.087,00 46,74 40,16 53,33 81,20 — —
ZG_EST — 0,00 0,00 1,00 0,35 0,31 0,39 0,48 65,20 34,80

Nota: Frequéncia em termos percentuais. I.C. = Intervalo de confianca. D.P. = Desvio Padréo.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Em relacdo as condicGes topograficas, constata-se que somente 14 propriedades se
localizam em cotas abaixo de 4m, o que indica uma predicdo por ndo implantar
estabelecimentos comerciais em areas de influéncia direta do transbordamento de canais
urbanos. A maioria dos imdveis se localiza em terras mais altas (entre 12 e 13m),
corroborando com a forte concentracdo de propriedades fora das zonas estipuladas pelo
CPRM (2015).

A varidvel TX _DREN expressou que 45 propriedades apresentam isen¢do no
pagamento anual da taxa de drenagem (valores negativos). Conforme observam Lisboa et al.
(2014) o beneficio seria atribuido para propriedades que apresentassem, prioritariamente,
menores extensdes frontais de lote, menores areas construidas e com menor poder aquisitivo.
Nessa perspectiva, € possivel verificar uma robusta variabilidade do imposto, atingindo
valores equivalentes a um saldrio minimo. Assim, verifica-se por meio do intervalo de
confianca que a taxa de drenagem provavel a ser paga pelos imdveis oscilaria entre 40 e 53
reais anualmente.

No contexto hidrografico, verifica-se que 34,8% das propriedades estdo localizadas na
Zona de Gestdo de Drenagem Urbana da Estrada Nova. Isso indica que quase um terco dos
imoveis pode estar recorrentemente suscetivel a inundacdes provocadas pela falha dos
sistemas de drenagem existentes ou pelos atrasos para conclusdo das obras de macrodrenagem
da bacia da Estrava Nova (RODRIGUES; LUZ; SADECK; SOUZA; SILVA, 2012,
SARAIVA, 2014; PONTE, 2015; CRUZ, 2018).

Espacialmente, é possivel observar que a variacdo topogréafica evidencia as maiores
cotas altimétricas nos bairros enclausurados, como Batista Campos, Nazare, S&o Bras, Marco,

Pedreira e partes do Umarizal (Figura 5.4, detalhe A). Na regido da Nova Belém, indica-se a
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situacdo de cotas maiores que 10m. Em relagdo a taxa de drenagem (Figura 5.4, detalhe B),
verifica-se uma uniformidade na cobranca anual de até R$ 50 por propriedade, com excecdes
curiosamente localizadas nas areas mais proximas da Baia do Guajard e do Rio Guama.
Sabendo que o rendimento médio nestas localidades é usualmente inferior ao praticado nas
areas centrais (Figura 5.3, detalhe B), é possivel induzir através da formulagéo de Lisboa et al.
(2014) que as propriedades localizadas nestas regides tendem a possuir maiores testadas e

areas Uteis construidas.

Figura 5.4 Distribuicao espacial das variaveis ambientais

Legenda

| Legenda ]
- Legenda
Zona de Gestédo Estrada Nova
@ Nao estd na ZG Estrada Nova
Esta na ZG Estrava Nova
“\— Primeira Légua Patrimonial
Zonas de Inundagdo
Baixa suscetibilidade
Média suscetibilidade

| 2 . e .\ Cotaaltimétrica dos imoveis
L PO @ a¢am
3 Fo. 4 entre 4 € 10m
b . entre 10 € 18m
A o _* N © ente 186 24m
L ] entre 24 e 36m
- Primeira Légua Patrimonial
*. Zonas de Inundagao
L ) Baixa suscefibilidade
> 224 Média suscetibiidade
Alta suscetibilidade
Bairros

até RS 50
até R$ 100
@ atRs 500
. acima de RS 500
“_ Primeira Légua Patrimonial
Zonas de Inundagdo
Baixa suscefibilidade
Média suscetibilidade

Alta suscetibilidade
b Bairros

Alta suscetibilidade
/ Bairros

Fonte: Elaborado pelo autor.

No que tange a implantacdo dos imoveis na Zona de Gestdo da Estrada Nova, indica-
se que esta variavel compreende as propriedades localizadas na porcéo sul de Belém, onde se
encontram os bairros do Reduto, Campina, Cidade Velha, Batista Campos, Jurunas, Condor,
Cremacao e partes dos bairros de Nazaré e Guama. Desse modo, evidencia-se variabilidade
latente quanto as caracteristicas socioeconémicas dentro desta ZG, que abarca tanto areas

centrais quanto baixadas.

5.1.4 Sintese integrada das variaveis

Para verificar preliminarmente as relagGes estabelecidas entre as variaveis, utilizou-se
a matriz de correlacdo descrita na Tabela 5.4. As maiores correlagdes estatisticamente
significantes foram observadas entre RENDA e ZEPE (0,705), COMODO e BANHEIRO
(0,679), TESTADA e TX_DREN (0,673), DIST-ENT e ZG-EST (0,655), DIST-VP e ZEPE (-
0,619), e entre COMODO e PAV (0,596). Essas altas correlagdes provavelmente indicam a

presenca de multicolinearidade no modelo, verificada através do teste VIF.
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Tabela 5.4 Matriz de Correlacdo

N Variavel 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

13 14 15 16

17 18 19 20 21

01 VALOR_UN

02 COMODO

03 BANHEIRO

04 PAV

05 MOBILIA

06 COND 2.4

07 GRUPO 233 39 | 297

08 REFORMA  -179 25 -15 52  -122 -07 09

09 ESQUINA 81 82 59 07 16 58 27 51

10 TESTADA 03 73 02 47 13 62 104 86

11 INFRA ol 76 36 91 18 75 -15 52 -40 56

12 RENDA (807 86 85 86 24 07 08 09

13 DIST-VP 183 30 76 -40 -60 47 04 60 50 31

14 DIST-ENT 35 19 20 33 60 39 47 36 94 8l

15 CHB 33 101 74 82 70 05 47 28 36 [ARIN

16  ZEIS 45 31 70 -37 55 55 30 17 00 -05

17 ZEPE 208 84 97 62 87 04 58 12 04

18 INUND -169 97  -119 -69 -6,6 57 47 [JEEN 51 91 171 -103

19 COTA 33 37 1,5 35 44  -33 04 23 52 65 12

20 TXDREN [0 — 59 me mz oms e wa w7

21 ZG-EST 2,9 -0,2 4.4 43 18 -18,0
LEGENDA

Correlacéo positiva de Pearson com p-valor < 0,05
[ cCorrelagéo positiva de Pearson com p-valor < 0,01
Correlacéo negativa de Pearson com p-valor < 0,05
Correlacéo negativa de Pearson com p-valor < 0,01

Nota: coeficientes de Pearson expressos em percentual somente por questdes gréaficas.
Fonte: Elaborado pelo autor.
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No sentido de examinar as circunstancias das correlagbes expressivas entre
regressores, verifica-se que a alta correlacdo positiva entre o rendimento médio da vizinhanca
e a condicdo de estar situado em uma zona de promocdo econémica confirma a orientacdo
comercial para areas de maior poder aquisitivo. Ademais, a alta correlacdo positiva entre 0s
nameros de cdmodos e banheiros e entre 0 niUmero de cdmodos e o de pavimentos revela uma
proporcionalidade arquitetdnica na concepcdo dos imdveis. Por outro lado, a alta correlagéo
entre a extensdo frontal das propriedades e a taxa de drenagem ocorre em funcdo desta ultima
incorporar a varidvel testada em seu célculo, manifestando, portanto, o atributo TESTADA de
forma direta e indireta no modelo.

Além disso, nota-se que a correlacdo positiva entre a distancia do imovel até o
Entroncamento e a condicdo deste estar situado na Zona de Gestdo da Estrada Nova
manifesta-se a partir da perspectiva espacial, dado que as propriedades mais afastadas do
Entroncamento se situam na porcdo sul da cidade, onde estd a ZG Estrada Nova.
Analogamente, imdveis que se situam na zona de promocdo econdmica tendem a estar mais
préximos do Ver-o-Peso, em funcéo da concentracdo espacial da ZEPE préxima ao CHB.

No que tange as correlagdes com a variavel dependente (VALOR_UN), indica-se que
0S seguintes atributos tiveram correlagdes positivas e estatisticamente significantes com o
valor dos aluguéis comerciais: locacdo com mobilia inclusa, pagamento de taxa condominial a
parte, localizacdo do imdvel em uma esquina, em uma vizinhanga com maior rendimento
médio e dentro da zona de promocdo econdmica. Essa conformacdo indica que atributos
internos relacionados a decisdo do gerenciamento de locacdo (mobilia inclusa, taxa
condominial) podem influenciar possivelmente a valorizagdo imobilidria em éreas
economicamente atrativas.

Por outro lado, os seguintes atributos indicaram ter correlacdes negativas e
estatisticamente significantes com VALOR_UN: nimero de comodos, banheiros e pavimentos,
imovel ser alugado inteiramente e necessitar de reforma, serem mais proximos do Ver-o-Peso,
estarem em uma zona de interesse social, estarem em zonas de maior suscetibilidade a
inundacdo e necessitarem pagar maiores taxas de drenagem. Essa conformacédo revela que,
aparentemente, aluguéis de pontos comerciais (em vez de toda a propriedade) tendem a ser
mais valorizados quando s&o mais proximos do mercado do Ver-0-Peso e ndo estdo situados
em uma vizinhanga com indicadores socioecondmicos hipossuficientes e em zonas altamente

suscetiveis a inundacéo.
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5.2 MODELO ECONOMETRICO

Esta secdo divide-se em trés momentos. Primeiramente, foram calculados os modelos
economeétricos preliminares, adicionando individualmente a variavel de inundacdo (INUND),
interesse desta pesquisa, seguida pela inclusdo gradativa dos conjuntos de regressores
imobiliérios, locacionais e ambientais, otimizando entdo a sele¢do das varidveis que melhor
explicam a valoracdo dos aluguéis comerciais. Apos isso, adicionou-se ao modelo otimizado
as moderacOes que poderiam potencialmente alterar a influéncia da suscetibilidade a
inundacéo no valor unitario dos aluguéis. Por fim, analisou-se 0 modelo econométrico final,
composto pelos regressores e moderagdes significantes que melhor explicassem a valorizagéo

de imbveis comerciais.

5.2.1 Modelos econométricos preliminares

Inicialmente, verificou-se 0o comportamento da variavel dependente (VALOR_UN),
identificando que a mesma nédo apresentava uma distribui¢cdo normal (Figura 5.5, detalhe A).
Deste modo, a variavel foi logaritmizada (LOG-VALOR_UN), apresentando maior aderéncia a

distribuicdo da curva gaussiana (Figura 5.5, detalhe B).

Figura 5.5 Transformacdo da variavel dependente
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Em sequéncia, foi calculado o modelo de regressio MQO preliminar (Mo) com a
variavel dependente LOG-VALOR_UN sendo explicada pelos 20 regressores originais desta
pesquisa (Quadro 4.4) para o conjunto da Base Modelada (n = 468). Entdo, os residuos da
regressdo Mo foram comparados com o0s comportamentos dos regressores continuos
(TESTADA, INFRA, RENDA, DIST-VP, DIST-ENT, COTA e TX-DREN) para verificar o
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atendimento ao pressuposto de linearidade. Esta andlise gréafica (Apéndice A, Figuras A.01-
A0.4) indicou que os regressores DIST-VP e DIST-ENT apresentaram melhor ajuste a
linearidade quando logaritmizados, enquanto as demais varidveis demonstraram
comportamentos semelhantes a conformacéo linear. Por isso, 0 Modelo My foi recalculado
utilizando os regressores LOG-DIST_VP e LOG-DIST_ENT.

Depois disso, foram calculados modelos que gradativamente adicionaram 0S
regressores previstos em Mo. No modelo Ms, calculou-se somente o regressor INUND,
enquanto em M foram adicionadas as variaveis imobiliarias. Em Ms, adicionaram-se as
variaveis locacionais e, em M4, as varidveis ambientais. Destaca-se que 0 modelo Ms
assemelha-se a Mo, diferindo em relacdo a utilizacdo dos regressores locacionais de
aproximacdo logaritmizados (Ma).

Essa estratégia de investigacdo gradativa do modelo econométrico (abordagem step-
by-step) foi adotada com o intuito de examinar possiveis mudangas nos coeficientes de
estimacdo dos regressores e suas significancias estatisticas ao interagir em diferentes modelos.
Caso 0 mesmo regressor apresentasse pouca variacdo na sua magnitude de estimacdo e
mantivesse sua significancia estatistica, a robustez de sua capacidade de predicdo da variavel
dependente era confirmada, como sugerido por Cleff (2019).

Apos essa analise step-by-step, otimizou-se 0 modelo Ms a partir da técnica Backward,
resultando no modelo Ms. Nesse contexto, o método de célculo Backward considera a
inclusdo de todos os regressores e testa se a exclusdo de cada variavel independente altera o
desempenho do modelo. Esta técnica mitiga o efeito supressor observado em modelos
Forward, isto é, quando se retira um regressor do modelo que, embora estatisticamente
insignificante, contribui para a melhoria de desempenho do modelo na totalidade (FIELD,
2017). Deste modo, foi possivel selecionar automaticamente a composicdo de regressores
mais consistentes para Ms; sem, contudo, comprometer a capacidade anteriormente
apresentada por Mas. Neste contexto, os resultados dos modelos Mo a Ms encontram-se na
Tabela 5.5.
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Tabela 5.5 Modelos econométricos preliminares

Regressor Mo M, M, Ms M, Ms

Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
INUND -0,036 -3,20%*  -0,051 -4,87%* 0,048 -4,64** -0,043 -3,81** -0,043 -3,95%* -0,042 -4,07**
COMODO 0,000 0,12 — — -0,005 -1,46 -0,004 -1,21 0,002 0,51 — —
BANHEIRO -0,002 -0,32 — — 0,005 0,77 0,002 0,25 -0,001 -0,14 — —
PAV 0,008 0,45 — — 0,001 0,07 -0,009 -0,51 0,008 0,47 — —
MOBILIA 0,064 1,69* — — 0,074 1,87% 0,069 1,82% 0,065 1,76* 0,069 1,87%
COND 0,055 1,27 — — 0,069 1,54 0,052 1,20 0,028 0,65 — —
GRUPO -0,081 -3,14** — — -0,085 -3,18**  -0,081 -3,16** -0,076 -2,99** -0,089 -3,67**
REFORMA -0,089  -4,04** — — -0,098  -4,26**  -0,097 -4,40** -0,084 -3,83** 0,042 -4,12%*
ESQUINA 0,046 1,82* — — 0,058 2,23* 0,041 1,63 0,023 0,89 0,002 1,73*
TESTADA 0,002 3,10** — — 0,000 0,45 0,000 1,05 0,005 4,31%* 0,297 3,61**
INFRA -0,130 -1,03 — — — — -0,006 -0,05 -0,007 -0,06 — —
RENDA 0,000 0,73 — — — — 0,000 0,42 0,000 0,29 — —
DIST-VP -0,000 -3,07** — — — — — — — — — —
LOG_DIST_VP — — -0,304 -4,54** -0,280 -4,08** -0,297 -5,28**
DIST-ENT -0,000 -1,45 — — — — — — — — — —
LOG_DIST_ENT — — -0,167 -2,39* -0,173 -2,48* -0,148 -2,25*
CHB -0,071 -2,11* — — — — -0,157 -3,89** -0,147 -3,67** -0,153 -4,01**
ZEIS -0,105 -2,45* — — — — -0,102 -2,46* -0,087 -2,10* -0,098 -2,56*
ZEPE 0,007 0,20 — — — — 0,007 0,20 0,005 0,17 — —
COTA -0,002 -0,82 — — — — — — -0,002 -1,09 — —
TX_DREN -0,001 -3,51** — — — — — — -0,001 -4,55%* -0,001 -4,22**
ZG-EST 0,020 0,63 — — — — — — 0,002 0,08 — —
Intercepto 1,765 12,36** 1429 102,83** 1505 47,31** 3,210 7,45%* 3,147 7,35%* 3,104 8,00**
Parametros Coef. p-valor  Coef. p-valor  Coef. p-valor  Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor
Teste F (ANOVA) 7,36 0,000 23,71 0,000 8,08 0,000 8,21 0,000 791 0,000 14,28 0,000
R? 0,248 — 0,044 — 0,141 — 0,227 — 0,264 — 0,259 —
R2 ajustado 0,214 — 0,046 — 0,132 — 0,208 — 0,228 — 0,238 —
RSME 0,226 — 0,249 — 0,237 — 0,227 — 0,224 — 0,222 —
Shapiro-Wilk (2) 1,090 0,142 -0,118 0,546 1,697 0,450 -0,293 0,615 0,884 0,188 -0,266 0,605
Breusch-Pagan (%) 0,000 0,961 0,460 0,496 0,310 0,579 1,500 0,221 0,180 0,672 0,430 0,513
VIF maximo 3,00 — 1,00 — 2,30 — 417 — 4,54 — 3,07 —
Z escore extremo -3,342 — 3,254 — -3,275 — -3,253 — -3,272 — -3,184 —
N obs. extremas 3 — 3 — 2 — 2 — 3 — 2 —
Dist. Cook méx. 0,368 — 0,038 — 0,068 — 0,056 — 0,363 — 0,740 —
N 468 — 468 — 468 — 468 — 468 — 468 —

Nota (1): Variavel dependente = LOG-VALOR_UN. (¥) p-valor < 0,10; (*) p-valor < 0,05; (**) p-valor < 0,01

Nota (2): coeficientes com magnitude menor que 0,001 sdo apresentados como 0,000; contudo, ndo indicam
auséncia de grandeza.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Concernente a variavel INUND, verificou-se que a mesma apresentou uma influéncia
negativa e estatisticamente significante (p-valor < 0,01) sobre a variavel dependente (LOG-
VALOR_UN), confirmando a Hipétese H1. Ademais, constatou-se também que a inclusdo de
variaveis imobiliarias (M), locacionais (Ms) e ambientais (Ms) reduziu o coeficiente de
INUND quando comparado a sua estimacdo individual (M1), validando a Hipdtese H2. Essa
ponderacdo salienta que atributos referentes as caracteristicas da propriedade, do seu entorno
e localizacdo mitigam o efeito da suscetibilidade a inundacéo sobre a potencial desvalorizagdo
dos imdveis comerciais.

Ademais, indicou-se que as variaveis imobiliarias MOBILIA, ESQUINA e TESTADA
permaneceram estatisticamente significantes, influenciando positivamente o valor unitario dos
aluguéis comerciais. Tal conformacéo revela que atributos referentes ao gerenciamento da
locacdo — como a decisdo de se mobiliar ou ndo o imovel locado — e a implantacéo do lote na

guadra — extensdo frontal, situado em esquinas ou confinados — sdo condicionantes
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determinantes na valorizacdo de um imovel comercial. Essa constatacdo confirma que em
Belém ocorrem as relagdes imobiliarias ja identificadas em Belfast (NASE; BERRY; ADAIR,
2013), Kansas (HUFFMAN; LONGHOFER, 2016), Nova York (LENS; MELTZER, 2016) e
Istanbul (BERA; UYAR, 2019), onde imoveis comerciais com maiores testadas, localizados
em esquinas e com mobilia inclusa no aluguel tendem a ser mais valorizados.

Surpreendentemente, nota-se que a variavel ESQUINA perdeu significancia quando
foram adicionados atributos locacionais (Ms) e ambientais (Mas). Este fato pode decorrer das
baixas correlacdes (Tabela 5.4) entre ESQUINA e atributos locacionais, como RENDA (0,008)
e ZEPE (0,012). Diferente de cidades como Belfast (NASE; BERRY; ADAIR, 2013), inexiste
em Belém legislacdes urbanisticas que privilegiem o uso comercial nas esquinas de quadra,
especialmente em areas economicamente atrativas. Essa condicdo se reflete na ocorréncia
espontanea de atividades comerciais em funcdo da disponibilidade de lotes e propriedades, e
ndo do planejamento de zonas comerciais. Dessa forma, nota-se que ao desconsiderar 0s
atributos RENDA e ZEPE em Ms, o regressor ESQUINA volta a apresentar significancia
estatistica, indicando que a preferéncia em locar imoveis comerciais pode ocorrer
independentemente das caracteristicas socioecondmicas do entorno.

Por outro lado, a varidvel TESTADA somente obteve significancia estatistica (p-valor
< 0,01) quando os atributos ambientais foram adicionados (Mas), com destaque para
TX_DREN, que também apresentou significancia estatistica. Essa condicdo sugere que a
testada valoriza os imoOveis comerciais, premissa validada por diversos estudos (HUI; YIU;
YAU, 2007; LENS; MELTZER, 2016; NASE; BERRY; ADAIR, 2013; ZHANG et al.,
2015), ao passo que contribui para 0 aumento da taxa de drenagem (Equacéo 4.4), resultando
na desvalorizacao imobiliaria.

Essa conformacéo analitica confirma a correlacdo direta entre TESTADA e TX_DREN
(Tabela 5.4). Nesse contexto, tal perspectiva, a priori, poderia se indicar a ocorréncia de
multicolinearidade no modelo em funcéo da dupla consideracdo da testada; contudo, os baixos
valores do teste VIF (5,00) refutam a violagdo deste pressuposto. Assim, é possivel constatar
gue em Belém os imOveis com maiores extensdes frontais tendem a ser mais valorizados, pois
tornam os pontos comerciais mais atrativos e perceptivos pelos consumidores (KICKERT et
al., 2020; NASE; BERRY; ADAIR, 2013) — ao passo que sua respectiva impermeabilizacédo
desvaloriza o imovel em funcdo da necessidade da maior oneragéo de tributos.

Na contramao de atributos que valorizam os imdveis comerciais, as variaveis GRUPO,
REFORMA, LOG-DIST_VP, LOG-DIST_ENT, CHB, ZEIS e TX_DREN tenderam a apresentar

um comportamento negativo e estatisticamente significante em relacdo ao valor dos aluguéis
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comerciais. Essa comprovacdo manifesta que aspectos globalmente consensuais sobre a
valorizacéo imobiliaria comercial também sdo percebidos na amostra de Belém. Concernente
as caracteristicas locacionais das propriedades, constata-se que o aluguel de pontos comerciais
tende a ser mais valorizado do que de propriedades inteiras. Complementarmente, imdveis
que apresentam melhores condicdes de habitabilidade tendem a ser mais valorizados.

Essas constatagBes corroboram com parte da literatura ao indicar que imoveis em
melhor estado de conservacdo apresentam menores custos com manutencdo e adaptacdo do
ambiente construido para as finalidades comerciais (ORR; DUNSE; MARTIN, 2003;
KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019). Além disso, o aluguel parcial do imovel
possibilita ao locatario maximizar seu rendimento através de multiplas locacbes em vez de
uma unica transacao, concentrando no entorno do imével mais estabelecimentos comerciais, 0
qgue resulta na valorizacdo de suas prospectivas operacdes em funcdo do efeito de
aglomeracéo, segundo propde a teoria de Garner (1966).

Na perspectiva locacional, identifica-se que o mercado do Ver-o-Peso e o
Entroncamento apresentam condigdes significantes que os caracterizam como polos atrativos,
indicando que imdveis mais proximos destas localidades tendem a ser mais valorizados. Essa
percepcdo pode ser entendida atraves da multiplicidade de efeitos associados a concentracéo
econdmica na area tradicional da cidade, que tende a deslocar a centralizacdo comercial para
as areas proximas a baia do Guajara (CARDOSO; VENTURA NETO, 2013), como também
pela expansdo urbana em direcdo aos municipios que integram a RMB (CARDOSO; LIMA,
2015), repercutindo no estabelecimento da area do entroncamento como um potencial centro
comercial metropolitano.

Curiosamente, as propriedades situadas no Centro Histérico e Comercial de Belém
(CHB) apresentaram a tendéncia de desvalorizacdo imobiliaria. Neste contexto, a relacéo
negativa entre CHB e o valor dos aluguéis pode ser explicado pelas Figuras 5.1 e 5.2, que
demonstram um deslocamento da valorizacdo imobiliaria comercial das areas histéricas da
cidade em direcdo aos bairros centrais, de maior poder aquisitivo e proximos aos CHB, como
Umarizal, Batista Campos e Nazaré.

Deste modo, é possivel verificar que o imdvel ndo necessita estar situado dentro do
CHB para ainda usufruir de sua condicéo de atratividade de pessoas e mercadorias, visto que
as areas centrais supracitadas possuem o0s eixos de conexdo territorial dos quais o CHB se
apropria para estimular sua circulacdo econémica (DIAS; SZLAFSZTEIN, 2020). Além
disso, o0 CHB apresenta atualmente condicGes expressivas de degradacdo dos logradouros,

auséncia de fiscalizacdo sobre o comeércio informal e altos indices de criminalidade nao
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observados em éreas centrais adjacentes (MORHY, 2018; MORHY; LIMA, 2019), fatores
que podem influenciar no deslocamento da concentragdo de imoveis comerciais.

Semelhantemente, imdveis localizados em Zonas especiais de interesse social
apresentam propriedades comerciais menos valorizadas do que em outras areas da cidade.
Quando situados em uma ZEIS, os imGveis comerciais apresentam um intervalo de confianga
sobre a média de aluguéis entre 16,18 e 24,01 R$/m?, enquanto fora das ZEIS este intervalo é
de 28,40 a 32,02 R$/m2. Essa condi¢do potencializa as discussdes de Miranda (2020), ao
identificar que as diferencas socioeconémicas, demograficas e culturais entre as regides da
cidade refletem na dindmica imobiliaria comercial. Ademais, € pertinente indicar a existéncia
de um provéavel efeito de proporcionalidade na reducdo dos valores de oferta em funcdo do
menor poder de consumo do entorno onde 0s imoveis se situam, visando aumentar sua
liquidez. Em zonas de interesse social, o rendimento médio dos habitantes € de R$ 1.073,41,
enquanto nas demais areas da cidade o montante é de R$ 3.752,79, ou seja, o poder aquisitivo
de consumidores em uma ZEIS ¢é de somente 28,60% do observado em nas demais regides.

Paralelamente, sem apresentar significancia estatistica, as variaveis censitarias INFRA
e RENDA indicaram ndo influenciar o valor dos aluguéis comerciais. Essa condicdo pode
estar associada a concentracdo espacial de propriedades com alta variabilidade de valoragdo
nas mesmas Unidades de Desenvolvimento Humano — UDH (Apéndice A, Figura A.02). Isso
implica, segundo fundamentos da econometria, que as condigdes de renda e infraestrutura dos
entornos ndo capturaram adequadamente a valorizacdo imobilidria comercial, visto que, na
mesma unidade territorial, existem imdveis com ofertas discrepantes de aluguel. Por exemplo,
na UDH 1150140200143 (bairro do Guama), que possui rendimento médio estimado de
R$576, os valores de aluguel variam entre 11,26 e 39,61 R$/m?, enquanto na UDH
1150140200116 (Umarizal), que possui renda média per capita estimada de R$ 2.641, o valor
de oferta dos imOveis comerciais varia entre 17 e 33,78 R$/mz2.

A respeito desta condicdo, nota-se que as variaveis COTA e ZG-EST também néo
apresentaram significancia estatistica por motivos semelhantes. A baixa disperséo da condigéo
altimétrica das propriedades (Apéndice A, Figura A.04) revela que as propriedades tendem a
se localizar em regiGes com cotas médias (em torno de 13m); contudo, esta condigdo néo
influencia diretamente a amostra, uma vez a maioria dos imdveis esta situada em zonas sem
suscetibilidade a inundagéo (INUND = 0).

Ao comparar a cota altimétrica média entre as diferentes zonas de suscetibilidade a
inundacao (Tabela 5.6), verifica-se que a altimetria da cidade parece ndo ser a condi¢cdo mais

atinente a conformacdo das zonas, dado que o CPRM (2015) também considerou outros
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fatores na sua determinacdo — como declividade, pedogénese, pluviometria, dentre outros.
Desse modo, 0s resultados corroboram com a perspectiva de que a condi¢do altimétrica
isolada ndo preconiza iminente suscetibilidade a inundacéo, pois a ocorréncia de inundagdes
também pressupde a existéncia de sitios com maiores declividades, solos hidrofdbicos, alta
ocorréncia pluviométrica, fluviométrica e alta impermeabilizacdo do solo (TUCCI, 2002,
2006, 2008).

Tabela 5.6 Variacdo altimétrica segundo a suscetibilidade a inundacéo

Zona N Média D. P. Inferior Superior  Minimo Maximo
Sem suscetibilidade 295 13,75 5,65 13,10 14,39 3,00 36,00
Baixa suscetibilidade 57 11,95 5,54 10,50 13,39 2,00 26,00
Média suscetibilidade 57 14,00 5,61 12,53 15,46 5,00 33,00
Alta suscetibilidade 57 13,18 5,07 11,85 14,50 5,00 27,00

Nota: D. P. = Desvio Padrdo. Valores em metros.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Essa indicacdo pode também ter influéncia na auséncia de significancia estatistica de
ZG-EST, de modo que somente um terco das propriedades encontra-se nessa delimitacdo. Para
intensificar essa restricdo, examina-se que a ZG-EST compreende tanto porcdes de &reas
centrais quanto baixadas, que tendem a apresentar uma variagdo expressiva no valor de oferta
do aluguel de imoveis comerciais. 1sso revela que existem multiplos padrdes de urbanizagédo
nesta ZG, o que dificulta seu uso pleno enquanto instrumento de avaliacdo das condicGes
fisicas e socioeconémicas da gestdo de dguas urbanas em Belém.

Ao comparar o desempenho dos parametros, verificou-se que através do teste F que ha
significancia estatistica global em todos os modelos (p-valor < 0,05). Além disso, nota-se
suave aumento no poder de explicagdo entre Mo (R? ajustado = 0,214) e Ms (0,238), indicando
potencial validade em suprimir os regressores excluidos pela técnica Backward (COMODO,
BANHEIRO, PAV, COND, INFRA, RENDA, ZEPE, COTA e ZG-EST). Ademais, obteve-se
atendimento aos pressupostos de normalidade (Shapiro Wilk, p-valor > 0,05),
homoscedasticidade (Breusch-Pagan, p-valor > 0,05) e multicolinearidade (VIF < 10,0).

Entretanto, todos os modelos captaram a presenca de pontos discrepantes, embora as
distancias de Cook terem indicado ndo haver presenca de ponto influenciantes (d > 1,000).
Todavia, € importante atentar para 0 amento expressivo da distancia de Cook entre Mg (0,368)
e Ms (0,740), revelando a necessidade de se avaliar a possivel exclusdo de observacGes
diferentes da populacéo. Nesse sentido, a analise grafica (Figura 5.6) permitiu identificar duas
observacdes que, embora dentro do valor admissivel, apresentavam desvios consideraveis em

relagdo ao modelo.
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Figura 5.6 Pontos influenciantes
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Com base na Figura 5.6, foram retiradas as duas observacdes da Base Modelada (n =
468), resultando na Base Ajustada (n = 466). Nesta nova base, 0 modelo Ms foi recalculado,

resultando no modelo Ms, analisado na subsegéo seguinte.

5.2.2 Modelos econométricos moderados

Os resultados do modelo Mg estéo descritos na Tabela 5.7. Dentre seus coeficientes de
estimacdo, notou-se que a variavel ESQUINA perdeu significancia estatistica de Ms para Me,
com a retirada dos 2 pontos influenciantes (Figura 5.6), optando por retira-la dos modelos
subsequentes®. Para verificar a influéncia das moderaces propostas®, foram calculados os
modelos acumulativos M7 a Mo. A regressdao M- introduziu no modelo Ms a moderagéo da
testada na relacdo entre a suscetibilidade a inundacdo e o valor unitario de aluguéis
(INUNDXTEST). No modelo Mg, foi adicionada a moderacéo proposta para a variavel renda
(INUNDXRENDA), enquanto no modelo Mo incluiu-se a moderagéo da variavel topografica
(INUNDXCOTA).

3 Os modelos foram calculados com e sem a variavel ESQUINA para verificar se a adicdo das moderagdes
alterava sua significancia estatistica para a condigdo p-valor < 0,1. Como esta condi¢do nédo foi suportada, optou-
se por suprimir tal regressor nos modelos seguintes em funcéo da eficiéncia do modelo.

%5 Qutros regressores foram pensados como potenciais moderadores da relagdo entre LOG-VALOR_UN e
INUND, como infraestrutura (INFRA), distancia até o mercado do Ver-0-Peso (LOG-DIST_VP) e estar no Centro
Historico e Comercial de Belém (CHB). Contudo, tais moderagdes apresentaram robustas ocorréncias de
multicolinearidade (VIF > 100) que inviabilizaram a validacdo de suas modelagens econométricas.
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Tabela 5.7 Modelos econométricos moderados

Regressor M6 M7 M8 M9

Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
INUND -0,047 -450** -0,033 -2,60** -0,044 -2,09* -0,038 -1,18
MOBILIA 0,070 1,93* 0,068 1,85% 0,065 1,78* 0,066 1,80%
GRUPO -0,072 -3,10** -0,074 -3,17** -0,076 -3,24** -0,076 -3,26**
REFORMA -0,083 -3,88** -0,088 -4,07** -0,088 -4,05** -0,088 -4,04**
ESQUINA 0,021 0,81 — — — — — —
TESTADA 0,005 4,62** 0,007 4,97** 0,007 4,98** 0,007 4,99**
RENDA — — — — 0,000 0,17 0,000 0,22
LOG_DIST_VP -0,304 -541** -0,304 -545** -0,290 -4,74** -0,289 -4,70**
LOG_DIST_ENT -0,166  -2,54* -0,162 -2,49* -0,163 -2,46* -0,169 -2,53*
CHB -0,153 -4,02** -0,148 -3,89** -0,144 -3,74** -0,142 -3,69**
ZEIS -0,004 -247* -0,095 -2,51* -0,080 -1,92#  -0,079  -1,89%
TX_DREN -0,001 -4,98** -0,001 -541** -0,001 -540** -0,001 -5,36**
COTA — — — — — — -0,002  -0,80
INUNDXTEST — — -0,001 -1,88% -0,000 -191* -0,001 -1,99*
INUNDXRENDA — — — — 0,000 0,74 0,000 0,77
INUNDXCOTA — — — — — — -0,000 -0,21
Intercepto 3,182 8,25** 3,153  8,20** 3,095 7,92%* 3,144  7,98**
Parametros Coef. p-valor  Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor
Teste F (ANOVA) 14,47 0,000 13,58 0,000 11,66 0,000 10,26 0,000
R2 0,259 — 0,264 — 0,266 — 0,267 —
R2 ajustado 0,242 — 0,246 — 0,243 — 0,242 —
RSME 0,220 — 0,220 — 0,220 — 0,220 —
Shapiro-Wilk (Z) -0,572 0,716 -0,523 0,699 -0,260 0,603 -0,051 0,520
Breusch-Pagan (2) 1,230 0,268 1,510 0,219 1,810 0,179 1,790 0,180
VIF maximo 3,11 — 5,36 — 6,20 — 11,77 —
Z escore extremo -3,168 — -3,165 — -3,183 — -3,159 —
N obs. extremas 2 — 2 — 2 — 2 —
Dist. Cook méax. 0,243 — 0,692 — 0,534 — 0,489 —
N 466 — 466 — 466 — 466 —

Nota (1): Variavel dependente = LOG-VALOR_UN. (¥) p-valor < 0,10; (*) p-valor < 0,05; (**) p-valor < 0,01
Nota (2): coeficientes com magnitude menor que 0,001 sdo apresentados como 0,000; contudo, ndo indicam
auséncia de grandeza.

Fonte: Elaborado pelo autor.

No modelo M7, a adicdo da varidvel moderadora TESTADA na influéncia das
inundacdes sobre o valor dos aluguéis (INUNDXTEST) resultou em um regressor INUND
negativo e estatisticamente significante (p-valor < 0,10). Ao comparar a magnitude de INUND
em Mg (-0,047) e em My (-0,033), constatou-se que a moderacdo da testada reduziu a
magnitude da suscetibilidade a inundacdo, confirmando a Hipotese H2A.

Por outro lado, a relacdo entre TESTADA e LOG-VALOR_UN foi positiva e
estatisticamente significante em todos os modelos (p-valor < 0,01), potencializada quando
incluida a moderacdo INUNDXTEST entre Mg (0,005) e M7 (0,007). Isso quer dizer que um
imével com maior extensdo frontal tende a se desvalorizar de forma menos expressiva quando

situado em &reas de maior suscetibilidade a inundagéo (Figura 5.7).
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Figura 5.7 Efeito da moderagdo INUNDXTEST
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Dessa forma, nota-se que este comportamento é equivalente ao salientado por Lens e
Meltzer (2016), ao justificarem que maiores testadas tendem a mitigar possiveis efeitos
adversos da localizagdo, como criminalidade. No contexto das inundacGes, apesar das
propriedades comerciais com maiores testadas estarem em areas mais suscetiveis a inundacao
(Tabela 5.8), nota-se em Belém um efeito de resiliéncia em relacdo a desastres naturais
semelhantes ao caso filipino descrito por Matejowsky (2015). Para este autor, 0s comerciantes
optam por estarem mais suscetiveis a inundagdo em detrimento do potencial aproveitamento
de maiores testadas na captacdo de consumidores, o que também é discutido como uma

relacdo de trade-off por Koster, Pasidis e Van Ommeren (2019).

Tabela 5.8 Testada segundo a suscetibilidade a inundagéo

Zona N Média D. P. Inferior  Superior  Minimo  M&ximo
Sem suscetibilidade 295 12,08 11,17 10,80 13,36 2,00 98,00
Baixa suscetibilidade 57 14,97 14,46 11,15 18,67 3,00 76,00
Média suscetibilidade 57 16,24 24,80 9,78 22,70 3,00 175,00
Alta suscetibilidade 57 17,66 28,77 10,17 25,15 3,00 215,00

Nota: D. P. = Desvio Padréo. Valores em metros.
Fonte: Elaborado pelo autor.

No modelo Mg, esta situacdo fica mais complexa ao se identificar a inclusdo da
moderacdo da renda (INUNDXRENDA) nédo se apresenta significancia estatistica, refutando
H2B. Todavia, a moderagdo com a testada continuou estatisticamente significante (p-valor <
0,10), além de ter aumentado a magnitude do coeficiente de INUND (de -0,033, em My, para -
0,044, em Mg). Esse fato revela que, embora a moderacdo da renda sobre a relagdo entre
INUND e LOG-VALOR_UN néo seja significante, sua mera inclusdo no modelo potencializou

o efeito negativo das inundag¢fes a uma magnitude proxima & observada em Me.
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No modelo Mg, notou-se que a suscetibilidade a inundacdo perdeu significancia
somente quando moderada pela variacdo topografica (Mg), além de ter violado o pressuposto
da auséncia de multicolinearidade (VIF = 11,77). Isso indica que a consideracdo da altimetria
ndo influencia na magnitude de inundacgdes as quais 0s imoveis estdo suscetiveis em Belém,
refutando H5. Isso pode ser justificado pela prépria construcdo da variavel INUND, conforme
detalhado na subsecdo anterior. Desse modo, é possivel reiterar que ndo basta somente que a
area urbana esteja em uma cota mais baixa, mas que também apresente fatores
geomorfoldgicos, hidroldgicos e hidrograficos que potencializem, simultaneamente, a
ocorréncia de inundagdes

Em relacdo ao comportamento dos regressores ao longo dos modelos, indica-se que
todos mantiveram suas respectivas naturezas de influéncia (positiva/negativa) e significancia
estatistica, com excecdo da variavel ESQUINA apds a exclusdo das duas observacdes
influenciantes do modelo Ms. Ainda com base na Tabela 5.7, confirma-se que a significancia
estatistica global dos modelos € mantida através do teste F (p-valor < 0,05), enquanto o poder
de explicacdo (R? ajustado) varia superficialmente. Em relacdo aos pressupostos da regressao
linear, verifica-se o atendimento integral das condicdes de normalidade (Shapiro Wilk,
Prob(Z) > 0,05) e homoscedasticidade (Breusch-Pagan, Prob(x*) > 0,05). Ademais, a
multicolinearidade também néo foi constatada nos modelos (VIF > 10,00), com excecdo de
Mo (11,77). Destaca-se também que a condicdo de micronumerosidade ndo foi violada,
porque as variaveis qualitativas MOBILIA (n = 41), GRUPO (n = 149), REFORMA (n = 178),
ESQUINA (n = 120), CHB (n = 88) e ZEIS (n = 46) apresentaram respostas com frequéncia
superior a 10.

Para escolher o0 modelo econométrico final, descartou-se primeiramente 0 modelo Mg
em funcdo de sua violacdo ao pressuposto da multicolinearidade e da perda de significancia
da variavel INUND. Entre os modelos M7 e Ms, optou-se por manter M7, dado que sua
moderacdo (INUNDXTEST) obteve resultados estatisticamente significantes e ressalta as
hipoteses suportadas (H1, H2 e H2A). Embora moderagdo INUNDXTEST também tenha sido
estatisticamente significante em Mg, este modelo apresentou pouca variagdo na magnitude de
INUND em relagdo ao observado em Ms, comprometendo a aceitabilidade de H2A, além de

indicar que sua moderacgdo (INUNDXRENDA) né&o foi significativa.
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5.2.3 Modelo econométrico final

O modelo econométrico final (M7) é descrito na Tabela 5.9. Desta tabela, nota-se que
os atributos que influenciam positivamente o valor dos aluguéis comerciais séo MOBILIA (p-
valor < 0,10) e TESTADA (p-valor < 0,01). Por outro lado, o valor unitario dos aluguéis é
negativamente influenciado por INUND, GRUPO, REFORMA, LOG-DIST_VP, LOG-
DIST_ENT, CHB, ZEIS e TX_DREN (p-valor < 0,05). Ademais, foi possivel observar que a
moderacdo INUNDXTEST apresentou influéncia negativa e estatisticamente significante em

relacdo a variavel dependente (p-valor < 0,10).

Tabela 5.9 Modelo econométrico final

Modelo Econométrico (My)

Tamanho do efeito (linear)

Regressor Coef. (2) g (%) t p-valor B VIF 2 I.C. inferior  1.C. superior
INUND -0,0326 -3,26 -2,60 0,010 -0,140 1,78 0,013 0,000 0,042
MOBILIA 0,0675 16,80 1,85 0,065 0,076 1,03 0,005 0,000 0,029
GRUPO -0,0737 -15,60 -3,17 0,002 -0,136 1,14 0,019 0,001 0,053
REFORMA -0,0876 -18,27 -4,07 0,000 -0,168 1,06 0,033 0,007 0,072
TESTADA 0,0069 0,70 4,97 0,000 0,463 5,36 0,049 0,017 0,094
LOG_DIST_VP -0,3041 -0,30 -5,45 0,000 -0,385 3,08 0,059 0,023 0,106
LOG_DIST_ENT -0,1622 -0,16 -2,49 0,013 -0,129 1,65 0,011 0,000 0,039
CHB -0,1478 -28,85 -3,89 0,000 -0,229 2,14 0,030 0,006 0,068
ZEIS -0,0952 -19,68 -2,51 0,012 -0,112 1,23 0,012 0,000 0,040
TX_DREN -0,0015 -0,15 -5,41 0,000 -0,369 2,87 0,058 0,023 0,105
INUNDXTEST -0,0010 -0,10 -1,88 0,061 -0,152 4,04 0,006 0,000 0,029
Intercepto 3,1535 — 8,20 0,000 — — — — —
Parametros

Teste F (ANOVA) 14,82 0,000

R2 0,264

R2 ajustado 0,246 — — 0,159 0,292
RSME 0,220 —

Shapiro-Wilk (Z) -0,523 0,699

Breusch-Pagan (%) 1,510 0,219

Dist. Cook max. 0,692 —

N 466 —

Nota (1): Variavel dependente = LOG-VALOR_UN; g (%) = mudanca percentual no valor dos aluguéis.
Nota (2): coeficientes com quatro casas decimais para capturar a magnitude de todos 0s regressores.
Fonte: Elaborado pelo autor.

As distancias de Cook foram identificadas abaixo do limite superior (< 1,000) através

da Figura 5.8. Contudo, foi necessario analisar qual impacto teria a possivel remocdo da
observagdo #216 no comportamento dos regressores. Para isso, utilizou-se a medida
DFBETA, que mensura a diferenca entre cada estimagdo do parametro analisado com e sem
determinado o ponto potencialmente influenciante. Dessa forma, foram gerados DFBETA
para todos os regressores de M7, para examinar se a exclusdo da observacdo #216

comprometeria suas respectivas estimacoes.
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Figura 5.8 Distancia de Cook para M7
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados dos DFBETA indicaram que as observacfes mais decisivas para
definicdo da predicdo de INUND sdo #216, #552 e #536. Para verificar sua pertinéncia
pratica, um modelo hipotético — idéntico ao M7, mas sem a observacdo #216 — foi calculado,
confirmando que o regressor INUND perdera significancia sem a referida observagéo. Deste
modo, optou-se por manter a base de dados com 466 observacdes e 0 modelo final sendo Mz,
considerando também que o limite superior oficial da distancia de Cook foi respeitado
(COOK; WEISBERG, 1999).

Além disso, constatou-se que os pressupostos da regressdo linear foram atendidos
(linearidade, micronumerosidade, normalidade, homoscedasticidade e outliers), atendendo
também aos critérios graficos (Apéndice A, Figuras A.05 e A.06). Ademais, destaca-se que a
significancia global foi identificada pelo teste F (14,82, p-valor < 0,01), enquanto o poder de
explicacdo do modelo foi de 24,60%, isto é, quase um quarto da variagdo do valor dos
aluguéis comerciais praticados em Belém pode ser explicado por condi¢Ges imobiliarias,
locacionais e ambientais, dentre elas, a suscetibilidade a inundagéo.

Ao examinar o tamanho do efeito de cada regressor (w?), identificou-se que somente a
suscetibilidade a inundagdo é responsavel por 1,3% da variagdo no valor dos aluguéis
comerciais, podendo atingir o efeito de 4,2%. Contudo, a suscetibilidade a inundagéo néo é o
principal atributo que determina a valorizacdo imobiliaria comercial em Belém. Através dos

coeficientes P, constatou-se que as condi¢cbes mais significantes para o valor dos aluguéis
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foram maiores testadas (0,463), seguida pela menor distancia até o Ver-o-Peso (-0,385),
menor taxa de drenagem (-0,369), situa-se fora do CHB (-0,229) e apresentar bom estado de
conservacdo (-0,168). Nesse contexto, a condicdo de estar em uma zona de menor
suscetibilidade a inundacéo (-0,140) foi o sexto regressor mais influente do modelo, seguido
pela condicdo de alugar o imovel parcialmente (-0,136), estar préximo ao entroncamento (-
0,129), fora de uma zona de interesse social (-0,112) e mobiliado (0,076).

Em relacdo ao percentual de mudanca (g), verificou-se que INUND tende a reduzir em
3,26% o valor unitario dos aluguéis comerciais quando localizados em zonas de baixa
suscetibilidade; 6,52% quando em zonas de média suscetibilidade e 9,78% em areas altamente
suscetiveis a inundacdo. Quanto aos atributos imobiliarios, indica-se que a condicdo do
imovel ser alugado com mobilia tende a aumentar o valor unitario do aluguel comercial em
16,80%. Caso o imdvel seja alugado em subunidades para mdaltiplas operacBes, ha
possibilidade de se aumentar o aluguel unitario em 15,60%. Por outro lado, iméveis mal
conservados tendem a ser 18,27% menos valorizados. Em relacdo a extensdo frontal das
propriedades, o0 modelo indica uma valorizacdo de 0,70% no valor unitéario para cada metro de
testada adicionado.

No que tange aos atributos locacionais, constatou-se que 0s imdveis comerciais
tendem a perder 0,30% por cada metro de distancia do mercado do Ver-0-Peso e 0,16% para
cada metro distante do Entroncamento. Isso implica que, para cada 1km mais longe do Ver-o-
Peso, os imoveis tendem a se desvalorizar em R$ 3,00/m?, enquanto essa taxa de
desvalorizagcdo é de R$1,60/m2? para imoveis distantes a cada 1km do Entroncamento.
Contudo, imdveis localizados no Centro Histdrico e Comercial de Belém tendem a ser seus
aluguéis 28,85% menores somente em funcdo de sua localizacdo, ao passo que imoveis
localizados nas zonas especiais de interesse social possuem uma desvalorizacédo de 19,68%.

Somado a isso, a taxa de drenagem implica na reducdo de 0,15% do valor unitario dos
aluguéis para cada R$ 1 cobrado de tarifa. Nesse contexto, imoveis com isengdo desta tarifa
(TX_DREN < 0) tendem a apresentar uma valorizagdo de, no minimo, 0,15%. Quanto a
moderacdo, os resultados indicaram uma reducgdo do valor unitério dos aluguéis em 0,10%
para cada 1m de testada adicionado e em cada zona de suscetibilidade. Por exemplo, um
imovel com 10m de testada localizado em uma zona de alta suscetibilidade a inundacéo
apresentara uma reducgé@o no valor unitario do aluguel de 3%. Caso essa mesma propriedade

estivesse numa zona de baixa suscetibilidade, sua desvalorizagéo seria de somente 1%.
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5.3 SENSIBILIDADE DOS MODELOS

Apo6s a inclusdo das observacdes constituintes da Base de Teste (n = 118) no
economeétrico final (Tabela 5.9), foram calculados os valores preditos para as propriedades.
Utilizando os valores observados (Y observados) € preditos (Ypreditos) N@ Equacdo 4.8, obteve-se
um coeficiente de dispersdo (COD) igual a 14,15. Ao verificar que 0 COD maximo para
avaliacbes imobiliarias comerciais em areas heterogéneas deve ser 15, constata-se que 0
modelo econométrico possui capacidade satisfatoria de predicdo, podendo ser empregado em
analises profissionais de avaliacao de imoveis comerciais.

Todavia, o modelo possui restricoes no alcance de predigdo, investigados
minunciosamente. Ao ordenar as observacOes de forma crescente em funcdo de seus
respectivos médulos do erro (Figura 5.9), verificou-se que o erro apresentou uma tendéncia de
crescimento exponencial. Dado que a equacdo que representa o fenbmeno obteve um alto
poder de explicacdo (R%z = 93,29%), calculou-se a partir dela o nimero aproximado da
observacdo que corresponderia ao coeficiente de dispersdo para o modelo (14,15), com o
intuito de identificar até em qual montante a discrepancia gerada pelo modelo pode ser
aceitavel. Desse modo, chegou-se na observacdo extrema #63, cujo valor unitario do aluguel
ofertado é de R$ 45,45/m2. Quando estimado pelo modelo, esta mesma propriedade obtém o
valor unitario do aluguel de R$30,20/m2, indicando que em Belém a supervalorizacdo de

imdveis comerciais atinge uma diferenca de até R$ 15,25/mz2,

Figura 5.9 Funcdo do erro de estimacgdo econométrica

100%
90%
80%

70%
60% y = 0,024400282x

50% R?=0,9329
40%
30%
20%
10%
0%

Modulo do erro (%)

Ordem crescente das observacdes em fungdo do erro

— 1) ==——— COD  ceeennses Exponencial (Erro)

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Em seguida, estruturou-se a faixa preferivel de predi¢do dos imoveis (Figura 5.10),
delimitada pela variacdo do erro extremo de predicdo em funcdo do COD obtido (+ R$
15,25/m2). Desta andlise gréafica, identificou-se que imdveis com aluguéis de até R$ 13/m?
tendem a ser desvalorizados pelo mercado imobiliario, enquanto imoveis com valores
unitérios superiores R$ 36/m2 tendem a ser supervalorizados pelos ofertantes. Desse modo,
indica-se que propriedades com valores de aluguel entre 13 e 36 R$/m? tendem a ser melhor

preditos pelo modelo e mais aderentes a realidade da cidade de Belém.

Figura 5.10 Faixa de predictabilidade do modelo
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Ap0s isso, calculou-se a amplitude (Ap) para determinar o grau de precisdo do modelo
segundo a ABNT NBR 14653-2 (2011). Utilizando na Equacdo 4.11 as 466 propriedades
(Nmodelo) do modelo econométrico final, os 12 regressores efetivamente utilizados (Kmodelo) € 0
valor predito médio das propriedades da Base de Teste (R$ 26,20/m?), encontrou-se um
intervalo de confianca de [20,21-32,19]. Ao utilizar esses valores na Equacédo 4.12, obteve-se
a amplitude de 45,70%, indicando que o modelo possui Grau | de Precisao.

Ao calcular separadamente a amplitude para cada uma das 118 propriedades de teste,
verificou-se que 57,63% das propriedades atenderam aos criterios de precisdo estabelecidos
em norma (ABNT, 2011), com 4,24% no Grau Ill, 27,12% no Grau Il e 26,27% no Grau I. As
observagdes que ndo atenderam a norma (42,37%) se justificam pelas condicGes instaveis de
oferta do mercado, que arbitram os valores de aluguel com base em especulagbes. Essa

condicdo, evidenciada por Yang, Chau e Chen (2021), ocorre em funcdo da auséncia de
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transparéncia no processo de definicdo do valor dos aluguéis, que tendem a supervalorizar 0s

atributos positivos e mitigar suas limitaces imobiliérias, locacionais e ambientais.

Ao espacializar a tendéncia de sub e supervalorizagdo dos imoveis comerciais em

Belém (Figura 5.11), notou-se que 0s imoveis com a tendéncia de serem desvalorizados pelos

ofertantes locais localizam-se nas areas de baixada e na regido da Nova Belém. Por outro

lado, concentram-se em partes dos bairros do Umarizal, Batista Campos, Campina e Nazaré

as propriedades que tendem a ser supervalorizadas nas ofertas.

Figura 5.11 Imdveis comerciais sub e supervalorizados em Belém
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Ademais, observa-se que areas menores de supervalorizagao nos bairros de Sdo Bras e

Marco, indicando uma possivel extensdo do aquecimento imobiliario comercial evidenciado

nas areas centrais. Segundo a Figura 5.11, detalhe B, as areas adjacentes as regifes de

supervalorizacdo apresentam valores mais consistentes de oferta, com destaque para 0s

bairros da Pedreira, Marco, Umarizal, Fatima, S&o Bras, Nazaré, Cremacéo e Batista Campos,
além do entorno do CHB, que tende a ser supervalorizado.
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Outra condicdo destacada na Figura 5.11, detalhe B, sdo as areas de valoragdo
variavel, ou seja, aquelas em que o modelo ndo conseguiu capturar com propriedade seu
comportamento imobiliario. 1sso revela que indices mais especificos para as realidades dessas
sub-localidades poderiam ser incorporados em suas respectivas valora¢ées. Um exemplo desta
circunstancia sdo os imoveis situados no bairro da Cidade Velha que, apesar de serem
proximos ao CHB e ao Ver-0-Peso, parecem ndo terem seus padrfes comerciais
suficientemente identificados, possivelmente em funcdo da auséncia de um atributo que
naquele recorte espacial influenciaria a dindmica imobiliaria, como a movimentacéao

portuéria, mas que no restante do territorio ndo seria significante.
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6 DISCUSSOES

Este capitulo compreende a discussdo dos resultados, dividida em trés momentos. A
primeira discussdo tange a analise do papel das inundacdes na determinacdo do valor dos
aluguéis comerciais em Belém. Posteriormente, 0 modelo econométrico é examinado, de
modo a discutir suas potencialidades e limitag6es. Por fim, discute-se quais atributos podem
melhor predizer o valor de aluguel de propriedades comerciais em Belém, evidenciando

diretrizes que possam auxiliar investidores desse nicho do mercado imobiliario.

6.1 INUNDAC}@ES E ALUGUEIS COMERCIAIS EM BELEM

O objetivo geral desta pesquisa consistiu em verificar se ha relacdo entre a
suscetibilidade a inundacdo e o valor dos aluguéis comerciais praticados em Belém.
Semelhante a outras cidades do mundo (Figura 6.1), os imoOveis comerciais de Belém tendem
a se desvalorizar quando mais suscetiveis a estes eventos. Contudo, diferengas merecem ser

destacadas quanto a natureza da amostra e realidade das localidades analisadas.

Figura 6.1 Percentuais médios da influéncia global das inundacfes em propriedades
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Dentre os estudos realizados no Canada (SCHAEFER, 2013), Coreia do Sul (JUNG;
YOON, 2018), Australia (RAJAPAKSA et al., 2016), Reino Unido (EVES, 2004) e Estados
Unidos (MCKENZIE; LEVENDIS, 2010), todos se referem a amostras de propriedades
residenciais, com transacGes de venda registradas em bases consolidadas. Essa distin¢do
metodoldgica, adotada por estudos de caso em paises desenvolvidos, torna-se central na
critica de Abidoye e Chen (2018) que revela as dificuldades de se estabelecer registros

imobiliarios mais precisos quando se estuda mercados em paises emergentes.
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Potencializando essa dificuldade, esta pesquisa assume o recorte de aluguéis de
propriedades comerciais, especificacdo imobiliaria caracterizada pela alta rotatividade de
operacdes e auséncia de registros em bases consolidadas (CHAU; WONG, 2016). Essa
dindmica resulta em maior instabilidade das observacdes constituintes do universo amostral.
Todavia, apesar de ambas as perspectivas (local do estudo em pais emergente e recorte
imobiliério de dificil registro), indica-se que ha pertinéncia na relagdo quantitativa resultante
entre a suscetibilidade a inundacdo e os aluguéis comerciais.

Em termos comparativos, os resultados do estudo de Mackenzie e Levendis (2010)
indicaram que, antes do furacdo Katrina, propriedades em areas inundaveis se desvalorizavam
em 1,4%, ao passo que, apos o furacdo, essa desvalorizacdo aumentou para 4,6%. Na cidade
de Gyeonggi, Coreia do Sul, a desvalorizacdo imobiliaria foi mensurada em 6,3%, 7,4% e
11% conforme as propriedades se aproximavam das areas inundaveis. Em Belém, verifica-se
um padrdo semelhante de desvalorizagdo, de 3,26%, 6,52% e 9,78% do valor dos aluguéis
conforme maior a suscetibilidade a inundacéo da localizagdo da propriedade.

Dessa forma, indica-se que ha relacdo entre inundacBes e valorizacdo imobiliaria
comercial em Belém. Apesar de sua magnitude de influéncia corroborar para que a
suscetibilidade a inundacéo ndo seja o principal fator a valorizar ou desvalorizar um imovel
comercial, sua intensidade de impacto € proporcional aos relatos pontuais identificados na
literatura. Isso indica que, apesar de ndo ser decisiva para orientar a implantacdo de imdveis
comerciais em Belém, a suscetibilidade a inundacdo apresenta influéncia monetaria sobre a
dindmica imobiliaria comercial da cidade.

Um dos motivos que podem justificar essa proporcdo é descrita por Bhattacharya-Mis
e Lamond (2016) como o efeito-aprendizagem desenvolvido por locatarios e locadores de
propriedades comerciais. Através de diversas experiéncias (proprias ou de terceiros), 0s
comerciantes tendem a buscar solucdes que mitiguem as perdas financeiras decorrentes das
inundacdes, seja em alteracdes estruturais na propriedade (contencdes, drenos), funcionais
(alocagéo de mercadorias nos andares mais elevados) ou operacionais (fechamento do imovel
antes e durante o evento).

Na visdo de Matejowsky (2015), além de medidas preventivas e corretivas serem
aperfeicoadas, propriedades altamente suscetiveis as inundagdes também costumam
incorporar seguros contra danos materiais e operacoes paralisadas, especialmente as de medio
e grande porte. Entre pequenos comerciantes, impera a perspectiva de que o lucro excedente
diretamente da localizacdo atual (mesmo que suscetivel a inundagdo) serd suficiente para

cobrir os custos adicionais com as inundagcfes. Desse modo, a possibilidade de atracdo
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comercial originada da localizacdo e de outros atributos pode ser suficiente para que o efeito
negativo exista, mas que ndo seja decisivo para escolher onde a propriedade estar situada.

Em Belém, observa-se esta realidade. Imoveis comerciais localizados nas areas mais
movimentadas do bairro do Umarizal sdo altamente suscetiveis a inundagdes; contudo, ainda
apresentam latente valorizagdo imobiliaria. Nesse cenério, o que explicaria essa contradi¢do?
Atributos imobiliarios, locacionais e ambientais complementares. Neste estudo de caso,
propriedades localizadas proximas ao Ver-o-Peso, mas ndo dentro do CHB, possuem as
maiores tendéncias de valorizacdo imobiliaria comercial.

Esse fato indica que o mercado imobiliario prevé nessas areas a captacdo da demanda
comercial tradicionalmente concentrada os logradouros do bairro da Campina através do
efeito de acessibilidade gerado pelo CHB. Paralelamente, efeitos adversos caracteristicos do
CHB — como maior indice de criminalidade, informalidade comercial e maior suscetibilidade
a inundacdo — sdo mitigados quando as operacGes comerciais se deslocam para propriedades
localizados em seu entorno, onde as possibilidades de uso e exploragdo sdo mais flexiveis
(MORHY, 2018).

6.2 O MODELO ECONOMETRICO

O modelo econométrico final é estatisticamente robusto e atende a todos os
pressupostos da regressdo linear previstos pela ABNT NBR 14653-2 (2011). Contudo,
considerando que os regressores MOBILIA e INUNDXTEST obtiveram significancia
estatistica com valor p de até 0,10, indica-se que o modelo possui grau Il de fundamentacéo.
Além disso, a amplitude média (45,70%) da estimativa de tendéncia central indicou que o
modelo apresenta grau | de preciséo.

Outro ponto a ser destacado refere-se ao valor do coeficiente de determinacdo (R?),
que reflete o grau de ajustamento do modelo. Dessa forma, seu baixo valor (0,264) indica, a
priori, que o modelo n&o explica muito o fendmeno analisado. Entretanto, a aplicagdo do R?
pode ser relativizada, como destaca Gujarati e Porter (2011) ao indicarem que o principio
basico da econometria é obter estimativas confiaveis dos verdadeiros coeficientes de
regressao e conduzir inferéncias estatisticas a respeito deles, e ndo somente obter um alto R2
por si s6. Além disso, os autores destacam que “se o R? for baixo, ndo significa que o modelo
seja necessariamente ruim” (GUJARATI; PORTER, 2011, p. 221). Para Goldberger (1991), a
econometria e seus modelos resultantes visam examinar a qualidade dos estimadores
construidos e sua pertinéncia com o conhecimento tedrico, nao se restringindo a capacidade

do ajustamento da amostra.
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A partir dessa perspectiva, € necessario examinar a especificidade dos dados e do
contexto do problema investigado, que justificam o desempenho de ajuste resultante. Segundo
Mooya (2016), o mercado imobilidrio € um ambiente altamente heterogéneo, de dificil
controle do pesquisador sobre o comportamento das varidveis investigadas, especialmente as
relacionadas as expectativas de transacdo monetdria. Quando examinado o segmento
comercial varejista, o nivel de instabilidade das transagdes aumenta exponencialmente, dado
que o ciclo das transacdes é substancialmente mais curto do que de aluguéis residenciais,
corporativos ou industriais (COZMEI; ONOFREI, 2012; CLARK; HOOD; BIRKIN, 2021).

Além disso, estas transagdes derivam de uma robusta expectativa de maximizacao dos
lucros (por parte de locadores e corretoras) e de confianca no poder de barganha (por parte de
locatarios), o que pode resultar em valores transacionados bem acima ou abaixo do ofertado
(CROSBY; KEOGH; REES, 1992). Essa condicdo desfavoravel as avaliacBes imobiliarias
comerciais é potencializada em paises emergentes, onde inexistem critérios de registro de
transacOes passadas, disponiveis para consulta.

Desse modo, essa deficiéncia mercadoldgica (induzida ou acidental) implica na
limitacdo do uso de amostras pontuais disponibilizadas por agéncias imobiliarias dispostas a
fornecer informacdes, o que ndo é o usual, ou restringir o universo amostral as propriedades
ainda ofertadas, sujeitas futuramente as negociacdes esperadas (ABIDOYE; CHAN, 2018).
Como resultado disso, esta pesquisa constata que tais problematicas refletem no ajustamento
inferencial dos modelos economeétricos, induzindo a obtencdo de baixos R2.

Partindo dessa concepcdo, esta pesquisa ja esperava capturar o efeito dessa
instabilidade mercadoldgica através de seu modelo, embora sua manifestacdo — através do
baixo R? e grau de precisdo — ndo comprometa a robustez da modelagem, pois satisfaz aos
pressupostos da regressdo linear e apresenta coeficientes de estimacdo significantes e
teoricamente condizentes com a literatura. Por menor que seja 0 R, 0 modelo ainda apresenta
significativo avanco para a teoria de avaliacdo de imdveis, subsidiado pelo argumento de
Cameron (1993) de que 0 R2 ndo é um teste estatistico, ndo havendo justificativa clara para
Seu uso como estatistica inferencial.

Além disso, entende-se como consequéncia do ajustamento do modelo a latente
restricdo de acesso e coleta de dados mercadologicos observada em paises emergentes
(ABIDOYE; CHAN, 2018). Tal limitagdo resulta na ndo inclusdo de variaveis que, para o
contexto imobiliario comercial, poderiam influenciar no desempenho do modelo. Sobre isso,
um atributo constantemente descrito na literatura de avaliagdo imobiliaria comercial é o

footfall — ou quantidade de pessoas que passam na frente do imdvel por um determinado
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periodo. Geralmente mensurado através da movimentacdo media didria para o0 més de
referéncia da transacdo imobiliaria, o footfall é empregado para o perimetro urbano onde a
propriedade se situa e objetiva avaliar a atratividade de pessoas em determinada localidade
(SEVTSUK, 2014; COMBER et al., 2020).

Nesse contexto, os estudos que utilizam footfall como variavel independente séo
largamente concentrados em paises que regulam a movimentacdo diéria de pessoas na esfera
publica ou privada, como Irlanda do Norte (NASE; BERRY; ADAIR, 2013) e Paises Baixos
(KOSTER; PASIDIS; VAN OMMEREN, 2019), ou que adotam variaveis proxy que
enviesam a consisténcia da analise da demanda de consumidores, como nos Estados Unidos
(SEVTSUK, 2014) e na Turquia (OZDEMIR; SELCUK, 2017).

No estudo de Koster, Pasidis e van Ommeren (2019), os dados diarios de footfall
foram retirados de uma base de dados privada (Figura 6.2) que monitora os principais

perimetros comerciais das cidades europeias (https://locatus.com/en/applications/footfall-

reports/). J& no estudo Nase, Berry e Aldair (2013), o footfall foi obtido através de registros da
prefeitura de Belfast. Desse modo, nota-se que ambas possibilidades sdo invidveis no contexto
da cidade de Belém, que ndo dispbe de investimentos publicos ou privados no monitoramento

da circulacdo de pessoas com objetivos mercadoldgicos.

Figura 6.2 Base de dados que monitora a circulacdo comercial
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Cerca de Dados de varejo ¥ Pesquisar ¥

Relatorios de footfall

Relatorios de pegadas das 240 areas comerciais mais importantes do Benelux e das
principais cidades europeias

Ha transeuntes suficientes para sustentar sua loja? Essas informacoes sao particularmente Uteis
ao avaliar a localizacao de uma nova loja ou ao monitorar o desempenho de sua loja ou shopping
center existente. Um relatorio de footfall fornece insights Uteis e rapidos sobre os padroes de
atividade dos compradores.

Fonte: Extraido de https://locatus.com/en/applications/footfall-reports/.
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Na contramédo desta facilidade ferramental, outros estudos adotam proxies para
modelar o comportamento do footfall, como a capilarizacdo viéria do entorno (SEVTSUK,
2014) ou a estimativa de clientes baseada no relato de cada comerciante (OZDEMIR;
SELCUK, 2017). No entanto, frisa-se que ha evidente perda de aderéncia da quantificacdo de
demanda provavel em funcéo de atributos morfoldgicos (no caso de empregar a capilarizagédo
viaria em uma area sem vocacdo comercial) ou socioemocionais (através do viés de
recordacdo ou intencBes escusas do informante), resultando em uma escala de mensuracédo
arbitraria e potencialmente suscetivel a erros de fundamentacdo conceitual ou determinacgéo
empirica.

Nesse contexto, outros atributos imobiliarios, como condic¢des contratuais, periodos de
renovacdo, seguros, etc., também poderiam impactar o modelo. Contudo, sua utilizacdo
dependeria da disponibilizacdo de dados dos informantes das ofertas, 0 que comprometeria a
premissa desta pesquisa em utilizar somente dados abertos. Além disso, atributos locacionais
complementares também poderiam modelar a valorizagdo imobiliaria comercial em Belém,
como indices de informalidade comercial, de criminalidade ou de desempenho sanitario,
relacionados a pandemia do Covid-19.

Para Turok, Seeliger e Visagie (2021), a informalidade comercial é um atributo de
dificil mensuragdo, pois mensura uma condicdo dindmica. Altamente sensivel a
externalidades — como crises e pandemias, 0 mercado informal pode alterar a valorizacdo de
propriedades comerciais que se localizam proximas, variando sua intensidade de influéncia
segundo a conjuntura considerada. Um fator diretamente associado a isso foi a pandemia do
Covid-19, que aumentou a taxa de desemprego e obrigou parte da populagdo a ingressar na
informalidade (NANDA; XU; ZHANG, 2021).

Dessa forma, a propria conjuntura pandémica também afetou o mercado de imdveis
comerciais, ao evidenciar que diversas operacOes fisicas foram suspensas e os trabalhos
migraram para o home office e plataformas digitais (BRETAS; ALON, 2020). Contudo, é
pertinente destacar que dados observacionais sobre a pandemia, como indice de isolamento
social durante o lockdown, atributo que poderia ser incluido no modelo, € mensurado em
escala de bairro, abrangendo assimetrias socioeconémicas e comerciais que somente a
espacialidade por unidades de desenvolvimento humano (UDH) visa mitigar. Além disso,
estes dados necessitariam ser formalmente requeridos a Secretaria de Estado de Seguranca
Publica do Pard (SEGUP), o que violaria a condicdo de se utilizar dados abertos.

Na perspectiva ambiental, atributos proxy como o estado de conservagdo dos

equipamentos de drenagem por perimetro, declividade do lote da propriedade e caracteristicas
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do solo poderiam complementar a explicacdo do fenémeno. Contudo, a proxy referente a
situacdo da drenagem necessitaria de recursos humanos ndo disponiveis para realizar
inspecdes in loco das localidades onde estdo os imoveis e avaliar o desempenho de cada
perimetro. Além disso, as condi¢des de declividade e caracteristicas do solo também teriam de
ser verificadas pessoalmente, dado que movimentagdes de terra em fungdo de obras edilicias e
de infraestrutura poderiam alterar as conformagOes desatualizadas dos registros disponiveis na
literatura.

Portanto, indica-se que o modelo satisfez aos objetivos desta pesquisa ao modelar com
consisténcia o problema investigado. Os resultados puderam ser examinados em uma analise
de sensibilidade que atestou sua confiabilidade para predizer uma faixa monetéria robusta,

justificando sua pertinéncia.

6.3 DIRETRIZES PARA AVALIAC}AO DE IMOVEIS COMERCIAIS EM BELEM

Diversos atributos imobiliarios, locacionais e ambientais influenciam o valor unitario
dos aluguéis comerciais em Belém, tanto positiva quanto negativamente. Nesse contexto, o
principal atributo influenciante em propriedades comerciais € a testada, comumente
relacionada a maior visibilidade do comércio em relacdo aos transeuntes, facilitando a
atratividade de consumidores (O’ROARTY et al., 1997; HUI; YIU; YAU, 2007; NASE;
BERRY; ADAIR, 2013; ZHANG et al., 2015; LENS; MELTZER, 2016). Em Belém, os
imoOveis comerciais costumam apresentar 9m de testada (mediana), salientando que a
consideracdo da extensdo frontal da propriedade pode ser o primeiro passo em futuras
prospeccles de aquisicao de imdveis comerciais para locacao.

Ademais, outros atributos relacionados a propriedade tendem a aumentar o valor
unitario do aluguel, como seu bom estado de conservacdo, ndo implicando em custos
adicionais de reformas corretivas ou de emergéncia. Por outro lado, propriedades alugadas
inteiramente reduzem o valor unitario do aluguel comercial, possivelmente em fungdo dos
maiores custos com manutencao e carga de tributos incidentes sobre a propriedade. Quando
h& multiplas operagdes (isto €, divisdo da propriedade em subpontos comerciais), 0 rateio
dessas despesas suaviza a reducdo dos custos repassados no valor dos aluguéis. Além disso,
permite-se promover mais ocorréncias comerciais em um recorte espacial menor, fomentando
o efeito de aglomeragé@o comercial proposto por Garner (1966).

Do ponto de vista da localizagéo, a distancia do imével até o Ver-o-Peso faz com que
a propriedade, por estar mais proxima deste centro comercial, tenda a apresentar maior

valorizacdo imobiliaria. Por outro lado, a distancia até entroncamento também é inversamente
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proporcional a valorizacdo imobiliaria, indicando que, sob a perspectiva comercial, Belém
deixou de apresentar um padrdo monocéntrico ao consolidar subcentralidades econdomicas,
confirmando os apontamentos de Cardoso e Lima (2015).

Territorialmente, algumas areas da cidade desvalorizam o0s imoveis comerciais.
Regides que apresentam condi¢des socioecondmicas e demogréaficas hipossuficientes, como
zonas especiais de interesse social, tendem a apresentar menores valores de aluguéis, mais
aderentes a realidade do entorno. Contraditoriamente, o Centro Historico e Comercial da
Cidade apresenta uma tendéncia notoria (28,63%) de desvalorizacdo dos aluguéis comerciais.
Essa condicdo pode estar associada a diversos fatores, dentre eles, as restricdes construtivas
da legislacdo urbanistica (Quadro 3.1), a degradacdo dos logradouros publicos (Figura 5.3,
detalhe A), altos indices de criminalidade e de comércio informal (MORHY, 2018), afetando
indiretamente o valor de locacdo das propriedades.

Na perspectiva ambiental, a taxa de drenagem reflete que imoveis mais
impermeabilizados podem apresentar uma carga tributaria mais expressiva, especialmente
guando situados em areas de maior poder aquisitivo. Essa condicdo indica que tal atributo
poderia onerar sobre propriedades com grandes testadas e areas construidas, situadas em UDH
de maior rendimento per capita. Importante destacar que essa variavel é uma proxy do efeito
da impermeabilizacdo da cidade, indicado na Figura 3.5; entretanto, apresenta maior
relevancia ao incorporar a perspectiva socioecondémica do processo. Este contexto suscita a
busca pela justica ambiental defendida por Miranda (2020), ao indicar que camadas
hipossuficientes ndo devam ser penalizadas no ambito socioambiental em funcdo de
assimetrias socioecondmicas. Além disso, este atributo pode verificar indiretamente o
alinhamento do sitio urbano examinado com as condicdes estabelecidas no paradigma da
cidade esponja (VAN-ROOIJEN; TURRAL; BIGGS, 2005), de modo que, através da
tributacdo sobre a impermeabilizacdo do solo, possa-se incentivar a reducdo do efeito da
urbanizacdo sobre as aguas urbanas, mitigando os efeitos adversos das inundagdes.

Quanto as inundagdes, constata-se que o aumento de sua suscetibilidade reduz o valor
unitario dos aluguéis, mitigada somente quando moderada por testadas maiores, que podem
compensar economicamente os danos possiveis decorrentes destes eventos. Dessa forma, é
possivel atenta-se sobre dois parametros apresentados na Tabela 5.9: os coeficientes B e os
percentuais de mudanca no valor dos aluguéis (g). Em relagdo aos coeficientes P, indica-se
que a testada (B = 0,463) influencia o valor unitrio dos aluguéis de maneira mais latente do
que a suscetibilidade a inundacgéo (B = -0,140), revelando que a escolha da extensao frontal da

propriedade € mais preponderante do que a avaliagdo de sua suscetibilidade a inundagéo.
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Em termos percentuais, a reducdo maxima no valor do aluguel provocada pela
suscetibilidade a inundacdo é de 9,78%, magnitude equipardvel a valorizagdo resultante do
aumento de sua testada em 14m (g = 0,70% por metro). Assim, constata-se que a moderagéo
(INUNDXTEST) resulta em uma reducdo menos efetiva na valoracdo dos aluguéis (apenas
0,10% a 0,30% por metro de testada, a depender da zona de suscetibilidade) do que os ganhos
eventuais obtidos com a elevacédo da testada (0,70% por metro). Isso significa que o trade off
provocado pela moderacgéo entre suscetibilidade a inundacéo e testada representa, no maximo,
uma reducdo de somente 42,86% em relacdo ao ganho resultante com o aumento da extensdo
frontal da propriedade.

Tal conformacdo revela que os locadores preferem investir em imoéveis com maior
testada, ainda que em areas altamente suscetiveis a inundagdes, pois a desvalorizacdo
decorrente dessa amenidade ndo € suficiente para que o imovel deixe de ser valorizado em
detrimento de maior extensdo frontal. Esses resultados fortalecem os apontamentos de Garner
(1966) e Nase, Berry e Aldair (2013), ao indicar que os imdveis utilizam a testada como
mecanismo de distincdo da concorréncia em areas de alta aglomeracdo comercial. Logo, por
usualmente se beneficiarem da teoria do consumidor racional, as propriedades com maiores
testadas costumam apresentar maiores fluxos de operacdes.

Dessa forma, é possivel que investidores no mercado imobilidrio de propriedades
comerciais busquem nesta pesquisa ferramentas que auxiliem na tomada de decisdo sobre
qual tipo de imdvel comercial se deve investir para obter maiores valores de locacao, além de
identificar onde as propriedades devem (ou ndo) estar preferencialmente situadas. Esse
publico-alvo visa maximizar seus lucros com aluguéis maiores; contudo, nao arbitrados
subjetivamente. Por isso, ao adquirir um imével comercial em Belém, os investidores devem
atentar-se para as seguintes diretrizes de maximizacdo do valor ofertado de aluguel, nesta
ordem apresentada:

e O imovel deve ter, preferencialmente, uma extensdo frontal de, no minimo,
14m:;

e O imdvel deve estar proximo do mercado do Ver-o0-Peso, especificamente no
entorno do Centro Historico e Comercial de Belém (CHB);

e Quando localizado em areas de maior poder aquisitivo, o imovel deve ter,
preferencialmente, uma menor propor¢do entre sua area construida e sua

testada — para que sua eventual taxa de drenagem seja reduzida;
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e Quando ndo puder se situar no entorno do CHB, é desaconselhado que poder
possa ser utilizado imediatamente apos o fechamento do contrato de locacéo;

e O imdvel deve estar, preferencialmente, em uma &rea sem suscetibilidade a
inundacao;

e O imdvel deveré poder ser locado em subpartes independentes;

e Caso o0 imdvel ndo esteja situado no entorno do CHB, 0 mesmo devera estar
proximo do entroncamento;

e O imovel devera estar, preferencialmente, fora de uma zona especial de
interesse social (ZEIS);

e O imével devera vir mobiliado;

Assim, com base nessas indicacBes, investidores do mercado imobiliario de
propriedades comerciais poderdo orientar suas aquisicdes de modo mais efetivo, ofertando
valores de locacdo mais altos. Subsidiados por um modelo econométrico normatizado, é
possivel que suas ofertas obtenham maior liquidez e menor barganha, 0 que maximizaria o

lucro resultante do aluguel.
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7 CONSIDERA(;OES FINAIS

Esta pesquisa cumpriu com o objetivo de verificar se a suscetibilidade a inundacéo
influencia no valor do aluguel de imoveis comerciais na cidade de Belém-PA, Brasil. Os
resultados indicaram que propriedades localizadas em areas altamente suscetiveis a
inundacdes tendem a ser desvalorizar em 9,78% em relagdo a propriedades localizadas em
zonas sem suscetibilidade a inundagdo. Para cada transi¢do entre zonas de suscetibilidade a
inundacdo (baixa, média e alta), os imdveis comerciais tendem a reduzir seus valores unitarios
de aluguel em 3,26%.

Além disso, o estudo também cumpriu os objetivos especificos. Através da técnica de
modelagem economeétrica, foi possivel verificar que a relagdo entre a suscetibilidade a
inundacdo e o valor unitario dos aluguéis de imoveis comerciais em Belém é negativa e
estatisticamente significante, ou seja, quanto mais suscetivel a inundagdes, maior tende a ser a
desvalorizacdo da propriedade. Ademais, pode-se avaliar a capacidade de extrapolacdo da
modelagem através da analise de sensibilidade, indicando que o modelo tende a apresentar
valores preditos mais consistentes na faixa entre R$ 13 e R$36 por metro quadrado.

Em relacdo ao teste de suposicOes, trés das cinco hipdteses inicialmente propostas
foram confirmadas. A Hipdtese H1 foi confirmada ao ser constatada que a influéncia da
suscetibilidade a inundacdo sobre o valor dos aluguéis é sistemicamente negativa e
estatisticamente significante. Quando considerados simultaneamente outros atributos também
influenciantes da valorizacdo imobilidria, como aspectos construtivos, de localizacdo ou
naturais, a influéncia da suscetibilidade a inundacdo sobre o valor dos aluguéis tendeu a
diminuir, confirmando a HipGtese H2.

Especificadamente, quando a influéncia das inundagfes sobre os imdveis é moderada
pela testada, isto é, considerando uma acdo ndo somente simultdnea, mas combinada, 0s
valores dos aluguéis tenderam a diminuir com menor intensidade, confirmando a Hipotese
H2A. Isso ocorre mesmo que o imdvel esteja suscetivel a redu¢fes monetérias decorrentes da
suscetibilidade a inundacdo, dado que o aumento da testada é um atributo de influéncia
suficiente mais expressivo para que ainda assim possa haver valorizagéo do aluguel.

Por outro lado, as moderacdes relativas a influéncia das condi¢des socioeconémicas e
topograficas ndo apresentaram impacto estatisticamente significante na modelagem, refutando
as Hipoteses H2B e H2C. Isso ocorreu em funcdo da robusta variabilidade de valores de
aluguel situados nas mesmas condigdes socioeconémicas e topograficas, ndo permitindo que
fossem capturadas associacbes numéricas entre renda per capita, cota altimétrica,

suscetibilidade a inundacéo e valor unitario dos aluguéis.
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7.1 LIMITAQOES E PESQUISAS FUTURAS

Esta dissertacdo possui limitagdes conceituais, metodolégicas e de extrapolacdo que
merecem destaque. O primeiro fator a ser ponderado é o escopo da pesquisa, que se ateve a
analise da influéncia da verificagdo suscetibilidade a inundacdo em valores de aluguel
comercial em Belém. Nesse contexto, a modelagem obtida e as consideragdes propostas sao
essencialmente fundamentadas na fronteira de ocorréncia destas limitagdes quanto a natureza
do fenbmeno ambiental, da tipologia edilicia e da transacdo imobiliaria avaliada.

Desse modo, merece cautela estender os resultados a eventos ocasionados
essencialmente por inundac@es ndo modeladas de forma especifica pelo CPRM (2015), que
podem ocorrer em zonas de baixa suscetibilidade a inundacdo, mas que, por fatores ndo
abrangidos neste estudo (trafego, manutencao do sistema de drenagem), resultam em prejuizo
latentes para propriedades comerciais, como os alagamentos criticos. Assim, é fortemente
sugerido que pesquisas complementares adicionem a investigagéo dos efeitos de alagamentos
na variacdo dos aluguéis comerciais em Belém, o que pode revelar padrdes de influéncia ndo
capturados pela modelagem proposta.

Ademais, embora a literatura aplicada indique a tendéncia de desvalorizacdo de
propriedades residenciais em funcdo da suscetibilidade a inundagdo, tal consideracdo s
podera ser consolidada uma vez realizados estudos especificos para este circuito imobiliario.
Desse modo, sugere-se que estudos futuros possam replicar a metodologia proposta para
avaliar como as inundacdes podem influenciar o valor de imoveis residenciais em Belém.

Complementarmente, frisa-se que a transacdo imobilidria de aluguel possui
particularidades de estabilidade, registro e validagdo das magnitudes transacionadas. Desse
modo, sugere-se que 0s estudos préximos possam abranger também transacBes de venda ou
aluguéis baseados em retornos financeiros, podendo obter resultados mais especificos sobre
como o circuito imobiliario comercial reage a suscetibilidade a inundacéo.

Sob a perspectiva metodoldgica, esta pesquisa depara-se com limitacBes que
restringem a capacidade de extrapolacdo do modelo, embora ndo inviabilizem sua
consisténcia e validade. O modelo econométrico apresenta atendimento aos pressupostos de
regressdes lineares mdltiplas, consisténcia e significancia estatistica de seus regressores,
embora seu poder ser poder de explicacdo possa ser considerado abaixo do esperado. Sobre
isso, nota-se que as condi¢cOes de constru¢do do modelo suscitam em maior instabilidade do
poder de predicdo em fungdo de varidveis independentes invidveis de serem abrangidas pelo

estudo e pelas condi¢des de comportamento deste nicho de mercado.
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Desse modo, é sugerivel que estudos complementares sejam conduzidos com a
finalidade de estruturar metodologias de construcdo de regressores para avaliagoes
imobiliarias comerciais, como o footfall, que podem implicar em significativo aumento no
poder de predicdo da amostra. Ademais, a instabilidade dos dados do mercado pode ser
mitigada de forma amiuda através da construcdo parcimoniosa de um banco de dados
colaborativos entre pesquisadores, corretoras imobiliarias e 6rgdos de regulacdo, para
subsidiar estudos imobiliarios comerciais com mais consisténcia.

Além disso, técnicas complementares a econometria podem ser empregadas em
estudos futuros para otimizar a capacidade de predicdo do modelo, como a geoestatistica
(BRUNSDON; FOTHERINGHAM; CHARLTON, 2002). Estes métodos permitem que se
considere a especificidade espacial do fenémeno na capacidade de predi¢do dos estimadores,
resultando em territorios com relacGes especificas entre as varidveis dependente e
independentes.

Também merece destaque os limites de extrapolacdo do modelo, que tende a prever
com maior aderéncia os valores unitarios de aluguéis comerciais compreendidos na faixa
entre R$13/m? e R$36/m? para a cidade de Belém. Isso deriva da capacidade enviesada do
circuito imobiliario comercial em subvalorizar propriedades localizadas em areas periféricas,

enquanto propriedades situadas em areas centrais tendem a ser supervalorizadas.

7.2 CONTRIBUICOES DA PESQUISA

Esta pesquisa possui contribuicdes significativas para os meios académico,
mercadoldgico e institucional. No ambito cientifico, este estudo avanga substancialmente na
literatura de avaliacdo imobiliaria considerando que € a primeira pesquisa a tratar sobre o
aspecto das inundagbes como atributo influenciante no valor de imdveis comerciais,
especialmente em paises emergentes. Essa condicdo de ineditismo beneficia a pesquisa sobre
valoracdo de imoveis em cidades brasileiras, especialmente amazénicas, e possibilita que
outros estudos sejam conduzidos no mesmo ou em estudos de casos que também apresentem
necessidade de investigacdo detalhada desta problematica.

Na perspectiva da contribuicdo mercadoldgica, o estudo possibilita a exploragdo do
produto resultante (modelo econométrico) como ferramenta para tomada de decisdo de
investidores de imoveis comerciais que necessitem especificar suas aquisi¢cOes para operacdes
rentistas. Ao empregar este estudo em suas analises mercadologicos, sera possivel entender de
forma consistente quais atributos a propriedade, seu entorno e localizagdo devem ter para que

o0 valor do aluguel seja maximizado, gerando maiores lucros.
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Por fim, cabe indicar as contribuicGes desta pesquisa para a Administracdo Publica e
para a sociedade civil, ao apresentar subsidios que justifiquem como &reas inundaveis ainda
costumam atrair mais negdcios, mesmo que sujeitos a perdas financeiras iminentes. Desse
modo, serd possivel estabelecer auxilio no desenvolvimento de setores econdmicos mais
atrativos em Belém, implementando solugdes que possam mitigar os efeitos das inundacgdes e
potencializar suas vocagBes comerciais. Assim, serd possivel consolidar em éareas urbanas
inundaveis o desenvolvimento econémico pleno, consciente de suas fragilidades ambientais,

mas racional ao explora-las a favor do retorno financeiro imobiliario.
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APENDICE A — ANALISE GRAFICA

As Figuras A.01-A.04 apresentam o0s comportamentos das variaveis imobiliarias,
locacionais e ambientais continuas, respectivamente. A Figura A.01 ilustra 0 comportamento
da variavel TESTADA em Moy, que apresenta comportamento linear com, com excecao de duas
observacdes extremas que modificam a dire¢éo de sua projecao.

Figura A.01 Comportamento da variavel TESTADA

Augmented component plus residual
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Fonte: Elaborado pelo autor.

A Figura A.02 ilustra o comportamento linear das varidveis censitarias, ndo sendo
necessario transforma-las. Por outro lado, as varidveis de aproximacdo (Figura A.03)
apresentaram comportamento essencialmente logaritmico. Apos a logaritmacéo das distancias
até o mercado do Ver-o-Peso (LOG-DIST_VP) e até o Entroncamento (LOG-DIST_ENT),

observou-se uma tendéncia de comportamento linear.

Figura A.02 Comportamento das variaveis INFRA e RENDA
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Figura A.03 Comportamento das variaveis DIST-VP e DIST-ENT
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Em relacdo as variaveis ambientais (Figura A.04), ndo foi necessario realizar
transformagcfes em virtude do aspecto aparentemente linear dos regressores COTA e
TX_DREN.

Figura A.04 Comportamento das variaveis COTA e TX_DREN
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Em relacdo ao ajuste dos residuos do modelo econométrico final, destaca-se pela
Figura A.05 a distribuicdo dos residuos semelhante & curva gaussiana. Essa condicdo
corrobora com o atendimento ao pressuposto da normalidade indicada pelo teste de Shapiro-

Wilk.

Figura A.05 Histograma dos residuos do modelo final
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Além disso, a dispersdo dos residuos (Figura A.06) ndo demonstrou padrdes de
comportamento, assumindo que os residuos ndo possuem relacdo entre si.

Figura A.06 Dispersdo dos residuos do modelo final
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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