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RESUMO

Em virtude do que se pode observar do cenario atual dentro do ambito da Engenharia
Civil, falar e se aprofundar na incorporagdo e no desenvolvimento imobilidrio estd diretamente
relacionado ao contexto social e econdmico, viabilizando os diversos tipos de construgdes,
sendo elas obras de conjuntos habitacionais, empreendimentos residenciais e comerciais sendo
eles de baixo, médio ou alto padrao, a ideia € que este estudo de viabilidade que a incorporacao
proporciona seja de igualdade para toda e quaisquer obra. Nesta pesquisa o objetivo de
fundamental importancia ¢ se fazer notar que a incorporagdo tem se apropriado de um espago
maior no cendrio econdmico, analisando de maneira mais critica todos os fatores que compde
o ramo da construcdo civil, onde ¢ apresentado a viabilidade econdomica e técnica dentro de
um contexto socioecondmico, aonde sera implantada a constru¢do civil, no intuito de
maximizar os resultados e fazer maior aproveitamento de recursos como: materiais, mao de
obra, técnica, espacos e capital monetdrio. Em um pais onde o déficit de moradias e
infraestrutura vem como bagagem historica do pais, realizar uma analise antes de construir, ¢
imprescindivel para levantar todos os fatores cruciais, levando em consideragdo os topicos
efetivos finalizando de maneira bem-sucedida. Em poucas palavras a construgado civil s6 ¢ de

fato eficiente quando a incorporagao enxerga os melhores resultados.

PALAVRAS-CHAVE:

Desenvolvimento Imobilidrio. Viabilidade. Constru¢ao Civil. Incorporacgao.



ABSTRACT

In view of what can be observed in the current scenario within the scope of Civil
Engineering, speaking and deepening in real estate development and development is directly
related to the social and economic context, making possible the different types of
constructions, which are the works of housing estates, residential and commercial projects,
whether they are of low, medium or high standard, the idea is that this feasibility study that
the incorporation provides is of equality for any and all works. In this research, the objective
of fundamental importance is to make it clear that the incorporation has appropriated a larger
space in the economic scenario, analyzing in a more critical way all the factors that make up
the branch of civil construction, where the economic and technical feasibility is presented
within. from a socioeconomic context, where civil construction will be implemented, in order
to maximize results and make greater use of resources such as: materials, labor, technique,
spaces and monetary capital. In a country where the housing and infrastructure deficit comes
as the country's historical baggage, conducting an analysis before building is imperative to
raise all the crucial factors, taking into account the effective topics ending successfully. In a

nutshell, civil construction is only really efficient when the incorporation sees the best results.

KEYWORDS:

Property Development. Viability. Construction. Socioeconomic.
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INTRODUCAO

Um dos setores mais importantes da economia brasileira, a industria da construcao
civil desempenha um papel muito importante na geracdo de emprego e renda. O setor
imobiliario se apresenta de maneira muito significativa dentro da construcdo civil, com a
ascensdo da economia, a incorporacdo e desenvolvimento imobilidrio, foi responsavel por
injetar investimentos na area e por consequéncia tornou o ramo da construcao civil um grande
polo gerador de empregos (CUNHA, 2012).

Ao longo dos anos os seguimentos tiveram avangos significativos dentro do mercado
brasileiro, onde passou por imensas mudangas, principalmente ap6s a década de 60, e devido
as mudangas e sua evolugdo, todas essas transformacdes aceleram e contribuem para o
crescimento do Brasil, proporcionando mais infraestrutura e qualidade das habitacdes
(CUNHA, 2012).

Diferente de uma construtora que ¢ uma empresa basicamente dedicada a construcao
e execugao de obras, a incorporadora atua de forma diferente, trabalha de maneira estratégica,
concebe os projetos, realiza os estudos, busca e atrai recursos e conduz as aprovacgoes (NEVES;
FORMOSO, 2003).

No inicio da era da verticalizagdo um dos principais fatores que desestimulava o setor
era a falta de investimento, pois era preciso dispor de uma grande quantia de capital para
promover um empreendimento. Conforme o tempo houve mudangas que favoreceram a
ampliacao da verticalizag¢ao, que segundo (Santos, 2015, p.17) alguns grupos de investidores
passaram a enxergar tal modificagdo como uma forma lucrativa de investimento.

Diante dessa dificuldade de a incorporagdo imobilidria aparece como uma solugdo
alternativa, pois com ela os seus instrumentos juridicos dao a possibilidade de arrecadar
investimentos para iniciar as atividades através da venda de unidades futuras onde o agente
incorporador se obriga a promover a construg¢do e entregar as unidades no futuro, conforme a
disposi¢ao da Lei n® 4.591/64 de 16 de dezembro de 1964 (Brasil, 1964).

Até 0 ano de 2014 esse mercado presenciou uma evolugdo extraordinaria, cresceu e se
expandiu por todas as regides do pais atraindo investimentos nacionais e internacionais, onde
foi freado com uma desaceleragdo econdmica, causada pela instabilidade do cenario politico e
o descontrole economico do pais o que levou o setor da construcdo civil a ter uma variacao
negativa no PIB quando comparado com anos anteriores (BEZERRA, 2018).

Diante desse fato as construtoras, incorporadoras e¢ demais empresas do ramo

imobilidrio, atingiram seu auge limitando suas operagdes. O novo cendrio de riscos, incertezas



e grande competividade, forgou essas empresas a refletirem e consequentemente a tratar com
muito mais atencdo no momento de investir, uma vez que as condi¢cdes que antes eram
consideradas favoraveis tiveram que ser reavaliadas e seus estudos aprimorados. Os critérios,
fatores e estudos que eram o grande destaque da incorporagdo e ja se faziam presente a muito
tempo dentro das incorporagdes passou a ter maior importancia dentro de seus processos
(BEZERRA, 2018).

Os investidores tiveram de tomar medidas mais estratégicas, aprimorando seus
estudos, aprofundando o uso das ferramentas de analises de investimentos do mercado
financeiro afim de trazer mais eficiéncia e lucratividade em suas operagoes (CAMPOS, 2011).

Devido ao grande capital investido para promover um empreendimento e os longos
prazos durante as suas fases, todas as consideracdes acerca do mercado, fatores mercadologicos
e os estudos de viabilidades tornaram-se peca chave em meio a essa crise, onde os estudos que
j& eram considerados importantes dentro do processo de incorporagdo passou a ser a palavra
final no momento em que se decidia investir (CUNHA, 2012).

O conceito de incorporacdo e desenvolvimento imobiliario se destaca entre
instrumentos juridicos, termo que ja era bem conhecido e aplicado em capitais e grandes centros
urbanos, porem essa realidade tem se modificado e cada vez mais tem ganhado espaco em
diversas regioes brasileiras, a caréncia de respostas ao grande problema habitacional que assola
a sociedade brasileira ¢ o fator que acelera a expansao desse fenomeno (HOLZ; MONTEIRO,
2008).

Ainda dentro desse contexto social, vale ressaltar a importancia da incorporagdo e
imobiliaria, uma vez que ela ¢ a grande responsavel por alavancar o desenvolvimento

socioecondmico suprindo a demanda por moradias (HOLZ; MONTEIRO, 2008).

1.1 JUSTIFICATIVA

A pesquisa justifica-se por trabalhar dentro do conceito de adensamento populacional
e trazer medidas eficazes e alternativas como a verticalizac¢ao para solucdo de problemas como
a pouca disponibilidade de terrenos edificaveis nas regides nobres de Goidnia/ GO e
proporcionar um conhecimento mais amplo abordando a situacao atual do déficit de moradias
do pais. Parafraseando (Oliveira, 2019) o trabalho ¢ importante para entender a dindmica das
regides da cidade e a necessidade de cada uma, além de entender melhor as possibilidades que

o mercado pode apresentar especialmente para incorporadoras ou construtoras menores.



Desenvolver e escolher uma boa analise de pesquisa sistematica ¢ um conceito de
muita responsabilidade dentro de um meio profissional, ao estudar a Incorporagdo Imobilidria
entende-se automaticamente que todo conceito de construir deve ser acompanhado de um
estudo avancgado de incorporar. O real proposito ¢ realizar um trabalho de conclusdo de curso
com um tema pertinente pouco discutido e com funcdo social e economica como motivacao
principal.

O incentivo para fazer essa pesquisa ¢ trazer um conteudo que quase nao se ouve falar
que ¢ a incorporagdo imobilidria como um termo cientifico, ou seja, demonstrar que o que
ocorre diariamente ¢ a realizagdo da incorporagdo imobilidria por meios empiricos, isto €,
muitos profissionais ndo sabem de fato com o que estdo lidando. Seguindo um modelo de
negdcio sem o conhecimento aprofundado, a pesquisa tem como finalidade e proposito de
instruir da melhor maneira a importancia do processo de viabilizagdo de um empreendimento
tanto para um engenheiro formado e com conhecimento apropriado, como para um
incorporador com um investimento recente, quanto para o profissional que aprendeu ao longo
dos anos a trabalhar de forma empirica.

Sendo assim, a justificativa para realizagdo desse trabalho ¢ analisar as dificuldades
do tema como: burocracia, divergéncia de informacao e até mesmo falta de roteiro para realizar
a incorporacdo de um imovel, tratar o simples que deve ser colocado em pratica, além de
elucidar sobre o tema e a sua importancia tanto para profissionais da area da engenharia civil,
como também pra quem se interessa em informagdes sobre o ramo imobilidrio e o que a

incorporacdo pode fazer dentro dele de forma sistematica.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

O objetivo do presente trabalho ¢ demonstrar a importancia que a incorporagao

imobilidria tem em meio a sociedade e como ela tem se desenvolvido dentro do pais atualmente,

ofertando para o cenario socioeconomico um grande indice de empregabilidade.

1.2.2 Objetivos especificos

e FElucidar a atua¢do da incorporagdo no mercado imobiliario que contribui com o aumento



consideravel das acdes da construcdo civil e desemprenha papel importante socialmente
economicamente dentro do cenario brasileiro;

Salientar os impactos socioecondmicos gerados pela incorporacdo, isto ¢, explicar
detalhadamente o efeito que alguns campos como geracao de empregos e renda tem dentro do
Pais;

Explanar os fatores que contribuem com o desenvolvimento da incorporacdo imobilidria, diz
respeito a corroboragdo que vem do déficit de moradias, da baixa taxa de juros, da facilidade
ao crédito imobiliario e dos programas sociais do governo que subsidiam a compra do imovel;
Elencar as etapas de uma incorporagdo imobiliaria que sdo divididas em: pesquisa e estudo de
mercado, aquisi¢cao do terreno, estudo de viabilidade, elaboracdo de produto, aprovagio e
registro, langamento, construcao, entrega e pds obra;

Verificar todos os documentos necessarios para iniciar um processo de incorporacao
imobiliaria, ou seja, durante a pesquisa sera abordado segundo a lei os seguintes documentos
como: certiddoes do terreno, projetos arquitetonicos aprovados, quadros NBR, alvara de
construcdo, dentre outros que serdo abordados no trabalho;

Demostrar as ferramentas e metodologias de andlise de risco de um investimento imobiliério,
essas ferramentas facilitam na obtengdo de resultados mais seguros diante a viabilidade do
empreendimento;

Esclarecer a importancia juridica como forma de garantia na incorporagao, isto ¢, elencar seus

instrumentos juridicos € demonstrar sua importancia dentro dos processos da incorporagao;

1.3 METODOLOGIA

E de grande relevancia tendo como principal proposito responder a todos os objetivos
apresentados nesse trabalho de conclusao de curso, que sera realizado através de uma pesquisa
exploratdria para posteriormente uma exposi¢ao pratica do estudo de caso, a real inten¢ao desse
estudo ¢ proporcionar a caracterizagdo do conhecimento sobre incorporagdo imobiliaria tema
central da pesquisa, através desse método provocar no leitor uma familiarizacdo de facil
entendimento, onde torna-se mais simples e compreensivel.

As pesquisas exploratorias tém como proposito promover maior familiaridade com o
tema e com os transtornos que o acompanham, com o intuito de torna-lo mais explicito ou de
construir hipodteses resolutivas. Seu planejamento tende a ser bastante flexivel, pois interessa

considerar os mais variados aspectos relativos ao fato ou fenémeno estudado. Pode-se afirmar



que a maioria das pesquisas realizadas com propositos académicos, no minimo em um primeiro
momento, assume o carater de pesquisa exploratéria, pois sempre a uma necessidade de
investigar o assunto a ser abordado.

A abordagem de pesquisa facilita a resolugdo de problemas que facilitam o
entendimento, uma vez que quando se aprende algo colocar em pratica ¢ um exercicio de
fixacdo que ajuda no dia a dia na aplica¢ao de métodos e diretrizes.

O estudo de caso ¢ o método mais experimental de se trabalhar, com ele ¢ possivel
caminhar em conjunto com o que ¢ abordado de forma tedrica e com o que no decorrer do
estudo serd abordado de forma pratica como as: simulagdes de despesas e lucros, simulagdes,
viabilidade do empreendimento que corroboram com a percepgao de forma ampla.

Essa metodologia ¢ conhecida como prova social ou at¢é mesmo estratégia de
marketing, onde ao apresentar situagdes reais e os resultados obtidos por meio delas se torna
uma estratégia de pesquisa que responde as perguntas que geralmente surgem na leitura do
trabalho, dessa forma ¢ possivel focar tanto nos contextos que o cotidiano exige, quanto nos
casos possiveis, onde ha uma probabilidade menor de ser explanado no dia a dia.

Para atingir os objetivos propostos neste estudo, a abordagem utilizada ¢ a qualitativa,
pois procurou buscar os significados dos fatos observados, desta maneira facilitando a
compreensao e a interpretacao das informagdes que foram selecionadas, e obtidas a partir dessa
pesquisa. Passando assim por um processo de reflexdo e andlise de realidade, utilizando
métodos e técnicas para compreensdo detalhada do nosso objeto de estudo o seu contexto

historico e sua estruturagcdo ao longo dos anos.

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

O presente trabalho foi dividido em quatro capitulos, sendo eles de introdugdo,
objetivos do trabalho e revisao histérica da incorporagao imobilidria, desenvolvimento da
incorporagdo, a incorporagdo a luz da lei e as orientagdes finais do trabalho e um programa
experimental:

No primeiro capitulo, foram apresentadas a introdugdo, posteriormente a justificativa,
o objetivo geral, objetivos especificos, metodologia e finalizando com a estrutura do trabalho
referentes a confeccao da presente obra dentro de uma abordagem sistematica da incorporagao

e do desenvolvimento imobiliario.



No segundo capitulo, foram discutidas consideragdes acerca da incorporagdo e
desenvolvimento imobiliario por meio de um estudo sistematico sobre o histérico e sua
defini¢dao dentro do mercado, sendo elas qual a atuacao e o papel do incorporador, modalidades
de incorporacdo que sao divididas em trés (Por conta do incorporador, construgdo por empreita
ou a prego fechado e construcdo por administragio ou preco de custo), foram obtidas
informacdes por meio de pesquisas bibliograficas e revisdes literarias, para se entender o
conceito da incorporagdo imobiliaria. Livros, artigos, teses, internet para que o entendimento
da incorporagdo imobilidria fosse amplo, bem como as leis envolvidas no desenvolvimento
imobiliario na visdo da engenharia civil.

No terceiro capitulo, foram apresentados estudo de viabilidade, métodos de analise
econOmica financeira, e o emprego das metodologias disponiveis na engenharia econémica que
mais se adequa ao mercado imobilidrio, os resultados obtidos na andlise da viabilidade
econdmica financeira e o objetivo de dar suporte ao investidor, fluxo de caixa uma das
ferramentas de gestdo financeira mais importantes para as analises de viabilidade e gestao
financeira de uma empresa, (Payback) também conhecido como tempo de retorno de um
investimento.

O quarto capitulo coloca em pratica de forma demonstrativa os fatores
mercadologicos de maneira mais técnica aborda os fatores dentro dos estudos de viabilidade, e
ajuda na elaboracao e planejamento de um produto imobiliario que seja capaz de satisfazer
todas as necessidades do mercado.

O quinto capitulo demonstra a influéncia juridica na incorporagdo e engloba um
conjunto de elementos necessarios para promover e desenvolver a construcao de edificios com
a finalidade de particularizar cada unidade auténoma sobre o terreno original. A seguranca
juridica e o destaque que o juridico recebe dentro do setor imobilidrio esta diretamente ligado
a visdo de uma protegdo aos adquirentes de unidades de empreendimentos.

O sexto capitulo ¢ abordado o estudo de caso que coloca de forma pratica todos os
métodos que foram abordados de forma tedrica ao longo da pesquisa, transformando a em uma
pesquisa de campo, onde ¢ possivel observar em um empreendimento real a sua viabilidade de

construcao.



INCORPORACAO E DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO

A incorporacao imobilidria € considerada dentro do mercado da construgdo civil uma
modalidade de extrema importancia, para que se tenha sucesso nas vendas de imdveis em
plantas mesmo sem a construgao, interpretando (Sanchez, 2020) a grande vantagem de usufruir
desse instituto ¢ conseguir vender um imével na planta de forma regular esse ¢ um beneficio
pouco referenciado, com ele € possivel ter um respaldo do cartorio de registro que torna ao
adquirente a forma mais segura de comprar um imovel, isso gera mais confianca ao cliente,
além de conseguir com mais facilidade o auxilio de uma institui¢ao financeira que ajuda na
constru¢do do empreendimento a longo prazo, trazendo entdo ndo somente seguranga para o

cliente como também para o incorporador.

2.1 HISTORICO

Diante das expansdes dos centros urbanos, o caos imobiliario e as especulagdes dos
investidores, em 1964 surgiu a Lei n° 4.591, que determina as regras que regem a incorporacao
imobiliaria, e tem como principal objetivo regulamentar e definir todas as atividades do ramo,
a fim de promover e garantir a seguranca juridica tanto para o incorporador, quanto para futuros
compradores.

O primeiro pensamento quando mencionamos a incorporac¢ao seja um conceito bem
aplicado em grandes centros urbanos, como: Sao Paulo, Curitiba, Brasilia, Rio de Janeiro, Belo
Horizonte e muitas outras mais, mas a incorporagao tem cada vez mais conquistado o seu espago
nas demais cidades do Brasil, cidades essas que entendem que o mercado imobiliario muda
constantemente, e o seu padrdo de exigéncia, e suas necessidades sociais e economicas devem
ser supridas.

A histéria afirma que o inicio de tudo o que conhecemos atualmente sobre
incorporagao se fundamentou, no avango da revolugado industrial no século XIX, um marco que

deu inicio a uma nova era de oportunidades. Conforme esclarece Pereira (1961. P. 40):

Até o fenomeno da revolucdo industrial com o aumento da populagdo
urbana, ndo havia regulacdo juridica no Direito brasileiro ao condominio edilicio.
Conquanto houvesse referéncia na legislacdo a existéncia da chamada “propriedade

horizontal”, ndo havia qualquer conceituag¢ao ou regulacdo de tal fendmeno social.



Percebe-se que a otimizagao do uso da propriedade privada a principio das edificacdes
coletivas foi fundamental para o desenvolvimento e entendimento desse conceito, inimeros
fatores contribuiram com o desenvolvimento da incorporacdo imobilidria, alguns exemplos
claros sdo as ocupagdes territoriais de grandes centros urbanos. Balsadi (2001) identifica essas
mudangas como a migracao das familias que saem do campo para as cidades, bem como o
crescimento populacional impulsionado pela imigracao, além do crescimento econdmico e do
desenvolvimento dos meios de transportes, ele enxerga da melhor maneira os desafios e nomeia
0s mesmos como desenvolvimento sustentavel.

Era do conhecimento de todos que as areas que estavam proximas de locais
importantes nomeados, modais de transporte, como: maritimo, ferrovidrio e hidroviario, ja
naquela época eram locais de disputa e maior reconhecimento comercial, isso ndo mudou,
pelo contrario tornou-se ainda mais relevante, pois ainda hoje areas onde encontra-se uma

quantidade maior de transporte, trabalho, infraestrutura ou lazer sdo extremamente valorizadas.

Figura 1 - Condominio Louveira, em Higienopolis, na frente tem o ponto final do 6nibus Conselheiro
Brotero, 38 e 39.
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Nessa época foi muito comum a parceria entre os grandes investidores do ramo
ferroviario e os proprietarios de areas de interesse que ao longo do tempo seriam destinadas
novas ferrovias, visando sempre entre eles o beneficio mutuo, atualmente esse conceito ainda
existe ¢ ¢ um dos principais meios de negdcio da incorporacdo denominado de permuta.
(SOUTO, 2015).

Em uma época ainda antes dos automoveis, a rotina cotidiana demandava que as
residéncias fossem perto das fabricas e industrias. Em virtude disso os terrenos nos arredores
dos centros industriais foram ficando cada vez mais escassos 0 que naturalmente apoiava as
inovacdes de um periodo que foi representado pelo ago, formado pela unido de novas ideias e
de novas criagdes com a inovagao das estruturas e a chegada dos elevadores, esse foi o passo
final para o surgimento da verticalizagcao (SOUTO, 2015).

Antigamente quanto mais proximo a uma inddstria, mais valorizado a ocupagdo, mas
conforme a evolugdo os locais que eram mais badalados modificaram um pouco a escolha dos
clientes, o lugar para morar passou a ser mais exigente quanto as experiéncias que as pessoas
tinham junto ao barulho ensurdecedor que as fabricas faziam, os locais mais badalados
passaram a ser locais, que apesar de constatar a presenca de um grande movimento, era mais

refinado quando a sua selecao.

Figura 2 - Jardim Europa, o futuro esta aqui, do lado da Officina Mechanica “Do Barulho”

JARDIM EUROPA.
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Fonte: LIVE, 2015.

Com o tempo as industrias passaram a estar na periferia e lojas que incomodavam os
moradores também, tudo sempre estava em constante mudanga ora os magnatas estavam em
locais mais arborizados e ajardinados, ora estavam no centro mais congestionado da cidade e
essa percepcao ¢ muito bem ilustrada com um antncio de jornal.

E relevante enfatizar que toda pesquisa que identifica a incorporagio como foco
principal entende que o seu destaque estd em organizar de maneira eficiente e economicamente
vidvel a constru¢ao de uma estrutura arquitetonica, que comportam maiores quantidades de
moradias em um mesmo espago seja ele horizontal ou vertical. No Brasil onde boa parte da
populacdo carece de moradias dignas e infraestrutura basica, um ponto muito importante do
desenvolvimento social ¢ a otimizacdo do uso do solo e ocupagdo da verticalizagdo, a

otimizagdo ¢ uma das maneiras mais eficientes de resolver. Augusto (2018) diz que:

A Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad), do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatisticas (IBGE), revela que subiu 1,4% o

numero de invasdes no pais entre 2016 ¢ 0 ano passado. Sdo 145 mil domicilios nessa



situacdo, antes 143 mil em 2015. Faltam no pais 6,3 milhdes de domicilios, segundo

levantamento feito em 2015 pela Fundagdo Joao Pinheiro (FJP).

Essa eficiéncia s6 ¢ possivel obter quando ¢ analisado de maneira macro todas as
etapas de implementacdo de um empreendimento, para garantir o sucesso desse projeto €
necessario analisar de forma sistemdtica alguns aspectos que sdo de suma importincia, tais
como leis vigentes na municipalidade, parametros urbanisticos, fator socioecondmico, mao de
obra, disponibilidade de materiais, viabilidade técnica e operacional. A revisao sistematica pode
ser aplicada em todas as areas ela “possibilita identificar as melhores evidéncias e sintetiza-las,
para fundamentar propostas de mudancas nas areas de prevencdo, diagndstico, tratamento e
reabilitacdo” (BERTOLOZZI, 2009, p. 1261).

Ao longo do tempo mudou-se a forma de se apresentar como uma maneira eficiente
de capitacdo de recursos os quais proporciona ao incorporador a possibilidade de desenvolver
os empreendimentos imobiliarios, nesse contexto institui-se a incorporagdo imobiliaria a
atividade de promover e realizar a constru¢cdo ¢ vendas de edificios compostos por unidades
autonomas.

Dado todo o exposto ¢ indiscutivel que a abordagem de desenvolvimento ao longo dos
anos na incorporag¢do a tornou solida e eficiente dentro da construgdo civil, o posicionamento
de mercado atual ¢ um dos pontos fortes de solidez, o cliente € o fator indispensavel do mercado,
“[...]JO cliente ¢ o vendedor do seu negdcio [...] ““ Padilha (2018) e ““ é importante entender que
o Marketing de Boca a Boca ndo ¢ uma ferramenta qualquer, onde a indicacdo acontece de
qualquer forma apds uma venda” Padilha (2018), fatores como a satisfagdo do seu cliente ¢ o
retorno positivo que a incorporagdo vem agregando com o passar dos anos. Com essa proposta
a ideia de fazer o cliente se sentir muito mais seguro em adquirir um imével € real, uma vez que
através do empreendimento todas as normas e leis serao cumpridas € o imével serd entregue de
forma completa e capacitada assim como o proposto, com o éxito incontestavel da incorporagao

imobiliaria.

2.2 DEFINICAO

Levando em considera¢do de forma explicita o entendimento sobre a incorporagdo

imobiliaria, sabe-se que € de extrema importancia compreender que a palavra incorporar remete



e transmite a ideia de unir, agregar duas ou mais partes a um Unico elemento. Segundo Reis
(2019) para trabalhar, investir, projetar, e pesquisar o ato de incorporar deve-se
primordialmente entender como ele funciona. Nesse contexto tratando-se de construgdo, temos
o entendimento que o empreendimento em questdo, serd incorporado ao terreno.

A ideia continua de agregar dentro do ramo da construgdo civil tem varias linhas
favoraveis tanto para o empreendedor imobiliario, como para o consumidor, além de otimizar
0 espaco em questdo com maior aproveitamento, onde concretizam varias unidades em uma
unica area de edificacao.

Tutikian (2007, p. 02 apud PEREIRA, 2013) conclui que:

E importante destacar que o instituto da incorporagdo imobiliaria surgiu
através dos condominios edilicios, os quais foram criados a partir da necessidade de
melhor aproveitamento do solo, em razdo 101 do desenfreado crescimento
populacional e escassez de terrenos para construcdo de moradias para demanda
habitacional. Portanto, a incorporacdo imobilidria surge para ajudar a resolver
problemas habitacionais urbanos, possibilitando um melhor uso do solo, viabilizando
a moradia a um maior nimero de pessoas no mesmo espaco geografico (solugdo mais
eficiente). Tudo isso sem que as partes envolvidas tenham necessariamente que

recorrer a financiamento bancario, obtendo um dinheiro menos oneroso.

Pode-se afirmar que de acordo com art. 28 da Lei 4.591/64, a incorporacao imobiliaria
nada mais € que um conjunto de atividades realizadas com a finalidade de possibilitar e efetivar
a construcao, seja ela para a alienacdo total ou parcial das edificagdes, compostas de unidades
autonomas.

Uma das principais caracteristicas da incorporacdo, ¢ o fato de através dessa
organizacdo se ter a possibilidade de alienar as unidades autonomas, ainda que a constru¢ao
ndo esteja finalizada com parte de sua obra em andamento, ¢ possivel até este momento vender
unidades que ndo existam fisicamente, ou seja, a maior parte das vendas ¢ realizada com o
empreendimento ainda em planta. “A incorporacao imobiliaria ¢ o instituto que viabiliza a
alienacdo das unidades auténomas da edificagdo que ainda estdo pendentes de construgdo,
podendo inclusive ser vendida na ‘planta” (TUTIKIAN, 2007, p. 02).

As normas e responsabilidades do procedimento de incorporagdao imobilidria estdo
previstas na Lei n 4.591/64. De acordo com o Art. 28 “considera-se incorporagdo imobiliaria a

atividade exercida com o intuito de promover e realizar a construgdo, para alienacao total ou



parcial, de edificagdes ou conjunto de edificacdes compostas de unidades autonomas”, de 16
de dezembro de 1964 (BRASIL, 1964).

A incorporagao imobiliaria ¢ uma atividade que vem se destacando no cenario
econdmico brasileiro, que tem evoluido continuamente e criado novos aspectos nos grandes
centros urbanos como também nas pequenas cidades. O grande déficit de moradias ¢ um dos
fatores que impulsionam o setor, atrelado a uma economia estavel e taxas de juros cada vez
mais baixas, como informa a ABRAINC (Associacdo Brasileira de Incorporadoras
Imobiliarias) A taxa Selic caiu para 3,5%, atingindo a sua menor marca da historia, o que
reflete também nos juros futuros — que medem a confianga do mercado — e possibilita a oferta
ao crédito imobiliario”. Esse setor tem sido um grande gerador de empregos, podendo afirmar
que boa parte dos empregos gerados pela constru¢do civil estdo diretamente ligados aos
resultados das atividades incorporativas.

A respeito da abrangéncia da incorporagdo que alcanga empregos, espaco de mercado,

expansao industrial, diz: Melhim Namem Chalhub (apud VAZ, 2011, p.03):

A incorporagdo imobiliaria é atividade empresarial de extraordinario
alcance social e econdmico, seja porque tem por finalidade atender uma
necessidade humana essencial, seja porque encerra uma atividade economica de
grande repercussdo em razdo dos volumes de recursos que mobiliza e também de
sua especial forga geradora de trabalho na mais larga escala, empregando
profissionais das mais variadas categorias e alavancando a demanda de inimeras

espécies de industria.

Integrado por empresas privadas, nacionais e estrangeiras o setor publico tem sua
parcela de participagdo nesse seguimento, através de seus programas habitacionais que
influenciam diretamente na integracdo social econdmica da populacdo brasileira, esses
programas incentivam o crescimento da construgdo civil, e facilitam o trabalho das
incorporadoras que se beneficiam indiretamente desses projetos. De acordo com Lindau (2018),
o direito a terra urbanizada e a moradia digna € previsto por lei e por isso deve ser garantido a
populacdo de baixa renda.

Atrelada ao ramo da construgao civil, a incorporagdo imobiliaria ¢ um setor de grande
influéncia na economia brasileira, que como salientado anteriormente ¢ uma grande area de

geragao de empregos, que prepondera diretamente no incentivo de mao de obra qualificada, e



acima de tudo impacta diretamente os indicadores economicos do pais. Segundo a Associagao
Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias, em 2011 considerando toda cadeia produtiva que

engloba o setor, a sua contribuicdo no PIB chegou 8,9%.

Figura 3 - Participacio percentual do valor das incorporacdes, obras e/ ou servicos, segundo o
setor de atividade- Brasil-2014-2015
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Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Industria, Pesquisa Anual da Industria da
Construgao 2014-2015.

Mesmo em momentos de crises econdmicas, investir no mercado imobiliario ¢
considerado uma forma segura e rentavel de empregar o capital. Ainda apds o boom do mercado
entre em 2008 e 2011, os dados ainda apontam que o seguimento ainda possui uma grande
demanda reprimida, inclinada a adquirir imoveis, mas essa demanda foi grandemente afetada
pela recessao econdmica dos anos passados, ou seja, esse momento prejudicou de forma
expressiva as vendas de imdveis, mas o que precisa ser evidenciado ¢ que devido a um déficit
habitacional muito grande, mesmo que sequencie varios empreendimentos um apds o outro
ainda havera pessoas interessadas em adquirir iméveis.

A grande oferta de crédito por parte das instituigdes financeiras e os programas
habitacionais do setor publico sdo um fomento a essa atividade que por sua vez tem crescido.
Segundo a ABRINC (Associagdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias). Em comparagao
com os anos de 2018 e 2019 com previsao para o ano de 2020 ““[...]. No segmento de médio e
alto padrao (MAP), o crescimento foi de 20%, sendo mais forte na cidade de Sao Paulo [...]. J&
os langamentos de imoveis de baixa renda tiveram um aumento de 11% no terceiro trimestre de
2019, em linha com o observado nos ultimos anos [...]".

Outro fator que contribui para o crescimento da incorporagdo ¢ o socioecondémico €

cultural da sociedade brasileira, a busca por melhores moradias e o crescimento da renda média



familiar torna-se possivel realizar o sonho da moradia propria, consequentemente aquecendo o
Mercado Imobilidrio e a economia. O presidente da Abrainc, Luiz Antonio Franca, fala
diretamente sobre as atividades construtivas que mobilizam a incorporagdo e o setor

socioeconomico e destaca esse feito como uma cadeia produtiva:

O setor influencia diretamente na oferta ¢ melhoria das condi¢des de
infraestrutura, moradia e mobilidade urbana, produzindo impactos sobre a
produgdo, o emprego e a arrecadacdo de impostos em diferentes setores € em todo

o Pais. (FRANCA, 2017)

A seguranca juridica da incorporacdo € um ponto muito expressivo, pois nela estdo
assegurados o incorporador e o adquirente, a luz da lei 4.591/64, que tem por fung¢ao disciplinar
as atividades exercidas definindo os direitos, deveres e responsabilidades de cada um dos
envolvidos.

Em 2004, complementando a Lei 4.591/64 foi instituido a Lei 10.931/04 que prevé o
regime especial tributdrio do patrimdnio de afeta¢do, que separa e distingue o terreno e o
edificio construido do patrimonio total da incorporadora. A lei 10.931/04 foi sancionada acerca
da ascensdo da incorporacdao imobilidria no Brasil, nela os adquirentes estdo assegurados da
possivel quebra e faléncia dos incorporadores reesposaveis pela incorporagao.

Ainda segundo o doutrinador Chalhub (2003 apud ALMEIDA ,2007, p.19):

A afetagdo visa garantir que as receitas de cada incorporagdo sejam
rigorosamente aplicadas na realizagao do respectivo empreendimento,
impedindo o desvio de recursos de um empreendimento para o outro ou para as
obrigacoes gerais da empresa incorporadora, que sejam estranhas as obrigagoes

vinculadas ao empreendimento afetado.

Essa protecdo ¢ garantida com a constituicdo de um patrimdnio proprio para cada
empreendimento, onde o mesmo passa a ter sua propria contabilidade garantindo que os
recursos sejam destinados ao local correto.

Abreviando de forma concreta e minuciosa o doutrinador Thomaz Belley (2010 apud

FLORENZANO, 2012) afirma:

A incorporagéo ¢ a forma pela qual o proprietario de um terreno nu

reune um grupo de interessados, vendendo, a cada um, uma parte ideal com a



condi¢do precipua de nele construir um edificio que na prdpria escritura é
descriminada em planos horizontais, cabendo a cada um dos compradores uma

parte autdbnoma e outra ideal nas coisas comum do edificio.

Reafirmando assim, com base na lei 4.591/64 que a incorporagdo imobiliaria consiste
na compreensao da integralidade das trés areas de atuagao das atividades que a caracteriza:
« ~ o s . o s . .

promover a constru¢cdo de um edificio ou um conjunto de edificios; realizar tal construgado; e

por fim, alienar o todo ou parte de tal construcdo”. Esse ¢ o principio de sua existéncia.

2.3 INCORPORADOR

O incorporador ¢ o empreendedor que enxerga as oportunidades e articula e sistematiza
os negbcios imobiliarios. Faz os estudos de viabilidade necessarios, adquire o terreno, elabora
e formata o produto de acordo com a perspectiva e necessidade do mercado, de modo geral ele
¢ o responsavel pelo empreendimento em um formato de negocio imobiliario. Pereira (2002. p.
234), considera incorporador toda pessoa fisica ou juridica que se sujeita aos preceitos da lei e
promova uma constru¢do total ou parcial de uma edificagao.

Uma caracteristica do incorporador ¢ transformar a necessidade da sociedade em
negdcios extraordindrios, promovendo o desenvolvimento urbanistico das cidades. Segundo
Angela (2009), o incorporador intermedia coordena e se responsabiliza pelo éxito do
empreendimento que entende e transforma o futuro de uma edificagao.

E considerado incorporador, qualquer pessoa, fisica ou juridica, desde que se
responsabilize pela entrega, prazo, preco ¢ demais condigdes estabelecidas em contrato, em
relagdo ao incorporador, consoante o Art. 29 da Lei n® 4.591/64, o preceito legal o caracteriza

COmo.
Pessoa fisica ou juridica, comerciante ou ndo, que embora ndo efetuando
a construcdo, compromisse ou efetive a venda de fracdes ideais de terreno
objetivando a vinculagdo de tais fracdes a unidades autébnomas, em edificagdes a
serem construidas ou em construgao sob regime condominial, ou que meramente
aceite propostas para efetivacdo de tais transagdes, coordenando e levando a termo
a incorporagdo ¢ responsabilizando-se, conforme o caso, pela entrega, a certo

prazo, prego e determinadas condigdes, das obras concluidas.

Ele ¢ o responsdvel por procurar € comprar areas propicias que favorecem o

desenvolvimento da atividade, conceber os projetos e conduzir as aprovagdes, registrar o



memorial de incorporacdo e demais documentos necessarios, contratar a construtora (quando
necessario) e promover a comercializagdao das unidades autdbnomas seja ela com o pagamento
imediato ou em prestagdes. Estdo aptos a tornar-se incorporadores aqueles que sdo deliberados

no Art. 31 da Lei n® 4.591/64, e sdo esses por defini¢ao:

o proprietario do terreno, o promitente comprador, o cessionario deste ou
promitente cessionario com titulo que satisfaca os requisitos da alinea a do art. 32;

o construtor (Decreto numero 23.569, de 11-12-33, e 3.995, de 31 de
dezembro de 1941, e Decreto-lei nimero 8.620, de 10 de janeiro de 1946) ou
corretor de imoveis (Lei n® 4.116, de 27-8-62).

o ente da Federag@o imitido na posse a partir de decis@o proferida em
processo judicial de desapropriagdo em curso ou o cessionario deste, conforme
comprovado mediante registro no registro de iméveis competente. (Incluido pela

Lein® 12.424, de 2011)

Em um aspecto geral a incorporagdo ¢ uma atividade muito complexa, onde o
incorporador ¢ o agente capaz de viabilizar, coordenar e intermediar a incorporagdo de um
empreendimento, também € quem interage com as partes ali envolvidas: projetistas, corretores,
engenheiros, permutantes, adquirentes e arquitetos. Apresenta as diversas solu¢des para os
problemas que surgem ao logo das atividades conduzindo todo o processo de incorporacao.
Segundo Pereira (1998) apud Almeida (2011, p.12) “O incorporador ¢ chave do negécio. E ele
quem promove a constituicdo do condominio, quem harmoniza os interesses, encaminha as

pessoas e as coisas para a consecucdo do resultado que € o edificio em todo inteiro.

2.4 MODALIDADES DE INCORPORACAO

Na pratica real do mercado imobiliario, os edificios ou conjuntos de edificios
compostos por unidades autonomas, que sdo construidos sob a modalidade de incorporacao
seguem um dos trés tipos que sdo previstos na lei de incorporagao, sdo eles: por conta e risco
do incorporador, por empreita € por administracao.

A primeira modalidade, por conta e risco do incorporador estd descrita no Art.41 e
Art.43 da lei em questdo. Nessa modalidade, o incorporador obriga-se a construir ou terceirizar
a construcao, alienar as unidades futuras do referido empreendimento, nesse caso nao existe a

figura juridica da comissdo de representantes. As alienagdes das unidades podem ocorrer com



o empreendimento em planta, quando a constru¢do estiver em andamento, ou até mesmo

quando a obra for concluida.

Art.41. Quando as unidades imobiliarias forem contratadas pelo
incorporador por preco global compreendendo quota de terreno e construcdo,
inclusive com parte de pagamento apods a entrega da unidade, discriminar-se-do,
no contrato, o prego da quota de terreno e o da construgao.

§ 1° Poder-se-a estipular que, na hipdtese de o adquirente atrasar o
pagamento de parcela relativa a construcdo, os efeitos da mora recairdo nao
apenas sobre a aquisicdo da parte construida, mas, também, sobre a fracdo ideal
de terreno, ainda que esta tenha sido totalmente paga.

§ 2° Poder-se-a também estipular que, na hipétese de o adquirente atrasar
o pagamento da parcela relativa a fragdo ideal de terreno, os efeitos da mora
recairdo ndo apenas sobre a aquisi¢@o da fracdo ideal, mas, também, sobre a parte

construida, ainda que totalmente paga” (Brasil, 1964)

Para estar apto a comercializar as unidades autdbnomas o incorporador devera atender
a uma série de condigdes legais, sendo a principal, o registro de incorporacdo devidamente
registrado no Cartorio de Registro de Imdveis competente, além de atender outros parametros

legais descrito no Art. 32 da Lei 4.591/64, de 16 de dezembro de 1964, Art. 32:

Art. 32. O incorporador somente podera negociar sobre unidades
auténomas apds ter arquivado, no cartorio competente de Registro de Imoéveis, os

seguintes documentos [...] (Brasil, 1964).

Conforme citado no artigo acima elencado a comercializacdo de cada uma das
unidades do empreendimento, em conformidade com o art. 32 da Lei 4.591/64, depende da
aprovacao do Registro de Incorporagao (RI), emitido pelo Cartorio de Registro de Iméveis onde
todas as negociagdes realizadas pelo incorporador, somente serdo validadas e efetivadas apos
os procedimentos adequados legalmente posterior a aprovagdo da documentagdo previa sobre
as unidades autonomas, ap6s ser arquivado no cartorio competente, os citados documentos, as
unidades estao aptas e disponiveis para comercializacao aos interessados.

Pertinente a isso, a luz da lei a exigéncia no que se refere ao projeto e a sua execugao
determina que ambos devem estar em conformidade com as devidas aprovagdes, ndo havendo

divergéncias, sendo elas asseguradas pelos determinados 6rgaos competentes, onde o projeto



deve estar arquivado junto aos responsaveis estando amparado em conformidade com toda
documentagao apresentada no cartério, por ocasido do registro da incorporagdo. Assim o
Registro de Incorporagdo se transcreve como uma maneira de garantir, que o projeto seja
executado exatamente como o descrito nas documentagdes arquivadas, garantindo todos os
direitos dos adquirentes, de que aquele empreendimento tenha todos os padrdes registrados e
aprovados pela administragao publica, seguindo, portanto, o proposto de antemao.

A segunda modalidade, construgdo por empreita, ou também chamada de construgdo
a preco fechado, ¢ uma pritica muito comum em grandes centros urbanos, onde o
empreendimento serd construido pelo proprio incorporador ou quando for o caso por uma
empreiteira terceirizada. Segundo Zuine (2016), nesse formato basicamente a incorporadora
contrata uma empresa e terceiriza a fim de delegar as atividades do seu empreendimento ou
parte dela. Nessa modalidade ¢ obrigatorio ter a figura juridica da Comissao de Representantes,
o empreendimento ¢ construido sem a opinido de quem vai comprar, podendo ser unidades
prontas ou em construcao, que deverao seguir um padrao pré-estabelecido.

Ainda dentro desta modalidade a empreita poder ser de duas maneiras, com o prego
fixo, onde o valor da construgdo ¢ irreajustavel, independentemente das variagdes do custo da
obra, seja ela por qualquer motivo. E a prego reajustavel, onde ¢ determinado um precgo fixo,
mas as suas alteragdes serdo acordadas com o que for estabelecido por contrato, desta maneira
o preco ¢ pré-fixado com base no valor atual do metro quadrado da regido, podendo ser
corrigido apenas pelos indices previstos em contrato.

As instrugdes estdo pronunciadas nos parametros da lei, nela existe uma defini¢do para
construgdes conhecidas no regime de empreita, ela garante temas como prego das construgoes,
as variagdes do custo, e as observacdes relevantes previstas no contrato referente, sdo

encontradas de forma detalhada no Art. 55 da lei 4.591/64, 16 de dezembro de 1964, Art.55:

Art. 55. Nas incorporagdes em que a construgdo seja feita pelo regime de
empreitada, estd poderd ser a prego fixo, ou a preco reajustavel por indices
previamente determinados.

§ 1° Na empreitada a preco fixo, o preco da construgdo sera irreajustavel,
independentemente das variagdes que sofrer o custo efetivo das obras e qualquer
que sejam suas causas.

§ 2° Na empreitada a prego reajustavel, o preco fixado no contrato sera
reajustado na forma e nas épocas nele expressamente previstas, em fun¢do da

varia¢do dos indices adotados, também previstos obrigatoriamente no contrato.



§ 3° Nos contratos de constru¢do por empreitada, a Comissdo de
Representantes fiscalizard o andamento da obra e a obediéncia ao Projeto e as
especificagdes exercendo as demais obrigagdes inerentes a sua funcdo
representativa dos contratantes e fiscalizadora da construgao.

§ 4° Nos contratos de construgdo fixados sob regime de empreitada,
reajustavel, a Comissdo de Representantes fiscalizara, também, o calculo do

reajustamento. [...] (Brasil,1964)

A terceira modalidade, construcao por administragao, conhecida também como a prego
de custo, ¢ a terceira modalidade prevista em lei. De acordo com Chalhub (2005, p.181) “ O
incorporador ou construtor ndo assume o risco da varia¢ao no custo de constru¢ao da obra, isto
¢, os adquirentes arcardo com eventual variacao do preco de construgao”.

Nessa modalidade o condominio obriga-se a custear os gastos com a obra, desta
maneira os riscos sao transferidos do incorporador para os adquirentes das unidades. Neste caso
¢ obrigatorio existir a figura juridica da Comissao de Representantes, que se torna a responsavel
por efetivar o pagamento integral dos custos da obra. Dessa maneira o incorporador ndo fica
como unico responsavel pela construgao.

A comissao fica responsavel por cuidar e garantir a qualidade da obra, como descrito

no Art.58 da lei 4.591/64 de 16 de dezembro de 1964, Art. 58:

Art. 58. Nas incorporagdes em que a construcdo for contratada pelo
regime de administragdo, também chamado "a pre¢o de custo", serd de
responsabilidade dos proprietarios ou adquirentes o pagamento do custo integral
de obra, observadas as seguintes disposigdes:

- todas as faturas, duplicatas, recibos e quaisquer documentos referentes
as transagdes ou aquisi¢des para construgdo, serdo emitidos em nome do
condominio dos contratantes da constru¢ao;

- todas as contribui¢des dos condéominos para qualquer fim relacionado
com a construcdo serdo depositadas em contas abertas em nome do condominio
dos contratantes em estabelecimentos bancarios, as quais, serdo movimentadas

pela forma que for fixada no contrato.

A responsabilidade ¢ uma obriga¢do primordial do incorporador: sempre ter a
prestacdo da informagdo de maneira clara, precisa e adequada em todos os momentos da sua

execucao.



ESTUDO DE VIABILIDADE

Um dos principais fatores que favorecem o sucesso de uma incorporacao imobiliaria,
sdo os estudos de viabilidade, com eles ¢ possivel ter uma projecdo mais exata da expectativa
de um novo empreendimento. O doutrinador Goldman (2010) explica a importancia desses

estudos:

Estudos no segmento da construgdo civil s3o de grande necessidade, ja
que os valores inseridos em bens duraveis, como € o caso de imoveis, é bastante
elevado. O custo de empreendimentos imobiliarios muitas vezes atinge patamares
miliondrios, quanto maior o investimento maior deve ser o cuidado, exigindo
planejamento adequado a cada situagdo. Com isso ¢ preciso escolher para cada

local onde sera investido, um empreendimento adequado a ele.

Apesar do grande avanco das finangas modernas e um amplo conhecimento das
técnicas de analise de investimentos, até entdo ndo se tem um vasto conteudo sobre os
investimentos do setor imobiliario o que leva grande parte dos empreendedores do ramo
imobilidrio, a efetuar seus investimentos baseados em experiéncias de empreendimentos
anteriores de suas empresas e de métodos empiricos vivenciados durante o seu tempo de
mercado, esses desconhecem ou ndo dominam uma analise formal de risco-retorno do capital
investido no seu empreendimento. Revoredo (2015) especialista do setor de incorporagdo e
urbanizacdo no Brasil, denomina “ Apagdo de engenheiros” empresas que retém e disseminam
a experiéncia dos mais antigos e desafiam a capacitacdo dos mais jovens, conhecimento esse
que se torna ativo e certeiro quanto a qualidade, custo, e prazos acertados.

Todo o investimento tem sua margem de risco, nao sendo uma exce¢ao no mercado
imobiliario, de modo geral todo o risco e incerteza devem ser mensurados e previamente
analisados a sua probabilidade de sucesso. Os resultados dessa analise dardo maior clareza na
tomada de decisdes, de forma que empreendedor possa estar preparado para quaisquer um dos
cenarios previstos e mitigar ao maximo os riscos envolvidos nessa operagao.

Goldman (2010) apud Cunha (2016, p. 08), aponta um aspecto importante sobre o

planejamento de viabilidade no seguimento imobilidrio:



Estudos no segmento da construgdo civil sdo de grande necessidade, ja
que os valores inseridos em bens duraveis, como € o caso de imoveis, ¢ bastante
elevado. O custo de empreendimentos imobiliarios muitas vezes atinge patamares
milionarios, quanto maior o investimento maior deve ser o cuidado, exigindo
planejamento adequado a cada situagdo. Com isso ¢ preciso escolher para cada

local onde sera investido, um empreendimento adequado a ele.

Visando uma maior lucratividade e fugindo do abismo que ¢ o prejuizo, o investidor
deve idealizar os empreendimentos imobiliarios de forma prudente, empregando as
metodologias de analises que permitem a constatagdo da viabilidade econdmica e financeira.

Conforme afirma Hirschfeld (1998, p. 16), os resultados dessa andlise econdmica
financeira possibilitam testar ainda na fase de projeto a viabilidade do referido
empreendimento, fundamentado nos dados obtidos nas analises, o empreendedor podera tragar
um planejamento financeiro, planejar a utilizagdo dos recursos e o ritmo da construcdo,
buscando atingir a rentabilidade desejada no empreendimento. O estudo de viabilidade
econOmica financeira ¢ baseado em etapas e metodologias de analises, reunindo todas as
variaveis envolvidas que irdo prever e determinar a rentabilidade de um projeto. Os estudos de
viabilidade para investimento em empreendimentos imobiliarios, tem como objetivo reunir
todos os dados envolvidos na operacdo e aplicar as técnicas e metodologias da engenharia
econdmico-financeira.

Alguns pontos cruciais dessa analise sdo os prazos, valores estimados do fluxo de caixa
e as taxas de descontos, com bases nelas poderemos estruturar o estudo e planejar melhor o uso
dos recursos financeiros.

Segundo Hirschfeld (1998, p. 16):

[...] o estudo de viabilidade de um empreendimento é o exame de um
projeto a ser executado a fim de verificar sua justificativa, tomando em
consideracdo os aspectos juridicos, administrativos, comerciais, técnicos e
financeiros. No aspecto econdmico, refere-se a avaliagdo em termos econdmicos
de uma das concepcdes planejadas, ou de todas as possibilidades de acordo com

critérios econdmicos.

Ao tomar a decisdo de realizar um investimento no setor imobiliario, o investidor deve

estar ciente da complexidade da operagdo, os prazos, € o valor expressivo de capital envolvido.



3.1.1

Apesar de que historicamente o mercado imobilidrio tem se mostrado extremamente atrativo,
isso devido a garantia de beneficios econdmicos futuros, quando comparado com outras
aplicagdes tradicionais do mercado, o setor tem se mostrado mais rentavel a longo prazo.
Ainda de acordo com Casarotto Filho e Kopittke (2010, p. 93) ao realizar a analise de
viabilidade de um investimento, o investidor deve se atentar a alguns fatores importantes como:
Rentabilidade do investimento, disponibilidade de recursos e fatores nao conversiveis em
dinheiro. Porém para um estudo eficaz, ndo se deve analisar somente os aspectos econdmico-
financeiro, pois pode ndo ser suficiente para a tomada de decisdes, € necessario considerar
elementos como a politica e a estratégia pois as mesmas ndo sdo convertidas em capital

monetario.

3.1 METODOS DE ANALISE ECONOMICA FINANCEIRA

Empregando as metodologias disponiveis na engenharia econdmica que mais se
adequa ao mercado imobiliario, os resultados obtidos na anélise da viabilidade economica
financeira tem o objetivo de dar suporte ao investidor (LIMA JUNIOR, 1998).

Devido a complexidade da andlise, varios fatores podem influenciar nos resultados o
que afetaria drasticamente na tomada de decisdo. Recomendasse que seja feita as analises de
forma simultaneas, as simulacdes e estimativas devem caminhar juntas com as demais
ferramentas e métodos conhecidos na economia.

Conforme Casarotto Filho e Kopittke (2010), o lucro e a rentabilidade sdo elementos
de aspectos econdmicos de extrema importancia na operacgao, ao realizar os estudos eles devem
contemplar a andlise de VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa Interna de Retorno), e

Payback (Tempo de Recuperacdo de Capital).

Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa ¢ considerado como uma das ferramentas de gestdo financeira mais
importante para as analises de viabilidade e gestdo financeira de uma empresa. Para Santi Filho
(2002) “Fluxo de Caixa ¢ a previsao de entradas e saidas de recursos monetarios, por um

determinado periodo™.



Podemos definir o fluxo de caixa como o controle e previsao de todas as receitas,
gastos e despesas com projeto.

De maneira mais pratica ele representa ao logo do tempo todas as projecoes de entradas
e saidas monetarias nos proximos periodos, indicando como serd o saldo de caixa no futuro.
(GITMAN, 2004)

Com ele ¢ possivel gerenciar de maneira estratégica toda a saude financeira da
operagdo, calcular a rentabilidade, lucratividade, ponto de equilibrio e tempo de retorno do
investimento.

Por ser um dos instrumentos mais importantes para o estudo, a qualidade do estudo
esta diretamente relacionada a ele, para garantir essa qualidade deve se conhecer todo o
processo operacional do projeto compreendendo suas receitas e despesas futuras, o ambiente
de mercado e suas perspectivas.

Para Gitman (2004, p.28) O fluxo de caixa normalmente ¢ composto de trés elementos
basicos que sao eles: Investimento inicial que ¢ todo o capital monetario alocado na operagao;
entrada e saida de caixa onde ¢ registrado ou previsto todas as movimentagdes financeiras e

fluxo de caixa final onde o resultado de todas as proje¢des dird se esse projeto € viavel.

3.1.2 Taxa Minima de Atratividade

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) ¢é representada pelo percentual minimo que
um investimento deve recompensar o investidor. Também ¢ o percentual minimo que um
investidor se expde com seu capital. Segundo Filho (2002, p.270) “A nova proposta para ser
atrativa deve render, no minimo, a taxa de juros equivalente a rentabilidade das aplicacdes
correntes e de pouco risco. Esta é, portanto, a Taxa Minima de Atratividade (TMA) .

A ndo rentabilidade de um determinado projeto depende dos critérios escolhidos na
formacgdo da TMA. Essa taxa podera variar de acordo com a compreensao de cada sujeito sobre
as oportunidades de cada negocio, isso pode ser exemplificado se caso houver uma alteragado
nos niveis de inflagdo, ¢ o caso onde se exigird um maior retorno do investimento (GITMAN,
2010).

A TMA ¢ composta por trés indicadores, Custo de Oportunidade, Risco de Negdcio,
Prémio de Liquidez e pode variar de acordo com cada projeto analisado.

O Custo de oportunidade representa um retorno minimo que um investidor teria se

estivesse investindo no mercado financeiro, em um ativo sem risco os denominado



investimentos de renda fixa (titulos publicos). Geralmente o custo de oportunidade ¢ baseado
na taxa Selic. (Sistema Especial de Liquidacao e Custodia). Quando analisamos a TMA o
investimento que pretendemos realizar, deve atender um percentual de retorno maior que a taxa
Selic pois menor que isso o investimento ndo ¢ viavel na primeira etapa da formac¢do da TMA.
(LAPPONI, 2007).

O Risco de negdcio ¢ um percentual fixo que ird se somar ao custo de oportunidade,
usualmente € considerado no mercado algo em torno de 4% a 5% a.a para abertura de negdcios
ou projetos de atividades produtivas, mas cada setor tem sua particularidade e pode variar esse
percentual.

O prémio de liquidez leva em consideracao a perda de disponibilidade dos recursos e
a capacidade de converter um ativo em dinheiro. Na pratica do mercado ¢ considerado uma taxa
de 5% a.a. para esse indice.

Ap0s analisar os trés indices que compde a TMA, a formacdo da taxa ¢ dada com a
somatoria de todos os percentuais considerado nos indices. Desta forma deve se considerar um

projeto viavel aquele que o percentual de retorno for maior que a Taxa Minima de Atratividade.

3.1.3 Valor Presente Liquido

O VPL (Valor Presente Liquido) ¢ definido como o valor presente nos fluxos de caixa
futuros de um investimento, ¢ o0 método de analise de investimento mais utilizado, por ser uma
ferramenta muito eficaz, pois com ele € possivel comparar os valores aplicados no investimento,
considerar a TMA e trazer os valores presentes. Tecnicamente o VPL ¢ baseado nos valores
presentes de receitas futuras de um investimento. Em tese ¢ pegar todas as receitas geradas pelo
investimento e trazer a valores presentes.

Uma técnica de orgamento de capital sofisticado, encontrada ao se subtrair o
investimento inicial de um projeto de valor presente de seus fluxos de entrada de caixa,
descontados a uma taxa igual ao custo de capital da empresa. (GITMAN, 2001, p.302 apud
ZORI, 2004).

Lapponi (2007, p. 134) destaca o VPL por proporcionar diversas vantagens e uma
delas ¢ auxiliar “[...] Na selec@o do melhor projeto do grupo de projetos com prazos de analise
diferentes aos prazos de analise devem ser equiparados”.

Para considerar um investimento viavel, o resultado da analise de VPL tem que ser

maior que zero, pois se ele se iguala a zero, isso apresenta uma indiferenga ao projeto, caso



obtermos um resultado de VPL negativo isso aponta que o projeto ndo deve ser executado.
Quanto maior for o resultado desta analise mais rentavel ¢ a operagdo atestando a viabilidade

do projeto de investimento (GITMAN 2004).

Segundo Gitman (2004) o VPL pode calculado através da equagao:

Equacio 1 - Valor Presente Liquido

VPL = zn: il
. . (1+ TMA)/
]:

Fonte: GITMAN, 2004

Onde:
FC = Fluxo de caixa
TMA = Taxa minima de atratividade

j = periodo de cada fluxo de caixa

3.1.4 Taxa Interna de Retorno e Indice de Lucratividade

A TIR (Taxa Interna de Retorno) ¢ o IL (Indice de Lucratividade) sdo métodos de
analises complementares ao VPL, a taxa interna de retorno de um investimento ¢ a taxa de
desconto para o qual o VPL do projeto passa ser igual a zero. Onde ¢ nulo a diferenca entre as
entradas e saidas do fluxo de caixa desse investimento (FREZATTI, 2008).

Supondo que em um investimento temos o VPL positivo, se a taxa de desconto
aumentar o VPL terd valor menor, pois terd um maior desconto sobre os fluxos de caixa futuros,
se caso continuamente aumentar a taxa de desconto o VPL declinara até seu valor ser igual a
zero, portanto concluimos que o percentual que zera a taxa do VPL ¢ denominado TIR.

Gitman menciona de forma demonstrativa o real conceito aplicado a TIR e direciona
seus leitores a contrapesar antes de fazer seus reais investimentos, e ter o estudo dirigido a essas
metodologias como uma forma legitima de viabilizar e empregar seus projetos da melhor forma
possivel no mercado econdmico imobilidrio, GITMAN (2004, p.344) “TIR ¢ a “taxa de
desconto que iguala o VPL de uma oportunidade de investimento a $ 0 (porque o valor presente

das entradas de caixa se iguala ao investimento inicial) ™.



3.15

A metodologia da taxa interna de retorno apresenta em seu conceito diversas
vantagens, por ser um indicador de rentabilidade de amplo aspecto ¢ amplamente usado em
grande escala nas analises de investimentos

O Indice de Lucratividade em seu conceito basico ¢ um indicador financeiro que
demostra a razao entre os valores presentes dos fluxos de caixa futuros e o investimento inicial.
(LAPPONI, 2007).

Em tese ¢ considerado um investimento vidvel aquele que seu IL seja maior que um,
também ¢ importante notar que o IL e o VPL sempre vao dispor das mesmas condi¢des quando
a viabilidade de um projeto, porem ambas vao analisar em diferentes unidades. O VPL ¢
analisado em formato monetario e o IL ¢ analisado em forma de taxa, mas para atestar a
viabilidade ambos terdo que assumir valores maiores que um, para aferir um bom resultado.

Em resumo Lapponi conclui que:

O indice de lucratividade IL ¢ definido como o resultado de dividir a
soma dos presentes dos retornos do projeto considerando certa taxa requerida k
pelo seu custo inicial I desconsiderando o sinal negativo desse desembolso,
ocorrendo ambos os valores e o resultado do IL na data inicial do fluxo de caixa.

(Lapponi 2007, p.216)

Assim Lapponi (2007,p.216) sustenta que nas incorporagdes em que a constru¢do tem
seu indice de lucratividade j& previsto e calculado na fase de projeto, se tem a percepgdo que o
investimento a ser realizado na construgdo tem uma menor margem de risco ¢ mitiga a
possibilidade de prejuizos, com isso hd uma lucratividade referente onde a margem de

acertabilidade ¢ maior, entende-se que o sucesso do investimento foi alcangado.

Tempo de Retorno (Payback)

Payback ou também conhecido como tempo de retorno de um investimento, de
maneira mais técnica, ¢ o tempo necessario para que o fluxo de caixa acumulado em um
investimento transite do negativo para o positivo. Para Gitman (2010, p.366) “[...] € o tempo
necessario para que a empresa recupere o investimento inicial em um projeto, calculado a partir
das entradas de caixa”

Frezatti (2008), afirma que ele também pode ser usado como parametro para entender

a atratividade do negdcio se o tempo para obter um retorno positivo em um investimento for



muito longo, automaticamente ele se torna um investimento menos atrativo aos investidores.
Em outras palavras o payback analisa o tempo estimando para que o valor de um fluxo de caixa
supere o valor investido.

A respeito de Payback Gitman diz:

O Payback ¢ usualmente utilizado nas analises de investimentos, indicando
o tempo estimado para que um investidor recupere seu capital inicial aplicado no
investimento. Porém para alguns investidores a técnica € considerada muito simploria,

pois a mesma nao considera o fator do dinheiro no tempo. (Gitman 2010, p. 339)

O que Gitman alertava o mercado imobilidrio segundo o estudo de Payback, era sobre
uma das desvantagens do método de analise onde nao considerava o fato, dinheiro através do
tempo, que consequentemente ha uma desvalorizacao desse capital de acordo com a inflagao
além de sofrer influéncia de outros indices, que depreciam o capital monetario ao longo do
tempo, o que prejudica de forma descomunal todo e qualquer tipo de investimento.

Parafraseando Gitman o método Payback além de desconsiderar o dinheiro através do
tempo, também nao reconhece as entradas de fluxo de caixa que ocorrem durante e apos um
“investimento inicial ter sido recuperado”, possivelmente ocasionando contrastes ao longo do
projeto na entrega de produtos e servigos. Analisando de forma pratica ao comecar um projeto
a incorporagdo considera um tempo estimado, mas caso a entrega de parte desse trabalho seja
antecipada durante o processo, esse modelo de analise (Payback) ndo consegue reconhecer o

que foi realizado antes do prazo estipulado previamente.

FATORES MERCADOLOGICOS

Ainda dentro dos estudos de viabilidade, elaborar e planejar um produto imobiliario
que seja capaz de satisfazer todas as necessidades do mercado, exige ndo sé as andlises
econOmicas e juridicas, como também ¢ preciso observar todos os aspectos que abrange a vida
cotidiana do publico o qual vocé destina esse produto (MALONEY,2002)

A localizacdo ¢ um fator decisivo para um empreendimento imobiliario, a definicao e
elaboracdao do produto deve ir de encontro com as demandas da regido onde o mesmo sera

implantado. As areas que possuem em seu entorno uma maior infraestrutura como: Shoppings,



Parques, Pragas, Lazer, Comércios, Escolas, Academias, essas serdo sempre de grande
potencial, agregando valor ao imovel ali implantado. A auséncia desses fatores torna o
empreendimento pouco atrativo o que acaba impactando-o diretamente nas vendas GOLDMAN
(2000).

A violéncia dos grandes centros urbanos torna a seguran¢a de empreendimento um
fator de extrema importancia. Em virtude desse fato o mercado passou a ser mais exigente,
requisitando os sistemas de seguranga, monitoramento por cameras, vigilantes, iluminagdo e
monitoramento dos acessos ao edificio. Todos esses fatores proporcionam aos condominos o
sentimento de seguranca, atraindo o interesse por produtos que possuem esse diferencial.

O investimento nas areas de lazer dos condominios, tem sido um grande diferencial
das incorporadoras. As diversidades de ambientes instalados nos empreendimentos, tem se
tornado um fator atrativo ao mercado, em grande parte dos projetos podemos encontrar
ambientes como: sala de jogos, saldo de festa, espaco kids, academia, sauna, quadra
poliesportiva e diversos tipos de piscinas, em alguns empreendimentos mais sofisticados além
de tudo, € possivel encontrar: “guarda entrega” com refrigerador, coworking que € uma espécie
de escritorio comum para todos os condominos e até lavanderia compartilhada
(MALONEY,2002).

O projeto de arquitetura desempenha um papel muito importante em um
empreendimento, que possibilita uma maior facilidade de integrar alguns ambientes, além de
melhorar o aproveitamento dos espacos, o que torna o empreendimento mais rentavel e mais
atrativo, pelo fato de ndo perder areas favoraveis. Algumas empresas disponibilizam aos
adquirentes com interesse na compra de um imovel, varias plantas com series refinadas de
layout’s diferentes e deixam a critério do cliente a escolha do que mais o agrada esteticamente
ou que melhor tras para ele de forma pessoal uma ideia de conforto, em casos mais exclusivos
alguns optam até mesmo pela personalizacdo da unidade, onde o cliente tem toda a liberdade

de projetar sua unidade apenas respeitando as caracterizas técnicas do imével.

5 INFLUENCIA JURIDICA NA INCORPORACAO

A atividade de incorporagao e desenvolvimento imobilidrio resume-se, em englobar
um conjunto de elementos necessarios para promover e desenvolver a construcao de edificios

com a finalidade de particularizar cada unidade autdnoma sobre o terreno original.



Esse instituto ¢ de extrema complexidade, para melhor compreender ¢ necessario
interpretar sua diversidade de estagios e todos os sujeitos envolvidos, o qual o incorporador
terd de contratar ao longo do desenvolvimento da atividade. Um dos servigos contratados da
incorporacdo ¢ o setor juridico, este estd atrelado a administracdo dos contratos, além de
trabalhar em diversas areas da empresa, atua em setores como compras, marketing e trabalham
direto nos departamentos estratégicos da empresa (BARRETO, 2015).

O progresso da incorporagdo esta atrelado a anastomose de varios instrumentos
juridicos celebrados, com os distintos sujeitos envolvidos nas operagdes e as agdes
desenvolvidas pelo incorporador afim de promover a constru¢do de novas unidades
autonomas. De acordo com Martins (2015), essa divisdo atribui de forma bem dividida
atividades e demostra que todas elas estdo diretamente ou indiretamente atreladas o juridico
pode alcangar dentro de uma empresa quase todos os setores.

Ao analisar o decorrer do andamento da incorporacao imobiliaria € possivel notar as
obrigacdes contratuais de cada instrumento juridico que ddo suporte a incorporacdo
imobilidria, compreendendo a relacdo entre os riscos juridicos € economicos. As execugdes
dos fins objetivados sé serdao possiveis apos haver a correlagdo entre os deveres e obrigagdes
entre as partes envolvidas. Essas obrigacdes sdo acordadas por meio de um contrato entre

ambas as partes integradas, segundo Wald (2012. P. 211):

Chama-se incorporagdo imobiliaria, incorporagdo edilicia ou
simplesmente incorporagdo o contrato pelo qual uma parte (o incorporador)
obriga-se a fazer construir um edificio composto de unidades autonomas,
alienando-as a outras partes (os adquirentes), em regime de condominio, com as

fragdes ideais do terreno.

Em conformidade com Ferreira (2012) a incorporacdo ¢ constituida por uma
multiplicidade de instrumentos juridicos, os quais em um composto pode proporcionar o seu
objetivo proposto. O marco que inicia o processo de incorporagdo se da quando o incorporador
celebra os primeiros instrumentos que irdo direcionar as circunstancias essenciais para a
regularizacdo do projeto.

A principio o incorporador terd de obter a propriedade ou o direito sobre o imodvel, o

que lhe dara o direito de promover a constru¢do. Conforme a legislagdo brasileira, s6 podera



realizar a incorporacdo, aqueles que atender os requisitos descritos no Art. 32 da lei 4.591/64,

16 de dezembro de 1964, Art.32:

Art. 32. O incorporador somente podera negociar sobre unidades
autdnomas apos ter arquivado, no cartorio competente de Registro de Imoveis, os

seguintes documentos:

a) titulo de propriedade de terreno, ou de promessa, irrevogavel e
irretratavel, de compra e venda ou de cessao de direitos ou de permuta do qual
conste clausula de imissdo na posse do imovel, nao haja estipulagdes impeditivas
de sua alienagdo em fragdes ideais e inclua consentimento para demoligdo e

construcdo, devidamente registrado [..]

Em conformidade com a observagdo de todos os documentos pertinentes a emissao do
Registro de Incorporagdo, estdo assegurados e garantem seguranga aos adquirentes quando
disponiveis no cartorio competente, que precisa ser indicado nos antincios do empreendimento,

de acordo com os §§ 3° e 4° do Art. 32 da Lei de Incorporagao.

5.1 SEGURANCA JURIDICA

O maior destaque do juridico dentro do setor imobiliario estd diretamente atrelado a
seguranca visada para os adquirentes de unidades de empreendimentos, essa procura esta cada
vez mais acentuada devido a altos casos de golpes ligados a vendas indevidas, empresas de
fachada, dentre muitos outros golpes aplicados no meio, essa ¢ mais uma das vantagens de
incorporar.

O caso como ocorrera na cidade de Joinville onde mais de 600 pessoas foram afetadas
de forma amplamente negativa, se contar apenas essa cidade esse resultado analisado hoje ja
era esperado, pois a realidade da época ndo era favoravel para esse tipo de situacdo, ou seja,
ndo havia um respaldo juridico completo para empresas que decretassem faléncia, impedindo a
continuidade da construg¢ao dos imoveis que ja estavam vendidos em planta, a soma chega a um
total de 10 milhdes somente para compradores que foram lesados no processo. (TOPAL, 2017).

A Encol S. A. Engenharia, Industria e Comércio, empresa goiana de prestigio e renome,
que teve o seu inicio na cidade de Goiania no ano de 1960, teve em seu histérico mais de 10

mil iméveis entregues em todo Brasil, devido ao seu tempo de mercado e sua forma de



pagamentos suaves e longos fizeram das suas listas de clientes a maior da regido na época.
(TOPAL, 2017).

Com a baixa taxa de lucratividade e a enorme facilidade de pagamento a empresa
declarou faléncia no ano de 1999, outros fatores também contribuiram para o fim do processo,
segundo os comentérios do Dr. Topal [...]“Como se ndo bastasse a ingeréncia interna da
empresa, ela era saqueada por esquemas de sonegacao de impostos e outros desvios de dinheiro
que acabaram com a saude financeira dos negocios, uma vez que os esquemas foram

descobertos pelas autoridades” [...]

Figura 4 - Imdvel nota sem, sem sinal, sem entrada, sem intermediarias. S6 niao falaram que era sem
apartamento também

ENCOL. -

Fonte: Live, 2015

De acordo com Pires (2011), algumas mudancas foram instaladas no meio imobiliario
depois desses acontecimentos, um deles ¢ imprescindivel de mencionar como a inclusdo do
Regime Especial Tributario do Patriménio de Afetagdo, previsto na introdu¢do do Patrimdnio
de Afetagdo na lei, que ndo soO reserva a propriedade, mas tem o intuito de “blindar” o imdvel

contra quaisquer condutas ilicitas por parte do incorporador e sua mantenedora.



Instituido por meio da lei n 10.931 de 02 de agosto de 2004, o Regime Especial
Tributario do Patriménio de Afetacdo, tem como principal objetivo a garantir a seguranca
juridica e econdmica das incorporagdes imobilidrias. Em geral o patrimdnio de afetacao ¢
definido como a distingdo do patriménio do incorporador para uma atividade especifica,
mantendo separado o patrimdénio de cada incorporagdo fazendo que cada SPE se torne a
incorporadora responsavel pelo seu empreendimento. O terreno destinado a construgdo passa a
ser exclusivo da incorporagdo desvinculando o patrimdnio do incorporador, bem como o capital
oriundo das vendas de unidades.

A sua constituicao ¢ dada através da averbacdo de um termo ou declaragdo anexo ao
memorial de incorporagdo, onde o incorporador deverd informar no termo que a incorporagao
estara contida ao instituto de afetagao disposto na Lei 4.591/64 no seu artigo 31.

Conforme dispde o artigo 31 da Lei 4.591 de 16 de dezembro de 1964.

Art. 31-A. A critério do incorporador, a incorporacdo poderd ser
submetida ao regime da afetagdo, pelo qual o terreno e as acessdes objeto de
incorporagao imobiliaria, bem como os demais bens e direitos a ela vinculados,
manter-se-ao apartados do patrimoénio do incorporador e constituirdo patrimonio
de afetacdo, destinado a consecug¢do da incorporagdo correspondente e a entrega
das unidades imobiliarias aos respectivos adquirentes.

Art. 31-B. Considera-se constituido o patriménio de afetacdo mediante
averbacdo, a qualquer tempo, no Registro de Imodveis, de termo firmado pelo
incorporador e, quando for o caso, também pelos titulares de direitos reais de

aquisicao sobre o terreno.

Como discutido em pautas anteriores a venda dos imdveis so terdo inicio depois de
estarem devidamente arquivados no Cartorio de Registro de Imdveis e cumprirem uma série de
requisitos minimos, o ndo cumprimento ¢ considerado crime contra a economia popular
conforme o definido no Art. 65 “E crime contra a economia popular promover incorporagio,
fazendo, em proposta, contratos, prospectos ou comunicagao ao publico ou aos interessados,
afirmacdo falsa sobre a constru¢do do condominio, alienacdo das fragdes ideais do terreno ou
sobre a construgao das edifica¢des. ” Da lei 4.591 de dezembro de 1964.

Outro fator importante para garantir a confianga dos compradores ¢ a credibilidade da
empresa ¢ chamado vulgarmente de dossi€, que € basicamente um conjunto de documentos que

compde o Memorial de Incorporagao.



O memorial de incorporagdo tem como objetivo garantir que imével comprado em
planta ou em construgdo seja entregue com as caracteristicas acordadas no momento da venda.

Conforme prevé o artigo 32 da Lei 4.591 de 16 de dezembro a comercializagao de
unidades futuras s6 podera ocorrer apos registro do memorial de incorporagdo no cartorio de
imdveis competente.

O memorial de incorporacdo deve contemplar todos os documentos pertinentes a ao
empreendimento em questdo, nesse dossi€ o documento chave ¢ o memorial descritivo, pois
nele ¢ detalhado todo os materiais que serdo empregados na construgdo, vale ressaltar que o

memorial de incorporagdo € publico e deve ficar disponivel para consultas.

“No memorial de incorporagédo imobiliaria encontra-se a ordenagéo de todas
as informagdes contidas nos documentos esparsos € o proprio pedido para que se
efetue o registro [...]” (MEZZARI, Mario Pazutti, in Condominio e Incorporagao no

Registro de Imoveis, 2010, p.95

6 ESTUDO DE VIABILIDADE

O estudo foi elaborado com base nos dados de um empreendimento real de uma
incorporadora de Goiania, que durante a execugdo tera nome ficticio de Altentic Marista a fim
de proteger a privacidade da empresa envolvida. A pesquisa e os céalculos utilizados tém o
objetivo de executar o que foi correlacionado anteriormente no desenvolver da analise tedrica,
os calculos dimensionam os custos gerais do empreendimento em trés provaveis cenarios € um
total de cinco simulagdes, com a intencdo de provar ou ndo sua viabilidade econdmica
financeira diante do que for levantado. As modificacdes de projeto do estudo realizadas no

decorrer do trabalho, possui fins académicos, além de preservagao de dados dos envolvidos.

6.1 CONSIDERACOES MERCADOLOGICAS

Segundo as andlises importantes que foram abordadas no capitulo 4 a escolha da
localizagdao do empreendimento ¢ um fator extremamente importante a se considerar dentro do
mercado, uma vez que a mesma indica a qualidade de vida ao longo dos anos que sera oferecida
aos futuros condominos com maior infraestrutura. A localiza¢do selecionada possui em seu

entorno uma variedade de comodidades como: pragas, bares, parques, shopping,



supermercados, escolas entre outros que valorizam a regido, além de ser um dos bairros mais
nobres da cidade de Goiania.

O Marista bairro o qual o empreendimento estd localizado, conta com uma excelente
paisagem arborizada que costuma ser o destaque nas opgdes de escolha de um empreendimento,
conta também com uma localizacdo centralizada que permite uma facilidade de locomogao, que
¢ um fator considerado pelo cliente na escolha do imovel. O cliente opta por lugares em que
encontre toda sua rotina proxima a sua residéncia, diminuindo o tempo de ociosidade no

transito, proporcionando maior conforto e bem-estar.

Figura 5 - Localiza¢do do Terreno

Fonte: (Proprio autor, 2020) - Adaptado

O ‘Altentic Marista’ ¢ classificado como um empreendimento de alto padrao (luxo), o
que geralmente precede grande projetos que valorizam pequenos detalhes, um ponto marcante
de alguns empreendimentos sdo as parcerias com arquitetos renomados nacionalmente e
internacionalmente, que trazem uma assinatura marcante de cada personalidade e simbolos que
dao destaque ao empreendimento.

Designer, tecnologia, modernidade e exclusividade sdo fatores que trazem na integra a
ideia de um empreendimento alto padrao, um cliente familiarizado com esse estilo de vida busca

em cada construgdo um diferencial rico em detalhes que contam com 4reas externas



gourmetizadas e amplas como: academias, piscinas grandes, cobertas ou até mesmo aquecidas,
saldes de festas, playground, quadras poliesportivas, saunas e brinquedoteca.

O terreno proposto para o estudo de caso dispde de uma area total de 1.308,53 m?, no
setor Marista regido central de Goiania/ GO, a analise de forma inicial conta com um estudo de
viabilidade técnica de arquitetura, que determina as informagdes bésicas que estdo distribuidas
da seguinte forma, o estudo de viabilidade técnica de arquitetura, prevé uma torre com 39
pavimentos, sendo:

e 2 subsolos

e 1 Térreo

e 2 pavimentos de garagem
e 1 pavimento lazer

e 33 pavimentos “tipos”.

O estudo também contempla 20.093,40 m? de area construida sendo, 11.880,00 m? de
area privativa, cada pavimento tipo tera 2 unidades: Apartamento tipo 1 com 200 m?,
apartamento tipo 2 com 160 m? com 3 ou 4 dormitérios € uma unidade PentHouse com 360 m?,
totalizando 65 unidades. A eficiéncia construtiva desse projeto ¢ de 59%, esse indice € obtido
pelarazao da divisdo da area privativa pela area total construida. (Quanto maior o indice melhor

o0 aproveitamento da area total construida).

6.2 ELEMENTOS DO FLUXO DE CAIXA

Ao elaborar o fluxo de caixa e o estudo de viabilidade foi considerado as receitas e
despesas ao longo do desenvolvimento do projeto, sendo assim pode-se destacar os elementos
mais importantes para elaboragdo do mesmo, estes influenciam diretamente no resultado final,

pode-se dividi-los em dois os grupos, que sdo:

Receitas:

. Vendas das unidades

Despesas:
o Incorporagdo

. Custo de Obra



o Despesas comerciais
o Despesas administrativas/Financeiras

o Impostos e taxas

6.2.1 Vendas das Unidades

As receitas de um empreendimento em sua totalidade sdo oriundas da comercializagao
das unidades auténomas, etapa critica e de extrema importancia para o estudo, pois € com base
nela que o investidor analisa o potencial de vendas do empreendimento que compde o fluxo de
receitas.

O VGV, ou valor geral de vendas ¢ o termo usado no mercado para medir o potencial
de vendas do empreendimento, pois nele € possivel estimar todas as receitas do projeto. Na
pratica real do mercado ¢ estipulado um percentual do VGV para cobrir algumas despesas, que
estdo diretamente relacionadas com o mesmo, um exemplo disso sdo as despesas com as
comissoes de vendas que geralmente representam 6% do valor geral de vendas. O VGV ¢
calculado através da multiplicagdo de todas as areas privativas vendaveis do projeto, pelo valor
estipulado do metro quadrado.

Para o estudo em questdo, foi estipulado através de uma breve pesquisa de mercado, o
valor médio para o m? daquela regido, onde seria construido o empreendimento, chegando ao

valor de R$ 6.800,00 o m?.

Quadro 1- Pesquisas de mercado, empreendimentos similares e o preco do m?

Pesquisa de Mercado
Concorrente m? Valor/m?
A 167,00 m? RS 6.586,86
B 198,00 m? R$ 6.949,00
C 157,00 m? R$ 7.077,00

Fonte: Proprio autor



O valor geral de vendas calculado foi de R$ 80.784.000,00 conforme a tabela a seguir:

Quadro 2 - Estimativa do Valor Geral de Vendas.

Estimativa do Valor Geral de Vendas (VGYV)

Tipologias m? Quantidade | Prego Estimado de Venda
Apto Tipo 1 | 200,00 32 1.3601.{0$00,OO R$  43.520.000,00
Apto tipo 2 | 160,00 32 1.0881})%0,00 R$ 34.816.000,00
PentHouse | 360,00 1 2.4481})%0,00 R$  2.448.000,00
VGV TOTAL RS$ 80.784.000,00

Fonte: Proprio autor.

A Tabela de vendas de um empreendimento ¢ uma informacdo de extrema relevancia,
pois ela ¢ responsavel por descrever como os fluxos de receitas estardo distribuidos de acordo
com os desembolsos dos clientes. Os fluxos de pagamentos feitos pelo cliente, estao
distribuidos da seguinte forma, 30 % do valor da venda até a entrega das chaves, que sera pago
através de uma entrada, parcelas mensais, baldes trimestrais e parcelas anuais, o restante do
saldo devedor devera que ser quitado na entrega das chaves. Em casos de financiamentos
bancarios o incorporador recebe na assinatura do contrato o valor de 20% a 30% do valor da
unidade antes da entrega das chaves e o restante sera pago em parcela Unica na entrega das
chaves.

Ainda dentro do grupo de receitas, a Curva de Vendas ¢ uma informacdo de extrema
importancia para a estruturacao do fluxo de caixa. Nesta etapa o investidor define a estimativa
da velocidade de vendas que pode ser baseada em seu historico de venda de empreendimentos
similares, dados disponiveis no mercado e pesquisas de fluxo.

Para alguns empreendimentos a velocidade de vendas ¢ analisada através de trés
possiveis cenarios, ja o Altentic Marista foi planejado de forma pratica e mais real possivel no
cenario considerado regular, onde considera um numero real de vendas sem um mercado
otimista demais e sem um mercado pessimista demais, dessa forma os valores previstos nesse
cendrio sdo: Cenario Regular- 30 % Vendas nos 12 primeiros meses entre o langamento e o
inicio das obras; 60 % de vendas ao longo de 31 meses durante a execucao das obras; 10 %
estoque para ser comercializadas em 12 meses apds o Habite-se.

Os demais cenarios foram contabilizados para efeito de informacdes adicionais diante

do estudo proposto por trés cendrios, dessa forma os valores previstos no sdo: Cendrio Otimista



60 % Vendas nos 12 primeiros meses entre o lancamento e o inicio das obras; 35 % de vendas
ao longo de 36 meses durante a execucdo das obras; 5 % estoque para ser comercializadas em
12 meses apds o Habite-se. Cenario Pessimista- 5 % Vendas nos 12 primeiros meses entre o
langamento e o inicio das obras; 25 % de vendas ao longo de 36 meses durante a execucao das
obras; 70 % estoque para ser comercializadas em 12 meses apds o Habite-se. As atribuicdes e
distribuicdes de valores contidas nas informagdes anteriores, podem ser encontradas dentro do
topico AP3 - tabela de vendas.

Dentro do cenario, serd multiplicado o percentual de vendas previstas para o més pelo
VGV, entdo tem-se o valor arrecadado em vendas de cada més, onde sera descontado os custos
com despesas comerciais € comissoes. Apos feito isso tem-se a previsao real das entradas que
irdo compor o fluxo de caixa da incorporadora.

Para estipular as receitas de vendas em cada més, foi distribuido os valores de acordo
com a Tabela de Vendas, com base na distribuicao de vendas da tabela, serdo subtraidos os

custos com comissoes referentes a venda das unidades de cada més.

6.2.2 Despesas de incorporacgio

As despesas de incorporagdo sao os custos ligados diretamente as etapas que antecedem
a execu¢ao da obra, essas despesas também estdo diretamente ligadas as questdes legais do
empreendimento. Dentro do grupo de despesas de incorporagdo, podem-se subdividi-los em
outros pequenos conjuntos.

O primeiro conjunto estd relacionado de modo direto com os custos de registro de
incorporagao, habite-se tabelionatos, seguros, garantias e assessoria juridica. Ainda dentro do
grupo de incorporacdao ha os custos com a elaboragdo de projeto de arquitetura e os
complementares de engenharia como: projeto estrutural, hidrossantarios, elétricos, ar-
condicionado, exaustdo e pressurizacao de escadas, além de contar também com projetos
luminotécnicos e de paisagismo.

As legalizagdes, aprovagoes, licencgas e taxas de 6rgaos publicos e consultorias também
compoe o grande grupo de despesas de incorporacdo da mesma forma que os custos com o
marketing do produto, a elaboracdo de maquetes, as imagens e renderizagdes, execugdo dos

decorados e plantdes de vendas.



Quadro 3 - Custo de Incorporacio.

Descricao Valor % Sobre 0o VGV
INCOPORACAO R$ 2.892.981,26 3,58%
Projetos de Engenharia/Arquitetura RS 1.769.169,60 2,19%
Registro de Incorporagao RS 22.767,73 0,03%
Registro de individualizagdo Habite-se | RS 207.641,69 0,26%
Assessoria Juridica R$ 604.631,55 0,75%
Tabelionatos e Registros RS 23.526,65 0,03%
Seguros e Garantias R$ 265.244,04 0,33%

6.2.3 Despesas de obra

Os custos de obra foram estimados com base em projetos anteriores executados pela
incorporadora, observando entre eles suas caracteristicas e semelhangas foi possivel estimar os
custos por m? executados. O estudo de arquitetura mencionado anteriormente indica uma area
total construida de 20.093,4 m?. O conceito de area equivalente da NBR 12.721/2006, que prevé
que cada ambiente tenha coeficientes diferentes de custos. Dessa forma todas as areas
construidas devem obter o valor de area equivalente, nesse projeto especifico o valor total
equivalente ¢ de 18.496,46 m? a area ¢ referente a todos os pavimentos considerados
anteriormente no empreendimento.

A tabela a seguir consta individualmente as areas e os coeficientes considerados para

cada pavimento:

Fonte: Proprio autor

Quadro 4 - Calculo de area equivalente.

Pavimento Area do Pavt. | Coeficiente Area eq.
Subsolo 2 1.172,16 m? 0,80 937,73 m?
Subsolo 1 1.170,75 m? 0,70 819,53 m?
Térreo 1.290,91 m? 1,00| 1.290,91 m?
Pavt. de garagem 1 1.220,35 m? 0,60 732,21 m?
Pavt. de garagem 2 1.120,35 m? 0,60 672,21 m?
Lazer 924,32 m? 1,00 924,32 m?
Pavt. “tipos” 13.044,56 m? 1,00 13.044,56 m?
Atico 150,00 m? 0,50 75,00 m?

Area const.|  20.093,40 m*| Area. Equiv.| 18.496,46 m?

Fonte: Proprio autor




Desta forma podem-se estimar os custos de construcdo, onde ja estdo inclusas todas as
despesas diretas com: materiais, mao de obra e insumos ¢ também as despesas indiretas tais
como: impostos, taxas, encargos sociais € BDI (Bonificagdo de Despesas Indiretas).

O custo total de construgao foi demonstrado através do quadro a seguir:

Quadro 5 - Estimativa do Custo de Construcio.

Estimativa do Custo de Construcao
Cenarios Area total Construida Preco/m? Custo Total
Otimista 18.496,46 m? R$ 1.850,00 | R$ 34.218.451,00
Realista 18.496,46 m? R$ 1.950,00 | R$ 36.068.097,00
Pessimista 18.496,46 m? R$  2.050,00 | RS 37.917.743,00

Fonte: Proprio autor

O cronograma fisico financeiro, AP1 também foi elaborado com base em projetos
anteriores, nele estdo demostrados os desembolsos financeiros feitos pela incorporadora durante
a execugdo das obras. O cronograma estima o tempo de execucdo da obra em 31 meses, ou seja,
tempo estimado para entrega do empreendimento. E importante mencionar que 2,5% do valor
total do custo de obras foi destinado para as despesas de assisténcia técnica e pds-obras, que de

acordo com os calculos totalizam R$ 867.021,56.

6.2.4 Despesas do terreno

O Custo com o terreno ¢ um item de extrema importancia a ser analisado, em algumas
incorporagdes ele varia de 5% a 20% do VGV (Valor Geral de Vendas), esse percentual pode
variar de acordo com as caracteristicas do terreno, tais como: localizacdo, topografia, escassez
de areas na regido, especulacdo imobiliaria dentre outros fatores que influenciam na negociacao
e no preco final. De acordo com o estudo apresentado, o prego do terreno foi negociado em R$
3.575,00 o m?, sendo assim o valor total do terreno foi estipulado em: R$4.677.994,75 o que
representa 5,79% do VGV. Para compor o fluxo de caixa, o terreno serd pago da seguinte forma:

25% de entrada + 24 parcelas ao longo dos meses.



Quadro 6 - Aquisicao do Terreno.

Descricio Valor % do VGV
AQUISICAO DO TERRENO RS 4.677.994,75 5,79%
Aquisi¢ao do Terreno R$4.677.994,75 5,79%

Fonte: Proprio autor

6.2.5 Despesas diversas

Dentro do grupo de despesas ¢ de extrema relevancia considerar as ‘despesas diversas’,
mesmo que dentro dos custos elas ndo possuam um nome ou carater previamente definidos,
geralmente sdo conceituadas através de pequenos custos referentes ao terreno e os estudos
pertinentes a construgdo, tais como: estudos de solos, sondagens impostos, comissdes do
terreno, ¢ manutengdes as quais somadas representam 0,67% do VGV totalizando R$
537.419,63 que serao distribuidas no fluxo de acordo com sua etapa de execucao.

Dentro dos custos dimensionados as despesas referentes as aprovagoes, taxas, licengas,
autorizagdes de orgdos publicos, servigos técnicos e assessorias sdo chamadas de despesas de
legalizacdes, que no total representam 0,27% do VGV.

Representando os custos com comissao de vendas, promogdes, premiagdes de vendas

tem discorrido no quadro, as despesas comerciais que correspondem 6% do VGV.

Quadro 7 - Custos Diversos.

Descricio Valor % do VGV
CUSTOS DIVERSOS RS 537.419,63 0,67%
Comissao do Terreno RS 233.899,74 0,29%
Estudos de Solo RS 16.156,80 0,02%
Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU) RS 185.803,20 0,23%
Imposto Sobre Transmissdo de Imoveis (ISTI) | R$ 93.559,90 0,12%
Manuteng¢ao do Terreno R$ 8.000,00 0,01%

Fonte: Proprio autor

6.2.6 Despesas gerais e administrativas

As despesas gerais e administrativas compreendem alguns gastos e impostos que estido

ligados indiretamente ao projeto, especificamente: administragdo central da incorporadora,



RET (regime especial de tributacdo), dispéndios com: copias, impressdes, treinamentos,
salarios dos colaboradores e engenheiros, alugueis e insumos de escritorio. Todas essas
despesas somam R$ 7.480.598,40 que representa 9,5% do VGV, que estdo retratadas da
seguinte forma: R$ 4.443.120,00 referentes a administragdo ¢ a incorporadora e¢ RS$

3.037.478,40 para pagamento de impostos sobre as receitas com vendas.

Quadro 8 - Despesas Gerais e Administrativas.

Descricio Valor % do VGV
DESPESAS GERAIS E ADMINITRATIVAS RS 7.480.598,40 9,50%
Administragdo/Incorporadora RS 4.443.120,00 5,50%
Regime Especial de Tributacdo (RET) RS 3.037.478,40 4,00%

Fonte: Proprio autor

6.2.7 Despesas de marketing

As despesas de marketing ¢ considerada um dos elementos do fluxo de caixa, que sao
fundamentais para as vendas das unidades, que proporcionam informagdes e consequentemente
um relacionamento com o cliente, o que arremete a pesquisas e gastos referentes ndo somente
ao de praxe como: panfletos, outdoors, propagandas diversas e comerciais, mas a atribui¢cdes
mais aprimoradas e importantes dentro do projeto como maquetes para o cliente visualizar
melhor a proposta do empreendimento, decorado que mostra pro cliente qual ¢ a proposta da
empresa, renderizagdes que tornam as imagens, plantas humanizadas e projetos mais realistas,
além de ser uma parte eficiente na execucao de plantdes de vendas para atendimento ao cliente,
esses sao alguns exemplos do porqué contabilizar as despesas de marketing no fluxo de caixa,
como um elemento importante nas vendas.

No quadro a seguir a uma demonstracao de valores e porcentagens estimadas dentro do

VGV, relacionadas ao marketing e publicidade do empreendimento:

Quadro 9 - Marketing e Publicidade.

Descricao Valor % Sobre 0 VGV
MARKETING E PUBLICIDADE R$ 3.756.456,00 4,65%
Marketing do Produto RS 1.817.640,00 2,25%
Marketing de Vendas RS 1.615.680,00 2,00%
Relacionamento com Cliente RS 323.136,00 0,40%

Fonte:

Proprio autor



6.3 ANALISE DE SENSIBILIDADE

E a analise que muda todo referencial de valores que determina a viabilidade do projeto,
ou seja, quando a receita do empreendimento ¢ menor que os custos esse empreendimento se
torna invidvel, uma forma de prever os acertos, antes de cometer erros por falta de viabilizar e
analisar tudo que entra ou sai do caixa. Essa andlise comprova ndo s6 o empreendimento de
forma deterministica com dados complementares para a analise, como também compreende sua
rentabilidade e impacto no projeto. Como ¢ feito esse estudo? E uma pergunta frequente que
até mesmo o responsavel pelo projeto deve ter em mente. Ele ¢ realizado através de simulacoes
e comparagdes realizadas através de graficos e tabelas, onde propde possiveis cendrios e
determina os melhores cenarios diante de uma realidade de mercado.

Para a analise de sensibilidade abaixo serdo considerados alguns fatores importantes ja
citados acima e explicados no decorrer do estudo, um deles ¢ o VGV ( Valor Geral de Vendas)
que esta classificado como uma das variantes mais importantes do projeto, ele foi evidenciado
com 15% negativo e 15% positivo dentro do grafico para estimar ganhos maiores ou menores
do que foi previsto anteriormente, essa estimativa prevé que mesmo em cenarios melhores ou
piores do que o esperado no estudo de viabilidade, demonstra se ainda continua a compensar o
resultado final do empreendimento. Similarmente o Custo Raso de Obra ¢ o custo total de
despesas diretas de obra, ele ¢ o maior valor de custo representado dentro do projeto, onde
possui uma margem de 45% do valor do VGV, o grafico propde de forma pratica a
demonstracdo do comportamento dos custos e receitas que variam de acordo com as mudangas
que sdo apresentadas no decorrer do tempo e necessidade do projeto, ou seja, dentro do

andamento e dos cendrios que a obra e o mercado sofrem no decorrer do tempo.

6.3.1 Fluxo de Caixa e Taxa Minima de Atratividade

O fluxo de caixa ¢ a ferramenta usada para demonstrar dentro do estudo de viabilidade
as entradas e as saidas financeiras ao longo do projeto, ele ¢ considerado a parte inicial do
estudo de viabilidade embora o estudo precise recolher varias informacdes pra compor o
mesmo, fazer somente or¢amentos do que entra no projeto ou ndo, ndo ¢ suficiente para compor

um banco de dados e construir um fluxo de caixa, as informagdes devem estar distribuidas de



forma temporal, apresentadas em formas de cronograma fisico financeiro que deve conter o

percentual de evolucdo da obra com o percentual do valor desembolsado.

Grafico 1 - Fluxo de Caixa
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Fonte: Proprio autor

ApOs a estruturagao de todos os elementos subdivido de forma temporal e a elaboragao
do fluxo de caixa através desse processo, se torna oportuno prever o movimento € a €xposi¢ao
do caixa no decorrer do projeto.

Dentro dessa fase de andlise ¢ preciso determinar a TMA (Taxa Minima de
Atratividade), que em algumas literaturas ¢ reconhecida como Custo de Capital, esse valor ¢
calculado pela média ponderada entre o (CE) Custo do Empréstimo que ¢ um financiamento a
produgdo realizado pela empresa e o (CCP) Custo do Capital Proprio que € o investimento da
propria intuigdo. O CE possui custo inicial de 9,60% a.a. e o CCP foi considerado um valor de
mercado de 8%. O valor financiado para a realizacdo das obras totalizou 80% do custo total de
obra, ja o custo de capital foi contrato nos calculos foi de 8,88% a.a. que sera considerada como
uma taxa de desconto no resultado obtido no Valor Presente Liquido.

Dimensionar o fluxo de caixa de forma tedrica proporciona um conhecimento sobre os
fatores relevantes de cada cenario, o percentual de rentabilidade ou prejuizo de cada um, ou até
mesmo delimita os pontos maximos e minimos das receitas e despesas de um empreendimento,
mas € necessario demonstrar de forma pratica a variagao de alguns fatores importantes dentro
de cada panorama geral proposto, desta forma foi desenvolvido cinco simulagdes de possiveis

cenarios onde foi feito a interagcdo dos principais elementos do fluxo de caixa:



Na primeira simulacdo foi considerado uma valorizagao de 15% no valor de venda do
m?, nesse panorama além da valorizagao houve a diminui¢ao de 5% no custo de obra. Conforme

demonstrado no quadro abaixo os indicadores comprovam resultados positivos, portanto

considerados favoraveis:

Quadro 10- Simulacao 1

Indicador Valor

VGV - Valor Geral de Vendas R$ 92.901.600,00
Receitas com Vendas R$ 87.327.504,00
Custo de Obra R$ 32.507.528,45
Custo Total do Empreendimento | R$ 64.107.851,39
Saldo do Caixa R$ 28.787.685,77
VPL- Valor Presente Liquido R$ 21.280.965,66
IL - indice de Lucratividade 1,36

Fonte: Proprio autor

A segunda simulagdo foi utilizada como base do programa experimental, onde o valor
de venda do m? foi estipulado através de uma breve pesquisa de mercado ¢ considerado R$
6.800,00 nesse panorama considera-se um cendrio realista, onde o custo de obra foi levantado
através obras anteriores semelhantes. Conforme demonstrado no quadro abaixo os indicadores

comprovam resultados positivos, mas considerados regulares:

Quadro 11- Simulagao 2

Resumo da Simulagéo - 2
Indicador Valor
VGV - Valor Geral de Vendas R$ 80.784.000,00
Receitas com Vendas R$ 75.936.960,00
Custo de Obra R$ 34.218.451,00
Custo Total do Empreendimento | R$ 62.516.771,26
Saldo do Caixa R$ 18.267.225,22
VPL- Valor Presente Liquido R$ 12.940.580,47
IL - indice de Lucratividade 1,21

Fonte: Proprio autor

Na terceira simulacao foi considerado um aumento de 5% no custo de obra, mais 5% de
aumento no custo do terreno e 5% de quedas nas vendas, nesse panorama foi considerado uma
linha de risco para continuagdo da constru¢cdo do empreendimento. Conforme demonstrado no

quadro abaixo os indicadores comprovam resultados de risco leve:



Quadro 12 - Simulacio 3

Resumo da Simulacédo - 3
Indicador Valor
VGV - Valor Geral de Vendas R$ 76.744.800,00
Receitas com Vendas R$ 72.140.112,00
Custo de Obra R$ 35.929.373,55
Custo Total do Empreendimento | R$ 63.408.077,04
Saldo do Caixa R$ 13.338.739,22
VPL- Valor Presente Liquido R$ 8.987.646,98
IL - indice de Lucratividade 1,14

Fonte: Proprio autor

Na quarta simulag@o foi considerado um aumento de 10% no custo de obra, mais 10%
de aumento no custo do terreno e 10% de quedas nas vendas, nesse panorama foi considerado
uma linha de risco para continuacao da construcao do empreendimento. Conforme demonstrado

no quadro abaixo os indicadores comprovam resultados de risco moderado:

Quadro 13 - Simulacio 4

Resumo da Simulacgéo - 4
Indicador Valor
VGV - Valor Geral de Vendas R$ 72.705.600,00
Receitas com Vendas R$ 68.343.264,00
Custo de Obra R$ 37.640.296,10
Custo Total do Empreendimento | R$ 64.299.382,82
Saldo do Caixa R$ 8.410.253,22
VPL- Valor Presente Liquido R$ 5.034.713,49
IL - indice de Lucratividade 1,06

Fonte: Proprio autor

A quinta simula¢do foi considerado um aumento de 15% no custo de obra, mais 10% de
aumento no custo do terreno e 15% de quedas nas vendas, nesse panorama foi considerado uma
linha de risco altissimo para continuacdo da construgdo do empreendimento, portanto ha
prejuizo e nao ¢ recomendado a continuagdo do projeto. Conforme demonstrado no quadro

abaixo os indicadores comprovam resultados de risco elevado:



Quadro 14 - Simulacao 5

Indicador Valor
VGV - Valor Geral de Vendas R$ 68.666.400,00
Receitas com Vendas R$ 64.546.416,00
Custo de Obra R$ 39.351.218,65
Custo Total do Empreendimento | R$ 64.940.415,88
Saldo do Caixa -R$  3.732.039,93
VPL- Valor Presente Liquido -R$ 1.294.661,31

IL - indice de Lucratividade 0,99

Fonte: Proprio autor

As simulacdes demonstram de forma pratica as variacdes de mercado, receitas e
despesas e como elas mudam todo o cendrio do projeto, diferenciando entre elas as reacdes de
cada parametro estabelecido e a reagdo de sensibilidade que posterga nos resultados finais do

projeto, o quadro resumo das simulagdes facilita o entendimento e familiariza a diferenca entre

elas:

Quadro 15 - Resumo das Simulac¢des

Resumo das Simulagoes
Cenario Valor de VPL Saldo do Caixa Ind. Lucrat. IL
1 R$ 21.280.965,66 R$ 28.787.685,77 1,36
2 R$ 12.940.580,47 R$ 18.267.225,22 1,21
3 R$ 8.987.646,98 R$ 13.338.739,22 1,14
4 R$ 5.034.713,49 R$  8.410.253,22 1,06
5 -R$  1.294.661,31 -R$  3.732.039,93 0,99

Fonte: Proprio autor

Por todos os aspectos avaliados mediante as modifica¢cdes do mercado, a volatilidade
do fluxo de caixa quando ndo h4 viabilidade e sob os resultados obtidos, o objetivo do programa
foi alcangado, na intengdo de viabilizar um projeto desde sua fase inicial, com analise de
localizagdo, rentabilidade, fatores mercadologicos e como eles influenciam na escolha do
cliente, além da utilizacdo dos métodos de andlise da engenharia econdmica. Através deste
comprovou-se a relevancia dos pardmetros e simulagdes que precedem a rentabilidade do

projeto. Com o estudo foi possivel evidenciar de forma pratica as consideragdes levantadas para



certificagdo de eficiéncia de um empreendimento, onde s6 hd uma finalizacao e aprovagdo caso
em sua integralidade expresse desfecho favoravel ou no minimo regular que manifeste lucro, o
método utilizado e o passo a passo desenvolvido podem ser reutilizados como parametros para
facilitar novas propostas dentro da incorporagdo e aprimorar ainda mais as técnicas e a

visibilidade do tema dentro da Engenharia Civil.



7 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho responde a varios questionamentos prestados a fim de esclarecer e
agregar dentro do mercado imobiliario na engenharia civil de forma expressiva, mesmo que
seja gradativamente, ou seja por muitas vezes em pequenos € lentos passos a incorporagdo esta
tomando sua proporcao devida no ramo imobiliario. Os métodos utilizados para incorporar, a
viabilidade de uma constru¢ao, como ¢la influéncia diretamente do PIB brasileiro e como ela
abrange tantas dareas mesmo ndo sendo devidamente reconhecida sdo alguns dos
questionamentos abordados e respondidos por meio desta pesquisa.

Na intengdo de acrescer a pesquisa demonstra as diversas formas de viabilizar os
investimentos no setor atribuido, além de incentivar a iniciativa de mao de obra qualificada
afim de demonstrar aos investidores do mercado, como essa iniciativa pode influenciar no
resultado final do balango financeiro, agregando assim dentro da sociedade um know-how do
mercado financeiro e de como ele pode influenciar na construgao seja ela vertical ou horizontal.

Quem pesquisa pelo tema logo se impressiona pela forma como o mesmo ¢ abordado,
dentro dos conceitos de uma nova forma de construir sendo ela de maneira inteligente, essa ¢
uma iniciativa que nos muda como profissionais nos tornando mais atualizados, capacitados,
referenciados e mais uteis para viabilizar uma construgdo. Uma construcao para ser bem-
sucedida deve ser acompanhada de consecutivos acertos e muitos deles sdo abordados através
da incorporacdo, um bom exemplo disso sdo os estudos e conceitos que foram demonstrados e
exemplificados ao longo do trabalho. Apresentar um empreendimento bem-sucedido com uma
sequéncia eficiente de acertos nos agrega como pessoas, nos torna mais seguros, confiantes,
além de engajar uma vontade de aperfeigoamento para que esse seja um objetivo constante
dentro da vida profissional como um todo.

A seguranga juridica de uma incorporacdo também ¢ um dos fatores abordados de
extrema importancia para a pesquisa realizada, esse diferencial embasado na lei dispoe de
clientes muito mais seguros e satisfeitos em investir as vezes até valores mais altos,
contribuindo ainda mais para o crescimento da area.

O mercado imobilidrio ¢ abordado de diversas formas e muitas vezes os profissionais
nao sabem que estdo colocando em pratica o ato de incorporar, mas de forma errada ou pouco
eficiente que pode causar uma serie de desastres impertinentes, como: atrasos, € em casos
extremos até mesmo a faléncia de uma empresa por falta de planejamento e gestdo que estdo

diretamente ligados aos temas mais conceituados da incorporagao.



Dentro do estudo de viabilidade, primeiramente € necessario gerar os fluxos de caixa, e
por meio dele ¢ possivel obter os indicadores econdmicos. Para que o empreendimento seja
viavel, os valores resultantes do VPL, e indice de lucratividade devem ser maiores que zero.
Projetos em que as andlises resultam em valores menores que zero, indica que o investimento
pode acabar em prejuizo ou como um investimento com baixa remuneracao identificando um
risco maior.

O estudo demostra os pontos limitantes para os fatores varidveis, cada simulagdo
apresentou suas variacdes e os respectivos resultados de cada indicador, na simulagdo 1 tem-se
um VPL positivo de R$ 21.280.965,66 ¢ um indice de lucratividade de 1,36. Ja na simulagdo 2,
onde os valores s3o os mais proximos de cendrio real, o resultado do VPL foi de R$
12.940.580,47 ¢ o indice de lucratividade de 1,21. Na Simulagdo 3, o valor VPL foi
8.987.646,98 e o indice de lucratividade 1,14. Essa simulacdo demostra que o investidor precisa
ter mais atencao, pois nesse cenario o risco € considerado como leve. A simulacao 4, obteve
um valor de VPL, de R$ 8.410.253,22, que mesmo sendo um valor positivo demonstra uma
grande depreciagdo do capital, o indice de lucratividade foi de 1,06 que constatou um risco
elevado. As variaveis da simulacdo 5, assumiram valores mais agressivos, o que resultou em
um VPL negativo de - R$ 1.294.661,31 e indice de lucratividade menor que zero, IL de 0,99.

Por fim concluimos que de todas as consequéncias de um estudo mal realizado, uma
obra mal pensada, um planejamento mal feito, de todas as catdstrofes que esse dilema pode
causar a um incorporador mal preparado pra um mercado tdo exigente € um dos fatores de maior
impacto dentro de um empreendimento, esses impactos por vezes sao arrastados durante todo
o andamento do projeto, ja4 um incorporador bem preparado influencia positivamente dentro do
empreendimento de forma sistemdtica ajudando nos passos iniciais, prezando pelo bom
andamento, até a entrega da obra. A incorporagdo ganha forca e mérito por meio de um

incorporador que estimula e fomenta a construcao civil a crescer junto lado a lado.
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Tabela AP1 - Estudo de Viabilidade Arquitetonica

ESTUDO DE VIABILIDADE PARA EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO RESIDENCIAL MULTIFAMILIAR - PLANO ATUAL
CLIENTE: PRODUTO: 01 TORRE COM 33 PAVIMENTOS
ENDEREGO: QUADRA H-20, LOTES 30, 31, 32 - GOIANIA/GO UNIDADES _ [TIPO m _OTDE./ANDAR N* VAGAS
AREA TERRENO: 1.308,53 m* 32 APTO TIPO 01 200,00 1 B
PARAMETROS URBANISTICOS: AREA ADENSAVEL 32 APTO TIPO 02 160,00 I 2
WVIAS: RUA 40 {OU RUA MARIO BITTAR) - VIA LOCAL b PENTHOUSE 01 360.00 1. 4
a
0852 0 PL AO FOU A SOFRER ALTERACOES SIGNIFICATIVAS. | TOTAL DE UNIDADES - 65 UNIDADES
PAVIMENTO ARE PAVIMENTO AREA PRIVATIVA HEMERAGH VAN OE VAGAPOR | e ninerro ALTURA | ansFERENCIA| ONEROSO
DESCOBERTA|COBERTA PAVIMENTO GARAGEM UNIDADE ACUMULADA
552 - % 0,00] -2 a1 of 3,150| 0,000}
551 - 0,00} -1 39) ol 3,150 0,000}
TERREO 164,00 0,00] of 18] of 3,230 3,220]
PAVTO. GARAGEM 01 E 0,00} 1 31 0 2,975 6,205]
PAVTO. GARAGEM 02 195,86 0,00 2 34 o 3,230] 9,435
PAVTO. LAZER AT5.46 0,00 3 0 o 3,230) 12,665
T P4 4 of 54 2,375 15,640 358,32
E 0ol 5 2,975 18,615] 398,32
L o 5 2,975 21,590) 398,32
7 of 5 2,975 24,565 398,32
8 0] 5 2,975 27,540 398,32,
£ of 5 2,975 30,515 338,32
10| of 5) 2,975 33,430 398,32
11 o 5 2,975 36,465) 298,32
12] 0 5 2,975 39,440 398,32
13 0 5 2,975 42,415 398,32,
14 of 5) 2,975 45,390| 198,32
15) ol 5) 2,975 48, 365 398,32
16| of 5 2,975 51,340| 398,32
17] of 5) 2,975 54,315 398,32
8] o 5 57,250 398,32
of 5 60,26 398,32
ol 5 63,240 398,32
ol 5 66,21 398,32
0] 5 69,190 298,32
of 5| 72,16 398,32
o 5 73,140 398.32,
o 5 78,115 398,32
of 5 81,090 398,32
of 5 84,06 398,32
of 5 87,040 398,32,
0 E 90,015 398,32

UNIDADES "
TERREQ/PG1 2,975 2 5,950 5,950 DIVIDIDO POR
LAZER/PG2 3,230 2 6,460 12,410
PO 2,975 26 77,350 89,760 22,44 | proxivo > | 23 | 2875 | 7731002437 | ARREDONDA
TIPO TRANSFERENCLA 3,232 7 22,624 112,384 8
PAVIMENTOS TOTAIS 37 LATERAL (m) | FUNDO(m) | FRENTE (m) |
PAVIMENTOSTIPO " 33 |recuo 82 | s | so0




Tabela AP2 — Cronograma Fisico-Financeiro

Cronograma Fisico-Financeiro de Obra

Area Eq. Construida | 18.496,46 m? Custo total da Obra | RS 34.218.451,00
Custo/M? RS 1.850,00 Prazo de Obra 31 Meses
Més de Referéncia % Evolucao Fisica da Obra |% Acumulado Desembolso Finaceiro
Servicos Preliminares/Inicio de Obra 5,70% 5,70% RS 1.950.451,71
2 set/21 3,06% 8,76% RS 1.047.084,60
3 out/21 1,49% 10,25% RS 509.854,92
4 nov/21 3,68% 13,93% RS 1.259.239,00
5 dez/21 2,39% 16,32% RS 817.820,98
6 jan/22 4,35% 20,67% RS 1.488.502,62
7 fev/22 2,36% 23,03% RS 807.555,44
8 mar/22 2,75% 25,78% RS 941.007,40
9 abr/22 2,99% 28,77% RS 1.023.131,68
10 mai/22 3,50% 32,27% RS 1.197.645,79
11 jun/22 3,25% 35,52% RS 1.112.099,66
12 jul/22 5,49% 41,01% RS 1.878.592,96
13 set/22 3,66% 44,67% RS 1.252.395,31
14 out/22 3,58% 48,25% RS 1.225.020,55
15 nov/22 3,39% 51,64% RS 1.160.005,49
16 dez/22 3,60% 55,24% RS 1.231.864,24
17 jan/23 2,40% 57,64% RS 821.242,82
18 fev/23 2,94% 60,58% RS 1.006.022,46
19 mar/23 4,04% 64,62% RS 1.382.425,42
20 mai/23 2,18% 66,80% RS 745.962,23
21 jun/23 2,82% 69,62% RS 964.960,32
22 jul/23 3,05% 72,67% RS 1.043.662,76
23 set/23 3,47% 76,14% RS 1.187.380,25
24 nov/23 2,31% 78,45% RS 790.446,22
25 jan/24 1,52% 79,97% RS 520.120,46
26 fev/24 3,19% 83,16% RS 1.091.568,59
27 abr/24 1,28% 84,44% RS 437.996,17
28 mai/24 1,27% 85,71% RS 434.574,33
29 jun/24 1,42% 87,13% RS 485.902,00
30 jul/24 2,05% 89,18% RS 701.478,25
31 ago/24 10,82% 100,00% RS 3.702.436,40
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Tabela AP3 — Tabela de Vendas e Receitas

Tabela de Vendas
Velocidade de Vendas
Lancamento | 30% Unidades Disponiveis: 65
Obras | 60% VGV Estimado: R$80.784.000,00
Estoque | 10%
Etapa Més % Unidades Unidades Valor em Despesas Comerciais Receita de
Periodo | Comercializadas| Comercializadas Vendas (Comissoes) Vendas
[ Lancamento
Inicio das RS 24.235.200,00
Y andag
-1 set/20 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$94.517,28
-2 | out/20 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$31.505,76
-3 | nov/20 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$109.866,24
-4 | dez20 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$188.226,72
-5 | jan21 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$212.461,92
-6 | fev21 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$236.697,12
-7 | mar/21 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$192.976,82
-8 | abr/21 2,50%| 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$266.587,20
-9 | mai2l 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$240.736,32
-10| jun21 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$216.501,12
-11] jul2l 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$225.387,36
-12] ago/21 2,50% 1,63 R$2.019.600,00 R$121.176,00 R$235.889,28
Inicio da Obra R$ 48.470.400,00
1 set/21 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$658.021,92
2 out/21 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$398.461,22
3 | nov/21 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$330.444,81
4 | dez21 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$343.963,43
5 jan/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$359.603,73
6 | fev/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$374.924,83
7 | mar/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$800.359,73
8 | abr/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$466.472,63
9 | mai22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$406.581,05
10 | jun22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$1.039.496,57
11 jul22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$682.418,94
12 | ago/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$634.465,87
13| set22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$1.165.305,38
14| out/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$777.462,84
15| nov/22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$866.835,94
16 | dez22 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$1.109.420,08
17| jan23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$1.310.219,39
18] fev23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$4.618.616,27
19 | mar/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68/ R$10.095.910,76
20 | abr/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68| R$15.449.243,58
21| mai23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68) R$14.848.006,34
22 | jun/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$5.419.956,41
23 jul23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
24 | ago/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
25| set/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
26 | out/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
27 | nov/23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
28 | dez23 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
29 | jan24 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$630.115,20
30 fev24 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$632.807,99
31 | mar24 1,94% 1,26 R$1.563.561,29 R$93.813,68 R$451.044,00
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Continuacao
¢
Término da Obra RS 8.078.400,00
1 mai24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$833.367.74
2 w24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
3 qul24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
4 | ago24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
5 set24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
6 out24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
7 | novi24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
8 | dez24 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
9 jan25 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
10 fev'25 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
11 mar25 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$471.240.00
12 abr25 0.83% 0.54 R$673.200.00 R$40.392.00 R$472.828.74
RS 80.784.000,00

Tabela AP4 — Tabela Resumo de Custos
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Resumo de Custos
Descri¢cdo das Despesas | Valor % Sobre o VGV

AQUISICAO DO TERRENO RS 4.677.994,75 5,79%
Aquisicao do Terreno RS$4.677.994,75 5,79%
Aquisicao de Indice Construtivo

CUSTOS DIVERSOS RS 537.419,63 0,67%
Comissao do Terreno RS 233.899,74 0,29%
Estudos de Solo RS 16.156,80 0,02%
Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU) RS 185.803,20 0,23%
Imposto Sobre Transmissdo de Imdveis (ISTI) RS 93.559,90 0,12%|
Manutencao do Terreno RS 8.000,00 0,01%
INCOPORACAO RS 2.892.981,26 3,58%
Projetos de Engenharia/Arquitetura RS 1.769.169,60 2,19%
Registro de Incorporagdo RS 22.767,73 0,03%
Registro de individualizagdo Habite-se RS 207.641,69 0,26%
Assessoria Juridica RS 604.631,55 0,75%
Tebelionatos e Registros RS 23.526,65 0,03%
Seguros e Garantias RS 265.244,04 0,33%
LEGALIZACAO RS 215.939,84 0,27%
Servicos Técnico/Assessorias/Consultorias RS 86.375,94 0,11%
Taxas, Licengas e Autorrizagdes de Orgads Publicos RS 129.563,90 0,16%
MARKETING E PUBLICIDADE RS 3.756.456,00 4,65%
Marketing do Produto RS 1.817.640,00 2,25%|
Marketing de Vendas RS 1.615.680,00 2,00%)
Relacionamento com Cliente RS 323.136,00 0,40%
COMERCIAL RS 4.847.040,00 6,00%
Comissao de Vendas RS 4.847.040,00 6,00%
DESPESAS FINANCEIRAS RS 3.034.429,24 3,92%
Juros do Financiamento RS 2.920.498,17 3,62%)
Custos Cartorais RS 46.050,30 0,06%
Despesas Agente Financeiro RS 67.880,77 0,25%)
DESPESAS GERAIS E ADMINITRATIVAS RS 7.480.598,40 9,50%
Administracdo/Incorporadora | RS 4.443.120,00 5,50%)
Regime Especial de Tributacdo (RET) RS 3.037.478,40 4,00%|
CUSTO DE OBRA RS 35.073.912,28 44,86%
Custo Raso de Obra RS 34.218.451,00 42,36%
Assistencia Tecnica Pos Obra RS 855.461,28 2,50%)




Tabela AP4 — Tabela de Fluxo de Caixa

Més de Referéncia I

set/20 [

out/20 [

nov/20 |

dez/20 |

jan/21 [

fev/21

mar21 |

1

2

3

5

6

7

RECEITAS DO PROJETO
RECEITAS DE VENDAS

Valor em Vendas

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

RS 2.019.600,00

Investimento Proprio

Receitas de Vendas RS 94.517,28 | RS 31.505,76 | RS 109.866,24 | RS 188.226,72 | R$ 212.461,92 | R$ 236.697,12 | RS 192.976,82
DESPESAS DO PROJETO
AQUISICAO DO TERRENO
Aquisicao do Terreno [ R$1.169.498,69] R$146.187,34] R$146.187,34]  R$146.187,34]  R$146.187,34]  R$146.187,34]  R$146.187,34|
Aquisicao de Indice Construtivo [
CUSTOS DIVERSOS
Comisséo do Terreno R$58.474,93 R$58.474,93 R$58.474,93 R$58.474,93
Estudos de Solo R$4.039,20 R$4.039,20 R$4.039,20 R$4.039,20
Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU) R$37.160,64
Imposto Sobre Transmissdo de Imdveis (ISTI) R$93.559,90
Manutencao do Terreno R$1.333,33 R$1.333,33 R$1.333,33 R$1.333,33 R$1.333,33 R$1.333,33
INCOPORAGAO
Projetos de Engenharia/Arquitetura R$126.369,26 R$126.369,26
Registro de Incorporagdo
Registro de individualizagdo Habite-se
Assessoria Juridica R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49
Tebelionatos e Registros R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14
Seguros e Garantias
LEGALIZACAO
Servicos Técnico/Assessorias/Consultorias [ [ [ [ [ [ RS 14.395.99[ R$14.395,99|
Taxas, Licengas e Autorrizagdes de Orgads Publicos [ [ [ [ [ [ R$12.956,39[ R$12.956,39I
MARKETING E PUBLICIDADE
Marketing do Produto RS$58.633,55 R$58.633,55
Marketing de Vendas RS$52.118,71 R$52.118,71
Relacionamento com Cliente R$10.423,74 R$10.423,74
COMERCIAL
Comissdo de Vendas [R$ 121.176,00 [R$  121.176,00 [R$  121.176,00 | R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 |
DESPESAS FINANCEIRAS
Juros do Financiamento
Custos Cartorais
Despesas Agente Financeiro
DESPESAS GERAIS E ADMINITRATIVAS
Administracao/Incorporadora [ R$80.784,00] R$80.784,00] R$80.784,00] R$80.784,00] R$80.784,00] R$80.784,00] R$80.784,00
Regime Especial de Tributacdo (RET) [ R$3.780,69] R$1.260,23| R$4.394,65| R$7.529,07| R$8.498,48| R$9.467,88| R$7.719,07

CUSTO DE OBRA

Custo Raso de Obra

[

[

[

[

[

[

Assistencia Tecnica Pés Obra

Saldo no Periodo

-R$1.330.040,09

-R$273.659,90

-R$198.433,84

-R$123.207,78

-R$37.427,86

-R$326.220,34

-R$329.697,86

Custo Total R$62.516.771,26| Receitas Total R$75.936.956,49
| saldo Final [ R$18.267.225,22| vPL R$ 12.940.580,47
IL 1,21466536
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Continuagado
abr/21 mai/21 jun/21 juli21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 jan/22 fev/i22 mar/22
8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
R$ 2.019.600,00] R$ 2.019.600,00] RS 2.019.600,00]  R$2.019.600,00] R$2.019.600,00] RS 1.563.561,29] R$ 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29]  R$ 1.563.561,29] RS 1.563.561,29
RS  266.587,20 | RS 240.736,32 [ RS 216.501,12 | RS  225.387,36 | RS  235.889,28 | RS  658.021,92 | RS  398.461,22 | RS 330.444,81 | R$  343.963,43 | RS 359.603,73 | RS  374.924,83 [ RS  800.359,73
R$146.187,34|  R$146.187,34]  R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34]  R$146.187,34 R$146.187,34]  R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34
R$37.160,64
R$126.369,26]  R$126.369,26]  R$126.369,26 R$126.369,26 R$126.369,26 R$126.369,26 R$126.369,26]  R$126.369,26 R$126.369,26]  R$126.369,26 R$126.369,26 R$126.369,26
R$22.767,73
R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49
R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14
R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26
R$14.395,99 R$14.395,99 R$14.395,99 R$14.395,99
R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39 R$12.956,39
R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55
R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71
R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74]  R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74
[R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 121.176,00 [ R$ 93.813,68 | R$ 93.813,68 | R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 | R$ 93.813,68 | R$  93.813,68 [ R$  93.813,68 |
R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62
R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49
R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70
R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00]  R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00
R$10.663,49 R$9.629,45 R$8.660,04 R$9.015,49 R$9.435,57 R$26.320,88 R$15.938,45 R$13.217,79 R$13.758,54 R$14.384,15 R$14.996,99 R$32.014,39
[ [ RS 1.950.451,71 [ RS 1.047.084,60 [ RS 509.854,92 | R$ 1.259.239,00 [ R$ 817.820,98 | RS  1.488.502,62 [ RS  807.555,44 |

-R$259.031,89

-R$283.848,74

-R$307.114,53

-R$298.583,74

-R$305.429,89 -R$1.827.866,53 -R$1.173.677,70 -R$701.743,77 -R$1.425.193,59 -R$1.066.645,70

-R$1.759.779,72

-R$633.254,40




Continuagao
abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22 dez/22 jan/23 fev/23 mar/23

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

RS 1.563.561,29 R$ 1.563.561,29 RS 1.563.561,29| RS 1.563.561,29 R$ 1.563.561,29| RS 1.563.561,29 RS 1.563.561,29 R$ 1.563.561,29| RS 1.563.561,29 RS 1.563.561,29 R$ 1.563.561,29 RS 1.563.561,29
RS  466.472,63 | RS 406.581,05 | RS  1.039.496,57 | RS 682.418,94 | RS 634.465,87 | RS 1.165.305,38 | RS 777.462,84 | RS 866.835,94 | RS 1.109.420,08 | RS 1.310.219,39 | RS 4.618.616,27 | RS 10.095.910,76
R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34 R$146.187,34
RS$37.160,64
R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49
R$490,14 RS$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14
R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26
RS$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 RS$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 RS$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55
R$52.118,71 RS$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 RS$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 RS$52.118,71 R$52.118,71 R$52.118,71 RS$52.118,71 R$52.118,71
R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74
[R$ 93.81368[R$ 93.81368 [R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 [ R$  93.813,68 [R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 |R$ 93.813,68 [R$  93.813,68 [ R$  93.813,68 |
R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62
R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 RS$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 RS$1.485,49 R$1.485,49 RS$1.485,49 RS$1.485,49 R$1.485,49
R$2.189,70 RS$2.189,70 RS$2.189,70 R$2.189,70 RS$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 RS$2.189,70 R$2.189,70 RS$2.189,70 RS$2.189,70 R$2.189,70
R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00
R$18.658,91 R$16.263,24 R$41.579,86 R$27.296,76 R$25.378,63 R$46.612,22 R$31.098,51 RS$34.673,44 R$44.376,80 RS$52.408,78 R$184.744,65 R$403.836,43
RS  941.007,40 | RS 1.023.131,68 | R$ 1.197.645,79 | R$ 1.112.099,66 | RS 1.878.592,96 | RS 1.252.395,31 | RS 1.225.020,55 | RS 1.160.005,49 | RS 1.231.864,24 | RS  821.242,82 | R$ 1.006.022,46 | RS  1.382.425,42

-R$960.868,72

-R$1.100.488,92

-R$667.404,12

-R$924.652,51

-R$1.737.180,77

-R$601.377,18

-R$800.143,93

-R$649.330,69

-R$488.308,66

R$77.919,45

R$3.106.361,46

R$7.988.161,20
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Continuacao
abr/23 [ mai/23 [ jun/23 [ jul/23 [ ago/23 [ set/23 [ out/23 [ nov/23 [ dez/23 [ jan/24 [ fev/24 [ mar/24
32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43
R$ 1.563.561,29]  RS$ 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29 RS 1.563.561,29 RS 1.563.561,29 RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29] RS 1.563.561,29
RS 15.449.243,58 | RS 14.848.006,34 | RS  5.419.956,41 | RS 632.807,99 | RS 632.807,99 | RS 632.807,99 | RS 632.807,99 | RS 632.807,99 | RS  632.807,99 | RS  630.115,20 | RS 632.807,99 | RS  451.044,00
R$37.160,64
R$207.641,69
R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49
R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14
R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26 R$8.556,26
R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55 R$58.633,55
RS$52.118,71 RS$52.118,71 RS$52.118,71 RS$52.118,71 RS$52.118,71
R$10.423,74 R$10.423,74 R$10.423,74. R$10.423,74. R$10.423,74
[R$ 93.81368[R$  93.81368[ R$  93.813,68 [ R$ 93.813,68 [ R$  93.813,68 | R$ 93.813,68 [ R$ 93.813,68 [R$  93.813,68 [ R$ 93.813,68 [ R$ 93.813,68 [R$ 93.813,68 [ R$ 93.813,68 |
R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62
R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49
R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70
R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00
R$617.969,74 R$593.920,25 R$216.798,26 R$25.312,32 R$25.312,32 R$25.312,32 R$25.312,32 R$25.312,32 R$25.312,32 R$25.204,61 R$25.312,32 R$18.041,76
[R$  745.962,23 [ RS 964.960,32 [ RS 1.043.662,76 | RS  1.187.380,25 | RS 790.446,22 | RS 520.120,46 | R$ 1.091.568,59 [ R$  437.996,17 [R$  434.57433 [R$  485.902,00 [ R$  701.478,25 [R$ 3.702.436,40 |

R$13.763.823,90 R$12.967.638,07

R$3.838.007,70

-R$901.372,28

-R$504.438,25

-R$112.936,48

-R$684.384,62

-R$30.812,20

-R$27.390,36

-R$118.463,76

-R$294.294,27 -R$3.668.831,29




Continuagao
abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25
44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55
RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00 RS 673.200,00
RS  833.367,74 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS  471.240,00 | RS 471.240,00 | RS 471.240,00 | RS  472.828,74
R$37.160,64
R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49 R$12.596,49
R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14 R$490,14

[R$ 40.392,00 [R$ 40.392,00 | R$

40.392,00 [ R$  40.392,00 | R$

40.392,00 [ R$  40.392,00 [ R$ 40.392,00 [ R$ 40.392,00 [ R$ 40.392,00 [ R$ 40.392,00 [ R$ 40.392,00 [ R$ 40.392,00

R$71.288,44
R$536.989,15

R$71.288,44

R$189.346,52

R$71.288,44
R$189.346,52

R$189.346,52

R$287.231,33

R$300.317,96

R$300.317,96

R$300.317,96

R$300.317,96

R$300.317,96

R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62 R$94.209,62
R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49 R$1.485,49
R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70 R$2.189,70
R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00 R$80.784,00
R$33.334,71 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.849,60 R$18.913,15
R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44 R$71.288,44

R$263.157,32

R$301.843,15






