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Resumo

Este trabalho de conclusao de curso visa identificar qual estratégia gera maior patriménio
ao longo de 20 anos: financiar um imével ou optar pelo aluguel enquanto se investe
simultaneamente. Ao contrario de muitos estudos que utilizam exclusivamente calculos
de matematica financeira sem considerar séries historicas reais, este trabalho baseia-se
em dados historicos e técnicas de programacao orientada a objetos para criar simulagoes
computacionais. As andlises indicam que, de forma geral, o financiamento se mostra mais
vantajoso, mas fatores como capital inicial, taxa de juros e rentabilidade dos investimentos
podem modificar esse cendario e favorecer o aluguel com investimento. Além disso, destaca-
se que a inflagdo dos pregos imobiliarios pode reduzir significativamente o custo efetivo do

financiamento, tornando-o uma opc¢ao atraente em comparacao ao aluguel.

Palavras-chave: financiamento; patrimonio; aluguel; investimento; planejamento-financeiro;

rentabilidade; python.



Abstract

This thesis aims to identify which strategy generates greater wealth over 20 years: financing
a property or opting for renting while simultaneously investing. Unlike many studies that
rely solely on financial mathematics calculations without considering real historical data,
this work is based on historical data and object-oriented programming techniques to create
computational simulations. The analyses indicate that, in general, financing proves to
be more advantageous, but factors such as initial capital, interest rates, and investment
returns can alter this scenario and favor renting with simultaneous investment. Moreover,
it is highlighted that property price inflation can significantly reduce the effective cost of

financing, making it an attractive option compared to renting.

Keywords: financing; wealth; renting; investment; financial planning; returns; Python.
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1 Introducao

A compra de um imével representa um patrimonio para a maioria das familias
brasileiras. Percepcoes de segurancga, posse, enriquecimento financeiro, sao sentimentos
que permeiam a sociedade, sobretudo as de renda mais baixa, causando a possibilidade
de ascensao social. As formas possiveis desta construcao de patrimonio poderao ocorrer
por heranga, financiamentos, investimentos no mercado de capitais entre outras e definir a
melhor opgdo nem sempre ¢ facil e nem tao pouco de conhecimento e orientagao correta
dentro das condi¢oes economicas do sujeito, gerando duvidas e nem sempre os melhores

resultados nessa construgao.

A expectativa de sair do aluguel para a casa prépria é o fator de motivagao para
a constituicdo do patrimoénio por meio do bem imével, produzindo, assim, agoes para a
tal fim e com a variedade do mercado de capitais a disposicao, levanta-se a hipotese de
que seria mais vantajoso alugar um imével e simultaneamente investir para formacao de
patrimonio.

Neste sentido, este estudo busca identificar qual estratégia se mostra mais eficiente
para a formacao de patrimonio ao longo de 20 anos — financiar a compra de um imével
ou optar pelo aluguel, investindo os recursos de forma paralela. Este estudo torna-se
relevante uma vez que todos os individuos demandam uma moradia, e, para grande parte
da populacao, adquirir um bem de alto valor s6 é possivel por meio de financiamentos ou

apoOs anos de economia disciplinada, apontando o melhor caminho para tal.

A presente pesquisa se apresenta em quatro capitulos descritos da seguinte forma:
revisao da literatura, elucidando os aspectos fundamentais que orientam esta pesquisa.
Em seguida, no segundo capitulo, o detalhamento da metodologia utilizada é apresentado,
possibilitando a replicagdo deste estudo. Por fim, o terceiro e quarto capitulos apresentam,

respectivamente, os resultados obtidos e as conclusoes derivadas da andlise realizada.

2 Revisao da Literatura

A aquisicao de um imével é amplamente celebrada na cultura brasileira e em
diversas outras ao redor do mundo, Matthews e Turnbull (2007), Phillips e Vanderhoff
(2004), Cauley, Pavlov e Schwartz (2007), sendo tradicionalmente vista como o caminho
mais seguro e pratico para a construgao de riqueza, Rohe, Zandt e McCarthy (2002). Além
disso, ¢ notoério o papel da habitacao em uma sociedade e sua presenca constante nas
politicas nacionais de desenvolvimento economico. Programas como o “Minha Casa, Minha

Vida” proporcionaram melhorias em indicadores sociais e contribuiram para a formacao



Capitulo 2. Revisao da Literatura 12

de patrimonio em familias de baixa renda, Cardoso e Jaenisch (2017), além de desempe-
nharem um papel significativo na economia do pais, impulsionando o setor da construcao
civil e suas cadeias produtivas associadas. Contudo, o desenvolvimento do mercado de
capitais brasileiro, junto a instrumentos financeiros modernos e sofisticados, trouxeram
oportunidades além daquelas conhecidas tradicionalmente, como o investimento em um
imével proprio, acreditando que seria mais vantajoso alugar um imoével e simultaneamente

investir para formacgao de patriménio, o que pode nao ser real.

Os estudos desta area utilizam a matematica financeira para explorar a questao entre
ser mais vantajoso financiar ou alugar simultaneamente a investir, restringido-se apenas
a calculos numéricos, sendo pouco exploradas as séries temporais tteis a complementar
o estudo. Desta forma, o estudo de Schuch e Tessmann (2020) encontrou resultados
favoraveis ao cenario alugar simultaneamente investir, porém fazendo uso exclusivamente
da matematica financeira, considerando valores constantes e sem uso de séries histéricas
reais. Identificaram ainda o papel fundamental do juros como principal determinante
para definir o cenério vencedor. De outro modo, Furtado e Souza (2020), fizeram uso
de modelos robustos de macroeconomia e identificaram que a compra de imdveis é mais
vantajosa em cerca de dois tercos dos casos. No entanto, em quase 40% das simulacoes,
alugar se mostrou mais benéfico. Isso destaca a complexidade da decisao e a influéncia das
incertezas futuras. Salienta-se que os autores utilizaram valores aleatorios como inputs,
caracterizando puramente como uma simula¢do numérica deterministica, dispensando o

uso de séries temporais a complementar o estudo.

Outra forma de avaliar a questao é através de dados empiricos, porém sao estudos
mais escassos no tema, principalmente na literatura brasileira. Breacha e Johnson (2012)
reforcam a favorabilidade ao cenario alugar no mercado norte-americano, revelando-se a

estratégia de investimento superior pela maior parte do periodo de estudo.

Por ser um problema complexo, uma vez que, conforme Furtado (2020), o mercado
imobiliario sofre influéncia de fatores diversos e que a escolha entre as opgoes de alugar
ou financiar um imével envolve parametros e incertezas futuras relevantes. Neste sentido,
Tavares, Moreira e Pereira (2012) enfatizam a importancia de considerar quatro fatores-
chave ao entrar no mercado imobiliario. Primeiramente, destaca que a falta de informagoes
e a iliquidez do mercado podem distorcer os precos das propriedades. Em segundo lugar,
menciona a selecao adversa, em que informacoes privilegiadas podem levar a desequilibrios
nas negociacoes.

Além disso, Tavares, Moreira e Pereira (2012), apontam a incerteza na previsao de
retornos no mercado imobilidrio como um desafio. Bessaria (2017) busca colaborar com
essa questao ao considerar, com base nos testes de causalidade de Granger em dados de
painel, que as mudancas nos precos das habitagoes sao tteis na previsao das variagoes
nos valores dos alugueis, enquanto a relacdo oposta nao foi confirmada, o que respalda a

hipétese do modelo de bolha racional.
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Neste contexto, percebe-se a complexidade do mercado imobilidrio, visto a ine-
ficiéncia do mercado imobilidrio frente o mercado mobiliario, Levitt e Syverson (2002),
podendo este mercado ser alvo de especulacoes e arbitragem, decorrentes de assimetria
de informacao, dificultando ainda mais uma analise quantitativa referente a decisao entre
alugar e financiar, pois a depender da conjuntura macroeconémica, pode nao refletir o
valor justo de um imével e ser indicio de uma bolha imobilidria, Bessaria (2017), conforme

0s autores:

“Os precos dos imdveis passaram a crescer a uma proporc¢ao superior aos aluguéis em todas as
regides, sugerindo que os pregos das casas estao supervalorizados e, com isso, hé indicios de
uma bolha nos pregos dos iméveis. Essa foi uma das caracteristicas observadas na economia

americana no perfodo que antecedeu a crise Subprime”. (Bessaria, 2017, p. 63).

“O melhor preco de venda conseguido pelos agentes imobiliarios é obtido a custa das vantagens
de informagao e da permanéncia de mais tempo no mercado por parte das suas casas. Eles
interpretam estes resultados como consequéncia da combinacao da vantagem de informagao
e da forma de recebimento de comissoes, que pode criar distor¢oes quando s6 agentes séo

envolvidos.” Levitt e Syverson (2002).

Ibanez e Scotten (2020), reforgam a ineficiéncia do mercado imobilidrio frente o
mobilidrio ao demonstram que a rentabilidade de imdveis provenientes de alugueis é inferior
a de investimentos em fundos imobiliarios. O autor sugere que proprietarios que optam por
alugar seus imoveis, ao invés de investir em fundos imobiliarios, enfrentam uma potencial
perda de capital. Além disso, destacam que a menor liquidez dos iméveis em comparacao

aos fundos imobilidrios acarreta maiores riscos financeiros aos proprietarios.

Moreno (2024), demonstra indicios de possiveis operagoes de arbitragem no mercado
imobiliario, pois identifica a possibilidade do imével financiado ser mais vantajoso ao
comprado a vista, visto a rentabilidade do periodo de 2014 a 2023 superou o custo do
financiamento imobiliario, considerando-a uma excelente oportunidade de alavancagem

patrimonial.

Por fim, Tavares, Moreira e Pereira (2012) destacam a falta de estudos abrangentes
na area de contabilidade e fiscalidade sobre a assimetria de informacdo no mercado
imobiliario, sublinhando a necessidade de pesquisas mais aprofundadas nesse campo.
Enquanto Furtado (2011) ressalta a importancia de ter um indice de pregos imobilidrios
abrangente e confiavel disponivel para uso das familias e da sociedade em geral. No
entanto, a complexidade inerente a construcao desse indice, devido as caracteristicas tinicas
dos iméveis, ressalta a necessidade de que institutos de pesquisa experientes, com equipe
qualificada e legitimidade, desempenhem um papel fundamental na coleta, manutencao e
atualizacdo dos dados. A disponibilidade de bases de dados financeiras e administrativas
concomitantemente seria crucial para minimizar qualquer viés. Dada a importancia da
informacao, a disponibilizacao rapida de um indice de pregos de imoveis seria urgente e

necessaria para o beneficio de todos.
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3 Metodologia

Esta é uma pesquisa aplicada com abordagem quantitativa expressa sob a forma

de dados numéricos, empregando rigidos recursos e técnicas estatisticas a fim de analisar
as variaveis em questao. Neste sentido, o presente trabalho simulou cenarios econémicos,
financiamento de um imovel e alugar simultaneamente a investir no mercado financeiro,
pelo periodo de 240 meses, 20 anos, de agentes compradores. Cada individuo teve atrelado
uma renda, uma restricdo or¢camentaria e um imovel, estes eram medidos, respectivamente,
em quantidade de saldrios minimos, 30% da renda do individuo e moeda corrente do
pais (R$). Assim, foram criados individuos com 1 até 10 saldrios minimos e imdveis de
R$20.000,00 a R$200.000,00.

Estes individuos necessitam da moradia e a demandam, podendo suprir sua ne-
cessidade através do financiamento ou aluguel. O financiamento, dar-se-a através de um
contrato de financiamento, utilizando um sistema de amortizagao, horizonte, taxa de juros,
saldo devedor e indice de correcao do saldo devedor. Em contrapartida, o aluguel é uma
taxa constante de 0,4% do valor global do imével, sendo este corrigido a cada 12 meses
para o valor do imével atualizado pela “mediana dos iméveis dados em garantia” (MVG-R),

série histérica corrigida pelo Banco Central do Brasil (BCB), com ntmero de série 25419.

Desta forma, os individuos e valores derivados destes sao corrigidos periodicamente,
a fim de representar a realidade. O grafico abaixo representa os valores de um individuo
com um saldrio minimo e um imével de R$20.000,00, corrigidos ao longo do tempo fazendo

uso das séries dispostas pelo BCB.

Figura 1 — exemplo de valores corrigidos de um individuo, com 1 saldrio minimo ¢ R$
20.000,00 como preco do imével atribuido.

120k

‘R$)

\

1taria, Alugu

Vvalorizagdo do imavel (R$)

T T T
2005 2010 2015 2020

Varidveis Rendas Restricdo Orgamentdria —— Alugueis

Valorizagdo do imdvel

Fonte: Elaboragao prépria.
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Para aqueles individuos optantes pelo financiamento, foi atrelado um contrato
de financiamento, isento de taxas e seguro, tendo apenas como objeto principal do
estudo o saldo devedor financiado. Dessa forma, cada contrato foi caracterizado por um
imovel a ser financiado, taxa de juros, horizonte de pagamento, indice de corregao, taxa
referencial (TR) ou indice de pregos ao consumidor amplo (IPCA), séries do BCB 226 e
433, respectivamente, e sistema de amortizagao, sistema de amortizagdo constante (SAC)

ou sistema de amortizagao francés (SAF).

Neste sentido, para calcular as parcelas necessarias para o contrato de financiamento

no sistema SAC pela expressao:

PMT:Pan[H(nH)x@] (3.1)

Onde:

e PMT é a parcela do financiamento
o PV é o valor do financiamento e equivalente ao saldo devedor SD.
e 1 é a taxa de juros do financiamento.

e n é o horizonte do financiamento.

Contudo, a expressao acima nao considera a corre¢do sobre o saldo devedor, visto
que elementos como amortizagao, juros, e saldo devedor nao estao explicitos na equagao,
sendo um recorte estatico do cendario do financiamento como um todo, considerando todos
os seus fatores constantes. Portanto, foi adequado adaptar a equacao para projetar a
corre¢ao sobre o saldo devedor. Assim, utiliza-se a linguagem de programacao python
para realizar essa adequagao. Considera-se na expressao abaixo a repeticao de n periodos

até se completar o horizonte do financiamento:

Saldo Devedor;, = Valor do Financiamento — Capital Inicial, (3.2)
Amortizacao, = Saldo Devedor, - (Horizonte — ) (3.3)
Juros; = Saldo Devedor; - Juros; (3.4)

Parcela, = Amortizacao, + Juros; (3.5)

Saldo Devedor,,; = (Saldo Devedor, — Parcela;) - Indice de Corregao, (3.6)
Amortizacao,,; = Saldo Devedor;,; - (Horizonte — (¢ + 1)) (3.7)
(3.8)

Amortizagao,, = Saldo Devedor,, - (Horizonte — n) (3.9)

Onde t é o momento no tempo, expresso em unidade mensal, de zero até o valor do

horizonte, capitalinicial é o valor disponivel como entrada para o financiamento, juros; é
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o valor da taxa de juros, amortizacao; e juros; sao os valores monetarios, respectivamente,
do juros e amortizacao que compdem a parcela parcela;, e o saldo devedor;,, representa
o saldo devedor corrigido calculado para o calculo da préxima sequéncia dos valores que

compoem a parcela, sendo n igual ao horizonte.

Nao obstante, conforme Neto (2024) o calculo do Sistema de Amortizagao Francés
(SAF) ou Prestacao Constante (SPC), amplamente adotado no mercado financeiro do
Brasil, estipula, ao contrario do SAC, que as prestagoes devem ser iguais, periddicas e
sucessivas. Entao:
PV i

PMT = —ar— (3.10)

e PMT é a parcela do financiamento
e PV é o valor do financiamento e equivalente ao saldo devedor SD.
e i é a taxa de juros do financiamento.

e n é o horizonte do financiamento.

Do mesmo modo, a expressao acima calcula as parcelas do financiamento sob a
modalidade SAF sem considerar a correcao do indice de corre¢ao sobre saldo devedor.
Assim, adequé-se de modo analogo ao regime SAC. Desta forma, para corrigir o saldo

devedor do sistema SAF, tem-se:

saldo devedor; = valor financiado — capital inicial
juros, = saldo devedor; - juros;

parcela, = saldo devedor; - (1 -1+ jurosi)—(horizonte—t))

amortizacao, = parcela, — juros,
saldo devedoryy; = (saldo devedor; — parcela,) - indice de corregao,

juros, ,; = saldo devedor;, - juros;

juros, = saldo devedor,, - juros; (3.17)

Tem-se, portanto, a dindmica necessaria para criacao dos contratos de financiamento,
sob a condicao de correcao do saldo devedor através dos indices reais, IPCA ou TR. Abaixo
hé quatro exemplos graficos dos contratos de financiamentos simulados, todos a juros de 4%,
horizonte de 240 meses, 20 anos, e o valor do imével de R$20.0000,00, sendo R$16.000,00
compondo o saldo devedor e R$4.000,00 compondo o valor de entrada, variando apenas o

sistema de amortizacao e indice de correcao do saldo devedor.
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Figura 2 — exemplo de financiamento imobilidrio de um imével de R$20.000,00, sob moda-
lidade SAC, indice TR, horizonte de 240 meses e juros de 4%.

2005 2010 2015 2020

data
Varidvels —— parcela Amortizaglo —— Jures —— Saldo Devedor

Fonte: Elaboragao prépria.

Figura 3 — exemplo de financiamento imobilidrio de um imével de R$20.000,00, sob moda-
lidade SAC, indice IPCA, horizonte de 240 meses e juros de 4%.

Saldo Devedor

2005 2010 2015 2020

data
Varidveis —— Parcela —— Amortizagio —— Juros —— Saldo Devedor

Fonte: Elaboracao prépria.

Figura 4 — exemplo de financiamento imobilidrio de um imével de R$ 20.000,00, sob
modalidade SAF, indice TR, horizonte de 240 meses e juros de 4%.

Saldo Devedor

2005 2010 2015 2020

data
Varidvels —— Parcela —— Amortizagio —— Juros —— Saldo Devedor

Fonte: Elaboracao prépria.
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Figura 5 — exemplo de financiamento imobilidrio de um imdével de R$ 20.000,00, sob
modalidade SAF, indice IPCA, horizonte de 240 meses e juros de 4%.

Fonte: Elaboracao prépria.

Em conseguinte, a partir do contrato do financiamento, tém-se os aportes possiveis

a partir da identidade contabil:
APy = Ko + (Phinanciamento,i=0 — ALg) (3.18)
Onde:
o AP, é o primeiro aporte
o Ky é o capital inicial, ou seja, o valor que seria dado de entrada no financiamento.
* Phnanciamento,t=0 € 0 valor do primeiro parcela do financiamento.

o ALy é o valor do primeiro aluguel.

APt = (Pﬁnanciamento,o - ALO) (319)
Onde:
o AP, é 0 aporte no momento t.
* Phnanciamentot=n ¢ 0 valor da parcela do financiamento no momento t.

o AL; é o valor do aluguel no momento t.

Essa identidade busca quantificar a comparabilidade entre as operagoes, restringindo
o montante de ambos os cenarios de modo equivalente. Nela é observado que o valor
disponivel para os aportes serao sempre o valor residual da diferenca do valor do periodo

utilizado no financiamento e o gasto entre o aluguel. Desta forma, no momento zero,



Capitulo 3. Metodologia 19

o individuo possui o capital inicial do financiamento, no caso acima representado pelos
R$4.000,00, mais a diferenca entre a primeira parcela do financiamento e o primeiro
aluguel. Em seguida, até a ultima prestagao, o valor do aporte disponivel se da apenas
pela diferenca entre o valor da parcela do financiamento e o valor do aluguel no momento
t. Vale destacar que, no momento em que valores negativos passam a existir na identidade
contabil apresentada, este nao resultard em um aporte, sendo contabilizado ao patriménio
apenas o rendimento do periodo dos aportes anteriores. A tabela abaixo representa o

ocorrido num financiamento SAC :

Tabela 1 — exemplo da dindmica exercida para criacao dos aportes num financiamento
SAC, sob indice de correcao TR, juros de 4% e valor do imével de R$20.000,00.

Data Imoével Parcela Aluguel Aporte

04-2004 20.000, 119,04 80 4039,05
04-2006  20.000, 119,24 81,86 37,38
04-2007 20.000, 118,81 96,74 22,06

04-2020 20.000, 91,46 334,88 0
N 20.000,
03-2024 20.000, 82,12 45581 0

Fonte: Elaboracao prépria.

Estes aportes foram rentabilizados em acordo com os indices de Mercado ANBIMA,
Titulos Publicos Federais Pré-fixados (IRF-M) e Titulos Publicos Federais atrelados
ao IPCA (IMA-B), tendo como resultado de patriménio a soma de todos os aportes

estabelecidos e a dinamica exposta pode ser ilustrada na figura a seguir:

Figura 6 — exemplo da evolugao patrimonial a partir da rentabilidade do imével financiado
através do SAC, indice TR, juros 4%, imével sob valor de R$20.000,00, e aportes
rentabilizados.

Aporte - rentabilizado versus ndo rentabilizado  Aporte - rentabilizado versus n&o rentabilizado (zoom)
400
300

200

2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020

Evolucdo patrimonial - rentabilizada versus nio rentabilizada

Fonte: Elaboracao prépria.

A figura apresenta trés graficos, divididos em segOes verticais, a primeira linha
demonstra os aportes financeiros incorporados as respectivas rentabilidades, divididos

em duas sec¢oes verticais. O primeiro estd sem nenhuma aproximacgao de periodo e a
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segunda é o mesmo grafico, porém, sob a janela reduzida, excluindo o primeiro aporte, cujo
valor é composto pelo capital inicial mais o valor residual, a fim de colaborar para melhor
visualizacao grafica. Percebe-se que, quando a identidade contébil resulta em valor negativo,
o valor dos aportes é atribuido como zero. Ja na segunda linha, demonstra a evolucao
patrimonial do periodo, sob as formas sem rendimentos e com rendimentos das respectivas
carteiras, IMA-B e IRF-M. Neste grafico é percebido a contribuicao significativa dos
rendimentos ao valor conquistado no periodo. De modo formal, a expressao que representa
o patrimoénio adquirido no periodo dar-se-4 como:

T
Palugar e investir — Z (At X rt) (320)

t=n

Onde:

e Piugar e investir ¢ 0 patrimonio ao alugar e investir.
o A, é 0 aporte no momento t.
e 1, ¢ a taxa de rentabilidade total do no momento t.

e T"¢é o horizonte da operagao expresso em meses.

A equagdo para o patrimoénio ao financiar é dada por:
Pﬁnanciamento = PO : (1 + MVGRtf> (321)

Onde:

o Phnanciamento € 0 patrimonio ao financiar.
e P,y é o prego do imével inicial.
o MVGR:s ¢é a Taxa de Crescimento do Valor do Mercado no tltimo periodo.

A equacao 3.20 expressa o patrimonio no cenario de alugar e investir simultane-
amente. Nessa equagdo, o aporte no periodo ¢ (A;) é definido como a diferenga entre a
parcela do financiamento (Parcela;) e o aluguel (Aluguel,). Além disso, a rentabilidade do
investimento no periodo correspondente é denotada por r;, enquanto ¢ representa os meses
que compodem o horizonte 7" do financiamento.

Por outro lado, o patrimonio acumulado no cenario de financiamento pode ser
calculado pelo produto entre o prego do imével inicial (Fy), que representa o valor do
imovel no momento inicial da operagao, e a taxa mediana de crescimento do valor do

imével na tltima obervacao do horizonte, denotada como MVGR,;.

Desta forma, a comparabilidade entre o patriménio ao alugar e investir (Pajygar e investir)

e o patriménio do financiamento (Pipanciamento) € POssivel, pois:

Se:



Capitulo 3. Metodologia 21

*  Phnanciamento > Phalugar e investir, & estratégia de financiamento ¢ a vencedora.

e Phnanciamento < Phalugar e investir,; & estratégia alternativa é a vencedora.

Logo, ao calcular a razao entre os cenarios vencedores do financiamento e o total
de simulagoes, obtém-se a taxa d financiamento superar o aluguel, considerando os dados

observados.
Além disso, a rentabilidade da operagao é avaliada com base no valor total investido
para sua implementacao e no patrimonio acumulado. Assim, a rentabilidade ao alugar e

investir pode ser expressa pela seguinte equagao:

Palu ar e investir
ROPa ugar e investir — Y — 1| x 100 3.22
v ¢ et = (\ST (AL+ AR) o2

Onde:
o ROP,1ugar ¢ investir ¢ @ rentabilidade da operagao ao alugar e investir.
o Piiugar e investir € 0 patrimonio adquirido ao alugar e investir.

o T é a o horizonte da operacao expresso em meses.

AL; é o aluguel pago no momento t.

o AP, é o aporte investido no momento t.

P inancitamento
ROPfinanciamento = % — 1| x 100 (323)
> ten PMT;

Onde:

o RO Pinanciamento € a rentabilidade da operagao ao financiar.
o Prinanciamento € 0 patrimonio adquirido ao financiar.
o T ¢é a o horizonte da operacao expresso em meses.

e PMT, é a parcela do financiamento paga no momento t.

As equagoes 3.22 e 3.23 apresentam as rentabilidades para as estratégias de alugar
e investir, e de financiamento, respectivamente. Neste sentido, foi utilizado o custo total
da operacao como o denominador e no numerador, o valor total do patrimonio adquirido

na respectiva modalidade, resultado das equacgoes 3.21 e 3.22.
Em sintese, elencado os elementos acima, tem-se os instrumentos necessarios para
criagao dos dados tedricos e a avaliagao de qual estratégia é a mais eficiente para construgao

patrimonial ao longo de 20 anos. Salienta-se que, na se¢ao conseguinte aos resultados
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teodricos, a mesma dindmica estabelecida foi utilizada com dados reais de imoéveis, porém,
sob periodo de tempo inferior a 20 anos e de forma variada, ndo afetando a analise tedrica,
visto que novos dados teodricos serao gerados sob periodo ajustado, dando equivaléncia na

comparabilidade das informagdes.

3.1 Dados tedricos

Visto que cada individuo possui suas caracteristicas e se atrela a um contrato de

financiamento, derivando dai os aportes financeiros, tem-se os seguintes inputs:

« Renda: de 1 a 10 salarios minimos;

o Precgo do imével: R$ 20.000,00 a R$ 200.000,00;

o Juros: de 4% a 10%;

« Indice de correcio do saldo devedor: TR ou IPCA;
 Modalidade de financiamento: SAC ou SAF;

e Carteira de investimentos: IRF-M e IMA-B.

A partir das possibilidades supramencionadas, ao combinéa-las, é encontrado um total
de 5.200 simulagoes numéricas deterministicas, realizadas através de scripts na linguagem
de programacao Python. O script esta disponivel em um notebook na plataforma “Google
Colab”, aberto ao publico, e pode ser acessado no Apéndice A deste trabalho. A descri¢ao
dos dados utilizados para atualizacao dos valores simulados. A tabela com a descri¢ao dos

proprios dados gerados pode ser vista a seguir:

Tabela 2 — Descri¢ao dos dados dos indices

TR IPCA MVGR Salario Minimo IRF-M IMA-B

count 240.0  240.0 240.0 240.0 240.0 240.0

mean 0.0009 0.0046  3.1107 735.9333 8070.8201  4237.824200
std 0.0008 0.0033  1.4233 319.6743 4684.1786  2701.819000
min 0.0  -0.0068 0.9767 240.0 1935.2819  890.415900
25% 0.0 0.0025  1.8442 465.0 4012.0960  1839.969000
50% 0.0008 0.0044 3.3721 724.0 6643.9530  3460.692500
75% 0.0015 0.0064 3.9535 998.0 12374.4732  6582.169900
max 0.0034 0.0162  5.8140 1412.0 18243.9353  9924.477800

Fonte: Elaboracao prépria.
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Tabela 3 — Descricao dos dados dos gerados.
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/B'EET'EES |OB'ESE'ISY |29'86T'YS |SS'BEL'LLP |TRLEZY'TI6E |TE'BFE'TLT |ES'T06'LOE [60°0 00'D008TT |00000'09T |00'96Z'TT |00'0T6'T |00'8 %SL
20'TTP'69€ |S6'E06°0TE |BE'89/'0E |0G'OBY'ECE |6T'vrL'0Z9 (S6'08L°LL |TH'OSE'LOT |L0°0 00°000'88 |00°000'0TT (00’99, |DO'OZE'T (0SS %05
PL'6TT'TOT  |6r'6T6'69T [OT'LYET'OT |9P'vLT'6LT |Lv'008'TPE |65°0E8'Ty |BE'LTZ'PIT|90°0 00°000°8r [00'000°09 |00'9ET'v |0D'0ZL [00E %ST
Ez'08S'6r  |vROVE'TY |TT'SSS'y  |ZB'PTL'6S |6Y'ESE'STT [¥1'0S6'9 [TT'ZBO'ST [#0°0 00°000'9T |[00'000°0T |0O'ZTH'T |00'O¥T [00T oL
TT'EST'STZ |0Z'¢L8'0BT [TE'690'ET |BE'TOS'TLT |SE'LEE'F2E [ST'669°/S |LB'EBY'EET |Z0°0 Ze'096'St |STISE'LS |S0'9S0'% |TH'E89 |L8C oeiped
oIAsSap
[9'PTE'TBE |EL'6PT'TTE |6L'GG6'BE |0S'OBP'ETE |61'vPL'OT0 |GL'TEQ'L8 |BL'LTIE'TTL |L0°0 0000088 |00'000'OTT |00'09/'f |0O'0ZE'T |0G'S EjpaLu
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ao proépria.

Fonte: Elaborag
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3.2 Dados reais

Foram coletados dados do Cartoério Eunapio Torres, 6° Oficio de Notas e 2° Registral
da Comarca de Joao Pessoa, Zona Norte, a fim de validar ou refutar os resultados

encontrados a partir dos dados teoricos.

Cada imével dispoe de uma matricula tnica (inciso I, do art. 176, da Lei 6.015/73)
e nela estao contidas todas as informagoes relevantes perante o imovel, suas caracteristicas,
transferéncias, dados do proprietario, etc. Neste sentido, foram coletados os seguintes
dados das matriculas dos iméveis, respeitando todos os critérios da LGPD (Lei n.© 13.709,
de 14 de agosto de 2018):

o Matricula

o Data de aquisicao

o Valor da aquisicao: R$
« Data de venda

e Valor da venda: R$

Considera-se data de aquisicao e valor da aquisi¢cdo como a transferéncia da propriedade
no primeiro periodo de tempo da analise e data de venda e valor de venda como a tltima
transagao realizada na matricula. Ressalta-se que o periodo deveria ser restrito ao periodo
analisado, abril de 2004 a abril de 2024, visto que as séries que fazem a correcao monetaria
estao sob esse intervalo, nao sendo necessariamente o periodo completo de 20 anos, contudo,
compara-se dados tedricos com dados reais nos periodos ajustado como forma de equalizar

os valores envolvidos em comparacao. Os dados coletados sao descritos a seguir:
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Tabela 4 — Dados fornecidos pelo Cartério de registro de iméveis da zona norte, de Joao
Pessoa, Paraiba.

Matricula AQUISICAO VENDA VALORIZACAO PERIODO
DATA R$ DATA RS (DECIMAL)  (MESES)

0 65334  2004-05 33387 2024-04 2300 5.888909 239
1 68681 2005-03 146392 2024-01 7480 4.109569 225
2 648  2006-09 320 2024-01 2050 5.406250 208
3 67908  2004-11 124734 2023-12 4700 2.768018 229
1 68353 2004-12 2400 2023-12 15524 5.468333 228
5 67752 2005-03 40427 2023-12 206562 5 225
6 67393 2005-08 1 2023-12 5200 42 220
7 64976 2004-05 600 2023-12 227069 2.784483 235
8 67508  2004-12 48456 2023-10 2574 4.312036 226
9 65770  2005-01 53750 2023-10 5800 9.790698 225
10 63636 2005-11 1090 2023-10 662781 5.080560 215
11 67685 2005-01 88119.3200 2023-09 5950 5.752208 224
12 68479 2005-04 285 2023-09 1870 5.561404 221
13 68332 2005-01 59150  2023-08 2800 3.733728 223
14 66062 2004-05 390 2023-08 188667.1300 3.837619 231
15 67388  2004-10 650 2023-07 2650 3.076923 225
16 64912  2004-08 1400 2023-07 6500 3.642857 227
17 68317 2004-11 65869.1700 2023-05 8 11.145287 222
18 66574  2004-06 146094  2023-05 8800 5.023519 227
19 66013  2005-01 400 2023-05 2080 42 220
20 64888 2004-04 667535 2023-05 3146 3.712861 229
21 683 2004-12 28476  2023-04 149017 4.233073 220
22 64781  2004-06 400 2023-03 167130 3.178250 225
23 68483 2005-03 39060 2023-03 1953 4 216
24 68251 2005-12 000 2023-03 4 3.444444 207
25 65351 2004-05  140563.8 2023-03 342399 1.435897 226
26 66680 2005-12 97908  2023-02 391632 3 206
27 67562  2004-09 68316 2023-01 3600 4.269629 220
28 66666 2004-10 109290 2022-11 437160 3 217
29 686 2005-05 1300 2022-11 4300 2.307692 210
30 68679  2005-04 146392 2022-10 605760 3.137931 209
31 67749  2004-09 50491 202210 2750 4.446515 217
32 65790 200510 1 2022-10 487830 3.8783 204
33 67584  2004-10 109914 2022-09 4576 3.163255 215
34 63868  2004-06 1100 2022-09 6500 4.909091 219
35 68608  2005-01 114966 2022-06 498186 3.333333 209
36 68449 2005-01 89142  2022-06 4800 4.384667 209
37 65856 2005-12  68836.4 2022-05 3400 3.030247 197
38 67684 2005-01 88119.3200 2022-04 3500 2.971887 207
39 68392 2004-12 152460 2022-03 3600 1.363636 200

Fonte: Elaboracao prépria.
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4 Resultados

A partir das 5.200 (cinco mil e duzentas) simulagoes realizadas os seguintes resulta-

dos foram obtidos: Para aqueles que recebem um salario minimo, a analise mostra que é
invidvel manter a parcela do financiamento dentro dos 30% da renda total ao financiar 80%
do valor do imével, indicando que as parcelas seriam significativamente superiores a essa
proporgao, tornando o financiamento insustentavel, demonstrando indicios da significancia
do subsidio governamental para viabilidade financeira do financiamento imobiliario em
faixas de baixa renda Individuos com uma renda de dois salarios minimos tém condigoes de
arcar com iméveis avaliados em R$ 20.000,00 (valores de 2004 - corrigido a valores de 2024
para R$ 113.953,49) com taxas de juros de até 6,0% no Sistema de Amortizacao Constante
(SAC) e até 9% no Sistema de Amortizacao Francés (SAF), considerando o financiamento
de 80% do valor do imével. Isso demonstra uma capacidade financeira limitada, mas
suficiente para financiamentos menores. As demais faixas de renda e contratos simulados,
bem como outras informacoes relevantes podem ser vistas no apéndice B - Valores maximos

possiveis nos dados tedricos simulados.

Em todos os contratos simulados tiveram o cenario de financiamento como o mais
vantajoso para a construcao de patrimonio. Como principal fator decisorio deste resultado
é observado o papel diferencial do juros entre o contrato de financiamento e a rentabilidade
das aplicacoes, capital inicial da operagao, além do custo crescente do valor dos alugueis,
em contrapartida ao carater decrescente ou constante das parcelas, fazendo com que a
diferencga entre os custos alcance a taxa de 159,38% (mediana em 67,79% e minimo de
7,86%).

Entretanto, este trabalho nao explorou mais a fundo o nivel dessa significancia e
a relacdo entre essas variaveis no impacto final entre os cendrios, visto que se manteve
constante o valor do capital inicial, bem como restrito ao intervalo simulado do valor do
diferencial do juros e rentabilidade dos aportes. Ademais, é evidente o papel dos altos
custos dos alugueis decorrentes de valorizagao imobilidria para contribuicao do cenario
financiar como vencedor, podendo atingir patamares de 159% em relacdo ao cenario
financiar. A distribuicdo da diferenca percentual dos custos de financiamento em relagao

aos alugueis pode ser identificada no grafico abaixo:
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Figura 7 — Distribuicao da diferenca percentual entre os custos de financiar e cenario
alternativo (alugar + investimento).
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=100+
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diferenca entre custos de finandar - cenario alternativo (%)

Fonte: Elaboragao prépria.

Salienta-se que o periodo de 240 meses de financiamento contemplaram a pandemia,
porém esta nao influenciou significativamente no resultado, visto que os aportes passaram a
receber o valor zero, em média, na parcela n.? 66 (outubro de 2009) pelo regime SAC e n.° 59
(margo de 2009) no SAF. Tal condigao decorre da elevagao dos custos do aluguel, enquanto
o custo decrescente ou constante, a depender da modalidade de financiamento, da moradia
financiada, tornam o regime de financiamento imobilidrio uma estratégia mais eficaz para
construir um maior patriménio em relagao a alugar e investir concomitantemente. Além
disso, as carteiras IMA-B e IRF-M nao foram prejudicadas durante a pandemia, visto a

tendéncia ascendente de ambas.

Figura 8 — rentabilidade acumulada da carteira IMA-B.
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Fonte: Elaboracao prépria.
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Figura 9 — rentabilidade acumulada da carteira IRF-M.
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Fonte: Elaboracao prépria.

Em média, a diferenca entre o valor dos patrimonio adquiridos, foi de 149,43%,
podendo atingir a magnitude de 195,29% fazendo uso da modalidade SAF e corrigido pela
TR, e o minimo 79,58% utilizando a modalidade SAC e IPCA. Percebe-se o financiamento
mais vantajoso aqueles que optaram por utilizar o indice de correcdo TR, enquanto a
modalidade mais eficaz foi a SAC. Além disso, o financiamento com o menor valor pago
foi o SAC combinado a TR, reforcando os resultados acima obtidos. Os valores das

rentabilidades médias de cada operagao podem ser vistas a seguir:

Tabela 5 — Rentabilidade média da operacao por modalidade de financiamento e indice de
correcao

Modalidade Indice Rentabilidade Média da Operacio (%)

SAC IPCA 151,88
SAC TR 278,45
SAF IPCA 113,40
SAF TR 242,23

Fonte: Elaboragao prépria.

De modo sintético, a valorizacao dos iméveis supre o valor total pago nas parcelas a
ponto da operacao financiar ser significativamente mais rentavel do que o cenario alternativo,
alugar e simultaneamente investir. Percebe-se o aporte inicial como um dos principais
responsaveis pelo patrimonio acumulado do cenario alternativo, visto a identidade contabil
passar a ser negativa em menos de 1/4 do tempo do horizonte total, devendo este ser maior
investigado. Como o presente trabalho buscou quantificar de maneira equivalente, o valor
residual entre parcela do financiamento e o valor do aluguel, quando se tem a propor¢ao
80% financiado e 20% de capital inicial, demonstrou-se insuficiente para acumular um
montante significativo para competir com o cenario financiado, levantando a questao que,
para a operacao alugar e investir competir frente o financiamento, o aluguel deveria nao

corresponder a um imoével de padrao equivalente ao financiado, devendo este ser inferior,
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para assim dar vantagem competitiva ao patrimonio acumulado a partir dos aportes.

Ademais, é observada a dinamica acima descrita e elementos pontuados nos graficos a

seguir:

Figura 10 — Sintese do comportamento dos dados do financiamento de um individuo com 1
saldrio minimo, imével objeto de R$20.000,00, financiamento SAC, sob indice
de correcao TR, juros de 4% e horizonte de 240 meses.
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Figura 11 — Sintese do comportamento dos dados do financiamento de um individuo com 1
salario minimo, imével objeto de R$ 20.000,00, financiamento SAC, sob indice
de correcao IPCA, juros de 4% e horizonte de 240 meses.
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Figura 12 — Sintese do comportamento dos dados do financiamento de um individuo com 1
saldrio minimo, imével objeto de R$ 20.000,00, financiamento SAF, sob indice
de correcao TR, juros de 4% e horizonte de 240 meses.
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Figura 13 — Sintese do comportamento dos dados do financiamento de um individuo com 1
saldrio minimo, imével objeto de R$ 20.000,00, financiamento SAF, sob indice
de correcao IPCA, juros de 4% e horizonte de 240 meses.
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4.1 Dados teodricos versus realidade

Os dados reais indicaram uma valorizagdo do imoével, em termos monetarios, inferior
aquela adotada teoricamente. Apenas cerca de 41,43% dos imdveis reais superaram a
rentabilidade tedrica, considerando a mediana dos imoéveis dados em garantia. Entretanto,
isso nao resultou em um patrimonio, obtido através do financiamento, menor do que o
esperado, pois, em média, o patrimonio no cenario financiado ainda é aproximadamente
212,31% superior ao cendrio alternativo, resultado superior ao obtido através dos dados
gerados. As rentabilidades comparadas nas operacoes e as diferengas patrimoniais podem

ser vistos nas tabelas 4 e 5, a seguir:

Tabela 6 — Rentabilidade Média por Modalidade e Indice

Modalidade Indice Rentabilidade Rentabilidade Rentabilidade Rentabilidade
Média dos Meédia dos Da- da Operacdo da Operacao
Dados Reais dos Ajustado Alugar e Inves- Alugar e Inves-
(%) (%) tir do Perfodo tir do Perfodo
(IRF-M) (IMA-B)
SAC IPCA 207,33 161,13 23,61 51,98
SAC TR 330,47 268,14 61,35 98,75
SAF IPCA 172,31 130,55 -8,09 12,83
SAF TR 300,14 241,52 26,23 55,38
Fonte: Elaboragao prépria.
Tabela 7 — Diferenca Patrimonial por Modalidade e Indice
Mod Ind Dif. Patr. Dif. Patr. Dif. Patr. Dif. Patr.

(Reais-IRF-M)  (Reais-IMA-B)  (Gerados-IRF-  (Gerados-IMA-

M) B)
SAC TIPCA 209.784,94 165.386,47 209.617,69 165.219,22
SAC TR  223.933,11 182.426,73 223.765,87 182.259,49
SAF IPCA 239.562,62 202.383,31 239.395,38 202.216,06
SAF TR  251.666,73 216.792,95 251.499,48 216.625,71

Fonte: Elaboracao prépria.

E importante destacar que o horizonte de tempo considerado para o financiamento
foi inferior a 240 meses, enquanto a literatura aponta que o prazo mais longo tende
a exercer influéncia significativa na valorizagdo de iméveis. Contudo, percebe-se um
impacto preponderantemente superior aos investimentos em relagdo a rentabilidade do
imovel, podendo ser atribuido ao custo decorrente dos alugueis como um peso morto na
estratégia alugar e investir simultaneamente, abrindo espaco para maiores investigacoes.

Nao obstante, é notorio o fato da diferenca patrimonial real e tedrica serem proximos,
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o que reflete a aderéncia da mediana dos iméveis dados em garantia como indice de
correcao no preco dos imoéveis, podendo colaborar com as questoes levantadas por Furtado
(2011). Neste sentido, os dados reais apresentaram pequena alteragdo quanto a taxa de
cenarios vencedores, onde 0,79% dos cenarios alternativos sairam como vencedores, com
uma diferenca média entre os patrimonios de 0,04%, equivalente a R$ 167,25, infimo

perante ao valor global de um imével.

Além disso, os resultados reforcam o impacto do indice IPCA na correcao do saldo
devedor, o que fez desse cenario o menos vantajoso, apresentando uma perda significativa
de competitividade em relagdo ao indice TR. Também é relevante notar que o Sistema de
Amortizacao Francés (SAF) ¢ inferior em relacao ao Sistema de Amortizagdo Constante
(SAC). Quando combinado ao indice de corre¢cao TR, o SAC gera a maior diferenca entre

os patrimonios.

A comparacao entre os dados tedricos e empiricos, obtidos no Cartério Eunapio
Torres (6° Oficio de Notas e 22 Registral da Comarca de Joao Pessoa, Paraiba), corrobora
a validade das simulagdes computacionais, visto os resultados relativamente préximos aos
tedricos. O cenario de aquisicdo de imével por financiamento mostrou-se mais vantajoso

em comparac¢ao ao de alugar e investir simultaneamente.

5 Conclusao

Os resultados evidenciam a eficacia do financiamento imobilidario na construgao
de patrimonio, com destaque para a importancia de observar o indice de correcao do
saldo devedor, podendo este influenciar no resultado do financiamento. A modalidade de
financiamento mais eficiente para esse fim foi identificada como o Sistema de Amortizacao
Constante (SAC), associado ao indice de corre¢cao TR. Além disso, essa modalidade se
mostrou mais estavel a longo prazo, devido a caracteristica decrescente do custo de moradia

inerente ao modelo SAC, fator que limitou a superioridade do cenario alternativo.

O principal fator para o cenario do aluguel aliado ao investimento ser prejudicado
foi o impacto dos altos custos, decorrentes da valoriza¢gdo dos imoveis e reflexo sobre
os alugueis. E importante notar, porém, que na pratica do mercado imobilidrio, essa
indexagao nem sempre ¢é aplicada rigidamente, e os contratos de aluguel ndao precisam ser

reajustados anualmente de forma obrigatoéria.

Destaca-se a aderéncia do indice mediana dos iméveis dados em garantia como
estimador de rentabilidade do imoével, visto a proximidade entre os valores reais de
valorizacao fornecidos pelo cartério de registro de iméveis e os dados gerados através de
simulacoes tedricas sob o periodo ajustado, servindo de alternativa para suprir o vacuo
informado por Furtado. Por fim, é relevante salientar que este estudo nao incluiu custos
tributarios, despesas com mudangas e seus respectivos encargos, depreciacao do imoével, ou

outros custos relacionados a manutencao e posse da propriedade. Além disso, percebe-se a
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influéncia entre o capital inicial, juros e custos com aluguel, porém, nao foi possivel explorar

essa relagao matematica mais a fundo, abrindo caminho para que futuros pesquisadores

possam explorar dindamicas mais complexas com base nesses aspectos.
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APENDICE A —

Principais trechos do cédigo para criagao das simulacoes para fins de verificacao
logica
Cédigo na integra e disponivel no link abaixo:

https://encurtador.com.br/fR7kO

A.1 Bibliotecas

import pandas as pd

import numpy as np

import itertools

from google.colab import drive

from datetime import datetime

import plotly.express as px

import plotly.graph_objects as go

from plotly.subplots import make_subplots
drive.mount ("/content/drive")

#https://data.anbima.com.br/indices/consulta/ima/resultados-diarios/ima-b/

A.2 Indices

def SerieBCB(code):
df=None
while df==None:
try:

«— url=f"http://api.bcb.gov.br/dados/serie/bcdata.sgs.{code}/dados?formato
df=pd.read_json(url)
df ["data"]=pd.to_datetime(df["data"],
dayfirst=True,
format="%d/%m/%Y"
) .dt.strftime("%Y-%m")
df=df .set_index("data")
df=df [["valor"]]

return df
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except:

pass

indices={"TR":226,"IPCA":433,
"Mediana dos imoveis dados em Garantia'":25419,
"Salario Minimo":1619,
"IRF-M":12461,
"IMA-B":12466}

data_inicial="2004-04" #inicio da correcdo dos indices
data_final="2024-03" #corrige o wltimo més, antes da uUltima parcela de
— quitagdo
for i in indices:
serie=SerieBCB(indices[i]) .loc[data_inicial:data_final]
print(f"Serie{i}possui{len(serie) }observagdes")
indices.update({i:serie})
#corrigird o saldo devedor
indices["TR"]=indices["TR"] .groupby("data") .last()/100

indices["TR"] .describe()

indices["IPCA"]=indices["IPCA"] /100 #Corrigira o saldo devedor
#ressalva sobre esse indice,

#foi liberado apenas durante o periodo de

#pandemia, ndo existindo antes

indices["IPCA"] .describe()

indices["Mediana dos imdéveis dados em Garantia"]=(indices["Mediana dos
< imbéveis dados em Garantia"]/indices["Mediana dos imdéveis dados em
— Garantia"].iloc[0])#Pois dado em R$. Esse indice corrigird a

— walorizac¢cdo dos imévets

indices["Mediana dos iméveis dados em Garantia"].describe()

indices["Saldrio Minimo"] .describe()

#baizar séries da ANBIMA nos links abatixo, pois a série do BCB estava
— incompleta
#https://data.anbima.com.br/indices/consulta/ima/resultados-diarios/ima-b/

#https://data.anbima.com.br/indices/consulta/ima/resultados-diarios/irf-m/
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irfm=pd.read_excel("/content/drive/MyDrive/Foco/IRFM-HISTORICO.x1s") #como
— a data final da série vai até 9/2023, wvamos do arquivo oficial da

— anbima

irfm["data"]=pd.to_datetime(irfm["Data de

< Referéncia"]).dt.strftime(")Y-%m"
irfm=irfm.groupby("data") .last() [["Namero Indice"]]
irfm=irfm.loc["2004-04":"2024-03"]

irfm.columns=["valor"]

indices["IRF-M"]=irfm

indices["IRF-M"] .describe()

imab=pd.read_excel("/content/drive/MyDrive/Foco/IMAB-HISTORICO.x1s") #como
— a data final da série vai até 9/2023, vamos do arquivo oficial da

— anbima

imab["data"]=pd.to_datetime(imab["Data de

— Referéncia"]) .dt.strftime("}Y-%m"
imab=imab.groupby("data") .last() [["Nimero Indice"]]
imab=imab.loc["2004-04":"2024-03"]

imab.columns=["valor"]

indices["IMA-B"]=imab

indices["IMA-B"] .describe()

A.3 Dados tedricos

class Individuo:
nnn
Stmulard uma pessoa. Cada pessoa possut sua Tenda e imoével desejado.
Renda:Nimero de saldartos minimos

Imével :Pregco do tmével

A partir disso tem-se:

Rendas:série de saldarios que o individuo dispoem

Restrigdo orgamentartia:30) das rendas que dispoem, wvalor disponivel
— para honrar com as parcelas do financiamento

Valorizagcdo do imével:preco do imovel corrigido pela mediana dos

— 1tméveis dados em garantia

Alugueis:equivalente a 0,047 do prego dos imévetis corrigidos pelo

« IGP-M anualmente

nmnn
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def

init__ (self, renda:int, imovel:float):

self.renda=renda

self.imovel=imovel

self.rendas=(indices["Saldrio Minimo"] ["valor"])*renda

self .restricao_orcamentaria=self.rendas*.3 #parcelas poderdo ser até

< 407 do walor da renda da pessoa

self.valorizacao_imovel=indices["Mediana dos imdéveis dados em

< Garantia"]["valor"]*imovel #especulacao do crescimento do imével

self.alugueis=pd.DataFrame(self.valorizacao_imovel) ["valor"]*.004

—

#alugueis baratos a 47 do valor do imével

class Contrato:

def

—

__init__(self, individuo:"individuo", juros:float, horizonte:int,
indice:str, modalidade:str):

mnnn

Cada individuo possuird seu respectivo contrato, nos moldes de
— um contrato de financiamento convencional, descontado das

— tazas de administracdo e seguro, a fim de simplificar a

— stituagdo

0 contrato se refere a um financiamento imobilidrio, sob

— determinado regime de amortizagdo (SAC OU SAF)cujo saldo é
— corrigido por determinado indice.

Juros:Decimal ao ano

Horizonte:Meses

Valor:Valor financiado do imével, 80 do valor total expresso em
<~ R$

Indice:TR ou IPCA

Modalidade:SAC ou SAF

A partir do contrato tem-se:
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Simulag¢do do finmanciamento:o qual é composto por parcela,
— amortizacgdo, juros e saldo devedor, esmiugando toda a
— evoludo do processo
Aportes de investimento:a partir das parcelas do financiamento,
— sob a identtidade contabil APORTE=PARCELA
< FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MORADIA
self.individuo=individuo
self .preco_imovel=individuo.imovel
self .valor_financiado=self.preco_imovel*.8
self.juros_anual=juros
self.juros_mensal=(1+self.juros_anual)**(1/12)-1 #converte juros
— anual para mensal
self .horizonte=horizonte
self.indice=indice.upper() # Converte para maitusculas
if self.indice not in ["IPCA", "TR"]:
raise ValueError ("0 indice deve ser TR ou IPCA")
self .modalidade=modalidade.upper() # Converte para maiisculas
if self.modalidade not in ["SAC", "SAF"]:

raise ValueError("A modalidade deve ser SAC ou SAF")

def Simular Financiamento(self):

evolucao=[]

self.saldo_devedor=self.valor_financiado

if self.modalidade=="SAC": #Sistema de Amortizacgdo

— Constante

for t in range(0,self horizonte,1):

amortizacao=self.saldo_devedor/(self . horizonte-t) #amortizacdo
— constante baseado nas parcelas a serem pagas
valor_juros=self.saldo_devedor*self.juros_mensal #juros a ser
— pago, a cada mes q paga, o horizonte do calculo deve
— diminuir

parcela=amortizacao+valor_juros #parcela a ser paga

< evolucao.append([parcela,amortizacao,valor_juros,self.saldo_devedor])
self .saldo_devedor-=amortizacao #retira o montante pago do

— saldo devedor
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< self.saldo_devedor*=(l+indices[self.indice].iloc[t] ["valor"])#corrige

— o0 saldo devedor para corrigir a parcela do préximo mes

else:
for t in range(0,self .horizonte,1):#Sistema Francés de
— Amortizacgdo, popularmente conhecido como SAF

valor_juros=(self.saldo_devedor)*self.juros_mensal

— parcela=self.saldo_devedor/((1-((1+self.juros_mensal)**-(self.horizon
— do calculo da parcela do SAF
amortizacao=parcela-valor_juros #valor da amortizacdo € o

— desconto do juros na parcela

< evolucao.append([parcela,amortizacao,valor_juros,self.saldo_devedor])
self.saldo_devedor-=amortizacao #retira o montante pago do

— saldo devedor

— self.saldo_devedor*=(l+indices[self.indice].iloc[t]["valor"]) #corrige
— o saldo devedor para corrigir a parcela do préxrimo mes

return

— pd.DataFrame(evolucao,columns=["Parcela","Amortizacdo","Juros","Saldo

< Devedor"],index=indices[self.indice] .index)

class Investimentos:
Para cada contrato, os aportes para investimentos exitiriam,
< comparando laranja com laranja, sob a tdentidade contabil
— APORTE=PARCELA FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MOURADIA
Aportel:valor do primeiro aporte equivalent ao wvalor da entrada do
— financiamento
Aportes:dinheiro sem rendimento para criag¢do de patrimdénio originado
— da diferenca entre a parcela do financiamento e o aluguel
< (APORTE=PARCELA FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MORADIA)
Aportes rentabilizados:Aportes com o acréscimo do rendimento de sua
— respectiva carteira. Estes podem ser pelo IMA-B ou IRF-M

nmnn

def __init__(self,individuo:"individuo",parcelas):
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self .parcelas=parcelas
self horizonte=len(parcelas)
self.alugueis=individuo.alugueis

self.aportel=individuo.imovelx*.2

def Aportes(self):
aportes=self.parcelas-self.alugueis
aportes=pd.DataFrame (np.maximum(0,
— self.parcelas-np.array(self.alugueis))) .rename(columns={"Parcela":"Aporte"}
< apenas aportes positivos podem existir.
aportes["Aporte"] .iloc[0]+=self.aportel
aportes["Evolugdo patrimonial"]=aportes["Aporte"].cumsum()
rentabilidade_irfm=pd.DataFrame ()
rentabilidade_imab=pd.DataFrame ()

for i in aportes.index:

— aporte_irfm=(indices["IRF-M"].loc[i:]/indices["IRF-M"].loc[i]) ["valor"]

aporte_irfm.name=i

— aporte_imab=(indices["IMA-B"].loc[i:]/indices["IMA-B"] .loc[i]) ["valor"]

aporte_imab.name=i

< rentabilidade_irfm=pd.concat([rentabilidade_irfm,aporte_irfm] ,axis=1)

— rentabilidade_imab=pd.concat([rentabilidade_imab,aporte_imab],axis=1)
aportes_rentabilizados_irfm=(aportes["Aporte"]*rentabilidade_irfm)
aportes_rentabilizados_imab=(aportes["Aporte"]*rentabilidade_imab)
aportes["Rentabilidade por parcela
— (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.iloc[-1]
aportes["Evolugdo patrimonial rentabilizada
< (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.sum(axis=1)
aportes["Rentabilidade por parcela
s (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.iloc[-1]
aportes["Evolugdo patrimonial rentabilizada
< (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.sum(axis=1)
aportes["detalhamento
< (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.iloc[-1].to_dict()
aportes["detalhamento
— (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.iloc[-1].to_dict()
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return(aportes)

A.4 Simulacao

#a titulo de exemplo

individuo=Individuo(renda=1,imovel=20000)
contrato=Contrato(individuo,juros=.O4,horizonte=240,indice=indice,modalidade=modali
financiamento=contrato.Simular Financiamento()

financiamento["Restricao

—» orgamentaria"]=financiamento["Parcela"]<=individuo.restricao_orcamentaria
investimentos=Investimentos(individuo,financiamento["Parcela"])

aportes=investimentos.Aportes()

#output
infos_simulacao={"renda":individuo.renda,
"saldrio inicial em
—  2004-04":individuo.rendas.tloc[0],
"saldrio final em 2024-04":individuo.rendas.iloc[-1],

"yalor do imével'":individuo. tmovel,

"valor fimanciado":individuo.imovel*.8,

"nmdo comporta a restrigcdo?”:False in

— financiamento["Restricao orcamentaria].values,
"modalidade":contrato.modalidade,
"indice":contrato.indice,

"Juros":contrato. juros_anual,

"total pago mo

— financiamento”: financiamento["Parcela"].sum(),
"total pago em juros":financiamento["Juros"].sum(),
"valor do imoével

< rentabilizado":individuo.valorizacao_imovel.iloc[-1],

"total pago em alugueis":individuo.aluguetis.sum(),
"total pago em aportes":aportes["Aporte"].sum(),
"total rentabilizado (IRF-M)":aportes["Evolugdo

< patrimonial rentabilizada (IRF-M)"].iloc[-1],
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"total rentabilizado (IMA-B)":aportes["Evolugdo
< patrimonial rentabilizada (IMA-B)"].iloc[-1]
}

tnfos_simulacao

nimnn

#5200 cenarios

individuos=list(range(1,11,1))#de 1 a 10 salarios
juros=list(range(40,105,5))#de 4 a 107

print("Imével de R$ 116.279.05 em 2024 valia entorno de R$",

— round(114579.01/indices["Mediana dos imbéveis dados em

— Garantia"].values[-1][0],2),"em 2004-fazendo uso do deflator "Mediana
— dos imdveis dados em Garantia ")#imével de 100000 em 2004)
imoveis=1list (range(20000,220000,20000))#de 20 mil a 200 mil reais
indices contratos=["TR","IPCA"]

modalidades_contratos=["SAC","SAF"]

possibilidades=1list(itertools.product(individuos, juros,imoveis,indices_contratos,mo

simulacoes=[]

n=len(possibilidades)

for renda, juro, imovel, indice, modalidade in

< list(itertools.product(individuos, juros,imoveis,indices_contratos,modalidades_c
juro/=1000

individuo=Individuo(renda=renda, imovel=imovel)

— contrato=Contrato(individuo, juros=juro,horizonte=240,indice=indice,modalidade
financiamento=contrato.Simular Financiamento()

financiamento["Restricao

<> orcamentaria"]=financiamento["Parcela"]<=individuo.restricao_orcamentaria
investimentos=Investimentos (individuo,financiamento["Parcela"])

aportes=investimentos.Aportes()

infos_simulacao={"renda":individuo.renda,
"saldrio inicial em 2004-04":individuo.rendas.iloc[0],
"salario final em 2024-04":individuo.rendas.iloc[-1],

"valor do imével":individuo.imovel,

"valor financiado":individuo.imovel*.8,
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"ndo comporta a restricgdo?":False in

« financiamento["Restricao orcamentaria'"].values,
"modalidade" :contrato.modalidade,
"indice":contrato.indice,

"juros":contrato. juros_anual,

"total pago no

<« financiamento":financiamento["Parcela"] .sum(),
"total pago em juros":financiamento["Juros"].sum(),
"valor do imdvel

< rentabilizado":individuo.valorizacao_imovel.iloc[-1],

"total pago em alugueis":individuo.alugueis.sum(),
"total pago em aportes'":aportes["Aporte"].sum(),
"total rentabilizado (IRF-M)":aportes["Evolugdo

s patrimonial rentabilizada (IRF-M)"].iloc[-1],
"total rentabilizado (IMA-B)'":aportes["Evolug&o

< patrimonial rentabilizada (IMA-B)"].iloc[-1],

"evolugdo":{"financiamento":financiamento.to_dict(),
"aportes":aportes.to_dict()
}
}
simulacoes.append(infos_simulacao)
n-=

print (f"Faltam{n}cenarios a serem executados")

A.5 Exploracdo dos dados tedricos

total_observacoes=simulacoes.groupby(["renda"]) .agg({"ndo comporta a

< restrigdo?":"count"}) #numeros wvalidos

valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria=simulacoes.loc[simulacoes["ndo
« comporta a restrigdo?"]==False].groupby(["renda"]) .agg({"salario
— inicial em 2004-04":"last",

"saladrio final em 2024-04":"last",

"valor do imével":"max", #pois é o dltimo imével

— q da certo, wvalor mazimo q consegue

— fimanciar
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"valor financiado":"max", #segue a linha de
— cima

"juros":"max", #idem acima

"total pago no financiamento'":"mean", #para
— wverificar a média de custo a mais

"ndo comporta a restrigdo?":'"count", #numeros
— walidos

"total rentabilizado (IRF-M)'":"mean",

"total rentabilizado (IMA-B)":'"mean",
"valor do imével rentabilizado":"mean",
"total pago em juros":"mean",

"total pago em alugueis":'"mean",

"total pago em aportes'":"mean",

"total pago no financiamento":'"mean",

b
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria=valor_maximo_que_comporta_a_rest
s comporta a restrigdo?":"comporta a restrigdo? %"})
valor_maximo_que_comporta_a _restricao_orcamentarial["comporta a restrigdo?

— %"]=(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentarial["comporta a
— restricgdo? J"]/total_observacoes['"ndo comporta a
— restrigdo?"].dropna())*100

round(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria,4)

total_observacoes=simulacoes.groupby(["renda", "modalidade"]) .agg({"ndo

< comporta a restrig3o?":"count"}) #numeros wvalidos

valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade=simulacoes.loc[simula
< comporta a
s restricgdo?"]==False] .groupby(["renda","modalidade"]) .agg({"salario
— dinicial em 2004-04":"last",

"salario final em 2024-04":"last",

"valor do imével":"max", #pois é o ultimo imovel

— q da certo, wvalor mazimo q consegue

< financiar

"valor financiado":'"max", #segue a linha de

— cima

"juros":"max", #idem acima
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"total pago no financiamento'":"mean", #para
— wverificar a média de custo a mais

"ndo comporta a restrigdo?":'"count", #numeros
< walidos

"total rentabilizado (IRF-M)'":'"mean",

"total rentabilizado (IMA-B)":'"mean",

"valor do imével rentabilizado":"mean",
"total pago em juros":'"mean",

"total pago em alugueis":'"mean",

"total pago em aportes'":"mean",

"total pago no financiamento":'"mean",

)
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade=valor_maximo_que_comp
s comporta a restrigdo?":"comporta a restrigdo? %"})
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade['"comporta a
< restrigao?

— %"]=(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade['"comporta
— a restrigdo? %"]/total_observacoes["ndo comporta a
« restricgdo?"].dropna())*100

round(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade,3)

total_observacoes=simulacoes.groupby(["renda","indice"]) .agg({"ndo

— comporta a restrigdo?":"count"}) #numeros wvalidos

valor_maximo_que_comporta_a _restricao_orcamentaria_indice=simulacoes.loc[simulacoes
— comporta a
< restrigdo?"]==False] .groupby(["renda","indice"]) .agg({"salario
« dinicial em 2004-04":"last",

"saladrio final em 2024-04":"last",

"valor do imbével":"max", #pois é o ultimo imovel

— q da certo, wvalor mazimo q consegue

— fimanciar

"valor financiado":"max", #segue a linha de

— cima

"juros":"max", #idem acima

"total pago no financiamento'":"mean", #para

— wverificar a média de custo a mais
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"ndo comporta a restrigdo?":"count", #numeros
— walidos

"total rentabilizado (IRF-M)'":'"mean",

"total rentabilizado (IMA-B)":"mean",

"valor do imdével rentabilizado":"mean",
"total pago em juros":'"mean",

"total pago em alugueis":'"mean",

"total pago em aportes":"mean",

"total pago no financiamento":'"mean",

)
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_indice=valor_maximo_que_comporta
< comporta a restrig3o?":"comporta a restrigdo? %"1})
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_indice["comporta a
— restrigdo?

— %"]=(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_indice["comporta
< a restrigdo? %"]/total_observacoes["ndo comporta a
< restrigdo?"].dropna())*100

round(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_indice,3)

total_observacoes=simulacoes.groupby(["renda","modalidade","indice"]) .agg({"ndo

— comporta a restrigdo?":"count"}) #numeros wvalidos

valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice=simulacoes.l
— comporta a
— restrigdo?"]==False].groupby(["renda","modalidade","indice"]) .agg({"salario
— inicial em 2004-04":"last",
"salario final em 2024-04":"last",
"valor do imbével":"max", #pois é o ultimo imovel
— q da certo, wvalor mazimo q consegue
— fimanciar

"valor financiado":"max"

#segue a linha de
— cima

"juros":"max", #idem acima

"total pago no financiamento":'"mean", #para
— werificar a média de custo a mats

"ndo comporta a restrigdo?":"count", #numeros
< walidos

"total rentabilizado (IRF-M)'":'"mean",
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"total rentabilizado (IMA-B)'":"mean",
"valor do imdével rentabilizado":"mean",
"total pago em juros":'"mean",

"total pago em alugueis":'"mean",

"total pago em aportes'":"mean",

"total pago no financiamento'":'"mean",

)
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice=valor_maximo
< comporta a restrigdo?":"comporta a restrigdo? %"1})
valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice["comporta
— a restrigao?

— %"]=(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice["co
«— a restrigdo? %"]/total_observacoes["ndo comporta a
< restrigdo?"].dropna())*100

round(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice,2)

primeira_posicao_sem_aporte={"SAC_IPCA":[],

"SAC TR":[],
"SAF_IPCA":[],
"SAF_TR": []}

< #deixza tudo desagregado, para

— conseguir fazer em media agregado e
— dps segregando a media em cada fator,
>

vendo se ha diferencga

#deiza tudo desagregado, para conseguir fazer
— em media agregado e dps segregando a media

— em cada fator, vendo se ha diferenca

for descarte, renda, indice, valor_imovel, juros_anual,

—» modalidade financiamento in simulacoes[["ndo comporta a
— restrigdo?","renda", "indice", "valor do imdével","juros",
— "modalidade"]].loc[(simulacoes["ndo comporta a
N

restrigdo?"]==False)] .values:

aux=simulacoes.loc[(simulacoes["renda"]==renda)&

(simulacoes["indice"]==indice)&
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(simulacoes["valor do imével"]==valor_imovel)&
(simulacoes["juros"]==juros_anual)&
(simulacoes["modalidade"]==modalidade financiamento)]
nome_dict=f"{modalidade financiamento} {indicel}"
aux=pd.DataFrame (aux["evolugdo"] .values[0] ["aportes"]) .reset_index()

try:

< primeira_posicao_sem_aporte[nome_dict] .append(aux.loc[aux["Aporte"]==0].ind
except:

pass #pois em todas as parcelas foi possivel investir e se em todas

— foram investidas, colocar 240 elevaria a média das parcelsa g

— NAO ERAM POSSIVEIS

for i in primeira_posicao_sem_aporte:
print(i,round(np.mean(primeira_posicao_sem_aporte[i])), "é o nimero da
— parcela que parou de ter aporte, equivalente a
— data",pd.DataFrame(simulacoes["evolucdo"].values[0] ["financiamento"]) .index[r

— o efeito da pandemia nao afetou os dados produzidos

SAC=[]
SAF=[]
AGREGADO=]
for i in primeira_posicao_sem_aporte:
if "SAC" in i:
SAC+=(primeira_posicao_sem_aporte[i])
else:
SAF+=(primeira_posicao_sem_aporte[i])

AGREGADO+=(primeira_posicao_sem_aporte[i])

print ("SAC",round(np.mean(SAC)),"é o nlimero da parcela que parou de ter

— aporte, equivalente a

< data",pd.DataFrame(simulacoes["evolugdo"] .values[0] ["financiamento"]) .index[rou
print ("SAF",round(np.mean(SAF)),"é o nimero da parcela que parou de ter

— aporte equivalente a

— data",pd.DataFrame(simulacoes["evolugdo"] .values[0] ["financiamento"]) .index[rou

TR=[]
IPCA=[]
AGREGADO=[]
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for i in primeira_posicao_sem_aporte:
if "TR" in 1i:
TR+=(primeira_posicao_sem_aporte[i])
else:
IPCA+=(primeira_posicao_sem_aportel[i])

AGREGADO+=(primeira_posicao_sem_aporte[i])

print ("TR" ,round(np.mean(TR)),"é o nimero da parcela que parou de ter

— aporte, equivalente a

— data",pd.DataFrame(simulacoes["evolugdo"] .values[0] ["financiamento"]) .index[rou
print ("IPCA",round(np.mean(IPCA)),"é o nimero da parcela que parou de ter

— aporte equivalente a

— data",pd.DataFrame(simulacoes["evolugdo"] .values[0] ["financiamento"]) .index[rou

print ("AGREGADO" ,,round (np.mean (AGREGADO)),"é o ntGmero da parcela que
— parou de ter aporte, equivalente a data

« ",pd.DataFrame(simulacoes["evolugdo"].values[0] ["financiamento"]) .index [round(n

simulacoes["Diferenca entre Modalidades

s (Imbével-IRF-M)"]=simulacoes["valor do imdvel

— rentabilizado"]-simulacoes["total rentabilizado (IRF-M)"]
simulacoes["Diferenca entre Modalidades

«— (Imdével-IMA-B)"]=simulacoes["valor do imdvel

< rentabilizado"]-simulacoes["total rentabilizado (IMA-B)"]
simulacoes["Rentabilidade da operacdo financiada %"]=((simulacoes["valor
— do imdvel rentabilizado"]/simulacoes["total pago no

«— financiamento"])-1)*100

simulacoes["Rentabilidade da operagdo investimento irf-m

<  %"]1=((simulacoes["total rentabilizado (IRF-M)"]/simulacoes["total
< pago no financiamento"])-1)*100

simulacoes["Rentabilidade da operagdo investimento ima-b

—  %"]=((simulacoes["total rentabilizado (IMA-B)"]/simulacoes["total
< pago no financiamento"])-1)%*100

simulacoes["Diferenca de rentabilidade

s financiado-irf-m"]=simulacoes["Rentabilidade da operagdo financiada
— %"]-simulacoes["Rentabilidade da operagdo investimento irf-m %"]
simulacoes["Diferenca de rentabilidade

s financiado-ima-b"]=simulacoes["Rentabilidade da operagdo financiada

— %"]-simulacoes["Rentabilidade da operagdo investimento ima-b %"]
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diferenca_agregada=simulacoes["Diferenca de rentabilidade

< financiado-irf-m"] .mean()
diferenca_tr=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="TR")] ["Diferenca de

s rentabilidade financiado-irf-m"].mean()
diferenca_ipca=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="IPCA")] ["Diferencga

«— de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()
diferenca_sac=simulacoes.loc[(simulacoes["modalidade"]=="SAC")] ["Diferenca

—» de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()

diferenca saf=simulacoes.loc[(simulacoes["modalidade"]=="SAF")]["Diferenca

«— de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()

diferenca tr_ sac=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="TR")&(simulacoes["modalidad
— de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()
diferenca_tr_saf=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="TR")&(simulacoes["modalidad
s de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()
diferenca_ipca_sac=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="IPCA")&(simulacoes["modal
«— de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()
diferenca_ipca_saf=simulacoes.loc[(simulacoes["indice"]=="IPCA")&(simulacoes["modal

< de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()

Print (Mkkskkskkskokkkk ko kk ok kkkkkok AGREGAD Dk ok ok ok ok koo ko ko ko kokkokok 1)
print(" ")

print (f"A diferenga média entre os patrimdnios adquiridos foi

« de{round(diferenca_agregada,4)}%")

print(" ")

print("*************************DESAGREGADO POR INDICE DE

< CORRECAQ sk ksksksksksksksksksk sk ok kok ko skskokokokok 1)

print(" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR

< adquiridos foi de{round(diferenca_tr,4)3}’")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice IPCA
< adquiridos foi de{round(diferenca_ipca,4)}%")

print (" ")

print ("kkskkskkskskokskkkokokkkkokkkkkokxkDESAGREGADO POR MODALIDADE DE

< FINANCIAMENTO sk sk sk sk sk sk sk ok ok sk skskokskokok sk ook ')

print (" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob a modalidade SAC

< adquiridos foi de{round(diferenca_sac,4)}%")
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print (f"A diferenga média entre os financiamento sob a modalidade SAF
« adquiridos foi de{round(diferenca_saf,4)})")

print(" ")

print ("kkskkskkkkkskkkokkkkkkkkkkokxkDESAGREGADO POR INDICE DE CORRECAQ E
s MODALIDADE DE FINANCIAMENT Q%% skskskskskokskokskskkkkkkkkkkkk ')

print(" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR e
— modalidade SAC adquiridos foi de{round(diferenca_tr_sac,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR e
«— modalidade SAF adquiridos foi de{round(diferenca_tr_saf,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice IPCA e
— modalidade SAC adquiridos foi de{round(diferenca_ipca_sac,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice IPCA e

— modalidade SAF adquiridos foi de{round(diferenca_ipca_saf,4)})")

estrategiamaiscustosa=pd.DataFrame((simulacoes["total pago no
< financiamento"]-((simulacoes["total pago em aportes"]
— +simulacoes["total pago em alugueis'"])))/simulacoes["total pago no
— financiamento"])*100
estrategiamaiscustosa.columns=["diferenca entre custos de
— financiar-cenario alternativo (%)"]
fig=px.violin(estrategiamaiscustosa, y="diferenca entre custos de
«» financiar-cenario alternativo (%)",box=True, template="simple white",
— width=700, height=500
)

fig.add_annotation(xref="paper", yref="paper",
x=-.1, y=1.1,
text="Grafico 4-Distribuigdo da diferenga percentual entre os
— custos de financiar e alugar e investir simultaneamente.",
font=dict(
family="Arial",
size=12,
color="black"
)
showarrow=False, )
fig.add_annotation(xref="paper", yref="paper",
x=-.1, y=—.2,

text="Fonte:elaboragdo prépria",
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font=dict(

family="Arial",

size=12,

color="black"
),

showarrow=False, )

fig.show()

#alugueis s@o sao mais onerosos, so existem valors negativos
estrategiamaiscustosa.describe() .to_excel("estratégiamaiscustosa.xlsx")

estrategiamaiscustosa.describe()

#estratégia mai custosa foi a alternativa

simulacoes.loc[(simulacoes["Diferenca entre Modalidades

— (Imdvel-IMA-B)"]1<0)&(simulacoes["ndo comporta a restrigdo?"]==True)]
— #MENOR () ZERO POIS SE DA NEGATIVO O INVESTIMENTO SUPERA,

— 1ndependente da restricao orcamentaria

#NAO HOUVERAM SIMULACOES PELO TR ONDE 0 INVESTIMENTO SUPERA O

— FINANCIAMENTO

simulacoes.loc[(simulacoes["Diferenca entre Modalidades

— (Imével-IRF-M)"]<0)&(simulacoes["ndo comporta a restrigdo?"]==True)]
— #MENOR @ ZERO POIS SE DA NEGATIVO 0O INVESTIMENTO SUPERA,

— 1independente da restricao orcamentaria

#NAO HOUVERAM SIMULACOES PELO TR ONDE 0 INVESTIMENTO SUPERA O

— FINANCIAMENTO

menorcustosistema=simulacoes.groupby('"modalidade") .agg({"total pago no
— financiamento":"mean"})
menorcustoindice=simulacoes.groupby("indice") .agg({"total pago no

— financiamento":"mean"})
menorcustoindice=simulacoes.groupby("indice") .agg({"total pago no

«» financiamento":"mean"})
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A.6 Dados reais

dados_reais=pd.read_excel("/content/drive/MyDrive/Foco/DadosReais.xlsx")
dados_reais["DATA AQUISICAO"]=pd.to_datetime(dados_reais["DATA

< AQUISICA0"]).dt.strftime("%Y-%m")

dados_reais["DATA VENDA"]=pd.to_datetime(dados_reais["DATA

< VENDA"]) .dt.strftime (") Y-%m"
dados_reais["PERIOD0"]=np.ceil(dados_reais["PERIODO"])

class Individuo:
nnn
Simulard uma pessoa. Cada pessoa possui sua renda e imével desejado.
Renda:Nimero de saldarios minimos

Imével :Prego do tmoével

4 partir disso tem-se:

Rendas:série de saldarios que o individuo dispoem

Restrigdo orgamentartia:30) das rendas que dispoem, wvalor disponivel
— para honrar com as parcelas do financiamento

Valorizagdo do imével:pregco do imovel corrigido pela mediana dos

— tméveis dados em garantia

Alugueis:equivalente a 0,04/ do prego dos imévets corrigidos pelo
— IGP-M anualmente

def _ init__ (self, renda:int, imovel:float):

self.renda=renda
self.imovel=imovel

self.rendas=(indices["Saléario

< Minimo"].iloc[iloc_zero:iloc_final] ["valor"])*renda

self .restricao_orcamentaria=self.rendas*.3 #parcelas poderdo ser até

— 407 do valor da renda da pessoa

self .valorizacao_imovel=indices["Mediana dos imdveis dados em
< Garantia"].iloc[iloc_zero:iloc_final] ["valor"]*imovel

— #especulacao do crescimento do imovel
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self.alugueis=pd.DataFrame(self.valorizacao_imovel) ["valor"]*.004

(SN

#alugueis baratos a 4/ do valor do imével

class Contrato:

def

—

__init__(self, individuo:"individuo", juros:float, horizonte:int,
indice:str, modalidade:str):

mnimnn

Cada individuo possutrd seu respectivo contrato, mnos moldes de
— um contrato de fimanciamento convencional, descontado das

— tazas de administragdo e seguro, a fim de simplificar a

— stituagdo

0 contrato se refere a um financiamento imobilidrio, sob

— determinado regime de amortizag¢do (SAC OU SAF)cujo saldo é
— corrigido por determinado indice.

Juros:Decimal ao ano

Horizonte:Meses

Valor:Valor financiado do imoével, 80 do valor total expresso em
—~ R$

Indice:TR ou IPCA

Modalidade:SAC ou SAF

A partir do contrato tem-se:

Simulag¢do do financiamento:o qual é composto por parcela,

— amortizagdo, juros e saldo devedor, esmiugando toda a

— evoludo do processo

Aportes de investimento:a partir das parcelas do financiamento,
— sob a identidade contabil APORTE=PARCELA

— FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MORADIA

self.individuo=individuo

self .preco_imovel=individuo.imovel

self .valor_financiado=self.preco_imovel*.8
self.juros_anual=juros
self.juros_mensal=(1+self.juros_anual)**(1/12)-1 #converte juros
— anual para mensal

self .horizonte=horizonte

self .indice=indice.upper() # Converte para maitusculas

if self.indice not in ["IPCA", "TR"]:
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raise ValueError ("0 indice deve ser TR ou IPCA")
self .modalidade=modalidade.upper() # Converte para maiisculas
if self.modalidade not in ["SAC", "SAF"]:

raise ValueError("A modalidade deve ser SAC ou SAF")

def Simular Financiamento(self):

evolucao=[]

self.saldo_devedor=self.valor_financiado

if self.modalidade=="SAC": #Sistema de Amortizacgdo

— Constante

for t in range(0,self horizonte,1):

amortizacao=self.saldo_devedor/(self . horizonte-t) #amortizacdo
— constante baseado nas parcelas a serem pagas
valor_juros=self.saldo_devedor*self.juros_mensal #juros a ser
— pago, a cada mes q paga, o horizonte do calculo deve
— diminuir

parcela=amortizacao+valor_juros #parcela a ser paga

— evolucao.append([parcela,amortizacao,valor_juros,self.saldo_devedor])
self .saldo_devedor-=amortizacao #retira o montante pago do

— saldo devedor

« self.saldo_devedor*=(1+indices[self.indice].iloc[iloc_zero:iloc_final

— o saldo devedor para corrigir a parcela do préxrimo mes

else:
for t in range(0,self.horizonte,l):#Sistema Francés de
— Amortizacdo, popularmente conhecido como SAF

valor_juros=(self.saldo_devedor)*self.juros_mensal

— parcela=self.saldo_devedor/((1-((1+self.juros_mensal)**-(self.horizon
— do calculo da parcela do SAF
amortizacao=parcela-valor_juros #wvalor da amortizacdo é o

— desconto do juros mna parcela

— evolucao.append([parcela,amortizacao,valor_juros,self.saldo_devedor])
self .saldo_devedor-=amortizacao #retira o montante pago do

— saldo devedor
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< self.saldo devedor*=(1+indices[self.indice].iloc[iloc_zero:iloc_final
— o0 saldo devedor para corrigir a parcela do préximo mes

return

< pd.DataFrame(evolucao,columns=["Parcela","Amortizagdo","Juros","Saldo

— Devedor"],index=indices[self.indice].iloc[iloc_zero:iloc_final].index)

class Investimentos:
Para cada contrato, os aportes para investimentos exitiriam,
— comparando laranja com laranja, sob a identidade contdabil
< APORTE=PARCELA FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MORADIA
Aportel:valor do primeiro aporte equivalent ao wvalor da entrada do
— financiamento
Aportes:dinheiro sem rendimento para criag¢do de patrimdénio originado
— da diferenca entre a parcela do financiamento e o aluguel
< (APORTE=PARCELA FINANCIAMENTO-ALUGUEL DE MORADIA)
Aportes rentabilizados:Aportes com o acréscimo do rendimento de sua
— respectiva carteira. Estes podem ser pelo IMA-B ou IRF-M
def _ init__(self,individuo:"individuo",parcelas):
self .parcelas=parcelas
self .horizonte=len(parcelas)
self.alugueis=individuo.alugueis

self .aportel=individuo.imovelx*.2

def Aportes(self):
aportes=self.parcelas-self.alugueis
aportes=pd.DataFrame (np.maximum(0,
< self .parcelas-np.array(self.alugueis))).rename(columns={"Parcela":"Aporte"}
—~ apenas aportes positivos podem existir.
aportes["Aporte"] .iloc[0]+=self .aportel
aportes["Evolugdo patrimonial"]=aportes["Aporte"].cumsum()
rentabilidade_irfm=pd.DataFrame ()
rentabilidade_imab=pd.DataFrame ()

for i in aportes.index:

— aporte_irfm=(indices["IRF-M"].iloc[iloc_zero:iloc_final].loc[i:]/indices[
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aporte_irfm.name=i

< aporte_imab=(indices["IMA-B"].iloc[iloc_zero:iloc_final].loc[i:]/indices[

aporte_imab.name=i

—» rentabilidade_ irfm=pd.concat([rentabilidade_irfm,aporte_irfm] ,axis=1)

< rentabilidade_imab=pd.concat([rentabilidade_imab,aporte_imab],axis=1)
aportes_rentabilizados_irfm=(aportes["Aporte"]*rentabilidade_irfm)
aportes_rentabilizados_imab=(aportes["Aporte"]*rentabilidade_imab)
aportes["Rentabilidade por parcela
< (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.iloc[-1]
aportes["Evolugdo patrimonial rentabilizada
< (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.sum(axis=1)
aportes["Rentabilidade por parcela
— (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.iloc[-1]
aportes["Evolugdo patrimonial rentabilizada
< (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.sum(axis=1)
aportes["detalhamento
«— (IRF-M)"]=aportes_rentabilizados_irfm.iloc[-1].to_dict()
aportes["detalhamento
— (IMA-B)"]=aportes_rentabilizados_imab.iloc[-1].to_dict()

return(aportes)

def diferenca meses(data_inicial, data final):
# Converter strings em objetos de data
data_inicial=datetime.strptime(data_inicial, "7%Y-%m")

data_final=datetime.strptime(data_final, "%Y-%m")

# Calcular a diferenca em meses
diferenca_anos=data_final.year-data_inicial.year

diferenca meses=data_ final.month-data inicial.month
# Diferenca total em meses
total meses=diferenca anos*12+diferenca meses

return total meses

realxteoria=1[]
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combinacoes_contratos=1list(itertools.product(indices_contratos,

— modalidades_contratos, juros))

for i in dados_reais.dropna() .index:
data_aquisicao=dados_reais["DATA AQUISICAO"].iloc[i]
data_venda=dados reais["DATA VENDA"].iloc[i]
periodo=int (dados_reais["PERIOD0"].iloc[i])
preco_aquisicao=dados_reais["VALOR AQUISICAOD"].iloc[i]
preco_final_imovel=dados_reais["VALOR VENDA"] .iloc[i]

iloc_zero=diferenca_meses(data_inicial,data_aquisicao)

< 1iloc_final=periodo+iloc_zero#diferenca_meses(data_aquisicao,data_venda)+1
— #substituir por periodo
for INDICE, MODALIDADE, juros in combinacoes_contratos:

individuo=Individuo(renda=10,imovel=preco_aquisicao)

— contrato=Contrato(individuo, juros=juros/1000,horizonte=periodo,indice=INDIC
— nao importa messa analise

financiamento=contrato.Simular Financiamento ()

financiamento["Restricao

< orcamentaria"]=financiamento["Parcela"]<=individuo.restricao_orcamentaria
investimentos=Investimentos(individuo,financiamento["Parcela"])
aportes=investimentos.Aportes()

infos_simulacao={"renda":individuo.renda, #constante em 10 salarios,

— pois é irrelevante para apurar o resultado liquido

"valor do imével":preco_aquisicao,

"valor financiado":individuo.imovel*.8,
"modalidade":contrato.modalidade,
"indice":contrato.indice,
"juros":contrato.juros_anual,

"total pago no

— financiamento":financiamento["Parcela"].sum(),
"total pago em juros":financiamento["Juros"].sum(),
"valor do imdvel rentabilizado

— (teorico)":individuo.valorizacao_imovel.iloc[-1],
"valor do imdével rentabilizado

< (real)":preco_final imovel,

"total pago em alugueis":individuo.alugueis.sum(),
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"total pago em aportes':aportes["Aporte"].sum(),
"total rentabilizado (IRF-M)'":aportes["Evolugdo
— patrimonial rentabilizada (IRF-M)"].iloc[-1],
"total rentabilizado (IMA-B)":aportes["Evolugdo
< patrimonial rentabilizada (IMA-B)"].iloc[-1],

"evolugdo":{"financiamento":financiamento.to_dict(),
"aportes":aportes.to_dict()
}
}
realxteoria.append(infos_simulacao)

realxteoria=pd.DataFrame (realxteoria)

A.7 Exploracdo dos dados reais

valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria_modalidade_e_indice_dadosreais=r

«— do imdvel","modalidade","indice"]) .agg({

#pois é o dltimo imével q da certo, walor maximo
— q consegue financiar

"valor financiado":"max"

, #segue a linha de
— cima
"juros":"max", #idem acima
"total pago no financiamento":'"mean", #para
— werificar a média de custo a mats
"total rentabilizado (IRF-M)":"mean",
"total rentabilizado (IMA-B)'":"mean",
"valor do imdvel rentabilizado (real)'":"mean",
"valor do imével rentabilizado

— (teorico)":"mean",
"total pago em juros":'"mean",
"total pago em alugueis":'"mean",
"total pago em aportes'":"mean",

"total pago no financiamento":'"mean",

o)

round(valor_maximo_que_comporta_a_restricao_orcamentaria modalidade_e_indice_dadosr
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realxteoria["diferenca da rentabilidade do imbével real x teoria

< (R$)"]=realxteoria["valor do imével rentabilizado

< (real)"]-realxteoria["valor do imbével rentabilizado (teorico)"]
realxteoria["diferenca da rentabilidade do imbével real x teoria

< (R$)"] .mean() #iméveis tedéricos sdo mais rentdueis q 0S Teais, pPoTém
— o0 tempo dos reais também foi menor

#diferneca insignificante a prego de contrato visto q a média

diferencadamedia=(realxteoria["diferenca da rentabilidade do imdvel real
— x teoria (R$)"].mean()/realxteorial"valor do imével rentabilizado

— (teorico)"] .mean())*100

print(f"a diferenaga de R$ 167,25 relativa valor médio do imével, foi

< de{round(diferencadamedia,?2)}%")

realxteoria["Diferenca entre Modalidades

< (Imével-IRF-M)"]=realxteoria["valor do imével rentabilizado
«— (real)"]-realxteoria["total rentabilizado (IRF-M)"]
realxteoria["Diferenca entre Modalidades

< (Imdével-IMA-B)"]=realxteoria["valor do imével rentabilizado

< (real)"]-realxteorial["total rentabilizado (IMA-B)"]

realxteoria["Diferenca entre Modalidades

< (Imdével-IRF-M)-dadoteorico"]=realxteoria["valor do imédvel

— rentabilizado (teorico)"]-realxteorial["total rentabilizado (IRF-M)"]
realxteoria["Diferenca entre Modalidades

< (Imdével-IMA-B)-dadoteorico"]=realxteoria["valor do imédvel

< rentabilizado (teorico)"]-realxteorial["total rentabilizado (IMA-B)"]

realxteoria["Rentabilidade da operagdo financiada

— %"]=((realxteorial["valor do imdével rentabilizado

— (real)"]/realxteoria["total pago no financiamento"])-1)*100
realxteoria["Rentabilidade da operagdo financiada

— (teorica)’,"]=((realxteoria["valor do imdével rentabilizado

— (teorico)"]/realxteorial["total pago no financiamento"])-1)+*100
realxteoria["Rentabilidade da operagdo investimento irf-m

— %"]=((realxteoria["total rentabilizado (IRF-M)"]/realxteorial["total

< pago no financiamento"])-1)*100
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realxteoria["Rentabilidade da operagdo investimento ima-b

—  %"]=((realxteoria["total rentabilizado (IMA-B)"]/realxteorial"total
< pago no financiamento"])-1)*100

realxteoria["Diferenca de rentabilidade

« financiado-irf-m"]=realxteoria["Rentabilidade da operacgdo financiada
— %"]-realxteoria["Rentabilidade da operagdo investimento irf-m %"]
realxteoria["Diferenca de rentabilidade

«s financiado-ima-b"]=realxteorial["Rentabilidade da operacgdo financiada

— %"]-realxteoria["Rentabilidade da operagdo investimento ima-b %"]

print("totalmente agregado")
porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteorial["Diferen
— entre Modalidades (Imével-IRF-M)"]<0)&(realxteoria["Diferenga entre

<+ Modalidades (Imével-IMA-B)"]<0)])/len(realxteoria))*100,2)

print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}j, tiveram o cendrio o cenario

«» alternativo como vencedor")

print ( n ||)

print("desagregado por investimento")
porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[realxteoria["Diferencg
<+ entre Modalidades (Imével-IRF-M)"]<0])/len(realxteoria))*100,2)

print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}), tiveram o cenadrio o cenario

« alternativo como vencedor através dos aportes do IRF-M")

porcentagemcenariosvencedores_imab=round((len(realxteoria.loc[realxteoria["Difereng
«» entre Modalidades (Imével-IMA-B)"]1<0])/len(realxteoria))=*100,2)
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_imab}), tiveram o cendrio o cendario

s alternativo como vencedor através dos aportes do IMA-B")

print ( " ||)
print ("Quando se compara fazendo uso do indice correspondente, IPCA para
< IMA-B e TR para IRF-M temos:")

porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteorial["Diferen
— entre Modalidades

— (Imével-IRF-M)"]<0)&(realxteoria["indice"]=="TR")])/len(realxteoria.loc[realxte
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}j, tiveram o cendrio o cenario

< alternativo como vencedor através dos aportes do IRF-M")
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porcentagemcenariosvencedores_imab=round((len(realxteoria.loc[(realxteorial["Diferen
— entre Modalidades

— (Imdével-IMA-B)"]1<0)&(realxteoria["indice"]=="IPCA")])/len(realxteoria.loc[realx
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_imabl}j, tiveram o cendrio o cenario

< alternativo como vencedor através dos aportes do IMA-B")

print ( " ||)
print ("Quando se compara fazendo uso do indice correspondente, IPCA para

— IMA-B, TR para IRF-M, e desagregando a modalidade temos:")

porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteorial["Diferen
— entre Modalidades

< (Imovel-IRF-M)"]<0)&(realxteorial["indice"]=="TR")&(realxteoria["modalidade"]=="
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}j, tiveram o cendrio o cenario

— alternativo como vencedor através dos aportes do IRF-M e modalidade

< SAC")

porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteorial["Diferen
— entre Modalidades

< (Imovel-IRF-M)"]<0)&(realxteorial["indice"]=="TR")&(realxteoria["modalidade"]=="
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}), tiveram o cenario o cenario

— alternativo como vencedor através dos aportes do IRF-M e modalidade

< SAF")

porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteoria["Diferen
— entre Modalidades

— (Im6vel-IMA-B)"]<0)&(realxteoria["indice"]=="IPCA")&(realxteoria["modalidade"]=
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}), tiveram o cenario o cenario

<~ alternativo como vencedor através dos aportes do IMA-B e modalidade

— SAC")

porcentagemcenariosvencedores_irfm=round((len(realxteoria.loc[(realxteoria["Diferen
— entre Modalidades

< (Imdével-IMA-B)"]1<0)&(realxteorial["indice"]=="IPCA")&(realxteoria["modalidade"]=
print (f"{porcentagemcenariosvencedores_irfm}), tiveram o cenario o cendario

— alternativo como vencedor através dos aportes do IMA-B e modalidade

< SAF")
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patrimoniosreaisvencedores=round((len(realxteoria.loc[realxteorial["diferenca
— da rentabilidade do imével real x teoria

< (R$)"]1>0])/len(realxteoria))*100,2)

print (f"{patrimoniosreaisvencedores}), imoveis superaram a rentabilidade

< tedrica dos imdveis")

#0 que demonstra uma rentabilidade superestimada dos iméveis ma teorica,

— fazendo uso da mediana dos iméveis dados em garantia

diferenca_agregada=(realxteorial["Diferenca de rentabilidade

« financiado-irf-m"] .mean()+realxteoria["Diferenca de rentabilidade

< financiado-ima-b"] .mean())/2

diferenca tr=realxteoria.loc[(realxteoria["indice"]=="TR")]["Diferenca de

«— rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()
diferenca_ipca=realxteoria.loc[(realxteoria["indice"]=="IPCA")] ["Diferenca
< de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()
diferenca_sac=realxteoria.loc[(realxteoria["modalidade"]=="SAC")]["Diferenca
s de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()
diferenca_saf=realxteoria.loc[(realxteoria["modalidade"]=="SAF")]["Diferencga

< de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()

diferenca_tr_sac=realxteoria.loc[(realxteoria["indice"]=="TR")&(realxteoria["modali

< de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()

diferenca tr_saf=realxteoria.loc[(realxteoria["indice"]=="TR")&(realxteoria["modali

<+ de rentabilidade financiado-irf-m"] .mean()

diferenca_ipca_sac=realxteoria.loc[(realxteorial["indice"]=="IPCA")&(realxteorial["mo

< de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()

diferenca_ipca_saf=realxteoria.loc[(realxteoria["indice"]=="IPCA")&(realxteoria["mo

< de rentabilidade financiado-ima-b"] .mean()

Print (Mkkskkskkskkokkokkokkokkokkokkokkok ok AGREGAD Dk ok ok ok ok ok ko ok ko ko kokkokok 1)
print(" ")

print(f"A diferenca média entre os patrimdnios adquiridos foi

« de{round(diferenca_agregada,4)}’")

print(" ")

print("*************************DESAGREGADU POR INDICE DE

< CORRECAQkkkkkskskskokok ok sk sk sk ks skskokokokok 1)

print(" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR

< adquiridos foi de{round(diferenca_tr,4)}%")
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print (f"A diferenca média entre os financiamento sob o indice IPCA
< adquiridos foi de{round(diferenca_ipca,4)}%")

print(" ")

print ("kkskckskkskkkskkkkkkkkokkkkxkkkDESAGREGADO POR MODALIDADE DE

s FINANCIAMENTO ks sk ok sk sk sk ok skook sk ok skok ok skokskofokok ok 1)

print (" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob a modalidade SAC
— adquiridos foi de{round(diferenca_sac,4)}%")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob a modalidade SAF
« adquiridos foi de{round(diferenca_saf,4)}’")

print(" ")

print("*************************DESAGREGADU POR INDICE DE CORRECAQO E
< MODALIDADE DE FINANCIAMENTQ* ks skskskokskokkskokskokkskkkokkokkk ')

print(" ")

print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR e
— modalidade SAC adquiridos foi de{round(diferenca_tr_sac,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice TR e
< modalidade SAF adquiridos foi de{round(diferenca_tr_saf,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice IPCA e
— modalidade SAC adquiridos foi de{round(diferenca_ipca_sac,4)}%")
print (f"A diferenga média entre os financiamento sob o indice IPCA e

— modalidade SAF adquiridos foi de{round(diferenca_ipca_saf,4)}")

rentabilidade=realxteoria.groupby(["modalidade","indice"]) .agg({"Rentabilidade
— da operagdo financiada %":"mean",

"Rentabilidade da operagdo financiada (teorica)’":"mean",

"Rentabilidade da operagdo investimento irf-m %":"mean",

"Rentabilidade da operagdo investimento ima-b %":'"mean"})

rentabilidade

patrimonio=realxteoria.groupby(["modalidade","indice"]) .agg({"Diferenca
— entre Modalidades (Imével-IRF-M)-dadoteorico":"mean",

"Diferenga entre Modalidades

«— (Imdével-IMA-B)-dadoteorico":"mean","Diferenca entre Modalidades

< (Imdvel-IRF-M)":"mean","Diferenca entre Modalidades

—  (Imbével-IMA-B)":"mean",})
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