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Introdugao

A renda do aluguel de imdveis residenciais é estimada a partir da Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios (PNAD). Os dados sobre aluguel de imdéveis no PIB, no entanto, incluem
também informacbes das pesquisas econdmicas do IBGE e da Declaracdo de Informacbes
Econdmico Fiscais da Pessoa Juridica - DIPJ - que indicam o valor dos aluguéis de imdveis para
empresas.

No caso dos aluguéis residenciais, ha ainda outro dado que é preciso levar em conta: os
aluguéis imputados. Estes aluguéis sdo uma estimativa de quanto os proprietarios de imoveis

receberiam se alugassem os imoéveis em que vivem.

1. Estimativa do aluguel de iméveis

No Sistema de Contas Nacionais, a atividade de Aluguel de Imdveis é associada a dois
produtos: Aluguel Efetivo e Aluguel Imputado. Considera-se que os imdveis préprios — como ativos
fixos ndo financeiros — geram renda para seus proprietarios. Assim, no SCN é preciso imputar um

valor de produgéo para esses imoéveis.

Essa imputagéo de valor esta prevista no System of National Accounts - SNA de 1993, (6.181):

6.181. Entende-se por aluguel a quantia a pagar pelo utilizador de
um ativo fixo ao seu proprietario, em locagdo operacional ou outro
contrato semelhante, para ter o direito de utilizar o ativo na
produgédo, durante um determinado periodo de tempo. O
montante do aluguel tem que ser suficiente, ndo sé para cobrir a
redugao no valor do ativo durante esse periodo de tempo - i. e., 0
consumo de capital fixo -, como também o montante dos juros
relacionado com o valor do ativo no inicio do periodo, e
quaisquer outros custos suportados pelo proprietario. Os
encargos dos juros podem consistir no juro efetivo pago sobre os
fundos que se pediram emprestados, ou na perda dos juros
suportados como resultado do investimento de fundos préprios na
compra de ativos fixos e ndo de ativos financeiros. Quer os ativos
fixos sejam préprios ou alugados, o custo total da sua utilizacdo

na producéo é medido pelo aluguel efetivo ou imputado ao ativo e



nao apenas pelo consumo de capital fixo. Quando o ativo é
efetivamente alugado em locagdo operacional ou por outro
contrato semelhante, o aluguel é registado como consumo
intermédio, como a compra de um servigo produzido pelo locador.
Quando o utilizador e o proprietario sdo uma s6 e mesma
unidade, o consumo de capital fixo representa apenas uma parte

do custo da utilizagao do ativo.

O valor de produgao do produto Aluguel Efetivo é obtido pela soma do valor de produgao
dos aluguéis de imdveis residenciais e comerciais ao longo do ano. O destino do aluguel de
imoveis residenciais € o consumo das familias e o do aluguel comercial € o consumo intermediario
das diversas atividades econdmicas.

As informagbes anuais sobre o valor do aluguel de imdveis pago e recebido por atividade
econdmica, sdo obtidas nas pesquisas econdmicas anuais do IBGE (Pesquisa Anual de Servigos,
Pesquisa Industrial Anual, Pesquisa Anual de Comércio e Pesquisa da Industria da Construgéo
Civil ) e na Declaragao de Informagdes Econdmico-Fiscais da Pessoa Juridica - O valor do aluguel
efetivo de imdveis para uso residencial no pais vém da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios (PNAD) que informa a despesa das familias com aluguéis.

A demanda total por aluguéis é calculada pela soma do consumo intermediario das
atividades econbmicas, do consumo das familias (efetivo mais imputado) e das exportacées
(aluguéis pagos por nao residentes).

A estimagdo do valor do aluguel imputado é baseada em um modelo que usa as
caracteristicas dos imoveis efetivamente alugados para estimar o efeito de cada uma delas sobre o
valor do aluguel. Com essas informagdes, o modelo imputa valores de aluguel para os imoveis
préprios. As informacdes sobre as caracteristicas dos iméveis — préprios e alugados — séo
extraidas da PNAD e do Censo Demografico.

Com as informagbes sobre importagdes (aluguéis pagos a nao residentes) e consumo total,
ajusta-se o valor da oferta de aluguéis pelas familias, completando assim os dados de produgéo do
aluguel efetivo de imoéveis.

1.1 Metodologia para a estimativa do Aluguel Imputado

Além de informar caracteristicas como numero de quartos e banheiros, material de paredes
e telhado, regido (rural, urbana ou metropolitana), existéncia de agua tratada, coleta de lixo e luz
elétrica, a PNAD informa também o valor do aluguel pago — no caso dos imdveis alugados — e a

renda mensal dos domicilios.



A principio, com esses dados, seria possivel estimar o valor do aluguel imputado para
imoveis proprios com as mesmas caracteristicas dos alugados.

Mas, analisando-se regressbes com o valor do aluguel como variavel dependente e
caracteristicas dos iméveis como variaveis explicativas, observa-se que a parte do valor do aluguel
explicada apenas por essas informagdes nao é suficiente para estimar valores de aluguel para os
imoéveis proprios.

A PNAD também disponibiliza informacdes sobre a pessoa de referéncia de cada domicilio
(como idade, escolaridade, sexo e cor). Nas regressdes feitas para diferentes Unidades da
Federacgao, essas variaveis tiveram resultados significativos, melhorando o ajuste das regressoes.

Realizou-se, também, um ajuste para variaveis faltantes. Em algumas amostras, por
exemplo, ndo ha dados sobre a renda do domicilio. A renda dos domicilios que ndo a informaram
foi entdo imputada por um modelo de regressédo que utiliza, como variaveis explicativas, dados
sobre a pessoa de referéncia do domicilio, sobre o domicilio e sobre o setor censitario em que ele
se encontra’.

Esses dados sobre o setor censitario também sdo usados diretamente no modelo de
imputacdo do aluguel. Imdveis com caracteristicas similares e moradores similares podem ter
aluguéis muito diferentes dependendo da regidao em que estao.

Para inserir informagdes sobre localizagdo no modelo, extraimos dados de renda, idade e
escolaridade mediana da pessoa de referéncia do domicilio para cada setor censitario do Censo
Demogréfico de 2000. Com os dados dos setores censitarios usados como proxy para a
valorizagdo da regido do imdvel, o ajuste das regressdes melhora e ja & possivel usar
caracteristicas e valor de aluguéis efetivos para chegar a uma primeira estimativa do valor dos
aluguéis imputados.

Como as relagdes entre cada caracteristica e o valor do aluguel sao diferentes de um
Estado para outro, o modelo de imputagéo do aluguel prevé que sejam feitas 27 regressdes (uma
por Unidade da Federagao) para identificar as variaveis com betas (B) significativos em relagao ao
aluguel. Em uma regressao desse tipo, os betas estimados indicam o efeito de cada caracteristica
de um imdvel sobre o valor de seu aluguel, ou seja, indicam em quanto o aluguel muda quando
aquela caracteristica muda. Um beta é considerado significativo se a razdo entre seu valor e seu
desvio padréo for suficientemente alta.

Os betas estimados nesse modelo sdo multiplicados pelas caracteristicas dos iméveis
préprios registradas pela PNAD e pelo Censo Demografico e, assim, chegamos ao valor estimado
para o aluguel desses imoveis.

Mas ha ainda um ultimo problema nessa estimativa. O percentual de imdveis residenciais

alugados — em relacdo ao total dos residenciais — foi de cerca de 14% em 2000. Para que as

1 P A . . . .
O setor censitario ¢ a menor subdivisdo do Censo Demografico, a menor area que pode ser analisada separadamente. Bairros grandes

podem reunir mais de um setor censitario.



caracteristicas da amostra da PNAD para esses 14% sejam usadas na estimativa dos outros 86%
€ preciso levar em conta o desenho amostral e a distribuicdo de pesos da PNAD.

Isso é feito através de um modelo recursivo que, em um primeiro momento, usa os betas
calculados a partir do aluguel efetivo e das caracteristicas dos iméveis alugados para estimar o
valor do aluguel de cada imével préprio. Em seguida, ja com valores para todos os aluguéis
(efetivos e imputados) o modelo ¢ executado novamente — e novos betas sdo estimados?. Com
esses novos betas, estima-se outra vez um valor para o aluguel imputado de cada imével proprio e
assim sucessivamente até que a variancia da variavel dependente passe a mudar pouco de uma
rodada para outra do modelo.

Com as re-estimagdes sucessivas dos betas e do valor dos aluguéis imputados, o desenho
da amostra e os pesos interferem nos resultados. Eles ponderam melhor o efeito de cada
caracteristica sobre o valor dos aluguéis e melhoram substancialmente o ajuste das regressoes.

O passo seguinte € somar o valor dos aluguéis efetivos e imputados para cada Estado,
chegando aos totais de aluguéis pagos e imputados para o més de setembro (quando a PNAD é
apurada). Esses dados sdo anualizados através do IPCA especifico do aluguel em cada regido.
Como esse IPCA é medido apenas nas nove regidoes metropolitanas, em Brasilia e em Goiania, é
preciso considerar o indice de pregos da regido com caracteristicas mais proximas no caso de
Estados onde ndo ha dados sobre os pregos do aluguel.

A soma dos valores anualizados dos aluguéis efetivos e imputados das 27 Unidades da
Federacao fornece o total do aluguel residencial do pais em valores correntes do ano analisado.

Este modelo de imputacdo foi desenvolvido pela Coordenagdao de Contas Nacionais
(CONAC) junto a Coordenacgéo de Métodos e Qualidade (COMEQ).
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Na primeira imputagio de valores do modelo, uma das variaveis explicativas ndo ¢ incluida na regressdo. Isso ¢ feito para que as
diferentes rodadas do modelo estimem betas e variaveis dependentes diferentes. Assim, na medida em que betas e aluguéis imputados sdo
estimados recursivamente, eles absorvem informagdes do desenho amostral.



	A estimação do valor do aluguel imputado é baseada em um  modelo que usa as características dos imóveis efetivamente alugados para estimar o efeito de cada uma delas sobre o valor do aluguel. Com essas informações, o modelo imputa valores de aluguel para os imóveis próprios. As informações sobre as características dos imóveis – próprios e alugados – são extraídas da PNAD e do Censo Demográfico.

