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EPIGRAFE

“A persisténcia é o menor caminho do éxito.”
(Charles Chaplin)



RESUMO

Neste trabalho verifica-se a viabilidade econdémica para a construgdo de um condominio
residencial e comercial, no regime de construcdo a preco de custo, por meio da analise do
cronograma fisico-financeiro, fornecido pela construtora administradora do empreendimento
em execucao desde agosto de 2016. Neste cronograma foram consideradas todas as etapas da
obra, sendo servigos iniciais, infraestrutura e a supraestrutura, os valores efetivamente gastos
e as etapas futuras, os valores foram reajustados pelo CUB-PR, que é o indice utilizado pela
construtora. De posse destes dados, comparou-se o0 valor previsto dos apartamentos com 0s
valores avaliados por imobiliarias e a taxa de beneficio se o dinheiro fosse aplicado no
mercado. A partir das analises econdmicas, calculou-se a Taxa de Beneficio (TB) e
comparou-se com o investimento em aplicacdes na caderneta de poupanca, Certificado de
Depdsito Interbancério (CDI) e Tesouro Selic. Nesta anélise econdmica obteve-se uma Taxa
de Beneficio de 10% para aplicacdo na caderneta de poupanca e 13,7% na aplicacdo no
Certificado de Deposito Interbancério e no tesouro Selic, enquanto a aplicacdo em um imovel
no condominio a preco de custo em estudo estima-se uma Taxa de Beneficio de 27%,
representando uma lucratividade atrativa para o investidor.

Palavras-chave: Empreendimento. Investimento. Regime de contratacdo a preco de custo.



LISTA DE FIGURAS

Figura 1: Planta do pavimento tipo ............cc.cccue.ee.
Figura 2: Média historica da variacdo do CUB-PR



LISTA DE TABELAS

Tabela 1: ReSUMO fINANCEITO.......ccviiiieiie et 31
Tabela 2: Exemplificacdo das condigdes de pagamento............cceevvveverereerereeiesieieeeeeeereeennas 32
Tabela 3: Variagio CUB-PR .........coiiii e 34

Tabela 4. Comparativo planejado X COMPromMetido ........ccccevvereeieiiie i 36



LISTA DE EQUACOES

EQUAGAO 1: DESVIO PAUIEO .....c.vieiiiieiiiieieeieeiee ettt
EQUACAOD 2: ValOr TULUIO ...
Equacao 3: Taxa de DENefiCio ........coeeiiiiiiiiee e



LISTA DE ABREVIATURA E SIGLAS

CBIC: Cémara Brasileira da Industria da Construcéo Civil
CDI: Certificado de Deposito Interbancario

CUB: Custo Unitario Basico

FGV: Fundagdo Getulio Vargas

IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
ICST: indice de Confianca da Construcéo Civil

NBR: Norma Brasileira Regulamentadora

PIB: Produto Interno Bruto

SPE: Sociedade de proposito especifico

SINDUSCON: Sindicato da Industria da Construcéo Civil



SUMARIO

CAPITULOD Lottt 11
L1 INTRODUGAO ...ttt s st 11
L2 OBJIETIVOS ..ottt bbbttt 12
1.2.1 ODJELIVO GEIAL ...t 12
1.2.2 ODJetiVOS €SPECITICOS.....ccvverieieiieie ettt ens 12
L3 JUSTIFICATIVA ettt ettt be e be e ne e 12
1.4 FORMULACAO DO PROBLEMA........cooveiieeiieeeseseeesesiese s s s 13
1.5 FORMULAGAO DA HIPOTESE .....ooovieeeeseseeeve et sness s 13
1.6 DELIMITACAO DA PESQUISA ..ot vestess s 13
CAPITULO 2.ttt 15
2.1 REGIME DE CONTRATAGCAD ....c.oooveeieeeeeeeveteees et ensssen s en s 15
2.1.1 Empreitada a prego global ..o 15
2.1.2 Empreitada a prego UNITAMIO.........cveiviiieiieii et 15
2.1.3 Empreitada a prego A8 CUSEO ......ccuerieiieieerieeiesiee e e see et ste e nne e 16
2.1.3.1 RISCO € INCEITEZA ... .cueeuieiiieiiesie sttt ettt sttt bbbt 17
2.1.4 LI N® 459171064 ...ttt 18
2.1.5 CONTIALOS. ... eeeeteeeiei ettt ettt ettt be ettt e ss e e e e e s be e et e e nne e e neeanneenne e 19
2.2 CUSTO DE IMOVEIS ..ottt 19
2.2.1 Custo Unitario BASICO - CUB ..ot 20
2.2.2 OFGAMENTO ...ttt ettt ettt b et e et e sbe e et e e s be e ent e e sbeesnbeenbeeentee e 21
2.3 INDICADORES ..ottt sttt 21
2.3.1 Setor da construgao CiVil N& ECONOMIA ......cveviireriirie e 22
2.4 ENGENHARIA ECONOMICA ......cooieeeeeeeeeeeveeese et sesssss s nen s 22
2.4. 1 LUCTAUIVIAAUR ...ttt sttt et nteeneenneenne e 23
2.5 NBR 12.721/2006 .....ccveieieiesiesie e ste e eee et e et sae e sa e e e sae e stesaesnesreeraenaeneenes 24
2.6 NBR 14653-4/2002 € NBR 14653-2/2011 ......ccoiiiiiiiiieiiieieie e 24
2.7 ANALISE ECONOMICA ........oooiiiiiicieseese e 25
CAPITULO 3. 26
3. LMETODOLOGIA ...ttt ettt et e neene e s 26
3.1.1 Tipo de estudo e 10cal da PESQUISA ........ccverveiieiiieiieeie et 26
3.1.2 CaracterizaGao 0da aMOSIIa.......cc.eiueiiriirieiieieie ettt 26
3.1.3 Planejamento da OBra ........cccviiiiiiii e 27
3.1.3.1 SEIVIGOS INMICIAIS ....c.veveieeiiesieie sttt bbbt 29
3.1.3.2 Projetos arquitetbnicos, estruturais e aquisicdo complementar de potencial...........
(610 0151 111 Y OSSPSR 29
3.1.3.3 Infraestrutura e obras COMpPIEMENLArES. .........cccvevveiieiicceee e 29
3.1.3.4 SUPFEESTIULUIE. ...ttt 30
3.1.3.5 DEMAIS BLAPAS ...cveeveeviiiieeiteeie st ettt st te et e et sre e re b e ae e nneere s 30
3.1.3.6 Comercializagdo do empreendimento € adminiStrado ............cceecveveerverirsienrnn, 31
3.1.4 Condigdes para pagamento do empreendimento...........coveeriererieerieseeseeniesee e 32
3.1.5 Corregdo do orgamento eStIMALIVO ........coveieierenie e 32
3.1.6 ValOr de VENAA......c..eoiiiie et et 34
CAPITULO 4 .ot 36
4.1 RESULTADOS E DISCUSSOES ......oveviiireiieeeeceseeteees e eresses s nesses s 36
4.2 ATUALIZAGAO CUB-PR .....o.coiieeieeeeeetesees s enes st 36
4.3 COMPARATIVO DE INVESTIMENTOS ....oooiiiiiitseie e 38
4.4 CALCULO DA TAXA DE BENEFICIO ..o 39

4.5 COMPOSICAO E ATUALIZACAO DO ORCAMENTO......c.cooeiererereeicieeeeeas 40



(@Y o1 [ s U] 0 1SS 42

5.1 CONSIDERAGCOES FINAIS ...ovoveeeeseetetevstese s testss s asnes s ntsnes s nen s 42
CAPTTULO Bttt ettt ettt ettt ettt ettt ee et e et ettt n e 43
6.1 SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS. ..ottt eeeeeeeene 43
REFERENCIAS ..ottt ettt ettt ettt et e e ee e e e e e 44
APENDICE A- INVESTIMENTO DO VALOR DO IMOVEL APLICADO NA

CADERNETA DE POUPANGA ........coiieteeeeeteteteeeee s teses st enasns s 46
APENDICE B - INVESTIMENTO DO VALOR DO IMOVEL APLICADO NO

CERTIFICADO DE DEPOSITO INTERBANCARIO ......oooieeieeeeeeeeeeeeeene, 47

APENDICE C - INVESTIMENTO DO VALOR DO IMOVEL APLICADO NO
TESOUROQO SELIC.......ooi s 50



11

CAPITULO 1

1.1 INTRODUCAO

A construcdo civil, apos ter sofrido uma forte recessdo em 2016, apresenta-se em
2017 com um cenario mais favoravel. De acordo com o Sindicato da Industria da Construcéo
Civil do Estado de Séo Paulo (SINDUSCON-SP, 2016), ha uma estimativa de crescimento de
0,5% para o Produto Interno Bruto (PIB) da construcdo civil nacional em 2017, o que
representa uma reverséo frente a 2016.

Para a SINDUSCON-SP (2016), a reducdo do endividamento das familias aumenta a
expectativa da retomada no consumo para o corrente ano. Em setembro, o Indice de
Confianga da Construcdo (ICST) subiu 2,1 pontos, atingindo 74,6 pontos, o maior nivel desde
junho de 2015 (75,9). ApGs a terceira alta consecutiva, torna-se mais evidente a gradual
melhora nas perspectivas de curto prazo para os empresarios do setor, ressalvando-se que o
nivel do indicador continua muito baixo em termos historicos.

Visto o estimado crescimento e boa perspectiva de rentabilidade, ha diversas formas
de investir em imdveis, podendo ser em obras a preco fixo, preco global ou a preco de custo.

Obra a preco de custo € aquela em que um grupo de investidores, denominados
conddminos, levam a cabo uma construcdo mediante aporte de parcelas periddicas, bancando
0 custo exato da obra. Para Mattos (2010), essa modalidade se distingue da construcédo a preco
fechado, que € aquela em que o adquirente compra o imével por um preco certo, fixado
previamente com a construtora.

A construcdo a preco de custo encontra respaldo na Lei das Incorporacbes
Imobiliarias (Lei 4.591/64), na qual a construtora responsavel executa o empreendimento
repassando todos os custos aos investidores e se remunera pela administracdo. Segundo
Mattos (2010), a titulo de remuneracdo, a construtora aplica por custos uma taxa de
administracdo, que em geral varia na faixa de 10% a 15%, dependendo do porte do
empreendimento, riscos envolvidos e prazo de execugéo.

Com este estudo avaliou-se a viabilidade econémica deste empreendimento para 0s
seus investidores, comparando a estimativa de custos a época do lancamento do
empreendimento com o valor aplicado quando o empreendimento estiver finalizado, em

relacdo aos precos de venda no mercado imobiliario.
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Analisar a viabilidade econémica para um investidor em um empreendimento no

regime de construcdo a preco de custo na cidade de Toledo-PR.

1.2.2 Objetivos especificos

a) Estimar o custo financeiro do empreendimento;

b) Realizar pesquisas imobiliarias de empreendimentos semelhantes para verificar se
haveréa lucro para os investidores;

c¢) Comparar 0 investimento no empreendimento com investimento na caderneta de

poupanca, aplicacdo Certificado de Depdsito Interbancario (CDI) e Tesouro Selic.

1.3 JUSTIFICATIVA

Existem relevantes motivos para 0s quais pode ser vantajoso adquirir imoveis em
2017: a queda da inflagdo; a diminuicéo da taxa de juros, a grande oferta e a falta de demanda,
que de acordo com o presidente do Banco Central, llan Goldfajn (2017), estima um percentual
de 3% para 2018, reaquecendo a economia com uma previsdo de alta de 1,3% do PIB,
aumentando assim a empregabilidade e o consumo das familias.

Visto que, historicamente, o imdvel é uma fonte segura de renda, pois € imune a
quebra de bancos e a¢des do governo, é uma forma estavel de investimento com alto potencial
de rentabilidade, devido a tendéncia de valorizacdo, conforme afirma Piccini (2017).

Assim sendo, de acordo com IETEC (2013), as decisGes de investimento tém o
objetivo de gerar resultados positivos aos proprietarios de recurso em longo prazo. Os
processos de analise de investimento consideram desembolsos e entradas de recursos ao longo
do tempo, que geram um fluxo de caixa, o qual é analisado utilizando-se as teorias do valor do

dinheiro no tempo e da teoria dos juros.
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Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2007), ao se analisar uma proposta de
investimento, deve ser considerado o fato de se estar perdendo a oportunidade de se auferir
retornos pela aplicacdo do mesmo capital em outros projetos.

Ainda de acordo com o IETEC (2013), o método indice de Beneficio/Custo (IB/C)
indica a alternativa que maximiza o retorno por unidade monetéria investida, sendo utilizado
quando se quer comparar alternativas com investimentos diferentes.

Este estudo se baseia na estimativa de rendimentos quando se adquire um imovel
pelo sistema de condominio a preco de custo. Visto que para Keelling (2002), o estudo de

viabilidade de projetos é um dos passos mais importantes para a tomada de decisdes.

1.4 FORMULACAO DO PROBLEMA

Existe viabilidade econdmica na compra de um empreendimento a pre¢o de custo na

cidade de Toledo-PR, em relacdo a outro tipo de aplicacdo para um investidor?

1.5 FORMULACAO DA HIPOTESE

No empreendimento a pre¢o de custo, o investidor participa diretamente das decis6es
para definir sobre cotacdes dos insumos, através de assembleias; pagando aquilo que
realmente foi gasto para execucdo da edificacdo. Desta forma, pode-se obter um beneficio de
30% abaixo do valor estimado quando o empreendimento € a preco fixo.

1.6 DELIMITACAO DA PESQUISA

Para o estudo desta pesquisa, a construtora administradora do condominio residencial
forneceu o orcamento estimativo e o cronograma fisico-financeiro, cujas etapas executadas e
acompanhadas durante o estudo foram: servigcos iniciais, infraestrutura e parte da
supraestrutura, levantamento de paredes e vedacdes; para as etapas seguintes foi realizada
uma previsao dos gastos.

Os valores de comercializacdo de imdveis similares ao condominio, objeto de estudo,

foram coletados com as imobiliarias, os quais foram comparados com os valores aplicados no
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condominio. Entdo, usando-se da engenharia econdmica, pretende-se mostrar se 0

investimento neste empreendimento pode ser considerado atrativo para o investidor.
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CAPITULO 2

2.1 REGIME DE CONTRATACAO

Para a obtencdo de um imovel, os regimes de contratacdo sdo parte integrante da
documentacao, cujos tipos sdo por empreitada a preco global, empreitada a preco unitario e

empreitada a preco de custo.

2.1.1 Empreitada a preco global

Na Lei Federal n° 8.666/1993, a empreitada por preco global é aquela em que é
determinado um periodo e valores. O pagamento ocorre apds a conclusdo da obra, como um
todo ou por concluséo de etapas, conforme a medicéo e valores ja definidos em contrato.

Bonatto (2012) afirma que ndo ha necessidade de avaliacdes individualizadas e em
quantidades, dedicando um esforc¢o fiscal muito menor.

Nessa modalidade, Campelo e Cavalcante (2014), mencionam que esta implicita a
necessidade de um projeto preciso e bem fundamentado, avaliando os encargos realmente
necessarios para a finalizacdo da obra. Para Limmer (1997), nesta modalidade, todos os
componentes devem ser detalhados minuciosamente no projeto, com minima margem de

incerteza.

2.1.2 Empreitada a preco unitario

A construgdo a pre¢o unitario, de acordo com a Lei Federal n° 8.666/1993, ocorre
guando as unidades ja tém um valor previamente determinado. O contrato determina quais sdo
0S Servicos e materiais necessarios para execucao, estipulando seu valor.

Segundo Bonatto (2012), nos contratos de empreitada em regime de pre¢os unitarios,
prevalecerdo as quantidades reais, devendo estas serem glosadas ou acrescidas, conforme
tenham sido estimadas a maior ou menor na planilha de servicos.

Limmer (1997), menciona que assim como a empreitada a preco global, essa

modalidade tem um preco fixo definido, porém o contrato diz respeito a execucao de unidades
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separadas. E se por acaso a quantidade de servico for maior que a faixa estabelecida, o valor
final podera sofrer alteracoes.

Para Altounian (2014), na auséncia de um projeto minucioso, 0 contratante
remunerara o contratado pelo quantitativo de materiais utilizados na obra, pois na empreitada
por preco unitario a regra de medicdo é a afericdo dos servigos, exatamente como foram
executados na obra.

Mattos (2006) ressalta que para que seja definido o preco de uma edificacdo,
necessita-se somar 0s custos diretos como a médo de obra, encargos sociais e trabalhistas,
insumos, ferramentas e equipamentos e 0s custos indiretos como a supervisdo, despesas de
escritorio e canteiro de obras, taxas, impostos e o lucro almejado, para chegar a um valor final
para a venda.

A NBR 12721/2006 define valores de despesas indiretas presentes em um
empreendimento. Devido a isso, todos os gastos ligados a execugédo da obra devem ser ligados

a atividade, sem importar sua origem, interligando a producéo e o financeiro.

2.1.3 Empreitada a preco de custo

Também conhecido por regime de administracdo, essa modalidade é definida pela
Lei Federal n° 4.591/1964. E caracterizada quando um grupo de investidores, denominados
conddminos, sdo responsaveis pelo pagamento integral de todos os custos da obra.

Os recursos da obra sdo aportados diretamente pelos condéminos, ndo cabendo
contribuicdo financeira da construtora ou incorporadora, que tem a funcdo de construir a
edificacdo e cobrar um porcentual definido em contrato sobre os custos incorridos na obra
(MATTOS, 2015).

Acerca do assunto, Limmer (1997) alega que para este regime de execucdo, além de
todos os gastos, hd uma porcentagem para o construtor com relagdo as despesas, ou entdo,
uma remuneragdo fixa.

Para a Lei Federal n° 4.591/1964, o intuito da administracdo de uma obra a pre¢o de
custo é executar uma edificacdo com alienagdo total ou parcial, composta de unidades com
partes iguais, tanto do terreno quanto da construcdo. E ¢é de responsabilidades dos investidores
0 pagamento do custo integral da mesma, sendo a construtora responsavel, apenas uma
prestadora de servi¢co remunerada com uma taxa de administracao.

Goldman (2004) diz que no regime de administracdo, cada unidade tera uma parte

fracionéria ideal do terreno e das areas comuns expressas em formas fracionarias.
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Também informa Goldman (2004) que promover a incorporacdo de forma falsa é
crime, podendo pegar pena de um a quatro anos de reclusdo e uma multa de até cinco a
cinguenta vezes maior que o salario minimo.

No contrato de construcdo por administracdo, a construtora se responsabiliza pela
total execucdo da obra e se remunera pelo servigo prestado. Os conddminos sdo responsaveis
pelos pagamentos que irdo delimitar o ritmo da obra, conforme o interesse dos proprietarios e
a disponibilidade de caixa do condominio (NERY, 2015).

Segundo Mattos (2014), o regime de administracdo também € vantajoso para a
construtora responsavel, pois além de ganhos de 10 a 15% do valor total da obra, todos o0s
gastos serdo pagos integralmente pelos investidores, além de todas as notas sairem em nome
do condominio, ndo havendo risco de prejuizo.

A NBR 12721/2006 define valores para o custo unitario basico (CUB), sendo
possivel a partir desta norma, definir um padréo para o empreendimento e um pré-orgcamento

para se ter base dos custos.

2.1.3.1 Risco e incerteza

Mattos (2005) considera que a maior desvantagem de se investir em um condominio
a preco de custo € que ndo ha um valor definido de preco final do imovel, pois o0 orcamento é
sempre uma estimativa, podendo os valores finais serem maiores ou menores. Ndo had um
orcamento 100% garantido. Pode haver casos em que o valor final da obra tenha grande
diferenca para o valor orcado, fato que pode ocorrer com um or¢camento mal elaborado ou
problemas durante a execuc¢do do empreendimento.

Mattos (2005) também afirma que outro risco de uma obra a preco de custo € a
inadimpléncia dos conddminos, pois 0 que paga execucdo é o dinheiro arrecadado
mensalmente dos investidores. Em caso de atraso no pagamento das parcelas, podem ocorrer
atrasos e custos indiretos como o aumento dos insumos. Uma saida para o caso de
inadimpléncia, pode ser a previsdo em contrato da perda do direito sobre a unidade adquirida

e repasse da mesma aos demais investidores, ou até mesmo, a venda da cota.
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2.1.4 Lei n° 4591/1964

De acordo com o Artigo 9 do Capitulo 2, que trata da convencédo de condominio, 0s
compradores, cessionarios ou promitentes, ou promitentes cessionarios dos direitos
pertinentes a aquisicdo de unidades autbnomas, em edificacBes a serem construidas, em
construcdo ou ja construidas, elaborardo, por escrito, a convengdo de condominio, e dever&o,
também, por contrato ou por deliberacdo em assembleia, aprovar o regimento interno da
edificacdo ou conjunto de edificacbes (LEI n° 4591/1964).

O Capitulo 3 da Lei n°4591/1964, trata das despesas de condominio; o Artigo 12
prescreve que as obras de servigo comum serdo feitas com dinheiro de todos os proprietarios
ou titulares de direito a aquisicdo de unidades, porém deve haver um orcamento prévio
aprovado em assembleia, podendo essa tarefa ser delegada ao sindico ou outra pessoa que
tenha a aprovacao da assembleia.

Também na Lei n°4591/1964, quando se utiliza unidades a serem construidas no
caso das incorporacGes como pagamento total ou parcial pela aquisicdo de um terreno, isto
deve ser incluso em todos os documentos, compreendendo a parcela que sera paga em
dinheiro, quando houver. A parte em &rea das unidades que serdo entregues pelo pagamento
do terreno que corresponde a cada unidade, deve-se ficar registrado se o alienante do terreno
esta sujeito a encargos ou prestacéo de servicos.

Ainda se tratando das incorporac@es na Lei n°4591/1964, no Artigo 43, prescreve-se
gue normas sao impostas ao incorporador, quando ele contratar a entrega a preco e prazo fixo,
podendo este estar ou ndo determinado, séo elas:

- Informar por escrito o estado da obra no prazo minimo de seis em seis meses;

- Responder civilmente pela execu¢do, cabendo a ele indenizar os adquirentes pela
ndo conclusdo ou retardamento injustificavelmente nas edificacoes;

- Em caso de faléncia, ndo sendo possivel, para a maioria, prosseguir com a
edificacdo, os adquirentes se tornam credores do incorporador pelas quantias pagas a ele;

- N&o podera o incorporador modificar, realizar reajustes e nem modificar prazos.

No que se trata da construcdo em geral, no artigo 48 da Lei n°4591/1964 prevé que o
projeto e memorial descritivo das edificacbes fardo parte integrante e complementar do
contrato e no Artigo 49 consta que os contratantes podem se reunir em assembleia para tratar
dos seus interesses, sendo estes aprovados pela maioria dos votos presentes.

No caso de construgdo por administracdo, a Lei n°4591/1964 estabelece que se a

construcdo for contratada a preco de custo, é de responsabilidade dos conddminos o
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pagamento de seu custo integral, que inclui todas as faturas, visto que todas as cobrancas séo
emitidas em nome do condominio, e em outras modalidades s&o emitidas em nome da
construtora.

As contas serdo abertas pelo condominio e movimentadas conforme o contrato. E
obrigatorio constar no contrato o orcamento da obra e sua data de inicio.

O orcamento da obra pode ser revisado semestralmente de acordo com as
necessidades, em comum acordo entre o construtor e a comissdo de representantes. A
comissdo de representantes tem a funcdo de: conferir as despesas do condominio, aprovando-
as ou ndo, contratar mudancas (desde que os condéminos estejam de acordo) e fiscalizar as
arrecadactes destinadas a construcdo; além de exercer fungdo representativa (LEI
n°4591/1964).

2.1.5 Contratos

De acordo com a Lei n°4591/1964, o grupo de condéminos constitui uma Sociedade
de Proposito Especifico (SPE), cujo objetivo é a execucdo do empreendimento, iniciando-se
ao mesmo tempo e terminando ao seu fim. Segundo o Artigo 58, nas incorporagdes a preco de
custo, serd de responsabilidade dos condéminos o pagamento integral do empreendimento,
observando as seguintes disposicdes:

-Todas as faturas, duplicatas e transacdes para a construcdo sdo de responsabilidades
do condominio, sendo emitidas neste nome;

-Todas as contribuicdes relacionadas a execucdo devem ser depositadas em contas
em nome do condominio e movimentadas conforme redigido no contrato.

Segundo Lins Junior (2012), na venda a preco global, que se compreende por guota
do terreno e construcdo, a incorporadora executa o empreendimento em terreno préprio,
assumindo todos os riscos; e 0 objeto de contrato € a entrega das unidades, inclusive parte do

pagamento so pode ser realizado ap6s a entrega.

2.2 CUSTO DE IMOVEIS

De acordo com Dias (2004), os custos das construgdes ou servigos de engenharia

civil é igual a soma do custo direto, do custo indireto, das despesas, dos impostos e do
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resultado estimado do contrato. O custo ou o0 preco de uma obra é o valor correspondente a
soma de todos 0s gastos necessarios para sua execucdo (GONZALEZ, 2008).

Goldman (2004) teoriza que o orcamento da obra € uma das primeiras informacdes
que o investidor deseja conhecer ao estudar determinado empreendimento. Assim, 0 primeiro
passo de quem se dispde a realizar um projeto é estimar quanto ele ird4 custar. E um dos
fatores primordiais para o sucesso do construtor € um orcamento eficiente, pois quando o
orcamento é mal feito, consequentemente, ocorrem imperfeicGes e possiveis frustacdes de
custo e prazo (MATTOS, 2006).

Para a Lei 4591/1964, os custos unitarios s6 poderdo ser considerados atualizados
para efeito da lei, se relativos ao proprio més ou até dois meses anteriores e 0s sindicatos
estaduais da industria da construcdo civil devem divulgar mensalmente os custos unitarios a

serem adotados nas respectivas regides.

2.2.1 Custo Unitario Bésico - CUB

O CUB foi criado com a finalidade de determinar o custo global da obra para fins de
cumprimento do estabelecido na Lei Federal 4.591 de 1964.

Na Lei Federal 4.591 de 1964, o seu Artigo 54 prevé que os Sindicatos da Industria
da Construcdo Civil (SINDUSCON’s) ficam obrigados a divulgar mensalmente, até o dia
cinco (5) de cada més, os custos unitarios de construcdo a serem adotados nas respectivas
regides jurisdicionais. O CUB ¢é calculado levando-se em consideracdo os lotes de insumos,
despesas administrativas e equipamento, com 0S seus respectivos pesos e também
respeitando-se cada tipologia de edificacdo; ou seja, 0s diversos projetos-padrao, residenciais,
comerciais, galpao industrial e residéncia popular, que constam nos anexos da NBR 12721 de
2006.

O valor do CUB resulta de pesquisas mensais feitas pelo SINDUSCON, em parceria
com construtoras que fornecem os valores praticados como parametros, fazendo do CUB um

dos indicadores mais utilizados.
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2.2.2 Orgamento

Segundo Mattos (2010), o orcamento pode ser determinado como uma somatdria de
custos diretos e indiretos, sendo eles: méo de obra, material, equipamento, equipes de apoio,
despesas gerais de canteiro, taxas, acrescendo-se ao fim, impostos e lucros para obter o valor
de venda.

Sampaio (1989) considera que quanto mais detalhado for o orcamento, mais proximo
do custo real ele ficard, aproximando-se do objetivo. Para um or¢camento sem que 0 projeto
esteja completo, é necessario um anteprojeto para identificar o calculo de custos.

Todo orcamento se baseia em um projeto, pois nele serdo identificados os servicos
constantes da obra com suas respectivas quantidades, grau de interferéncia e dificuldade das
tarefas, sendo necessaria a leitura e interpretacdo dos projetos arquitetdnicos, céalculo
estrutural, instalacbes elétricas e hidrossanitarias, paisagismo e impermeabilizacdo
(MATTOS, 2010).

Ainda para Mattos (2010), o inicio da orcamentacdo deve se dar pelo levantamento
guantitativo. Uma das etapas que mais exige do orcamentista, demandando a leitura de
projeto, o célculo de areas e volumes e a consulta em tabelas de engenharia, de acordo com 0s
desenhos fornecidos pelo projetista, considerando as dimens@es especificadas e caracteristicas
técnicas.

De acordo com Nery (2017), em um orcamento de uma obra a preco de custo tem-se
a vantagem de que se 0s insumos aumentarem, este fato ndo ird prejudicar o empreendimento,
pois 0 aumento refletira positivamente no valor de venda futuro do imével.

Visando elaborar critérios e métodos para definicdo de custos, foi criado a NBR-
12.721/92, que divide os empreendimentos em padrdes denominados quadros, e para cada

padrdo ha um CUB correspondente.

2.3 INDICADORES

As ferramentas que permitem obter resultados em diversos parametros, como medir e
comparar resultados, tornando os estudos mais rigorosos e com maior confiabilidade, sdo

denominadas de indicadores, segundo Rodrigues e Rodrigues (2012).



22

2.3.1 Setor da construgéo civil na economia

A Céamara Brasileira da Industria da Construcdo Civil (CBIC) foi fundada em 1957
com objetivo de tratar questdes ligadas a Industria da Construcéo e do Mercado Imobiliario,
reunindo 81 (oitenta e um) sindicatos e associagdes patronais do setor da constru¢do nas 27
(vinte e sete) unidades da Federacéo.

No site da CBIC (2017), constam varias analises para a construcéo civil, incluindo o
resultado do PIB, que segundo o érgdo, é coerente com a crise. Com a retracdo de 3,6% do
PIB brasileiro em 2016, renova-se o desafio de sua superacdo, pois os dados divulgados pelo
IBGE (2017) revelam que € preciso um esfor¢o ainda maior na ado¢do de medidas que
revertam o cenario de deterioracao e favorecam a retomada do investimento no pais.

Em pesquisa realizada pelo IBGE (2017), houve uma queda de 5,1% na atividade da
construcdo civil e uma reducéo de 2,8% da forca de trabalho no setor.

Para o presidente da CBIC (2017), uma recuperacdo consistente da economia
brasileira passa pelo reaquecimento da atividade do setor e a expectativa é perceber um novo
cenario ja no segundo semestre de 2017.

O Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio Vargas realiza mensalmente
a pesquisa chamada Sondagem da Construgdo, contando com um conjunto de informacoes
utilizadas no monitoramento e antecipagéo de tendéncias econémicas do setor.

Neste relatério, o indice de Confianca da Construcéo, realizado pela FGV (Fundagéo
Getulio Vargas), subiu 0,7 pontos em marco de 2017, alcancando 75,1 pontos. Este sendo o
maior nivel desde junho de 2015 com 76,2 pontos. Logo, estima o Indicador de Expectativa
de Inflagdo dos Consumidores, realizado pela FGV, que a expectativa mediana dos
consumidores brasileiros para a inflacdo nos doze meses seguintes recuou 0,1 ponto
percentual em marco de 2017, ao passar de 7,6% para 7,5%, retornando ao nivel de novembro
de 2014. Essa tendéncia de queda iniciou-se em fevereiro de 2016 e acumula um recuo de 3,9

pontos percentuais, indicando uma perspectiva de crescimento no setor da construcgéo civil.

2.4 ENGENHARIA ECONOMICA

Para Dias (2015), a engenharia econémica é a avaliagdo sistemética dos aspectos
econdmicos de solucgdes propostas para problemas de engenharia. Ela fornece métodos que
permitem tomar decisdes relacionadas a economia, de forma a reduzir custos ou maximizar

beneficios. Esta torna-se importante para decisdes, tais como:
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- Decisfes make or buy: algumas empresas precisam decidir entre comprar uma peca
ou fabricé-la em seu empreendimento, verificando os custos envolvidos;

- Decisdes de investimento: avaliar investimentos utilizando os conceitos da taxa de
retorno;

- Comparagdes de alternativas: verificacdo de métodos para analisar e decidir sobre
um projeto;

- Aquisicdo de equipamentos: ao decidir comprar ou ndo equipamentos, € util saber
ndo somente o preco, mas as taxas de depreciacdo dos produtos considerados.

Mattos (2006) relata que a lucratividade de um empreendimento é determinada pelo
estado da economia, forcas do mercado e nivel de risco. O lucro se baseard no orcamento
estimado e nos custos reais da obra.

Entdo para Casarotto Filho e Kopittke (2006), as decisdes de investimento devem
considerar os critérios econdmicos, disponibilidade de recursos e fatores ndo conversiveis, em
dinheiro.

Ainda para Casarotto Filho e Kopittke (2006), a engenharia econémica objetiva a
analise econémica de decisdes sobre investimentos e tem aplicacdes bastante amplas. Por fim,
Kassai (2000), diz que o retorno de um investimento é uma recompensa equivalente a todo

investimento e ndo apenas aos lucros gerados.

2.4.1 Lucratividade

De acordo com a NBR 14653-4/2002, um empreendimento é considerado viavel
guando o seu indice de lucratividade for igual ou superior a unidade.

Mattos (2006) afirma que a lucratividade pode ser classificada em baixa, média ou
alta, sendo que a lucratividade normal é quando sdo atingidos os ganhos esperados para
aquela atividade semelhante a concorréncia. Baixa € quando atinge resultados abaixo do
esperado, geralmente praticado em ambientes de alta concorréncia e grandes ofertas. E alta €
guando atinge uma lucratividade maior que a esperada, geralmente ocorre em ambientes de

baixa concorréncia, onde rege a lei da oferta e demanda.
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2.5 NBR 12.721/2006

A NBR 12.721/2006 trata da avaliacdo de custos unitarios de construcdo para
incorporacdo imobiliaria e outras disposi¢cdes para condominio. Também estabelece critérios
para avaliacdo de custos unitarios, calculo do rateio de construcdo e outras disposicdes
fixadas, e exigéncias estabelecidas na Lei Federal 4.591/64.

Essa norma estabelece que as despesas indiretas da obra ndo podem ser associadas as
atividades de producdo, porém a administracao estabelece os gastos que devem ser associados
as atividades, independe de sua natureza.

Esta norma estabelece imdveis de baixo padrdo, em edificios de trés pavimentos tipo
com as seguintes caracteristicas: hall de escada, escada e quatro apartamentos por andar;
contendo dois dormitérios, sala, cozinha, banheiro e area de servico e externamente
localizados: guarita, central de gas, deposito com banheiro e dezesseis vagas de garagem
descobertas.

Ja o padrdo normal, conta com garagem coberta, escada, elevadores, trinta e duas
vagas de garagem cobertas, cémodo de lixo, depoésito e instalacdo sanitaria, hall de entrada,
saldo de festas, dois banheiros, central de gas, guarita e quatro apartamentos por andar, com
varanda, trés dormitorios, sendo uma suite, sala de estar e jantar, banheiro social, cozinha e
area de servico com banheiro.

Por fim, se estabelece o padrdo alto como dois apartamentos por andar, garagem,
dezesseis pavimentos tipos, quatro dormitérios, sendo duas suites, varanda, central de gas,
guarita, sala de jantar e jantar, sala intima, banheiro social, cozinha, area de servico com

banheiro, dependéncia de empregada, lavabo.

2.6 NBR 14653-4/2002 e NBR 14653-2/2011

Segundo o item 8.1.1 da NBR tal, que trata da avaliacdo de bens para identificacdo
de valores de mercado, ha quatro metodologias sendo elas: comparativo direto de dados de
mercado, involutivo, evolutivo e renda.

Ainda de acordo com a NBR 14653-4/2002, o metodo evolutivo estima o valor do
empreendimento com fator de comercializagdo adequado. No item 8.2.4.2 da referida norma,
0 método evolutivo pode ser considerado o método eletivo para a avaliacdo de imdveis cujas

caracteristicas sui generis impliguem a inexisténcia de dados de mercado em numero
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suficiente para a aplicacdo do método comparativo direto de dados do mercado (NBR 14653-
2/2011).

2.7 ANALISE ECONOMICA

Para Limmer (1997), todo empreendimento deve ter lucro, que é a diferenca entre o
valor ganho e o valor investido, e esse é 0 objetivo. O autor ainda afirma que um projeto deve
passar pela viabilidade técnica-econémica, a qual se considera recursos tecnoldgicos e a
relacdo custo-beneficio obtida.

Ja Goldman (2004) assegura que investir em imoveis no Brasil € um investimento
seguro, pois seus valores nunca estardo abaixo da corre¢cdo monetaria e que ndo €
recomendavel iniciar um investimento sem conhecer os custos fixos e varidveis que podem
ocorrer no projeto, deve-se seguir a risca o controle e planejamento sobre as finangas, para
que a lucratividade, que é o objetivo, seja obtida.

Primeiramente, o estudo da viabilidade técnico-econdémica deve ser realizado, e em
casos de estudos que derem resultados ndo atrativos, devem ser estudados novos
empreendimentos. Finalmente, os resultados sdo gerados tanto durante a execugdo quanto em
seu término, pois destes resultados serdo estudados novos empreendimentos para melhorar e
atualizar os planejamentos e se ter melhores resultados (GOLDMAN, 2004).

Ainda diz Limmer (1997), que no gerenciamento de um projeto, deve-se ter a certeza
que se planejou todas suas fases, tendo cuidado com os prazos e custos, devendo estes serem
estudados em curtos e médios prazos.

O valor que se deixa de ganhar em um processo de decisdo, € um custo de

oportunidade que se deixa de investir em relacdo a outro (LEONE, 2000).
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CAPITULO 3

3.1 METODOLOGIA

3.1.1 Tipo de estudo e local da pesquisa

Este trabalho € uma pesquisa quantitativa para verificar se ha viabilidade econémica
para o investidor na compra de um imével em um condominio residencial, pelo regime de
contratacdo por preco de custo, em um edificio que esta sendo executado na cidade de
Toledo-PR. O empreendimento esta localizado nas proximidades do Parque Ecolégico Diva
Paim Barth, uma das localizagbes mais valorizadas da cidade. A construtora executora e
responsavel pela obra forneceu para o trabalho: projetos, orcamentos, cronograma fisico-
financeiro da obra, condi¢cdes de pagamento e outras informacdes pertinentes para realizacdo

deste trabalho.

3.1.2 Caracterizagdo da amostra

A execucdo da construcdo do condominio residencial foi iniciada em agosto de 2016,
com previsdo de entrega em fevereiro de 2020. O empreendimento terd 6.700,00 m? de &rea
total construida, com 14 (quatorze) pavimentos, sendo 8 (oito) pavimentos tipo para
apartamentos do tipo studio, 1 (um) pavimento com areas de festas e servico coletivo, 3 (trés)
pavimentos para garagem e 2 (dois) pavimentos com uma galeria de salas comerciais, com
altura dupla contendo 8 (oito) salas.

Os apartamentos sdo divididos em tipos de plantas, denominadas final 01 até final
08, com éreas totais de 74,74m2 a 90,47m2, todos com um quarto, sala, cozinha e banheiro; e
as unidades com final 01, 02, 07 e 08 tém plantas diferenciadas, pois contém sacada com

churrasqueira, como podem ser visualizadas na Figura 01.
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Figura 01: Planta do pavimento tipo.

PAVIMENTO TIPO
@ sTuDIO 64

Fonte: AA Arquitetura (2016)

A execucdo do condominio residencial foi iniciada em agosto de 2016, com previsao
de entrega para fevereiro de 2020. O empreendimento terd 6.700,00 m2 de é&rea total
construida, com 14 (quatorze) pavimentos, sendo 8 (oito) pavimentos tipo para apartamentos
do tipo studio, 1 (um) pavimento com areas de festas e servico coletivo, 3 (trés) pavimentos
para garagem e 2 (dois) pavimentos com uma galeria de salas comerciais, com altura dupla
contendo 8 (oito) salas.

Os apartamentos sdo divididos em tipos de plantas, denominadas final 01 até final
08, com areas totais de 74,74m2 a 90,47m?2, todos com 1 (um) quarto, sala, cozinha e banheiro;
e as unidades com final 01, 02, 07 e 08 tém plantas diferenciadas, pois contém sacada com

churrasqueira, como podem ser visualizadas na Figura 01.

3.1.3 Planejamento da obra

A construtora realizou o planejamento da obra antes de iniciar as vendas buscando
um empreendimento em falta na cidade e criando o anteprojeto e orcamento do mesmo.

O empreendimento foi iniciado em 25 de agosto de 2016, com prazo estimado em
1.283 (mil duzentos e oitenta e trés) dias corridos, com previsao de entrega em 36 meses, com
caréncia de 6 (seis) meses para a construtora em casos fortuitos, podendo atingir o prazo
maximo para fevereiro de 2020. Atualmente a fase do edificio é a supraestrutura, com 25%
desta etapa ja concluida.

O cronograma fisico-financeiro foi dividido nos seguintes itens:
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- Servigos iniciais: nesta etapa estdo previstas demolicdes de construgdes existentes,
sondagens do solo, elaboragéo de laudo de impacto na vizinhanga, montagem do canteiro
de obras composto de areas de vivéncia, instalacdo de tapumes e compra de equipamentos
e ferramentas, com prazo estimado em quarenta e cinco dias;
- Infraestrutura e obras complementares: composta pela execucdo da fundacéo do edificio,
como a execucado de estacas e blocos, com prazo estimado em trés meses;
- Supraestrutura: execucao de pilares, vigas e lajes prazo previsto de vinte e quatro meses;
- Paredes e painéis: levantamento de paredes, execucdo de chapisco e emboco; previsao
para vinte e quatro meses;
- Coberturas e protecdes: execucdo do telhado e toda a estrutura metélica e telhas; prazo
previsto ao término da supraestrutura e paredes e painéis, previsto para iniciar apos vinte e
cinco meses;
- Revestimentos, forros, pinturas: todos 0s servigos externos e pinturas, previsto para
iniciar em etapas, ap0s dezoito meses iniciando os andares de garagem e galeria de salas
comerciais, restante apds vinte e cinco meses;
- PavimentacBes: execucdo de calcadas, reparo no asfalto se necessario, execucdo
programada para iniciar em paralelo, com os revestimentos, forros e pinturas;
- InstalagOes e aparelhos: interfones, portdo eletronico, sistema de monitoramento,
portarias e tudo que for pertinente a esta etapa programada para iniciar ap6s as etapas: de
revestimentos, forros e pinturas; programac&o para trinta meses;
- Pisos internos, granitos e urbanizacdo: assentamento de revestimentos internos;
programado para iniciar em trinta meses;
- Impermeabilizagdo: impermeabilizacdo em lajes expostas; programado para iniciar em
vinte e quatro meses;
- Instalac@es elétricas e hidrossanitarias: execucdo de todos os servigos referentes a parte
hidraulica e elétrica do edificio. Tem previsdo de duragdo a partir da execucdo da
supraestrutura, terminando com o cronograma do empreendimento;
- Servigos complementares externos: engloba os detalhes construtivos como instalacdes de
esquadrias; tem previsdo de inicio em vinte e quatro meses;
- Elevadores: transporte vertical do edificio; com previsdo de instalagdo em trinta e dois
meses.

Devido ao empreendimento ser por regime de contratacdo a preco de custo, o

cronograma pode ser alterado pelos conddéminos em assembleias de condominio.
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3.1.3.1 Servigos iniciais

Na etapa de servigos iniciais foram realizadas as demolicdes das construcoes
existentes no terreno, sondagens do solo, nivelamento do terreno, fechamento do terreno com
tapumes e montagem das areas de vivéncia.

Nesta etapa havia quatro funcionarios para montagem do canteiro e um estagiario
responsavel pelas compras, acompanhamento e cotacdes de precos dos insumos. Iniciou-se
em 25 de agosto de 2016 e teve duracdo de (45) dias para finalizacdo, de acordo com o
planejado.

O valor previsto era de R$179.352,20, porém foi gasto R$85.133,35, que representou
47,46% de reducdo em relacdo ao valor previsto, resultando em R$94.219,05, valor que ficou

disponivel em caixa para as demais etapas do empreendimento.

3.1.3.2 Projetos arquitetdnicos, estruturais e aquisicdo complementar de potencial construtivo

Em um estudo inicial, foi verificado que edificio excedia o coeficiente maximo de
aproveitamento estabelecido pelo zoneamento urbano. Em orcamento ja foi prevista a
aquisicdo complementar de potencial construtivo, chamada de outorga onerosa ou direito de
construir, que se trata de uma concessdo emitida pela prefeitura que permite a edificacdo
acima do limite estabelecido mediante o pagamento de taxa referente pelo condominio. Foi
requerida essa outorga onerosa para a emissao de alvara e projetos, orcado pela construtora
em R$120.000,00. Nesta etapa foram gastos R$95.100,84, representando 79,25% do valor
orcado, restando um saldo positivo de R$24.899,16.

Para os custos de incorporacdo, havia uma verba de R$200.000,00. Na aferi¢do dos
valores, foram gastos até o presente momento o montante de R$159.355,08. Este valor ainda

ndo é definitivo devido ao parcelamento dos projetos.

3.1.3.3 Infraestrutura e obras complementares.

A etapa de infraestrutura do empreendimento foi iniciada na segunda semana de
outubro de 2016 e finalizada em marco de 2017, com atraso no cronograma justificado pela
construtora de 31 (trinta e um) dias que foram chuvosos dos 120 (cento e vinte) dias

trabalhados nesta fase. Nessa etapa havia doze funcionarios, sendo nove divididos entre
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oficiais e serventes, um mestre de obras, um contramestre e um estagiario para cotacgdes,
compras e funcbes administrativas.

O total previsto para esta etapa era de 7,45% do total da obra, ou seja, R$ 691.898,60
(agosto de 2016). Na medicdo final deste item, houve um comprometimento em torno de 8%,
totalizando R$ 743.306,76, isto é, utilizou-se 107,43% da verba orcada nesta etapa, uma
diferencga negativa de R$51.408,16. Justificados pela construtora, visto que o periodo chuvoso
elevou o nivel do lencol freatico, saturando o solo do canteiro. Foram, entdo necessarias, a

retirada da agua e a preparacdo do solo para a utilizacdo de maquinas e equipamentos.

3.1.3.4 Supraestrutura

Atualmente o empreendimento encontra-se na execucgédo de pilares, vigas e lajes na
estrutura do quarto pavimento, sendo estas as lajes com maior area, pois é a galeria de salas
comerciais e pavimentos de garagem. Também foram adquiridos equipamentos como
guinchos. A etapa encontra-se com aproximadamente 30% do total concluida. Nesta fase da
obra ha 13 (treze) funcionérios, sendo 1 (um) mestre de obras, 1 (um) contramestre, 1 (um)
estagiario para funcGes administrativas, acompanhamentos e compras, 6 (seis) oficiais entre
carpinteiros, armadores e pedreiros, 1 (um) meio oficial para opera¢do de maquinas e 3 (trés)
serventes.

O valor orgado para a supraestrutura foi de R$2.460.654,60 (de agosto de 2016), que
representa 26,51% do valor total orcado e até o momento foram medidos 28,69%, que

representa R$705.996,35 do valor or¢ado para esta fase.

3.1.3.5 Demais etapas

Diversas etapas ainda estdo em fase inicial de execucdo ou ndo foram executadas,
mas estdo previstas e orgadas. Na Tabela 01 estd o resumo do orgamento inicial com todos o0s
servigos executados ou nédo, conforme o cronograma fisico da Figura 2 e seu cronograma

financeiro.



Tabela 01 — Resumo Financeiro.

SERVICOS DISCRIMINADOS VALORDOS
SERVICOS

SERVICOS INICIAIS R$ 179.352,20
INFRAESTRUTURA E OBRAS COMPLEMENTARES R$ 691.898,60
SUPRAESTRUTURA R$2.460.654,60
PAREDES E PAINEIS R$1.128.646,40
COBERTURAS E PROTECOES R$75.042,20
REVESTIMENTOS, FORROS, PINTURAS, ETC. R$ 450.253,20
PAVIMENTAGCOES R$ 150.084,40
INSTALACOES E APARELHOS R$210.120,60
PISOS INTERNOS, GRANITO E URBANIZACAO R$240.132,60
IMPERMEABILIZACAO R$127.575,40
INSTALACOES ELETRICAS E HIDROSANITARIAS R$631.862,40
SERVICOS COMPLEMENTARES EXTERNOS R$1.161.659,60
ELEVADORES R$200.000,00
DESPESAS COM ADMINISTRACAO GERAL DA OBRA R$ 975.946,68
CUSTO DE INCORPORACAO R$600.237,50
TOTAL R$9.283.466,38

Fonte: Autor (2017)

Foram medidas as etapas de servic¢os iniciais, infraestrutura e obras complementares,
e parcialmente a supraestrutura, paredes e painéis. A medicdo foi realizada com o valor
estimado versus valor gasto, com as estimativas para 0s servi¢cos que serdo realizados

futuramente.

3.1.3.6 Comercializagdo do empreendimento e administracao

Depois de definido o orgamento com os custos estimados, a taxa de administragdo do
condominio foi estipulada em 10,51% e totalizou R$975.946,78 com base no orcamento
inicial realizado em agosto de 2016. Também foi previsto em contrato, o percentual de 3% a
ser pago a imobiliaria responsavel pela venda das cotas, R$280.237,50 conforme o orcamento

inicial.
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3.1.4 Condicdes para pagamento do empreendimento

O empreendimento foi orcado em agosto de 2016 em R$ 9.283.466,28, tomando-se
como base CUB-PR, com as parcelas reajustadas mensalmente na mesma base, estabeleceu-se
os valores que cabiam a cada investidor.

Como as unidades tem areas diferenciadas, estimou-se por unidade o valor de
R$138.026,85 a R$167.213,79 (agosto de 2016) e com as seguintes condi¢cdes de pagamento:

- Entrada de 15% do custo total. Este valor para custear projetos, alvaras e servi¢os
iniciais. Os servicos iniciais constituidos de: demoli¢des, sondagem, montagem das areas de
vivéncia, compra de ferramentas;

- Seis pagamentos semestrais no valor de 2,5% do valor total;

- Restante do saldo em trinta e seis parcelas mensais a partir do inicio da obra,

conforme exemplificado na Tabela 2, neste caso para o apartamento de final 01.

Tabela 2: Exemplificacdo das condices de pagamento.
Unidade Area Entrada Parcelas semestrais | Parcelas mensais Total
201 86,79m2 | 1x23.167,47 6 x 4.035,13 36 x 3.138,43 160.361,85

Fonte: Autor (2017)

Os valores estimados dos apartamentos variam de acordo com as areas, pavimento e
posicdo do apartamento. Considerou-se que o andar que estd no centro do edificio é a
referéncia para os demais andares. A partir da unidade referéncia, aos apartamentos que estao
localizados em andares superiores, adiciona-se 1% do valor a cada andar superior e para as

unidades em andares inferiores, diminui-se 1%, conforme o andar.

3.1.5 Corregéo do orgamento estimativo

Devido aos valores serem orcados em agosto de 2016 com base no CUB-PR, e os

valores reajustados mensalmente, é necesséria a corregdo do orgamento. Na projecdo do

CUB-PR foram verificados os reajustes anuais acumulados nos ultimos cinco anos, sendo
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2012 com 8%, 2013 com 6,56%, 2014 com 5,56%, 2015 com 7,96% e 2016 com 5,84%,

conforme demonstrado na Figura 2:

Figura 2: Média historica da variacdo do CUB-PR.

Atualizacao
2016
2015
2014 N
W Atualizagdo
2013
2012
0 2 4 6 8 10

Fonte: SINDUSCON-PR (2017)

Para corregdo, foi calculada a média com todos os valores mensais e desvio padréo

calculado pela Equagéo 1.

pp =X 1)

Onde:
x: valor do conjunto de dados
x. média do conjunto de dados

n: nimero de pontos de dados

Com a estimativa da média de atualizagdo do CUB-PR se faz a atualizacdo do

orcamento através da Equacao 2.

F=P(@+i) @)

Onde:
i = Taxa de juros
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P = Principal ou Valor Presente
F = Montante Futuro ou Valor Futuro
n = NUmero de periodos de capitalizagdo

Para a taxa de juros foi utilizada a média historica do CUB-PR, e o periodo de
capitalizacdo foi estimado em 36 meses, que € 0 periodo de pagamento das parcelas pelos

investidores.

3.1.6 Valor de venda

Para se comparar a viabilidade de aquisicdo pelo investidor neste tipo de imovel, foi
realizada uma pesquisa em trés imobiliarias diferentes para se obter o valor atual estimado de
venda de um apartamento do tipo studio. Este método é denominado de evolutivo, o qual
estimou-se o valor de comercializagdo adequado para o empreendimento. Considerou-se o

apartamento com final 01, com area total de 86,79m?2 conforme exemplificado na Tabela 3.

Tabela 3: Custo versus estimativa.
Unidade/Area Custo por m?2 Estimativa 1 Estimativa2 | Estimativa 3

Final 01/ 86,79 m2 R$ 1.847,70 R$ 2.707,69 R$ 2.880,52 R$2.995,74
Fonte: Autor (2017)

Este levantamento teve como objetivo verificar se investir no empreendimento €
mais interessante do que aplicacBes em outros tipos de investimentos como a caderneta de
poupanca, investimento no CDI (Certificado de Depo6sito Interbancario) ou Tesouro Selic. E
importante destacar que o empreendimento estd em fase de construcdo e ndo ha
empreendimentos semelhantes na cidade de Toledo-PR.

Com os valores de venda estimados pelas imobiliarias, efetuou-se uma média
aritmética simples com os trés valores, para ser utilizada na comparagdo dos valores
estimados pela construtora para cada apartamento.

Com o valor do apartamento com final 01 e o preco médio, determinou-se a Taxa de

Beneficio através da Equacéo 3.



B =2
CE

Onde:
TB = Taxa de Beneficio;
Pl =Preco do Imovel;

CE = Custo do Empreendimento.

@)
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CAPITULO 4

4.1 RESULTADOS E DISCUSSOES

O presente trabalho teve como estudo de caso um condominio residencial e
comercial em execucdo com 64 (sessenta e quatro) apartamentos do tipo studio, e uma galeria
com salas comerciais no regime de construcdo a preco de custo. O objetivo do trabalho foi
verificar o valor orcado do empreendimento, os resultados das partes ja executadas e as em
execucao, atualizar o custo pela média histérica do CUB-PR, estimando um valor final para
0s apartamentos.

Com o levantamento dos valores aplicados pelos condéminos, comparou-se o
investimento no imoével com o valor aplicado em uma aplicagdo fixa no CDI, no Tesouro
Selic e também na caderneta de poupanca. Pode-se considerar como um diferencial neste
momento de crise econdmica vivida no pais, ja que comprar um imével é uma forma de obter
dinheiro na venda, embolsando os lucros, ou na garantia de uma renda extra no caso de

aluguel e ter uma valorizagdo ainda maior no imével em longo prazo.

4.2 ATUALIZACAO CUB-PR

O orcamento inicial foi realizado em agosto de 2016, quando iniciado o
empreendimento. Uma verificacdo histérica do CUB-PR dos anos de 2012 a 2016 conferiu
uma atualizacdo com valor médio de 6,6% ao ano. Os valores acumulados anuais estdo

representados na Tabela 4.

Tabela 4: Variagdo do CUB-PR.

PERIODO VARIACAO b-x2
Janeiro/2012 0,24% | 0,0010%
Fevereiro/2012 0,06% | 0,0025%
Margo/2012 0,13% | 0,0018%
Abril/2012 0,21% | 0,0012%
Maio/2012 0,36% | 0,0004%




Tabela 4: Variagdo do CUB-PR (continuagao).

Junho/2012 0,32% | 0,0005%
Julho/2012 5,32% | 0,2269%
Agosto/2012 0,31% | 0,0006%
Setembro/2012 0,38% | 0,0003%
Outubro/2012 0,16% | 0,0015%
Novembro/2012 0,12% | 0,0019%
Dezembro/2012 0,23% | 0,0011%
Janeiro/2013 0,18% | 0,0014%
Fevereiro/2013 0,26% | 0,0009%
Mar¢o/2013 0,37% | 0,0003%
Abril/2013 0,21% | 0,0012%
Maio/2013 0,11% | 0,0020%
Junho/2013 0,22% | 0,0011%
Julho/2013 4,10% | 0,1257%
Agosto/2013 0,13% | 0,0018%
Setembro/2013 0,23% | 0,0011%
Outubro/2013 0,24% | 0,0010%
Novembro/2013 0,18% | 0,0014%
Dezembro/2013 0,20% | 0,0013%
Janeiro/2014 0,06% | 0,0024%
Fevereiro/2014 0,13% | 0,0018%
Mar¢o/2014 0,24% | 0,0010%
Abril/2014 0,22% | 0,0011%
Maio/2014 0,16% | 0,0016%
Junho/2014 0,12% | 0,0019%
Julho/2014 3,80% | 0,1056%
Agosto/2014 0,29% | 0,0007%
Setembro/2014 0,15% | 0,0017%
Outubro/2014 0,10% | 0,0021%
Novembro/2014 0,15% | 0,0017%
Dezembro/2014 0,07% | 0,0023%
Janeiro/2015 0,16% | 0,0015%
Fevereiro/2015 0,36% | 0,0004%
Mar¢o/2015 0,18% | 0,0014%
Abril/2015 0,45% | 0,0001%
Maio/2015 0,41% | 0,0002%
Junho/2015 0,56% | 0,0000%
Julho/2015 4,60% | 0,1635%
Agosto/2015 0,17% | 0,0015%
Setembro/2015 0,20% | 0,0013%
Outubro/2015 0,28% | 0,0007%
Novembro/2015 0,26% | 0,0009%
Dezembro/2015 0,15% | 0,0017%
Janeiro/2016 0,13% | 0,0018%
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Tabela 4: Variacdo do CUB-PR (continuacao).

Fevereiro/2016 0,23% 0,0011%
Marco/2016 0,11% 0,0019%
Abril/2016 0,15% 0,0016%
Maio/2016 0,27% 0,0008%
Junho/2016 0,08% 0,0022%
Julho/2016 0,11% 0,0020%
Agosto/2016 0,18% 0,0014%
Setembro/2016 0,28% 0,0007%
Outubro/2016 0,03% 0,0028%
Novembro/2016 0,14% 0,0017%
Dezembro/2016 4,04% 0,1213%
Média = 0,55%

Desvio Padrdo = 1,17%

Fonte: Autor (2017)

Considerando o percentual de reajuste do CUB-PR, calculou-se a média que resultou
em 6,6% com desvio padrdo de 1,17%. Com o valor da média, reajustou-se as fases do
empreendimento, ou seja, 36 meses que é o prazo para conclusdo; e obteve-se a média de
R$2.251,04 para valor por metro quadrado final, projetado para o exemplo do apartamento de

final 01.

4.3 COMPARATIVO DE INVESTIMENTOS

Foi realizada uma simulacdo de rentabilidade para comparar se o investimento, na
aquisicdo do apartamento aplicado seria mais rentavel do que aplicagdo na caderneta de
poupanca, ou no CDI, ou Tesouro Selic.

No primeiro cenario, os valores foram simulados na caderneta de poupanca com base
na taxa de setembro de 2017, no caso 0,5% ao més. O valor em 36 meses de R$195.368,02
aplicados mensalmente no mesmo periodo resultaria em R$215.069,83 conforme
demonstrado no Apéndice A.

No segundo cenério de investimento, foi realizado o mesmo céalculo, porém com a
aplicagcdo com base no CDI com taxa de 8,14% ao ano, aplicando o mesmo valor de
R$195.368,02, resultaria em R$222.096,56, conforme consta no Apéndice B.
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No terceiro cenario de investimento, foi simulada a aplicacdo no Tesouro Selic com
taxa de 8,15% ao ano. O investimento total de R$195.368,02, seria de R$222.132,02,

conforme resultados no Apéndice C.

4.4 CALCULO DA TAXA DE BENEFICIO

Foi realizada uma pesquisa em trés imobiliarias e calculou-se a média aritmética dos
valores, determinando-se o valor por metro quadrado:

Assim sendo tem-se:

2.707,69+2.880,52+2.995,74
3

Valor Médio = = 2.861,32

Com valor médio de R$2.861,32 por metro quadrado para o valor de venda apos
concluséo e valor de custo atualizado de R$2.251,04 por metro quadrado, considerando a area

do apartamento final 01, calculou-se a taxa de beneficio pela Equacéo 3.

Pl =2.861,32*86,79 = 248.333,97
CE =2.251,04*86,79 = 195.368,02

24833397 7o
19536802 7°

Também foi verificada a taxa de beneficio com base nos valores aplicados na

poupanca, resultando 10%.

_ 215.069,83 Lo
T 19536802

A taxa de beneficio para valores aplicados no CDI, obteve-se 13,7%.

_222.096,56

= ' = 0
195.368,02 13,7%
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Finalmente, para a taxa de beneficio para os valores aplicados no Tesouro Selic,

conforme simulacéo de investimento demonstrada no Apéndice 3, resultou em 13,7%.

_ 22213202 _ o
T 195368,02 7

Na simulacdo de investimento ndo foi levado em consideragdo no calculo, o imposto
de renda. Mattos (2006) estima que uma lucratividade pode ser considerada alta quando gira
em torno de 25% ao investidor, em projecGes atualizadas, o ganho do investidor é estimado
em 27%, acima dos ganhos em aplicagdes CDI; e Tesouro Selic que é de 13,7% e acima dos
ganhos se investidos em poupanca, com 10%, representando uma boa lucratividade ao

investidor.

4.5 COMPOSICAO E ATUALIZACAO DO ORCAMENTO

O orcamento do empreendimento foi realizado em agosto/2016, padrdo normal R8N
de acordo com a NBR 12.721/2006, com 6700mz2. Sua estimativa do preco de venda foi de
R$1.385,59 por metro quadrado, estando inclusas areas comuns e galeria de salas comerciais
gue eram areas sub-rogadas e foram negociadas em permuta para pagamento do terreno, taxa
de administracdo da construtora responsavel pela obra e comissdes a corretores de imoveis
pela intermediagédo das cotas. Na Tabela 5 foram apresentados os valores e o percentual gasto
na fase de execucéo.

Tabela 5: Comparativo planejado x comprometido

Comparativo Planejado x Comprometido

Obra | 2

Unidade construtiva | 1 - Orcamento Principal Periodo da obra | 01/08/2016 até 05/02/2020

Periodo | 01/08/2016 até 05/02/2020 Selecdo por | Data de vencimento/pagamento




Continuacao da tabela 5:
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Valores corrigidos por | REAL Valores apresentados em | REAL
BDI | Nenhum Encargos sociais | Nenhum
ID | Descrigcdo Medido Acumulado Acumulado | Comprometido | Comprometido | Planejado Planejado Compro
(%) Comprometido | Planejado no Periodo Total Periodo Total metido /
Planejad
0 (%)
1 CUSTO DA OBRA 0,00 0,00 1.654.761,53 1.654.761,53 | 8.683.228,88 | 8.683.228,88 19,0570
2 SERVICOS INICIAIS 0,00 0,00 85.133,15 85.133,15 179.352,20 179.352,20 47,4670
INFRAESTRUTURAS E 0,00 0,00 743.306,76 743.306,76 | 691.898,60 | 691.898,60 | 107,4300
OBRAS
COMPLEMENTARES
6 | SUPRAESTRUTURA 0,00 0,00 705.996,35 705.996,35 | 2.460.654,60 | 2.460.654,60 28,6914
8 PAREDES E PAINEIS 0,00 0,00 18.054,01 18.054,01 | 1.128.646,40 | 1.128.646,40 1,5996
10 | COBERTURAS E 0,00 0,00 0,00 0,00 75.042,20 75.042,20 0,0000
PROTECOES
12 | REVESTIMENTOS, 0,00 0,00 0,00 0,00 450.253,20 450.253,20 0,0000
FORROS, PINTURAS,
ETC.
14 [ PAVIMENTAGOES 0,00 0,00 0,00 0,00 | 150.084,40 | 150.084,40 0,0000
16 | INSTALAGOES E 0,00 0,00 0,00 0,00 | 210.120,60 | 210.120,60 0,0000
APARELHOS
18 | PISOS INTERNOS, 0,00 0,00 0,00 0,00 | 240.132,60 | 240.132,60 0,0000
GRANITO E
URBANIZACAO
20 | IMPERMEABILIZAGCAO 0,00 0,00 0,00 0,00 | 127.575,40 | 127.575,40 0,0000
22 | INSTALACOES 0,00 0,00 2.621,34 2.621,34 631.862,40 631.862,40 0,4149
ELETRICAS E
HIDROSANITARAS
24 | SERVICOS 0,00 0,00 0,00 0,00 | 1.161.659,60 | 1.161.659,60 0,0000
COMPLEMENTARES
EXTERNOS
26 | ELEVADORES 0,00 0,00 0,00 0,00 | 200.000,00 | 200.000,00 0,0000
28 | DESPESAS COM 0,00 0,00 99.649,92 99.649,92 | 975.946,68 | 975.946,68 10,2106
ADMINISTRACAO
GERAL DA OBRA
30 | CUSTO DE 0,00 0,00 330.915,45 330.915,45 | 600.237,50 | 600.237,50 55,1308
INCORPORACAO
31 | PROJETOS 0,00 0,00 159.355,08 159.355,08 | 200.000,00 | 200.000,00 79,6775
34 | AQUISIGAO 0,00 0,00 95.100,84 95.100,84 | 120.000,00 | 120.000,00 79,2507
COMPLEMENTAR -
POTENCIAL
CONSTRUTIVO
36 | GASTOS DIRETOS DE 0,00 0,00 76.459,53 76.459,53 280.237,50 280.237,50 27,2838
VENDA E
COMERCIALIZACAO
DA OBRA
Total item ndo associado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0000
ao planejamento *
Total da unidade 0,00 0,00 1.985.676,98 1.985.676,98 | 9.283.466,38 | 9.283.466,38 21,3894
construtiva
Total 0,00 0,00 1.985.676,98 1.985.676,98 | 9.283.466,38 | 9.283.466,38 21,3894

Fonte: software Sieng (2017)

Com a atualizacdo aferida no item 4.2, calcula-se que a atualizacao final do custo do

empreendimento seja de R$1.688,07 por metro quadrado, resultando uma estimativa de

R$11.310.042,60. Porém, no acompanhamento das etapas, ha uma expectativa positiva entre o

valor gasto e o valor orcado em agosto de 2016, havendo a real possibilidade de o custo final

ficar abaixo do valor orcado.
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CAPITULO 5

5.1 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve por objetivo apresentar em termos monetarios a viabilidade
de se investir em um condominio a preco de custo, do ponto de vista de um investidor.

Historicamente, um condominio a preco de custo tem um custo de 30% abaixo do
valor de um imovel a prego fixo, de acordo com Mattos (2006), e valorizacdo imediata apds
sua conclusdo. Deste modo, verifica-se que a aplicacdo no empreendimento pode trazer uma
taxa de beneficio de 27%, proporcionando um retorno significativo quando comparados com
a aplicacdo em outros tipos de investimentos, como a aplicacdo na caderneta de poupanca, ou
CDI e Tesouro Selic que obtiveram valores retornos estimados de 10% e 13,7% e o imovel
apresentou uma tendéncia mais elevada, podendo se tornar mais atrativo quando, por
exemplo, se consideram o crescimento da economia nacional e a valorizacdo de certas regides
da cidade. Inclusive pode ser uma forma de rendimento futuro, com a locacdo do imovel.

O estudo foi relevante para auxiliar as pessoas que pretendem fazer investimentos e
estdo em duvida sobre o que devem optar, visto que os valores sdo investidos mensalmente,
ndo demandando de um grande capital inicial.

Por se tratar de um empreendimento em execucdo, existiu a dificuldade e a
preocupacao de se trabalhar com estimativas.

H& uma perspectiva otimista dos custos do empreendimento ficarem abaixo do valor
estimado devido ao acompanhamento e controle rigoroso das atividades. Um bom
planejamento executivo, racionalizacdo, pesquisa de precos dos insumos, modificacdes e
adequacdes discutidas previamente em assembleias sdo fatores a serem considerados para que

0 caixa do condominio esteja sempre positivo.
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CAPITULO 6

6.1 SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS

e Realizar um estudo de viabilidade financeira de um condominio a preco de custo para
a construtora, comparando os rendimentos do regime de administragdo com o0s
rendimentos de um empreendimento vendido a preco fixo;

e Avaliar riscos e incertezas do ponto de vista da construtora ao se executar uma obra a
preco de custo e uma obra a prego fixo;

e Realizar novamente este estudo apds a conclusdo do empreendimento em estudo,

comparando os valores estimados deste trabalho e os valores finais.
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