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PREFACIO

O livro que o coordenador Flavio Fernando de Figueiredo e a Livraria
e Editora Universitaria de Direito (LEUD) dao ao publico analisa o
tema da avaliagdo de shopping centers e outros centros comerciais.

O autor ¢é engenheiro civil, graduado pela Escola Politécnica da
USP e pos-graduado em Avaliagoes e Pericias de Engenharia. Atua
como consultor, assistente e como perito judicial e assistente técnico
em demandas judiciais e em arbitragens.

E membro titular do IBAPE — Instituto Brasileiro de Avaliacdes
e Pericias de Engenharia, e integra sua diretoria desde 1993. Além
disso foi membro consultor da Comissdao de Direito Urbanistico da
OAB/SP de 2006 a 2018 e membro de comissoes de peritos nomeadas
pelos Juizes das Varas da Fazenda Publica de Sao Paulo para elabo-
ra¢ido de Normas Técnicas e definicdo de diretrizes para avaliacdao
de imovelis.

Foi responsavel pela coordenacdo da elaboracido e revisdo de
Normas Técnicas do IBAPE e pelo acompanhamento de discussdo e
aprovacio de Normas Técnicas para Avaliacio da ABNT. E coautor
do manual técnico “A Satde dos Edificios”, do CREA/SP, dos livros
“Engenharia de Avaliagdes”, “Pericias de Engenharia”, “Vistorias na
Construcao Civil — Conceitos e Métodos”, “Pericia Ambiental”, to-
dos editados pela Editora Pini. Além disso é coordenador e coautor
do livro “Vistorias em Obras Civis”, coordenador e coautor do livro
“Pericias em Arbitragens”, e coordenador e coautor do livro “Peri-
cias de Engenharia — Uma Visdo Contemporanea”, publicados pela
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Editora LEUD. E também coautor do livro “Direito Imobiliario e Ur-
banistico — Temas Atuais” e coautor do livro “Coronavirus — Impac-
tos no Direito Imobiliario, Urbanistico e na Arquitetura do Espaco
Urbano”, editados pela Editora Foco.

Além de sua vasta experiéncia académico-editorial, ministra re-
gularmente palestras em empresas e entidades, tais como IBRADIM,
IBAPE, SECOVI, OAB, Procuradoria Geral do Estado e Escola Pau-
lista da Magistratura, além de atuar como professor convidado em
cursos de pos-graduacao do Mackenzie.

Sua atuacdo profissional ainda inclui a diretoria de sua consa-
grada empresa Figueiredo & Associados, que desde 1986 retine uma
longa lista de servigos prestados a empresas, pessoas fisicas, escri-
torios de advocacia e de consultoria econdmica, a 6rgaos do Poder
Judiciario e a Tribunais Arbitrais.

A qualidade dos trabalhos que elabora evidencia o profissional
cuidadoso e responsavel, que contribui efetivamente para o encami-
nhamento técnico e preciso das pericias e consultorias que elabora,
visando a dar conforto a argumentacdo contida em pecas, e memo-
riais juridicos e embasamento para decisdes judiciais e arbitrais.

Aliado ao conhecimento técnico profundo de engenharia e eco-
nomia, Flavio Fernando de Figueiredo se conduz com absoluto rigor
ético, seriedade funcional e perfei¢ao técnica em todos os laudos e
pareceres que elabora. Na mesma cadéncia se conduz a empresa que
administra, que se coloca como porto seguro principalmente para os
profissionais do Direito.

O livro que traz a publico, com trabalhos variados, coordena-
dos por ele, discorre sobre a equagdo para o encontro dos valores de
locac@o de espagos em shopping centers e outros centros comerciais,
tema que envolve a elaboragdo de clausulas contratuais claras e ob-
jetivas, calculos atuariais, conhecimento profundo do mercado onde
se localizam os ambientes estudados, analise do fluxo do publico que
frequenta os espagos de comércio e fixagao dos valores que possam
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significar justa retribuicao do uso dos imoveis pelos comerciantes que
compoem o conjunto.

Todos esses fatores sdo analisados de maneira objetiva, clara e
didatica pelos varios autores que participam da coletdnea que ora
vem a publico.

A marca significativa do trabalho apresentado, e que engrande-
ce sobremodo a edi¢do, é a seriedade do tratamento dos conceitos e
métodos de avaliacao desenvolvidos pelos autores, além, é claro, do
embasamento das conclusoes, que dao conforto a todos quantos quei-
ram se aprofundar no tema.

O livro é um verdadeiro presente ao mercado editorial brasilei-
ro: tem texto seguro, maduro, firme e fundado em sélida doutrina e
experiéncia multidisciplinar dos autores com o tema de aluguéis em
shopping centers e outros centros comerciais no Brasil.

Estdo de parabéns o coordenador, Flavio Fernando de Figuei-
redo, os autores, a conceituada editora e, também, o publico leitor,
destinatario desse excepcional trabalho.

DR. NELSON NERY JUNIOR

Professor Titular da Faculdade de Direito da PUC-SP.
Advogado sdcio fundador do escritério Nery Advogados.

Consultor, Arbitro e Parecerista.






APRESENTACAO

Embora shopping centers existam no Brasil ha mais de 50 anos, mui-
tas avaliacoes de valores locativos de espacos comerciais em seus in-
teriores ainda sdo feitas de forma extremamente precaria, sem meto-
dologia e conceitos adequados, acarretando grandes distor¢des em
relacdo a realidade.

Por se tratar de empreendimentos especificos, cada um com ca-
racteristicas proprias, o tema Avaliacido de Aluguéis em Shopping
Centers merece abordagem prépria no universo das avaliagoes de va-
lores locativos. Além disso, o estudo da matéria ganha importancia
em fung¢do do crescimento expressivo do setor, conforme demons-
tram dados de evolugiao aqui apresentados.

Como esses trabalhos de avaliacdo destinam-se a subsidiar toma-
das de decisoes a respeito de valores em revisdes de valores locativo,
renovagOes de contratos de locagdo, andlise de custos operacionais
de empresas, alternativas de investimento e questdes administrativas
para proprietarios, locatdrios, agentes de mercado e outros envolvi-
dos, distor¢oes nos resultados podem acarretar prejuizos relevantes
para os envolvidos, além de desequilibrio em relagdes contratuais.

Ao longo do tempo, é natural que mudangas no panorama eco-
ndémico e nos proprios empreendimentos levem a alterag¢oes de valo-
res de aluguéis, em relagdo aos que foram originalmente contratados
atualizados por indicadores financeiros. Essa distor¢ao muitas vezes
gera controvérsias por ocasiao das renovagoes de contratos de loca-
¢ao ou pode ensejar pedidos de revisdo de aluguéis, consideradas as
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previsoes legais aplicaveis. Em ambas as situacoes sdo indispensaveis
avaliacoes de valores locativos, quer em ambito judicial, quer em sede
administrativa. Em razao da quantidade de demandas dessas nature-
zas, grande quantidade de avaliagoes de valores locativos de lojas de
shopping centers é destinada aos litigios.

Sera abordado neste livro exclusivamente o tema avaliacao de
aluguéis de espacos comerciais em shopping centers, que recebem de-
nominagoes distintas em cada centro comercial, tais como: loja, saldo,
espaco para uso comercial, local para uso comercial etc. Este tema ¢é
muito distinto da avaliacdo do negocio, em si, de shopping centers,
que, embora esteja intimamente relacionado com o rendimento global
do conjunto de lojas, é matéria de avaliacado de empreendimentos de
base imobilidria.

E importante ressaltar que muitos dos conceitos aqui expostos,
cada qual retratando a visdo de seus autores, também podem ser uti-
lizados em avaliagoes de valores locativos de espacos comerciais em
pequenos e médios empreendimentos que, embora possam ndo ser
classificados como shopping centers, stricto sensu, tenham atrativi-
dade propria e agreguem negdcios que se complementem ou tenham
sinergia entre si. Exemplos: galerias, edificios que abrigam comércio
especializado e pequenos centros comerciais em bairros, que recebem
diversas denominacdes, tais como strip malls ou strip centers.

Finalizando, quero registrar agradecimentos a todos aqueles que,
desde a minha infancia, despertaram ou muito me ensinaram sobre
aspectos legais, gerenciais e de avaliacdo referentes a locagoes, desta-
cando, in memoriam, Francesco Giordano, Cid de Figueiredo, Heral-
do A. de Figueiredo e Sylvio Giordano.

FLavio FERNANDO DE FIGUEIREDO
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SHOPPING CENTERS:

Conceitos e panorama brasileiro

MARCELO NABIH SALLUM

Os shopping centers sdo provavelmente um dos mais bem sucedidos
negdcios imobilidrios surgidos no século XX e provavelmente o tunico
que congrega o negocio imobilidrio aonde o empreendedor/investi-
dor/locador investe o seu capital com o objetivo de remunera-lo atra-
vés da receita dos aluguéis e eventualmente com a alienagao empreen-
dimento e o negocio varejista aonde o lojista/locatario investe o seu
capital na montagem e operacio da sua loja com objetivo de obtencdo
de lucro e consequentemente remuneragao de seu capital.

Como conhecemos hoje, os shopping centers diferem-se dos
mercados, feiras, ruas de comércio e galerias, uma vez que foram
desenvolvidos ap6s acurados estudos de mercado, dimensionados de
acordo com o potencial de consumo da area de influéncia aonde se
encontram instalados, construidos com o objetivo de expor suas lo-
jas, que foram selecionadas para compor o tenant mix' aderente ao

Tenant mix — Planejamento ordenado de atividades comerciais de um shopping
center.
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LOCACOES EM
SHOPPING CENTERS

- Aspectos Legais e Especificidades

MARCELO BARBARESCO
UMBERTO BRESOLIN

I.2.l' Funcao dos contratos em estabelecimento de
shopping center (Por Marcelo Barbaresco)

Para além de um acordo de vontades no entorno de um determinado
objeto, o estabelecimento de um contrato tem, precipuamente, como
finalidade o cumprimento de uma funcio dele esperada pelas pessoas
contratantes. Colocando de outra forma: nao é bastante e representa-
tivo apenas e tao somente o regime juridico a que sao submetidos os
negocios juridicos decorrentes da contratualidade, pois, antes mesmo
da opgdo pela estrutura normativa juridica hd o que os participantes
daquele ajuste esperam que por meio dele seja produzido em termos
de resultado.

35
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ELEMENTOS
ESTRUTURAIS DA
 OCACAO EM
SHOPPING CENTER

JOSE RICARDO PEREIRA LIRA

Ao contrario do que se verifica nas locacoes residenciais e nao re-
sidenciais tradicionais, nas quais tem lugar forte dirigismo contra-
tual, com intensa intervengdo do Estado para restringir a liberdade de
contratar, no tocante as loca¢oes em shopping centers prevalece, ao
revés, ampla autonomia da vontade entre empreendedores e lojistas.

A disparidade dos pressupostos da lei explica a distingao entre
os regimes contratuais. Nas locacoes residenciais e nao residenciais
tradicionais, a lei adota a premissa de que, nessa relagdo contratual,
inexiste equilibrio entre as partes, prevalecendo a presuncio de ser o
locatdrio a parte mais fraca, ou hipossuficiente, a merecer prote¢ao
estatal.

8l
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LOCACAQ EM
"SHOPPING CENTER”

- prevaléncia da autonomia da vontade
diante do exposto no artigo b4 da

Lei 8.245/91a luz da interpretacao
consagrada no REsp n. 1.947.694/SP

ALESSANDER MARCONDES FRANCA RAMOS

A sociedade brasileira acostumou-se a se dirigir aos grandes centros
de compras, normalmente denominados “shopping centers”, locais
organizados, com multiplicidade de estabelecimentos comerciais e de
servi¢os, normalmente providos de estacionamentos, pragas de ali-
mentagao ou restaurantes, contando com variadas formas de entrete-
nimento (cinemas, teatros, atragoes e jogos eletronicos, parques com
atragOes infanto-juvenis, experiéncias ou vivéncias especificas), em
ambiente tido como mais seguro e com maior variedade e simplicida-
de de aquisicao do que em relagdo aos estabelecimentos situados em

97
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Consideracgdes gerais e
aspectos normativos basicos

ANDREA CRISTINA KLUPPEL MUNHOZ SOARES
EDUARDO ROTTMANN

2.1.1  Histérico

Os shopping centers caracterizam empreendimentos de base imobi-
lidria que, por sua evolucdo, acabam por se tornar importantes equi-
pamentos urbanos, com frequéncia induzindo o desenvolvimento
imobiliario vizinho ou mesmo regional.

Seu desenvolvimento, no Brasil, inicia-se na década de 1960, com
o surgimento do Shopping Center Iguatemi, no bairro de Pinheiros,
em S3o Paulo, iniciativa do empresario Alfredo Mathias, comecando
um novo modelo de negdcios que ja antecipava o gradual declinio do
“varejo de rua”, que se acentuaria com a expansiao do municipio ao
longo do chamado “vetor sudoeste”, refletindo o abandono das 4reas

139
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Atividades Preliminares,
vistoria e pesquisa de mercado

OCTAVIO GALVAO NETO

2.2.1 Introducao

As atividades que precedem a aplicagdo dos procedimentos metodold-
gicos sao fundamentais para um adequado e consistente embasamen-
to da avaliacdo. O propésito deste topico € comentar os principais
aspectos relativos as trés etapas que comumente antecedem o trata-
mento dos dados de mercado levantados pelo profissional de enge-
nharia de avaliacgoes.

153
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Pré-tratamento dos
valores locaticios

ANTONIO CARLOS DOLACIO

Em avaliag¢oes para determinacao do valor de Aluguel Minimo Men-
sal (AMM) de espacos em shopping centers, a precisdo na identifi-
cacdo e tratamento das informagdes técnico-comerciais a serem ex-
traidas dos documentos atinentes aos elementos amostrais (contratos,
aditivos e boletos) constitui etapa de grande importancia no processo
avaliatorio. Este capitulo fara alusdo as informagoes contratuais mais
relevantes ao desenvolvimento do trabalho de avaliagdo, associadas a
correta identificagdo de periodo contratual, reajustes, valores de lo-
cacdo, descontos concedidos, dentre outros. Serdo abordados, ainda,
aspectos do pré-tratamento destes dados, com o objetivo de viabilizar
o desenvolvimento de pesquisa adequada para aplicacio do Método
Comparativo Direto de Dados de Mercado, pesquisa esta que deve-
ra passar, ainda, por tratamento (por Fatores ou Cientifico) para os

163
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VALORES LOCATIVOS

- Estudo de variaveis de
interesse a avaliacao

AGNALDO CALVI BENVENHO

2H.1 Introducao

Este capitulo se dedica ao estudo de variaveis de interesse de avalia-
¢do de valores locativos em lojas de shopping centers. A definicdo
das variaveis a serem estudadas pelo avaliador é de vital importancia
para o processo avaliatorio e a correta defini¢do do valor de mercado
perseguido. Com efeito, é fundamental adotar, na avaliacio, variaveis
que estejam fortemente correlacionadas ao valor, sob pena de obter
valores incoerentes ou, simplesmente, equivocados.

Um ponto importante no estudo de variaveis para avaliacbes em
shopping centers é de que este tipo de mercado é diferente do mer-
cado imobilidrio em geral, onde é comum existir um equilibrio entre
oferta e demanda. Em um shopping center, ao contrario, existe um

175
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

Tratamento de dados (tratamento
por fatores x tratamento cientifico)

ANA MARIA DE BIAZZI DIAS DE OLIVEIRA

Resumo

A avaliacdo de valores locativos em shopping centers tem por objetivo
principal determinar, tecnicamente, o valor do aluguel minimo, dos
espacos comerciais (lojas) e a metodologia pelas normas técnicas, é o
Método Comparativo Direto de Dados de Mercado.

O método comparativo, na avaliagdo de bens, tem por esséncia
uma amostra representativa (pesquisa de mercado) do objeto da ava-
liacdo e para analise e tratamento estatistico dos dados.

Neste capitulo, sdo apresentados os pressupostos e quando apli-
car o Tratamento por Fatores ou Tratamento Cientifico dos dados

183
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Graus de precisao do modelo e de
fundamentacao do Laudo Avaliatorio

LUIZ HENRIQUE CAPPELLANO

Os Laudos de Avaliagdo podem ser especificados quanto a Funda-
mentacdo e Precisdo. Este capitulo tem por objetivo elucidar o que
significa, a utilidade e as implicagoes dessa especificagio, diferenciar
fundamentag¢io de precisao, expor a graduacdo e os requisitos neces-
sarios para a conquista de cada grau.

2.6.] Especificagcdo das avaliacdes
quanto a fundamentacao

A fundamentagao € fun¢ao do aprofundamento do trabalho avaliat6-
rio. Esta relacionada tanto com o empenho do profissional — esforco,
tempo dedicado ao trabalho — quanto com as informacgoes disponi-
veis, que possam ser obtidas no mercado.

219
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Proposigao de fatores utilizando
metodologia cientifica

MARCIO DE SOUZA SANTOS

2.7l Introducao

Enquanto o significado genérico de “fator” esta associado a qualquer
elemento que concorre para um determinado resultado, na matemati-
ca o termo representa cada um dos elementos de uma multiplicagio.

No caso do tratamento por fatores, um fator vem definido como
fun¢do da relagao (leia-se: divisdo) entre o valor de um determinado
atributo do imével paradigma e o valor desse mesmo atributo de um
elemento comparativo qualquer, ou seja:

f = ( Atributo do Paradigma )
-8 Atributo do Comparativo

237
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Aspectos técnicos especificos
relacionados a lojas ancoras e de
destinagdes especificas

FLAVIO FERNANDO DE FIGUEIREDO
MARCIO DE SOUZA SANTOS

2.8.1 Introducao

Inequivocamente, a formatagao de empreendimentos de base imobi-
liaria como os shopping centers é feita com o objetivo de gerar recei-
tas consistentes ao longo do periodo operacional (Monetti, 1996)'°.

As decisdes tomadas no ambito da formatacdao desses empreen-
dimentos, como também nos reinvestimentos efetuados ao longo do

190" Monetti, E. Analise de riscos do investimento em shopping centers. Tese (doutora-
do em Engenharia de Construcdo Civil e Urbana) da Escola Politécnica da Univer-
sidade de Sao Paulo, 1996.

265
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AVALIACAO DE
VALORES LOCATIVOS

- Principais Equivocos na
Apuragao de Aluguéis

FLAVIO FERNANDO DE FIGUEIREDO
ADRIANO DE FIGUEIREDO MACORIN

Em alguns capitulos deste livro estao descritas particularidades ine-
rentes aos shopping centers. Também esta ressaltado que a avaliagao
de valores locativos de lojas situadas em centros de compras requer
cuidados e procedimentos que levem em conta as condi¢des fisicas e
de mercado de cada empreendimento e da loja avalianda, bem como
dos contratos de locacdo das unidades ali existentes e da avalianda.

O grande aumento da quantidade de shopping centers no Brasil,
especialmente nas ultimas décadas, que esta quantificado na Parte
III deste livro, levou esse tipo de empreendimento para novos locais,
onde o conhecimento técnico e a experiéncia sobre esse mercado es-
pecifico é, muitas vezes, limitado.

28]
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3.l

GLOSSARIO

ABC: Area Bruta Comercial, correspondendo ao somatério de todas
as areas comerciais dos Shopping Centers, ou seja, a ABL soma-
da as areas de lojas vendidas. (6)

ABL: Area Bruta Locavel, que corresponde ao somatério de todas
as areas disponiveis para a locacdo nos shopping centers, exceto
merchandising. (5)

Aluguel Complementar: E a diferenca (quando positiva) entre o alu-
guel minimo e o aluguel com base em porcentagem de vendas
paga como aluguel, conforme definida em contrato. (5)

Aluguel Mesma Area (ou, em Inglés, SSA): E a relagao entre o aluguel
faturado em uma mesma drea no ano anterior com o ano atual
incluindo somente areas ativas. (5)

Aluguel Mesmas Lojas (ou, em Inglés, SSR): E a relagdo entre o alu-
guel faturado em uma mesma area no ano anterior com 0 ano
atual incluindo somente 4reas ativas. (5)

Aluguel Minimo (ou aluguel-base): E o aluguel minimo do contrato
de locagdo de um lojista. Caso um lojista ndo tenha contratado
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3.2

CONCEITOS DE
CLASSIFICACAO DAS
CATEGORIAS DE LOJAS
E DE SERVICOS EM
SHOPPING CENTERS

Sao apresentadas a seguir as classificagoes das categorias de lojas e de
servicos dos diversos ramos de varejo em Shopping Centers, extraidas
do Plano de Mix ABRASCE 2022/2023, que é muito utilizado em
trabalhos técnicos referentes ao tema:

1. LOJAS ANCORA: O enquadramento de uma operagdo nessa cate-
goria se deve a drea locada (normalmente mais de 1.000 m2, podendo
variar de acordo com o perfil do empreendimento) e a relevancia ou
ao fluxo de pessoas que ela atrai para o Shopping Center. Podem ser
operagoes varejistas dos seguintes segmentos:

1.1. Moda: Normalmente possuem em sua linha de produtos
calgados e vestuario feminino, masculino e infantil. Também,
de forma complementar, podem apresentar acessorios de moda
como 6culos de sol, bolsas, relogios, bijuterias e cosméticos.
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3.3

DADOS
DO SETOR

As consolidagoes de dados do setor de shopping centers mais utiliza-
das pelo mercado sdo as da Associagdo Brasileira de Shopping Cen-
ters — ABRASCE (www.abrasce.com.br) e da Associacao Brasileira
de Lojistas de Shopping — ALSHOP (www.alshop.com.br).

A seguir, sdo resumidos os dados mais recentes publicados por
ambas as entidades:

3.3.] ABRASCE - Associacéo Brasileira de Shopping
Centers

Apresenta-se a seguir reproducdo do resumo designado “Nuameros do
Setor”, que se encontrava disponivel em 08 de marco de 2023 no site

www.abrasce.com.br/numeros/setor e respectivos links.
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