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RESUMO

A atividade de construcdo de empreendimentos imobiliarios destinados a venda se
destaca como um negécio ndo apenas lucrativo, mas também amplamente
empregado para a geragao de renda. Reconhecido por sua robustez e seguranga
enquanto modalidade de investimento, esse setor assume posicdo de destaque no
cenario econémico. O propésito central deste artigo consistiu em conduzir uma
analise de viabilidade econémica focalizada em um empreendimento unifamiliar
situado no condominio Residencial Praia do Cupe, na cidade de Ipojuca,
Pernambuco. O exame abrangente envolveu a avaliacdo de trés cenarios distintos,
identificados como pessimista, otimista e regular. A base para tais projecdes
fundamentou-se em uma analise criteriosa de empreendimentos previamente
estabelecidos na regido de Muro Alto. A abordagem utilizada para a analise do
investimento foi fundamentada nas métricas da engenharia econdmica,
proporcionando uma avaliacdo aprofundada e criteriosa. Consequentemente, 0s
resultados obtidos indicam de maneira contundente que o empreendimento em
questdo € ndo apenas economicamente viavel, mas também promissor em termos
de retornos significativos para os investidores. Essa conclusédo é respaldada pela
sélida fundamentacdo nas métricas de engenharia econémica, que evidenciam a
atratividade financeira do projeto e a sua capacidade de gerar resultados positivos.
Portanto, considerando tais consideracdes, emerge a perspectiva favoravel de que o
empreendimento ndo apenas merece ser executado, mas também promete oferecer
vantajosos resultados aos investidores que optarem por participar desse
empreendimento imobiliario.

Palavras-chave: Empreendimento imobiliario; investimentos; Viabilidade econdmica;
engenharia econdmica.
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ABSTRACT

The construction of real estate developments for sale is a lucrative business widely
employed for income generation, renowned for its solidity and security in terms of
investments. This sector holds a prominent position in the economic landscape. The
main objective of this article was to conduct an economic feasibility analysis focused
on a single-family project located in the Residencial Praia do Cupe condominium in
the city of Ipojuca, Pernambuco. The comprehensive examination involved the
assessment of three distinct scenarios labeled as pessimistic, optimistic, and regular.
The basis for these projections was grounded in a thorough analysis of existing
developments in the Muro Alto region. The approach employed for investment
analysis relied on metrics from economic engineering, providing a detailed and
thorough evaluation. Consequently, the results obtained strongly indicate that the
mentioned development is not only economically viable but also promising in terms of
significant returns for investors. This conclusion is supported by a solid foundation in
economic engineering metrics, highlighting the financial attractiveness of the project
and its ability to generate positive results. Therefore, considering these factors, a
favorable perspective emerges that the development not only deserves to be
executed but also promises to deliver advantageous outcomes for investors who
choose to participate in this real estate venture.

Keywords: Real estate venture; investiments; economic and financial analysis;
economic engeneering.

1INTRODUCAO

A construgcdo de empreendimentos imobiliarios para venda é um negocio
rentavel, muito utilizado para a geracdo de renda, e € famoso por sua solidez e
seguranca no que se trata de investimentos. (INACIO SARTORI, 2008)

No Brasil, em especial nas capitais, apds a pandemia da COVID-19, os habitos
de moradia mudaram bastante, pois as pessoas sentiram a necessidade de sair de
empreendimentos verticais com grande densidade habitacional, preferindo habitar
casas e condominios mais amplos. (SACHS, 2022)

Por conta disso, os condominios fechados vém se tornando uma alternativa para
estas pessoas, pois, além de existir uma organizacdo em relacdo a seguranca e
lazer, j4 sdo loteadas para terrenos de casas com o tamanho ideal. Sabendo disso,
muitos incorporadores miram nestes condominios para criar empreendimentos
imobiliarios para venda. (VERSIANI, 2023)

E importante uma abordagem métrica da engenharia econdmica em diferentes
cenarios, para analisar a viabilidade financeira do empreendimento a ser executado,
a fim de trazer um lucro considerado satisfatério para os investidores.

Um estudo de andlise de investimentos consiste em avaliar um potencial
investimento a ser realizado, com especificacdo de alternativas viaveis (viabilidade
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técnica), andlise de cada alternativa, comparacdo das alternativas e escolha da
melhor delas (ZAGO et al, 2009).

A andlise de viabilidade econémica €, de acordo com Max (2018), um estudo que
visa medir e analisar se um investimento é viavel ou ndo. Isso se da para evitar
prejuizos e entender o0s possiveis retornos a partir de um dado empreendimento.

O objetivo deste artigo foi realizar uma analise de viabilidade econémica em um
empreendimento unifamiliar localizado no condominio Residencial Praia do Cupe, na
cidade de Ipojuca-PE.

Para analisar o objeto de estudo definido na introducao, utilizamos métricas da
engenharia econdmica baseada em dados levantados no local para que os
resultados se assemelham a realidade.

Para se obter o beneficio esperado em projetos que demandam investimento, é
necessario um correto estudo de viabilidade financeira, a fim de comparar duas ou
mais alternativas entre si ou a analise de um unico investimento quanto a
capacidade de se obter o resultado esperado (ZAGO, 2009).

Para o inicio do estudo, definimos quais sdo os parametros que foram utilizadas
para a analise ser ou ndo aceita, como Periodo de Recuperagdo de Capital
(Payback), Taxa Interna de Retorno (TIR), Indice de Lucratividade (IL).

1.1 Payback

O Payback é denominado como o tempo de repagamento do investimento ou
empréstimo, ou seja, o periodo que se leva para recuperar o investimento ou o tempo
que o investimento leva para zerar seu fluxo acumulado (MOTTA et al., 2009).

1.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Segundo Gitman (2009), a Taxa Interna de Retorno consiste na taxa de desconto
que faz com que o Valor Presente Liquido (VPL) de uma oportunidade de
investimento seja igual a 0.

Como o proprio nome sugere, a TIR tem como principal objetivo mensurar o
retorno potencial que o projeto pode entregar para seus investidores. A Taxa Interna
de Retorno (TIR), a exemplo do VPL, é uma das técnicas consideradas sofisticadas
em andlises de projetos ( Branco, 2015).

Os critérios para decidir aceitar ou refutar um projeto de acordo com a TIR sao:
- Se a TIR for maior que o custo de capital, o projeto deve ser aceito;
- Se a TIR for menor que o custo de capital, o projeto deve ser rejeitado;

- Se a TIR for igual ao custo de capital, o projeto ndo oferece ganhos ou perdas
aos investidores.

1.3 INDICE DE LUCRATIVIDADE

Denominamos Iindice de Lucratividade (IL) a relac&o entre o lucro esperado para
determinado projeto e o desembolso para este acontecer. Caso esta relacao seja
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positiva, o projeto € aceito pelo indice. Mas caso seja negativa, o projeto é
desconsiderado.

IL = VPL
VP desembolso

2 METODOLOGIA

Para determinar a viabilidade econémica em um empreendimento unifamiliar
localizado no condominio Residencial Praia do Cupe, na cidade de Ipojuca-PE se é
ou néo satisfatoria, foram utilizados o comparativo entre 0s cenarios a seguir.

foram analisadas trés situagcbes denominadas pessimista, otimista e regular, e os
resultados foram estimados a partir de uma analise de empreendimentos ja
existentes no local definido.

Em seguida foram levantados os seguintes custos para a construcdo do
empreendimento.

2.1 Levantamento de custos

Foram encontrados 3 terrenos, com aproximadamente a mesma metragem, com
a premissa de estarem localizados em um condominio fechado. O terreno escolhido
foi ofertado no valor de um milhdo de reais e tem todas as caracteristicas de um
terreno que terd uma procura alta apds a constru¢cdo compativel com a demanda do
local.

Para estimar o custo de construcao, utilizamos a tabela do CUB (Pernambuco
05/2023) com acréscimo de 20% para que sejam supridos os itens que este indice
nao engloba, como fundacgéo, muro, entre outros custos.

Tabela 1 - Custos de construcdo pela estimativa CUB

PROJETOS - PADRAO RESIDENCIAIS
PADRAO BAIXO PADRAO NORMAL PADRAD ALTO
R-1 1.906,91 0,06% R-1 222278 -0,07% R-1 276564  -D07%
PP-4 1.712,87 0,14% PP-4 214906 -0,09% R-8 222910 -0,09%
R-& 1.613,64 0,07% R-& 180001 -D,09% R-16 229758  -D10%

PIS 1.278,15 -0,13% R-16 1.763,80 -0,08%

(Fonte: Sinduscon PE 05/2023)

De acordo com a tabela fornecida pelo site da Sinduscon-PE, o valor do CUB
para residéncia de alto padrdo unifamiliar é de R$2.968,26 e com nossa
consideracao o valor que passa a ser considerado € R$3.561,91.

Para esse tipo de projeto, estimamos uma constru¢cdo de 250m2, logo, o custo
desta construgéo sera o de R$890.478,00, que ainda sera acrescido de uma taxa de
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administracdo de obra de 12% para uma construtora executar este projeto, o que
acarretara que o custo total de construcéo sera o de R$997.335,36.

2.2 TAXAS ENVOLVIDAS

Para esta modalidade de investimento, com o investidor sendo pessoa fisica,
temos algumas taxas que impactam diretamente na lucratividade do
empreendimento. Dentre elas se destacam a taxa de corretagem e 0s impostos.

A taxa de corretagem representa 5% do valor de venda do empreendimento.

Ja os impostos sdo obtidos de acordo com a lucratividade do empreendimento
na modalidade praticada (pessoa fisica). Ele vai custar 15% sobre o ganho de
capital.

2.3 CENARIOS DE VENDA

Foi realizada uma pesquisa em empreendimentos similares ao que foi
desenvolvido a venda no mesmo local, presumimos 0s cenarios da venda deste.

Foram analisados empreendimentos com padrédo similar num raio de 2km. e
encontramos estes listados na tabela abaixo:

Tabela 2 - Pesquisa de mercado

PESQUISA DE MERCADO

Flats beira-mar R$13.500/m?2
em construcéo

Casa a venda no | R$10.500/m?
mesmo
condominio

Bangalbs beira- R$22.330/m?2
mar

(Fonte: Elaborado pelo autor)

A partir destes valores, sdo estimados valores médios de venda para o
empreendimento em trés cenarios que ocorrerdo na venda dele. Estas estimativas
sao classificadas em pessimista, otimista e ideal.

Foram considerados valores a partr da média de vendas destes
empreendimentos para estimar estes cenarios. Além disso, para tornar mais
realistas, os cenarios estdo sendo considerados com tempos de venda diferentes de
acordo com o nivel de expectativa de retorno.

Foram analisados os trés cenarios de venda para este empreendimento e em
todos eles os parametros definidos anteriormente foram favoraveis para que este
fosse economicamente viavel.
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3 RESULTADOS E DISCUSSOES

Tabela 3 - Tabela de Viabilidade Financeira

CENARIOS DE VENDA ADVERSO

PRAZO DE VENDA 24 meses
VALOR DE VENDA DO M= IER T [[oXv[0}5i5
(+) VALOR DE VENDA DA CASA

(=) RECEITA DA VENDA
() HONORARIOS CORRETAGEM
() TRIBUTOS SOBRE VENDA
(=) RECEITA LiQUIDA
() TERRENO

RS 1.300.000,00 |
RS 130.000.00 |
RS 72.56820 |
| R$ 2.397.431.80 |
RS 1.032.600.00 |
() CONSTRUGAO IR WL N
RS 10217272 |
RS 1.986.212.02 |
RS 411.219.79 |
-R$ 1.013.306.20 |
 3163%]
 2070%]

ESPERADO

18 meses
RS 12.000,00/m?

IDEAL

12 meses
RS 13.500,00/m?

() ADMINISTRACAO DA OBRA
(=) INVESTIMENTO TOTAL
(=) LUCRO LiQuIDO
(=) EXPOSICAQ DE CAIXA MAXIMA
(=) LUCRATIVIDADE
(=) RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO - ROI
{=) RETORNO SOBRE O PATRIMONIO LiQUIDO - ROE

st |
il |

(Fonte: Elaborada pelo autor)

Levando em consideracdo todos os custos e taxas que incidem sobre este
investimento, temos a Tabela 03, que retira todos os custos para nos dar a andlise
numeérica dos resultados nos cenarios que foram pré-determinados.

Primeiramente temos o indice de Lucratividade (IL), que € no pior dos cenarios
(adverso) um valor positivo (31,63%), logo foi aceita a analise deste indicador para
quaisquer dos cenarios.

Esta lucratividade demonstra o quanto o projeto oferece de retorno para cada
unidade monetaria investida (NETO, 2014)

Outro indice que pesa bastante é a Taxa Interna de Retorno (TIR), que tem valor
maior que zero, logo, garante que os investidores deste empreendimento tenham
lucro.

Quanto ao Payback, este varia de acordo com os cenarios de venda, para o
ideal, adverso e esperado, entre 12, 18 e 24 meses respectivamente. Para
empreendimentos imobiliarios, estes sdo Paybacks aceitaveis, visto que dentre os
riscos para estes empreendimentos de padréo elevado, o principal é a liquidez.

Liquidez € a capacidade de pagamento da empresa para cumprir as obrigacdes
passivas assumidas, que no projeto em questdo, o pagamento do dividendo de
investidores. (Neto, 2014)

Partindo dos principios definidos para que este empreendimento seja viavel

Tabela 4 - Comparativo entre investimentos tradicionais e estimativas
das rentabilidades encontradas nos cenarios

COMPARATIVO DE RENTABILIDADES

CDB-DI TD 20221 Adverso Esperado Ideal
MENSAL
ANUAL
GLOBAL

(Fonte: Autor e Google Financgas Abril 2023)
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economicamente, concluimos que ele passou pela viabilidade e pode ser iniciado.

Para que este seja escolhido como um bom investimento, deve ser analisado
nao individualmente, mas em relagdo a outros investimentos. Neste trabalho,
comparamos com investimentos tradicionais, como renda fixa e CDB. Utilizamos os
indices no momento em que o estudo foi realizado (Junho/2023) e a comparacéo
encontra-se na Tabela 04 e Grafico 01.

Em comparagcdo a estes investimentos, mesmo no cenario adverso, 0
investimento tem uma boa rentabilidade, o que faz deste um investimento que trara
ganhos patrimoniais para quem venha a aplica-lo.

Conforme abordado por SOARES et al. (2015), o investimento representa um
compromisso financeiro, representado pela troca de satisfagao imediata (geralmente
associada aos custos) por expectativas de satisfacdo futura (geralmente ligadas a
beneficios potenciais, embora incertos). O objetivo central desse desembolso
financeiro é a producédo (ou comercializacdo) de bens ou a prestacao de servicos.

4 CONCLUSAO

Ao examinarmos minuciosamente os dados e parametros relacionados ao
empreendimento imobiliario em questao, evidenciam-se ganhos substanciais quando

Tabela 5 - Grafico do comparativo entre investimentos
tradicionais e resultados da pesquisa (Fonte: Google
Financas)

COMPARATIVO DE RENTABILIDADE
6,0000%
5,0000%

4,0000%

3,0000%
2,0000%
1,0000% l

0,0000%
CDB-DI TD 20221 Adverso Esperado Ideal

comparados a investimentos tradicionais. Essa disparidade notavel confere ao
empreendimento uma caracteristica de investimento ndo apenas atrativo, mas
também conservador, contribuindo para a mitigacdo dos riscos inerentes ao aporte
de capital.
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Nesse contexto, a conclusdo que se extrai € que o investimento se revela
economicamente viavel, apresentando uma combinacdo favoravel de margem de
lucro positiva, boa rentabilidade e um periodo de retorno considerado razoavel.
Diante dessas consideracfes, torna-se claro que o empreendimento é uma opcéao
sélida e promissora para investidores que buscam ndo apenas retorno financeiro,
mas também a seguranca inerente a um investimento com caracteristicas
conservadoras.
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