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Resumo

Este artigo analisa os impactos da pandemia de COVID-19 sobre a dinamica do mercado imobiliario residencial
na cidade de Sao Paulo, no periodo de 2017 a 2024. A pesquisa adota uma abordagem exploratéria com base
em dados publicos, integrando registros de transagdes imobiliarias (ITBI), informagdes sobre langamentos
residenciais e indicadores macroeconémicos, como a taxa SELIC, o IPCA e as taxas de financiamento. O
objetivo € compreender as alteragdes na demanda por imoéveis em diferentes zonas da cidade, diante do
contexto pandémico. Os resultados indicam que o IPCA exerceu influéncia preditiva significativa sobre o volume
de transagdes, enquanto a taxa SELIC e a taxa de financiamento ndo apresentaram relagao causal de curto
prazo. Observou-se um aumento expressivo na area construida média dos imoéveis vendidos durante a
pandemia, refletindo uma mudanga nas preferéncias dos consumidores. A valorizagao imobiliaria foi desigual
entre as regides, com maior concentragéo de langamentos e elevagéo dos pregcos em zonas mais desenvolvidas.
Esses achados evidenciam o papel das variaveis econdmicas e das desigualdades espaciais na configuragéo do
mercado habitacional em um cenario de crise sanitaria e incerteza econdmica.

Palavras-chave: pandemia, covid-19, mercado imobiliario, ITBI

Abstract

This study investigates the effects of the COVID-19 pandemic on the residential real estate market in Sdo Paulo
from 2017 to 2024, using public data sources and exploratory data analysis. The research combines real estate
transaction records, housing launches, and macroeconomic indicators to assess short-term demand shifts and
regional disparities during the pandemic. Results show that inflation (IPCA) had a significant predictive effect on
transaction volumes, while SELIC and financing rates did not show short-term causal influence. The average size
of sold properties increased significantly during the pandemic, reflecting a shift in consumer preferences toward
larger homes. Price dynamics were uneven across city zones, with more developed areas experiencing stronger
appreciation and more concentrated launches. The correlation between supply and demand performance (VSO)
weakened during the pandemic, suggesting strategic repositioning by developers. Findings highlight how
economic signals and spatial inequalities shaped housing behavior during a period of unprecedented disruption.

Keywords: Pandemic. Covid-19. Real estate. ITBI

de imoveis. Porém, a aquisi¢ao de um imovel segue

Introducéao . . .
¢ sendo considerada uma forma de investimento seguro

A dindmica do mercado imobiliario € influenciada por
uma combinagao de fatores econémicos, sociais e
politicos, transformando continuamente o cenario
nacional, que evoluiu consideravelmente nas ultimas
décadas. Programas governamentais de incentivo,
variagdes nas condigbes econdmicas e mudangas no
comportamento dos consumidores e a propria evolugéo
do setor impactam diretamente na decisdo de compra

de longo prazo, representando também um ativo da
economia familiar (Abramo e Faria, 1998), compondo
grande parte da riqueza familiar total (Sheppard, 1999).
Diante desse contexto, torna-se essencial para os
profissionais que trabalham nesta industria
compreender quais fatores influenciam mais
diretamente na demanda imobiliaria.
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Considerando a dimenséo continental do Brasil e as
desigualdades socioeconémicas e comportamentais
entre suas regides, concentrar a analise no maior
centro urbano do pais é estratégico para entender
essas dinamicas, identificar areas em expansao e
antecipar movimentos do mercado. Nos ultimos anos,
Sao Paulo tem vivenciado um crescimento urbano
acelerado, acompanhado de forte valorizagéo
imobiliaria, sendo atualmente uma das cidades com o
metro quadrado mais caro do Brasil, segundo o indice
FipeZap de 2025.

A chegada da pandemia de COVID-19 em 2020, no
entanto, criou um cenario atipico no setor imobiliario.
As incertezas econdmicas, mudangas na rotina e novos
habitos de consumo provocaram alteragdes
significativas no comportamento da populagdo em
relagdo a moradia, impactando tanto o volume quanto o
perfil da demanda imobiliaria. Entender como esses
impactos se manifestaram ao longo dos anos e se
diferenciaram entre as zonas da cidade é essencial
para interpretar os movimentos recentes do mercado.

Com o avango da digitalizagdo e o aumento da
transparéncia publica dentro do setor imobiliario,
tornou-se possivel acessar uma variedade de dados
abertos, entre eles os registros de ITBI (Imposto de
Transmissao de Bens Imdveis) e bases de langamentos
imobiliarios. No entanto, o uso de diferentes fontes de
dados ainda apresenta desafios significativos, no que
diz respeito as diferencas de granularidade das
informacgdes, como nivel de detalhamento geografico, e
a completude dessas informacdes em analises de
periodos mais longos, como séries anuais. Essa
realidade reforga a importancia de integrar diferentes
bases disponiveis para investigar de que forma as
variaveis econdmicas e comportamentais influenciam a
demanda por imdveis nas diversas zonas da cidade.
Dessa forma, este estudo tem como objetivo analisar
os impactos da pandemia de COVID-19 sobre a
demanda imobilidria residencial na cidade de S&o
Paulo, utilizando dados abertos e técnicas de analise
exploratéria. A proposta € investigar como os fatores
econdbmicos e os dados do setor imobilidrio se
comportaram entre os anos de 2017 e 2024, com
énfase nos efeitos provocados durante a pandemia.

2 Fundamentagao Teorica

2.1 Conceitos Fundamentais

A analise exploratéria de dados € uma etapa
fundamental em estudos baseados em dados,
especialmente quando o objetivo € compreender
padrdes, relacdes e anomalias. Segundo Tukey (1977),
essa fase permite formular hipoteses iniciais a partir da
observacgao direta dos dados, promovendo uma
compreensdo mais profunda sobre a estrutura e o
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comportamento das variaveis envolvidas. Neste estudo,
a analise exploratoria foi adotada como principal
abordagem metodoldgica, tendo em vista a
complexidade e a heterogeneidade dos dados do setor
imobiliario, bem como o carater inesperado dos
impactos da pandemia COVID-19.

Os dados utilizados neste estudo foram obtidos
exclusivamente de fontes publicas. As principais bases
incluem os registros de venda de imdveis da cidade de
Sao Paulo obtidas através do ITBI (Imposto sobre
Transagao de Bens Imoveis), bases de langamentos
imobiliarios por regido e més, e séries econémicas,
principalmente relacionadas a taxa de inflagao e taxa
de financiamento imobiliario. A coleta abrange o
periodo de janeiro de 2017 a dezembro de 2024,
periodo em que é possivel observar o comportamento
do mercado nos momentos pré, durante e
poés-pandemia imediato.

Por apresentarem origens distintas e diferentes
granularidades temporais e espaciais, os dados
passaram por um processo de padronizagédo. Foram
adotados filtros para manter apenas imoveis
residenciais, e todos os registros com a variavel Valor
de Transagéao zerado dentro da base de ITBI foram
descartados para evitar uma leitura tendenciosa dos
resultados. Os dados macroecondmicos, coletados em
bases oficiais como o Banco Central e o IBGE estavam
disponiveis apenas em escala nacional, e foram
utilizados unicamente em analises macro considerando
a cidade de S&o Paulo como unidade, sem
detalhamento por regido. Isso imp6s a necessidade de
generalizagbes e reforgou o carater exploratorio da
analise, sem pretensao preditiva exata, mas indicativa
de padrdes e tendéncias.

As visualizagbes desempenharam papel central na
etapa exploratéria, facilitando a identificagcdo de
padrbes sazonais, rupturas de comportamento e
correlagdes entre variaveis. Foram utilizados graficos

de linha, boxplots, painéis facetados por regido.
2.2 Trabalhos Relacionados

Um lar é definido como uma unidade social formada
por uma familia que reside junta (Sirmans et al., 2005).
Segundo Hill (2003), um imoével é o caso extremo de
um produto diferenciado, pois seu valor é determinado
por um conjunto de atributos inerentes da unidade,
como localizagéo, caracteristicas estruturais ou do
bairro (Freeman, 1979). A localizagao, inclusive, se
tornou um ponto central de analise para Alonso (1964),
que introduziu o conceito de acessibilidade ao centro
de negécios de determinada area urbana, fundamental
no estudo do valor de mercado dos imdveis. Essas
questdes foram posteriormente discutidas e
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complementadas por Rosen (1974), que deu inicio a
uma teoria do precgo heddnico, que utiliza uma analise
de regressao de pregos implicitos que se refletem no
valor de mercado.

Embora a maioria dos estudos foque na precificagao
dos imoveis, parte dos mesmos modelos e variaveis
explicativas pode ser adaptada para o estudo das
tendéncias de demanda do mercado imobiliario.
Fatores exdgenos como indicadores econémicos e
dados do da industria influenciam tanto no preco
quanto na decisao de compra, sendo, portanto, Uteis na
modelagem da demanda por imdveis.

Com o advento da pandemia de COVID-19, o
comportamento do mercado imobiliario passou por
alteracdes significativas, muitas ainda em fase de
consolidagéo. O estudo de Ribeiro et al. (2023) aponta
que a pandemia acentuou desigualdades nas regides
metropolitanas brasileiras e teve efeitos heterogéneos
sobre o consumo e a renda das familias. Esses
impactos influenciaram diretamente o comportamento
da demanda por habitagao, alterando preferéncias,
restrigbes financeiras e padrées de mobilidade urbana.
Segundo os autores, a pandemia ndo apenas
aprofundou desigualdades preexistentes, mas também
impds uma nova logica de organizagéo espacial do
trabalho e da vida doméstica, com potenciais efeitos
duradouros sobre o mercado de moradia.

A literatura, portanto, fornece uma base teérica sélida
para compreender como atributos individuais dos
iméveis e variaveis econémicas moldam o mercado em
contextos normais. No entanto, diante do cenario
atipico da pandemia, é necessario expandir esse olhar
para incluir elementos conjunturais e comportamentais.
Este artigo propde uma analise exploratéria baseada
em dados publicos para investigar como a pandemia
afetou a dindmica do mercado imobiliario residencial na
cidade de Sao Paulo entre 2017 e 2024, buscando
identificar padrées de comportamento, mudangas na
demanda e impactos regionais.

3 Metodologia
3.1  Hipoteses

Este estudo tem um carater exploratorio orientado por
algumas hipéteses, com o objetivo de compreender os
impactos da pandemia de COVID-19 sobre a dinamica
do mercado imobiliario residencial na cidade de Sao
Paulo. Considerando o periodo atipico e disruptivo da
pandemia, a analise parte da formulagdo de hipoteses
para estruturar a investigacédo e delimitar os aspectos
mais relevantes a serem observados nos dados.

Quatro hipoteses principais nortearam a condugéo
deste estudo. A primeira considera que o cenario
econdmico durante a pandemia, especialmente a

queda da taxa basica de juros (SELIC), do IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo) e a taxa de
financiamento imobiliario, teria favorecido a realizagao
de transagdes imobiliarias apesar do periodo marcado
por incertezas, ao tornar o crédito mais acessivel e
atrativo para aquisi¢cdo de imoveis. A segunda hipotese
propde que, com a permanéncia das medidas
restritivas e o prolongamento do contexto pandémico,
0s consumidores passaram a buscar iméveis maiores,
com mais conforto e espago, em funcado da
necessidade de permanéncia prolongada em casa. A
terceira hipotese sugere que o impacto da pandemia
sobre os pregos dos imoveis ndo foi homogéneo entre
as regibes da cidade, refletindo e ampliando as
desigualdades estruturais dentro da maior capital do
pais. E por fim, a quarta hipétese defende que a
industria concentrou novos langamentos em regides
estratégicas e mais desenvolvidas durante a pandemia,
impactando também o indice de VSO (venda sobre
oferta) de formas diferentes em cada zona da cidade.

Foram utilizados trés conjuntos principais de dados de
dominio publico. O primeiro refere-se as transagdes
imobiliarias registradas via ITBI (Imposto de
Transmisséo de Bens Imdveis), organizadas por zona
da cidade de S&o Paulo e com abrangéncia mensal
entre janeiro de 2017 e dezembro de 2024. Esta base
inclui variaveis como data de transagéo, valor de
transacao, area construida média, ano de construcdo
do imoével, enderego, matricula do imovel e tipo do
imovel.

O segundo conjunto compreende informagdes do
mercado imobiliario local disponibilizado pelo
SECOVI-SP (Sindicato das Empresas de Compra,
Venda e Administragédo de Imoveis), incluindo o nimero
de lancamentos residenciais por regido, com
detalhamento mensal e o indice de VSO (Velocidade
de Vendas Sobre Oferta), que indica se o mercado esta
aquecido na regiéo.

O terceiro conjunto contempla os indices
macroeconémicos como a taxa SELIC e a taxa de
financiamento imobiliario, extraidos das séries
historicas disponiveis no site do Banco Central. Esses
dados, embora disponiveis apenas no nivel nacional,
foram combinados com os dados locais para
possibilitar a analise.

A base com o maior volume de dados, que é da base
dos registros de ITBI, foi submetida a um rigoroso
processo de limpeza, filtragem, compilagdo de dados e
verificagdo de inconsisténcias e totalizaram 644.431
registros validados para este estudo. Em seguida,
foram realizadas etapas de integragédo e padronizagédo
entre as diferentes fontes de dados, a fim de unificar os
dados de diferentes origens.
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A fim de embasar o estudo e delimitar o periodo da
pandemia, foram utilizados os dados oficiais da ONU
que decretam o inicio da pandemia Covid-19 em margo
de 2020 e o fim da pandemia em maio de 2023.

Algumas variaveis derivadas foram criadas a partir das
bases originais para facilitar a observagéo de alguns
fendmenos, como o prego por metro quadrado (razdo
entre base de calculo e area construida).

Foram aplicadas técnicas de analise exploratoria
multivariada, com énfase em visualizagbes e
comparagdes temporais. Inicialmente, variaveis foram
normalizadas por regido para possibilitar a comparagéo
relativa entre zonas com volumes de transagées
distintos.

Boxplots foram utilizados para observar a distribuicao
da area construida média e do prego por metro
quadrado ao longo do periodo analisado, com faixas
temporais sombreando o periodo pandémico para
facilitar a visualizagédo das inflexdes nas curvas e das
retomadas nos anos seguintes. Graficos de linha
facetados por zona da cidade permitiram analisar a
evolucéo temporal de indicadores como numero de
registros, langamentos, VSO e rentabilidade do aluguel.

O tratamento dos dados foi feito com o SQL e todas as
analises foram desenvolvidas na linguagem R, com o
uso de pacotes como dplyr, ggplot2, lubridate, tidyr,
skimr e readr.

4 Resultados

4.1 Influéncia dos Fatores Macroeconémicos

A primeira hipétese de que fatores macroecondmicos
influenciaram o nimero de imdveis vendidos durante o
periodo da pandemia foi parcialmente confirmada. Os
testes de causalidade de Granger indicaram que o
IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo) apresenta poder preditivo estatisticamente
significativo sobre a quantidade de registros de
transagdes imobiliarias na cidade de S&o Paulo (p =
0.0469), sugerindo que variagdes recentes na inflagédo
contribuiram para antecipar o comportamento da
demanda no mercado, possivelmente por seu impacto
sobre o poder de compra e a expectativa de custos
futuros.

Por outro lado, a taxa SELIC e a taxa de financiamento
imobiliario, embora frequentemente associadas a
dindmica do mercado imobiliario, ndo apresentaram
evidéncia de causalidade temporal direta sobre os
registros de imoéveis com defasagens de até trés
meses. Isso sugere que seus efeitos durante a
pandemia podem ter sido mediados por outras
variaveis, ou exercido influéncia de forma mais difusa e
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de longo prazo. Esses resultados reforcam a ideia de
que o ambiente inflacionario recente atuou como um
sinal de curto prazo mais sensivel para decisdes de
compra no mercado imobiliario paulistano ao longo do
periodo pandémico.

Taxa SELIC x Taxa de Financiamento x IPCA x Registros de Venda

N° de Registos

Periodo

4.2 Area Média dos Iméveis Registrados

Os resultados estatisticos obtidos confirmam a
segunda hipétese deste estudo: houve um aumento
significativo na area construida média dos imoéveis
vendidos durante a pandemia de COVID-19. A analise
de variancia (ANOVA) revelou diferengas
estatisticamente significativas entre os trés periodos
analisados (F(2, 476) = 10.21, p < 0.001), resultado
corroborado pelo teste nao paramétrico de
Kruskal-Wallis (x*(2) = 18.77, p < 0.001). As
comparagoes post-hoc demonstraram que tanto
durante quanto apds a pandemia, os iméveis vendidos
apresentaram metragem média significativamente
superior a do periodo pré-pandémico. Esse aumento
pode estar associado as mudangas no comportamento
da populagéo, que passou a priorizar espagos maiores
e mais confortaveis em razao da permanéncia
prolongada em casa. Apesar disso, ndo houve
diferenca significativa entre os periodos de pandemia e
pés-pandemia, indicando uma possivel consolidagéao
desse novo padréo de preferéncia.

Area Construida Média dos Iméveis Vendidos

.

200

gt

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ano

Area Construida Média (m?)

4.3 Evolugéao do prego por metro quadrado

Em relagao a terceira hipotese, que propds a existéncia
de um comportamento heterogéneo na evolugao do
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preco por metro quadrado entre as regides da cidade
de Séo Paulo, os dados da série temporal confirmam
essa desigualdade. A zona Leste, historicamente com o
preco por m? mais baixo da cidade, apresentou uma
variagao modesta ao longo do periodo pandémico, com
crescimentos acumulados de aproximadamente 4%. As
zonas Oeste e Sul tiveram variagdes de +9% e +8%,
respectivamente. J& as zonas Norte e, principalmente,
o Centro da cidade registraram aumentos expressivos
nesse indicador, com +21% na Zona Norte e +18% na
regido Central.

Esse comportamento reforga a ideia de que os efeitos
da pandemia foram assimétricos dentro do territério
urbano, impactando mais fortemente as regides que ja
apresentavam maior dinamismo imobiliario e
concentragéo de infraestrutura urbana. A valorizagéo
nessas areas pode estar relacionada a manutengéo da
demanda por imoveis bem localizados, mesmo em um
cenario de incerteza econdmica, além da possivel
migracéo de perfil de consumo para unidades com
maior qualidade de vida percebida.

Evolugéo do Prego por m? por Regido

o
<3
1S3
S)

6000

Prego médio por m? (R$)

2018 2020 2022 2024
Periodo

Regido — CENTRO ---- ZONALESTE --- ZONANORTE -- ZONAOESTE ''* ZONAS

4.4 Evolugao do numero de langcamentos por regiao

Os resultados do teste de comparagdes multiplas de
Tukey indicam que houve uma concentragcao
estatisticamente significativa de novos langamentos
nas regides mais desenvolvidas da cidade de Séo
Paulo durante o periodo da pandemia, com destaque
para a Zona Sul, Zona Oeste e o Centro. Comparagdes
como Zona Sul durante a pandemia vs. Centro
pré-pandemia revelaram aumentos expressivos no
numero de langamentos (p < 0.001), sugerindo uma
estratégia da industria de focar em areas com maior
atratividade e infraestrutura urbana consolidada. Por
outro lado, regides como a Zona Leste e Zona Norte
nao apresentaram diferencas significativas em diversos
periodos comparados, reforgando a assimetria no
comportamento da industria durante a crise sanitaria.

A taxa de Vendas Sobre Oferta (VSO), que indica a
velocidade de absorgao do estoque langado, reforca
essa interpretagéo: os dados mostram um pico de
aquecimento do mercado no ano de 2020, seguido por
uma tendéncia de desaquecimento nos anos

posteriores.Em relagdo a quarta hipétese, os dados
confirmam que o comportamento da industria
imobiliaria durante a pandemia variou entre as
diferentes zonas da cidade de S&o Paulo. Os testes
estatisticos (ANOVA com interagdo significativa entre
zona e periodo, p < 0.05) e as comparagdes multiplas
(Tukey HSD) revelam que o niumero de langamentos
cresceu de forma desigual entre as regides e os
periodos, com destaque para o crescimento expressivo
em zonas mais centrais e desenvolvidas durante a
pandemia. Além disso, a correlagao entre numero de
langamentos e o indice de Vendas Sobre Oferta (VSO)
variou consideravelmente: no periodo pré-pandémico, a
correlagéo era alta em todas as regides (ex.: Zona
Oeste 0.805, Centro 0.740), mas caiu
significativamente durante a pandemia, indicando um
descolamento entre oferta e absorg¢do. No periodo
poés-pandémico, algumas regides retomaram niveis de
correlagéo proximos aos anteriores (como o Centro,
com 0.700), enquanto outras mantiveram correlagdes
mais baixas (como a Zona Leste, com 0.315). Esses
resultados sugerem que a pandemia nao apenas afetou
a demanda, mas também a estratégia de langamento
das incorporadoras, que passaram a atuar de forma
mais seletiva e, em alguns casos, mais arriscada,
dependendo do perfil regional de absorgéao.

Evolugdo Langamentos e VSO por Regido

CENTRO ZONA LESTE ZONANORTE

coooo
ovkrO®
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lor (normalizado)
o
°

o
2018 2020 2022 2024
Periodo

2018 2020 2022 2024

Variavel — Langamentos (normalizado) ---- VSO (normalizado)

5 Conclusao

O presente estudo buscou compreender os impactos
da pandemia de COVID-19 sobre a dindmica do
mercado imobiliario residencial na cidade de Sao
Paulo, com base em dados publicos e uma analise
exploratéria detalhada entre os anos de 2017 e 2024.
Em um contexto de incerteza econdmica, observou-se
que o setor imobiliario manteve sua relevancia como
uma das alternativas de investimento mais seguras,
mesmo diante de variac¢des significativas na taxa
basica de juros. Embora juros mais baixos ampliem o
acesso ao crédito e impulsionem as transagoes, a
atratividade do imével como ativo de protegéo
permanece presente mesmo em cenarios mais
restritivos.
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Os resultados indicam que a pandemia intensificou
desigualdades ja existentes entre as zonas da cidade.
Regiées como o centro, a zona oeste e a zona sul,
historicamente as mais desenvolvidas da regido,
apresentaram padrdes de valorizagao e volume de
transagdes superiores as demais, evidenciando um
aprofundamento das disparidades regionais.

Além disso, foi possivel observar um movimento
temporario de reverséo em relagao as tendéncias
recentes do mercado, como a redugdo das metragens
privativas. Durante o periodo de maior restricao social,
cresceu a busca por iméveis com areas maiores e
maior conforto, sinalizando uma resposta direta ao
confinamento prolongado. No entanto, a retomada dos
empreendimentos com foco em areas comuns
compartilhadas e metragens reduzidas sugere uma
retomada gradual das diretrizes pré-pandemia.

O numero de langamentos, por sua vez, apresentou
crescimento continuo, o que pode refletir a adaptagao
do setor a nova realidade e uma maior capacidade de
planejamento e execugdo mesmo em um cenario
desafiador.

Por fim, destaca-se que os efeitos da pandemia sobre o
comportamento de compra e os padrdes de uso da
habitagdo continuam em curso. Sera necessario um
horizonte temporal mais amplo para avaliar com maior
clareza os impactos de médio e longo prazo,
especialmente no que se refere a consolidagéo ou ao
abandono de habitos adquiridos durante o periodo
pandémico. Investigagdes futuras poderéo aprofundar
essa analise, incorporando também aspectos
qualitativos da demanda e novas fontes de dados.
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