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ENFOQUE DA COMPARAÇÃO

• Princípio da semelhança: numa mesma data, dois bens 
semelhantes, em mercados semelhantes, têm valores 
semelhantes

• Método comparativo direto de dados de mercado: o 
valor do imóvel corresponde ao valor de imóveis 
semelhantes



• Em geral, a quantidade de dados do mercado imobiliário é 
pequena

• Se os dados correspondem à população e os imóveis forem 
homogêneos:

– Valor corresponde à média aritmética dos preços observados na 
população
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AMOSTRA E POPULAÇÃO



Problema: inferir o valor dos parâmetros da população, a 
partir de estatísticas da amostra
Há possibilidade de cometer erro

AMOSTRA E POPULAÇÃO



Se dados correspondem a uma amostra (e não 
a uma população)

• Modelo estatístico inferencial

• Estimativa pontual

• Estimativa intervalar

• Intervalo de confiança para a média da população

AMOSTRA E POPULAÇÃO



AMOSTRA E POPULAÇÃO

• Teorema central do limite

• População qualquer com média  e desvio padrão s

• Amostras de n elementos

• À medida que n cresce:

• A distribuição das médias amostrais      aproxima-se de 
uma distribuição normal com:

 = 

s = s/ 
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• Intervalo de confiança para a média amostral com 
probabilidade de 1-a

AMOSTRA E POPULAÇÃO

1 – a = confiança

a = significância

a /2 = metade da significância



Intervalo de confiança para a média amostral com 
probabilidade de 1-a

AMOSTRA E POPULAÇÃO
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• Intervalo de confiança para a média amostral com 
probabilidade de 1-a

• Transformação dos limites do intervalo para a utilização da 
curva normal padronizada 

AMOSTRA E POPULAÇÃO
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AMOSTRA E POPULAÇÃO

Amostra aleatória simples

• As n observações que compõem a amostra (X1, X2,... 

..., Xn ) são independentes

• A distribuição dos Xi corresponde à distribuição da 

população, com média  e variância s²



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Particularidades do mercado imobiliário

O mercado imobiliário caracteriza-se como um mercado 
imperfeito, com bens heterogêneos, estoque limitado, 
liquidez diferenciada e grande influência de fatores 
externos.

Fonte: Projeto de revisão da NBR 14.653-1



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Particularidades do mercado imobiliário

Nesse mercado, o avaliador tem acesso, muitas vezes, 
apenas aos preços desejados pelos vendedores (as ofertas) 
ou a preços de transações sujeitos a deformações 
decorrentes dos interesses do informante, influindo na 
amostra que é coletada pelo avaliador no método 
comparativo direto de dados de mercado. 

Fonte: Projeto de revisão da NBR 14.653-1



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Particularidades do mercado imobiliário

Características do mercado e prazos limitados para as 
pesquisas levam à coleta de amostras que não atendem na 
íntegra aos pressupostos formais das amostras aleatórias 
simples

Amostras coletadas são mais bem descritas como amostras 
acidentais e o avaliador deve se esforçar para que elas 
contenham a maior representatividade possível em relação à 
população e não sejam tendenciosas



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Objetivo da pesquisa é a coleta de uma amostra de dados 

de mercado representativos:

• Semelhantes ao avaliando

• Contemporâneos

• De fontes de informação diversificadas

• Em quantidade suficiente para o modelo estatístico-

inferencial



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Exemplo 1

Apartamentos de 1 quarto na 

Vila Pan-Americana



VILA PANAMERICANA

Efeito Tschebotarioff



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Número insuficiente de dados:

• Afrouxar os critérios de semelhança

• Aumentar o nível de abstração

• Tratar as diferenças por meio de variáveis 
explicativas (variáveis independentes) em modelo 
de regressão linear (ou redes neurais, ou EDO/DEA, 
etc.)



AMOSTRA E POPULAÇÃO

Coleta de uma amostra representativa:

• Esgotamento da pesquisa, na medida do possível 
(amostra acidental)

• Segurança quanto às características físico-
locacionais e negociais dos dados de mercado

• Segurança quanto aos preços observados (ofertas 
e transações) dos dados de mercado



Dados de mercado heterogêneos
• Se corresponderem à população

• Modelo de regressão linear da população
• Valor ajustado na função de regressão

• Se corresponderem a uma amostra
• Modelo de regressão linear da amostra
• Modelo estatístico inferencial
• Intervalo de confiança para a média da população, 

para um determinado conjunto de Xi

• Intervalo de previsão para uma observação isolada, 
para um determinado conjunto de Xi

•

AMOSTRA E POPULAÇÃO



MODELO

• Modelo é uma representação simplificada da 
realidade

• O modelo considera o que é relevante e abstrai os 
aspectos irrelevantes

• Se o ponto de partida é uma amostra, da qual se 
pretende estimar os parâmetros da população, o 
modelo é estatístico-inferencial  (ex.: modelo de 
regressão linear)



MODELO
QUALIDADES DESEJÁVEIS

Plausibilidade
• Sentido e magnitude da variação são 

coerentes com a teoria ou com o que é 
observado no mundo real

Poder de explicação
• Modelo deve explicar grande parte das 

variações [na regressão linear: R²]



MODELO
QUALIDADES DESEJÁVEIS

• Precisão na estimativa dos parâmetros
[na NBR 14.653-2: grau de precisão da 
estimativa]

• Capacidade de previsão

• Simplicidade 



MODELO DE REGRESSÃO LINEAR

Pr (yi / xi)

y = a + b x

y2 = 2 

y1 = 1 

s2

s2

Regressão simples
A regressão da população: a verdadeira reta de 
regressão

Linearidade!
Normalidade!
Homocedasticidade!

bb  XY 110



bbbb  XXX kk
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22110

População:

Amostra:

k variáveis 
independentes

eXbXbXb kkbY  ...22110

MODELO DE REGRESSÃO LINEAR

2 variáveis 
independentes



ESTIMADOR DE MÍNIMOS QUADRADOS 
ORDINÁRIOS (MQO)
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• Modelo minimiza a soma dos resíduos quadráticos

• Resíduo: diferença entre o valor observado e o 
valor ajustado no modelo

• Solução: valores de       para os quais a soma dos 
resíduos quadráticos é mínima
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Estimadores de mínimos quadrados



Regressão múltipla (forma matricial)
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ESTIMADOR DE MÍNIMOS QUADRADOS 
ORDINÁRIOS (MQO)



REGRESSÃO LINEAR SIMPLES

Exemplo 2

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



PRESSUPOSTO DA
LINEARIDADE

• A relação entre a variável dependente e as variáveis 
independentes deve ser linear (ou linearizável)

• Do contrário: modelo de regressão não linear

• Transgressão: MQO não é o melhor estimador 
linear não-viesado



PRESSUPOSTO DA
LINEARIDADE

NBR 14.653-2



PRESSUPOSTO DA
LINEARIDADE

Apartamentos na Vila do Pan

Exemplo 2



PRESSUPOSTO DO
NÚMERO DE DADOS EM RELAÇÃO AO 

NÚMERO DE PARÂMETROS

• O número de dados deve ser superior ao número de 
parâmetros estimados

• Transgressão: o cálculo matemático dos parâmetros 
torna-se impossível



PRESSUPOSTO DO
NÚMERO DE DADOS EM RELAÇÃO AO 

NÚMERO DE PARÂMETROS
É desejável maximizar o tamanho da amostra, em relação 
ao número de parâmetros, pois a distribuição amostral 
de uma variável aleatória converge para a distribuição 
normal com o aumento do tamanho da amostra (TCL) 

222 dados 720 dados



PRESSUPOSTO DO
NÚMERO DE DADOS EM RELAÇÃO AO 

NÚMERO DE PARÂMETROS

NBR 14.653-2



REGRESSÃO LINEAR MÚLTIPLA

Exemplo 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana

Novas variáveis: andar, nº de quartos e estado 
da infraestrutura



PRESSUPOSTO DO
NÚMERO DE DADOS EM RELAÇÃO AO 

NÚMERO DE PARÂMETROS

Exemplo 3: 6 (k+1) = 3 x 4 = 24 < 38   Grau III



PRESSUPOSTO DA
AUSÊNCIA DE ERROS DE MEDIDA

• Os valores das variáveis independentes foram 
medidos sem erro, ou seja, não contêm 
perturbações aleatórias

• Transgressão: as estimativas de a e bi são viesadas, 
os testes de hipótese e o intervalo de confiança são 
afetados

*Na prática, essa condição é atendida porque as variáveis 

independentes podem ser medidas de forma muito mais 
precisa do que a dependente



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

O erro aleatório  pode ser devido a:

• Elementos erráticos ou imprevisíveis do 
comportamento humano

• Variáveis independentes desconhecidas ou não 
mensuráveis (porém, individualmente irrelevantes)

• Erros de medida aleatórios na variável dependente Y

• Mas também: especificação imperfeita das relações



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

• A variável  é aleatória (ou seja, os erros são aleatórios)

• A média da variável  na população é zero (ou seja, a 
média dos erros é zero)

• A variância da variável  é constante (ou seja, a 
variância dos erros é constante) = homocedasticidade

• A variável  tem distribuição normal

• Inexistência de autocorrelação dos erros



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

MÉDIA ZERO DO ERRO ALEATÓRIO 

• Refere-se à equação de regressão populacional, que é 
desconhecida

• Assim, existe uma relação linear entre a média de Y e X

• Na equação de regressão amostral, a média dos 
resíduos é zero (efeito dos MQO)
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Para assegurar esse pressuposto é necessário:

• Incluir no modelo todas as variáveis independentes 
importantes (especificar bem o modelo)

• Não ocorrer erro de medida sistemático na variável 
dependente

PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

MÉDIA ZERO DO ERRO ALEATÓRIO 



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE

• A variância dos erros é constante = homocedasticidade

• A variação de Y em torno da função teórica de regressão 
pode ser descrita por um desvio-padrão dos erros 
constante, ou seja, que não depende dos valores de X



Caso de heterocedasticidade:

PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE



• Transgressão (heterocedasticidade): 

• Erros-padrão dos coeficientes estimados são 
tendenciosos

• Os intervalos de confiança e os testes t e F ficam 
prejudicados

• Na regressão simples: 
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PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE

NBR 14.653-2



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE

Homocedasticidade
Apartamentos no Centro do Rio de Janeiro



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

HOMOCEDASTICIDADE

s1 s2

Heterocedasticidade
Casas em Irajá



HOMOCEDASTICIDADE

Exemplos 2 e 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



• Quando todas as variáveis independentes importantes
foram incluídas no modelo, é mais provável que ocorram 
erros pequenos do que erros grandes, sugerindo uma 
distribuição normal

• Quando falta alguma variável independente importante 
no modelo (por má especificação), os valores do termo 
aleatório podem apresentar outra distribuição que não 
seja a normal

PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE



• Transgressão:
• Estimativas pontuais continuam não-tendenciosas e 

consistentes
• Testes de significância dos parâmetros não são 

confiáveis
• Intervalos de confiança não são confiáveis

• Na regressão simples 
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PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE
NBR 14.653-2



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE

Valores residuais para terrenos no Centro do Rio de Janeiro



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE

Valores para apartamentos em Piratininga



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

NORMALIDADE

Valores para apartamentos na Vila Pan

68%; 90%; 95%



NORMALIDADE

Exemplos 2 e 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



• Não existência de autocorrelação dos erros significa 
que os termos de erro são independentes entre si

• É importante quando existe a inclusão da variável 
tempo no modelo: observação medida em t1 não 
deve influir no momento posterior t2

PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

AUTOCORRELAÇÃO



• Transgressão: os coeficientes permanecem não-
viesados, mas não se pode confiar nos testes de 
significância e nos intervalos de confiança

PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

AUTOCORRELAÇÃO



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

AUTOCORRELAÇÃO

NBR 14.653-2



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

AUTOCORRELAÇÃO

Apartamentos no Centro do Rio de Janeiro



PRESSUPOSTOS PARA O ERRO

AUTOCORRELAÇÃO

Apartamentos na Vila do Pan



AUTOCORRELAÇÃO

Exemplos 2 e 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE
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PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

• Não deve existir nenhuma relação exata entre
quaisquer variáveis independentes

• Quanto maior for a correlação entre as variáveis 
independentes, menos informação haverá para a 
estimativa dos coeficientes das variáveis 
independentes correlacionadas



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

• Uma forte correlação (acima de 80%) vai limitar o
uso da equação a apenas avaliar imóveis que
possuam a mesma correlação inferida



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

Não colinearidade entre x1 e x2 Colinearidade entre x1 e x2

x1

x1

x2

x2

y y



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

NBR 14.653-2



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

Apartamentos na Vila do Pan

Apartamentos no Centro do Rio de Janeiro



PRESSUPOSTO DA
NÃO MULTICOLINEARIDADE

xyr
• Correlação simples (isolada) de x com y

• Correlação parcial de x com y , dado z
• Exemplo do modelo com três variáveis

• Exclui a influência de z sobre x e y

• Correlação dos resíduos de xz com os resíduos de yz

• A influência de z sobre x e y é retirada
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MULTICOLINEARIDADE

Exemplo 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



OUTLIER

• Ponto atípico, identificado como estranho à massa 
de dados, que, ao ser retirado, melhora a 
qualidade de ajustamento do modelo analisado



OUTLIER
• 255 dados de mercado
• Além de 2σ na Curva Normal: 4,56%  5%
• Cerca de 12 casos estariam normalmente nessa situação

(x 13 casos, efetivamente)

Apartamentos na Zona Sul do Rio de Janeiro



OUTLIER

• Examinar caso a caso
• Elemento 218 é sala comercial (Quartier Ipanema)



PONTO INFLUENCIANTE

• Ponto atípico que, quando retirado da amostra, 
altera significativamente os parâmetros estimados 
ou a estrutura linear do modelo



PONTO INFLUENCIANTE

• Distância de Cook (testando o ponto k)
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PONTO INFLUENCIANTE

• Distância de Cook

ponto influenciante

Casas no Jardim Guanabara



PONTOS INFLUENCIANTES E OUTLIERS

Exemplos 2 e 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

• Hipótese Nula – nenhuma variável escolhida é 
importante para explicar a variabilidade dos preços

0:
21

0 
k

H bbb 
• Hipótese Alternativa – pelo menos uma 

variável escolhida é importante para explicar a 
variabilidade dos preços
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TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Variação explicada x variação total
Decomposição da variação



TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Análise de variância
• Tabela ANOVA

Fonte 

Variação

Soma dos  

Quadrados

Graus de 

Liberdade

Quadrado 

Médio

Regressão 

(Explicada)

SQR k  MQR = 

SQR/k

Erro (Não 

Explicada)

SQE n - (k + 1) EMQ = 

SQE/(n-k-1)

Total SQT n - 1
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TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Teste F

• Estatística de Snedecor e Fisher

• Calcula-se a razão entre as variâncias explicada e 
não explicada e compara-se com F tabelado por 
Fisher
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TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Teste F
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TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Teste F
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Rejeita-se a hipótese nula (H0) e aceita-se a hipótese 

alternativa (H1) de que existe pelo menos uma variável 

importante para explicar a variabilidade dos preços



TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

NBR 14.653-2

Item Descrição

Grau

III II I

6

Nível de 
significância 

máximo 
admitido para a 

rejeição da 
hipótese nula do 
modelo através 

do teste F de 
Snedecor

1 % 2 % 5 %



COEFICIENTE DE DETERMINAÇÃO 
MÚLTIPLO

R2

• Poder de explicação do modelo

• Calcula a razão entre a variação explicada e a 
variação total
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COEFICIENTE DE DETERMINAÇÃO 
MÚLTIPLO AJUSTADO

R2
a

• Compensa a entrada de uma nova variável no 
modelo pela perda de um grau de liberdade no 
denominador

)1(
1

1 22 R
kn

n
R a 








COEFICIENTE DE DETERMINAÇÃO 
MÚLTIPLO AJUSTADO

14.653-2

A.4 Poder de explicação

Em uma mesma amostra, a explicação do modelo pode ser aferida

pelo seu coeficiente de determinação. Devido ao fato de que este

coeficiente sempre cresce com o aumento do número de variáveis

independentes e não leva em conta o número de graus de liberdade

perdidos a cada parâmetro estimado, deve-se considerar o coeficiente

de determinação ajustado.



TESTE DE HIPÓTESE DO MODELO

Exemplo 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



• Inferir o valor dos parâmetros da reta de regressão da 
população (a, b1, ..., bn), a partir de estatísticas (a, b1, ..., 
bn) da reta de regressão amostral

TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR

y = a1  b1 x

y = a2  b2 x

y = a3  b3 x

y = a5  b5 x

y = a4  b4 x

y = a  b x



TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR

Reta de regressão da população x 
Retas de regressão amostrais (regressão simples)

b2

b1

a1

a2

x

y

y = ai  bi x

y = a  b x

y = a1  b1 x
y = a2  b2 x

ai

a

bi

b



TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR

• Hipótese nula – a variável não é importante para 
explicar a variabilidade dos preços

• Hipótese alternativa – contrária à hipótese nula

0jb

0jb



TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR

A hipótese nula: b = 0 (regressão simples)

b2

b1

a1

a2

x

y

y = ai  bi x

y = a  b x

y = a1  b1 x
y = a2  b2 x

ai

a

bi

b0



• Significância individual do regressor
• Nível de significância a (bilateral) = valor de prova
• Distribuição t de Student

TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR

bj  0

2/a 2/a
a1

tj

)1;2/1(  knc tt a



TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR
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bj é o estimador de jb

)( jbs é o desvio padrão estimado do 
parâmetro



Para a regressão simples

TESTE DE HIPÓTESE DO REGRESSOR
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TESTE DE HIPÓTESE DE CADA 
REGRESSOR

aii é o elemento correspondente à variável xi na 

diagonal principal da matriz (X’X)-1 (matriz de variâncias e 
covariâncias)

)( jbs é o desvio padrão estimado do parâmetro

iiej asbs .)(
2



se² é a variância residual



Conclui-se que a variável é importante para 
explicar a variabilidade dos preços e rejeita-se 
Ho

)1;2/1(  knj tt a

TESTE DE HIPÓTESE DE CADA 
REGRESSOR



TESTES DE HIPÓTESE DOS 
REGRESSORES

NBR 14.653-2

Item Item Grau III Grau II Grau I

5

Nível de significância a
(somatório do valor das duas 

caudas) máximo para a 
rejeição da hipótese nula de 

cada regressor (teste 
bicaudal)

10 % 20 % 30 %



TESTES DE HIPÓTESE DOS 
REGRESSORES

Exemplo 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana



• estimativa pontual: substituir na equação as 
características do bem avaliando h (Xh1 ,Xh2,...,Xh3)

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA

kk
bbbbY  ...ˆ

22110

hkkhhh
bbbbY  ...ˆ

22110



• Intervalo de confiança (para a média)
• Intervalo para a média das observações
• Média: valor mais provável
• Identificação de um intervalo para o valor de mercado, 

com um dado nível de confiança (80%) 

• Intervalo de predição (para uma observação singular)
• Intervalo para observações individuais
• Identificação de preços possíveis, com um dado nível de 

confiança (80%)

INTERVALOS



• Intervalo de confiança (para a média)
• Considera a aleatoriedade do valor ajustado na regressão 

amostral (média) em relação ao valor ajustado na 
regressão da população (média)

• Intervalo de predição (para uma observação singular)
• Considera a aleatoriedade do valor ajustado na regressão 

amostral (média) em relação ao valor ajustado na 
regressão da população (média)

• Considera a aleatoriedade de uma observação singular em 
relação à média das observações na regressão 
populacional

INTERVALOS



• Intervalo de confiança ao nível de 80%
• Utilizado no grau de precisão da estimativa

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA
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• Intervalo de confiança para (n-k-1) graus de liberdade 
a um nível de confiança (1-a) de 80%

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA
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• Intervalo de confiança para a regressão simples

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA
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• Quando as características do imóvel a avaliar estão 
próximas às médias das características dos dados de 
mercado, a amplitude do intervalo é menor

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA



• Grau de precisão da estimativa

NBR 14.653-2

INTERVALO DE CONFIANÇA
PARA A MÉDIA

Descrição

Grau

III II I

Amplitude do intervalo de confiança de 
80% em torno do valor central da 

estimativa
30% 40% 50%

Nota: Observar 9.1 a 9.3 desta Norma.



• Intervalo de predição para a regressão simples

INTERVALO DE PREDIÇÃO
PARA UMA OBSERVAÇÃO SINGULAR
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NBR 14.653-2

• O campo de arbítrio do avaliador não coincide com as 
fronteiras do intervalo de confiança

• Existe para contemplar características do imóvel 
avaliando que não foram consideradas no modelo

• Corresponde a 15% em torno da estimativa pontual 
adotada

• Se a estimativa pontual não for adotada o avaliador 
deverá justificar sua escolha

CAMPO DE ARBÍTRIO



INTERVALO DE VALORES 
ADMISSÍVEIS

NBR 14.653-2



NBR 14.653-2

INTERVALO DE VALORES 
ADMISSÍVEIS



INTERVALO DE CONFIANÇA
INTERVALO DE PREDIÇÃO

CAMPO DE ARBÍTRIO
INTERVALO DE VALORES ADMISSÍVEIS

Exemplo 3

Apartamentos de 1, 2, 3 e 4 quartos na 

Vila Pan-Americana


