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RESUMO

O proposito deste trabalho ¢ conduzir um estudo de viabilidade econdmica, analisando a
sustentabilidade financeira em projetos de pequenas residéncias, no municipio de Arcoverde -
PE. O estudo foi desenvolvido por meio de uma pesquisa bibliografica, com o objetivo de
estabelecer uma base so6lida para a andlise econdmica de um projeto. Com base nisso, chega-se a
conclusao da importancia de realizar um estudo técnico-financeiro da construcao dessas
residéncias, assegurando, assim, sua viabilidade econdmica. As medidas tomadas referentes a
investimentos na construcao civil devem ser embasadas em uma série de estudos, os quais estao
todos contemplados na base referencial desta pesquisa. Foram realizadas simulagdes de
comercializacdo e planilhas or¢amentarias, resultando nos indices de PAYBACK descontado,
taxa interna de retorno, indice de lucratividade e valor presente liquido. A partir desses calculos,
foi possivel chegar a uma conclusdo sobre a viabilidade dos projetos que em pouco mais de 3
anos o investimento ¢ recuperado e em 5 anos todas casas estardo prontas, selecionamos esse
investimento para o estudo de caso.

Palavras-Chave: Viabilidade economica. Investimento.



ABSTRACT

The purpose of this work is to conduct an economic feasibility study, analyzing the financial
sustainability of small house projects in the county of Arcoverde - PE. This work was developed
through bibliographic research, with the objective of establishing a solid basis for the economic
analysis of a project. Based on this, it is concluded that it is important to carry out a
technical-financial study of the construction of these residences, thus ensuring their economic
viability. The measures taken regarding investments in civil construction should be based on a
series of studies, all of which are included in the reference base of this work. Commercialization
simulations and budget spreadsheets were performed, resulting in discounted PAYBACK ratios,
internal rate of return, profitability ratio and net present value. From these calculations, it was
possible to reach a conclusion about the feasibility of the projects that in just over 3 years the
investment is recovered and in 5 years all houses will be ready, we selected this investment for the
case study.

Keywords: Economic viability. Investment.
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1 INTRODUCAO

Apesar da crise econdmica provocada pela pandemia de Coronavirus, o setor imobiliario
no Brasil registrou um crescimento de 26% em 2020. Esse aumento foi impulsionado pela
reducdo nas taxas de juros, controle da inflacdo e maior facilidade de acesso ao crédito, fatores
que incentivaram a compra de imodveis financiados por consumidores e estimularam o
langamento de novos empreendimentos pelos investidores. De acordo com a Associacio
Brasileira das Entidades de Crédito Imobilidrio e Poupanca (ABECIP, 2021), entre janeiro e
agosto de 2021, houve um crescimento de 148,7% no nimero de imoveis financiados com
recursos da poupanca, evidenciando um aumento na demanda por propriedades.

A vista disso, as pequenas residéncias no Brasil sdo, por muitas vezes, as op¢des mais
procuradas para a populagdo no pais. Isso decorre por uma série de fatores, mas principalmente
pelo fato de proporcionarem maior seguranga e estrutura para as pessoas no local, além de
condi¢des mais facilitadas de pagamento para aquelas com menos condigdes financeiras que vém
de alguns programas governamentais, especialmente destacados como o Minha Casa Minha Vida.

Tal programa, iniciado no ano de 2009, tem como principal objetivo democratizar o acesso
a melhores condi¢des de moradia no pais, permitindo que familias com até 1,8 mil de renda
mensal tenham direito a esse programa.

A area de trabalho estudada, que sera Arcoverde/ PE, com cerca de 70 mil habitantes, no
sertdo pernambucano, por volta de 250 km distante da capital Recife. Arcoverde ¢ conhecida
como um importante polo comercial e por sua ampla rede de educacdo, tanto na esfera publica
quanto privada; além disso, recentemente, foi criada uma faculdade chamada de “Medicina do
Sertdo”.

Pode ser observado esse crescimento recentemente, como no futuro na regido, ja que
estudantes de diversas regides estdo chegando para moradia em Arcoverde, sendo um aspecto

importante para a expansao imobiliaria da cidade.
1.1 Justificativa e motivacio
A escolha do tema deste trabalho se fundamenta na necessidade de compreender e

promover a viabilidade da construcdo de residéncias em uma pequena cidade do sertdo

pernambucano. A analise de viabilidade comparativa aqui proposta torna-se crucial diante da



urgéncia em encontrar solugcdes que garantam a continuidade econdmica dos empreendimentos
habitacionais, a0 mesmo tempo que minimizem os impactos ambientais € promovam a inclusao

social.

1.2 Objetivos gerais e especificos

O presente trabalho tem como objetivo analisar a viabilidade econdmica da construcdo de
pequenas residéncias em Arcoverde/PE.
Como objetivos especificos, podemos listar:
- Avaliacao do cenario atual;
- Estudo de indicadores econémicos;
- Analise de viabilidade economica;
- Diretrizes construtivas do programa Minha Casa Minha Vida;

- Elaboracao de cronograma fisico financeiro.



2 PANORAMA SOCIOECONOMICO

O fator econémico do trabalho ¢ de suma importancia para essa pesquisa. A cidade de
Arcoverde, situada no sertdo pernambucano, possui um PIB aproximado de 580 milhdes de reais
e tem como suas principais atividades econdmicas a agropecuaria, 0 comércio € o turismo.

Ha também o fato da cidade ser conhecida como um polo no sertdo de distribuicdo de
diferentes produtos, como empresas de cimento, de turismo, grandes atacarejos que chegaram
recentemente a cidade e destacamos o conhecido centro de distribui¢do da empresa da
Coca-Cola, que abastece todo o sertdo.

Observando uma lacuna que existia na parte académica na cidade, foi implantada a
faculdade de medicina, a qual ja estd em funcionamento, recebendo alunos de diferentes regides
do sertdo que vieram estudar na cidade.

Visando o amplo desenvolvimento na cidade, grandes empresas de loteamentos de casas
estdo construindo residéncias na cidade, nas margens da BR-232, que suprem essa populagdo, a
qual estima-se que deve crescer e se desenvolver nos proximos anos.

Fato importante a sublinhar é que algumas empresas estdo sendo construidas e ampliadas
no tragado da BR 232, logo a frente do loteamento que sera objeto desse TCC. Além disso,
empresas do ramo de turismo e de construcdo civil ja estdo negociadas para que comecem
operagdo na area. Isso ¢ um ponto importante do projeto, pois este deve ajudar a aumentar a
circulagdo de pessoas e impulsionar o crescimento da regido.

Fatores importantes como valorizagdo imobiliaria, geracdo de empregos, melhorias na
infraestrutura e a atracao de novos investimentos e clientes para a area sao esperados na regiao, o

que deve ser bastante considerado e valorizado para o empreendimento.



3 REVISAO BIBLIOGRAFICA

3.1 O mercado imobiliario de loteamentos

Segundo Mascar6 (2005), o parcelamento do solo, conhecido também como "loteamento",
¢ um instrumento fundamental no urbanismo e na organizagdo territorial das cidades. Os
municipios utilizam esse mecanismo para garantir uma distribuicdo adequada de lotes,
equipamentos urbanos e vias de circulagdo, levando em consideragdo fatores como dimensdes,
taxas de ocupacdo, areas destinadas ao lazer e outros usos comunitarios, além de uma
infraestrutura minima. Essas diretrizes sdo regulamentadas por leis federais e complementadas
por legislacdes estaduais e municipais.

O parcelamento do solo, assim como qualquer outra atividade econdmica formal, tem
como principal objetivo o lucro. Para sua concretizacdo, sdo necessarios trés elementos
fundamentais: a pessoa fisica ou juridica, o capital e a matéria-prima. Nesse contexto, a
matéria-prima ¢ a gleba, que se refere a area de terra ainda ndo submetida a um parcelamento
aprovado e registrado. O processo de parcelamento exige uma andlise criteriosa das normas e
regulamentagdes aplicaveis, com o intuito de promover um desenvolvimento urbano sustentavel e

melhorar a qualidade de vida da populagao (AMADEI; AMADEI, 2002).

3.2 Planejamento Financeiro e Comercial

Para o planejamento financeiro e comercial, hd algumas etapas a serem seguidas, desde a
estimativa de custo com o projeto, que comeca na aquisi¢ao do terreno, construgdo, infraestrutura
e algumas licengas necessarias, como taxa de aprovagao, habite-se etc.

Na parte financeira, optou-se por um programa de financiamento com uma taxa de juros
aceitavel e um dinheiro de entrada para ser aprovado.

Em relagdo as receitas previstas, estabeleceu-se o preco de venda das unidades com base
na pesquisa de mercado da regido. Visto que o valor deve estar adequado ao limite do programa,
e em quantas casas serdo vendidas ao més e em quanto tempo. Isso passa diretamente pelo fluxo

de caixa, talvez um dos fatores mais importantes do projeto, para que seja um cronograma



organizado com entradas e saidas financeiras, assim, portanto, pode-se analisar a rentabilidade

com sua devida margem de lucro,

3.3 Faixas e Tramite Minha Casa Minha Vida

Sobre a modalidade do programa Minha Casa Minha Vida, deve-se atentar ao fato de que
o valor de casa deve ter trés faixas de limite de valor da casa. Em relacdo ao municipio em

questdo, tém-se os seguintes valores.

Faixa 1- casa de até¢ 190 mil reais
Com renda familiar bruta até R$2350,00/mensal
Sem a necessidade de se dar um valor de entrada e sem obrigatoriedade do nome do proponente

do imdvel ndo estar cadastrado negativamente nas empresas de protecao ao crédito.

Faixa 2 — casa de até 264 mil reais
Pessoas com renda familiar bruta de até R$3600,00/mensal
Com necessidade de um valor de entrada e, nesse caso, o proponente do imovel ndo deve estar

cadastrado negativamente nas empresas de prote¢ao ao crédito.

Faixa 3 — casa de até 350 mil reais
Com renda familiar bruta até 7000,00
Com necessidade de um valor de entrada e o proponente do imovel também precisa ndo estar

cadastrado negativamente nas empresas de protecao ao crédito.

Esses valores de subsidio sdo dados pelo governo a fim de auxiliar na compra das casas.
Esses subsidios serdo maiores para os integrantes da Faixa 1 e diminuem para as faixas de renda
subsequentes.

Antes de fazer um empreendimento, ¢ necessario realizar um estudo detalhado da cidade

onde serd inserido, observando suas devidas caracteristicas socioecondmicas para se atentar
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estritamente ao que o publico necessitard. O publico-alvo do empreendimento deste TCC ¢ o da
Faixa 1.

O processo para construgdo nessa modalidade demanda algumas etapas. De inicio ¢
necessario fazer um cadastro da empresa na Caixa Economica Federal para poder enviar o projeto
do empreendimento para andlise e posteriormente para aprovacdo. Caso a empresa deseje um
financiamento para construcao junto a Caixa, este so serd liberado se a empresa for aprovada pelo
GERIC (Gerenciamento de Risco de Crédito).

Tal organizagdo ird analisar a saude financeira de empresa e determinar o crédito que sera
liberado.

E importante ressaltar que algumas taxas sio cobradas pela Caixa Econdmica, sdo elas: a
Avaliacdo, na qual serd emitido o laudo da constru¢do, seguro obrigatorio, que sera 2% da

avaliacdo, e o seguro/capitalizacao.

3.4 Impostos

Considerando que o projeto serd realizado por empresas enquadradas no Simples
Nacional, com faturamento anual de at¢ R$4,8 milhdes, a aliquota inicial sera de 4%. Nesse caso
especifico, os impostos aplicaveis serdo PIS, COFINS, CSSL e IR, resultando em uma carga
tributaria de aproximadamente 6% sobre o faturamento das vendas das casas.

Além disso, o ITBI e as despesas cartoriais também serdo incluidos no calculo do

empreendimento, correspondendo a cerca de 3% do valor faturado.

3.5 Programacio de construcio e venda das casas

E necessario se ter o cuidado com a liquidez da venda dos imdveis desse tipo de

empreendimento e alguns fatos explicam esse cuidado:

1. Fluxo de caixa para os construtores
O mais importante desses empreendimentos ¢ sempre manter um fluxo de recursos
constantes com o intuito de financiar outros projetos e seguir com o0s que estdo em

andamento. Quando a casa ¢ vendida rapidamente, o recurso da venda permite o
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investimento em novas casas, principalmente nesse formato de empreendimento que
ocorre em grande escala. A velocidade dessas vendas vai impactar diretamente na satude

financeira do empreendimento.

Custos Operacionais

Um aspecto que também depende de quanto a casa ira demorar para ser vendida, a
empresa ird acumular diversos custos, como a manutengao € os impostos. Nesse formato
do Minha Casa Minha Vida, no qual os lucros serdo limitados, um atraso na venda de

unidade pode diminuir o lucro que estamos esperando.

Atendimento a Demanda e Perfil do Publico

Imoveis do programa foram pensados principalmente para pessoas de baixa renda. Isso
exige que as moradias sejam acessiveis e que atendam uma demanda por habitagdo. A alta
liquidez demonstra que esses imdveis estdo adequados as necessidades dessa populagao,
visando seu poder aquisitivo, sempre com o pensamento de tornar o processo de venda

mais acelerado.

Aproveitamento de Subsidios Governamentais

O programa oferece diversos incentivos e subsidios para facilitar o acesso a moradia,
beneficios esses que tém prazos curtos e condigdes especificas.Com a venda mais
acelerada das unidades, serd permitido que a empresa aproveite o subsidio e respeite todos

0s prazos que serdo estabelecidos, para que se evite algum prejuizo financeiro.

Controle na Valorizacio dos Iméveis

Nesse mercado de habitacdo popular, ndo se tem como prioridade a valorizacdao
imobilidria. Sempre deve-se ter em mente que a liquidez se torna mais relevante do que a
especulacdo imobiliaria, visto que, o objetivo do programa ¢ atender essa demanda das
moradias de forma rapida e acessivel para todos. Se os imoveis demoram para ser
comercializados, corre-se o risco perder a competitividade e prejudicar as metas do

programa.
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6. Cumprimento de Metas do Programa
O Governo sempre vai definir metas de entrega das unidades dentro de alguns prazos
estabelecidos. A alta liquidez que se busca nas vendas sempre ajuda as construtoras, bem
como o governo, que deseja atingir as metas, permitindo, assim, que mais familias sejam
envolvidas e beneficiadas por ele, com o intuito de alcancar os objetivos sociais do

programa de forma eficiente.

3.6 Subsidio Morar Bem Pernambuco

O governo do estado de Pernambuco langou uma iniciativa para auxiliar familias de baixa
renda a conseguirem o imoével proprio, buscando reduzir o déficit habitacional de diversos
municipios.

Tal proposta ira incluir subsidios que poderdo chegar até o valor de R$20 mil como uma
forma de complementar o financiamento do Minha Casa Minha Vida. Para participar desse
programa, o primeiro passo ¢ o proponente entrar no site da CEHAB (Companhia Estadual de
Habitacdo e Obras) e escolher o imdvel que deseja. Nessa plataforma, as construtoras
disponibilizam os imo6veis por municipio. Ao se cadastrar no site, os interessados devem seguir
algumas etapas, como analise documental, verificagdo dos critérios, inclusdo na lista de espera e,
por fim, o acompanhamento do processo.

Para conseguir esse subsidio, as familias devem ter requisitos parecidos como o do Minha
Casa Minha Vida, por exemplo ter renda familiar de até dois salarios minimos, ndo possuir
nenhum outro imovel ou ndo possuir nenhum titulo de proprietario de outro imovel.

No caso da empresa construtora, o processo ¢ semelhante e deve ser preenchido um cadastro no
site do governo do estado, com algumas informagdes, como o CREA do engenheiro da empresa,

CNPJ e documentos dos socios.
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3.7 Parametros de viabilidade economica

A anélise de viabilidade economica ¢ uma etapa essencial para a tomada de decisao em
projetos e negocios, pois permite avaliar se um investimento ou empreendimento ¢
financeiramente viavel e sustentavel a longo prazo. Ela examina custos, receitas esperadas, riscos
e o retorno potencial, ajudando a evitar decisdes equivocadas e desperdicio de
recursos.Indicadores financeiros como Fluxo de Caixa, Payback, Valor presente liquido e Taxa
Interna de Retorno (TIR) s@o imprescindiveis na tomada de decisdo. Ao avaliar esses indicadores
financeiros, os empreendedores imobilidrios podem tomar decisdes mais informadas e reduzir a
incerteza envolvida na realizagdio de um empreendimento no mercado imobiliario (LIMA
JUNIOR, 2011b).

Custo Unitario Bésico (CUB) ¢ um indicador que ajuda a estabelecer um padrdo de custo
dentro da construgio civil. De acordo com GONZALEZ (2008), o CUB servira tanto para estimar
o custo inicial dos projetos quanto como um parametro de reajustes nos valores das obras.

A Associagdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) foi designada pela Lei 4.591/64,
estabelecendo a responsabilidade de padronizar critérios e normas para calcular o CUB. Tal
legislagdo vai exigir que os sindicatos da industria da Constru¢do em cada regido realizem todo
més o calculo e divulgacao de custos unitarios de construcdo, baseando-se em diferentes padrdes
da obra (MATTOS, 2006).

Os sindicatos que sempre realizam essa pesquisa todo més levam em conta os precos
praticados pelas construtoras locais. Ao calcular a mao de obra, aplica-se um percentual no qual
serdo considerados encargos trabalhistas e previdencidrios que estdo na Lei. Na maioria dos
estados, os sindicatos sdo conhecidos como SINDUSCON (MATTOS, 2006)

A NBR 12.721 (ABNT, 2006) ¢ a norma que orienta e estabelece critérios para o CUB.
Ele representa os custos da constru¢cdo por metro quadrado, o qual sera calculado a partir de
constantes presentes na norma. Os valores logicos vao ser divididos em padrdes diferentes de
construgdo (baixo, normal e alto) serdo considerados fatores como nivel de acabamento e
qualidade tanto de materiais quanto de equipamentos utilizados (MATTOS, 2006).

Voltando para GONZALEZ (2008), ele menciona que ha 12 tipos de CUB para

edificagdes residenciais, que sdo definidos com base na quantidade de pavimento e nos padroes
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que j& mencionamos. A norma, além dos CUBs residenciais, também vai contemplar custos para

obras comerciais, industriais e populares.

3.7.1 Custo Direto e Indireto de mao de obra

O custo direto em uma obra € o que gasta-se com mao de obra, materiais e equipamentos.
Eles estdo ligados diretamente aos custos que estdo nos servigos executados, por exemplo, a
construcdo de cada m? de alvenaria, com o0s respectivos consumo dos insumos: cimento, areia,
blocos, pedreiro e servente.

Ja os custos indiretos sdo entendidos como aqueles que ndo aparecem na mao de obra
direta, material ou equipamento. Eles sdo necessarios para o funcionamento e gerenciamento de
um projeto, pois abrangem uma série de despesas que, apesar de ndo estarem ligadas a um
produto/trabalho, impactam no custo final da obra. Custos como administracdo, logistica,
armazenamento, condi¢des de trabalho e impostos sdo alguns tipos de custos indiretos.

Na Parte de Andlise de Investimentos, t€ém-se alguns métodos que se destacam como os

exatos (TMA, VPL e TIR) e nao exatos (PAYBACK e IL).

3.7.2 TMA- taxa minima de atratividade

De acordo com SILVA (2009), a TMA representa a taxa que assegura ao investidor a
obten¢do de retorno financeiro. Trata-se de uma taxa que garante que o lucro serd superior a
rentabilidade das opg¢des de investimento disponiveis no mercado no momento. Portanto, um
novo investimento s6 deve ser realizado se a taxa de retorno superar a taxa minima de

atratividade — TMA.

3.7.3 Valor presente liquido (VPL)

Conforme WARREN, REEVE e FESS (2001), o valor presente liquido (VPL) é uma
ferramenta que compara o valor inicial investido com os retornos liquidos esperados, levando em
conta a taxa de juros definida pela administragdo. O calculo do VPL converte os fluxos de caixa
futuros para o valor presente, ajustando o saldo financeiro ao momento do investimento. Se o

VPL for negativo, o investimento ¢ considerado invidvel; se for zero, o investimento ¢ neutro; e



15

se for positivo, o investimento ¢ viavel. A taxa de juros utilizada no célculo do VPL costuma ser

a Taxa Minima de Atratividade (TMA).

Formula do VPL:
Ti F(Tf
VFPL — - - Iy
; (1+TMmA)E "

Onde:

e F'Cy = Fluxo de caixa no periodo ¢

e 1M A = Taxa Minima de Atratividade (ou taxa de desconto)
e [ = Investimento inicial

e [ = Periodo (em anos ou meses, por exemplo)

e 1= Numero total de periodos

3.7.4 Taxa Interna de Retorno (TIR)

De acordo com Casarotto Filho e Kopittke (2000), a Taxa Interna de Retorno (TIR) ¢ a
taxa de desconto que equilibra o valor presente das entradas com o valor presente das saidas. Em
projetos de investimento, ela indica a rentabilidade real, enquanto em projetos de financiamento,
representa o custo efetivo.

Trata-se de uma taxa que sera uma métrica financeira utilizada para avaliar a rentabilidade
de um investimento. A TIR ¢ a taxa que faz o valor presente liquido (VPL) de um projeto ser
igual a zero. Ela ¢ muito usada em andlises de viabilidade econémica, o que ajuda investidores e
gestores a tomarem decisdes informadas sobre onde colocar os recursos. A TIR alta significa que
o investimento tende a gerar bons retornos, enquanto a baixa vai sugerir que o retorno pode nao

ser suficiente para compensar o risco do investimento.



16

3.7.5 PAYBACK

Segundo CASAROTTO FILHO; KOPITTKE (2000), o método de PAYBACK ¢ a
principal técnica aproximada para avaliar os empreendimentos. Ele mede o tempo necessario para
que o somatorio dos fluxos de caixa seja igual ao valor investido inicialmente, ou seja, calcula o
periodo necessario para que o retorno dos fluxos de caixa iguale ao investimento inicial. O
Payback curto indica que o investimento sera recuperado rapidamente, o que ¢ muito importante
para cenarios de alta incerteza ou risco e ja o Payback longo ira demonstrar um investimento

mais arriscado ou que vai levar mais tempo para gerar retorno.
3.7.6 Indice de Lucratividade - IL

E uma métrica financeira que vai medir a atratividade de um investimento, o qual ajuda a

avaliar a rentabilidade em relagdo ao custo. Ele pode ser demonstrado na férmula a seguir:
Formula:

VPL + Investimento Inicial

I'nvestimento Inicial

IL

Onde:

e VPL (Valor Presente Liquido): € a soma dos fluxos de caixa descontados a uma

taxa especifica, menos o investimento inicial.

¢ Investimento Inicial: & o valor total investido no projeto.

No qual temos que:

- IL >1: Projeto sera lucrativo
- IL =1 : Projeto sem lucro, retorno igual ao investimento inicial.
- IL<1 : O projeto ndo ¢ viavel, ndo cobre o investimento.
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4 METODOLOGIA

O objetivo do trabalho consistiu em analisar a viabilidade economica da constru¢do de um
loteamento residencial, na cidade de Arcoverde/PE. Para isso, foram realizadas uma pesquisa
bibliografica e a coleta de dados relevantes.

Nesta se¢do, sao apresentados os dados coletados, os métodos empregados no estudo e as
técnicas aplicadas para anélise de viabilidade econdmica do loteamento residencial.

A economia brasileira enfrenta dificuldades atualmente, tornando ainda mais essencial a
realizacdo de estudos qualificados de viabilidade econémica para empreendimentos imobiliarios,
com o objetivo de atrair investidores.

O processo comegou com uma pesquisa bibliografica, visando coletar fundamentacdo e
apoio para a realizacdo do estudo. Além disso, essa pesquisa serviu como referéncia para o estudo
econdmico proposto neste trabalho, bem como para auxiliar na analise de investimento de um
empreendimento dessa magnitude.

O planejamento financeiro do empreendimento foi preparado conforme as diretrizes da
NBR 12.721, utilizando as referéncias e planilhas disponiveis. Apds a conclusdo da etapa de
or¢amentos, elaborou-se um fluxo de caixa, considerando as despesas previstas e as receitas
geradas pelo empreendimento em diversos cenarios.

O plano de comercializacdo do empreendimento foi desenvolvido com base em uma
pesquisa de mercado realizada em conjunto com as imobilidrias locais, o qual abordou a demanda
por vendas de pequenas residéncias. Também foram conduzidas varias simulacdes de
comercializacao para melhor adequacao a atual realidade do mercado imobiliario da regido.

Todos os estudos realizados apoiam-se no referencial tedrico apresentado neste trabalho.
Os softwares utilizados foram o Google Planilhas e o Autocad, e a taxa de juros aplicada na taxa
minima de atratividade foi a SELIC, que em agosto de 2024 estava em 10,50% ao ano.

Para a analise da viabilidade do empreendimento, foram utilizadas as técnicas de analise
do valor presente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR), o Payback descontado e o indice

de lucratividade.
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S ESTUDO DE CASO

Nesta secdo, ¢ apresentado o estudo de caso completo, que inclui a descricdo do projeto
arquitetonico, a elaboragdo dos orcamentos, as simulagdes de vendas, o calculo dos indicadores
financeiros, bem como os resultados obtidos. Por fim, ¢ realizada uma comparagdo desses

resultados com os indicadores estabelecidos para avaliar a viabilidade do projeto em questdo.
5.1 O projeto em estudo

Para empregar os conceitos abordados neste trabalho, realizou-se um estudo de caso no
projeto de residéncias de pequeno porte localizado no municipio de Arcoverde, o qual ndo esta
em execucao no momento.

O terreno possui baixissima declividade e estd localizado na BR 232, no sentido Serra

Talhada, a 6km do centro de Arcoverde e 300 metros da Faculdade do Sertao.

Figura 1 — Localizag@o do Terreno
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Fonte: Google Earth (2024).
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O terreno onde sera situado o loteamento foi avaliado em R$ 970.000,00 e possui uma
area total de 13.600 metros quadrados, foi dividido em 40 lotes, com duas ruas longitudinais e
uma transversal, os lotes estdo por tras de terrenos que pertencem a algumas empresas. As
residéncias possuem dois quartos, sendo uma suite, um banheiro social, uma cozinha, uma
lavanderia, uma sala de estar/jantar e um espago para garagem. As casas serdo de alvenaria, com
concreto armado, utilizando forro de gesso, pois pela proximidade do polo gesseiro de Araripina,
terd um custo menor. Nas figuras 01 e 02 a seguir, temos a planta baixa das residéncias e a planta

de situacao do terreno.

Figura 2 — Planta baixa das residéncias
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Fonte: Autores (2024).
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Figura 3 — Planta de situacdo
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Fonte: Autores (2024).

5.2 Orcamento Sintético

A composicao dos custos de cada residéncia resulta da soma do valor do terreno, dos
custos de projeto, dos custos de legalizacdo e do custo da construcdo. Os custos de projeto e
legalizagdo estdo incluidos nos servicos preliminares € na complementagdo da obra,
respectivamente.

O terreno onde estd situado os lotes possui valor total de R$970.000,00, como ja
mencionado. Nele, serdo construidas duas ruas longitudinais e uma rua transversal, que somadas
possuem 6010 metros quadrados e, na sua constru¢do, com limpeza e preparacdao do terreno,
nivelamento, drenagem e mao de obra, serdo gastos 130 mil reais.

Portanto, o terreno somado a constru¢do das ruas fica em torno de R$1.100.000,00. Esse
valor financiado pelo sistema PRICE, a uma taxa de juros de 10% ao ano durante 10 anos e uma

entrada de R$150.000,00, gera parcelas mensais de R$12.328,67 e um valor total de
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R$1.480.000,00, que dividido pela quantidade de lotes (40) acarreta o valor de R$37.000,00 para
cada lote.

O CUB que foi considerado para a realizagao do orcamento foi o PIS para residéncias de
baixo padrdo, obtido por meio da SINDUSCON-PE, no valor de R§1364,45, no més de janeiro
de 2024.

O BDI utilizado foi de 28%. Esse valor ja esta embutido no valor do or¢amento sintético

do estudo de caso. O BDI esta dividido da seguinte forma:

e (Custo financeiro - 2%

e Administragdo central - 7%
e Seguros e garantias - 3%

e Lucro-12%

e Margem de incerteza - 4%

Considerando que o projeto serd realizado por empresas enquadradas no Simples
Nacional, com faturamento anual de até R$ 4,8 milhdes, a aliquota inicial sera de 4%. Nesse caso
especifico, os impostos aplicaveis serao PIS, COFINS, CSLL, IR e ISS, resultando em uma carga
tributaria de aproximadamente 6% sobre o faturamento das vendas das casas.

Além disso, o ITBI e os custos cartoriais também serdo incluidos no calculo do
empreendimento, correspondendo a cerca de 3% do valor faturado.

O valor total de cada residéncia calculado pelo orgamento sintético foi de R$164.169,51,

como mostrado na tabela 1. Esse valor estd dentro da Faixa 1 do programa Minha Casa Minha

Vida.
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Tabela 1 - Orgamento sintético de cada residéncia

AREA CONSTRUIDA(mM?) 62
CUSTO/M? DE CONSTRUGAO RS 1.364,45
CUSTO DE CONSTRUGAO R$ 84.595,90
BDI: 28%
ADMINISTRAGAO CENTRAL 7%
CUSTO FINANCEIRO 2%
SEGUROS E GARANTIAS 3%
MARGEM DE INCERTEZA 4%
LUCRO 12%
VALOR DO TERRENO R$ 37.000,00
IMPOSTOS: 9%
1SS 2%
ITBI 3%
IRPJ,PIS,COFINS E CSLL 4%
CORRETAGEM 4%
VALOR TOTAL DA RESIDENCIA| R$ 164.169,51

Fonte: Autores (2024).

5.3 Cronograma fisico e financeiro de cada residéncia

O tempo para a execugdo de cada residéncia ¢ de aproximadamente 6 meses, a partir disso
foi realizado o cronograma fisico e financeiro. No cronograma financeiro, estdo disponiveis os
valores estimados para despesas de cada més de execugdo da obra, conforme demonstrado na

tabela 2.

Tabela 2 - Cronograma financeiro de cada residéncia

ETAPA INCIDENCIA| TOTAL MES 1 MES 2 MES 3
Terraplanagem e Fundacio 13%| RS 10997 47| R3 10.997 47
Estrutura 18%| RE15227 26| RE 761363 | RS 761363
Alvenaria 17%| R514.381,30| RE7.190,65 | R5 7.190,65
Coberfura 12%| RS 10.151,51 R% 507575 | RE5.07575
Esquadrias e Instalacies 14%| RS 11.843.43 R5592171 | RE5921 1M1
Revesfimentos 10%| RS 545959 R5 §.459,59
Acabamenfos 16%| RS 1353534 R3 13.535 34
TOTAL 100% |R% 84.505,90|RS 25.201,75|RS 25.801,75| R% 32.992,40

Fonte: Autores (2024).
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No cronograma fisico de andamento, sdo indicadas as porcentagens de execucdo do
empreendimento, bem como o total acumulado ao final de cada més de construgdo, conforme

demonstrado na tabela 3.

Tabela 3 — Cronograma fisico de cada residéncia

ETAPA DURACAO | MES1 MES 2 MES 3

Terraplanagem & Fundacdo |3 semanas X

Estrutura 4 semanas X X

Alvenaria 5 semanas X X

Coberiura 3 semanas X X
Esquadrias e Instalacies |4 semanas X X
Revestimentos 2 semanas b
Acabamenios 2 semanas X

Fonte: Autores (2024).

5.4 Comercializacao

O plano de comercializacdo foi elaborado de modo que duas residéncias sejam
construidas a cada 3 meses, ou seja, nos primeiros 3 meses serdo construidas duas casas, nos trés
meses seguintes mais duas, e assim sucessivamente, finalizando as 40 residéncias em 5 anos. O
planejamento ¢ de que uma casa seja vendida a cada 1 més, com as vendas comecando no més 21
, no valor de R$164.169,51 cada, corrigido pela inflagdo de 0,54% ao més(IPCA, outubro/24).
Portanto, como serdo construidas 40 casas, todas seriam comercializadas em um prazo de 60
meses (5 anos).

Para verificar a viabilidade econdmica do projeto, criou-se uma planilha com sete colunas,
exposta na tabela 4, na qual foram inseridos os dados dos cronogramas fisico e financeiro, tanto
as receitas como as despesas estdo corrigidas pela inflagdo. Com base nessas informagdes,
realizaram-se os calculos dos indicadores econdOmicos, visando a analise da viabilidade

econdmica do edificio em questao.
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Receitas — Correspondem aos valores obtidos por meio da institui¢do financeira, a medida
que as unidades sdo comercializadas. Esses valores sao gerados de acordo com o avango

da construcao das residéncias.

Despesas — Referem-se aos custos de construgao e as parcelas do financiamento do
terreno, resultantes do fluxo de caixa gerado pelo cronograma financeiro no més de

referéncia. A despesa do més 0 corresponde a entrada do financiamento do valor do

terreno somado a construcao das ruas.

Fluxo de caixa — E o resultado obtido ao subtrair o valor das despesas do valor das

receitas.

Fluxo de caixa descontado — Resulta do fluxo de caixa apds a aplicagdo da TMA que foi
estabelecida com base na taxa Selic do més de outubro de 2024, no valor de 0,91% ao

A

mes.

VPL — E a soma dos fluxos descontados até¢ o més de referéncia; esse saldo representa o

valor presente liquido do projeto.
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Més Despesas Receitas |Fluxo de caixa|Fluxo de caixa descontado VPL
0 R3% 150.000,00 0 -R% 150.000,00 -R% 150.000,00 -R3 150.000,00
1 R3 6427740 0 -R3 64 277 40 -R$ 63.697.75 -R3 213.697,75
2 R3 64.624 50 0 -R3 64 624 50 -R% 63.464 20 -R3 277.161,95
3 RS 79.589,01 0 -R% 79.589,01 -R§ 77.455,19 -R% 354 617,14
4 RS 65.324,33 0 -R% 65.324,33 -R§ 62.999 65 -R% 417 616,79
5 RS 65.677,08 0 -R% 65.677,08 -R§ 62.768 65 -R% 480.385,44
6 RS 80.885,33 0 -R% 80.885,33 -R§ 76.606,31 -R% 556.991,75
7 RS 66.388,31 0 -R§ 66.388,31 -R$ 62.309,20 -R%619.300,95
8 RS 66.746,81 0 -R§ 66.746,81 -R§ 62.080,73 -R% 651.381,68
g RS 82.202,76 0 -R§ 82.202,76 -R§ 75.766,73 -RE 757.148,. 41
10 R3$ 67.469,62 0 -R% 67.469,62 -R% 61.626,31 -R% 818.774,72
1 R$67.833,95 0 -R% 67.833,95 -R% 61.400,35 -R% 880.175,07
12 R$ 83.541,65 0 -R% 83.541,65 -R% 74.936,36 -RS 955.111,43
13 R$ 68.568,54 0 -R5 68.568 54 -R% 60.950 91 -R% 1.016.062,34
14 R 68.938,81 0 -R% 68.938,81 -R% 60.727 43 -R% 1.076.789,77
15 R$ 84.902,35 0 -R5 84.902,35 -R5 74.115,08 -R% 1.150.904,85
16 R3 69.685,36 0 -R3 69.685,36 -R3 60.282 91 -R$ 1211 187,77
17 R3 70.061,66 0 -R3 70.061,66 -R% 60.061,38 -R$ 1.271.249 65
18 R3 86.285,20 0 -R3 86.285 .20 -R3$ 73.302 81 -R% 1.344 552 46
19 R3 70.820,37 0 -R3 70.820,37 -R$ 59622 24 -R% 1.404.174,69
20 R3 71.202,80 0 -R3 71.202.80 -R% 59.403 62 -R% 1.463.578,31
21 R3 8769059 | R$183.826,87 | R396.136,29 R3 79.482 04 -R% 1.384.096,27
22 R3 71.973,86 | R$1584.819,54 | RS 112.84567 R3 92.455,42 -R% 1.291.640,85
23 R$ 72.362,52 | R 185.817,56 | RS 113.455,04 RE 92.116,42 -R% 1.199.524 43
24 R 89.118,86 | R$ 186.820,98 | R% 97.702,12 RS 78.610,95 -R% 1.120.913,48
25 R$ 73.146,15 | R$ 187.829.81 | RS 114.683,66 RS 91.442 14 -R% 1.029.471,34
26 R$ 73.541,14 | R$ 185.844,09 | R$ 115.302,96 RS 91.106,86 -R% 938 364,43
27 R$ 90.570,40 | RE 189.863,85 | R%$ 99.293 .46 RS 77.749,40 -R% 860.615,08
28 R$ 74.337,53 | R$ 190.889,12 | R% 116.551,59 R$ 90.439,97 -RE 770.175,10
29 R$ 74.738,95 | R$191.919,92 | R$ 117.180,97 R3$ 90.108,36 -R% 680.066,74
30 R$92.04557 | R$ 192.956,28 | R 100.910,71 R$ 76.897,30 -R% 603.169,44




26

Meés Despesas Receitas |Fluxo de caixa|Fluxo de caixa descontado VPL

3 R$ 75.548,31 | R$193.995,25 | RS 118.44994 R 89.448,79 -RS$ 513.720,65
32 R$ 75.956,27 | R$ 195.045,84 [ RS 119.08957 RS 89.120,81 -RE 424 599 84
33 R$ 9354478 | R$ 196.099,09 | R% 102.554,31 RS 76.054,53 -RE 348545 31
34 R$ 76.778,81 | R$ 197.155,02 | R$ 120.379,21 R$ §8.468,46 -RS 260.076,85
35 R$ 77.193,42 | R$198.222,67 | R$121.029,26 R 88.144,08 -RS 171.932,77
36 R 95.068,40 | R$ 199.293,08 | R 104.224 68 RE 75.221,01 -RE 96.711,76
37 R$ 78.029,36 | R$ 200.369,26 | R$ 122.339,90 RS 87.498,88 -R$ 921288
38 R$ 78.450,72 | R% 201.451,25 | R% 123.000,54 R§ 87.178,06 R§ 77.965,17
39 R$ 96.616,84 | R$ 202.539,09 | R$ 105.922,25 R$ 74.396,61 RS 152.361,79
40 R$ 79.300,27 | R$203.632,80 | R$124.332,53 R% 86.539,93 RS 238.901,71
4 R$ 79.728,49 | R$204.732,42 | R$125.003,93 RE 86.222 62 RS 325.124,33
42 RS 98.190,50 | R$ 205.837,97 | R% 107.647 47 RS$ 73.581,25 RS 398.705,58
43 R$ 80.591,89 | R$ 206.949,50 | R% 126.357,61 R§ 85.591,48 RS 484.297,07
44 R$ 81.027,08 | R$ 205.067,03 | R$ 127.039,94 R 85.277,65 RS 569.574,72
45 R$ 99.789,79 | R$ 209.190,59 | R% 109.400,80 RS 72.774,83 RS 642.349 55
45 R$ 81.904,54 | R$210.320,22 | R$ 128.415,68 RS 84.653,43 RS 727.002,98
47 R$ 82.346,82 | R§ 211.45595 [ R$129.109,13 RS 84.343,04 RS 811.346,02
48 R$ 101.415,13 | R$ 212.597,81 | R% 111.182,68 R$ 71.977,25 RS 883.323,27
49 R$ 83.238,57 | R$213.745,84 | R$130.507.27 R 83.725,66 RS 967.048,93
50 R$ 83.688,06 | R$ 214.900,06 | R$ 131.212,01 R 83.418,67 R$ 1.050.467,60
51 R§ 103.066,95 | R$ 216.060,52 | RS 112.99353 R$ 71.188,40 R 1.121.656,00
52 R$ 84.594,33 | R$ 217.227,25 | R$ 132.632,92 R§ 82.808,06 R$ 1.204.464,07
53 RS 85.051,14 | R$ 215.400,28 | R$ 133.349,14 R$ §2.504,44 R$ 1.286.968,50
54 R$ 10474566 | R 219.579.64 | RS 114.833,98 R$ 70.408,21 R$ 1.357.376,71
55 R$ 8597217 | R$ 220.765,37 | R$ 134.793,20 R 81.900,52 R 1.439.277,23
56 RS 86.436,42 | R$ 22195750 | R$ 135.521,08 R§ 81.600,22 R 1.520.877,44
57 R$ 106.451,72 | R$ 223.156,07 | RS 116.704,35 R§ 69.636,56 R$ 1.590.514,00
58 R$ 87.372,45 | R$ 224.361,12 | R$ 136.988,66 R$ §1.002,92 R$ 1.671.516,92
59 RS 87.844,26 | R$ 22557267 | R$137.728.40 R 80.705,91 R$ 1.752.222,83
60 R§ 108.185,57 | R$ 226.790,76 | R 118.605,19 RS 68.873,37 R$ 1.821.096,20

Fonte: Autores (2024).
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5.5 Resultados

Neste plano de comercializagdo, foi obtido um VPL de R$1.821.096,20, uma taxa interna
de retorno de 3,72%, um Payback descontado de 37,10 meses e um indice de lucratividade de
1,36. Para facilitar o entendimento, na tabela 5 estdo dispostos todos os resultados alcancados por

meio dos calculos de indicadores econdmicos realizados.

Tabela 5 — resultados alcangados

VPL TIR TMA indice de lucratividade Payback Descontado| Inflagado{mensal)
RS 1.621.096.20 3.72% 0,91% 1,36 371 0,54%

Fonte: Autores (2024).

Portanto, foram obtidos resultados excelentes, ja que em pouco mais de 3 anos o
investimento € recuperado e a taxa interna de retorno ¢ maior que a taxa minima de atratividade
estabelecida (3,72 > 0,91). Porém, se as vendas demorarem para ocorrer, os resultados serdo
menos satisfatorios, entdo, ja foi previsto no orgamento uma taxa de corretagem para que essas
vendas se acelerem; e como no plano a lucratividade foi alta, caso as vendas ndo sejam iguais ao
esperado, havera um investimento maior em marketing e corretagem. De forma geral, o projeto

analisado ¢ economicamente viavel com a demanda de vendas prevista.
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6 CONCLUSAO

A partir da realizacdo do estudo, conclui-se que a andlise de viabilidade econdmica ¢
fundamental para o sucesso de um empreendimento. Investidores que adquirem um imoével sem
considerar os indicadores financeiros correm o risco de enfrentar frustracdes em seu
investimento. Um investimento mal planejado pode resultar na perda de valor do capital ao longo
do tempo.

Com base nos resultados obtidos, o estudo de viabilidade econdmica confirma que o
projeto ¢ financeiramente viavel. O valor presente liquido (VPL) positivo de R$1.821.096,20
indica que o investimento proporciona um retorno superior ao custo de capital, contribuindo para
o aumento do valor da empresa ou do investidor. Além disso, a taxa interna de retorno (TIR) de
3,72% excede a taxa minima de atratividade (TMA) de 0,91%, refor¢ando a atratividade do
projeto em termos de retorno sobre o investimento.

O Payback Descontado de 37,10 meses, ainda que seja relativamente longo, ainda se
mostra aceitdvel dentro do contexto do investimento, considerando a natureza do projeto, o
retorno esperado e a previsdo de conclusdo de todas as residéncias, que ¢ de 5 anos. Essa métrica
indica que o investimento serd recuperado em um prazo que, embora se aproxime de quatro anos,
nao compromete a viabilidade financeira do projeto, especialmente quando combinado com os
outros indicadores positivos. O indice de lucratividade de 1,36 reforca ainda mais a viabilidade
do projeto, indicando que, para cada R$1,00 investido, ha um retorno de R$1,36. Esse indice,
juntamente com o VPL, sugere que o projeto ndo apenas recupera o investimento, mas também
proporciona um lucro adicional significativo.

Desse modo, baseado nos indicadores financeiros avaliados, percebe-se que o projeto ¢
lucrativo e proporciona um retorno superior ao esperado, justificando a sua execugao.

Diante disso, verifica-se que a analise de viabilidade econdmica deveria ser um requisito
obrigatorio para a realizagdo de empreendimentos. Assim como, os dados financeiros calculados
deveriam fazer parte das etapas necessarias para aprovacao do projeto pelos 6rgaos competentes.
Essa medida ajudaria a reduzir o nimero de empreendimentos abandonados, devido a falta de

planejamento financeiro adequado, em diversas regides da cidade.
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