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Resumo

Este trabalho tem como fundamentacdo a nova abordagem das ciéncias complexas, especialmente em se
tratando de modelos de solucdo analitica inexistente. As areas de ciéncias sociais aplicadas, que até entdo
se valiam de vastas abordagens analiticas, agora podem testar seus modelos mediante experimentagao
computacional, simulando ambientes dinamicos e inovadores. O mercado imobilidrio exibe caracteristicas
de Sistemas Complexos, sendo a Dinamica de Sistemas ferramental apropriada no tratamento desses
modelos. O estudo do mercado imobilidrio como um sistemas complexo ainda é pouco desenvolvido no
Brasil, e, nesse sentido, esse trabalho visa obter um modelo sistémico multinivel para buscar o
entendimento do comportamento do mercado imobilidrio da cidade de Ribeirdo Preto-SP, verificando o
possivel surgimento de bolhas imobilidrias. A combinagao da modelagem populacional com a de moradias
mostrou haver ciclicidade de precos, na mesma direcao que trabalhos anteriores na area.

Palavras-chave: Sistemas Complexos, Dindmica de Sistemas, Mercados Imobiliarios.
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Abstract

This work looks to the new approach of complex
sciences, especially when it comes to non-existent
analytical solution models. The areas of applied
social science, which have until now enjoyed
behind a huge amount of analytical approaches,
can now test their models by computational
experiments, simulating dynamic and innovative
environments. The real estate market displays
characteristics of Complex Systems, and System
Dynamics is one of the tools that enables its
treatment. The study of the housing market as a
complex system is undeveloped in Brazil, and in
that sense, this work aims to build a systemic
multilevel model to understand the behavior of
the real estate market of the city of Ribeirdo
Preto-SP, checking the possible emergence of
housing bubbles. The combination of the
population model with the housing one allowed
prices cyclicality, confirming some earlier works.

Keywords: Complex Systems, System Dynamics,
Real Estate.

1 INTRODUCAO

Muitas das vezes ndo conseguimos achar boas
solugBes por experimentagdo com objetos ou
mesmo em decisGes em ambientes de negdcios,
de forma que a modelagem é uma das maneiras
para se idealizar problemas complexos que
aparecem em ambientes reais (BORSHCHEV,
2013). Esta ferramenta permite mudarmos do
mundo real ao mundo dos modelos. A partir do
modelo, ou mesmo enquanto construindo o
modelo, podemos explora-lo para entender sua
estrutura e comportamento, testd-lo mediante
varias condicbes para comparar diferentes
cendrios. Quando uma solugcdo é encontrada,
mapeamos essa solugdo no mundo real. Nesse
sentido, este processo é considerado mais uma
arte do que uma ciéncia. (BORSHCHEV, 2013;
BONABEAU, 2002; AXELROD, 1997; MILLER;

PAGE, 2007). Existem, basicamente, dois métodos
de modelagens: a modelagem analitica e a por
simulacdo. A sintese da solugdo analitica é a de
que para solucionar problemas ¢é preciso
subdividi-los em problemas menores. Supde-se
gue uma vez solucionados os problemas menores
estard solucionado o maior. Esse tipo de solucdo
é baseada, por exemplo, na pesquisa operacional,
na teoria dos jogos, dentre outras. A antitese (a
simulagdo) parte do fato de que normalmente a
soma das partes é diferente do todo, além de que
pequenas alteraces nas condicbes iniciais de um
sistema podem levar a resultados muito
divergentes. De acordo com Borshchev (2013), a
simulacdo é baseada em trés métodos: a
modelagem de Eventos Discretos (MED), a
Dindmica de Sistemas (DS) e a Baseada em
Agentes (MBA).

A construcdo de um modelo para o mercado
imobiliario também segue a mesma linha de
raciocinio, sendo referenciados a modelos
analiticos e posteriormente aos de simulagdo. De
acordo com Peiser (2015), o mercado imobiliario
é delineado principalmente por acbes de partes
interessadas. Essa dinamica pode influenciar
diretamente as a¢des dos agentes, assim definida
por Batty (2009) em sua expressao, ‘cidades como
organismos e ndo como maquinas’.

O professor Forrester (1970) foi o pioneiro na
simulagdo das dinamicas das cidades com
modelos de DS. Seu trabalho mostrou como as
politicas atuais de desenvolvimento de cidades
poderiam ocasionar um decaimento da qualidade
de vida nessas regides. Wheaton (1999) utilizou a
metodologia de estoques e fluxos para mostrar
que oscilagdes no mercado imobilidrio poderiam
ser encontradas caso a oferta seja mais eldstica
que a demanda, o atraso do desenvolvimento
seja longo e a durabilidade dos ativos baixa. O
professor do Instituto de Tecnologia de
Massachusetts John Sterman (2000) simulou,
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pioneiramente, o comportamento do mercado
imobilidrio de Chicago por dindmica de sistemas.
Ja Hong-Minh e Strohhecker mostraram, a partir
da DS, que o lado da oferta do setor de
construcdo mostra também oscilagdes, enquanto
Ozbas, Ozgiin e Barlas (2014) mostraram como
essas oscilacdbes advém apenas de dinamicas
enddégenas e ndo de politicas exégenas.

No Brasil, o mercado imobilidrio ainda é pouco
estudado. Partindo de uma pesquisa no sitio de
artigos e periddicos da Scientific Eletronic Library
Online (SCIELO), referenciada a “mercado
imobilidrio, brasileiro”, podemos citar algumas
tentativas de analise mais concreta do setor de
moradias brasileira: Bezerra et al. (2013)
estudaram a evolucdo de precos de moradias na
cidade de Natal-RN. Os autores utilizaram precos
spot (mercado primario) e preco forward (proxy
dos precos de imdveis na planta), ressaltando que
quanto maior a diferenga entre os dois, maior a
probabilidade de uma bolha. Hermann e Haddad
(2005) utilizaram a abordagem dos precgos
hedbnicos e correlagdo espacial para encontrar
caracteristicas semelhantes de valor entre as
moradias na cidade de S3o Paulo-SP. Com o uso
de regressao, encontraram que proximidade de
estacGes de trem, a presenca de dreas verdes e 0
zoneamento exclusivamente residencial
valorizam os pregos de imdveis, enquanto que a
criminalidade os reduz. Ja Favero (2011)
modificou o modelo de pregos hedénicos original
(ROSEN, 1974) e introduziu varidveis multiniveis,
como as de imdveis, as regionais e distritais e das
zonas comerciais. O estudo identificou relagdes
entre as variacbes de pregos nos imoveis e
variagdes nas caracteristicas dos distritos no
municipio de S3o Paulo-SP. Arraes e Sousa Filho
(2008) avancam no modelo hed6nico no
municipio de Fortaleza-CE, utilizando quatro
principais fatores de precificacdo: aspectos
fisicos, locacionais, econdmicos e financeiros. Este
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Ultimo utiliza o custo de oportunidade do imodvel
e o risco locacional de vacancia. Os resultados
mostraram que ha divergéncia em relagdo as
caracteristicas de valor de moradias tradicionais e
aquelas ditas como especulativas.

Verifica-se, portanto, que a analise do setor
imobilidrio brasileiro, é quase em sua totalidade,
feita por precos heddnicos (auto-determinados).
N3do se conhece de maneira mais estruturada, os
processos enddgenos de formacdo de oferta e
demanda de moradias, nem os efeitos da
especulagdo, ainda menos como funcionam os
efeitos dependentes de perturbacdo estocdstica
(efeitos exdgenos), bem pouco de como sdo
amplificados os efeitos de retroalimentacdo entre
variaveis e quase nada de como a dindmica do
microambiente/macroambiente  interfere no
macroambiente/microambiente, quando da
interacdo entre os diversos agentes. Mais do que
procurar parcimoniosas maneiras de testar
preposicbes, a ideia é que devemos construir
modelos que considerem o funcionamento das
cidades, ndo mais em torno de médias e
agregados, participantes da visdo de “cidades
como maquinas”, mas sim, do entendimento das
cidades definidas em “cidades como organismos”,
na medida que os modelos possam ser
desagregados ao nivel individual, ou ao menos a
um método holistico e representativo da
realidade dos processos, que, muitas das vezes
ndo sao completamente entendidos de maneira
plausivel. A ciéncia complexa, através de
conceitos como a escalabilidade, a similaridade
autoorganizada e as estruturas de nao-equilibrio,
mudou o conceito de sistemas e individuos,
transformando o modo de como fazemos ciéncia
hoje e no futuro (BATTY, 2009).

Portanto, a criacdo de um modelo dinamico
simples, mas condizente com a realidade da
complexa estrutura das cidades brasileiras,
atentando-se as suas dindmicas ndo lineares,
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deve motivar o estudo para este e para os
préximos trabalhos na area. Finalmente, é sabido
que o Brasil vive um momento de forte
turbuléncia no cendrio econdmico, e ha
preocupacdes em relacdo a continuacdo da
escalada de precgos vistas nos ultimos anos. No
Brasil, ha poucos trabalhos nessa tematica. Um
exemplo recente é a metodologia abordada por
Leoneti, Giorgetti e de Matos (2014), adaptada do
modelo de Sterman (2000), introduzindo uma
varidvel de controle enddgena, o Indice de
Mercado Imobiliario, que reflete o)
comportamento dos precos dos imdveis e a
disponibilidade de moradias. Devido as suas
caracteristicas praticas, o modelo sera o ponto de

partida deste artigo.

O presente estudo é uma pesquisa experimental
e aplicada, que tem como objetivo, adaptar e
desenvolver um método de simulagdo aplicado ao
estudo exploratério do setor imobilidrio da cidade
de Ribeirdo Preto-SP, do qual, fundamenta-se em
desenvolver um modelo dindmico com a
metodologia da Dindmica de Sistemas a fim de
mimetizar o comportamento do mercado local.
Para isso, sera utilizado um modelo multinivel,
integrando a modelagem populacional e a
modelagem de moradias. O objetivo especifico é
obter um modelo que tente explicar os ciclos do
mercado imobilidrio, como a [1] formagdo de
ciclos de alta e baixa de precgos, [2] os processos
endogenos de formacdo de ‘bolhas imobilidrias’,
bem como ser util na [3] delineagdo de politicas
publicas e principalmente no [4] conhecimento
sobre as interdependéncias entre as diversas
variaveis envolvidas neste mercado.

2 REFERENCIAL TEORICO

Dado que o comportamento do sistema é
diferente do comportamento de seus elementos,
a Dindmica de Sistemas e os Sistemas Dinamicos

carregam em si propdsitos diferentes, mas
objetivos comuns: estudam sistemas complexos
(OSIPENKO, 2004). E no estudo da complexidade
em que os conceitos dos sistemas dinamicos se
integram a dinamica de sistemas. Um sistema é
complexo se seu comportamento depende dos
detalhes do sistema de uma maneira ndo ébvia e
pequenas mudancas no sistema levam a grandes
mudan¢as no comportamento (PARISI, 2002).
Tais sistemas, em principio, ndo podem ter seu
comportamento a longo prazo avaliado
facilmente (NUSSENZVEIG, 2003). A Dinamica de
Sistemas (DS) é um dos métodos para modelar
Sistemas Complexos. Em 1958, o professor-
engenheiro Jay W. Forrester descrevia a DS como
sendo um sistema de controle de
retroalimentacao. Assim, a teoria da
retroalimentacdo tenta explicar como decisGes,
atrasos e predi¢cdes podem produzir tanto quanto
um bom controle como uma desordem ao
sistema. Em seu trabalho, mostrou-se um modelo
de suprimentos, como sendo um tipo de sistema
producdo-distribuicdo-propaganda. Articulou-se,
por meio da DS, como um sistema com
relativamente pouca mudanga de parametros
pode resultar em longos ciclos de instabilidade
(FORRESTER, 1958). Este trabalho surgiu como
precursor da nova teoria que se desenvolveria no
fim da década de 60, com “World Dynamics”
(FORRESTER, 1969), e posteriormente com os
trabalhos de Meadows et al. (1972).

Apds mais de 50 anos, a Dindmica de Sistemas
passou a ser definida como uma metodologia
para estudar e gerenciar sistemas de
retroalimentacdo complexos, em contextos
socioeconOmicos, utilizado em contextos de
relacGes nao lineares e em que haja dependéncia
temporal (BARDI, 2011). A teoria da DS ¢é
oposicionista a teoria do reducionismo, para
tanto, adota-se uma abordagem holistica que
ajuda no entendimento da estrutura bdsica do
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sistema e no comportamento que produz. As
caracteristicas da dinamica sdo definidas por
diagramas de retroalimenta¢des causais, uma
descricdo légica, ndo uma descricdo de equacao
diferencial (OSIPENKO, 2004). Dessa forma, apds
identificado o problema, é desenvolvida a
pela

simulagcdo computacional pode-se verificar se

hipotese dinamica como causa raiz

este sistema reproduz efeitos semelhantes
daqueles que ocorrem no mundo real. Finalmente
a solucdo é testada e, se possivel, implementada.
(MORECROFT, 2007). O paradigma da DS deriva
de que ac¢dbes alteram o estado das condicbes de
um sistema apds certa defasagem temporal

(BUENO, 2011). Entre acbes e estados podem

haver dois tipos de malhas: malhas de
realimentacdo positivas (amplificadores) e/ou
malhas de realimentacao negativas

(estabilizadoras). Dentro desses estados, temos
estoques, e entre esses estados, fluxos. Segundo
(2008, p. 18), “estoques
‘fundacgao’ do sistema. Sao elementos que podem

Meadows sdo a
ser vistos, sentidos, contados e mensurados a
qualquer tempo”. Os estoques sofrem alteragdes
durante as agdes de fluxos. Assim, o “estoque é a
memoria do historico de mudangas dos fluxos

 Tanabo Fand
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dentro do sistema”. Na figura 1, em uma banheira
com o ralo aberto, o estoque é a agua. O fluxo de
entrada e saida modificam o estoque. Neste
se a soma de todas as entradas
excederem a soma das saidas, o nivel do estoque

sistema,

aumentara. Caso contrario, o estoque decaira. Se
ambas forem idénticas, o estoque ndo mudara.
Essa condicdo é conhecida como equilibrio
dindmico (MEADOWS, 2008).

Um sistema de

formado quando mudancgas no estoque afetam a

retroalimentacdo pode ser

ele préprio, ou quando uma série de decisoes,
regras ou acles sdo dependentes dos niveis de
estoque. Um simples sistema de retroalimentacao
(neste caso amplificadora) pode ser explicado a
exemplo de uma conta bancdria, em que seus
fluxos (rentabilidade) dependam também do
estoque de dinheiro formado até entdo (incriveis
compostos).  As
amplificadoras podem ocorrer se o sistema tiver a

juros retroalimentacdes
capacidade de reforcar ou de reproduzir si
proprio, podendo produzir um crescimento ou
um colapso exponencial. As retroalimentagdes
estabilizadoras sdo equilibradoras de um sistema,
produzindo estabilidade ou

mesmo uma
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Figura 1 — Modelo ‘protétipo’ de Borshchev (2013)
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resisténcia a mudancas (MEADOWS et al., 2008).
Assim, o sistema apresentard caracteristicas de
uma ou de outra retroalimentacdo, dependendo
de qual delas tiver mais forca (MORECROFT,
2007).

Uma ultima questdo a ser definida, como entdo
gerenciar esse tipo de sistema? Bueno (2011)
identifica quatro implicacbes de politica para
abordagem de complexidade em sistemas. A
primeira é a de que intervengbes devem
privilegiar um ponto de visto enddgeno. Essa
guestdo vem do fato de que é a prdopria estrutura
que determina o desempenho do sistema
(choques exoégenos sdo relativamente pouco
importantes). Uma segunda abordagem ¢é a de
que deve-se privilegiar a ado¢do de mecanismos
de incentivos aos agentes dentro do sistema e
ndo intervencdes diretas (lembra-se aqui do
efeito que os sistemas possuem a sistematica de
contrabalancear choques externos). Outro ponto
a ser discutido é a de lembrar que normalmente
sistemas encontram-se em fases dindamicas
distintas e aplicar o que foi produtivo em um
pode-se tornar extremamente improdutivo para
outro. Um ultimo ponto a ser destacado é que se
houver intervencdo, esta deve previamente
identificar pontos de alavancagem do sistema
antes de qualquer agdo. Assim, pode-se entender
melhor como funcionam as malhas de
retroalimentac¢do ao redor dos ciclos.

2.1 O Mercado Imobiliario como um Sistema

A ciéncia das cidades rapidamente se
desenvolveu no conceito da ciéncia da
complexidade no conceito de que s3o mais
parecidas com sistemas bioldgicos ao invés de
mecanicos, ndo ordenadas por uma espécie de
organizador central, mas sim na interacdo de
milhares de individuos (BATTY, 2011). Assim, a
cidade deve ser tratada como um sistema em
evolugao, ndo como um produto de um grande

design. Na realidade, o desenvolvimento da
ciéncia das cidades ndo abandonou a forma do
entendimento da economia, da ciéncia regional,
da fisica social e do planejamento de transportes,
mas sim, mudou sua énfase. A noc¢ado de sistemas
gue se ajustam livremente a mudangas no
ambiente é questionada. Cidades admitem
inovagdo, geram surpresas e mostram catdstrofes
(BATTY, 2011). Ainda, evidéncias de ndo
linearidades e comportamentos cadticos se
apresentam nos retornos dos mercados
imobiliarios, sugerindo que desta forma, os
modelos devem incluir termos nado lineares para

serem plausiveis (HIANG; WEBB, 2007).

A década de 1970 representou um avango na
critica dos modelos até entdo propostos para o
mercado imobilidrio. Fair (1971) critica os
modelos econométricos, relatando que devido a
complexidade da natureza das operagdes
imobiliarias e dos mercados de hipotecas,
verifica-se que os modelos ndo encontravam
solucbes de equilibrio. O autor ainda completa
que poucos estudos relacionavam as expectativas
dos empreendedores com o mercado hipotecario.
A falta de detalhismo e de desagregacdo aos
sistemas faziam com que as predi¢des ficassem
aquém do satisfatério (FAIR, 1971). Forrester
(1970) propos, pioneiramente, a DS no setor
urbano, em um modelo interativo entre pessoas,
casas e industrias. Em 100 dos 250 anos
simulados, ha crescimento populacional e certa
escassez de  moradias, gerando novas
oportunidades a procura de empregos. Nos anos
seguintes, o subemprego se inicia, gerando um
rapido crescimento de moradias suburbanas
(excesso de moradias), enquanto o emprego
declina. Segundo Forrester (1970), esta dinamica
ocorre por dois fatores: a migracao de populagdes
as regides mais ‘ricas’ e programas de habilitacdo
de baixo custo.
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Ja na década de 90, avancos nas diversas técnicas,
pela utilizacdo de métodos computacionais
personalizados, foram verificados no estudo do
mercado imobilidrio. Wheaton (1999) discorre
que os ciclos imobilidrios sdo formados
basicamente porque ha um longo ‘atraso’ entre a
demanda de capital e a entrega do ativo. Ainda
completa que (i) diferentes tipos de imodveis
causam diferentes ciclicidades, assim, alguns sdo
relacionados aos ciclos econOmicos, e para
outros, a variacdo é exclusivamente enddgena, (ii)
algum tipo de informacao irracional é necessaria
a formacao desses ciclos, por exemplo, regras ‘ad-
hoc’ de investimentos, (iii) ciclos dependem
especialmente da durabilidade dos ativos, do
atraso no investimento e nas elasticidades de
demanda e oferta, dessa forma, a irracionalidade
sozinha, ndo ¢é suficiente para ocasionar
comportamentos ciclicos, e (iv) mesmo agentes
racionais podem gerar oscilacdes (previsiveis),
qguando incorporam-se no sistema agentes
Institucionais, por exemplo, bancos de hipotecas.

Contudo, o século XXI representa o maior avango
nas técnicas de modelagem e simulag¢do, com o
aumento do poder de processamento e memoaria
dos computadores. Hong-Minh e Strohhecker
(2002) utilizaram a DS para estudar o
comportamento da cadeia de suprimento do
setor de construcdo de moradias na Gra
Bretanha. O modelo proposto por Sterman (2000)
utiliza o crescimento econémico como variavel
exogena, resultando em empregabilidade
regional. O modelo proposto por Ozbas, Ozgiin e
Barlas (2014) investigou razdes estruturais para
comportamentos ciclicos acerca das principais
variaveis enddgenas do ramo de moradias pela
perspectiva das companhias de construcao.

A metodologia abordada por Leoneti, Giorgetti e
de Matos (2014), um dos raros trabalhos em
lingua portuguesa, simplificou o modelo de
Sterman (2000), introduzindo uma variavel de
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controle endégena, o Iindice de Mercado
Imobilidrio, que reflete o comportamento do
preco-moradia.

Uma metodologia definida por Borshchev (2013)
é a de separar, inicialmente, dois subsistemas
principais: o sistema demografico e o de
moradias, e posteriormente integra-los, por meio
de variaveis. O modelo trabalha com acréscimos e
decréscimos da populagdo por nascimentos e
imigracdo menos mortes e emigragoes.

O ‘estoque’ de populacdo afeta a razdo
familias/casas, que por sua vez, afeta a variavel
de construcdo por novas demandas de moradias,
o qual pode encontrar um fator balanceador
(limite da fracdo de terra ocupada). O estoque de
casas, dessa maneira, é utilizado no subsistema
da populacdo, enquanto que a varidvel
‘Razdo_Familias_Casas’ é utilizada no subsistema
do setor de construcdo de moradias. Essa
adaptagdo é importante para que as varidveis
demograficas ndo sejam exdgenas ao modelo
principal de moradias. A figura 1 ilustra essa
metodologia.

A metodologia abordada por Leoneti, Giorgetti e
de Matos (2014) simplificou 0 modelo de Sterman
(2000), introduzindo uma varidvel de controle
que reflete o comportamento do prego-moradia,
o indice do Mercado Imobiliario.

Quando o indicador é negativo, reflete déficit de
moradias, o que aumenta a expectativa de ganho
dos investidores. Ja& quando adquiri valores
positivos, existem moradias vagas, o que diminui
o ganho dos investidores. Do lado da oferta, as
construtoras terdo maior incentivo a novas
construcdes se os lucros operacionais excederem
seus ganhos esperados de capital, medido pelo
custo médio ponderado de capital (WACC). A
figura 2 representa o modelo.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A metodologia serd apresentada em duas partes.
A primeira apresenta a modelagem populacional
da cidade de Ribeirdo Preto e a outra os modelos
de mercados imobilidrios e de especulagdo. O
software de simulacdo a ser utilizado durante
todo o trabalho é o Anylogic 7.1.2 ‘Professional
Edition’ (BORSHCHEV, 2013).

3.1 Modelagem Populacional

Nesta parte, a metodologia descrita nesta se¢do
abordara a proposicdo do modelo populacional,
que serd chave para o desenvolvimento da
modelagem do setor imobilidrio. Para tanto, este
trabalho iniciarda a concepcdo de dindamica
populacional consagrada na literatura
(BORSHCHEV, 2013; STERMAN, 2000; BUENO,
2011). No modelo populacional a ser
apresentado, o estoque populacional sofre
variacdo mediante quatro fluxos: positivo de
nascimentos adicionado a imigracdao e negativo
diante das mortes adicionado a emigracdo. Pelo
lado de entrada, o fluxo de nascimentos é

impactado pela taxa de fertilidade vezes a
populacdo atual, apds atraso de um periodo. A
taxa de fertilidade inicial segue dados relativos a
Ribeirdo Preto-SP, disponibilizadas pelo IBGE
(2010). A projecdo da taxa brasileira (IGBE, 2008)
serviu como parametro de extrapolacdo para as
taxas de natalidades até 2050. Segundo o IGBE
(2008), a taxa de natalidade/populacdo brasileira
estabilizara até 2040-2050 em 0,0075. A figura 3
representa a variagao da taxa
natalidade/mortalidade durante os anos de
simulacdo. A taxa de mortalidade é dada pela
equacdo (1) proposta por Sterman (2000),
ajustada por um parametro , de erro. Neste caso,
a expectativa para a populacdo brasileira até 2050
pelo IGBE (2008) foi replicada (ajustados pela
média superior da cidade de Ribeirdo Preto), e
extrapolada até o ano 2100, de acordo com a
perspectiva da ONU (2012, p.81) de que a
expectativa de vida no Brasil deve chegar a
valores préximo a 88 anos em 2100.

Na parte superior do modelo foi inserida a
imigracdo, dada por duas fung¢gdes: uma fungdo

o ———
B - B
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~ T ecoodmico Tod
/ N %™ Y i -
NMoradas e N\ \ >
o 5 — | Mocadis 5 .-/
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Figura 2 - Modelo de Leoneti, Giorgetti e de Matos (2014) para o mercado de moradias
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] Populagao
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Figura 3 — A figura a esquerda representa a evolucdo da mortalidade (y) por tempo (x); ao lado a
descricdo do decaimento da funcdo taxa de natalidade por tempo (x). Nota-se que entre a data
35 e 45, o IGBE (2008) ndo considera mais mudancas. Data 1 = 2010.

Fonte: Elaboragdo Prépria e IGBE (2008).

dividido
capacidade do sistema (capacidade de area para

dependente da populagdo pela
novas moradias) e outra a variacdo do PIB
(deltaPIB). a capacidade do
sistema (CS) é dada pela equagéo (2). Ja a variavel

‘ProporcaoPC’ (3) é dada pela quociente entre

Nesse modelo,

Populagdo e capacidade do sistema.

Segundo Magalhdes; Toscano e Bergamaschi
(2013), as areas urbanizadas sdo o resultado da
ocupacdo antrépica sobre o territério; sdo areas
gue possuem ocupacdo continua de edificacgdes,
ou que de alguma forma sofreram impacto
antrépico destinado a ocupacdo urbana,
enquanto que as areas urbanas sdo delimitadas
por politicas publicas como perimetro urbano,
areas onde teoricamente a urbanizacdo pode

avancgar.

Segundo o plano diretor de Ribeirdo Preto, a area
urbana é de 351 km?, enquanto que a drea
urbanizada, sem contar areas verdes e
institucionais, é de 113km?2. Da diferenca entre
area urbana e area urbanizada, 40% devera ser
utilizado como areas Institucionais e verdes. A
area (til fica igual a 142km?2. Somado aos 113km?,
a area total Gtil é igual a 257km?. Estima-se que,
segundo o macrozoneamento da cidade, em
torno de 30 a 35% sejam relativos a lotes nao
residenciais. O numero que sera inicialmente
utilizado neste trabalho é de 167km? de drea
residencial. De acordo com o Plano Diretor da
cidade de RP , existem quatro grandes areas: A
ZUP, area de zoneamento preferencial, com lote
minimo de 140m? e com propor¢do estimada em
35% da area, a ZUR, area de zoneamento restrita,
com lote minimo de 140m? com propor¢do
20%, a ZUC,

estimada em zoneamento
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controlado, com lote minimo de 250m? e
proporcdao em torno de 30%, e a ZPM, darea de
protecdo maxima, com lote minimo de 300m? e
algo préoximo a 15% da area. Neste sentido, sera
utilizada uma aproximacdo da média ponderada
dos lotes minimos como area por residéncia
média, de 200m2. Jd o tamanho médio das
familias sofreu quedas acentuadas nesses ultimos
anos, sendo que o IGBE (2008) projeta familias
bem menores para 2050. Segundo dados da OECD
(2015), a Europa ja possui hoje média de taxa de
fertilidade semelhante ao que o IGBE (2008)
projeta para o Brasil-2030-2050. Como varidvel
proxy, para

simulacdo seguira valores proximos aos europeus

o tamanho das familias esta
em 2050, com média de 2,5 pessoas/familia.
Hoje, de acordo com o IGBE (2010), a cidade de
Ribeirdo Preto possui indice proximo a 3,1. Na
simulacdo, proximo a 2050, a taxa chegara a

média europeia.

Finalmente, a imigracdo friccional é igual ao

produto entre a fungdo Propor¢aoPC e
Imigracdo/Emigracdo e pela segunda funcdo
multiplicadora entre Imigracdo/Emigracdo e APIB.
A primeira fungdo implica que menores taxas de
imigracao ocorrerao se a proporgao
populacdo/capacidade (Propor¢doPC) do sistema
aumentar, ou seja, se houver menos espago para
constru¢ao, menor serd a imigragao. Esta fungao
seguird uma curva logistica (S), extrapolando os

dados atuais do IGBE (2010) para migracdo dada a

deltaPIiB

-0 e —_

20 30 <0 so 60

70

atual ProporcaoPC. A segunda funcdo seguird
também uma curva em (S), no sentido de que as
duas fungbes possam balancear o sistema. A
variagdo do PIB em Ribeirdo Preto, nas
simulagcbes, seguird um processo estocastico
(LIMA et al., 1995) com distribuicdo Erlang, com
fator de escala 1, fator de forma 4 e minimo -2

(Figura 4).

As simulagdes da figura 4 resultam em médias
entre 2 e 2,5%, condizentes com o produto da
economia brasileira de longo prazo (IGBE, 2010).
Se a variacdo do PIB for maior que a média dos
ultimos dez anos, havera um acréscimo na taxa
de imigracdo. De acordo com os dados do IGBE
(2010), imigracdo dobra com o
substancial aumento do PIB local, com um atraso
de trés anos. De maneira semelhante, a taxa de
emigracdo segue processo inverso do listado para

a taxa de

a imigragao.

A figura 5 mostra a relagdo entre ‘ProporgaoPC’
(PC) e (I/E) e do
multiplicador entre a fungdo APIB e I/E para o

Imigragdo/Emigragdo

modelo desenvolvido.

Dessa maneira, a imigracdo (emigracdo)

friccionais sdo dadas pela funcdo (4).

Para compensar a falta de imigra¢do e emigracgao
nos primeiros anos (por causa do atraso), foram
criados saldos migratdrios em forma de eventos,
cada um encarregado de adicionar as médias

80 90 100 110 120

Figura 4 - Variacdo do PIB simulado para a distribuicdo Erlang

368



migratérias no modelo até o fim do periodo de
atraso, que ocorre no sexto ano. Finalmente, a
variavel de saida do modelo é “Familias”, de
acordo com a equacao (5).

A variavel ‘Familias’ serd variavel ‘multinivel’ do
modelo de simulagdo do mercado imobiliario,
pois reflete a demanda real por casas. A figura a
seguir apresenta o modelo populacional
desenvolvido nesta pesquisa.

3.2 Modelagem do setor de moradias

O modelo de moradias segu o apresentado por
Leoneti, Giorgetti e de Matos (2014), com
algumas adaptacdes. A varidvel multinivel
‘Familias’ se integrard ao modelo, assim
tornando-se comparativo de demanda real por
habitacdoes. A oferta é dada pelo estoque de

- Preview

0.12

Alex Quintino BARBI
Alexandre Bevilacqua LEONETI

‘Moradias’, sendo que o IMI confrontard
demanda e oferta. Jd o preco médio do metro
qguadrado seguird como uma fun¢do do IMI. O IMI
esperado seguird a mesma funcdo descrita pelo
modelo original, tanto quanto o preco médio
esperado, que sera funcdo do IMI esperado para
dado preco atual (LEONETI; GIORGETTI; DE
MATOQOS, 2014). As func¢Ges aleatdrias originais do
modelo serdo modificadas por funcdes
representativas de Ribeirdo Preto, neste caso, o
custo atual serd obtido de acordo com a média da
diferenca entre receita liquida e o percentual de
resultado operacional das incorporadoras
atuantes no municipio. Ja lucro operacional
esperado é dado pela diferenca entre preco
médio do metro quadrado esperado e custo
esperado. A varidvel ganhos de capital esperados,

neste caso, é representada pela soma entre custo
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Figura 5 — Acima a esquerda, funcdo PC (x) e E (y), acima a direita, PC (x) e | (y); inferior a

esquerda, PIB (x) e | (y), e inferior a direita, PIB (x) e E (y)

Imigragio (emigragdo)friccional

= delay [f(ProporgéoPC, taxa imigragao (emigra(;éo))] x populacao

X delay [f (APIB, 3)]

Populacio(t)

4)

Familias =

f (tamanho médio das familias, tempo)

)
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de oportunidade, dado pela taxa de juros (TJLR)
acrescida por um spread, representativo do custo
de capital (WACC), multiplicado pelo preco médio
esperado do metro quadrado. Desta maneira, a
probabilidade esperada de novas construcdes
serd dada pelo quociente entre lucro operacional
de capital esperado
multiplicado pelo quociente entre Demanda Total

esperado e ganhos
e Moradias (refletindo constru¢des por demanda
aquecida ou oferta excessiva), dessa maneira,
refletindo as construgdes por especulacdo. O
de
construcdo’ terd uma distribuicdo triangular com

parametro  ‘demora planejamento e

minima de 2, média de 3 e mdxima de 4 anos. Ja a
‘vida util das moradias’, tera valor igual a 40 anos.
No lado dos fluxos entre estoques, o estoque de
moradias em construcdo é dado pela taxa de
inicio de construgao,

representada pela

g saldo_migratorio4
3.553E-15

g saldo_migratorioS @ saldomigratoriot
1 2

de
probabilidade esperada de novas construcdes, e a

multiplicagdo entre taxa demolicao e
taxa de conclusdo é dada pelo quociente entre o
estoque de moradias em constru¢do e a demora
de planejamento e construcdo. O estoque inicial
de populagdo é igual a 604.950 pessoas e o
estoque de moradias igual a 196.500 residéncias
(IGBE, 2008). Finalmente, a taxa de demoligdo é
dada pelo quociente entre moradias e vida util
das moradias. Representante da oferta, o estoque
total de moradias é dado pela diferenca entre

taxa de conclusdo e taxa de demoligdo.

A figura 7 apresenta o modelo multinivel
desenvolvido neste artigo. A varidvel multinivel
‘Familias’” (que apareceu primeiramente no
modelo populacional) aparece no modelo de

moradias, primeiro, como demanda real, segundo
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Figura 6 - Modelo populacional
Fonte: Borshchev (2013) e elaboragdo prdpria
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como multiplicador na probabilidade esperada de
novas construgoes.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Os resultados do modelo populacional e de

moradias estdo apresentados a seguir. A
simulagdo percorre cem anos, iniciando-se no ano
de 2010 (t =

foram especificados,

0). Alguns parametros ainda ndo
por exemplo, o WACC
representa o custo médio ponderado de capital e
é utilizado na varidvel ganhos operacionais
esperados. Assim, se o lucro operacional (margem
bruta — despesas operacionais) for maior que o
WACC, a incorporadora/construtora tera maior

incentivo a construcdo de novas moradias. Para

Alex Quintino BARBI
Alexandre Bevilacqua LEONETI

margem bruta, despesas operacionais e WACC
foram utilizados dados do Instituto Assaf (2015),
referéncia de dados de empresas brasileiras
setoriais. J& o preco do metro quadrado inicia-se
em 1700, preco médio do metro quadrado
estimado pela Pesquisa CRECI (2010, pg. 20), que
calcula os precos médios de varias corretoras
associadas na cidade de Ribeirdo Preto-SP.

A cada ano, o preco é atualizado pela inflagdo
vigente, dada por uma distribuicdo triangular
entre 4,5 e 6,5% ao ano (meta do governo atual).
Assim, o preco atual, que é multiplicado pelo IMI,
o Indice de Mercado Imobilidrio, dividido pelo
preco atualizado pela inflacdo, o que fornecerd o
“deltaPreco”, varidvel que mostra o quanto os

precos crescem em relagdo a inflagdo.
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4
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Figura 7 - Modelo de Moradias
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Fonte: Leoneti, Giorgeti e de Matos (2014) e elaboracgdo propria
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Figura 8 - Nascimentos, curva com tracejado triangular, e mortes, com tracejado circular se
cruzam no momento t igual a 30 anos. Se t =0 = 2010, a populacao tem crescimento vegetativo
igual a zero no ano de 2040. O IGBE (2008) acredita que este periodo se daria entre 2035 e 2040
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Figura 11 — As ofertas (representadas pela linha circular) crescem mais devagar do que a
demanda por casas (dadas por familias e especulac¢do), gerando déficit de moradias e aumento
de precos

== deltaPreco

Figura 12 — “deltaPrec¢o”, que reflete o quanto que os precos dos iméveis do modelo sobem em
comparacdo com os precos inflacionados. Neste caso, os precos convergem ao equilibrio de
longo prazo quando este indice se estabelecer em valor préoximos a unidade, ou seja
rentabilidade é igual a inflagao
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Como pode-se perceber, o modelo busca um
possivel equilibrio somente apds t = 90. Segundo
Wheaton (1999), para atingir um equilibrio, o
mercado de moradias deve possuir pouco
“atraso” entre a demanda de capital e a entrega
do ativo, agentes racionais, aqueles que podem
prever precos futuros, e baixa elasticidade entre
oferta e demanda.

Porém o modelo atual ndo condiz com as
delineagcGes em Fair (1971) e Wheaton (1999) de
que hd ocorréncia de fortes oscilagdes em
periodos de tempo menores, como proposto em
Sterman (2000) e Leoneti, Giorgetti e de Matos
(2014). Porém, o modelo reproduz uma
ciclicidade do mercado, indicando que deverd
haver queda de precos ao atingir um patamar
denominado ‘critico’. Esse resultado pode
apontar na direcdo de que deve haver uma
correcao na escalada de precos vista nos ultimos
anos, porém é dificil prever com exatiddo seu
tempo exato.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O modelo desenvolvido nesse artigo buscou
integrar dois modelos de Dinamica de Sistemas a
fim de buscar um comportamento ciclico no
mercado imobilidrio de Ribeirdo Preto-SP. Viu-se
gue o mercado ribeirdo-pretano exibe ciclos de
precos, conforme o IMI se altera em razdo da
oferta, da demanda e da especulacdo causada
pelos incentivos aos agentes.

Porém, esse modelo ainda ndo mostrou oscilagdo
de curto prazo, conforme ocore no mercado. Por
essa razdo, os proximos estudos podem se
concentrar no quesito na especulagao, atribuindo
especulacdo da oferta por incentivos, por
exemplo, governamentais.

Outro fator de mudancga é a prépria especulagdo
da demanda, pois ha outros agentes dentro do

setor imobilidrio que possam causar oscilacdes ao
sistema. Dessa maneira, pode-se abordar o
sistema pela modelagem Baseada em Agentes,
em que regras individuais sdo definidas de
maneira desagregada. Assim, pode-se adicionar
outros agentes para interagirem com as saidas
das varidveis do sistema, como por exemplo,
outros tipos de empresas, governo e agentes
corretores, criando dessa forma, uma abordagem
multimétodo.
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