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RESUMO

O desenvolvimento de loteamentos é uma atividade importante no campo da economia urbana e também tem
reflexos ambientais e sociais. Do ponto de vista econdmico, trata-se de tarefa relativamente complexa. O plane-
jamento dos empreendimentos pode ser aprimorado com uma andalise mais objetiva. A reducao da subjetivida-
de pode reduzir o risco envolvido e ampliar as probabilidades de sucesso. Este trabalho apresenta a analise de
viabilidade de um loteamento em Encantado, RS. A partir da estimativa de valores para os terrenos, foi proposto
um fluxo de caixa com a distribuicdo de custos e receitas ao longo do empreendimento. Para a andlise de viabi-
lidade financeira do loteamento foram utilizados cendrios adotando como indicadores de viabilidade: payback,
valor presente liquido e taxa interna de retorno, os quais indicaram que o investimento pode trazer retornos
financeiros significativos. O estudo visa contribuir para a compreensédo da organizacdo econémica deste tipo de
empreendimento.

PALAVRAS-CHAVE: Loteamento; Anélise econdmica; Custos; Economia urbana.

ABSTRACT

The development of land subdivisions is an important activity in the field of urban economy and also has environmen-
tal and social consequences. From an economic point of view, this is a relatively complex task. Project planning can be
improved with a more objective analysis. Reducing subjectivity can reduce the risk involved and increase the likelihood
of success. This paper presents the feasibility analysis of a development in Encantado, southern Brasil. From the esti-
mate of land values, it was proposed a cash flow with the distribution of costs and revenues throughout the project. For
the analysis of the financial viability of the development,scenarios were adopted adopting as indicators of feasibility
payback, net present value and internal rate of return, which indicated that the investment can bring significant finan-
cial returns. The study aims to contribute to the understanding of the economic organization of this type of enterprise.

PALAVRAS-CHAVE: Loteamento; Andlise econémica; Custos; Economia urbana.
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1. INTRODUCAO

O crescimento das cidades acarreta a necessidade de espa-
¢o fisico para novas edificacdes e para que aconteca a ex-
pansao é necessario que sejam criados novos loteamentos.
Um loteamento é a subdivisao de uma gleba de terras em
lotes. A execucdo de um loteamento parte do desenvolvi-
mento de um projeto, que é gerado a partir da projecao
do retorno financeiro e da avaliacdo de custos (BALCHIN e
KIEVE, 1986; BRASIL, 1979; GALESNE et al., 1999; HUMMER E
TASCHNER, 1995; LAVENDER, 1990; MUTH, 1975).

Aintegracdo de novas dreas urbanizadas demanda um
investimento significativo, composto pelo préprio valor
das terras e complementado com os gastos de infraes-
trutura e investimentos complementares (ABRAMO, 1988;
CAIRES, 1984; MASCARO, 2005; VEGNI-NERI, 1979).

A tomada de decisdo exige o posicionamento estraté-
gico do investidor analisando o retorno esperado do in-
vestimento e o risco associado a ele. Pode-se considerar
que um loteamento é um empreendimento com ciclo fi-
nanceiro e operacional relativamente longo, tendo como
consequéncia a sensibilidade as variacdes da economia
e das condi¢des urbana e, portanto, o surgimento de ris-
cos para o empreendedor (BALARINE, 2004; ISAAC, 1998;
ROCHA LIMA JR., 1998).

Para que um estudo de viabilidade seja realizado é ne-
cessario o conhecimento dos aspectos de mercado, tais
como custos, receitas e fatores externos. Segundo Casarotto
Filho e Kopittke (2008) mesmo existindo o amplo conheci-
mento de dados do projeto, 0 comportamento incerto no
futuro ndo pode ser negligenciado, pois esse fator pode
comprometer o retorno financeiro do empreendimento.
Desta forma, o estudo dos riscos envolvidos € essencial.

Este trabalho apresenta a analise de viabilidade de
um loteamento em Encantado, Rio Grande do Sul, a par-
tir de um estudo com a identificacdo de elementos que
agregam custo na execucao do loteamento e anélise dos
indicadores economicos através de cendrios verifican-
do o potencial de lucros e com a identificacdo de riscos.
Embora reconhecendo os significativos impactos de ou-
tros elementos, tais como os planos urbanisticos, Estatuto
das Cidades, ocupacao informal e regularizacao fundidria,
entre outros, este trabalho estd delimitado a analise de
viabilidade econémico-financeira.

2.0 PROCESSO ECONOMICO DE DESENVOL-
VIMENTO DE UM LOTEAMENTO

O estudo de viabilidade de um empreendimento é o exa-
me técnico das caracteristicas do projeto para avaliar o pro-
jeto, levando em conta os aspectos financeiros, técnicos,

Mix Sustentavel | Floriandpolis | v.6 | n.3 | p.147-156 | jun. | 2020

juridicos, comerciais e administrativos (HIRSCHFIELD,
2000; MORETTI, 1986; ROCHA LIMA JR., 1998; KASSAI et
al., 1999; LAPPONI, 1996; SOUZA, 2003).

O diagnoéstico ambiental é uma das etapas iniciais no
processo de parcelamento do solo. Segundo Amadei e
Amadei (2014), esta etapa consiste em um estudo prévio
que orienta a utilizacdo do solo para qualquer empreen-
dimento. A primeira etapa dos processos basicos para rea-
lizar um empreendimento imobilidrio na forma de um lo-
teamento é um levantamento topogréfico da area que se
deseja lotear, realizando o cadastro de todos recursos na-
turais existentes. A partir do levantamento destes dados,
é elaborado um laudo geoldgico e de cobertura vegetal
afim de se encaminhar o licenciamento ambiental inicial.

A norma de avaliagdes de bens que trata de imoveis
urbanos, NBR 14653-2 (ABNT, 2019) define uma gleba ur-
banizavel como "um terreno passivel de receber obras
de infraestrutura urbana, visando o seu aproveitamento
eficiente, através de loteamento, desmembramento ou
implantacdo de empreendimento”.

No quesito urbanistico é necessario realizar o projeto, no
qual sera demonstrada a implantacdo do empreendimen-
to, o nimero de lotes e seu tamanho, o tracado das ruas,
a escolha das areas publicas e o aproveitamento geral da
area. Nesse projeto deve-se analisar a influéncia da legisla-
¢ao e do zoneamento municipal (AMADEI e AMADEI, 2014).

Para a realizacdo de um estudo de viabilidade sao
examinados os aspectos de localizacao, disponibilidade
de méao de obra e investimentos, as necessidades técni-
cas e por fim os custos de investimento e operacionais
(HIRSCHFIELD, 2000).

Alguns aspectos técnicos sao relacionados por
Amadei e Amadei (2014) e Vegni-Neri (1979), incluindo a
infraestrutura do loteamento, que compreende as redes
de agua, esgotos, elétrica, telefonia e aguas pluviais, bem
como as vias de acesso e os equipamentos urbanos (esco-
las, creches, hospitais, postos de policia, linhas de 6nibus
e posto de saude).

Para os aspectos financeiros, Hirschfield (2000) afir-
ma que ha necessidade de se examinar o fluxo de caixa
previsto para um empreendimento, dentro de um prazo
estipulado. E nesse prazo que se examina a viabilidade fi-
nanceira de um empreendimento comparando esse valor
aplicado com o valor aplicado a uma taxa minima de atra-
tividade. O empreendimento serd viavel caso os benefi-
cios resultantes sejam maiores do que os custos.

Amadei e Amadei (2014) afirmam que o estudo de via-
bilidade econdmico-financeiro é essencial para a sustenta-
bilidade de um negécio, e em um ambiente competitivo
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as decisdes acertadas trazem o sucesso, sendo o Estudo de
Viabilidade Econémico-Financeiro (EVEF) como a ferramen-
ta utilizada para minimizar riscos e potencializar resultados.

O planejamento do loteamento é fundamental para
auxiliar as decisdes tomadas no decorrer do empreendi-
mento tomando como a¢do com um nivel de informacdo
que permite ao empreendedor analisar cada etapa a ser
decidida, reconhecendo os impactos e os riscos relacio-
nados com cada decisao tomada (GALESNE et al., 1999;
HUMMER e TASCHNER, 1995; ROCHA LIMA JR., 1998;

De uma forma geral, o planejamento do loteamento
serve como base para a tomada de decisdes sobre o em-
preendimento, permitindo uma visdo sistémica. E defini-
do como uma forma de decisdo adotada para antecipar
acoes futuras pretendidas, tendo como seu objetivo a re-
ducéo de custos, do tempo de execucdo e das incertezas
associadas ao projeto. Desta forma, o risco pode ser redu-
zido (HARRISON, 1976; MASCARO, 2005; MORETTI, 1986).

3. ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA E
FINANCEIRA

O setor é complexo e varidvel. Ha dificuldades de informa-
¢ao e atualmente o processo de analise é bastante subjeti-
vo. Em geral hd um longo prazo de maturacdo dos empre-
endimentos, com um intervalo de alguns anos desde que
o empreendedor detecta uma oportunidade de mercado
até a conclusdo do empreendimento. E importante instru-
mentalizar os stakeholders e gerar um projeto financeiro
do empreendimento (DAMODARAN, 1997; HARRISON,
1976; LAPPONI, 1996; MORETTI, 1986).

Fundamentalmente, o objetivo do empreendedor
é obter lucro. A concorréncia de mercado indica que
o incremento do lucro ndo pode ser obtido simples-
mente aumentando os precos. Assim, o empreendedor
deve ter cuidados na prospeccdao de oportunidades,
otimizacao de projetos, otimizacdo de fluxos de caixa
e alavancagem de negécios, além de buscar a reducéo
de riscos. Desta forma, assume especial importancia a
formalizacdo do processo de andlise de viabilidade de
empreendimentos, englobando a formulacdo do em-
preendimento, modelagem econdémico-financeira e
como consequéncia deste processo, a tomada de deci-
sdo (DANTAS, 1996, GONCALVES, 2010; ROCHA LIMA JR.,
1998; SOUZA, 2003).

Em outras palavras, a anélise de um empreendimento
consiste na investigacao da sua possibilidade de sucesso.
Apds a reunido das informagdes de mercado, que permi-
tam analisar a oferta existente (dos empreendimentos
concorrentes) e detectar as demandas, o empreendedor
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deve organizar um planejamento econdmico-financeiro.
Para qualquer tipo de empreendimento, este processo
consiste basicamente da previsdo das curvas de receitas
e despesas — sob um ou mais cendrios. Podem ser vislum-
bradas algumas formas de analise, de acordo com a pro-
fundidade da analise (Quadro 01).

distincdo de prazos ou
momentos de ocor-
réncia das atividades

Nivel Elementos Critérios de
considerados analise

Andlise Nao considera os custos | Adequado para as

econdmica financeiros; nao ha anélises iniciais, por

ser mais simples

Analise financeira
- nivel de certeza

Considera o impacto
dos juros, associado

a um fluxo de caixa,

e adota um cenario
com parametros fixos
(cenario deterministico)

Nivel intermediario;
ndo oferece deta-
Ihamento, porém
demanda menor es-
forco de montagem
da andlise do que o
nivel de incerteza

Analise financeira
e de riscos - nivel
de incerteza

Também considera os
juros e é baseada em um
fluxo de caixa, mas em
um cenario dindmico; os
parametros de anélise
variam ao longo do ho-
rizonte, sob o impacto
de fatores de risco (é um

A analise é mais
completa, porém
exige a coleta e
consideracéo de
diversos para-
metros, além da
maior complexi-
dade de andlise

cenario probabilistico)

Quadro 01: Niveis de andlise econdmico-financeira
Fonte: Autores.

Um cenario é definido como um conjunto de premis-
sas a respeito do comportamento do mercado ou do em-
preendimento. O empreendimento é examinado dentro
de um periodo de tempo, conhecido como horizonte, o
qual representa o periodo de projecao do fluxo de caixa
do empreendimento. De forma ampla, um cendrio da
analise de viabilidade envolve previsées sobre o compor-
tamento do mercado e de algumas varidveis-chave, tais
como as curvas de receitas e de despesas, o nivel de con-
corréncia, os prazos do empreendimento e a legislacéo,
nos niveis municipal, estadual e nacional. O detalhamento
e profundidade de analise pode variar (ABNT, 2002).

A analise econdmica consiste basicamente no somaté-
rio dos valores previstos, reunindo as receitas e os custos.
O resultado é o lucro ou prejuizo potencial. Como nédo con-
sidera elementos aprofundados, ndo demanda tanto tem-
po e esforco quanto os outros niveis, porém pode indicar
resultados superestimados, ao ndo considerar os custos
financeiros, por exemplo. Pode ser adotado na analise ini-
cial ou para descartar op¢des que apresentem claramente
situacdes desfavoraveis, permitindo a concentracao de es-
forcos nas opgdes com maior potencial (MORETTI, 1986).
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A anélise financeira inclui o efeito dos juros. E um mo-
delo deterministico, pois os parametros sao fixos, ou seja,
nao variam no periodo ou sao assumidos como tal no ho-
rizonte do empreendimento. J4 no modelo probabilistico,
as varidveis-chave sao consideradas probabilisticas, acei-
tando que ha uma parcela de variacdo nao-controlada
pelo empreendedor. Os parametros de pequena impor-
tancia podem ser considerados fixos, sem influéncia sig-
nificativa no resultado da analise. Um modelo com alguns
parametros fixos e outros parametros varidveis é conside-
rado probabilistico (ABNT, 2002; FARO, 1979).

Em funcdo da complexidade das situacdes reais de
mercado, efetivamente é necessario considerar a incer-
teza. A andlise de um empreendimento deve considerar
as possibilidades de alteracdo nas condic¢des basicas pro-
postas. A andlise de cendrios envolve a formalizacdo de
possiveis situacdes futuras de um empreendimento. E im-
portante antecipar as situacdes de risco, para evitar per-
das ou estudar previamente as solu¢cdes/medidas a serem
tomadas (ROCHA LIMA JR., 1998).

4. METODOLOGIA
Apresenta-se um modelo e o estudo de caso de um em-
preendimento localizado na cidade de Encantado, situ-
ada na microrregido de Lajeado-Estrela, Rio Grande do
Sul. Na Figura 01 pode-se verificar o fluxograma proposto
para o processo de andlise econémica do loteamento. O
estudo inicia com uma pesquisa de mercado que pode
ser dividida em trés etapas:
[) Na primeira etapa sdo apuradas informagdes sobre
o perfil da populacao, a partir de pesquisas de censo.
Busca-se verificar dados como evolucdo populacio-
nal, piramide etdria, rendimento domiciliar per capita,
evolucdo do numero de domicilios e IDH. Esses dados
permitiram avaliar as condi¢des socioecondmicas da
cidade e consequentemente a disponibilidade da po-
pulacao para investimentos.
[) Na segunda etapa sao apuradas informacdes so-
bre valores de lotes ja existentes na regido, a partir de
imobilidrias da cidade. Com esta etapa é possivel esti-
pular uma faixa de valores de venda para os lotes do
empreendimento.
ll) A terceira etapa compreende uma pesquisa de
campo na regiao, com o objetivo de averiguar possi-
veis investidores e avaliar a capacidade econémica da
populacéo local.
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Figura 01 - Fluxograma de etapas da analise de viabilidade
Fonte: Autores.

Apos a realizacdao da pesquisa de mercado sao coleta-
dos dados de custos e etapas do projeto. Alguns dados sdo
obtidos com a preparacao do fluxo de caixa do empreen-
dimento enquanto outros sao obtidos a partir de dados
coletados em loteamentos na regido préxima ao empre-
endimento, tais como quantidade de oferta, velocidade de
vendas e precos praticados conseguindo-se informacgoes
mais precisas em relacdo ao custo real versus o custo esti-
mado. As informacdes a serem coletadas sao as seguintes:

«Forma de aquisicao do terreno (compra ou permuta);

« Estudo dos precos de mercado de terrenos na regiao;

- Tempo de aprovacao de projetos;

« Planilha de areas do loteamento;

- Cronograma fisico-financeiro;

- Planilha de custos (levantamentos planialtimétricos,
avaliacao ambiental, plantas, documentacodes, terraple-
nagem, movimentacao de solo, agua, esgoto, iluminacao
publica, eletrificacdo, sondagem do solo, alvaras do lotea-
mento, pavimentacao).

Os dados devem ser coletados com a atencédo de ava-
liar pontos em que existe a possibilidade de diminuir cus-
tos ou riscos, e onde geralmente se encontram os maiores
problemas financeiros na execucao de um loteamento e
na obtencao de retorno desse empreendimento.

ApOs a coleta de dados desenvolve-se a fase de planeja-
mento financeiro, com a analise de cada etapa de projeto e
programacao dos custos envolvidos para cada més dentro do
periodo envolvido desde sua concepcao até a entrega final e
conclusao do empreendimento. Neste passo, o planejamento
pode ser definido a partir do caminho critico, ou seja, a partir
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da sequéncia de atividades que devem ser concluidas nas da-
tas programadas para que o projeto pudesse ser concluido
dentro do prazo final para entrega da obra concluida assim
como o periodo para conclusdo de vendas das unidades.

A partir da pesquisa de mercado, das avaliacbes de
custo e do planejamento financeiro, podem ser definidos
os precos de venda dos lotes e uma programacdo mensal
de vendas. A analise de viabilidade pode ser aprimorada
com proposicao de cendrios alternativos.

4.1 Dados do local e do loteamento

O empreendimento analisado é um loteamento no qual o
terreno total, que pode ser visualizado na Figura 02, pos-
sui uma area de 27.282,52 m% Uma parcela da érea total
nao pode ser loteada, pois é definida como area de pre-
servacdo permanente (APP). A gleba faz limite com o Rio
Taquari e deve ser reservada sem ocupacao uma faixa mi-
nima de 100 m de distancia entre o rio e o loteamento.

o Taquarl

.

Figura 02 - Regido do empreendimento na cidade de Encantado (RS)
Fonte: Autores.

Alegislacdo de planejamento urbano de Encantado exige
que ao menos 30% da area total seja dividida entre area ver-
de e infraestrutura para mobilidade urbana, no caso repre-
sentando 8.220,52 m”. Dessa forma 70% da rea total, corres-
pondente a 19.062,00 m? pode ser utilizada como area Util. A
distribuicdo de areas do terreno pode ser verificada na Tabela
01. Dividindo-se a area (til para loteamento em 49 unidades
cada lote contém em média aproximadamente 389 m>

Descrigio Area (m?) Area (%)
Area Verde 2.352,52 8,62%
Vias publicas 5.868,00 21,51%
Lotes 19.062,00 69,87%
Area para Loteamento | 27.282,52 100,00%

Tabela 01 - Divisdo de drea para loteamento
Fonte: Autores.
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4.2 Pesquisa de mercado

A pesquisa de mercado foi realizada a partir da coleta e
andlise de dados populacionais da cidade em que o lo-
teamento estd localizado, comparacao de valores de em-
preendimentos similares na regido e questionario socioe-
condmico aplicado a populacéo local. Conforme o Censo
realizado em 2010 pelo IBGE, a cidade de Encantado (RS)
possuia uma populagdo de 20.510 habitantes, sendo pos-
sivel calcular um aumento populacional médio de 3,2%
no periodo. Comparando o crescimento da cidade com
o estado e o pais, percebe-se que a cidade apresenta um
crescimento médio similar ao estado, mas superior na dé-
cada de 2010 (Tabela 02).

Censo | Encantado Rio Grande do Sul | Brasil

1991 18.156 9.138.670 146.825.475

1996 | 19.225 | 59% | 9.568.523 | 4,7% | 156.032.944 | 6,3%
2000 | 18.528 | -3,6% | 10.187.798 | 6,5% | 169.799.170 | 8,8%
2007 19.536 | 54% | 10.582.840 | 3,9% | 183.987.291 | 8,4%
2010 | 20.510 | 5,0% | 10.693.929 | 1,0% | 190.755.799 | 3,7%
Média | 19.191 | 3,2% | 10.034.352 | 4,0% | 169.480.136 | 6,8%

Tabela 02 - Evoluco Populacional
Fonte: Autores, adaptado de IBGE - Censo Demogréfico 1991, Contagem Populacional 1996,
Censo Demografico 2000, Contagem Populacional 2007 e Censo Demografico 2010.

A projecao linear da populagdo de Encantado indica
que em 2020 a populagao seria de aproximadamente
21.700 habitantes. A populacado de Encantado é formada
por aproximadamente 66,4% de habitantes com idade
entre 15 e 59 anos, sendo que o rendimento domiciliar
per capita é de 1 a 2 salarios minimos para 40,71% da po-
pulacao e de 2 a 3 saldrios minimos para 23,68% da popu-
lacdo (IBGE, 2010). E possivel verificar na Tabela 3 que no
periodo 1970-2010 ocorreu uma diminuicdo significativa
na média de habitantes por domicilio.

Segundo o ultimo censo realizado pelo IBGE, o indi-
ce de desenvolvimento humano (IDH, indice que mede o
grau de desenvolvimento econémico e qualidade de vida
da populacao) da cidade de Encantado é de 0,767, maior
que o IDH do Rio Grande do Sul (0,746) e do Brasil (0,727).

A cidade de Encantado possui um grau de desenvol-
vimento econémico elevado quando comparada com
outras regides do Rio Grande do Sul, e que possui maior
parte da populagdo economicamente ativa e com rendi-
mentos relativamente altos quando se considera que mais
de 64% da populacao recebe mais do que um salario mi-
nimo mensal. Tais condi¢cdes sugerem que a populacao
pode possuir recursos financeiros para realizar investi-
mentos e que ha demanda por habitacao (Tabelas 02 e 03).
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Censos 1970 | 1980 | 1991 | 2000 | 2010
Domicilios 3.354 | 4.077 | 5.036 | 5.662 7.078
Populacao 18.605 | 17.801 | 18.156 | 18.528 | 20.510
Numero médio de 5,5 4.4 3,6 3,3 2,9
habitantes/domicilio

Tabela 03 - Populacao residente e domicilios na cidade de Encantado - 1970- 2010
Fonte: Autores, adaptado de IBGE - Censos Demograficos 1970 a 2010.

Ap6s a coleta de dados, realizou-se uma consulta em
imobilidrias da cidade, as quais dispunham de informacoes
referentes a loteamentos proximos ou da mesma regiao.
Verificou-se que os lotes localizados na regidao mais proxi-
ma do empreendimento do estudo custavam em média R$
55.000,00 e possuiam uma area de 360 m? o que resulta em
um preco médio de R$ 152,78/m”. Nao foram encontrados
lotes disponiveis para venda nesse empreendimento.

Em uma regido mais afastada, porém na mesma cida-
de, verificou-se a existéncia de lotes de 360 m” pelo valor
de R$ 130.000,00 (R$ 361,11/m?) e de lotes de 803 m? por
R$ 169.000,00 (R$ 210,46/m?). A diferenca de valor deve-
-se ao padrao mais elevado das construcdes existentes no
bairro do segundo loteamento.

Com os dados obtidos através de um levantamento de
dados foi possivel verificar que o publico alvo é formado
por investidores, em sua maioria do tipo conservadores,
gue buscam por seguranca e procuram por investimen-
tos com riscos baixos. Verificou-se que o publico teria
intencdo em investir valores maiores para lotes com fim
comercial e que pagariam em torno de R$ 107.000,00 por
um terreno residencial naquela localidade.

Quanto a forma de pagamento, a maioria dos entre-
vistados conseguiria oferecer um pagamento inicial para
compra do lote, visto que possuem aplicagdes em outros
investimentos e ndo tém necessidade de guardar quantias
para imprevistos como por exemplo saude e automével.

A partir de tais dados estipulou-se um valor final de venda
para os lotes de R$ 65.000,00 com uma média de aproxima-
damente R$ 167,00/m? considerando os seguintes fatores:

- Nao ha terrenos disponiveis para venda no lotea-
mento mais proximo;

+ O valor de venda dos lotes na mesma regido foi em
média de R$ 152,78/m?

« A populagao entrevistada sugeriu um valor médio de
aproximadamente R$ 90.000,00 para o bairro em questao.

5. RESULTADOS E DISCUSSAO

5.1 Custos
Os dados de custos e etapas do empreendimento infor-
mados pela empresa que estd executando o loteamento
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encontram-se na Tabela 4. Alguns itens como estacao de tra-
tamento de esgotos, captacao e acumulagao de dgua pota-
vel e muros de fechamentos ndo estédo previstos em projeto
pois ndo sdo necessarios, neste caso. O custo basico total do
loteamento foi de R$ 1.599.569,00, sendo o custo de compra
do terreno (gleba) representado por 39% desse montante.

Etapas Custo (RS) | %poretapa
APROVAC/:\O E LICENCIAMENTOS 14.365,00 | 0,90%
Estudos de viabilidade técnica e ambiental | 11.600,00 | 0,73%
Concessiondria dgua e esgoto 1.715,00 0,11%
Registro do loteamento no Cartério de | 250,00 0,02%
Registro de Imdveis
Aprovacao do projeto junto a Prefeitura | 800,00 0,05%
COMERCIALIZACAO E MARKETING 33.000,00 | 2,06%
Marketing e Vendas 33.000,00 | 2,06%
IMPLANTACAO 1.501.900,00 | 93,89%
Aquisicao do terreno 625.000,00 | 39,07%
Galerias de aguas pluviais 187.900,00 | 11,75%
Instalagdes provisorias e administracdo | 45.000,00 | 2,81%
daobra
Pavimentacdo asfaltica ou de blocos de | 319.500,00 | 19,97%
concreto
Rede coletora de esgotos sanitarios 86.000,00 | 5,38%
Rede de distribuicao de dgua potavel 37.000,00 | 2,31%
Rede de energia elétrica e iluminacdo | 150.000,00 | 9,38%
publica
Terraplenagem: vias e homogeneizacao | 37.500,00 | 2,34%
das quadras
Demarcacdo de lotes/logradouros 14.000,00 | 0,88%
publicos/ruas
PROJETOS 38.304,00 | 2,40%
Documentacao - Aprovacao Prefeitura 4.772,00 0,30%
Levantamento planialtimétrico e cadastral | 3.200,00 0,20%
Projeto elétrico 1.600,00 0,10%
Projeto paisagistico 1.000,00 0,06%
Projeto rede coletora de esgotos 3.500,00 0,22%
Projeto sistema de agua 3.500,00 0,22%
Projeto Terraplenagem/Drenagem/ | 1.400,00 0,09%
Pavimentacao
Projeto Urbanistico/Quadra e Lote/ | 16.000,00 | 1,00%
Perfis Long.
Registro de hipoteca (Lotes do | 3.332,00 0,21%
loteamento)
TAXAS E EMOLUMENTOS 12.000,00 | 0,75%
Taxa de fiscalizacao da prefeitura 1.500,00 0,09%
Registro dos terrenos no Cartério de | 10.500,00 | 0,66%
Registro de Iméveis
Total Geral RS 100,00%
1.599.569,00

Tabela 04 - Dados de custos relativos por etapa
Fonte: Autores.
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5.2 Planejamento financeiro
Com os valores de venda definidos foram propostos cinco
cenarios, com fluxos de caixa considerando diferentes pe-
riodos de venda. Em cada simulacdo variou-se o nimero
de unidades vendidas em cada més e o periodo estipula-
do para as vendas (incluindo os custos com marketing).
Nesse ciclo de simulacdes foram calculados os indicado-
res econOmicos para cada proposta. Foi adotada uma
taxa minima de atratividade (TMA) de 2% ao més. Apds
a simulacao de vendas realizou-se uma avaliacdo compa-
rativa de cada caso na qual foi possivel verificar as vanta-
gens econdmicas de cada situacéo.

O planejamento das atividades necessarias esta apre-
sentado no diagrama de Gantt na Figura 03. Na gestao do
projeto foi calculado um caminho critico de 30 meses até
a finalizacdo do projeto - conclusdo de venda e entrega
de todos os lotes - considerando algumas dificuldades
eventuais, como atraso da liberacao da prefeitura devido
ao terreno estar classificado inicialmente como area rural,
nao podendo receber a divisao nesta situacao. O planeja-
mento financeiro para o projeto foi efetuado com as esti-
mativas de custos para cada atividade do empreendi-
mento e sdo alocados os valores ao longo do cronograma,
conforme apresentado na Figura 03.

0 8 16 24 30
meses

Figura 03 - Diagrama de Gantt para as etapas do processo de loteamento
Fonte: Autores.

5.3 Simulagoes

Com base na pesquisa de mercado realizada foi tomado
um valor inicial de venda para cada lote de R$ 59.576,00 e
corrigido no decorrer do tempo por uma taxa mensal de
0,3% (Tabela 5). A variacao considerada reflete a valoriza-
¢ao, prevista pelo desenvolvimento do empreendimento.
A inflacdo pode ser considerada através de um indice ge-
ral, tal como o IGP-DI.
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Més de Valor unitario Més de Valor unitario
vendas (R$) vendas (R$)

1 59.576 16 62.323
2 59.755 17 62.510
3 59.935 18 62.698
4 60.116 19 62.887
5 60.297 20 63.076
6 60.478 21 63.266
7 60.660 22 63.456
8 60.842 23 63.647
9 61.026 24 63.839
10 61.209 25 64.031
1 61.393 26 64.224
12 61.578 27 64.417
13 61.763 28 64.611
14 61.949 29 64.805
15 62.136 30 65.000

Tabela 05 - Preco de venda segmentado
Fonte: Autores.

Ap0s fixados os valores dos lotes em cada més foram
realizadas cinco simulacdées de tempos de venda das 49
unidades. Os parametros de cada simulagao sao apresen-
tados no Quadro 02.

Simulacdo | Descricao dos Parametros

1 Vendas progressivas e constantes a partir de
agosto de 2016

2 Vendas progressivas e constantes a partir de
maio de 2017

3 Vendas progressivas e constantes a partir de
fevereiro de 2016

4 Vendas progressivas e intermitentes a partir de
agosto de 2016

5 Vendas progressivas e intermitentes a par-
tir de maio de 2017 a ponto da TIR se igua-
lara TMA em um periodo de 60 meses

Quadro 02 - Simulagdes de vendas e fluxos de caixa
Fonte: Autores.

Nas quatro primeiras simulacdes foi considerado que todos
os lotes foram vendidos em um periodo maximo de 30 meses
a partir do inicio do projeto e para a ultima simulacéo foi ve-
rificado o tempo de retorno do empreendimento (payback).

A simulacao 3 corresponde a uma estimativa média,
enquanto as opgoes 1, 2 e 4 possuem cendrios variaveis
quanto ao inicio de venda dos lotes, fator que leva em
consideracao possiveis atrasos de liberacdo dos terrenos
pelos 6rgaos responsaveis. A quinta simulagao trata do
pior cendrio, no qual as vendas iniciariam no periodo mais
tardio e levariam mais tempo para finalizar.
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Para os dados da simulacao 1 é possivel calcular um
payback de aproximadamente 20,7 meses, ou seja, em
1,72 anos o investimento inicial e o lucro liquido acu-
mulado igualam-se. O valor presente liquido foi de R$
1.725.398,26, enquanto a TIR foi de 5,37%.

A simulacao 2 estipulou vendas progressivas e cons-
tantes a partir do 18° més, quando a obra estaria finali-
zada segundo o planejamento. Os dispéndios foram alte-
rados considerando que o investimento em marketing e
vendas também so6 ocorreria a partir desta data. O valor
total com a etapa de marketing e vendas estabelecido
anteriormente no planejamento financeiro foi mantido e
apenas redistribuido neste novo periodo. Calculando-se
o payback para os dados da simulacao 2 verifica-se o valor
de 22,6 meses (1,89 anos). Para este caso o valor presente
liquido foi de RS 1.748.732,86, e a TIR foi de 4,55%.

Na simulagdo 3 foi assumido que as unidades co-
mecariam a ser vendidas a partir do segundo més do
investimento. Para tal, considerou-se que os custo com
marketing e venda também foram iniciados nessa mes-
ma época e o valor total planejado foi redimensionado
para os demais meses. A partir do fluxo de caixa foi possi-
vel calcular um payback de aproximadamente 18,7 meses
(1,56 anos). O valor presente liquido foi de R$ 1.700.507,65
e uma taxa interna de retorno de 6,99%.

Apos a simulacéo 3 efetuou-se a penultima simulacdo
considerando também os 30 meses até a finalizacdo do
empreendimento. Na simulacao 4 foi verificada a possi-
bilidade de vendas intermitentes considerando os custos
conforme planejamento financeiro. O payback para esta
situacao é de 1,65 anos, com um o valor presente liquido
foi de RS 1.583.571,90, e uma TIR de 5,79%.

Considerando os 4 cenarios que propunham o mesmo
tempo maximo para finalizacado de vendas das unidades
verifica-se que de fato o terceiro cendrio de vendas, que
é o esperado pelo empreendedor possui uma taxa inter-
na de retorno significativamente maior que os cenarios
1, 2 e 4, e menor payback, representando um periodo de
tempo necessario menor para recuperar as despesas de
investimento do que as demais situacgoes.

Para a quinta situacao buscou-se simular vendas de for-
ma que a taxa interna de retorno se igualasse a taxa mini-
ma atrativa, definida como 2% inicialmente. Dessa forma
distribui-se a venda das 49 unidades no dobro do periodo
de tempo previamente planejado, ou seja, 60 meses.

Osdados dasimulacédo 5, na qual as vendas iniciariam no
18° més. Para atingir uma TIR de 2% assumiu-se que as ven-
das deveriam ocorrer de maneira intermitente inicialmente
e nos Ultimos 18 meses ocorreriam de maneira constante
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e progressiva. Neste caso considerou-se que os custo com
marketing e venda foram similares ao caso da simulacéo 2,
acrescidos de uma parcela de igual valor para cada um dos
meses 30 meses adicionados no planejamento.

O preco de venda de cada lote foi calculado utilizando
uma extrapolacdao com a mesma taxa de 0,30% ao més
utilizada na tabela de precos de venda segmentada. O flu-
xo de caixa para este caso indicou um payback de apro-
ximadamente 49,3 meses (4,11 anos) e um valor presente
liquido foi de R$ 1.977.769,93. Comparando os indicadores
de viabilidade econdmica tem-se os dados da Tabela 06
para as cinco simulagoes.

Simulacao TIR (%) VPL (RS) Payback (anos)
1 5,37 1.725.398,26 1,72
2 4,55 1.748.732,86 1,89
3 6,99 1.700.507,65 1,56
4 5,79 1.583.571,90 1,65
5 2,03 1.977.769,93 41

Tabela 06 - Indicadores de viabilidade econdmica para as simulagoes
Fonte: Autores.

A partir da Figura 04 pode-se afirmar que a TIR da si-
mulacao 3 foi a mais alta, e sugere-se que para se obter ta-
xas internas de retorno maiores o indicado é que se inicie
com as vendas nos primeiros meses de projeto, mesmo
que se venda uma menor quantidade por més. Para to-
das as situacoes simuladas a TIR foi satisfatéria e atende
ao critério de aceite do projeto, que diz que a hipdtese é
viavel se TIR>TMA.

Milhares

Payback/Tir

|
~ [

Simulages

Figura 04 - Grafico comparativo de indicadores de viabilidade econdmica para simulagoes
Fonte: Autores.

Para o indicador de payback a situacdo 3 também se
mostrou mais favoravel, visto que o fluxo de caixa passa a
ficar positivo em 1,56 anos, aproximadamente 2 meses an-
tes do que a segunda melhor opcao que seria a simulacdo
4,com 1,65 anos. O VPL mais alto é obtido com a simulacao
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5, retornando um valor de 13% a mais do que a segunda
melhor op¢ao para VPL (simulagao 2), o que corresponde a
um valor de aproximadamente R$ 230.000. Comparando-
se com o VPL da simulacdo 3 que possui melhores indica-
dores de payback e TIR, tem-se um valor 16% maior, cor-
respondente a R$ 277.000,00. A simulacdo 4 apresentou
o VPL mais baixo, o que condiz com o fato de as vendas
terem sido definidas de maneira intermitente gerando um
fluxo de caixa com trechos positivos e negativos.

Pode-se sugerir a partir de tais indicadores que o ideal
para o tempo de vendas e marketing seriam os propos-
tos na simulacao 3 prioritariamente e apds na simulacdo
1, mantendo as vendas de forma constante. Para todas as
situacdes avaliadas, o investimento demonstrou-se viavel,
visto que todos os indicadores atenderam aos seus res-
pectivos critérios de aceitacao.

6. CONCLUSAO

O desenvolvimento de loteamentos é uma atividade impor-
tante no campo da economia urbana e tem reflexos ambien-
tais e sociais. O planejamento dos empreendimentos pode
ser aprimorado com uma andlise mais objetiva e a reducao
da subjetividade pode também reduzir o risco envolvido.
Este trabalho apresenta uma proposta de modelo para a
analise, ilustrada com um estudo de caso. Apresentou-se um
fluxo de analise do desenvolvimento de um loteamento.

O projeto parcial do loteamento nasceu a partir de
regras impostas sobre o terreno, visto que a divisdo de
areas deveria atender a alguns critérios solicitados pela
Prefeitura da cidade pela legislacdo, e com base em estu-
dos de mercado e empreendimentos similares.

A pesquisa de mercado demonstrou que o empreen-
dimento do estudo em questdo possui aceitacdo na re-
gido de Encantado e que estd adequado a realidade no
setor imobiliario local.

Nas simulacdes realizadas, que representam diferen-
tes cendrios de mercado, pode-se observar que todas
apresentaram um VPL positivo e que nas situagdes em as
vendas iniciavam mais rapidamente os indicadores mos-
traram-se mais satisfatérios, com menor payback e maior
taxa interna de retorno.

Mesmo nas situagdes em que as vendas projetadas
ocorriam mais tarde e até mesmo intercaladas, o valor
presente liquido manteve-se positivo e com uma taxa in-
terna de retorno préxima a 5%.

Ao final, pode-se dizer que a aplicacdo também indi-
ca o potencial da analise de viabilidade de empreendi-
mentos de loteamentos urbanos, com a busca de uma
andlise mais objetiva.

https://doi.org/10.29183/2447-3073.MIX2020.v6.n3.147-156

REFERENCIAS

BALCHIN, P. N.; KIEVE, J. L. Urban land economics.
3ed. London: MacMillan, 1986.

BRASIL. Lei n° 6.766, de 19 de dezembro de 1979.
Disp6e sobre o Parcelamento do Solo Urbano e dé ou-
tras providéncias. Brasilia, 1979.

GALESNE, A., FENSTERSEIFER, J. E., LAMB, R. Decisoes
de investimentos da empresa. Sdo Paulo: Atlas,
1999.

HUMMEL, P. R. V.,; TASCHNER, M. R. B. Analise e de-
cisao sobre investimentos e financiamentos. 4ed.
Sédo Paulo: Atlas, 1995.

LAVENDER, S. D. Economics for builders and sur-
veyors. Essex,UK: Longman, 1990.

MUTH, R. F. Urban economic problems. New York:
Harper&Row, 1975.

ABRAMO, P. A dinamica imobiliaria: Elementos
para o Entendimento da Espacialidade Urbana. Rio
de Janeiro: IPPUR/UFRJ. Dissertacdo (Mestrado em
Planejamento Urbano), 1988.

CAIRES, H. R.R. D. Avaliacao de glebas urbanizaveis,
S&o Paulo: Pini, 1984.

MASCARQ, J. L. Loteamentos urbanos. Porto Alegre:
+Quatro Editora, 2005.

VEGNI-NERI, G. B. D. Avaliacao de glebas, lotea-
mentos e distritos industriais. Sdo Paulo: Editora
Nacional, 1979.

BALARINE, O. F. O. Tépicos de matematica financei-
ra e engenharia econémica. Porto Alegre: Edipucrs.,
2004.

ISAAC, D. Property investment. London: MacMillan,
1998.

ROCHA LIMA JR., J.. Decidir sobre investimentos no
setor da construcdo civil. Boletim Técnico 200 (BT/
PCC/200). Sao Paulo: EPUSP, 1998.

CASAROTTO FILHO, N.; KOPITTKE, B. H. Andlise de in-
vestimentos: matematica financeira, engenharia
econdmica, tomada de decisdo, estratégia empre-
sarial. 102 ed. Sao Paulo: Atlas, 2008.

HIRSCHFELD, H. Engenharia econémica e andlise de
custos. 7ed. Sao Paulo: Atlas, 2000.

MORETTI, R. de S. Loteamentos: Manual de recomen-
dacgoes para elaboracdo de projeto. Sdo Paulo: IPT,,
1986.

KASSAI, J. R.; KASSAI, S.; SANTOS, A.; ASSAF NETO, A.
Retorno de investimento: Abordagem matemati-
ca e contabil do lucro empresarial. Sao Paulo: Atlas,
1999.

LAPPONI, J. C. Avaliacdo de projetos de

Mix Sustentavel | Floriandpolis | v.6 | n.3 | p.147-156 | jun. | 2020




Andlise de viabilidade econdmica e financeira de loteamento em Encantado, Brasil | B. K. Carrer, M. A. S. Gonzalez & A. P. Kern

https://doi.org/10.29183/2447-3073.MI1X2020.v6.n3.147-156

investimento: Modelos em Excel. Sao Paulo: Lapponi
Treinamento e Editora, 1996.

SOUZA, A. B. Projetos de investimento de capital:
Elaboracao, analise e tomada de decisdo. Sao Paulo:
Atlas, 2003.

AMADEI, V. C.; AMADEI, V. D. A. Como lotear uma gle-
ba: O parcelamento do solo urbano e seus aspec-
tos essenciais (loteamento e desmembramento).
(42 ed). Campinas: Millennium, 2014.

ABNT (Associacao Brasileira de Normas Técnicas). NBR
14653-2. Avaliacao de bens. Parte 2: Iméveis urba-
nos. Rio de Janeiro: ABNT, 2019.

HARRISON, I. W. Avaliacao de projetos de investi-
mento. Sao Paulo: McGraw-Hill, 1976.

DAMODARAN, A. Avaliacdo de investimentos.
Ferramentas para avaliar qualquer ativo. Rio de
Janeiro: Qualitymark Editora, 1997.

DANTAS, A. Anadlise de investimentos e projetos
aplicados a pequena empresa. Brasilia: Universidade
de Brasilia, 1996.

GONCALVES, J. C. A especulacao imobiliaria na for-
macao de loteamentos urbanos: um estudo de caso.
Rio de Janeiro: E-Papers., 2010.

ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas).
NBR 14.653-4. Avaliacao de bens - Parte 4:
Empreendimentos. Rio de Janeiro: ABNT, 2002.
FAROQ, C. de. Elementos de engenharia econdmica.
3ed. Sao Paulo: Atlas, 1979.

AGRADECIMENTOS

Os autores agradecem o apoio de CAPES, CNPq e
FAPERGS.

Mix Sustentavel | Floriandpolis | v.6 | n.3 | p.147-156 | jun. | 2020

AUTORES

ORCID: https://orcid.org/0000-0002-4115-3578

BRUNO KUMMEL CARRER | Engenharia Civil - Escola Politécnica
- Universidade do Vale do Rio dos Sinos, Sao Leopoldo,
RS - Brasil | Av. Unisinos, 950 - Séo Leopoldo, RS - Brasil -
93022-001 | e-mail: brunokcarrer@gmail.com

ORCID: http://orcid.org/0000-0002-1975-0026

MARCO AURELIO STUMPF GONZALEZ, Dr. | Engenharia Civil |
Professor - PPGEC - Escola Politécnica - Universidade
do Vale do Rio dos Sinos, Sdo Leopoldo, RS - Brasil |
Correspondéncia para: Av. Unisinos, 950 - Sdo Leopoldo,
RS - Brasil - 93022-001 | e-mail: mgonzalez@unisinos.br

ORCID: http://orcid.org/0000-0001-6406-6250

ANDREA PARISI KERN, Dra. | Engenheira Civil | Professora -
PPGEC - Escola Politécnica - Universidade do Vale do Rio
dos Sinos, Séo Leopoldo, RS - Brasil | Av. Unisinos, 950 -
Séo Leopoldo, RS - Brasil - 93022-001 | e-mail: apkern@
unisinos.br

COMO CITARESTE ARTIGO

CARRER, Bruno Kiimmel; GONZALEZ, Marco Aurelio
Stumpf; KERN, Andrea Parisi. Andlise de Viabilidade
Econdmica e Financeira de Loteamento em Encantado,
Brasil. MIX Sustentavel, [S.L.], v. 6, n. 3, p. 147-156,
jun.2020.ISSN 24473073. Disponivel em:<http://www.
nexos.ufsc.br/index.php/mixsustentavel>. Acesso em:
dia més. ano. doi:https://doi.org/10.29183/2447-3073.
MIX2020.v6.n3.147-156.

DATA DE ENVIO: 01/04/2020
DATA DE ACEITE: 26/04/2020




