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1. INTRODUCAO

O setor de shopping centers no Brasil vive uma fase de forte expansdao. Mesmo
com a crise mundial ocorrida em 2009, o setor pareceu ndo ser impactado. Seu
faturamento anual alcangou o patamar de R$ 71 bilhGes, um aumento de 10% se
comparado ao ano anterior, e de 22% comparado ao ano de 2007. Segundo projecdo da
ABRASCE (Associacdo Brasileira de Shopping Center) para o ano de 2010, o
faturamento deve crescer 11% em relacdo a 2009, totalizando um faturamento de R$ 79

bilhoes.

O grande boom do setor no mercado brasileiro teve inicio no ano de 2006, com a
abertura de capital de importantes grupos de investidores no mercado, além do
surgimento de novos grupos no setor. Para exemplificar, apenas quatro grandes
empresas — BRMalls, Iguatemi, Multiplan e General Shoppings — arrecadaram o
montante de R$ 2,4 bilhdes no lancamento inicial de suas agdes no mercado — em inglés
IPO.

A entrada destes novos players no mercado munidos principalmente de capital
oriundo de investidores estrangeiros e com grande apetite para novas aquisicdes alterou
o perfil tipicamente familiar das empresas presentes no setor até entdo. Se a principal
fonte de crescimento das empresas era através da construcdo de novos

empreendimentos, os chamados greenfields, agora é através de fusdes e aquisicdes.

Com a presenca de empresas capitalizadas e cada vez mais profissionais, espera-
Se uma nova era no setor, com um investimento ainda maior, e a constante busca de
novas tendéncias no mercado, como, por exemplo, o conceito de shopping boutique,

instalacdo de prédios comerciais e até mesmo de hotéis.

Este estudo tem por objetivo fazer uma analise do panorama do setor no
mercado brasileiro, analisando como este esta distribuido, quais fatores que influenciam
seu crescimento e quais prejudicam. Por fim, através dessa analise buscarei ver o
potencial de crescimento de cada regido do pais de acordo com suas respectivas

caracteristicas.



2. O HISTORICO DO SETOR E SUA EVOLUGAO

Ha diferentes teorias que contam o surgimento do primeiro Shopping Center no
mundo. Segundo Castelo Branco (2007) e Gorini (2007) a origem do setor é datado no
século XVIII em Paris, com o surgimento dos primeiros centros de compra onde se era
possivel encontrar variados tipos de artigos em um dnico local. Estes centros eram
conhecidos como Galeries. Inclusive um dos famosos pontos turisticos da cidade até
hoje séo as Galeries Lafayette.

Diferentemente das Galeries onde suas lojas eram especializadas em apenas um
tipo de produto, surge em 1852, também em Paris, um armazém onde suas lojas
possuiam diferentes tipos de produtos onde cada mercadoria possuia um preco diferente.
Este armazém era chamado de Bon Marché, e inovou ao trazer um novo conceito ao
mercado até entdo, permitindo ao publico uma livre circulagdo pela loja, dando um certo

ar de liberdade.

Rapidamente o Bon Marché alcangcou um grande sucesso, intrigando aqueles
pertencentes as Galeries. Esta, por sua vez, encomendou uma pesquisa de mercado
junto a populacdo francesa para entender o porqué de todo o sucesso deste novo
armazém, o que os levavam a preferi-lo. Como resposta, a pesquisa mostrou que o que
0s atraia ao Bon Marché era o fato de “quebrar a rotina”, que o publico quando la estava
tinha a sensacdo ndo de estar em um centro de compras, e sim estar passeando,
relaxando. Era um lugar “fora do comum.” A partir de entdo, a propria Galeries
Lafayette mudou seu conceito, adotando uma postura de ndo ser apenas um centro de
compras, mudando até seu slogan para “A todo momento, algo estd acontecendo na

Galeries Lafayette” (“A tout instant, 11 se passe quelque chose aux Galeries Lafayette”).

De acordo com a teoria Feinberg (1989), a origem do conceito de shopping
center é datado no século XII em Veneza, Itdlia, onde as tendas localizadas na praca da
regido sao consideradas os precursores do shopping. Comparando com nossos

shoppings atuais, seria como se essas tendas equivalessem ao que chamamos de mall.!

Segundo o International Council of Shopping Centers (ICSC), um shopping

center ¢ definido como “um grupo de estabelecimentos comerciais unificados

! Segundo defini¢do da ABRASCE, mall corresponde ao espaco em area comum locado para
comercializagéo de produto e/ou servigo, com troca financeira no local.



arquitetonicamente e construidos em terreno previamente planejado e desenvolvido,
sendo administrado como unidade operacional, onde o tamanho e o tipo de lojas
existentes devem ser diretamente relacionados com a area de influéncia comercial a que
essa unidade serve. Além disso, devera também oferecer estacionamento compativel
com todas as lojas existentes no projeto”. J& para a Associacdo Espanhola de Centros
Comerciais, “shopping center ¢ o lugar de encontro em cujo espago aberto o publico
busca satsfazer suas necessidades tanto de consumo como de lazer e relacdo social, em
um cenario no qual consumidores e comerciantes interagem, dentro de um esquema
integrador de equilibrio e qualidade”. Soma-se a essas caracteristicas as seguintes
definices abaixo, e temos o conceito segundo a Associacdo Brasileira de Shopping
Centers. a) Ser composto de lojas destinadas a exploracdo de diversificados ramos de
prestacdo de servico e comércio, e que permanecam, em sua maior parte, objeto de
locacdo; b) estejam os locatorios sujeitos as normas contratuais padronizadas, visando a
manutencdo do equilibrio da oferta e da funcionalidade, para assegurar, como objetivo
basico, a conveniéncia integrada; c) varie o preco de locacdo, a0 menos em parte, de

acordo com o faturamento dos locatarios.

Segundo o conceito de shopping center descrito acima, 0s primeiros tiveram
origem nos Estados Unidos. Ndo hé, entretanto, um consenso sobre quando foi
inaugurado o primeiro shopping. Para Engel, Blackwell e Miniard (1995) a origem é
datada em 1922, em Kansas. Outros autores, entretanto, defendem que o inicio foi em
1931, no Texas, com a inauguracdo do primeiro shopping center planejado. Sua
diferenciacdo para o shopping center de Kansas, era que este ocupava um unico local e
as frentes das lojas eram voltadas para o interior do shopping e ndo para a rua. Uma
terceira linha de defesa argumenta que o primeiro shopping é datado de 1956, em
Minnesota, onde seu grande diferencial para os outros era a presenca de, pela primeira

vez, lojas ancoras? no shopping, além de um ar condicionado central.

Como caracteristicas originais destes empreendimentos, estes surgiram para
atender a crescente demanda dos consumidores que, até entdo, deslocavam-se para o

subdrbio das cidades para efetuarem suas compras. Ao longo do tempo, entretanto, foi-

? Lojas ancoras sdo operacdes varejistas que atraem o maior trafego de consumidores para o
shopping center. S&o lojas, basicamente, com érea total superior a 1.000 m?. S&o grandes
anunciantes na midia eletrénica e impressa, possuem politicas promocionais arrojadas e operam
fortemente com crediario. As lojas-ancoras mais usuais sdo lojas de departamentos completas,
junior e de descontos, hipermercados e supermercados.



se alterando seu conceito basico e, ao invés do shopping oferecer todo o tipo de
produtos, foi, cada vez mais, se especializando em um determinado segmento para
atender um determinado publico alvo. Surge, por exemplo, os outlet centers®, que eram
construidos em espacos ociosos as beiras de estradas, proximos a grandes fabricas.
Estas fabricas 14 botavam a venda pecas de cole¢fes antigas ou fora de linha. Outro
exemplo € a criagdo de shoppings de alto luxo.

Outra mudanga de conceito envolve os servigos de entretenimento. Os shoppings
passaram a oferecer como opg¢des ndo sé lojas para consumo, mas como também
diversas opcOes de entretenimento aos seus consumidores, como cinemas, teatros, praca
de alimentacdo, exposicoes, cabeleireiros e shows, ou até mesmo centros médicos. Para
Miccieli (2006, p.57), “as pracas de alimentacdo dos shoppings, em seu conjunto, ja se
tornaram fortes ancoras. Entdo, passa a ser fundamental fazer parte desse seleto

grupo’.

A principal causa para que houvesse essa maior segmentacdo do mercado e um
aumento da especializacdo, deve-se ao fato do grande aumento da oferta de shoppings,
sendo superior a taxa de crescimento da populacdo. As lojas ndo conseguiam competir
com a grande variedade de estilos que um shopping oferece. Alguns motivos impactam

fortemente esse aumento da oferta. Os principais sao:

a) maior necessidade de seguranca;

b) melhoria dos meios de transporte, facilitando o fluxo de mercadorias e
servicgo e o deslocamento da populacéo;

c) aumento do poder aquisitivo da populagéo;

d) crescimento urbano;

e) entrada das mulheres no mercado de trabalho, aumentando o mercado

consumidor.

No Brasil, o primeiro centro comercial com as caracteristicas de um shopping
center foi o Shopping lguatemi, fundado em novembro de 1966, em S&o Paulo. Sua
inauguracdo foi um grande marco para a regido, contado inclusive com a presenca de

grandes artistas nacionais, como Chico Buarque e Nara Ledo, em um evento

% Shopping center com lojas alugadas que oferecem produtos de ponta de estoque. No minimo
50% de suas lojas sdo alugadas pelo proprio fabricante, revendedoras de ponta de estoque que
comercializam produtos da propria marca.
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acompanhado por cinco mil pessoas. Enquanto nos projetos norte-americanos 0S
shoppings tinham poucas entradas, eram um grande quadrado e suas as lojas eram
viradas para o interior do shopping, com medo da dificuldade da locacdo das lojas
distantes da porta, Alfredo Mathias desenhou seu shopping com um grande portal de
entrada. Acreditava que assim, mais lojistas ficariam perto da porta, facilitando sua

locacéo e pagando, inclusive, um maior aluguel.

J& no inicio da decada de 70, em 1971, é fundado o Conjunto Nacional, em
Brasilia. Este é o0 segundo shopping center no Brasil, entretanto € o primeiro a seguir 0s
moldes internacionais, contendo convencdo do condominio e uma administracdo

centralizada.

Ao longo da década de 70, foram inaugurados mais quatro empreendimentos:
em 1975 foram fundados o Iguatemi Bahia, em Salvador e o Shopping Continental, em
S&o Paulo; em 1976 o Shopping Ibirapuera, em S&o Paulo; em 1979 o BH Shopping, em

Belo Horizonte.

Na década de 80, o Brasil sofreu seu primeiro boom no setor. Influenciada pelo
bom momento da economia, no qual o pais estava em plena expansédo, e alavancado
principalmente pelos emprestimos disponiveis na Caixa Econdmica Federal e pela
entrada dos fundos de pensdo no pais. Ao longo da década foram inaugurados cerca de
40 shopping centers, como, por exemplo, o BarraShopping (1981), o MorumbiShopping
(1982) e o NorteShopping (1986)

Ao longo da década de 90, o Brasil passa pela segunda grande onda de
crescimento no setor. Influenciada pelo bom momento da economia brasileira, em
especial depois da implementacdo e o sucesso do Plano Real que trouxe mais
estabilidade para a economia, gerando uma grande queda de inflagdo. Outro grande
fator de influéncia foram os shoppings inaugurados na década anterior, que comegcam a
dar otimos resultados, o que aqueceu ainda mais o mercado. Durante estes dez anos,
cerca de 200 novos empreendimentos foram lancados. Um outro fator que influenciou
ainda mais essa forte expanséo foi a seguranca. Os grandes centros urbanos brasileiros
estavam, com o0 tempo, se tornando cada vez mais perigosos e violentos, o que
prejudicava o comércio de rua. Por sua vez, surge uma grande oportunidade para o

crescimento dos shoppings.
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Também nos anos 90, houve as primeiras expansfes e revitalizacBes dos
shoppings ja existentes que se expandiam e se redecoravam para enfrentar a crescente
concorréncia no mercado. Surge, entdo, um novo conceito do shopping no pais, o
multiplex, mesclando diversos fatores as compras, como a praca de alimentacdo, o

cinema, o teatro, etc...

No inicio de 2000, o mercado continuou se expandindo, porém em um ritmo
muito menor do que ocorria até entdo. O grande aumento de oferta ocorrido ao longo
dos ultimos anos somado ao ambiente econdmico desfavoravel, devido ao aumento da
taxa de juros, além das restricbes impostas aos fundos de pensdo fizeram com que o

setor se desacelerasse.

A partir de 2006, o setor parece dar inicio a sua terceira onda de crescimento
influenciada, novamente, pelo bom momento econdmico vivido pelo Brasil. Este fato
possibilitou um alto nivel de investimentos no setor por parte de grandes empresas e de
private equity estrangeiros especializados no setor. Este periodo é marcado por grandes

operacdes, com varias fusdes e aquisicoes.

Toda essa evolucgdo descrita acima pode ser vista no grafico abaixo.
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Gréfico 1: A evolucao dos shopping centers no Brasil.
Fonte: ABRASCE
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3. TIPOS DE SHOPPING CENTER

Segundo classificacdo da ICSC, ha quatro classificagdes distintas de shoppings
de acordo com seu tamanho. S&o elas:

e Vizinhanca - projetado para fornecer conveniéncia no dia-a-dia dos
consumidores. Tem como ancora supermercados. Sua &rea varia entre 2.800m? e
15.000 m? de ABL*;

e Comunitario - venda de mercadorias em geral, ancorado em lojas de
departamento ou de descontos, supermercados ou hipermercados. Sua &rea varia
entre 9.300 m? e 32.500 m* de ABL;

e Regional — engloba uma linha completa de comercializacdo, com grande parte
de suas lojas satélites® de vestuario. Ancorada por lojas de departamento.  Sua
4rea varia entre 37.100 m? e 74.300 m? de ABL;

e Super-Regional — por definicdo é semelhante a regional. Distingue-se por
possuir demais incorporacfes como centros médicos e salas comerciais, além
de possuir uma maior variedade de lojas ancoras e satélites. Sua area é superior
a74.300 m* de ABL.

Hé ainda classificacdo segundo o seu mix de lojas. Séo elas:

e Outlet Center — suas lojas oferecem produtos de ponta de estoque. No minimo
50% de suas lojas sdo alugadas pelo proprio fabricante, revendedoras de ponta
de estoque e vendem produtos da propria marca;

e Especializado — composta por lojas tematicas ou especializadas, como por
exemplo lojas de decoracdo, esporte e automaveis;

e Festival Center — lojas voltadas para o lazer e o turismo;

e Lifestyle Center — shopping a céu aberto, com o conceito parecido com as lojas
de rua;

e Power Center — formado basicamente por lojas ancoras e satélites.

*Area Bruta Locavel (ABL): somatério de area, em m? de todos os saldes comerciais de
propriedade dos empreendedores. Nao inclui area de depdsitos, quiosques ou qualquer outro
espaco em area comum (mesmo que tenham contrato comercial). Deve ser considerada a area
definida em contrato, independente da area efetiva de locacéo.

> Lojas Ancoras: sdo lojas de pequenas dimens6es que ndo possuem a capacidade de atrair um
grande trafego de pessoas, necessitando ficar proximo a lojas &ncoras. S&o responsaveis por
grande parte da receita de um shopping center.



13

4. PANORAMA DO SETOR NO MUNDO

O mercado de shopping center ao redor do mundo nas grandes poténcias
mundiais se encontra em estdgios mais avancados se comparado com o mercado
brasileiro. Conforme relatado acima, essa indudstria levou um pouco mais de tempo para
chegar ao Brasil, e por isso o mercado aqui ainda se encontra em fase de
amadurecimento. H& poucos players que dominam o mercado, possuindo, assim, um

grande potencial de crescimento.

N°deshoppings

5000 -
4500 -
4000 -+
3500 A
3000 A
2500 -+
2000 A
1500 A
1000 A
500 A

2516

1395

696
523 377

547
. . ...-.-.L
i“1 a8 ] =— W [

EUA Canada Austrdlia Franga Espanha Alemanha  Brasil

Nedeshoppings
o
1
|||ﬁn— :
o
o
o

Graéfico 2: Numero de shoppings no mercado internacional
Fonte: 1CSC 2008

Pelo gréfico 2, vemos que o Brasil, mesmo com a forte expansdo ocorrida ao
longo das ultimas décadas, ainda pode aumentar consideravelmente o nimero de
shoppings, se comparado a mercados mais consolidados. Podemos chegar a mesma
conclusdo se compararmos o ABL disponivel no Brasil com outros paises, conforme

grafico 3.
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Grafico 3: ABL no mercado internacional
Fonte: ICSC 2008
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Podemos fazer também uma andlise da penetracdo do shopping em relacdo a

populacéo, ou seja, seria como medir o0 ABL per capta, a metragem dividido por grupo

de 1.000 habitantes. Vemos, mais uma vez, 0 quanto o Brasil esta atras de muitos

paises, possuindo, portanto, um enorme potencial de crescimento.
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Gréfico 4: ABL a cada 1.000 habitantes no mercado internacional
Fonte: ICSC 2008
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Outro fator de grande importancia para o crescimento deste tipo de mercado é
sua participacdo nas vendas totais do pais, ou seja, o percentual de participagcdo do
shopping sobre as vendas totais do mercado de varejo no pais. Conforme pode ser visto
no grafico 5, os shoppings centers no Brasil ainda tem uma participacdo muito pequena

no mercado de varejista do pais.
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70% 1 65,7%

57,5%
51,3%

50%

40% A

30% A 25,9%

20% A 17,2%

10% - .
» .

I+

Canada Brasil

% vendas de shopping center

Austrélia

Tm
—
Q
>

Bl
Q

Gréfico 5: Participacéo dos shoppings centers no mercado varejista internacional
Fonte: ICSC 2008



5. O MERCADO BRASILEIRO

5.1 O PANORAMA DO SETOR NO MERCADO NACIONAL
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Conforme pode ser visto no capitulo anterior, 0 mercado brasileiro ainda possui

um enorme potencial de crescimento para os préximos anos. Entretanto notamos,

através dos gréficos e analises abaixo, que ainda assim o pais j& cresceu muito ao longo

dos Ultimos anos.

No gréafico 1 j& analisamos o crescimento do nimero de shoppings ocorrido ao

longo dos ultimos 20 anos. Nos gréaficos abaixo vemos novamente a evolugdo ao longo

do tempo de acordo com os principais parametros do mercado: ABL, faturamento e

trafego.
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Grafico 6°%:Crescimento de ABL no mercado brasileiro
Fonte: ABRASCE

®Valores de ABL para 0 ano de 2010 de acordo com expectativas da ABRASCE.
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Grafico 7":Evolugéo do faturamento no Brasil
Fonte: ABRASCE
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Gréfico 8:Evolucéo do trafegos de pessoas no Brasil
Fonte: ABRASCE

"Valores de faturamento para o ano de 2010 de acordo com expectativas da ABRASCE.
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Além desses fatores descritos acima, um parametro dos mais relevantes diz
respeito a participacdo das vendas do mercado de shopping center dentro do mercado
varejista como um todo. Apesar do grande aumento da participacdo dos shoppings, se
comparado com a analise anterior do grafico 5, vemos que este percentual ainda € muito

baixo.

Participacdo no mercado varejista
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Gréfico 9:Evolucéo da participacdo dos shoppings no mercado varejista do Brasil
Fonte: ABRASCE
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Os shoppings centers além de um grande gerador de receita, sdo grandes
geradores de empregos, conforme notamos no grafico abaixo. E importante ressaltar que
0 emprego neste tipo de setor é mais formalizado do que no pequeno varejo, além de
também ser grande gerador de primeiro emprego. Podemos, por exemplo, perceber isto
facilmente na época de grandes datas comerciais, como o Natal. Nesta época do ano
muitos jovens sem experiéncia no mercado trabalham no setor, sendo muitos deles

inclusive efetivados.



19

Ressaltando a importancia do setor na geracdo de empregos, no ano de 2008 a
base de empregos do setor representou 2,8% do total da populacdo economicamente

ativa do pais®.

Empregos gerados
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Gréfico 10:Empregos gerados ao longo do tempo
Fonte: ABRASCE

5.2 ANALISE REGIONAL DO MERCADO BRASILEIRO

Como podemos notar no grafico abaixo, a distribuicdo dos shoppings no Brasil
ndo ocorre de maneira uniforme. Vemos uma grande concentracdo em certas regides

geogréficas.

8 Segundo dados do IPEA.
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Populacdo

Regido Norte

15.326.541

% Vendas de varejo

NUmero de Shoppings

ABL

% ABL do Brasil

Brasil

Populacdo

189.952.795

Numero de Shoppings

396

ABL - m?

9.147.566

Regido Nordeste

Populacdo

53.493.060

% Vendas de varejo

18,0%

NUmero de Shoppings

56

ABL

1.283.682

% ABL do Brasil

14%

Regido Centro-Oeste

Populacdo

Regido Sul

27.556.230

% Vendas de varejo

17,0%

NUmero de Shoppings

78

ABL

1.411.378

% ABL do Brasil

15%

Populacéo 13.777.198
% Vendas de varejo 8,0%
Numero de Shoppings 37
ABL 770.646
% ABL do Brasil 8% ‘ FETEEEN e
Populacao 79.799.766
* % Vendas de varejo 52,0%
Numero de Shoppings 214

ABL

5.385.321

% ABL do Brasil

59%

Grafico 11: Distribuicao regional no Brasil
Fonte: IBGE 2008, ABRASCE 2009 e IPEA 2009

Regido econébmica mais importante do Brasil, a regido Sudeste concentra a
também maior parte dos shoppings centers em territorio nacional. De acordo com dados
da ABRASCE, 54% dos shoppings se encontram por l4. Em relacdo ao ABL total, este
percentual é ainda maior, beirando os 60%. Das top 5 capitais brasileiras em termos de
ABL, 4 sdo do Sudeste, somente o Parana de outra localidade. A soma da grande

populacdo da regido com este elevado nimero de shoppings faz a regido possuir 52%
das vendas total do varejo.

Segunda principal regido do pais, a regido Sul é também a segunda na
distribuicdo dos shoppings, porém nem de longe seus numeros se aproximam do
Sudeste. Com participacdo de 17% do mercado varejista brasileiro, 78 shoppings estdo
la localizados do total de 396, ou seja, 20% do mercado total.

Apesar de ser somente a terceira regido mais importante para esse tipo de
industria, a regido Nordeste € a que mais evoluiu ao longo dos ultimos anos. Nos

ultimos 15 anos, a regido saltou de 17 para 55 shoppings, um aumento de 324%. A
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titulo de comparacdo, nesse mesmo periodo a regido Sudeste teve aumento de 213%. A
regido sul, em segundo lugar, aumentou em 296% seus shoppings em ndmeros

absolutos.

A regido centro-oeste é fortemente impulsionada pelo Distrito Federal. Apesar
de sua pequena dimensdo, a capital federal sozinha detém 18 shoppings, cerca de 50%
dos nimeros de toda a regido, sendo a 6 capital com maior ABL. A regido como um
todo representa 7% da populagdo total do pais, sendo responsavel por 8% das vendas de

varejo.

Em relacdo a regido Norte, esta se caracteriza por ter tanto a menor participacdo
do mercado varejista brasileiro, quanto o menor numero de shoppings em termos
absolutos e de ABL. Principal pdlo da regido, 0 Amazonas possui somente 6 shoppings,

um numero irrisério se comparado as grandes capitais brasileiras.
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6. ANALISE ECONOMETRICA DO MERCADO BRASILEIRO

6.1 O MODELO

Iremos agora analisar o mercado de shoppings de acordo com caracteristicas de
cada regido geografica. Para a construcdo da base de dados foram levadas em
consideragdo estatisticas dos ultimos 15 anos — a partir do ano de 1995 até o ano de
2009. A variavel dependente do modelo é o nimero de shoppings e as variaveis
explicativas sdo populacdo residente total, PIB, PIB per capta, taxa de analfabetismo,
taxa de urbanizacdo, populacdo feminina e participacdo feminina na populacao total.
Iremos utilizar o logaritmo das variaveis que ndo estdo em percentuais para podermos,
assim, analisar o potencial de crescimento. Uma possivel variavel relevante é a taxa de
desemprego, porém esses dados nao foram utilizados devido a mudanca de critério para
sua medicdo por parte do IBGE a partir do ano de 2002. Importante destacar que devido
ao tamanho da amostra, relativamente pequena, os resultados devem ser encarados com

cautela.

O modelo para estimacdo utilizado é o de Efeitos Fixos. A escolha desse modelo
se deve a clara correlagdo entre o componente do erro constante no tempo e as variaveis
dependentes. Essa correlacdo € evidente, pois é praticamente inviavel em um modelo
determinarmos todas as variaveis que possam influenciar a variavel dependente — no
caso, 0 numero de shopping center. Para ndo termos estimadores inconsistentes e nem
viesados iremos, portanto, utilizar o modelo de Efeitos Fixos. Importante ressaltar
também que ndo estamos utilizando variaveis explicativas constantes ao longo do
tempo. Caso isso ocorresse ndo conseguiriamos estimar o efeito dessas varidveis sobre a

variavel dependente, pois tais variaveis seriam eliminadas pelo modelo.

6.2 AS REGRESSOES

Iremos rodar diversas regressGes para testar o efeito de diferentes variaveis.
Alternaremos entre varidveis per capta e total, participacdo feminina e populacéo
feminina total, alem de omitir algumas variaveis para podermos chegar a conclusdes

mais precisas. Todas as regressdes completas sdo apresentadas no anexo estatistico.
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Abaixo segue o quadro com o resumo dos valores das variaveis e seu nivel de
significancia a 1% (***), 5% (**) e 10% (*).

# Modelo
@ 2 3 ()] ®) (6)
const -47,4233 ***|-47,4233 ***|-41,2698 *** | -37,7912 *** -2,39357 -34,7332 ***
| PIB -0,208894 ** -0,173239 ** [-0,420569 ***
" | PIB_per cap -0,208894 **|-0,199996 **
§ | Populacao R |3,24346 ***| 3,03456 *** | -0,214155 2,58746 *** 0,976607 * 2,20742 ***
?§ | Populacao_F 3,18308 ***
> | Participacao_Fe [5,93178 ***| 593178 *** 477507 *** 1,95934 * 4,27486 ***
Analfabetos -7,5242 *** | -7 5242 *** | -7 45732 *** | -6,67356 *** | -3,73033 *** | -6,30837 ***
Taxa de Urbaniz| -1,4468* | -1,4468 * -1,37983 -1,15541 * -1,08436
Time 0,0792077 ***

Tabela 1: Os coeficientes

No primeiro modelo testado temos que além da constante, populacéo residente,
taxa de analfabetismo e participacdo da populacdo feminina sdo estatisticamente
significantes a nivel de 1%. Como esperavamos, o tamanho da populacéo e o percentual
de mulheres sdo positivamente relacionados com o nimero de shoppings; enquanto a
taxa de analfabetismo é negativamente relacionada. A positiva relacdo da participacéo
feminina ratifica o perfil atual de clientes do shopping center. Segundo o ultimo censo
realizado com os consumidores, 56% dos clientes dos shoppings sdo mulheres®. Essas
variaveis, portanto, explicam o grande potencial da regido sudeste do pais,
principalmente devido a sua grande populacdo total e também grande participagcdo do

sexo feminino, sendo inclusive a maior do Brasil.

Podemos também interpretar a influéncia do PIB e a taxa de urbanizacdo, ambos
negativamente relacionados com nossa varidavel dependente, porém estatisticamente
significantes a maiores niveis — 5% e 10%, respectivamente. Essas duas variaveis
devem ser analisadas de uma Unica maneira, mostrando a importancia das classes
sociais inferiores. Um PIB mais baixo leva a uma taxa de urbanizagdo menor, pois em
nosso pais as cidades mais ricas possuem também as maiores taxas de urbanizacédo. E é
justamente nessas cidades mais pobres onde os shoppings tém um maior potencial de
crescimento devido a presenca dessa populacdo economicamente desfavorecidas, mas

que se mostram um grande puablico consumidor. Essas variaveis explicam o

® De acordo com “Perfil de Clientes de Shopping Center — pesquisa 2009” realizado pelo IPDM
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desenvolvimento do setor da regido nordeste e norte que vem ocorrendo ao longo das

ultimas décadas.

No modelo 2, testamos a influéncia do PIB per capta ao invés do valor do PIB
total. Conforme observado na tabela, ndo ha grandes alteracdes em relacdo ao primeiro
modelo testado anteriormente. As varidveis continuam com o0 mesmo nivel de

significancia, variando apenas um pouco o valor de seu coeficiente.

No terceiro modelo, alternamos entre o percentual de mulheres na populagéo e o
namero total de mulheres residentes. Notamos agora uma grande diferenca em relagdo
aos testes anteriores. As varidveis independentes populacdo residente e taxa de
urbanizacdo deixam de ser estatisticamente significantes, portanto ndo consideramos a
negativa relacdo entre populacéo residente e os shoppings. Em relacdo aos outros itens,
suas analises sofrem, mais uma vez, poucas alteracGes variando somente o nivel de seus
coeficientes, mantendo seus niveis de significancia. Podemos com isso concluir que

para nossa analise é melhor trabalharmos somente com o percentual de sexo feminino.

No teste de modelo nimero 4, excluimos a varidvel explicativa “taxa de
urbaniza¢do” para testar se isto alteraria a significancia das demais variaveis. Entretanto

podemos ver que ndo surtiu nenhum efeito relevante.

No quinto modelo testado acrescentamos uma tendéncia temporal, a variavel
time. Com ela buscamos analisar o quanto varia 0 nimero de empreendimentos a cada
ano que se passa. Conforme a tabela, vemos que por ano hd um aumento em cerca de
8% do numero de shopping centers existente no pais. Importante notar que essa variavel
¢ estatisticamente significante ao nivel de 1%. A varidvel PIB também passa a ser
significante a nivel de 1%, reforgcando a idéia que um aumento no PIB é negativamente
relacionado com o numero de shoppings. As taxas de analfabetismo e mantém seus
niveis de 1 e 10% respectivamente Ja a participacdo feminina passa a ser significativa

somente a nivel de 10%.

No sexto modelo analisado ndo incluimos a variavel PIB. Os coeficientes dos
demais fatores mantém a mesma relacdo das outras analises — populagédo residente e
participacdo feminina positivamente relacionados; analfabetos e taxa de urbanizacao
negativamente relacionados. A taxa de urbanizacéo, entretanto, deixa de ser significante

a nivel de 10%, ratificando assim a explicacdo de primeiro modelo testado, onde
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concluimos que PIB e taxa de urbanizacdo eram varidveis que possuem uma relacéo

direta, ou seja, um menor PIB traduz-se em uma menor taxa de urbanizacéo.
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7. CONCLUSAO

Conforme demonstrado ao longo desse estudo, o Brasil passou nas ultimas
décadas por um grande crescimento no mercado de shoppings centers. A industria
brasileira esta se tornando cada vez mais profissional, sendo este um importante fator na
geracdo de eficiéncia da administracdo dos empreendimentos, elevando tanto o retorno
aos investidores quanto a satisfacdo do cliente diante de um servigo de qualidade.
Apesar desse forte aumento, é bem claro que o mercado brasileiro ainda possui muito
espaco para se expandir se comparado com mercados internacionais ja mais

amadurecidos, como, por exemplo, Estados Unidos, Canada e Franca.

O Brasil encontra-se atualmente em uma terceira grande fase de expansdo, na
qual nota-se uma diferente caracteristica em relacdo ao que viamos até entdo: a presenca
da classe C. Na andlise econométrica constatamos a negativa relacdo entre PIB e o
namero de shoppings. O momento atual da economia do pais é fortemente marcado pela
expansdo da classe C, a nova classe média brasileira. Vemos, portanto, que esse
aumento contribui ainda mais para que tenhamos uma proliferacdo cada vez maior dos

shoppings centers.

Em relacdo as regides geogréaficas, a Sudeste é aquela que apresenta um mercado
ja mais consolidado se comparada com as demais regifes do pais. Entretanto, isso ndo
significa dizer que o mercado nesta regido ja se encontra saturado. Pelo contrério, ainda
h& espaco para o crescimento. As demais regifes brasileiras possuem um potencial

ainda maior, pois nelas 0 mercado de shoppings ainda esta em uma fase inicial.



8. APENDICE ESTATISTICO

Modelo 1: Estimativas Efeitos-fixos usando 74 observacdes

Comprimento da série temporal: minimo 14, maximo 15

const
|_Populacao_R
|_PIB
Analfabetos
Taxa_de_Urbaniz
Participacao_Fe

Incluidas 5 unidades de sec¢do-cruzada

Varidvel dependente: |_Numero_Shop

Coeficiente Erro Padréao racio-t
-47.4233 7.90538 -5.9989 <0.00001 ***
3.24346 0.557508 5.8178 <0.00001 ***

-0.208894  0.0869979 -2.4011
-7.5242 1.0771 -6.9856 <0.00001 ***
-1.4468 0.855266 -1.6916
5.93178 1.02531 5.7853 <0.00001 ***

p-valor

0.01926  **

0.09558 *

Média da variavel 3.612584 Desvio padrédo da 1.015880
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.688396 S.E. of regression 0.103712
quadrados
R-gquadrado 0.990862 R-quadrado ajustado 0.989577
F(9, 64) 771.1162  P-value(F) 1.09e-61
Logaritmo da 68.06442 Critério de informacao -116.1288
verossimilhanca de Akaike
Critério Bayesiano de -93.08819 Critério de Informacéo -106.9376
Schwarz de Hannan-Quinn
rho 0.393377 Durbin-Watson 0.877196
Teste para diferenciar grupos de intercepg¢des no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercep¢do no eixo x=0
Estatistica de teste: F(4, 64) = 100.291
com p-valor = P(F(4, 64) > 100.291) = 7.77578e-027
Modelo 2: Estimativas Efeitos-fixos usando 74 observacdes
Incluidas 5 unidades de sec¢do-cruzada
Comprimento da série temporal: minimo 14, maximo 15
Variavel dependente: |_Numero_Shop
Coeficiente Erro Padréo racio-t p-valor
const -47.4233 7.90538 -5.9989 <0.00001 ***
|_Populacao_R 3.03456 0.493263 6.1520 <0.00001 ***
Analfabetos -7.5242 1.0771 -6.9856 <0.00001 ***
Taxa_de_Urbaniz -1.4468 0.855266 -1.6916 0.09558 *
Participacao_Fe 5.93178 1.02531 5.7853 <0.00001 ***
|_PIB_per_cap -0.208894  0.0869979 -2.4011 0.01926 **
Média da variavel 3.612584 Desvio padrédo da 1.015880
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.688396 S.E. of regression 0.103712

quadrados
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R-quadrado

F(9, 64)
Logaritmo da
verossimilhanga

Critério Bayesiano de

Schwarz
rho

0.990862 R-quadrado ajustado

771.1162 P-value(F)

68.06442 Critério de informacao
de Akaike

-93.08819 Critério de Informacéo
de Hannan-Quinn

0.393377 Durbin-Watson

Teste para diferenciar grupos de intercepg¢des no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercep¢do no eixo x=0

Estatistica de teste: F(4,

64) = 100.291

com p-valor = P(F(4, 64) > 100.291) = 7.77578e-027

0.989577
1.09e-61
-116.1288
-106.9376

0.877196

Mo  delo 3: Estimativas Efeitos-fixos usando 74 observacdes

Comprimento da série temporal: minimo 14, maximo 15

Incluidas 5 unidades de sec¢do-cruzada

Varidvel dependente: |_Numero_Shop

Coeficiente Erro Padréo racio-t p-valor
const -41.2698 7.09206 -5.8192 <0.00001 ***
|_Populacao_R -0.214155 0.231392 -0.9255 0.35818
Analfabetos -7.45732 1.08444 -6.8767 <0.00001 ***
Taxa_de_Urbaniz -1.37983 0.860599 -1.6033 0.11379
|_PIB_per_cap -0.199996  0.0873437 -2.2898 0.02534  **
|_Populacao_F 3.18308 0.564176 5.6420 <0.00001 ***
Média da variavel 3.612584 Desvio padrédo da 1.015880
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.700162 S.E. of regression 0.104595
quadrados
R-guadrado 0.990706 R-quadrado ajustado 0.989399
F(9, 64) 758.0387 P-value(F) 1.88e-61
Logaritmo da 67.43738 Critério de informacao -114.8748
verossimilhanca de Akaike
Critério Bayesiano de -91.83410 Critério de Informacéo -105.6836
Schwarz de Hannan-Quinn
rho 0.392839 Durbin-Watson 0.879099

Teste para diferenciar grupos de intercepg¢des no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercepgao no eixo x=0

Estatistica de teste: F(4,

64) = 98.276

com p-valor = P(F(4, 64) > 98.276) = 1.3565e-026

Modelo 4: Estimativas Efeitos-fixos usando 75 observagdes

Incluidas 5 unidades de secgdo-cruzada
Comprimento da série temporal = 15
Variavel dependente: |_Numero_Shop



Coeficiente Erro Padrao racio-t p-valor
const -37.7912 5.61381 -6.7318 <0.00001 ***
|_Populacao_R 2.58746 0.408886 6.3281 <0.00001 ***
|_PIB -0.173239  0.0833058 -2.0796 0.04145 **
Analfabetos -6.67356 0.954759 -6.9898 <0.00001 ***
Participacao_Fe 4.77507 0.7777 6.1400 <0.00001 ***
Média da variavel 3.585875 Desvio padrédo da 1.035165
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.721186 S.E. of regression 0.104533
quadrados
R-quadrado 0.990905 R-quadrado ajustado 0.989803
F(8, 66) 898.8547 P-value(F) 3.04e-64
Logaritmo da 67.74258 Critério de informacéo -117.4852
verossimilhanca de Akaike
Critério Bayesiano de -96.62777 Critério de Informag&o -109.1570
Schwarz de Hannan-Quinn
rho 0.460656 Durbin-Watson 0.757801
Teste para diferenciar grupos de intercepgdes no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercepcao no eixo x=0
Estatistica de teste: F(4, 66) = 188.033
com p-valor = P(F(4, 66) > 188.033) = 2.61732e-035
Modelo 5: Estimativas Efeitos-fixos usando 74 observacgdes
Incluidas 5 unidades de sec¢do-cruzada
Comprimento da série temporal: minimo 14, maximo 15
Variavel dependente: |_Numero_Shop
Coeficiente Erro Padréo racio-t p-valor
const -2.39357 9.14548 -0.2617 0.79439
|_Populacao_R 0.976607 0.55068 1.7735 0.08099 *
|_PIB -0.420569  0.0745225 -5.6435 <0.00001 ***
Analfabetos -3.73033 1.01133 -3.6885 0.00047  ***
Participacao_Fe 1.95934 0.994588 1.9700 0.05324 *
Taxa_de_Urbaniz -1.15541 0.663303 -1.7419 0.08641 *
time 0.0792077  0.0119581 6.6238 <0.00001 ***
Média da variavel 3.612584 Desvio padrédo da 1.015880
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.405794 S.E. of regression 0.080257
quadrados
R-quadrado 0.994614 R-quadrado ajustado 0.993759
F(10, 63) 1163.312  P-value(F) 1.87e-67
Logaritmo da 87.61958 Critério de informac&o -153.2392
verossimilhanca de Akaike
Critério Bayesiano de -127.8945 Critério de Informacéo -143.1288
Schwarz de Hannan-Quinn
rho 0.324606 Durbin-Watson 0.988730



Teste para diferenciar grupos de intercepgdes no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercepcao no eixo x=0

Estatistica de teste: F(4, 63) = 163.694

com p-valor = P(F(4, 63) > 163.694) = 1.5448e-032

Modelo 6: Estimativas Efeitos-fixos usando 74 observagdes
Incluidas 5 unidades de sec¢do-cruzada
Comprimento da serie temporal: minimo 14, méximo 15
Variavel dependente: |_Numero_Shop

Coeficiente Erro Padréo racio-t p-valor
const -34.7332 6.09076 -5.7026 <0.00001 ***
|_Populacao_R 2.20742 0.365757 6.0352 <0.00001 ***
Analfabetos -6.30837 0.984887 -6.4052 <0.00001 ***
Participacao_Fe 4.27486 0.785654 5.4411 <0.00001 ***
Taxa_de_Urbaniz -1.08436 0.872155 -1.2433 0.21822
Média da variavel 3.612584 Desvio padrédo da 1.015880
dependente variavel dependente
Soma dos residuos 0.750410 S.E. of regression 0.107447
quadrados
R-quadrado 0.990039 R-quadrado ajustado 0.988813
F(8, 65) 807.5778 P-value(F) 5.84e-62
Logaritmo da 64.87295 Critério de informacao -111.7459
verossimilhanca de Akaike
Critério Bayesiano de -91.00932 Critério de Informacéo -103.4738
Schwarz de Hannan-Quinn
rho 0.454975 Durbin-Watson 0.734451

Teste para diferenciar grupos de intercep¢des no eixo x=0 -
Hipdtese nula: Os grupos tém a mesma intercep¢do no eixo x=0

Estatistica de teste: F(4, 65) = 92.4409

com p-valor = P(F(4, 65) > 92.4409) = 4.29978e-026
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