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RESUMO

O processo de incorporagéo imobiliaria envolve diversas etapas e procedimentos legais. Em se
tratando de um processo bastante burocratico, que envolve diversos 6Orgaos publicos, é
interessante entender como as empresas de pequeno porte tratam tais processos, bem como o0s
profissionais envolvidos e suas atribuicGes. Esta pesquisa conta com um estudo de caso de uma
incorporadora e construtora de pequeno porte atuante no setor de construcao civil, no mercado de
habitacbes de médio padrdo em Belo Horizonte/MG. O objetivo deste estudo foi dissertar a
respeito do processo de incorporacdo adotado por essa empresa, considerando seu Ultimo
empreendimento, finalizado em julho de 2019. A analise do estudo de caso se alicerca em uma
revisdo bibliografica baseada especialmente na Lei de Incorporagdo - Lei n° 4591/1964. A
metodologia adotada conta com uma pesquisa e aplicacao de um questionario, onde levantou-se
com o0 s6cio majoritario da empresa os dados relevantes a andlise do processo de incorporacao,
bem como coletou-se os documentos pertinentes ao desenvolvimento desta pesquisa. O trabalho
apresentou o detalhamento do processo de incorporacdo da empresa, comparando com O risco

de investimento que seus empreendimentos apresentam.

Palavras-chave: Construcao civil. Incorporagdo imobiliaria. Processo de incorporacdo. Lei n°

4.591/64. Lei de Incorporagéo.
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INTRODUCAO

O processo de incorporacdo imobiliaria abrange uma série de atividades
envolvendo diversos profissionais especializados, desde arquitetos e engenheiros
até contadores e advogados. Além disso, seu processo produtivo € extenso e
envolve produtos e servigos variados, abrangendo mercados diversos. Segundo
Fabricio (2002), a Construgdo Civil compde um importante setor para a economia
nacional, sendo responsavel direta por parcela significativa do Produto Interno Bruto.

Ainda nesse sentido,

De acordo com dados da Pesquisa Anual da Industria da Construgéo
(PAIC), realizado em 2016, o mercado imobiliario possui um papel
fundamental na economia brasileira. Sendo ele um gerador de empregos,

investimentos e consequentemente a formagéo do PIB. (MACHADO, 2018)

Logo, considerando a importancia do mercado imobiliario para a economia
nacional, além da sua contribuicdo para a melhoria da qualidade de vida das
pessoas, se faz importante o estudo de incorporacdo e dos procedimentos
necessarios a sua execucgao.

A lei n°® 4591, de 16 de dezembro de 1964, aqui tratada como Lei de
Incorporacao, veio para regulamentar a alienacdo de unidades imobilidrias antes e
durante a sua constru¢cdo. Ou seja, toda e qualquer incorporacdo na qual se
pretenda comercializar unidades antes da sua conclusao estara sujeita a esta lei.

Nota-se que incorporadoras e construtoras de pequeno ou médio porte
apresentam importante participacdo no mercado predial habitacional no Brasil.
Segundo a Camara Brasileira da Industria da Construcdo (CBIC), em 2017 quase
97% das empresas atuantes no setor de construgéo civil contavam com menos de
50 empregados ativos e 91% com menos de 20 empregados ativos. Cabe entéo,
entender como decorre tal processo. Acredita-se que nessas empresas, 0 Processo
de incorporagcdo envolva poucos profissionais, que as etapas envolvidas sejam
realizadas simultaneamente e que algumas atividades sejam terceirizadas.

Sendo assim, as incorporadoras interessadas em langar um projeto no
mercado precisam estudar a dindmica econémica e o mercado imobiliario da regiao
em que pretendem atuar, o plano diretor e a Lei de Parcelamento, Ocupacgao e Uso
do Solo da cidade, os aspectos financeiros e técnicos envolvidos, além de outras

guestdes como a metragem adequada a regido e o padrdo de acabamento a ser
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adotado nas unidades. Além dessas questdes, é preciso analisar os aspectos legais
envolvidos, especialmente junto a Prefeitura de Belo Horizonte - PBH - e como
algumas questdes relativas a aprovac¢des podem inviabilizar um projeto.

A fim de ilustrar o panorama de uma incorporadora, esta pesquisa trata do
processo de incorporacdo desde a decisdo por incorporar até seu encerramento,
exemplificando através de uma incorporadora e construtora de pequeno porte
atuante no mercado de Belo Horizonte — MG, no setor residencial de médio padréo
construtivo. Os padrbes construtivos para unidades residenciais sao definidos pela
Norma Brasileira de Desempenho de Edificios (ABNT/NBR 15.575), em baixo, médio
e alto padrdo. Segundo Furbino e Marzano (2013), com ela, as construtoras deverao
seguir requisitos minimos de desempenho e de vida atil. A norma também
recomenda que os imdveis passem a contar com prazos de garantia.

O presente trabalho tem o objetivo de descrever como se da o processo de
incorporacdo imobiliaria nesta empresa. Apresenta, para tal além de uma revisdo
bibliografica, um estudo de caso. Mais especificamente também pretende verificar os
agentes envolvidos no processo de incorporacdo, analisar quais as suas atribuicdes
e quais sdo suas funcdes dentro da incorporadora, detalhar como funciona seu
processo de incorporacdo, do ponto de vista macro, além de estudar seu
empreendimento mais recente.

O trabalho justifica-se por ser a cidade de Belo Horizonte uma metrépole com
significativo adensamento populacional. Além disso, como a regido central apresenta
pouca disponibilidade de terrenos edificAveis para lancamentos imobiliarios, é
preciso entender a dindmica de outras regides da cidade e as possibilidades de
ganho de mercado que podem apresentar, especialmente para incorporadoras e
construtoras de pequeno porte.

Os procedimentos metodolégicos a serem utilizados para este trabalho
consistem nas seguintes etapas: estudo do referencial tedrico que trata
especificamente do tema; reunido com o incorporador com aplicacdo de questionario
e coleta de alguns documentos, como ficha técnica e memorial descritivo do
empreendimento, tabela de vendas, plantas, material de divulgacdo e fotos; estudo
do empreendimento mais recente do incorporador e analise critica do processo de

incorporagao adotado pela incorporadora.



O primeiro capitulo trard uma revisdo bibliografica baseada na Lei de
Incorporagdo, com o apoio da literatura. Mais especificamente abordard os temas
relevantes ao presente trabalho, além de outras consideracdes sobre o processo de
incorporacao imobiliaria, trazendo algumas etapas e atividades comuns a diversas
empresas.

O segundo capitulo vai trazer o estudo de caso em si, abordando de forma
macro o processo de incorporacdo adotado pela empresa em andlise e detalhando
algumas etapas conforme for pertinente ao estudo, além de exemplificar com o seu
empreendimento mais recente.

Na sequéncia serdo apresentadas as consideracgdes finais a respeito do tema,
além de uma analise critica do estudo de caso, buscando expandir a andlise para o
setor de construcdo predial habitacional, com foco nas empresas de pequeno e
médio porte. Assim sera possivel entender a dindmica do processo, pontuado seus

pontos fracos e seus pontos fortes.



CAPITULO 1
O QUE E INCORPORACAO IMOBILIARIA

Conceitualmente entende-se incorporar por dar corpo, reunir. “No setor
imobiliario significa construir edificio, comercial ou residencial, com a participacédo
financeira de diversos conddminos” (Michaelis, 2019). A incorporacdo requer um
projeto de um prédio a ser construido em um terreno, atendendo aspectos técnicos,
especificidades do local e legislacbes vigentes, especialmente no tocante a

legislacdo urbanistica que define como sera utilizado o solo em espaco urbano.
1.1 Disposicfes gerais

Ao tratar o tema incorporacdo imobiliaria, alguns conceitos se fazem
necessarios, especialmente para melhor entendimento desta pesquisa. A Lei de
Incorporacao - Lei n° 4.591, 16 dez. 1964 - traz tais conceitos de forma bem clara,
orientando os profissionais envolvidos a como desenvolver o processo de

incorporacao dentro dos limites da lei.

1.1.1 Incorporacao

Em seu Art. 28, paragrafo Unico, a Lei de Incorporacdo traz o seguinte

conceito:
Para efeito desta Lei, considera-se incorporacao imobiliaria a atividade
exercida com o intuito de promover e realizar a construg¢éo, para alienacao
total ou parcial, de edificagcBes ou conjunto de edificagbes compostas de
unidades auténomas. (BRASIL, Lei n°® 4.591, 16 dez. 1964)

Outros conceitos que enriguecem o entendimento do tema sdo descritos a

seqguir:
No campo dos negadcios imobiliarios, a expressao incorporacao imobiliaria
tem o significado de mobilizar fatores de producao para construir e vender,
durante a construgdo, unidades imobiliarias em edificagbes coletivas,
envolvendo a arregimentacdo de pessoas e a articulacdo de uma série de
medidas no sentido de levar a cabo a construgéo até sua conclusdo, com
individualizac&o e discriminacdo das unidades imobilidrias no Registro de
Iméveis. (CHALHUB, 2017, p.40)



A incorporacao Imobiliaria € a atividade empresarial que visa a producao e a
comercializacdo de unidades imobiliarias em edificacbes coletivas no
mercado imobiliario. Essa atividade é regulamentada pelas Leis n° 4.591, de
16 de dezembro de 1964, n° 4.864, de 29 de novembro 19653, e n° 10.931,
de 2 de agosto de 2004. (BARRETO, 2012)

1.1.2 Incorporador

O incorporador é quem formaliza o registro da incorporacdo. Tal figura é
abordada na Lei de Incorporacéo, em seu Art. 29, da seguinte maneira:
Considera-se incorporador a pessoa fisica ou juridica, comerciante ou néo,
gue embora nédo efetuando a construgdo, compromisse ou efetive a venda
de fracOes ideais de terreno objetivando a vinculacdo de tais fracdes a
unidades autdbnomas, (VETADO) em edificagBes a serem construidas ou em
construcdo sob regime condominial, ou que meramente aceite propostas
para efetivacdo de tais transagfes, coordenando e levando a termo a
incorporacgéo e responsabilizando-se, conforme o caso, pela entrega, a certo
prazo, preco e determinadas condic¢des, das obras concluidas. (BRASIL, Lei
n° 4.591, 16 dez. 1964)
No Art. 30, complementa que
Estende-se a condi¢do de incorporador aos proprietarios e titulares de
direitos aquisitivos que contratem a construcéo de edificios que se destinem
a constituicdo em condominio, sempre que iniciarem as aliena¢gdes antes da
conclusédo das obras. (BRASIL, Lei n® 4.591, 16 dez. 1964)
A empresa que articula o negécio imobiliario € chamada de incorporadora. Tal
empresa € responsavel por realizar o processo de incorporacdo como um todo,

podendo também concretizar o projeto da edificacdo, desempenhando a funcgéo
de construtora. Um conceito de mercado é apresentada por Trevisan (2010),
“A incorporadora, por ser a empresa empreendedora, identifica as oportunidades, faz
estudos de viabilidade, adquire o terreno (ou faz permuta permitida por lei, sem
consumir seu landbank), formata o produto a ser desenvolvido”. Ou seja, a
incorporadora, ou o incorporador, € quem reune todas informagdes necessarias para
fazer o negocio imobiliario acontecer.

Em seu capitulo II, a Lei de Incorporacéo trata “Das Obrigacdes e Direitos do

Incorporador”. Alguns conceitos definidos na Lei serdo reproduzidos nesta sec¢ao.



Apresentados 0s documentos no cartério competente, o incorporador
consegue obter o Registro da Incorporacdo, documento que tem a validade de 180
dias, podendo ser renovado pelo mesmo prazo, apos atualizacdo da documentacao
arquivada em cartoério (Art. 33). A partir de entdo, pode-se dar inicio ao processo de
vendas das unidades autbnomas.

E direito do incorporador fixar um prazo de caréncia para desistir do
empreendimento. De acordo com o Art. 34, tal prazo deve constar no Registro de
Incorporacdo (RI), ndo podendo ultrapassar a validade do mesmo - 180 dias - e
sendo improrrogéavel.

De acordo com os Art. 37 e 38, deverao constar nos documentos de ajuste,
gue representam os acordos entre as partes, se o imovel estiver gravado de 6nus
real ou fiscal ou se contra os alienantes houver acdo que possa comprometé-lo e se
for o caso, o fato de encontrar-se ocupado o imovel, esclarecendo-se a que titulo se
deve esta ocupacéao e quais as condicdes de desocupacao.

Algumas normas impostas ao incorporador no caso de contrato a prazo e
precos certos, quando o preco da construcdo € irreajustavel, determinados ou
determinaveis, e descritas no Art. 43, sdo apresentadas resumidamente a seguir:

e informar obrigatoriamente aos adquirentes, por escrito, no minimo de seis

em seis meses, o estado da obra;

e responder civiimente pela execucao da incorporacao;

e em caso de faléncia do incorporador e ndo sendo possivel a maioria
prosseguir na construcdo, os adquirentes serdo credores privilegiados
pelas quantias que houverem pago ao incorporador;

e ¢ vedado ao incorporador alterar o projeto, modificar as especificacdes, ou
desviar-se do plano da construcdo, salvo autorizacdo unanime dos
interessados ou exigéncia legal,

e néo poderad modificar as condi¢cdes de pagamento nem reajustar o preco
das unidades, salvo se tiver sido expressamente ajustada a faculdade de
reajustamento e nas condic¢fes estipuladas;

e se o incorporador, sem justa causa devidamente comprovada, paralisar as
obras por mais de 30 dias, ou retardar seu andamento, podera o juiz
notifica-lo para que no prazo minimo de 30 dias as reinicie ou torne a dar-

Ihes o andamento normal;
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em caso de insolvéncia do incorporador que tiver optado pelo regime da

afetacdo, a assembleia geral podera, pelo voto de 2/3 dos adquirentes,

deliberar pela venda do terreno, das acessdes e demais bens e direitos.

De acordo com o Art. 44, apés a concessao do “habite-se”, devera o

incorporador requerer a averbacédo da construcdo, para efeito de individualizacéo e

discriminag&o das unidades.

1.1.3 Lei do Distrato

A Lein°® 13.786, de 27 de dezembro de 2018, conhecida como Lei do Distrato,
traz alguns conceitos complementares a Lei de Incorporacdo. Dois de seus artigos

serdo abordados nesta sec¢dao.

O Art. 35-A, trata a respeito do quadro resumo pelo qual se devem iniciar 0s

contratos de compra e venda, promessa de venda, cessao ou promessa de cessao

de unidades autonomas. Tal quadro deve contar com as informagfes que sdo

apresentadas resumidamente a seguir:

0 preco total a ser pago pelo imovel;

o valor da parcela do preco a ser tratada como entrada,

o valor referente a corretagem;

forma de pagamento do preco, com indicacdo clara dos valores e
vencimentos das parcelas;

os indices de correcdo monetaria aplicaveis ao contrato;

as consequéncias do desfazimento do contrato, seja por distrato, seja por
inadimplemento de obrigacdo do adquirente ou do incorporador;

as taxas de juros eventualmente aplicadas;

as informac0des acerca da possibilidade, por parte do adquirente do imével,
do direito de arrependimento previsto no Codigo de Defesa do
Consumidor, em todos os contratos firmados em estandes de vendas e
fora da sede do incorporador ou do estabelecimento comercial;

0 prazo para quitacdo das obrigacdes pelo adquirente apds a obtencédo do
auto de concluséo da obra pelo incorporador;

as informacdes acerca dos 6nus que recaiam sobre o imovel,

11



e 0 numero do registro do memorial de incorporacao, a matricula do imovel e
a identificacéo do cartorio de registro de imdveis competente;

e 0 termo final para obtencao do auto de concluséao da obra (habite-se).

O Art. 43-A, determina que a partir da data estipulada contratualmente como
prevista para conclusdo do empreendimento, o prazo para entrega do imovel é de
180 dias. ApGs esse prazo, o adquirente tera direito a indenizacao pelo tempo de
atraso, ou se for o caso, até a resolucao do contrato.

1.1.4 Patrimbnio de afetacao

A critério do incorporador e de acordo com o disposto no Capitulo 31-A da lei
n° 10.931, de 02 de agosto de 2004, que complementa a Lei n° 4.591/1964, a
incorporacdo pode estar submetida ao regime de afetacdo, onde o terreno e as
acessOes objeto da incorporacdo, bem como demais bens e direitos a ela
vinculados, mantém-se apartados do patriménio do incorporador.

A lei 10.931/2004 define, em seu Art. 31-A, que:

§ 1°0O patrimbnio de afetacdo ndo se comunica com os demais bens,
direitos e obrigacdes do patrimbnio geral do incorporador ou de outros
patriménios de afetacdo por ele constituidos e s6 responde por dividas e
obrigacdes vinculadas a incorporagéo respectiva.

§ 2° O incorporador responde pelos prejuizos que causar ao patriménio de
afetacdo. (BRASIL, Lei n° 10.931, 02 ago. 2004)

Segundo ROCHA (2018),

O regime da afetag&o patrimonial na incorporagdo imobiliaria foi introduzido
no Direito positivo brasileiro [...] para assegurar direitos aos adquirentes de
unidades autbnomas de edificio em construcdo no caso de faléncia ou
insolvéncia civil do incorporador, aperfeicoar as relagdes juridicas e
econdmicas entre esses adquirentes, o incorporador e 0 agente financiador
da obra e, principalmente, resgatar a confianca dos consumidores no

mercado imobiliario.

1.1.5 Reqgimes de Construcdo

Existem basicamente 2 regimes de construcdo, por empreitada e por
administragédo, podendo ser incluido no contrato com o incorporador ou diretamente

entre os adquirentes e o construtor, de acordo com o Art. 48 da Lei de Incorporacéao.

12


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2010.931-2004?OpenDocument
http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2010.931-2004?OpenDocument
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4591.htm#art31a%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L4591.htm#art31a%C2%A72
http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2010.931-2004?OpenDocument

Construcdo por empreitada

A empreitada prevé a construcdo com preco global definido em contrato
firmado com o executor da obra, o empreiteiro. O Art. 610 do Cddigo Civil, Lei n°
10.406, de 10 de janeiro de 2002, diz que, “O empreiteiro de uma obra pode
contribuir para ela s6 com seu trabalho ou com ele e os materiais”.

Dentro do regime de empreitada, de acordo com o Art. 55 da Lei de

Incorporacao, existem 2 tipos de contrato, a preco fixo e a preco reajustavel:

§ 1° Na empreitada a preco fixo, 0 preco da construgcdo sera irreajustavel,
independentemente das variacdes que sofrer o custo efetivo das obras e
qualquer que sejam suas causas.

§ 2° Na empreitada a pre¢o reajustavel, o preco fixado no contrato sera
reajustado na forma e nas épocas nele expressamente previstas, em fungéo
da variacdo dos indices adotados, também previstos obrigatoriamente no
contrato. (BRASIL, Lei n® 4.591, 16 dez. 1964)

Construcdo por administracao

Na construgcédo por administragao, ou “a preco de custo”, de acordo com o Art.
58 da Lei de Incorporagdo, “ser4d de responsabilidade dos proprietarios ou
adquirentes o pagamento do custo integral de obra”.

A empresa contratada por esse regime recebe sua remuneragdo pela
administracdo da construcdo. Segundo Saback (2019), “ (...) a empresa responsavel
pela administracdo da obra apresenta o orcamento e 0 cronograma, e 0 contratante
arca com as despesas a medida que o cronograma vai sendo executado”.

Segundo Francisco e Haddad (2002), diferente do que acontece no caso dos
contratos por empreitada, quando o construtor possui autonomia na condug¢ao dos
trabalhos, nos contratos por administracdo todos os encargos econdmicos do

empreendimento ficam por conta do proprietario da obra, ou seja, o contratante.

1.2 Consideracdes sobre o processo de incorporacdo imobiliaria

A empresa responsavel pela incorporagdo imobiliaria gerencia uma série de
atividades para a realizagdo do empreendimento, segundo estratégicas definidas.

Nesse sentido,
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Lancar, projetar e construir um empreendimento implica na realizagdo de
diversas atividades técnicas, administrativas e financeiras, que necessitam
de coordenacdo para cada fase e entre elas, de forma que possa
apresentar bons resultados em termos de prazo, qualidade e custos.
(ADESSE e MELHADO, 2003)

No geral as empresas seguem algumas etapas durante o processo, que
envolvem diversas atividades. Vale lembrar que muitas dessas etapas acontecem
concomitantemente e a forma de distribuicdo das atividades pode variar de uma
empresa para outra.

Algumas consideracdes sobre as etapas Iinerentes ao processo de
incorporacdo imobiliaria, bem como as atividades envolvidas, serdo descritas nos

itens a sequir.

1.2.1 Aquisicao do terreno

A etapa de aquisicdo do terreno acontece quando o incorporador enxerga
uma possibilidade de negé6cio em um terreno em localizacdo de seu interesse.
Dentre as atividades que embasam a tomada de decisao pela aquisicdo do terreno
incluem-se a prospeccdo de terrenos, a pesquisa de mercado, o estudo de
viabilidade e a definicdo do produto.

Considerando que o produto imobiliario € um bem duravel e de alto valor
agregado, os riscos do investimento, como a inadimpléncia e o risco de mercado,
precisam ser minimizados. Nesse sentido, segundo Balarine (1997),

A natureza da atividade imobiliria, vista como processo que objetiva gerar
produto em momento anterior a realizacdo de uma demanda incerta,
carrega inimeros riscos e incertezas, ao mesmo tempo em que exige largos

prazos de execucdo, associados a grande investimento de capital.

Alguns cuidados no processo de aquisicdo do terreno ajudam a reduzir 0s
riscos do negocio imobiliario e auxiliam o incorporador na tomada de decisao, pois

como diria Iwata (2012),
A ninguém é dado o beneficio de prever o futuro, nem poderia ser diferente,
sendo assim, quando se decide por um projeto de incorporacéo é preciso

minimizar 0s riscos para que 0 Sucesso se torne uma realidade.
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Durante a prospeccao de terreno alguns aspectos precisam ser observados,
como: Informacédo béasica e aspectos fisicos do terreno, infraestrutura urbana da

regido e vizinhanca. Segundo Monteiro (2016),

Também existem varios outros pontos de extrema importancia a serem
avaliados, antes da aquisicao de um terreno, além de seu preco, tais como:
legislacdo incidente; potencial construtivo; produto e publico alvo a serem
incorporados no local; aspectos ambientais; analise de concorrentes e
precos de venda final praticados; logistica de acesso e condi¢ces para a
execucao da obra; e, mas ndo menos importante, a due dilligence minuciosa
acerca das condicdes juridicas do imovel e a elaboragdo de um Contrato de
Venda e Compra muito bem estruturado.

E preciso atentar também para a localizacdo, considerando a proximidade a
vias de fluxo intenso e a comércio e servigcos. A relevancia desses fatores vai

depender da expectativa do publico alvo. Iwata (2012) complementa que,
A escolha do local onde serd implantado o empreendimento tem papel
fundamental no sucesso do mesmo. Deverd estar de acordo com as
necessidades dos consumidores, que podem optar por lugares préximos a
servigos basicos ou, ao contrario, retirar-se do tumulto dos centros.
Detectada a regido da cidade onde se encontra tal demanda, cabe a
escolha do terreno ideal em um processo de afunilamento que parte do

geral (cidade), para o particular (bairro).

Alguns custos que precisam ser considerados incluem dividas do terreno,
como IPTU (Imposto Predial e Territorial Urbano) e contas em atraso. Infomoney
(2015), inclui como custos na aquisi¢cao do terreno: ITBI (Imposto de Transmissao de
Bens Imoveis), seguros, taxa de avaliagdo do imovel, taxa de corretagem, escritura e
registro. E importante frisar a necessidade do registro, pois somente ele garante a
propriedade do terreno, segundo o Art. 1227 do Cddigo Civil: “Os direitos reais sobre
imoveis constituidos, ou transferidos por atos entre vivos, s6 se adquirem com 0
registro no cartério de Registro de Imoveis dos referidos titulos”.

A pesquisa de mercado vai auxiliar o incorporador a decidir se determinado
terreno e sua localizacdo atendem as demandas do seu publico alvo e definir o
produto mais adequado atendendo as especificidades locais. Esta atividade é
abordada por Balarine (2004) da seguinte maneira: “[...] as caracteristicas do produto
imobiliario exigem planejamento cuidadoso, através de um processo que deve,
necessariamente, iniciar-se por pesquisas de mercado e estudos de viabilidade

econdmico-financeira”.
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A partir de entdo € elaborado um estudo de massa, para definicdo do produto,
apresentando caracteristicas como orientacdo do edificio, numero de unidades e
pavimentos, tipologia e numero de vagas por unidade, areas verdes e espacos de
uso comum, afastamentos obrigatorios, acessos, rampas, entre outras. Segundo
Caribé (2017a),“Um empreendimento eficiente maximiza a area total comercializavel,
gerando um maior VGV para o0 empreendedor, ou seja, valor geral de
vendas”. Tendo uma boa definicdo do que se pretende construir, 0 estudo de massa
serve como base para o estudo de viabilidade.

O estudo de viabilidade do empreendimento tem o objetivo de definir se a
incorporacdo apresenta viabilidade técnica, econdmica e financeira, e se compensa
lancar o projeto no mercado. Menosprezar essa etapa pode gerar grandes

consequéncias para o incorporador, pois segundo Balarine (1997),

[...] empreendedores, a partir de oportunidades oferecidas pelo mercado
(como, por exemplo, a disponibilidade de um terreno), concebem seus
produtos unicamente baseados no entusiasmo, muitas vezes sem possuir
sequer orcamentos prévios de producdo. Simplesmente geram um
anteprojeto, realizam o lancamento e aguardam que uma clientela
desconhecida adquira suas unidades. Raramente tais empreendimentos
sdo planejados criteriosamente, num processo que deve, necessariamente,

iniciar pelos estudos de viabilidade econdmico-financeira.
Goldman (2015) identifica as variaveis dos estudos de viabilidade, conforme
apresentado resumidamente a seguir:
e Fatores econbmicos e financeiros - associados as condicbes em que
serdo realizadas as receitas, por meio dos valores de venda das unidades
e da captacdo de financiamento, e as despesas do empreendimento,
contemplando custo do terreno, da construcdo, da corretagem, do
marketing e propaganda, dos impostos e taxas, das despesas juridicas e
legais e dos projetos. A andlise de investimentos deve considerar a
disponibilidade de recursos, as incertezas e a necessidade de remunerar o
capital investido. E proposta a elaborac&o de um fluxo de caixa de receitas
e despesas, considerando 0s cendrios possiveis quanto as tendéncias do
mercado. Uma estimativa preliminar demonstra, dentro de um grau de
precisdo aceitavel, os custos de construgdo. Os riscos financeiros
inerentes do investimento imobiliario dizem respeito a incerteza quanto ao

retorno do capital investido;
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e Aspectos técnicos - a elevacdo do grau de industrializacdo da construcao
civil, ainda que lenta, levou a reducdo dos custos de construcdo, bem
como ao aumento da produtividade. Ao mesmo tempo, com o0 aumento da
concorréncia no mercado, a qualidade tornou-se mais importante para o
cliente. Neste sentido, para apresentar competitividade no mercado, €
primordial possuir a capacidade de reduzir os custos, sem perder a
gualidade do produto final, isso exige capacidade técnica e gestdo de
recursos e gerenciamento de projetos;

e Aspectos legais - além da obediéncia a Lei de Incorporacéo, € citada a
necessidade de atendimento ao cédigo de obra do municipio e aos
regulamentos urbanisticos, bem como atencdo aos impostos devidos e
demais legislacBes e normas a serem seguidas;

e Aspectos comerciais - envolve fatores associados a propaganda e
divulgagcédo do empreendimento, a avaliagdo e a velocidade de venda das
unidades e a pesquisa mercadologica do perfil do comprador potencial. O
preco de venda deve pautar-se na expectativa do valor do produto no
mercado, influenciado juntamente com a qualidade na liquidez do produto
imobiliario. Baseando-se na pesquisa de mercado realizada, sao
percebidos os tipos de produtos a serem oferecidos e 0s pre¢cos a serem
absorvidos pelo mercado;

e Aspectos sociais e politicos - sdo citados alguns fatores que podem
interferir no mercado imobiliario, como a politica publica social e
habitacional, a conjuntura internacional, os fatores psicoldgicos, além da
sustentabilidade social e ambiental, segregacao e seguranca.

Apés cumprir as etapas citadas, o incorporador consegue analisar a

viabilidade de lancar no mercado a incorporacdo imobiliaria. Uma decisdo bem
embasada minimiza o risco do incorporador ndo alcancar o retorno pretendido.

Tomada a decisao pela aquisicdo de um terreno, segundo Caribé (2017b),
[...] é feita a proposta de aquisicdo do terreno em compra ou permuta, sendo
esta Ultima a mais indicada pois reduz a exposicdo de caixa do
incorporador. Na permuta paga-se o terreno em unidades autbnomas (com
a separacdo destas unidades autbnomas em “areas subrogadas”) ao final

da obra, na entrega do empreendimento.
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1.2.2 Projetos e aprovacoes

Apoés a aquisicdo do terreno, inicia-se a fase de projetos. S&o contratados,
entdo, arquitetos, engenheiros de estrutura, de instalagdes, entre outros.

Uma figura importante nesta etapa, para a gestdo e gerenciamento das
atividades € a do coordenador de projetos. Para Nébrega Junior e Melhado (2013),
“o0 coordenador de projetos surge como agente fomentador ndo apenas da interacéao
e cooperacdo entre todos os agentes envolvidos no processo de projeto, mas
também do bom resultado do processo e das solugbes de projeto adotadas”.
Independente do porte da empresa, tal profissional deve ser capacitado para se
alcancar qualidade adequada do projeto encaminhado a obra.

Finalizados os projetos, o proximo passo é o processo de aprovacoes e
obtencdo do Alvara de Construcdo, para dar inicio a execucao das obras. Para isso,
0 projeto deve estar de acordo com todas as exigéncias legais, federais, estaduais e
municipais, especialmente no tocante a legislacdo urbanistica. Segundo Machado
(2018), “Verifica-se se o projeto cumpre o que a lei determina, inclusive quanto a
limites de construcdo, recuos, altura maxima e outros requisitos, bem como as
exigéncias ambientais e urbanisticas”.

Segundo o decreto n° 13.842 de 11 de janeiro de 2010, que regulamenta o
Caddigo de Edificacbes de Belo Horizonte, lei n°® 9725, de 15 de julho de 2009, em

seu Cap. IV que trata do Licenciamento:
Art. 28 - O exame do projeto de edificacdo levara em conta a anélise dos
pardmetros que afetam a paisagem urbana e a qualidade de vida da
coletividade, em especial:
| — coeficiente de aproveitamento;
Il — quota de terreno por unidade habitacional;
lIl — taxa de ocupacéo e de permeabilizacéo;
IV — afastamento lateral, frontal e de fundos;
V — altura na divisa e da edificacéo;
VI — fosso de iluminacgéo e ventilagao;
VIl — &rea de estacionamento;
VIII — circulacéo vertical e horizontal coletivas;
IX — pé-direito;
X — acessibilidade.
§ 1° - E responsabilidade dos responsaveis técnicos pela elaboragdo de

projetos e dirigentes técnicos de obras a observancia e o cumprimento das
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demais disposicoes relativas a edificagcao previstas nas legislacdes federal,
estadual e municipal.

O mesmo artigo prevé, ainda, que em caso de descumprimento da legislacéao
vigente, pode-se proceder a revogacao do Alvara de Construcdo e a denuncia ao
CREA e a Procuradoria Geral do Municipio. Sendo assim, é essencial que o
incorporador ateste que os profissionais técnicos contratados cumpriram todas as
exigéncias da lei a fim de evitar futuros transtornos.

Ao longo do Cap. IV, o decreto n° 13.842/2010 oferece informacgdes a respeito
de outros licenciamentos a serem solicitados, caso necessario, como licengas para
demolicdo e para movimentacdo de terra, bem como para a construcdo de
marquises e muros de arrimo. A licenca para supressao de vegetacao, por exemplo,
devera ser solicitada pela Secretaria Municipal do Meio Ambiente (SMMA).

Segundo o Art. 39 do decreto n° 13.842/2010, “N&o havendo pendéncias, o
projeto de edificacdo sera aprovado e o Alvara de Construcdo sera emitido”.

De acordo com o Art. 19 do Cadigo de Edificac6es de Belo Horizonte, o alvara
terd validade de 4 anos, a partir da data de expedicdo, podendo ser renovado desde
que ndo tenha havido alteracdo na legislagdo municipal pertinente ou para a

conclusao da parte correspondente a estrutura ja executada.

1.2.3 Regqistro da Incorporacdo

A etapa que antecede o lancamento da incorporacao € a emissao do Registro
de Incorporacgéo. Trata-se de um documento emitido por um cartério de registro de
imoveis que permite a comercializacdo de unidades autbnomas, em conformidade
com a Lei de Incorporagéao.

O Art. 32 da Lei de Incorporacdo aponta os documentos a serem
apresentados no cartério competente de Registro de Iméveis, descritos a seqguir:

a) Titulo de propriedade de terreno, ou de promessa, irrevogavel e irretratavel,

de compra e venda ou de cessao de direitos ou de permuta do qual conste

clausula de imissdo na posse do imovel, ndo haja estipulacdes impeditivas de

sua alienagdo em fragOes ideais e inclua consentimento para demolicéo e

construcéo, devidamente registrado;
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b) Certidbes negativas de impostos federais, estaduais e municipais, de
protesto de titulos de acdes civeis e criminais e de 6nus reais relativos ao
imoével, aos alienantes do terreno e ao incorporador;

c) Historico dos titulos de propriedade do imovel, abrangendo os ultimos 20
anos, acompanhado de certiddo dos respectivos registros;

d) Projeto de construgdo devidamente aprovado pelas autoridades
competentes - conjunto de plantas aprovadas pela prefeitura, acompanhadas
da copia do Alvara de Construcao;

e) Cdlculo das areas das edificacdes, discriminando, além da global, a das
partes comuns, e indicando, para cada tipo de unidade a respectiva metragem
de area construida;

f) Certiddo negativa de débito para com a Previdéncia Social, quando o titular
de direitos sobre o terreno for responséavel pela arrecadagdo das respectivas
contribuicdes;

g) Memorial descritivo das especificacbes da obra projetada - traz
informacBes como preparacdo do terreno e fundacgéo, estrutura, cobertura,
esquadrias, revestimentos internos e externos, pisos, pintura, entre outras;

h) Avaliacdo do custo global da obra, atualizada a data do arquivamento,
discriminando-se, também, o custo de construcdo de cada unidade,
devidamente autenticada pelo profissional responsavel pela obra;

i) Discriminacdo das fracdes ideais de terreno com as unidades autbnomas
gue a elas corresponderao;

j) Minuta da futura Convencdo de condominio que regera a edificacdo ou o
conjunto de edificacdes - traz informa¢des como a destinagcdo, as partes de
propriedade exclusiva e as partes comuns, modo de usar as coisas e Servigos
comuns, a administracdo do condominio, entre outras;

[) Declaracdo em gque se defina a parcela do preco - apresenta a forma de
pagamento do terreno, conforme acertado com o alienante;

m) Certiddo do instrumento publico de mandato - trata-se da procuracdo
passada pelo proprietario do terreno ao incorporador, identificando o
empreendimento a se construido;

n) Declaracdo expressa em que se fixe, se houver, o prazo de caréncia - é o

prazo improrrogavel em que o incorporador pode desistir do empreendimento;
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0) Atestado de idoneidade financeira, fornecido por estabelecimento de

crédito que opere no Pais h& mais de cinco anos;

p) Declaracdo, acompanhada de plantas elucidativas, sobre o numero de

veiculos que a garagem comporta e o0s locais destinados a guarda dos

mesmos - acompanhando declaracdo a respeito da natureza das vagas, se

vinculadas aos apartamentos ou nao, se demarcadas ou nao, se apresenta

vagas como unidades autdnomas ou nao.

Pilatti (2011) apresenta outros documentos referentes a incorporacao:

Declaracdo do regime de construcdo - se por administracdo ou se por
empreitada, a preco fixo ou a preco reajustavel;

Declaragao do padrao de construgéo - se normal, baixo ou alto;
Instrumento particular de compromisso de compra e venda de fragéo ideal
de terreno e contrato de construgéo - acertado entre o incorporador e o
adquirente;

Requerimento de averbacdo de construgdo e registro de instituicao,
especificacao e convencgdo de condominio - concluida a incorporacéo;
Patrimbénio de afetacdo - se for o caso, pode-se averbar no processo de
incorporacao a opgao a fim de informar aos interessados na aquisicdo do

imoével.

~

Perante a observacdo de todos os documentos necessarios a emissao do

Registro de Incorporacdo, pode-se concluir que este transmite seguranca ao

adquirente, conforme confirmado por ABRAINC (2015),

O Registro da Incorporacao é a garantia para o adquirente de que o projeto
foi aprovado e sera entregue de acordo com os padrfes designados por
ocasido da aquisicdo. Para certificar-se da veracidade das informacdes
fornecidas pela incorporadora e de que esta esta cumprindo as exigéncias
da Prefeitura, o adquirente deve verificar o Registro da Incorporacdo no
cartério em que o empreendimento tiver sido registrado, antes de efetuar a

compra.

Vale lembrar que os documentos referentes ao Registro de Incorporacdo sao

publicos e disponiveis no cartério competente, que deve ser indicado em todos 0s

anuncios do empreendimento, de acordo com os 88 3° e 4° do Art. 32 da Lei de

Incorporacéao.
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1.2.4 Lancamento

O lancamento € a etapa onde o incorporador apresenta o0 seu produto - o
empreendimento imobiliario - para o mercado, abrindo o processo de vendas das
unidades. Registrada a incorporacao, pode-se dar inicio as vendas.

Segundo o colunista S6Corretor (2019), “Saber qual € o tipo de publico que
irA se interessar pelo novo empreendimento € o primeiro passo para comecar as
vendas”. Ainda segundo este colunista, algumas atitudes podem auxiliar os
corretores a obterem sucesso nas vendas, como: anuncios constantes; margens de
negociacdo bem estabelecidas e outras vantagens para o cliente; além de um bom
conhecimento do imodvel e seus arredores, incluindo valor do IPTU, valor do metro
qgquadrado da regido, pontos de valorizacdo e desvalorizagcdo entre outras
informacdes que possam ser pertinentes ao publico alvo. Uma equipe de vendas
bem capacitada pode acelerar muito o processo de vendas do empreendimento.

A tabela de vendas vai apresentar para os interessados valores, formas de
pagamento, taxa de decoracdo dos espacos comuns, bem como data prevista de
entrega e taxas de correcdo. O preco definido das unidades precisa corresponder as
expectativas do mercado e atender as necessidades do incorporador. Segundo
Rozenbaum e Macedo-Soares (2007),

O preco justo é aquele que atende aos interesses do empreendedor e do
comprador simultaneamente. O empreendedor deve ter satisfeitas suas
expectativas de taxa de retorno e velocidade de vendas e o comprador
atendidas suas expectativas das utilidades do imével como investimento e

moradia.

1.2.5 Construcdo

A etapa de construgdo pode ser iniciada a partir da liberagdo do Alvara de
Construgdo. Caso necessario, o incorporador pode solicitar o financiamento da
construcéo por meio de agentes financeiros autorizados pelo Banco Central.

A execucdo da obra se da por meio de contratos de empreitada ou por
administracdo, conforme jA& mencionado, e pode ser terceirizada ou realizada pelo
proprio incorporador, na funcédo de construtor. A emissdo do auto de conclusdo de

obra, ou habite-se, juntamente com o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros
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(AVCB) atestam a concluséo da construgcédo. Segundo o Corpo de Bombeiros Militar
de Minas Gerais (2010), o AVCB é o “documento que comprova que o0 prédio possui
condicbes seguras para abandono em caso de panico, acesso facil para os
integrantes do Corpo de Bombeiros, além de equipamentos para combate a
incéndio” e é emitido apds verificada a conformidade com o Projeto de Seguranca
Contra Incéndio e Panico.

1.2.6 Encerramento

O encerramento ou conclusédo da incorporacao se d4 averbacao dos titulos,
entrega das chaves e inicio da garantia das unidades. Nesta etapa ocorre o repasse
bancario dos adquirentes que fizerem uso do financiamento para quitacao da divida
com o incorporador

Apbs a emissdo do habite-se, a incorporadora pleiteia a quitagdo das dividas
devidas pelos adquirentes do imével. Para tal, muitos recorrem ao financiamento
imobiliario. Nesse caso o imovel € dado como garantia da transacao, através da
alienacéo fiduciaria, regulamentada pela Lei n° 9514, de 20 de novembro de 1997 e
definida em seu Art. 22 como: “(...) 0 negécio juridico pelo qual o devedor, ou
fiduciante, com o0 escopo de garantia, contrata a transferéncia ao credor, ou

fiduciario, da propriedade resoltvel de coisa imével”. Segundo Réa (2018),

A alienacdo Fiduciaria se caracteriza pela transferéncia ao credor da
propriedade do bem, ficando o devedor com a posse direita do imével. Insta
observar que, na hip6tese de adimplemento do contrato, em razdo do
pagamento da divida, o devedor volta a ser o proprietario do imével. Por
outro lado, na incidéncia do ndo pagamento do débito, o credor podera
reaver a posse direta do imével dado em garantia, e, em seguida, promover

a execuc¢do da garantia através da alienacédo em leildo.

E responsabilidade do incorporador requerer a averbacg&o da construcdo apos
expedido o habite-se. Fica o construtor solidario a responsabilidade perante os
adquirentes; no caso de omissao de ambos, a averbacdo pode ser requerida por
qualquer dos adquirentes de unidade, segundo o Art. 44 da Lei de Incorporacéo. E
realizada a discriminacdo das unidades autdnomas, recebendo entdo os adquirentes
seus respectivos titulos de propriedade.

A entrega das chaves se da com a vistoria das unidades. Nessa etapa cabe

ao adquirente verificar a conformidade do produto entregue com as especificagcoes
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do Memorial Descritivo, além de acusar os vicios aparentes, devendo a construtora
providenciar os reparos necessarios antes da mudanga dos novos moradores.

A garantia do imdvel inicia imediatamente apos a entrega das chaves. Essa
garantia, bem como o prazo para reclamacdo em casos de deteccdo de vicios
construtivos, € amparada pelo Cadigo Civil, em seu Art. 618, que institui que,

Art. 618. Nos contratos de empreitada de edificios ou outras construcdes
consideraveis, o empreiteiro de materiais e execucao respondera, durante o
prazo irredutivel de cinco anos, pela solidez e seguranga do trabalho, assim
em razdo dos materiais, como do solo.

Paragrafo Unico. Decaira do direito assegurado neste artigo o dono da obra
gue ndo propuser a agdo contra o empreiteiro, nos cento e oitenta dias

seguintes ao aparecimento do vicio ou defeito.
(Brasil, Lei n® 10.406, 10 jan. 2002)

E importante que os adquirentes atentem ao Manual do Usuario, pois nele
constam as orientacfes a respeito do uso e das manutencées em cada sistema da
unidade. O nado atendimento as instrucbes do manual pode levar a perda da

garantia, ficando o usuario responsavel por eventuais reparos.
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CAPITULO 2
ESTUDO DE CASO DE UMA INCORPORADORA EM BELO
HORIZONTE

2.1 Relato de pesquisa

Esta pesquisa exploratoria objetivou apresentar um estudo de caso de uma
incorporadora e construtora, denominada para efeitos deste trabalho de forma ficticia
por “Empresa A Ltda”, de pequeno porte atuante no setor de construcao civil predial
habitacional, no mercado de médio padrdo na cidade de Belo Horizonte, desde
1998. Possui 2 socios, sendo o0 sécio majoritario, um engenheiro civil responsavel
pelo processo de incorporagdo como um todo e pelo processo construtivo,
denominado “Sécio 17, e a sOcia minoritaria, uma administradora de empresas,
responsavel pelos processos de apoio da empresa e as contratacdes de servicos
terceirizados, denominada “Sécia 2”. Possui cerca de 40 funcionarios, incluindo os
profissionais de construcao.

Tal empresa possui a pratica de ndo iniciar uma nova incorporagdo até a
conclusado da anterior, com o encerramento do processo de vendas, ou restando
uma quantidade razoavel, por volta de 10%, de unidades a venda. Essa pratica
busca trazer mais seguranca financeira para a empresa que nado se arrisca em
varios projetos simultaneos.

As incorporacdes lancadas por esta empresa constituem-se de prédios em
torre Unica, com cerca de 30 unidades cada, sendo geralmente metade delas de 2
guartos e a outra metade de 3 quartos. Costuma incluir unidades com area privativa
e cobertura.

A Empresa A Ltda atua preferencialmente na regido da Pampulha, tendo
diversos empreendimentos entregues no bairro Ouro Preto. Todavia, seu
empreendimento mais recente, 0 nono dessa empresa, aqui denominado
“‘Empreendimento 9”7, base no estudo de caso deste trabalho, se situa no bairro Nova
Floresta, regido Nordeste de Belo Horizonte. O Empreendimento 9, lancado em
fevereiro de 2017, com previsado de entrega para janeiro de 2019, foi entregue em
marco de 2019, respeitando o prazo limite estipulado pela Lei de Incorporacdo em

seu Art. 43-A, de até 180 dias apés a data data estipulada contratualmente.
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2.2 Metodologia de obtencao de dados

Os dados necessarios a execucao do presente trabalho foram obtidos
juntamente com o Sdocio 1. Perante uma reunido, com aplicacdo de um questionario,
apresentado no Apéndice A, foi possivel compreender o funcionamento da Empresa
A Ltda, no tocante ao processo de incorporacdo. Foi realizada uma andlise do
projeto mais recente da empresa a partir de documentos, como ficha técnica e
memorial descritivo do empreendimento, tabela de vendas, plantas, material de
divulgacéo e fotos.

A aplicacdo do questionario realizada na sede da Empresa A Ltda, em
outubro de 2018, contou com sete perguntas abertas, onde o So6cio 1 explanou a
forma de atuacdo da sua empresa, 0s agentes envolvidos na incorporacao e suas
atribuicoes.

Além da reunido com o incorporador (Sécio 1), outras informacbes
necessarias a execucdo do trabalho, como descricdo dos empreendimentos
entregues e do empreendimento em estudo, foram obtidas do préprio site da

empresa e de observacdes in loco no endereco do Empreendimento 9.

2.3 Resultados e discusséo

A fim de obter um entendimento a respeito do processo de incorporacéo
adotado na Empresa A Ltda, os dados obtidos na reunido com o incorporador seréo
apresentados de forma discursiva. Comparacdes com as praticas apresentadas na
revisdo bibliografica, no item 1.2, serdo comentadas conforme necessario, visando
um melhor entendimento do assunto. Na sequencia sera apresentada a

incorporacgao do Empreendimento 9.

2.3.1 Processo de incorporacdo desenvolvido pela Empresa A Ltda

Em reunido com o Socio 1, este buscou enfatizar a importancia dada pela
Empresa A Ltda ao processo de incorporacdo como um todo, e ndo somente a

construcao de edificios.
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O Sécio 1 salientou também sua preocupacdo com a manutencdo do seu
quadro de funcionarios, afirmando que tenta evitar demissbes em massa, se
planejando para os momentos de crise e ministrando treinamentos periodicos. Além
disso, o fato de lancar um empreendimento por vez e manter um padrdo de niumero
de unidades lancadas ajuda a manter regular esse quadro de funcionarios.

O Sdcio 1 entende o processo do empreendimento imobiliario baseado em
trés pilares, incorporacéo, construcéo e venda. Os dois primeiros ficando a cargo da
Empresa A Ltda e o processo de vendas que acontece de forma terceirizada, por
meio de uma imobiliaria parceira.

A Empresa A Ltda entende o setor de construcao predial residencial com bom
potencial em termos de possibilidade de ganhos, justificando seus investimentos.
Como estratégia de mercado, a incorporadora definiu atuar numa faixa de valor de
R$ 200.000 a R$ 400.000, que segundo o incorporador se trata de um nicho de
mercado pouco explorado pelas grandes incorporadoras, abrindo espaco para as
pequenas empresas. Considerando o0s gastos iniciais da incorporacdo e seu
potencial de investimento, determinou que para valer o risco do investimento,
contariam com edificagbes com cerca de 30 unidades habitacionais.

Tracada a estratégia da empresa, a prOxima etapa seria a busca pela
tipologia de imoével, regibes e padrdo de acabamento que entrariam nessa faixa.
Enxergaram no bairro Ouro Preto, e posteriormente no bairro Nova Floresta, uma
boa oportunidade de negécio, pois sdo bairros que, segundo o incorporador,
possuem boa demanda por habitacbes na faixa de valor estipulada. Determinada a
regido de atuacdo e a capacidade de investimento da empresa, prédios com
apartamentos de 2 e 3 quartos, de médio padrdo construtivo adequaram-se bem a
faixa de valor estipulada.

De fato, considerando que os empreendimentos lancados pela empresa foram
sucesso de vendas, tendo todas as suas unidades vendidas durante a construcao, e
gue no Empreendimento 9 mais de 80% das unidades foram vendidas durante a
construgdo e o restante em menos de cinco meses apds sua entrega, mesmo em
época de crise econdmica, pode-se considerar que foi tracada uma boa estratégia.

A partir das informagdes obtidas com o Socio 1, foi possivel esquematizar o
fluxo do processo de incorporagdo adotado pela Empresa A Ltda, conforme

representado na figura 1 e detalhado nesta secéo.
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Figura 1: Processo de Incorporacéo Imobiliaria - Empresa A Ltda
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Para a escolha do produto, a Empresa A Ltda realiza uma analise do capital
disponivel e da demanda do mercado, sendo que, segundo o Sécio 1, esses dois
quesitos precisam estar alinhados entre si para dar inicio a incorporacédo. O Sécio 1
considera essa atividade base do estudo de viabilidade econémica e financeira.
Nessa fase é realizada a conceituacdo do produto: tipologia, metragem e faixa de
valor dos apartamentos.

Entdo, inicia-se a prospeccao do terreno, considerando o valor maximo
disponivel para seu pagamento. A partir das opc¢bes disponiveis é realizada a
analise do potencial construtivo, a fim de saber quantas unidades e quantas vagas
cabem em cada um deles.

Decidido o terreno de interesse, o incorporador procede ao que ele define
como “estudo de orcamento”, onde ele vai analisar o custo de cada unidade nos

moldes do que pretende construir, tipologia, metragem e padrédo de acabamento.
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A partir de conversas com os profissionais de venda, é feita uma avaliagdo do
pregco do metro quadrado na regido, considerando o padrédo de acabamento que
sera entregue. O incorporador salienta que quem define o preco é o mercado.

E desenvolvida, entdo, uma planilha de analise de fluxo de caixa. Duas taxas
sdo comparadas para a tomada de deciséo pelo empreendimento: A taxa interna de
retorno (TIR), que é uma métrica utilizada para analisar o percentual de retorno de
um projeto, e a SELIC, que é a taxa basica de juros da economia no Brasil. Sendo a
TIR maior que a SELIC, considera-se o projeto viavel. Essa analise precisa ser feita
pois, como o empreendimento imobiliario apresenta um ciclo de producéo e vendas
extenso, pode haver uma desvalorizacdo do investimento devida a inflagdo no
periodo entre o lancamento do empreendimento e o fim do ciclo de vendas. Nesse
sentido € realizada também uma analise de cenario futuro. Para tal atenta-se aos
acontecimentos politicos, principalmente no tocante as elei¢cdes, que definem como
sera o comportamento do mercado para 0 minimo de quatro anos.

A anadlise de risco, que avalia a probabilidade de ocorréncia de alguma
eventualidade quanto ao retorno do empreendimento, feita pelo incorporador leva
em conta, principalmente, a velocidade de venda de empreendimentos concorrentes.
Essa informagdo que busca avaliar o risco do empreendimento n&do apresentar o
retorno esperado em relagdo a velocidade de venda das unidades, é obtida por meio
de conversas com pessoas ligadas ao mercado e auxilia na decisdo do valor de
venda do empreendimento a ser lancado.

Os célculos relativos ao custo do empreendimento, especialmente no tocante
a custos financeiros e impostos sao realizados pela s6cia administradora, contando
com o auxilio de um escritério de contabilidade. Tais calculos compdem o estudo de
viabilidade juntamente com outras variaveis, como 0s aspectos técnicos, legais e
comerciais envolvidos no negocio.

Tendo o terreno de interesse em vista e uma definicdo do produto que se
deseja construir, apos o levantamento de dados com o mercado e a analise do
estudo de viabilidade é tomada a decisdo de compra ou ndao do terreno. Para se
decidir por prosseguir com o0 projeto, ele precisa apresentar viabilidade técnica,
econdmica e financeira e boa expectativa de aceitacdo no mercado.

As atividades descritas até entdo entram no que foi definido neste trabalho
como a etapa de aquisicao do terreno. Percebemos que a pesquisa de mercado, a

prospeccao de terreno, a definicdo do produto e o estudo de viabilidade acontecem
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quase que simultaneamente. Na pratica, uma atividade apoia a outra na decisao
pelo investimento.

A etapa de projetos e aprovacdes conta com o0 apoio de profissionais
contratados. Os projetos sdo desenvolvidos por escritorios de arquitetura e de
engenharia, a fase de aprovacéo e licencas fica a cargo de um arquiteto terceirizado
e a fase de registro conta com apoio juridico também terceirizado.

Apés a aprovacdo dos projetos e emissdao do Registro de Incorporacao
acontece o lancamento do empreendimento no mercado. A partir de entdo, da-se
inicio ao processo de vendas, que como ja citado, fica a cargo de uma imobiliaria
parceira. Para tal, conta com a disponibilidade de uma tabela de vendas. Esta é
elaborada pela Empresa A Ltda considerando-se um valor de entrada e um fluxo de
pagamento que ao mesmo tempo seja compativel com a capacidade de desembolso
dos futuros compradores e possibilite um fluxo de caixa saudavel para a empresa.

Apbs expedido o Alvara, a construcdo, por empreitada a preco reajustavel, é
realizada pela Empresa A Ltda. Nao costuma recorrer a financiamento bancario -
constroi com capital proprio. Apos a conclusdo da obra, o Sécio 1 fica responsavel
pela solicitacdo do habite-se e do auto de vistoria do corpo de bombeiros.

Na etapa de encerramento, ap0s a emissdao do habite-se ocorre o repasse
bancario por parte dos adquirentes que recorrem ao financiamento bancario. A
averbacdo dos titulos é requerida pela Empresa A Ltda e na sequéncia se da a
entrega das chaves, com vistoria das unidades. A partir de entdo os servicos de

garantia sao prestados sempre em conformidade com a lei.

2.3.2 Andlise do Empreendimento 9

O Empreendimento 9 é constituido por um edificio em torre unica, construido
em um terreno de 900 m?, contando com 29 unidades autbnomas, sendo uma vaga
de garagem e 28 unidades habitacionais em padrdo médio construtivo, das quais: 14
unidades de 2 quartos, sendo 11 unidades tipo (55 m?2), 1 unidade com area privativa
(90 m?2) e 2 coberturas (111 m?); 14 unidades de 3 quartos, sendo 12 unidades tipo
(67 m?), e 2 coberturas (134 m?). Cada apartamento possui 2 vagas vinculadas.

Resultam entdo 57 vagas no empreendimento.
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Possui 1 subsolo de garagem e 1 pilotis (plantas na figura 2), ainda no pilotis
possui um saldo de festas (figura 3); 7 pavimentos de apartamentos e 1 pavimento

de terraco das coberturas.

Figura 2: Plantas - subsolo e pilotis

subsolo pilotis

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda

Figura 3: Saldo de festas finalizado
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Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda
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Os detalhes das plantas dos apartamentos s&o apresentados a seguir:
apartamento de 2 quartos com &rea privativa (figura 4); apartamento tipo de 2
quartos, que possui a mesma planta da opcédo anterior com excec¢do da area
externa; apartamento tipo de 3 quartos (figura 5); cobertura de 2 quartos (figuras 6 e
7) e cobertura de 3 quartos que possui 0 primeiro pavimento com a mesma planta da
unidade tipo e o segundo pavimento semelhantes ao correspondente da opc¢éo de 2
guartos. Observa-se que o material grafico apresentado ao cliente traz a planta
humanizada das unidades. Essa pratica comum no mercado permite melhor
visualizacdo do espaco e das possibilidades de disposicdo de méveis nos comodos,

tornando o projeto mais acessivel aos adquirentes.

Figura 4: Planta humanizada da unidade de 2 quartos com area privativa externa

2 quartos com area privativa
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Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda
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Figura 5: Planta humanizada da unidade tipo de 3 quartos

~ T

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda

Figura 6: Cobertura de 2 quartos — 1° pavimento

B

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda
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Figura 7: Cobertura de 2 quartos — 2° pavimento

terraco cobertura 2 quartos

sugestao decoracao 01 sugestao decoragao 02

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda

O Memorial Descritivo do empreendimento apresenta, além das plantas das
diversas tipologias de apartamentos, o material de acabamento a ser utilizado nas
diversas areas. Os pisos dos quartos, por exemplo, foram entregues em laminado de
madeira e dos banheiros e cozinha em porcelanato. A figura 8 apresenta, para fins
de ilustragcdo, um trecho do Memorial descritivo, explicitando detalhes do

acabamento das coberturas.

Figura 8: Trecho do Memorial Descritivo

MEMORIAL DESCRITIVO

DETALHES DOS APARTAMENTOS DE COBERTURA.:

SALA COBERTURA: piso em ceramica ou porcelanato, rodapé no padrio do piso com h=5cm, teto e parede em
pintura acrilica emborrachada sobre gesso corrido e peitoril em marmore,

LAVABD: piso em ceramica sem caimento para o ralo, parede em ceramica, teto em pintura acrilica sobre forro de
gesso, bancada e peitoril em marmore,

TERRACO DESCOBERTO: piso em ceramica com caimento para o ralo, rodapé no padrdo do piso com h=5cm, parede
em pintura acrilica texturizada e peitoril em marmore.

QUARTOS, SALAS E CIRCULAGCAO: Toda pintura acrilica sobre gesso sera substivida por pintura acrilica
emborrachada nos tetos e paredes.

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda
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Com relagéo a aquisigdo do terreno para este empreendimento, foi realizada
a compra com pagamento integral em dinheiro. A etapa de aquisicdo do terreno foi
bem planejada, pois a Empresa A Ltda decidiu adotar uma postura conservadora no
contexto de instabilidade politica no Brasil apds as eleicbes de 2014, quando ja
haviam sinais de um possivel processo de impeachment da entdo presidenta, Dilma
Rousseff. A incorporadora decidiu aguardar como ficaria o cenario econdémico do
pais - periodo esse que investiu em treinamento e qualificacdo da mao de obra.
Sendo assim, com boa disponibilidade de tempo, foi possivel um planejamento
detalhado deste empreendimento, apdés uma boa pesquisa de mercado e um estudo
de viabilidade bem elaborado. Quando ocorreu o langamento, em fevereiro de 2017,
0 contexto politico ainda estava instavel e 0 mercado ainda estava em baixa devido
as consequéncias dessa instabilidade. Porém, como o Empreendimento 9 foi
planejado com um nivel alto de detalhamento, embasado numa pesquisa do
mercado local que indicava que teria um retorno satisfatorio de vendas, a Empresa A
Ltda sentiu seguranca no seu langcamento e teve atendidas as suas expetativas.

A etapa de projetos e aprovacdes, como ja citado, conta com a terceirizacao
de algumas atividades. Com o mercado em baixa, como estava a época, foi possivel
contratar projetos com precos baixos. Considerando o risco de lancar uma
incorporacdo na situacdo de instabilidade politica, € preciso levar em conta
necessidade de reducdo de custos, sendo a fase de projetos propicia para tal.
Contudo, ndo se pode abrir médo da qualidade dos projetos contratados, pois bons
projetos resultam em reducao de custos na etapa de execucao da obra. Com relacao
a aprovacao e licengas, bem como ao registro da incorporacéo, os valores das taxas
nos 6rgados publicos sdo pré-fixados.

A incorporacdo aderiu ao regime de afetacdo, o que provavelmente auxiliou
no processo de vendas, pois propicia maior seguranca ao cliente na hora de se
decidir pela aquisicao, pois os efeitos de uma possivel faléncia do incorporador nao
atingem o patriménio de afetacdo, podendo os adquirentes dar prosseguimento na
obra mediante novo contrato de construcéo.

Para anuncio, a empresa contou com a elaboracdo de materiais graficos,
digitais e impressos, por uma empresa de marketing. Dentre eles, as plantas
humanizadas e a projecdo de espacos comuns, como o salédo de festas, compdem a
apresentacao digital e o book impresso disponivel para atendimento presencial. A

divulgacdo do empreendimento contou principalmente com anuncios em redes
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sociais e panfletagens abrangendo os bairros vizinhos. Além disso, com a
disponibilidade do plantdo de vendas, muitas unidades foram comercializadas por
meio de atendimentos espontaneos no local. Além de uma boa divulgacdo, o
produto também contou com uma campanha de incentivo aos corretores nos ultimos
meses de construcdo, onde a cada quatro unidades vendidas, fazia-se o sorteio de
um tablet. Tais acbes fomentaram o processo de vendas, contribuindo para o
sucesso da incorporacao.

O lancamento do empreendimento, com a abertura de vendas foi realizado
em fevereiro de 2017, prevendo 2 anos de constru¢cdo, como de fato ocorreu.
Apresentou os maiores volumes de vendas concentrados proximos as épocas de
lancamento e da entrega. No més de janeiro de 2019, na época de emissdo do
habite-se, o empreendimento contava com 5 unidades disponiveis, conforme pode

ser observado na tabela de vendas reproduzida na figura 9.

Figura 9: Tabela de vendas referente ao més de janeiro de 2019

Versao n°% 20
jan/19
Area 1 1
. ., | Coberta Prego TOTAL
Tipo Unid | padriio Vagas (R$) SINAL | Financiamento
(m2)
2Q-Tipo | 204 55,04 | 044 |Coberta - Livre 045 |Coberta - Presa 346.400,00 | 69.280,00 277.120,00
3Q - Tipo | 401 66,66 | 028 |Coberta - Livre 029 |Parc. Descoberta - Presa 398.500,00 | 79.700,00 318.800,00
3Q - Tipo | 403 66,68 | 030 |Coberta - Livre 031 |Parc. Descoberta - Presa 405.806,91 | 81.161,38 324.645,53
2Q - Tipo | 504 55,02 | 012 |Parc. Descoberta - Livre | 013 |Parc. Descoberta - Presa 352.500,00 | 70.500,00 282.000,00
2Q - Tipo | 604 55,02 | 040 |Coberta - Livre 041 |Parc. Descoberta - Presa 352.500,00 | 70.500,00 282.000,00

*Todas as parcelas que compdem o saldo devedor (inclusive intermediarias e parcela do financiamento) serdo corrigidas
pelo INCC/DI durante a obra.

Apo6s o habite-se a corregio se dara pelo IGP/M + 1% a.m.

* Término de obra previsto para Jan/2019

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda

Nesta tabela é possivel notar as informacgdes pertinentes ao preco, forma de
pagamento, taxas de correcéo e previsao de conclusédo da obra. Quanto a forma de
pagamento, previa a época 25% de sinal e 75% por financiamento bancario. Com a
disponibilidade de tempo de obra, ou na ocasido do langamento, era possivel diluir
essa parte que € apresentada como sinal, montando um fluxo de pagamento
personalizado para cada cliente. Nesse caso, 0 adquirente desembolsava um sinal
menor e tinha a possibilidade de adiantar boa parte do pagamento do imével durante

a obra ou até mesmo quita-lo.
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Conseguimos notar que no fim do prazo de entrega, dos 28 apartamentos a
venda, restavam 5. Isso corresponde a menos de 18% do total. As Ultimas unidades
restantes foram comercializadas apds a entrega das chaves, que ocorreu em margo
de 2019, e o processo de vendas foi encerrado em julho de 2019. O langcamento do
Empreendimento 9 apresentou o retorno financeiro esperado, segundo o Sécio 1.
Sendo assim, é provavel que seu proximo lancamento aconteca em breve.

A concluséo da obra, que foi executada pela Empresa A Ltda pelo regime de
empreitada a preco reajustavel, sem financiamento por agentes financeiros, se deu
pela emissdo do habite-se e do Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros. Os
adquirentes que recorreram ao financiamento providenciaram o repasse bancario a
fim de quitar suas dividas com a Empresa A Ltda. Seguiu-se com a entrega das
chaves com vistoria das unidades, prevista em contrato, e inicio da garantia.

A figura 10 traz uma foto do empreendimento pronto e entregue.

Figura 10: Empreendimento finalizado - vista das fachadas frontal e lateral

Fonte: Arquivo da Empresa A Ltda
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CONSIDERACOES FINAIS

Considerando a questéo levantada, quanto a forma como seria desenvolvido
0 processo de incorporacdo em uma empresa de pequeno porte, foi realizado um
estudo de caso de uma incorporadora/construtora atuante no mercado habitacional
de médio padrdao em Belo Horizonte/MG. Tal estudo de caso foi apoiado em uma
revisdo bibliografica, abrangendo o0s conceitos mais importantes do tema
incorporacdo imobiliaria e as etapas e atividades envolvidas no processo. Foi
possivel entdo apontar a forma como é tratado o processo de incorporagdo pela
referida empresa, exemplificando através da sua incorporacdo mais recente.

A estruturacdo do processo na referida empresa apresenta as etapas e
atividades de forma bastante semelhante ao que foi apresentado na reviséo
bibliografica. Contudo € possivel perceber que algumas etapas acontecem de forma
simultinea e nao necessariamente na ordem apresentada. Isso ocorre
especialmente na etapa de aquisi¢do do terreno, quando a pesquisa de mercado, a
prospeccao de terrenos, a definicdo do produto e o estudo de viabilidade acontecem
guase que simultaneamente.

Confirmando a hipétese levantada, foi possivel perceber que na empresa em
questdo o processo de incorporacdo fica a cargo de poucos profissionais que
cuidam de diversas tarefas simultaneamente; bem como se tem algumas que sao
terceirizadas, como € o caso da elaboracéo de projetos e o registro da incorporacao.

Estudando-se o empreendimento mais recente lancado da Empresa A Ltda, o
Empreendimento 9, é possivel perceber o cuidado tomado com o processo de
incorporacdo, com a qualidade dos materiais midiaticos produzidos e com a forma
de divulgacao dos seus produtos.

Percebe-se que o processo adotado satisfaz as expectativas do Sdocio 1, pois,
segundo ele, atende ao escopo, prazo e custo estipulados, bem como aos critérios
legais, especialmente no que diz respeito a Lei de Incorporacdo. Além disso, a
velocidade de vendas das unidades do Empreendimento 9 permaneceu dentro do
programado e possibilitou um fluxo de caixa saudavel para a empresa.

O processo de vendas, como exemplo de atividade envolvida no ciclo de
incorporagdo, contou com o0 apoio de materiais graficos e divulgacdo que tiveram

boa aceitacdo pelo publico alvo, bem como foi apoiado em campanhas de incentivo
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aos corretores. Tais politicas ajudaram a manter o processo de vendas dentro do
prazo definido pela Empresa A Ltda para esgotamento das unidades.

Uma observacdo interessante no processo € a respeito da divulgacdo.
Considerando o avanco da influéncia das redes sociais e a modernizacdo das
informacdes na era digital, € necessario que os empresarios utilizem o marketing
digital como meio de divulgacdo de seus produtos. Hoje em dia as pessoas
pesquisam muito na internet antes de decidir comprar e sédo fortemente influenciadas
pelas redes sociais. Nesse sentido, € essencial manter um site atualizado no ar,
além de perfis e paginas bem estruturadas nas redes sociais, utilizando os anuncios
pagos para atingir o publico possivelmente interessado em um produto. Percebe-se
a preocupacdo da empresa em manter-se atualizada nesse sentido, o que pode
auxilid-la no processo de vendas, como aconteceu no caso do seu ultimo
lancamento, onde grande parte das vendas ocorreu para pessoas impactadas
através dos anuncios nas redes sociais.

A grande vantagem do modelo adotado pela Empresa A Ltda para o processo
de incorporacdo € a presenca de profissionais que dominem 0 processo como um
todo, contratando o0s servigos complementares executados por profissionais bem
qualificados. Uma desvantagem seria a dependéncia por parte da empresa desses
profissionais. No caso da Empresa A Ltda, por exemplo, 0 processo € inteiramente
dependente do seu Sdcio 1; e na sua auséncia seu andamento pode ser atrasado ou
prejudicado.

Sugere-se, como base de comparagdo, a expansao da pesquisa para outras
empresas no mesmo ramo de atuacdo e posteriormente para incorporadoras
atuantes no ramo de habitacdo econdmica, especialmente as que atendem ao
programa “Minha Casa Minha Vida” (MCMV). Acredita-se que devido as condi¢bes
exigidas pela Caixa Econdmica Federal para financiamento ao MCMV, tanto para
atendimento aos aspectos legais envolvidos, como para adequagcao aos parametros
adicionais estipulados por este agente bancario, o processo de incorporacédo deva
manter padrdes rigorosos de controle ao atendimento as questbes financeiras e

legais envolvidas, justificando aprofundamento no estudo desse caso.
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APENDICES

APENDICE A — Questionario a respeito da Empresa A Ltda
Como é a estrutura organizacional da sua empresa?

Somos 2 sécios, eu que sou engenheiro civil e s6cio majoritario e minha socia que
possui formagcdo em administracdo de empresas. Nossa empresa conta basicamente
com duas geréncias, a geréncia de producdo e recursos humanos e a geréncia
financeira / administrativa. A primeira fica sob minha responsabilidade, visto que sou
mais envolvido nos processos produtivos, a segunda fica sob responsabilidade da
minha sécia. Alguns processos séo terceirizados, como 0s processos contabeis, as
aprovacdes na prefeitura, os projetos e as vendas.

Qual o tamanho do seu quadro de funcionérios?

Atualmente contamos com cerca de 40 funcionarios, incluindo os profissionais de
construcdo. Tentamos manter esse quadro regular. No cenério de recessao
econbmica do pais, por exemplo, evitamos demissdes e conseguimos manter a
maior parte dos nossos funcionérios. No periodo de auséncia de obras, lancamos
mao de treinamentos e capacitacdo da nossa mao de obra. Nos enquadramos na
classificagcdo empresa de pequeno porte.

Qual o ramo de atuacao da sua empresa?

Atuamos no setor de constru¢do civil no mercado de médio padrdo em Belo
Horizonte / MG.

Ha quanto tempo sua empresa atua no mercado e em quais regioes?

Atuamos desde 2008, inicialmente no bairro Ouro Preto, onde entregamos 8
edificac6es. Porém nosso mais recente empreendimento situa-se no bairro Nova
Floresta, regido Nordeste.

O gue te motivou a investir no setor da construcao civil e como decidiu seu
ramo de atuacao?

O Brasil ainda possui um grande déficit habitacional, o que nos passa certa
seguranca quanto ao investimento na constru¢do de edificios para habitacdo. A
partir da decisdo pelo investimento em prédios residenciais, 0 proximo passo foi
decidir pela faixa de valor que iriamos trabalhar. Percebi que a faixa entre
R$200.000 e R$400.000 possui um grande potencial de exploracdo em Belo
Horizonte. ApoOs alguns estudos, concluimos que o investimento se torna mais
interessante para empreendimentos com cerca de 30 unidades ou mais. O proximo
passo foi uma busca pela tipologia de imovel, regibes e padrdo de acabamento.
Como optamos pela regido do Ouro Preto, e posteriormente Nova Floresta,
consideramos adequados prédios com apartamentos 2 e 3 quartos, de médio padréo
construtivo, que se encaixariam na faixa de valor estipulada por nos.
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De forma geral, como séo organizados os processos produtivos dentro da sua
empresa?

Enxergamos o processo de edificacdo baseado em trés pilares - Incorporacao,
construcdo e vendas. Os dois primeiros ficam a cargo da nossa empresa, ja o ultimo
é terceirizado por uma empresa parceira. Ha também os processos administrativos e
contabeis e algumas contratacdes que ficam sob responsabilidade da minha sécia.

Como é estruturado o processo de incorporacdo dentro da sua empresa e
quais sao as atividades envolvidas nesse processo?

Primeiramente, para fazer a escolha do produto que vamos lancar, fazemos uma
analise do capital disponivel da empresa e da demanda do mercado. Esses dois
quesitos precisam estar alinhados entre si para a tomada de decisdo de investir.
Basicamente essa é a base do processo de analise de viabilidade econdémica e
financeira do empreendimento. A partir dai entramos na fase de conceituacdo do
produto: tipologia, metragem e faixa de valor dos apartamentos. Damos
prosseguimento com a prospeccao do terreno, ja com um valor maximo estipulado
para sua aquisi¢cao, o estudo de viabilidade detalhado, o estudo de massa e outros
estudos, definindo entdo especialmente o numero de unidades possiveis de
construir e o niumero de vagas de garagem. A fim de definir os precos, seguimos
com o estudo de orcamento, para definir o custo de cada unidade e com uma
conversa com a equipe de vendas. Quem define o preco é o mercado. E importante
estar atento também ao regime de tributacdo adotado pela empresa, pois interfere
diretamente nos precos. Para a tomada de decisdo, primeiro realizamos o
preenchimento de uma planilha de andlise de fluxo de caixa. Calculamos a TIR -
taxa interna de retorno - do empreendimento e comparamos com a SELIC; sendo a
TIR maior que a SELIC consideramos o projeto viavel. Para a analise de cenarios
futuros levamos em consideracédo principalmente as tomadas de decisfes politicas e
de resultados de eleicbes, que influenciam diretamente no mercado. Realizamos
também uma analise de riscos do investimento. Decidimos pela aquisicdo ou ndo do
terreno. Seguimos com a contratacdo de projetos em escritorios de engenharia
especializados, a etapa de aprovacdo e licencas por meio de um arquiteto
terceirizado e o registro da incorporacao, que também € um servico terceirizado. A
partir do lancamento do empreendimento inicia-se 0 processo de vendas e
construcdo. De acordo com o acompanhamento da velocidade de venda das
unidades, sédo definidos os reajustes na tabela de vendas; os descontos sao
aplicados ao longo de todo o processo de venda, quando necessarios. O processo
de conclusdo ou enceramento da incorporacdo se da com as seguintes atividades:
repasse bancario dos valores devidos pelos financiamentos; averbacéo dos titulos;
entrega das chaves e inicio da garantia. O processo de incorporacdo conta
basicamente com essas atividades, sendo que a ordem delas pode variar ou elas
podem acontecer concomitantemente, dependendo das especificidades de cada
langcamento.
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