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RESUMO

Diferentemente de muitas cidades europeias, a urbanizagédo da cidade de S&o Paulo
ocorreu na medida de seu crescimento econdmico e populacional, formando um
desenho urbano heterogéneo, sem padrées. A falta de um planejamento eficaz
somada a priorizacao do transporte individual geraram problemas urbanos tais como
congestionamentos, degradacdo ambiental, transporte publico incipiente, etc.

O novo plano diretor estratégico de Sao Paulo surge com uma proposta para
reorganizacdo da cidade, adensando regides providas de maior infraestrutura e
limitando a densidade populacional das outras regifes. Responsavel pelo
desenvolvimento imobiliario, o setor de real estate é afetado diretamente pelas novas
diretrizes do plano diretor.

Neste trabalho, sdo discutidos os impactos do novo plano diretor no planejamento de
produtos residenciais, identificando os efeitos na formacgéo de precos e das tipologias
gue passarao a ser ofertadas de acordo com as novas diretrizes de uso do solo, bem
como as possiveis respostas do mercado, ou seja, empreendedores e a populacao.
A metodologia de pesquisa contou com estudos bibliogréficos, coleta de dados em
uma incorporadora tradicional da cidade de S&o Paulo, e estudos de qualidade de
investimento. Uma base de dados de terrenos foi submetida ao modelo de modo a
comparar os resultados de empreender considerando a legislacdo anterior e a atual
imposta pelo plano.

Como resultado, verificou-se que a consequéncia indireta do plano sera o aumento de
preco de venda de apartamentos. Para minimizar esse efeito, sera necessario: reduzir
as taxas de retorno do empreendedor, reduzir as areas privativas, custos de obra e os
custos de terreno. Para os empreendedores, o0 planejamento de produtos se tornara
ainda mais importante, diante das novas limitacdes e da provavel reducdo de seus
resultados financeiros. Ainda, a tendéncia € que terrenos localizados proximos dos
eixos de transporte tenham seus precos de comercializacdo elevados, e a oferta de
apartamentos nessas regifes sera de produtos de até 80 metros quadrados. Ja 0s
terrenos localizados em regides de baixo aproveitamento poder&o ter a atividade de
incorporacao inviabilizada, a ndo ser que haja reducdes consideraveis dos custos de
terreno.

Palavras-chave: Urbanizag&o. Plano diretor estratégico. Empreendimentos
imobiliarios. Precos. Produtos.



ABSTRACT

Differently from many European cities, the urbanization of Sdo Paulo has happened
throughout its economic and populational growth, creating a heterogeneous urban
design with lack of pattern. The lack of an effective planning and the priorization of
individual transport have created urban problems such as heavy traffics, environment
degradation, insufficient public transport systems, etc.

The new Strategic Plan of S&o Paulo appears with the aim of reorganizing the city, by
making well use of existing infrastructure and limitating the population density in other
areas. Responsible for the properties development, the real estate market is directly
affected by the new guidelines of the Plan.

This work discusses the impacts of the new Strategic Plan in residential product
planning, identifying the effects in prices and the type of products that will be offered
in the city, according to the new guidelines of land use, as well as the possible
response from the market and its entrepreneurs and population.

The research methodology included bibliographic studies, database acquisition in a
tradicional real estate company from Sao Paulo, and quality of investments studies.
The database, which formed a land bank, was submitted to a spreadsheet model, in
order to compare the results of the investment considering the former legislation and
the present legislation imposed by the Plan.

As a result, the indirect consequence of the Plan will be the rise in the apartmentsé

selling prices. The minimization of this effect will require: reduce the rate of return of

the entrepreneurs, reducet he apartmentsdé areas, constr uc

To entrepreneurs, product planning will be even more important, due to the new
limitations and the possible reduction in their financial results. Furthermore, it is likely
that areas located next to transport axes have their selling prices raised, and the offer
of apartments will be products of up to 80 square meters. On the other hand, areas
located in regions with lower construction potential can have their real estate potential

restrained, unless there is a considerable reduction in land costs.

Keywords: Urbanization. Strategic Plan. Real Estate developments. Prices. Products.
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1. INTRODUCAO
1.1. ALGUNS TOPICOS DE PLANEJAMENTO UR BANO
1.1.1. Origens das cidades modernas européias

De acordo com Benevolo (2009), a revolucao industrial foi um fendmeno bastante
importante para a formacao das cidades modernas. A partir da metade do século XVIII,
a revolucdo industrial teve inicio na Inglaterra e se repetiu nos demais paises
europeus.

Durante essa época, melhorias de ordem higiénica, relacionada a alimentacéo,
instalagbes publicas, moradias e medicina permitiram uma reducdo nas taxas de
mortalidade, favorecendo o aumento da populagéo.

Técnicas de construcdo comecavam a ser modificadas, redes de agua e esgoto
tornavam-se mais eficientes, e a producdo de manufaturados crescia. Foram criadas
estradas mais amplas e as vias de transporte aquatico e terrestre cresciam. Com o
aumento da populagcdo urbana e das migracdes, foi necessario implementar novas
edificacdes e instalagBes capazes de atender a populacéo crescente.

Nessa época, os edificios passaram a ter um significado diferente do que tinham no
passado, passando a serem vistos como investimentos, ndo mais de duracao
indefinida, mas sim de duracéo limitada e sujeito a transformag¢des. Diante desse novo
pensamento, nascia 0 mercado de terrenos, cujo valor passou a ser independente e
variavel, e fundamental para julgar a conveniéncia econémica de desenvolvimento de
edificacdes. Com a difusdo das teorias econémicas liberais, grande parte do dominio
publico foi privatizado, eliminando barreiras para a compra e venda de terrenos, além
de limitar o poder do Estado de intervir na formag&o de novos bairros e cidades.

Por outro lado, a industrializagdo e o crescimento acelerado trouxeram problemas
como insalubridade, congestionamentos e a ma aparéncia das cidades, decorrentes
do incipiente sistema de abastecimento de agua e de destinacéo de residuos e da
falta de planejamento das vias que se desenvolviam por entre as edificacdes.

A ordenacdo politica ndo poderia fazer frente a tantas modificagbes. Diante da
problematica das cidades e da evolugcdo das técnicas, tornava-se indispensavel

controlar e coordenar as atividades de construcédo nas cidades. E a medida em que
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aumentava o numero de cidades advindas da revolugdo industrial, estas né&o
possuiam a representacdo adequada no governo.

A partir de 1835, surgiram as administragcdes municipais, incumbidas de todas as
intervencdes publicas, tais como constru¢cdes e melhoramentos urbanos. Os antigos
instrumentos politicos sdo substituidos por novos, nascendo assim a urbanistica
moderna.

Durante os anos de 1830 a 1850, a legislacao urbanistica contemporanea comecgou a
ser desenvolvida, a partir das primeiras leis sanitarias elaborados por técnicos e
médicos. Ap6s um periodo de conturbacbes politicas, a urbanistica p6de se
desenvolver plenamente a partir de 1948, com a chegada de Napoledo Ill na Franca
e Bismarck na Alemanha. A partir de entdo, houve a reorganizacdo das cidades
europeias, com a execucao de grandes obras e uma administracéo eficaz das cidades,
levando a transformacdo de cidades como Paris. Nesta cidade, uma série de
determinacdes técnico administrativas foram implantadas, assim como o plano
regulador da cidade.

O barédo de Haussman foi um dos grandes responsaveis pela formacao da cidade de
Paris tal como é conhecida atualmente. Durante os 17 anos que permaneceu no
poder, Haussman realizou obras que a transformaram. Ele promoveu a abertura de
vias largas e retilineas, que faziam a ligacdo dos centros da vida urbana até as
estacdes ferroviarias, modificando a malha original e sinuosa de bairros antigos;
urbanizou terrenos periféricos; promoveu a reconstru¢cdo dos edificios no novo
alinhamento e disciplinou sua construc¢ao; renovou instalacées hidraulicas, de esgoto,
iluminacdo e transporte publico; realizou novos parques; expandiu os limites da
cidade; modificou a estrutura administrativa da cidades, criando novos bairros, os
chamados arrondissements, que de doze passaram a vinte, 0S quais possuiam
autonomia para algumas funcgdes.

Os trabalhos de Haussman incorporavam conceitos como coeréncia, integridade,
simetria e regularidade. As artérias que cortavam a cidade partiam de pontos de fuga
formados por monumentos historicos preservados, tendo como principal preocupacéo

a uniformidade das ruas e pracas. Tais conceitos podem ser observados na

Figura 1.



17

Figura 17 Vista de Paris

Fonte: Whitaker (2013).

Suas obras influenciaram o processo de urbanizacdo de muitas cidades europeias,
seguindo principalmente o conceito das artérias ligando centros a estacdes
ferroviarias, assim como a construcao de bairros operarios. Porém, na maioria dessas
cidades, os planos eram abandonados pela metade, sem que houvesse uma
conservagao de uma unidade de diregdo em seu planejamento.

Algumas dessas cidades, ao contrario de Paris, mantiveram seus centros antigos
praticamente intactos, circundados por um anel de areas verdes, como é o0 caso de
Viena e Copenhague.

Figueroa (2006) resume a evolucdo das configuracdes de quadras nos paises

europeus.

1.1.2. A evolugdo das quadras e o planejamento das cidades modernas

européias

Quadras tradicionais
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As quadras tipicas do plano de Haussman, chamadas por ele de quadras tradicionais,
séo fruto do tracado viario, ndo sendo concebidas como médulos de composi¢ao
urbana. Apresentam homogeneidade, compacidade e uma relacdo desproporcional
entre espacos construidos e livres. Para promover a regularidade do conjunto da
malha urbana, parametros de ocupacdo das edificagbes foram impostos e
controlados. Assim, a arquitetura se restringia as fachadas das edificacdes, ou seja,
de forma bidimensional. As quadras abrigavam usualmente edificios multifuncionais.

A Figura 2 mostra a representacao deste tipo de quadra.

Figura 2 - Representa¢do da quadra tradicional

- e E——

Fonte: Figueroa (2006)
Quadra do Plano Cerda: Barcelona

A cidade de Barcelona tem como base o planejamento elaborado por Cerda, que
buscava criar uma cidade homogénea, sem hierarquias e com pelo menos duas
alternativas de circulacdo: vias e através do interior das quadras (MUXI, 2010).

O plano de Cerda concebia a cidade como uma grelha ortogonal, dimensionando
quadras de 113 metros de lado, e as vias com 20 metros de largura, sendo que cada
conjunto de nove quadras e vias estariam inscritas em quadrados de 400 metros de
lado. As bordas chanfradas sdo ajustadas tendo como suporte avenidas diagonais, e

geram amplitude visual a edificios de esquina, de acordo com a Figura 3.
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O plano ainda previa quadras de ocupacéo perimetral de modo limitado, e definia que
os edificios ndo ultrapassariam mais do que dois tercos do quarteirdo, possibilitando
a criacdo de espacos internos publicos e areas verdes. Porém, esta ultima ideia ndo
foi concretizada, e as quadras se tornaram mais compactas, diferentemente do que
Cerda havia concebido (FIGUEROA, 2006). A Figura 4 mostra como a cidade de
Barcelona se configura atualmente, mantendo muitos dos preceitos da concepcéo
feita por Cerda. Observa-se uma regularidade e similaridade entre as quadras, criando

um conjunto harmonioso.

Figura 3 - Representa¢cdo da quadra ortogonal

Fonte: Figueroa (2006)

Figura 4 - Vista de Barcelona
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Fonte: Whitaker (2013).

Quadras perimetrais: Amsterda e Viena

Duas outras cidades que também se desenvolveram fazendo uso da ocupacgéo
perimetral, representadas na Figura 5, sdo Amsterda e Viena.

Em Amsterdd, o plano de expansédo de Berlage previa a utilizacdo desse sistema.
Ainda que as quadras fossem fruto do planejamento do sistema viario, contribuiram
para a ordenacdo do espaco urbano, com suas esquinas diferenciadas e bordas
edificadas, cujas caracteristicas dependiam das ruas limitadoras, além de espaco
interno destinado a jardins, ruas e patios internos destinados ao uso semi-publico.
Esta forma de organizacdo ainda se mantém nos dias atuais, como pode ser
observado na Figura 6.

Em Viena, tal configuracao foi utilizada para dar uso social aos vazios urbanos, onde
0 uso de grandes edificios residenciais continuos serviram como habitagéo coletiva

operaria.

Figura 5 - Representacdo da quadra perimetral
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Fonte: Figueroa (2006)

Figura 6 - Vista de Amsterda

Fonte: Whitaker (2013).

Walter Gropius
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Até entdo, a localizacdo do lote nas quadras determinava a forma do lote, a qual
determinava a forma da edificacdo que, por sua vez, determinava a unidade
habitacional. A partir de 1930, com a influéncia de arquitetos como Gropius, a unidade
habitacional passou a ser o elemento basico para a formacao da cidade. Passam a
ser discutidas ndo so tipologia das unidades, mas também regras de implantacéo e
afastamento de edificios, gabaritos de altura dos edificios e densidade populacional
(FIGUEROA, 2006).

De acordo com Whitaker (2013), em meados do século XIX, a constituicdo de muitas
das cidades industriais modernas europeias utilizou uma doutrina urbana proposta
pelo arquiteto Walter Gropius, um dos idedlogos do movimento modernista. Gropius
defendia que locais mais bem servidos de infraestrutura urbana deveriam priorizar a
construcdo de edificacbes que aumentassem a densidade demografica, porém
limitando a densidade construtiva, de modo a garantir condicdes de insolacéo,
ventilacdo e a melhorar a relagdo entre pedestres e edificacdes. Assim, o estado
regularia a densidade construtiva através de instrumentos urbanisticos como o Cédigo
de Obras, Leis de Zoneamento, entre outros. Isso permitiria racionalizar gastos
publicos com infraestrutura e aumentar o aproveitamento da mesma, além de abrigar
todo o conjunto da populacdo das cidades. Enquanto isso, a ideia de Gropius fazia
com que casas térreas ajardinadas abastadas se localizassem em areas mais
periféricas.

A mesma logica pode ser observada nas cidades norte americanas como Nova lorque
e Chicago, verificadas na Figura 7 e na Figura 8. Apesar de serem espraiadas,
possuem regifes centrais compactas, com prédios de altura regulada, a ndo ser pelos
centros financeiros, que possuem torres mais altas. As regiées mais afastadas sao
caracterizadas por casas térreas cujo acesso se da através de um sistema viario bem

desenvolvido, na forma de bairros-jardim, cuja origem € discutida a seguir.

Figura 7 - Vista de Nova lorque
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Fonte: Whitaker (2013).

Figura 8 - Vista de Chicago

Fonte: Whitaker (2013).

Cidades -jardim

O conceito das cidades-jardim foi elaborado pelo urbanista inglés Ebenezer Howard
em 1898, como uma critica a cidade industrial.

De acordo com Saboya (2008) e Andrade (2003), ao observar o aumento de
populacdo nas cidades e as mas condicdes de vida ocasionadas no processo de
industrializagédo, o urbanista concluiu que havia um desbalanceamento na relagéo
cidade e campo, e propés um modelo que aliaria as oportunidades existentes na
cidade urbanizada aos beneficios da natureza.

Sua ideia era criar cidades com dimensdes controladas, autossuficientes em termos
de industria e terras agricolas, com transporte publico adequado, formadas por areas
urbanas, divididas em bairros, e rurais, cujo tamanho seria cinco vezes maior do que

o das areas urbanas, amortecendo o crescimento do centro populacional. Sempre que
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se esgotasse a capacidade de uma cidade, novas cidades nos mesmos moldes seriam
formadas ao redor de uma cidade central, formando uma constelacdo de cidades
interligadas por sistemas de transporte e por areas rurais entre elas.

Em seu modelo, a cidade possui uma estrutura radial, com uma regido central formada
por um grande jardim, espagos culturais, areas comerciais um hospital. Seis bulevares
que cruzam a estrutura da cidade desde o centro até a periferia, sendo os lotes mais
amplos localizados pertos do centro e os lotes comuns a medida em que se afasta do
centro. Os blocos habitacionais sdo recuados do alinhamento dos terrenos, com
jardins fronteiricos. Uma grande avenida dividiria a cidade e nela se localizariam mais
um parque, seis lotes, escolas publicas e igrejas. Em uma circunferéncia mais externa
se localizaram servicos como armazéns, mercados, entre outros, 0s quais estariam
em frente a uma via férrea que circunda a cidade, permitindo um bom escoamento da
producédo da cidade e diminuindo o trafego nas ruas internas da cidade. A Figura 9
ilustra 0 modelo proposto por Howard.

Figura 9 - Representacéo do modelo de cidade-jardim
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Fonte: Saboya (2008).

O modelo de Howard influenciou a formacéo de diversas cidades. Um bom exemplo
foi o condominio Village Homes em Davis na Califérnia. Em alguns casos, o modelo
nao foi seguido em sua integra, formando, nos Estados Unidos, grandes suburbios
jardins com subdivisbes residenciais, faixas comerciais e parques industriais e
comerciais, porém isolados entre si, 0 que gerou dependéncia do transporte individual,

aumento da poluicdo, concentracdo da pobreza em areas centrais.
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Segundo Whitaker (2013), em Sao Paulo, alguns bairros foram planejados e
desenvolvidos como bairros-jardim, a partir de determinagdes do plano diretor de
1972, o qual ordenou que se instalassem lotes minimos de 250 metros quadrados
para residenciais térreas unifamiliares ajardinadas.

Quadra com edificios laminares: Frankfurt, Roterda e Berlim

De acordo com Figueroa (2006), a forma laminar de edificagdes nas quadras comecgou
a ser utilizada por urbanistas modernos devido a falta de hierarquia entre partes, com
equivaléncia de condi¢des entre elementos, capacidade de crescimento ilimitado e a
relacdo de proximidade entre espacos interiores e exteriores. O modelo pode ser

verificado na figura a seguir.

Figura 10 - Representacao de quadra com edificios laminares paralelos

Fonte: Figueroa (2006).

Edificio cidade

Para Le Corbusier, a unidade habitacional é sintese do pensamento arquitetdnico e

urbanistico, sendo elemento basico para a formacéo das cidades. Esse novo conceito
fez com que a implantacdo de edificacbes pudesse se vincular a orientacdo solar;
houve implantac&o de edificios sobre pilotis, criando espacos publicos nos pavimentos

térreos; mudanca de fungbBes urbanas para outros pavimentos além dos térreos. A
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ideia basica era a convivéncia entre as fun¢des basicas de habitacéo, lazer, trabalho
e circulacdo. A forma do edificio-cidade est4 indicada na Figura 11.

Figura 11 - Representacédo do edificio-cidade

Fonte: Figueroa (2006).

Quadra p6s -moderna contextualista

Este tipo de quadra, de acordo com a Figura 12, reinstitui a ocupacao perimetral e o
desenho das ruas tradicionais, valorizando esquinas, e dando aos centros de quadra
funcdo de espaco coletivo.

Implantadas a partir da década de 1980 nas cidades europeias como Barcelona e

Berlim, foram usadas para remodelar quadras parcialmente consolidadas.

Figura 12 - Representacdo da quadra pés-moderna contextualista
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Fonte: Figueroa (2006).

Quadras abertas

Presente no pensamento contemporaneo, o conceito de quadras abertas nasceu da
revisdo do espaco construido e dos espacos ainda livres das cidades. Permitindo
diversidade, recupera o valor das vias e das esquinas, mas também compreende a
autonomia dos edificios, criando aberturas visuais, assim como permite maior entrada
de luz solar e a criacdo de espacos semipublicos e semiprivados, como pode ser

observado na Figura 13.

Figura 13 - Representacdo da quadra aberta
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Fonte: Figueroa (2006).

1.1.3. Consideracdes sobre Sao Paulo

Em se tratando de planejamento urbano, o desenvolvimento de muitas cidades ao
redor do mundo seguiu conceitos de urbanistas e arquitetos, 0os quais possuiam
objetivos claros. Ressalva-se que sua formacdo se deu em contextos histérico e
politico diferentes daquele no qual se formou a cidade de Sao Paulo.

Observando a heterogeneidade entre as quadras e bairros da cidade de S&o Paulo,
exemplificados nas imagens da Figura 14, pode-se afirmar que, excetuando-se os
casos dos chamados bairros-jardim, que possuem uma certa homogeneidade, ndo

houve um planejamento integrado da cidade, tampouco regional.



29

Figura 14 - Imagens de S&o Paulo

Foe: Witaker (201. B
As imagens acima mostram a irregularidade e a falta de critério para o desenho urbano
da cidade, evidenciando apenas a diferenca entre areas menos adensadas, a norte
do rio Tieté, e mais adensadas a sul do rio.

Assim, muito provavelmente, a urbanizacdo da cidade ocorreu na medida de seu
crescimento econdémico e populacional, expandindo sem que houvesse um
planejamento adequado. Além de gerar ma estética, a falta de um bom planejamento
pode ser a causa de muitos problemas vividos atualmente.
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Tais afirmacdes procedem, de acordo com o exposto por Silva (2007). Para ele, o
modelo de organizagéo da cidade de Sao Paulo teve suas bases consolidadas durante
o periodo de 1930 a 1945, caracterizados desde entdo pelo crescimento extensivo e
pela verticalizacdo. Com a industrializacdo, o crescimento populacional, aumento das
migragodes e o fato de o estado de Sao Paulo ter se tornado o principal polo econémico
e industrial do pais, cada vez mais loteamentos foram desenvolvidos nas periferias da
cidade, conurbando bairros isolados ao resto da mancha urbanizada, e
concomitantemente, desenvolvia-se o0 sistema viario para transporte individual. Além
disso, as moradias populares avangcavam com a autoconstrucdo. A verticalizagao teve
inicio nesse mesmo periodo, exercida na maioria das vezes pela iniciativa privada. No
comeco, a Vverticalizacdo estava limitada as zonas centrais, por definicdo da
legislacao, e entdo, progressivamente foi feita sua liberacédo, mas sempre dependente
da conjuntura politica.

Com a priorizagdo do transporte individual, ndo houve investimentos maci¢gos no
sistema de transporte publico, o que fica ainda mais claro ao se comparar a malha de
transporte ferroviario e de metrd da cidade de S&ao Paulo as malhas de cidades como
Londres. De acordo com Metrd S&o Paulo (2015), o sistema de metrd de Sao Paulo
possui cinco linhas em operagdo com 68 quildmetros de extensao. O sistema de trens
(Companhia Paulista de Trens Metropolitanos i CPTM) possui seis linhas e 257,5
quildmetros de extensédo, de acordo com CPTM (2015). De acordo com Wassermann
(2013), o sistema de metrd de Londres possui 402 quildbmetros de extensdo e Sao
Paulo precisaria de mais 172 anos para alcancar a sua extensdo, se continuar se
expandindo com a velocidade dos ultimos anos.

A importancia econbmica da cidade de Sao Paulo elevou o custo de vida, e,
consequentemente, fez com que uma parte da populagéo fosse expulsa da capital
para cidades dormitério, criando intensos fluxos de deslocamento para dentro e fora
da cidade, de acordo com o mapa da Figura 15. Nele, sdo indicadas, na forma de
tracos, as intensidades de deslocamento entre os municipios do estado de S&o Paulo

e a capital, sendo tdo maiores quanto maior a espessura dos tragos.
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Figura 15 - Intensidade de deslocamentos no estado de S&o Paulo

Mapa 2.6 Intensidade dos deslocamentos para trabalhe e estudo na Concentragho Urbana de S0 Paulo/SP
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Fonte: IBGE (2010).

Atualmente, vivem-se intensos congestionamentos, falta de seguranca, problemas de
falta de agua e enchentes, poluicdo, degradacdo de areas ambientais, além da
desigualdade social identificada até mesmo nas microrregifes, onde favelas convivem
préximas a condominios de alto padréo.

Colocando-se em questao a elaboragédo de um novo plano diretor, cujos principais
objetivos sdo o adensamento populacional em regides que possuem maior
infraestrutura, cabem as seguintes perguntas: € possivel reorganizar uma cidade
como Sdo Paulo? E possivel modificar a estrutura de uma cidade se ela n&o foi
planejada desde o inicio para isso?

N&o faz parte do escopo deste trabalho a resolucéo destas perguntas. Por outro lado,
as analises propostas podem ajudar a entender as consequéncias do novo plano
diretor da cidade de Sao Paulo no contexto urbano, e até mesmo para entender as

dindmicas populacionais.
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1.2.0 PLANO DIRETOR ESTRATEGICO

O plano diretor € um dos principais instrumentos de planejamento, cabendo a ele
ordenar as politicas de desenvolvimento que orientam a regulamentacdo de leis
especificas voltadas para (ROCHA LIMA JR. et al., 2013):
1 Parcelamento, edificacéo ou utilizacdo compulsorios;
1 Direito de preempg¢éo;
1 Outorga onerosa do direito de construir;
1 Operacdes urbanas consorciadas;
1 Transferéncia do direito de construir.
O Estatuto da Cidade (BRASIL, 2001 apud BERNARDES, 2005) estabelece que o
PDE é obrigatério para cidades com mais de 20 mil habitantes, cidades com menos
de 20 mil habitantes que sejam integrantes de regiées metropolitanas e aglomeracdes
urbanas, e para municipios em areas de interesse turistico ou inseridos em éareas de
influéncia de grandes empreendimentos de grande impacto, devendo ser aprovado
por lei municipal, além de cidades que pretendem implantar instrumentos do Estatuto.
As caracteristicas basicas do PDE estabelecidas no Estatuto da Cidade sao:
1 Englobar todo o territério do municipio;
1 Revisao a cada dez anos;
71 Deve ser parte do processo de planejamento municipal, devendo as diretrizes
de orcamento incorporar as prioridades nele contidas;
1 Participacdo da sociedade civil deve ser garantida por meio de audiéncias
publicas, debates e acessos aos documentos produzidos;
71 Delimitar areas onde serdo implementados instrumentos introduzidos pelo
estatuto da cidade que assim o requerem;

1 Prever sistema de acompanhamento e controle.

A cidade de Sao Paulo foi a primeira a aprovar um PDE adaptado ao Estatuto, com a
lei n° 13.430/2002. Dois anos depois, foi aprovada a Lei de Zoneamento (n°
13.885/2004), que segue as diretrizes fixadas no PDE e complementa o mesmao.

Observa-se que o PDE do municipio de Sdo Paulo deveria ter sido atualizado no ano
de 2012, o que ndo ocorreu. Um projeto de lei em 2007 chegou a ser elaborado, porém

nao foi aprovado, por questdes como a participacao insuficiente da populacdo em sua
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elaboracao, o que é essencial para que se obtenha um planejamento voltado para o
bem da sociedade.

O PDE é visto como uma oportunidade de se ter um dialogo com a sociedade, e sua
revisdo significa rever os marcos regulatérios da cidade. O plano ainda deve estar
integrado a Lei de Zoneamento e ao Cadigo de Obras da cidade (ROCHA LIMA JR.
et al., 2013).

Um novo plano de Sao Paulo foi recentemente aprovado, e sera discutido adiante.
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2. OBJETIVOS

O objetivo deste trabalho é identificar quais os principais impactos do novo plano
diretor estratégico (PDE) no planejamento de produtos residenciais na cidade de Sao
Paulo, do ponto de vista econbmico e de area privativas, bem como as possiveis
consequéncias para os empreendedores, diante das novas condi¢des para a atividade
imobiliaria e do novo perfil de oferta.

Para isso, sdo estudados o impacto isolado da outorga onerosa do direito de construir
e das novas diretrizes de ocupacdo e aproveitamento do solo sobre os precos da

oferta e sobre o tipo de produto ofertado.
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3. METODOLOGIA

Procurando atingir o objetivo de avaliar o impacto econdmico do novo PDE no
planejamento de produtos residenciais, a metodologia utilizada no trabalho se divide
em duas partes. Primeiramente, foram realizados estudos bibliograficos acerca do
mercado imobiliario, o estudo do texto da lei do novo PDE de S&o Paulo, e a reviséo
de um estudo recente sobre os impactos do plano.

Posteriormente, para a analise pratica, foi utilizada uma rotina de analise que permitiu
comparar a qualidade do investimento em empreendimentos de diferentes
configuragbes em mesma data base, modificando-se os parametros relativos a

outorga onerosa e ao potencial construtivo. A metodologia é explicada abaixo.
3.1.Base de dados e fonte de informacdes

Foi utilizada uma base de dados de terrenos em que foram lancados
empreendimentos residenciais por uma incorporadora atuante em S&o Paulo. Os
terrenos da amostra séo localizados nas regides de Pinheiros e Itaim da cidade de
Séo Paulo. O critério para a escolha das regides foi o tamanho da amostra, trazendo
maior representatividade para a analise.

As informacgfes relativas aos empreendimentos originais foram cedidas pela
incorporadora, tais como: data de lancamento, area do terreno e caracteristicas de
projeto. Outras informacdes relativas a legislacdo da época do langcamento foram
buscadas em leis de uso e ocupacao do solo e em planos diretores anteriores.

O PDE de 2014 foi consultado para levantar as novas diretrizes de uso do solo em

que se enquadram oOs terrenos.
3.2. Analise 1: o impacto isolado da outorga onerosa

Nesta primeira analise, € estudado o impacto isolado da mudanca de célculo da
outorga onerosa do direito de construir. Para tanto, é feita uma comparacéo entre duas
situacoes:
1 Situacao 1: cada empreendimento foi reproduzido em sua configuragao
original, na data atual.
1 Situacao 2: cada empreendimento foi reproduzido em sua configuragao
original, na data atual, modificando-se apenas o calculo da outorga onerosa,

mantendo todas as outras variaveis constantes.



O Quadro 1 explica as variaveis utilizadas nas duas situacoes.

Quadro 1 - Variaveis utilizadas na simulag¢éo das situacdes 1 e 2

Area do terreno Constante
Area privativa do empreendimento Area privativa original do projeto
Coeficiente basico do terreno, d
acordo com o novo PDE (utilizadg
na nova férmula de calculo de
outorga)

Coeficiente béasico do terreno, di
acordo com legislacdo competen
na época de langamento

Coeficiente de aproveitamento
bésico

Coeficiente de aproveitamento d

projeto Coeficiente de aproveitamento utilizado no projeto original

Férmula de calculo do plano diret

Outorga onerosa/m2 de potencial de 2002 (i), caso haja outorga
construtivo prevista (apenas empreendiment

langados ap6s 2002)

Férmula de calculo proposta ng
novo plano diretor, seguindo a
forma de célculo de outorga (ii.g

Custo de terreno/mz2 inicial Constante, aleatério inicial
—— > .
Preoinicial d.e vgnda/m de are Constante, estimado a partir do FipeZap
privativa

Fonte: Producgédo da autora.

De modo a obter uma taxa interna de retorno igual a taxa de atratividade do setor, ou
seja, 18% equivalente ano, efetiva, acima do indice Nacional da Custo da Construcéo
(INCC)}, a situagéo 1 é simulada. Inicia-se com um custo de terreno aleatério inicial,
o qual é ajustado nesta primeira simulacgéo.

Utilizando o custo de terreno ajustado na situacdo 1, e modificando-se o célculo da
outorga onerosa, obtém-se o novo preco de venda para que a taxa interna de retorno
na situagéo 2 alcance 18% equivalente ano.

Para cada terreno, € obtida a variacdo de precos em relagdo ao preco atual.

O procedimento utilizado na analise esta esquematizado na Figura 16.

E importante destacar que esta primeira analise é uma analise virtual, em que n&o s&o
consideradas as outras determinagbes da legislagcdo, simulando situagbes
impraticaveis. As novas diretrizes do PDE limitam o potencial construtivo em muitas
regioes, portanto, muitos empreendimentos nao poderiam ser aprovados nas mesmas

condi¢des na nova legislacéo.

! Todas as medidas de taxa interna de retorno neste trabalho séo feitas no conceito de taxa efetiva
acima do INCC, moeda considerada no modelo de andlise da qualidade do investimento, conforme
descrito no Apéndice. Para facilitar a leitura do texto, deste ponto em diante sera anotado somente
(equivalente ano) ou (equivalente més).
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3.3. Analise 2: o impacto da legislacéo

A segunda andlise consiste em avaliar o impacto resultante da nova legislacéo,
combinando-se o efeito da mudanca de calculo da outorga onerosa com as novas
restricobes de uso e aproveitamento do solo. Assim sendo, sdo comparadas as
situacoes:
1 Situacéo 1: cada empreendimento foi reproduzido em sua configuracéo
original, na data atual.
1 Situacéo 3: cada empreendimento foi reproduzido em uma nova configuracao,
na data atual, modificando-se o céalculo de outorga onerosa e respeitando 0s

novos coeficientes de aproveitamento do solo.
As diferencas entre as configuracfes das situacoes 1 e 3 sdo resumidas abaixo.

Quadro 2 - Variaveis utilizadas na simulagéo das situa¢des 1 e 3

Area do terreno Constante

Area privativa de acordo com
coeficiente de aproveitamento

Area privativa do empreendimenfoArea privativa original do projetd

Coeficiente basico do terreno, d

acordo com legislagdo competen
na época de langamento

Coeficiente de aproveitamento d Coeficiente de aproveitamento| Coeficiente maximo do terreno,

projeto utilizado no projeto original acordo com o novo PDE

Formula de célculo do plano diret

Outorga onerosa/m2 de potencial de 2002 (i), caso haja outorga

Coeficiente de aproveitamento
bésico

Coeficiente basico do terreno, d
acordo com o novo PDE

Formula de célculo proposta ng
novo plano diretor, seguindo a

construtivo revista (apenas empreendiment ) .
P (ap ,p forma de célculo de outorga (ii.b
lancados apds 2002)
Custo de terreno/mz2inicial Constante, aleatorio inicial
Preco inicial de venda/m2 de are

Constante, estimado a partir do FipeZap

privativa

Fonte: Producéo da autora.

Igualmente a primeira analise, a situacdo 1 busca uma taxa interna de retorno de 18%
equivalente ano de modo a determinar o custo de terreno.

Utilizando o custo de terreno ajustado na situacdo 1, modificando-se o célculo da
outorga onerosa e o coeficiente de aproveitamento do empreendimento, obtendo-se
um novo produto, com uma nova area privativa total, busca-se o novo preco de venda

para que a taxa interna de retorno da situacéo 3 alcance 18% equivalente ano.
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Mais uma vez, para cada terreno, é obtida a variacao de precos em relagdo ao preco

atual. A Figura 17 explica tal analise.

3.4. Reducéo do impacto em precos

De modo a minimizar o impacto em precos, 0os empreendimentos das situacdes 2 e 3

foram submetidos a simula¢des em que sao alterados os parametros abaixo.

T

Reducado em custo de terreno, verificando qual a reducéo necessaria para
manter a TIR em 18% equivalente ano;

Reducdo em custo de construcao, buscando TIR de 18% equivalente ano;
Reducéo dos resultados do empreendedor, buscando TIR de 15%

equivalente ano.

Por fim, para cada empreendimento das situacdes 2 e 3, foi estudada a melhor solugéo

de modo a manter atrativa a qualidade de investimento no mesmo. Foi seguida a

ordem de prioridade:

M

Caso 0 aumento em precos seja superior a 5%, baixar custos de obra em
10% e verificar aumento de precos;

Caso ainda haja aumento de precos maior do que 5%, baixar custo de terreno
em 10% e verificar aumento de precos;

Caso ainda haja aumento de pre¢cos maior do que 5%, baixar TIR para 15%
equivalente ano;

Se 0 aumento ainda for superior a 5%, provavelmente o terreno teve perde de
pontencial construtivo, portanto, é necessario verificar em quanto o custo de

terreno precisaria reduzir para que o aumento de precos seja de 5%.

O procedimento acima esta ilustrado na Figura 18.

Para este estudo, foi imposto o limite de variacdo de precos de 5%, considerado como

baixo impacto. J& a solucéo de baixar 10% em custos de obra baseia-se em um estudo

realizado na incorporadora estudada, a qual verificou que: i) modificando-se métodos

construtivos tendo como meta a reducdo dos ciclos de producdo, o aumento de

produtividade, e a utilizacdo de insumos alternativos, seria possivel uma reducgéo da

ordem de grandeza de 5% do custo de obra; ii) reduzindo-se o padréo de qualidade

de acabamentos, é possivel obter uma reducéo de até 5% em custo de obra. Quanto
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a solucao de baixar custo de terreno, foi arbitrada a fronteira de 10%, compativel com
as dinamicas de negociacgéo para as transacdes de mercado.

3.5. Modelo de analise de qualidade do investimento

Cada simulacéo é feita utilizando um modelo de anélise de qualidade do investimento,

descrito no Apéndice deste trabalho.



Figura 16 - llustracéo da analise 1: o efeito isolado da outorga onerosa

PASSO 2: AQI situagdo 2 (virtual)

Outorgat
PRODUTO A Precodevenda: Fipezap e
MetaTIR=18%

Fonte: Producéo da autora.

PASSO 1: AQl situagdo 1

Custode termeno deatdrioinidal

Custode terreno definido

PASSO 4: Solugées finais

Precodevenda<si
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deg%
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e
MelaTIR=18%

Figura 17 - llustracéo da analise 2: o efeito da legislagdo

PASSO 1: AQI situagdo 1

Custode terreno aleatdrionidal

PASSO 2: AQl situagdo 3

Quiorga3

Custode tarenodefinido

PASSO 4: Solucbes finais

Precodevenda<s%
Reducgode10%emobra
Reducgode1o%emobraeterrenc

v

MetzaTIR=18%
Novopreco devenda

PASSO 3: Hipéteses

PRODUTO B

ReducSoemterreno

deg¥
Verificar reducio emterrenc para manter
condicBesadma

Fonte: Produc¢do da autora.

Reducdo de 104 emobrae terenc e TR 1«

Reducioemobra
Reducgoda TR
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Comparagdo
preco inicial x preco
final

Fonte: Producgédo da autora.

Aumento de

precos < 5%
E—

L >
Aumento de
pregos > 5%

SOLUCAO 1:
Baixo impacto e
TIR=18% a.a

Baixar custos de
obra em 10%

Figura 18 - llustracdo da etapa de reducéo de impacto em precos

Aumento de
precos < 5%
—»

L »
Aumento de

precos > 5%

SOLUCAO 2:
TIR=18% a.a. com
reducdo em obra

Baixar custo de
terreno em 10%

Aumento de
precos < 5%

SOLUCAO 3:
TIR=18% a.a. com
redugdo em obra e

terreno

Baixar TIR do

—— empreendedor para
Aumento de 15% a.a.

precos > 5%

Aumento de
pregos < 5%

Aumento de
pregos > 5%
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SOLUCAO 4:
TIR=15% a.a com
reducdo em obra e
terreno

- EE EE EE e EE EE EE Em M R Em Em Em Em Em Em Em = = = = =

Maior impacto e maior necessidade de intervengdes



4. O SETOR DE REAL ESTATE
4.1.BREVE HISTORICO

O mercado imobiliario, durante os ultimos quarenta anos, foi marcado por oscilacdes,
segundo Cunha (2015). Ainda assim, os bens iméveis tém sido identificados pela
sociedade como um meio confidvel de investimento, uma vez que aparentemente
podem preservar poder de compra mesmo durante periodos de mudancas de planos
econdmicos e crises.

Inicialmente, na década de 1960, a atividade imobilidria era realizada a preco de custo,
de maneira em que se compravam fracdes ideais do terreno somadas ao custo de
construcdo. As obras eram realizadas pelo regime de administracdo, no qual os
conddminos realizavam reunides mensais para prover recursos financeiros para as
obras. Muitas construtoras se especializaram neste regime e passaram a comprar
terrenos e vender fragGes ideais aplicando sua margem de resultado no preco. De
acordo com o0 autor, nascia nesta época a arte de prospectar e vocacionar terrenos
bem localizados.

Com o tempo, medidas como a introdu¢cdo da Lei das Incorporacdes e a
regulamentacao dos financiamentos em 1964, com a criacdo do Sistema Financeiro
da Habitacéo (SFH) e do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE); a Lei
de Loteamentos em 1979; Lei de Alienacdo Fiduciaria em 1997; a Lei do Patrimdnio
de Afetacdo em 2004; e a expansao do crédito imobiliario durante todo este periodo,
beneficiaram a atividade imobiliaria, trazendo seguranca para investidores e clientes,
atraindo agentes do mercado financeiro.

Isso trouxe maior capitalizacdo para o setor e permitiu que, a partir de 2008, os
empreendedores ampliassem sua atuacdo, aumentando o nimero de langcamentos,
projetando enormes volumes de vendas, e até espalhando sua atuacdo por varias
regides do Brasil. Assim, teve inicio uma busca intensa por terrenos, 0s quais nao
passariam por analises de adequacdo e vocacao tdo aprofundadas, seja pela
inexperiéncia de muitas incorporadoras, seja pela competicao acirrada.

A0 mesmo tempo em que iSSO acontecia, 0os pre¢os de terrenos subiam cada vez
mais, tornando os imoveis mais caros. Por outro lado, o poder aquisitivo da populagéo
nao crescia com a mesma intensidade que os precos. Para tentar minimizar este

efeito, surgiriam apartamentos cada vez mais compactos.



44

Sem levar em conta a limitada elasticidade do mercado e todos os riscos envolvidos,
esse movimento de expanséo gerou estoques de produtos com pouca liquidez, e o
despreparo dos empreendedores em termos de gestdo fez com que muitas empresas
tivessem grandes prejuizos (CUNHA, 2015).

Pode-se inferir que essa crescente diferenca entre capacidade aquisitiva e precos
aliada ao ritmo frenético de langamentos com, provavelmente, falta de planejamento
adequado de produtos aos seus respectivos mercados, ocasionando elevada oferta
de determinadas tipologias em detrimento de outras, tornam dificil a comercializacéao
dos estoques das incorporadoras, a nao ser que haja reducéo de precos e, portanto,
perda de margem e de resultados.

De acordo com Cunha (2015), um planejamento de produtos adequado deve passar
por uma analise da cultura da populacdo e dos seus valores de qualidade de vida,
buscando entender seus anseios. Além disso, é igualmente importante levar em conta
a situagcdao do mercado. Infelizmente, a maioria dos incorporadores aposta na
padronizacdo de produtos que foram bem-sucedidos em um determinado mercado e

momento, sem analisar se eles se adequam a outras condi¢des.

4.2. CARACTERIZACAO

7

O mercado imobilidrio é responséavel por um papel social importante, provendo
moradia e empregos para a sociedade, e por seu papel na economia, com significativa
participacdo no produto interno bruto (PIB) brasileiro de 16,7% em 2014 (do valor
adicionado bruto, considerando construcao civil e atividades imobiliaria) (CBIC, 2015),

conforme a figura a seguir.
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Figura 19 - Participacédo da construcao civil e atividades imobiliarias no PIB

em (%)
Industria Servigos
Agropecuaria Construgao Atividades imobiliarias
Civil
2000 55 26,5 6,9 68,0 12,2
2001 56 26,3 6,2 68,0 11,4
2002 6,4 26,2 6,4 67,3 10,7
2003 7.2 27,0 4,6 65,8 9,9
2004 6,7 28,7 4,9 64,6 9,5
2005 55 28,6 4,7 65,9 9,3
2006 51 27,8 4,4 67,1 8,9
2007 52 27,1 4,6 67,7 8,8
2008 54 27,4 4,4 67,2 8,4
2009 53 257 54 69,1 8,7
2010 4,9 274 6,3 67,8 8,3
2011 51 27,2 6,3 67,7 84
2012* 53 25,4 6,6 69,4 9,1
2013* 56 24,4 6,5 70,0 9,7
2014* 5,6 234 6,5 71,0 10,2

Fonte: Adaptado de CBIC (2015).
No quadro da figura acima, observa-se que houve uma queda na participacdo do PIB
do ano 2001 até o ano de 2008, a partir do qual a participacdo das atividades de
construcdo civil e atividades imobiliarias volta a crescer.
O crescimento do setor a partir de 2005, bem como o0 aumento da oferta e do uso de
crédito habitacional podem ser verificados nos graficos a seguir, obtidos do Balanco
Anual do Mercado Imobiliario de 2014, elaborado pelo SECOVI SP.

Gréfico 1 - Comercializacdo de habitagGes novas em Sao Paulo

Mil Unidades
Crescimento do Mercado
Fatores positivos - PMCMV
Elevagdo Pregos
Ajuste de mercado
Inicio do IPO 36,6 358 359

32,8 333

28,3

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Média = 24,1 Média =35,3 Média = 29,5

Fonte: SECOVI SP (2015).
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Gréfico 2 - Relacéo entre langamentos e vendas na cidade de Sao Paulo (em mil unidades)

390 38,2 38,1
34,5 34,2
31,6 31,7
285
24,9 25,7
22,6
E E
U
2
20,2 B

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Lancamentos M Vendas

Fonte: SECOVI SP (2015).
Os gréficos acima refletem a mudanca de cenario ocorrida a partir da abertura de

capital de muitas empresas do ramo imobiliario, criando um salto no niamero de
lancamentos no ano de 2007 em relacdo a 2006, acompanhado de aumento do
namero de vendas. O ritmo acelerado se manteve estavel até o ano de 2010, havendo
ja em 2011 uma leve retracdo de vendas e também de lancamentos a partir do ano
de 2012.

Do mesmo modo, de acordo com o Grafico 3, a quantidade de imoveis cuja compra
foi financiada com recursos do SBPE e do Fundo de Garantia por Tempo de Servico
(FGTS) aumentaram desde o ano de 2014, com forte aumento de 2009 a 2011. Com
0s ajustes vividos nos dltimos anos e a queda em numero de lancamentos, este

indicador sofreu uma reducao entre os anos de 2011 a 2013.

Gréfico 3 - Aumento de imoéveis financiados

Quantidade de Imoveis (mil unidades)

SBPE e FGTS

Financiaram juntos mais

de 1 milh3o de iméveis
em 2013 e 2014

1.014 SBPE/FGTS

538  SBPI
476 FGTS

Fonte: SECOVI SP (2015).
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Mas, em geral, verifica-se que a quantidade de imdéveis financiados em 2014
representa o triplo da quantidade financiada em 2004.

O Gréfico 4 também mostra o aumento do uso de crédito habitacional, indicando que
o endividamento habitacional vem ganhando maior representatividade no

endividamento total das familias.

Gréfico 4 - Endividamento da populagao

[ Endividamento total

[JEendividamento sem
Habitacional

JEndividamento
Habitacional

Fonte: SECOVI SP (2015).
O Grafico 5 e o Gréfico 6 confirmam a forte relagdo entre 0 nUmero de langamentos,
a variacéo real do PIB brasileiro e do indice de Confian¢a do Consumidor (ICC). Os
momentos em que houve retracdo da economia e queda no PIB sempre foram

acompanhados da queda do niumero de langamentos e do ICC.

Gréfico 5 - Relacdo entre langamentos e variacdo do PIB brasileiro

Mil Unidades

45 10,0%
43

a1 8,0%
39 6,0%
37

35 4,0%
33

31 2,0%
2 0,0%
27

25 -2,0%

T T T T T, T, T, Ty Lo T TR T T T T S T .
SEEELLELELELEELLELEL LTSS

LdPIB realem %  ===lancamentos Cidade de Sdo Paulo

Fonte: SECOVI SP (2015).
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Gréfico 6 - Relacéo entre vendas e o indice de confianga do consumidor
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Fonte: SECOVI SP (2015).

A primeira maior queda representada no grafico foi a partir do fim de 2008 ao terceiro
trimestre de 2009, ocasionada pela crise financeira global de 2008, gerando queda do
ICC, assim como de lancamentos e vendas. Com o lancamento do programa Minha
Casa Minha Vida (MCMV) em 2009, o indice voltou a crescer, bem como o setor. A
segunda queda ocorreu a partir do segundo trimestre de 2011 até o fim de 2012. Tal
gueda foi gerada ainda pelos desdobramentos da turbuléncia econémica dos Estados
Unidos e paises europeus, além da transicdo no governo federal brasileiro. O ano de
2012 foi de ajustes, havendo diminuicdo no numero de lancamentos, voltando a
crescer de forma menos intensa em 2013.

Em relac@o a precos, de 2004 a 2008, a oferta e precos dos imOveis apresentavam
certo equilibrio. Com o programa MCMV e o crescimento da economia do pais em
2010 gerou-se um desequilibrio entre a alta demanda e a oferta, levando ao aumento
de precos. Mais tarde, mesmo com o0 aumento da oferta, 0s pre¢cos continuariam a
subir, ainda em que em escalas menores, ja que dependem da formacao de custos
do produto imobiliario, capacidade de pagamento dos compradores e do equilibrio
entre oferta e demanda. Nos Ultimos anos, pode-se verificar um descolamento entre
capacidade de compra e precos dos imoveis, fato que ainda permite que haja
estoques elevados (SECOVI SP, 2015).
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7 apresenta a variacdo de precos de imoéveis medida por dois indices

Graéfico 7 - Variacdo do preco de imoveis

7,39%
7,33%

==Embraesp ==Fipe/Zap
SECOVI SP (2015).

A relacdo da variacdo de precos com a renda das familias pode ser verificada no

Gréfico 8. Nele sdo comparados a renda de familias de seis regides metropolitanas

brasileiras e o preco dos imoOveis da cidade de S&o Paulo. Percebe-se que, desde

2010, tem havido um descolamento cada vez maior entre eles.
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Gréfico 8 - Relacao entre variacdo de precos e renda
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Fonte: Adaptado de SECOVI SP (2015).
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Além desse descolamento, nos Ultimos anos e em maior intensidade no ano de 2015,
0 setor vem passando por algumas dificuldades decorrentes do contexto politico e
econdbmico. H4 uma maior dificuldade de obtencéo de crédito para construcéo e para
a compra de imdveis; maior rigor na aprovacao de projetos, cujo efeito piora com as
incertezas trazidas pela introdugéo do novo plano diretor; baixa velocidade de vendas,
decorrente, principalmente, pela instabilidade politica e econdmica.

Por outro lado, diante do alto déficit de habitacdo no pais apresentado na Figura 20,
com destaque para Sdo Paulo, que possuia déficit de mais de 500 mil domicilios em
2012, ainda ha demanda por imdveis, e, portanto, espaco para crescimento do

mercado imobiliario.

Figura 20 - Déficit habitacional total no Brasil em 2012

2012
Déficit Habitacional
(N° de domicilios)
[ A 100 mil
[ oe 100 a 200 mil N
I o= 200 a 500 mil A
I s de 500 mi
0 500 1.000 2,000 Km
S R O T
Projecio Latinde/] ongitude
Datum SADE9

Fonte: Fundacédo Joédo Pinheiro (2015).

4.3. TOMADA DE DECISAO: PLANEJAMENTO EM REAL ESTATE

Segundo Rocha Lima et al. (2011), o processo de decisdo no setor sempre se
caracterizou como algo sensorial e dependente da experiéncia dos empreendedores.
Tendo em vista os desafios atuais e aqueles intrinsecos a atividade de real estate
como o grau de flexibilidade praticamente nulo dos projetos, o grande volume de
recursos necessario para sua implantacdo, prazos longos de implantacdo e

recuperacdo de recursos, os diversos agentes envolvidos e o alto custo de



51

manutencdo de estoques, somados aos erros evidenciados nos ultimos anos, com
perda de produtividade, atrasos em obras, estouro de orgamentos, percebe-se a
intensidade do impacto de riscos e incertezas na alocacéo de recursos no setor.
Diante disso, ganham importancia as analises, o embasamento técnico e o
planejamento na atividade imobiliaria.

Para Rocha Lima Jr. et al. (2011), em estratégias primitivas, empresas podem atuar
em duas etapas basicas, de pensar e fazer, sem que haja processo critico
intermediario. Na ocorréncia de erros, 0 empreendedor segue uma seérie de eventos
baseados em pensar, fazer, errar e corrigir.

Os erros ocorrerem por decisdes mal fundamentadas, ou entdo quando desvios de
rota escapam da capacidade gerencial do empreendedor de compensar o impacto dos
mesmos, distorcendo o comportamento de varidveis sobre as quais se tem controle
relativo. Estes desvios sdo frequentes no desenvolvimento de empreendimentos,
devidos a fatores externos, tais como inflacdo e precos de insumos; e a fatores
estruturais, tais como produtividade em obra. Diferentemente dos fatores externos,
sobre os quais ndo ha monitoramento ou qualquer defesa contra distor¢des, os fatores
estruturais possuem limitado monitoramento, e espac¢o para compensacodes, apesar
de néo poderem ser corrigidos. Assim, exemplifica-se que perda de produtividade ou
consumo de insumos fora do previsto em or¢camento sao desvios que ndo podem ser
corrigidos, porém € possivel, ainda que sem garantia, encontrar meios de compensar
estes desvios, a partir de estratégias.

Sabe-se que empreendimentos em real estate possuem limitada capacidade de
readaptacdo. Assim, 0 uso de rotinas primitivas para o processo de decisdo pode
prejudicar os resultados do empreendimento, uma vez que com o0 acontecimento de
desvios de comportamento, ha pouco espa¢o ou margem para compensar as quebras
ocorridas.

Portanto, o procedimento para tomada de decisdes em empreendimentos deve conter
passos intermediarios, que constituam um sistema de planejamento e controle; além
de nos de andlise, onde se simulam situacfes estressadas de comportamento
antecipadamente, permitindo entender o risco para a tomada de deciséo.

Para Rocha Lima Jr. et al. (2011), planejar significa elaborar informagdes na medida
adequada para sustentar as decisbes de empreender, nas diferentes etapas dos

negocios do setor de real estate. Rotinas de planejamento visam mitigar a exposi¢cao
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do empreendimento aos riscos, buscando o conhecimento dos impactos dos riscos
associados a cada alternativa.

E impossivel conhecer os resultados no ponto de partida do desenvolvimento de
empreendimentos, podendo-se assumir que incertezas e risco sao caracteristicas dos
negocios do mercado. Porém, para balizar acbes necessarias, e decidir por implantar
estratégias, métodos de controle e mitigagédo de riscos, € importante reconhecer entre
quais fronteiras é possivel esperar resultados.

O procedimento de planejamento deve englobar a definicho de metas de
comportamento, com uma determinada visao de resultado do empreendimento, aceita
pelo empreendedor. Ao longo da operacédo, deve haver um sistema de controle que
audite o comportamento do empreendimento, confrontando metas com o
desenvolvimento da ac&o. Assim, o sistema de planejamento determina novas metas
e busca um resultado o menos desviado possivel da expectativa anterior, dando base

para a tomada de deciséo. A Figura 21 ilustra o processo.
Figura 21 - Rotina de agdo com apoio de planejamento

FORMULAR DESENYOLVER U
Ll IDELA EMPHEENDIMENTG

FAZER IDENTIFICAR

PENEAR FTAR 1 DESWIOS 1

ETARA §

| FAZER

ETAPA 3 DESVTOS ]

FTAPS 3

— m

COLHER OF
RESULTADDS
&l FRICTA

 MENOR
Fonte: Rocha Lima Jr. et al. (2011)

4.4. PLANEJAMENTO DE PRODUTOS EM REAL ESTATE

De acordo com Rocha Lima Jr. (1993), o padrao de riscos de negdcios da atividade
imobiliaria requer um planejamento rigoroso, de modo que permita obter resultados

gue compensem tais riscos.
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Portanto, para um melhor dimensionamento de produtos e para empreender com o
menor nivel de riscos é necessario realizar a exploracdo do negocio. O autor define,
porém, que o processo de decisdo ocorre em paralelo ao processo de planejamento,
nao se bastando a uma decisdo Unica e isolada para definicdo do produto. O sistema
de planejamento alimenta o processo de decisdao com informagdes para que o primeiro
funcione com o melhor padréo de qualidade. A deciséo, ou seja, a tomada de riscos
ocorre sobre um conjunto de hipoteses validas, porém de riscos e resultados de niveis
diversos.

O roteiro de planejamento proposto por Rocha Lima Jr. (1993) se inicia com as
diretrizes de planejamento estratégico j& lancadas. Na fase planejamento tatico, o
empreendedor realiza a analise de oferta e de demanda, definindo a capacidade de
absorcdo do mercado.

Para isso, sdo necessérias as seguintes informacdes: diretrizes restritivas quanto aos
mercados e tipologia de produtos; meios disponiveis para producédo; capacidade de
investimento e de endividamento; metas de producao; parametros relacionados com
0 produto e com o0 mercado; expectativas de comportamento da economia, e projecao
dos fatores que afetam o produto, relacionando-se custeio producéo, precos, evolugéo
da renda e a capacidade de pagamento pelos compradores; produtos ofertados no
mercado.

E importante entender como o produto é percebido pelo publico alvo, ou seja, como
seus atributos séo avaliados, além de como se formam 0s pre¢os nesse mercado, e
quais os riscos envolvidos.

Apds uma analise de demanda, define-se um padrdo de renda para o publico alvo,
caracterizando-se seu nivel de acumulacdo de poupanca e a capacidade de
endividamento. Entdo, sdo mapeadas as ofertas de mercado para o estrato de renda
definido, medindo-se preco e qualidade. Das ofertas existentes no mercado,
encontram-se aquelas que possuem boa relacdo preco e qualidade, e se estabelece
uma referéncia de qualidade. A partir desta referéncia, estudam-se 0s investimentos
necessarios e para uma margem desejada, determina-se um preco inicial.

O proximo passo sdo os estudos da qualidade de investimento, onde varias
alternativas de composicdo do produto sdo estudadas, avaliando-se os indicadores
de qualidade e os riscos envolvidos. Essas analises séo realizadas até que se
encontre um produto viavel, ou seja, cujas expectativas de resultado sejam adequadas

ao grau de risco envolvido, na visdo do empreendedor. A Figura 22 ilustra o roteiro.
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Figura 22 - Rotina de planejamento de produto

- DIRETRIZES IMPOSTAS
- VEMDAS )
.. DECISOES ESTRATEGICAS -

—— nb de decisdo [1]

ANALISEDA| | ANALISEDA
OFERTA | " DEMANDA

PUBLICO ALVO DEFINIDO
{ PADRAO DA OFERTA RECONHECIDO |
DIMENSAO DO MERCADO

ANALISES DE |

VIABILIDADE | 1 de deciso [2]
|
riscos ndo aceitos ou /|~ atende dirctrizes )
i abaixo do padrio de £
. - = ' = PRODUTO
desempenho esperado riscos 530 assumidos

Ifig 4]

Fonte: Rocha Lima Jr. (1993).

Um bom dimensionamento de produtos, adequando-os ao mercado, evita uma
prolongada formacé&o de estoques, que por sua vez geram perda de liquidez para o
empreendedor, ja que seu poder de compra permanece atrelado aos estoques. Nesse
caso, o0s resultados podem diminuir ainda mais, a medida em que se tomam acdes
para reduzir os estoques, tais como aumento da promoc¢ao do empreendimento, com
aumento de custos; reducéo de preco de venda, ou seja, menor receita; dilatacdo dos
prazos de recebimento do preco de venda. Estas acdes sacrificam as metas dos
indicadores de qualidade previamente estabelecidas, levando a menores resultados,
menores taxas de retorno, e maior tempo de recuperagdo da capacidade de
investimento (payback).

Assim, a compensacdo dos desvios de liquidez durante o andamento do

empreendimento € dificil de ser alcancada e pode levar a perda de resultados.
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4.5. ANALISE DA QUALIDADE DE INVESTIMENTOS

De acordo com Rocha Lima Jr. et al. (2010), para tomar decisdes sobre o investimento
em empreendimentos imobiliarios, é necessario simular o seu desenvolvimento,
usando um modelo que permita medir resultados ao final do empreendimento. Neste
modelo, sdo impostos comportamentos e sao produzidas as transac¢des ocorridas no
fluxo do empreendimento, e, a partir de indicadores de resultado, mede-se a qualidade
do investimento.

No modelo, sdo adicionadas as variaveis que influenciam as transacdes do
empreendimento e € composto o chamado cenério referencial de comportamento, no
qual sédo introduzidas as expectativas de comportamento estruturais do
empreendimento e do ambiente, tais como custo de construcdo e inflacao,
respectivamente.

Os indicadores de resultado devem trazer quatro informagdes para o empreendedor.
Primeiramente, € necessério (i) saber se ha capacidade de fazer, ou seja, validar a
equacao financeira do empreendimento, que sao os recursos financeiros necessarios
e a sua fonte de suprimento, sejam de investimentos préprios, financiamento a
producdo da obra e a receita de vendas. A capacidade de fazer esta também
relacionada a capacidade técnica, de gestdo e planejamento, além de acesso aos
insumos e equipamentos de obras.

A segunda informacéo que deve ser suprida por meio de indicador, € o (ii) interesse
em fazer, ou seja, qual o grau de qualidade do investimento. Para que haja interesse
em fazer, o poder de compra da quantidade de moeda ao final do empreendimento
deve ser maior do que o poder de compra da quantidade de moeda de que se
dispunha antes do inicio do empreendimento, em um certo grau que seja atrativo para
0 empreendedor.

A terceira informacédo deve ser a (iii) seguranca relativa ao desenvolvimento do
empreendimento. Isso significa entender se, enquanto o empreendedor ndo obtém a
receita proveniente das vendas, o valor de troca dos insumos ja obtidos e que
imobilizaram seu poder de compra sdo capazes de preserva-lo ou supera-lo.

Os indicadores de resultado e seguranca possibilitam ao empreendedor comparar o

investimento com outras oportunidades.
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Enquanto os recursos do empreendedor estdo imobilizados no empreendimento, ha
pequena ou nenhuma liquidez. Sendo assim, o empreendedor sé retoma seu poder
de compra, aumentando-o, quando comeca a obter retorno.

Ainda de acordo com Rocha Lima Jr. et al. (2010), a taxa de retorno do
empreendimento € um indicador que possibilita hierarquizar empreendimentos quanto
a qualidade de investimento, uma vez que sua mede o resultado gerado pelo
investimento, relacionando o0 investimento exigido, o intervalo de tempo
correspondente, bem como ao ganho de poder de compra do empreendedor. Em
outras palavras, indica a velocidade de geragcédo de resultado sobre o investimento
necessario.

Ha ainda, o indicador que representa o prazo de recuperacdo da capacidade de
investimento, denominado payback.

Por fim, o modelo deve apresentar (iv) quais sado 0s riscos do investimento.
Modificando-se o cenério referencial para cenarios estressados, sdo simulados os
indicadores para casos em que o comportamento fugir as expectativas iniciais de
comportamento, de modo que séo percebidas qual a distensdo dos indicadores de
resultado. Assim, para cada medida de taxa de retorno, deve também ser avaliado o

risco do investimento, caso o comportamento do cenario referencial flutue.
4.6.REAL ESTATE E O PLANEJAMENTO URBANO

A matéria-prima para o desenvolvimento imobiliario sdo os terrenos, bens nao
renovaveis, sujeitos a variacoes aleatérias decorrentes do aumento da demanda e da
propria vontade de seus proprietarios.

Para que os terrenos exercam sua funcdo social, a regulamentacdo de seu uso é
essencial. No Brasil, o planejamento urbano sempre foi e ainda é executado pelo
poder publico, mas ndo de forma eficaz, de acordo com Cunha (2015). Para ele, o
planejamento deveria ser feito por um grupo de profissionais com competéncias em
diversas areas relevantes para o planejamento, tais como urbanistas, arquitetos,
socidlogos e indispensavelmente membros de sindicatos da constru¢cdo e do ramo
imobiliario, os quais atuam diariamente no setor e poderiam contribuir com sua ampla
experiéncia.

Os planos urbanisticos devem ser inteligentes a ponto de aproximar moradias,
trabalho e lazer, evitando grandes deslocamentos da populacdo. Em uma cidade

complexa como Séo Paulo, a qual é formada por bairros com diferencas culturais, uma
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andlise de deslocamentos por regifes deveria ser usada como base para o
planejamento urbano.

Muitas vezes, a expansao da infraestrutura urbana gera um aumento de precos dos
imoveis, por vezes, antecipadamente, prevendo a valorizacdo dessas regifes. De
acordo com Cunha (2015), somente se a Iinfraestrutura de qualidade e o
desenvolvimento urbano crescerem de maneira a criar areas passiveis de serem
incorporadas sem que haja especulacéo de precos, a qualidade habitacional do pais
podera progredir (CUNHA, 2015).

O planejamento urbano deve criar as bases para o crescimento das cidades,
regulamentando o uso do solo e, consequentemente, a atividade imobiliaria. Destaca-
se gue a rentabilidade da atividade é fundamental para que haja o crescimento do
setor e para suprir a demanda por habitacdes no Brasil. Portanto, ao serem impostas

novas diretrizes para o uso do solo, € importante verificar quais 0s impactos

econdmicos e financeiros, do ponto de vista dos empreendedores.
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5. O NOVO PLANO DIRETOR ESTRATEGICO DA CIDAD E DE SAO PAULO

5.1.PRINCIPAIS DIRETRIZES

Todas as informacdes presentes neste capitulo foram obtidas do texto da lei e de

ilustracdes e explanacdes didaticas disponiveis em Gestdo Urbana SP (2014).

De acordo com o texto da lei no novo PDE, verifica-se que o PDE est& organizado

conforme a Figura 23 a sequir.

Tendo em vista que 0 objetivo deste trabalho é analisar tipologia e precos, o foco desta

analise é dado a ordenacado territorial, que engloba estruturacdo e ordenacéo

territorial; regulacéo do parcelamento, uso e ocupacgcao do solo e paisagem urbana;

instrumentos de politica urbana e gestdo ambiental. Seus objetivos, principais pontos

e instrumentos sao discutidos adiante.

Figura 23- Estrutura do PDE

Titulo

Capitulo

Abrangéncia, conceitos, principi
e objetivos

Abrangéncia, conceitos, principios e objetivos

Estruturacdo e ordenacéo territorial

Ordenacéo territorial

Regulac&o do parcelamento, uso e ocupacao do solo e paisagem U

Instrumentos de politica urbana e gestdo ambiental

Politica de desenvolvimento econdmico sustentavel

Politica ambiental

Sistema de infraestrutura

Politica e sistema de saneamento ambiental

Politica e sistemas urbanos e

Politica e sistema de mobilidade

ambientais

Sistema de areas protegidas, areas verdes e espagos livres

Politica de habitagéo social

Desenvolvimento social e sistema de equipamentos urbanos e soc

Politica e sistema de protegao ao patriménio arquitetdnico e urbang

Instancias de participacdo popular

Instrumentos de participagdo popular

Gestao democratica e sistema

Fundo municipal de desenvolvimento urbano

municipal de planejamento urbat

Sistema municipal de planejamento e sistema de informacdes,
monitoramento e avaliagdo do PDE

Disposi¢des finais e transitorias

Fonte: Producédo da autora.

As subdivisdes da parte relacionada a ordenacéo territorial estdo apresentadas na

Figura 24.
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Figura 24 - Ordenacéo territorial: subdivisdes

Titulo Capitulo Secédo Subsecao

| - Macroarea: Estruturacéo
metropolitana

Il - Macroarea: Urbanizacao
consolidada

Il - Macroarea: Qualificagao ¢
urbanizagao

IV - Macroarea: Redugdo da
vulnerabilidade urbana

| - Macroarea: Reducédo da
vulnerabilidade e recuperagag
Estruturagéo e ambiental
ordenacdo territorial

| - Macrozona:
Estruturacéo e
qualificacé@o urbana

| - Macrozonag

Il - Macrozona: ;
~ All - Macroarea: Controle e
Protecéo e recuperacg o .
. qualificagdo urbana e ambien
ambiental

Ordenagcéo territorial [l - Macroarea: Contengéo
urbana e uso sustentavel

IV - Macroarea: Preservacao
dos ecossistemas naturais
Rede estrutural de transporte
Rede de estruturacao (coletivo

transformacé&o urbana|Rede hidrica ambiental

Rede de estruturacao local

Il - Rede

Regulacéo do
parcelamento, uso e
ocupacao do solo e
paisagem urbana
Instrumentos de
politica urbana e
gestdo ambiental

Fonte: Producgé&o da autora.
5.1.1. Estruturacdo e ordenacgao territorial

Como pode ser observado, quanto a estruturacéo e ordenacao territorial, o territério €
dividido em duas macrozonas: | - Estruturacédo e Qualificacdo urbana; Il - Protecao e
Rrecuperacdo Ambiental.

A Macrozona de Estruturacdo e Qualificacdo urbana esta localizada totalmente em
areas urbanas, possui grande diversidade de usos e ocupacéo, e é a area mais
propicia para o uso urbano. Ela é dividida em quatro macroareas, com objetivos
especificos. Os objetivos gerais principais desta macrozona sao: garantir a
compatibilidade de uso e ocupacdo com os sistemas de transporte coletivo e
infraestrutura; promover igual acesso a infraestrutura urbana e equipamentos em
todos os distritos; desconcentrar oportunidades de emprego, levando-os também para

os bairros periféricos; promover a reestruturagdo urbana, repovoando areas com
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pouca densidade populacional, fortalecendo a economia local e regional, melhorar
espago urbano, atendendo necessidades sociais, mas sempre respeitando
condicionantes do ambiente e os bens de valor cultural, ambiental, histérico e
religioso; reduzir vulnerabilidades urbanas e riscos; manter e requalificar zonas
exclusivamente residenciais; entre outros.

A Macrozona de Protecdo e Recuperacdo Ambiental esta localizada em &reas
urbanas e rurais, mas caracteriza-se pela fragilidade devido as caracteristicas
geoldgicas e geotécnicas, a presenca de biodiversidade e mananciais. Portanto, é
uma area que possui objetivos voltados para sua conservacao, compatibilizando,
quando possivel, usos e tipologias com as condi¢Bes topogréficas, geoldgicas e
geotécnicas, com a legislacdo de protecdo ambiental, e com a preservacao de bens
existentes. Sdo também objetivos a regularizacdo de assentamentos irregulares, com
melhoria de suas condi¢fes; a contencdo da expansao urbana; minimizacdo de
problemas de inundacdes e de riscos geoldgicos e geotécnicos; articulagdo com
municipios vizinhos para uma gestao integrada; entre outros. Esta macrozona também
esta dividida em quatro macroareas com objetivos especificos.

As macrozonas e macroareas estao representadas na Figura 25.

O PDE estabelece o aproveitamento do solo para cada macroarea, de acordo com o
Quadro 3.



Figura 25 - Macrozonas e macroareas do PDE

Como orientar o crescimento da cidade de forma equilibrada e sustentavel?

Conheca as Macrozonas, Macroareas, Zona Urbana e Zona Rural definidas no Plano Diretor

MACROAREAS

ESTRUTURACAD METROPOLITANA

‘REDUGAO DA VULNERABILIDADE URBANA
Elevado indice de dreas precarias, rregulares
& de risco, além de baiwa oferta de _
infraestrutura e equipamentos. E ocupada
predominantemente por populacio de baka
renda. d

Fonte: Adaptado de Gestédo Urbana SP (2014).

REDUCAO DA VULNERABILIDADE URBANA E
RECUPERAGAO AMBIENTAL

Concentragio de areas com elevado nivel de
wilnerabilidade socicambiental e de
assentamentos precarios e irregulares.

e

CONTROLE E QUALIFICAGAC URBANA
Areas vazias ou subutilizadas com ou sem
cobertura vegetal, dreas de reflorestamento,

. exploracio mineral @ algumnas dreas industriais,

Possui ecupagho predominantements
horizontal
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Quadro 3 - Aproveitamento do solo por macroarea

Aproveitamento
Macrozonas Macroareas .. Coef. Gabarito Num ero
Coef. Basicp . . maximo de
Maximo (m) ;
pavimentos
Estruturacdo metropolitang 1 2 28 Térreo +8
Macrozona de Estruturacéo e Urbanizac&o consolidada 1 2 28 Térreo +8
Qualificagio Urbana Qualificagdo da Urbanizacgo 1 2 28 Térreo +8
Reducéo da Vulnerabilidade 1 2 28 Térreo + 8
Reducéo da Vulnerabilidad
. Urbana e Recuperagédo 1 1 15 Térreo +4
Fora da area )
= Ambiental
de protecao Control lificaca
Macrozona de aos ontrole e Qual I cagdo 1 1 15 Térreo + 4
~ - Urbana e Ambiental
Protecao e mananciais Preservacéo de Ecossisten
Recuperagéo ¢ . N/A N/A N/A N/A
. Naturais
Ambiental Contengao Urbana e Uso
Area de gao L 01 01 15 N/A
~ sustentavel
proteao aos Preservacéo de Ecossisten
mananciais ¢ . N/A N/A N/A N/A
Naturais

Fonte: Adaptado de Gestdo Urbana SP (2014).

5.1.2. Rede de estruturacao e transformacéo urbana

Além das macrozonas e macroareas, a estratégia territorial do PDE faz uso da Rede
de Estruturagao e Transformacgéo Urbana, formada por regides em que o PDE propde
transformacdes estratégicas, a partir da rede estrutural de transporte coletivo; rede
hidrica ambiental; rede de estruturacéo local.

A rede de maior relevancia neste trabalho € a Rede Estrutural de Transporte Coletivo,
na qual sdo introduzidas mudancas em termos de aproveitamento e ocupacao do solo,
conforme adiante.

Esta rede compreende a infraestrutura em que sao definidos os Eixos de Estruturacéo
da Transformacao Urbana. A partir das linhas de trem, metré, monotrilho, VLT (veiculo
leve sobre trilhos), VLP (veiculo leve sobre pneus), corredores de dnibus municipais
e intermunicipais de média capacidade com operacdo em faixa exclusiva, sao
definidas areas de influéncia onde se pretende realizar o adensamento populacional
e construtivo aliados a qualificagcdo urbanistica. Serdo mudados padrbes construtivos
e ampliada a infraestrutura e equipamentos publicos. Assim, 0s principais objetivos
nessas areas sao aumentar o aproveitamento do solo; aumentar oferta de habitacdes
de interesse social na proximidade do sistema de transporte coletivo; promover
qualificagcdo urbana e ambiental; orientar a producdo imobilidria no sentido de
diversificar a forma de implantacéo das edificagdes nos lotes, gerar fruicdo publica no

térreo dos empreendimentos, criar fachadas ativas no térreo de empreendimentos,
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ampliar calgadas e areas verdes nos lotes, promover uso misto (residencial e ndo
residencial) e convivéncia entre espaco publicos e privados, ampliar producdo de
habitacao de interesse social e voltados a baixa renda.

A éarea de influéncia dos Eixos de Estruturacdo da Transformacdo Urbana esta
representada na Figura 26. Ela é definida como:

{1 Para os modais linhas de trem, metrd, monotrilho, Veiculos Leves sobre
Trilhos (VLT) e Veiculos Leves sobre Pneus (VLP) elevadas: quadras internas
a circunferéncias de raio de 400 metros a partir das estacdes e quadras
alcancgadas pelas circunferéncias de raio de 400 metros e internas as
circunferéncias de 600 metros de raio a partir das estacoes;

{1 Para os modais linhas de VLP n&o elevadas, linhas de corredores de 6nibus
municipais e intermunicipais com operacdo em faixa exclusiva a esquerda,
contém as quadras internas as linhas paralelas ao eixo das vias distanciadas
150 metros do eixo e as quadras alcancadas por estas linhas e inteiramente
localizadas entre o eixo e linhas paralelas ao eixo distanciadas 300 metros do

mesmo.
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Figura 26 i Area de influéncia dos eixos de estruturagéo da transformac&o urbana
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Fonte: Adaptado do arquivo kmz disponivel em Gestao Urbana SP (2014).
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O aproveitamento do solo nas areas de influéncia dos eixos pode ser observado no
Quadro 4.

Quadro 4 - Aproveitamento nas areas de influéncia dos eixos

APROVEITAMENTO EM AREAS DE INFLUENCIA DOS EIXOS DE TRANSFORMAGCAO URBANA
- . C(,)t? parte Cota de
Coeficiente de aproveitamentg . méxima de
Macrozonas Gabarito (m) garagem
terreno por Y.
. méaxima (m?)
o . unidade (m?)
béasico maximo
Macrozona de Estruturagéo e L
e 1 4 sem limite 20 32
Qualificagdo Urbana
Fora da éarea
Macrozona de de protecdo 1 2 28 40 32
= aos
Protegdo e .
= mananciais
Recuperacéo -
; Area de
Ambiental ~ . . ~ .
protecéo aos Aplica-se legislacédo estadual pertinente
mananciais

Fonte: Adaptado de Gestdo Urbana SP (2014).

5.1.3. Regulacdo do parcelamento, uso e ocupacéao do solo e paisagem urbana

Quanto a regulacao do parcelamento, uso e ocupacédo do solo e paisagem urbana, o
PDE prevé a revisdo das leis de Parcelamento, Uso e Ocupacao, orientando seu
contetdo e pontos abordados. O PDE faz uma classificacdo do uso do solo em
residencial e ndo residencial, e o zoneamento € dividido em: zona exclusivamente
residencial (ZER), zonas predominantemente residenciais (ZPR), zonas mistas (ZM),
zonas de centralidades (ZC), zona de desenvolvimento econdémico (DEZ), zona
predominantemente industrial (ZPI), zona de ocupacao especial (ZOE), zona de
preservacdo e desenvolvimento sustentavel (ZPDS), zonas especiais de interesse
social (ZEIS), zonas especiais de preservacéao cultural (ZEPEC), zonas especiais de
preservacdo ambiental (ZEPAM), zona especial de preservagdo (ZEP), zona de
transicéo (ZT). Para estas zonas séo definidos usos e questdes a serem definidas e
regulamentadas pela legislacdo de zoneamento.

Especificamente para os Eixos de Estruturacdo da Transformagédo Urbana, o PDE
define as regras para determinar as areas de influéncia; a formula de célculo para o
namero minimo de unidades habitacionais (quando o uso for residencial), de acordo
com o coeficiente de aproveitamento, quota maxima de terreno por unidade
habitacional, area do terreno; regras para larguras de passeios; destinacédo de parte

da area para equipamentos publicos, areas verdes e fruicdo publica, dependendo do
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tamanho do terreno; taxa de permeabilidade; cota maxima de garagem por unidade;
incentivos para doacao de areas; entre outros.

Visando orientar o desenvolvimento urbano ao longo dos eixos, 0s incentivos e
instrumentos adotados nas suas areas de influéncia sdo descritos abaixo e
representados na Figura 27.

1 Ampliacdo do coeficiente de aproveitamento até os limites estabelecidos no
Quadro 4, chegando a quatro na Macrozona de Estruturacdo e Qualificacdo
Urbana, sem limite de gabarito. O potencial adicional entre o coeficiente basico
e 0 maximo é obtido por meio da outorga onerosa do direito de construir,

calculada de acordo com a férmula abaixo (BRASIL, 2014):
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Onde:

o C =contrapartida financeira por metro quadrado de potencial construtivo
adicional;

0 At = érea do terreno;

0 Ac = area construida computavel;

o V = valor do metro quadrado de terreno para fins de outorga onerosa,
(Cadastro de Valor de Terreno para fins de Outorga Onerosa, conforme
quadro especifico), representando o preco de mercado;

o Fs = fator de interesse social, entre 0 (zero) e 1 (um), conforme quadro
especifico;

o Fp = fator de planejamento, entre 0 (zero) e 1,3 (um e trés décimos),

conforme quadro especifico.

1 Cota maxima de terreno por unidade habitacional, conforme quadro especifico,
0 que limita o numero de unidades habitacionais de acordo com o tamanho do
terreno e aproveitamento. O nimero minimo de unidades é calculado pela

formula:

C:

(2)
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N = nimero minimo de unidades;
CAu = coeficiente de aproveitamento utilizado no projeto;
CAméx = coeficiente de aproveitamento maximo;

At = area do terreno;

o O O O o

Q = quota maxima de terreno por unidade habitacional, conforme quadro

especifico.

Desincentivos para garagens: ndo ha exigéncia de um numero minimo de
vagas, porém ha um limite maximo, ja que as vagas passam a ser consideradas
area computével ao ultrapassar o limite de uma vaga por unidade habitacional
ou uma vaga para cada 70 metros quadrados em empreendimentos nao
residenciais;

Fruicdo publica: quando for destinada &area para acesso publico nos
empreendimentos, 0s potenciais construtivos sdo calculados em funcdo da
area original e ndo é cobrada outorga onerosa sobre a area, desde que possua
pelo menos 250 metros quadrados, esteja localizada junto ao alinhamento da
via, ao nivel da calgcada, livre e sem fechamento, e esteja averbada em cartorio
de registro de iméveis. Para terrenos maiores do que 5.000 e menores do que
40.000 metros quadrados, é obrigatoria fruicdo de 20% da area do lote;
Incentivo ao uso misto através de fachadas ativas: areas destinadas aos usos
nao residenciais ndo serdo consideradas computaveis até o limite de 20% da
area construida computavel total nos empreendimentos de uso misto e nos
Empreendimentos de Habitacdo de Interesse Social i EHIS. Também nédo sdo
consideradas computaveis as areas construidas no nivel da rua com acesso
direto, em lotes com testada superior a 20 metros, até o limite de 50%
(cinquenta por cento) da area do lote, destinadas a usos classificados nas
subcategorias de usos nao residenciais;

Limitagdo de muros para o maximo de 25% em lotes com &rea superior a 5.000
metros quadrados e inferior a 40.000 metros quadrados;

Largura minima de calcadas, de trés metros ou cinco metros quando o lote for

em frente aos eixos, em contrapartida, os potenciais construtivos sao
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calculados em funcao da area original e ndo € cobrada outorga onerosa sobre
a area;

1 Doacédo de areas: a contrapartida dada em beneficio da doagcdo é que os
potenciais construtivos sdo calculados em fungéo de sua area original e ndo é
cobrada outorga onerosa do direito de construir relativa a area doada. Em lotes
maiores do que 40.000 metros quadrados, € obrigatoria a doacdo de 20% da
area, sendo 15% destinadas a area verde. As areas publicas devem estar junto
ao alinhamento e ter acesso em nivel, estao sujeitas a aprovacao do municipio,
e as areas nao precisam ser contiguas, desde que tenham mais do que 5%
cada uma,

1 Taxa de permeabilidade de 20% dos lotes.
Figura 27 - Incentivos e instrumentos para regifes dos eixos
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: TAMANHO DE | APROVEITAMENTO (CA)
: LOTE MINIMO :

INCENTIVOS :
PARA USO !
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COTA MAXIMA DE
TERRENO POR
UNIDADE
HABITACIONAL

| LARGURA MINIMA
| DE CALGADA

(x ny L

TAMANHO MINIMO

DESINCENTIVOS : : DE TESTADA*

PARA GARAGENS :

FRUIGAD @ FACHADA ATIVA + PROIBIGAO
{PUBLICA | DE MURO CONTINUO*

1* Lotes com drea superior a 5.000 m2 podem ter no

maximo 25% de sua testada fechada por muros

2* Os pardmetros minimos definidos para os lotes
Elaboragso: SMDU, 2014 deverdo ser aplicados aos novos parcelamentos.

Fonte: Gestédo Urbana SP (2014).

5.1.4. Instrumentos de politica urbana e gestdo ambiental

O PDE possui uma série de Instrumentos de Politica Urbana e Gestdo Ambiental, cuja
funcéo é efetivar principios e objetivos do PDE. Neste trabalho, serdo discutidos
apenas os instrumentos relacionados ao uso e ocupag¢ao do solo, o potencial

construtivo e que trazem algum impacto para o tipo de edificacdo implantado.
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Tem-se primeiramente os Instrumentos Indutores da Funcdo Social da Propriedade,
cujo objetivo é garantir que a terra cumpra sua fungdo social, ou seja, cumpre as
exigéncias da legislacdo, atendendo os coeficientes minimos de aproveitamento.
Assim, para evitar a ociosidade do solo, seja na forma de imoveis ndo edificados,
imoveis subutilizados (edificados, porém como aproveitamento menor do que o
minimo), ou ainda iméveis ndo utilizados (com no minimo 60% de sua area
desocupada a mais de um ano), sendo todos maiores do que 500 metros quadrados,
estes iméveis ficam sujeitos ao Parcelamento, Edificacdo ou Utilizacdo compulsérios.
Os proprietarios de iméveis nao edificados ou subutilizados sdo primeiramente
notificados, e tém um prazo de um ano para protocolar pedido de aprovacédo e
execucao de projeto de parcelamento ou edificacdo. A execucéo do parcelamento ou
edificacdo deve ser iniciada em um prazo de dois anos. Um prazo de cinco anos é
dado para comunicar a conclusdo do parcelamento do solo ou edificacao.
Proprietarios de imdveis néo utilizados, apés notificados tém um prazo de um ano para
ocupa-lo.

Caso o proprietario ndo cumpra as obrigacdes estabelecidas acima, esta sujeito ao
Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU) Progressivo, ou seja, anualmente, pelo
prazo de cinco anos, a prefeitura aplica aliquotas progressivas de IPTU, de modo que
a aliquota a cada ano seja o dobro da anterior, até a aliquota maxima de 15% sobre
o valor do imével. Uma vez que o proprietario passa a cumprir a funcao social, o IPTU
passa a ser cobrado sem a aliquota.

Se, no prazo de cinco anos, o imével permanecer irregular em relacéo a funcao social,
a prefeitura pode realizar Desapropriacdo mediante Pagamento em Titulos de Divida
publica. O proprietario pode, a qualguer momento, propor a parceria de Consércio
Imobiliario, em que cede o imdvel a prefeitura, a qual ird parcelar e/ou edificar o imével,
e entrega ao proprietario parcelas ou unidades imobiliarias que correspondam ao valor
do imoOvel anteriormente as obras realizadas.

Outro instrumento € a Cota de Solidariedade, que pode ocorrer por meio de producao
de Habita¢cOes de Interesses Sociais (HIS), doagao de terrenos para producgéo de HIS,
ou ainda de recursos ao Municipio para producéo de HIS.

Empreendimentos com area construida computavel maior do que 20.000 metros
guadrados, sdo obrigadas a destinar 10% desta area para HIS. Estes 10% serao
considerados como ndo computaveis. Uma alternativa para o empreendedor é

produzir um empreendimento voltado para HIS com pelo menos a mesma area
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construida de outro empreendimento, sendo que o primeiro deve estar localizado na
Macrozona de Estruturacao e Qualificacdo Urbana, excluida a Macroérea de Reducéo
da Vulnerabilidade Urbana e os Setores Jacu-Péssego, Arco Leste, Noroeste e
Ferndo Dias da Macroarea de Estruturacdo Metropolitana. Outras alternativas sao:
doar um terreno cujo valor seja 10% do valor do terreno do empreendimento, conforme
Cadastro de Valor de Terreno para fins de Outorga Onerosa; depositar 10% do valor
do terreno do empreendimento no Fundo de Desenvolvimento Urbano (FUNDURB)
para aquisicao de terreno ou subsidio para producéo de HIS. Em todas as alternativas,
pode-se beneficiar-se de acréscimo de 10% na éarea computavel, mediante
pagamento de outorga onerosa.

Empreendimentos com &rea computavel equivalente inferior a 20.000 metros
quadrados se enquadram nessa obrigacdo quando sdo originarios de
desmembramentos com &rea computavel equivalente superior a 20.000 metros
quadrados aprovados apos publicacdo dessa lei, calculada de acordo com a formula

abaixo:

00 WQ— (3)

1 ACce = area construida computavel equivalente;

1 ACc = area construida computavel do terreno desmembrado;
1 ATo = area do terreno original;
1

ATd = area do terreno desmembrado.

A Outorga onerosa do direito de construir corresponde ao direito de construir com
potencial construtivo adicional, mediante pagamento. Os recursos obtidos com
outorga serao destinados ao FUNDURB, para melhorias de infraestrutura urbana e
meios de transporte, além da realizacdo de HIS. A formula de calculo utilizada é a
formula (1).

A Transferéncia do Direito de Construir € um instrumento que permite utilizar o
potencial construtivo ndo utilizado em um lote para outro. A transferéncia pode ocorrer
com ou sem doacdo de imdveis, ou ainda por desapropriagdo amigavel, viabilizando
programa de regularizacdo fundiaria, HIS, implantar parques, melhoramentos viarios,
entre outros, com a contrapartida de transferéncia do potencial construtivo do bem

doado. Para este instrumento sdo definidas férmulas de calculo para o potencial
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construtivo de transferéncia de acordo com o terreno, localizacdo, coeficiente de
aproveitamento, entre outros.

O PDE trata, ainda, da possibilidade de o Municipio pode ainda desenvolver Projetos
de Intervencdo Urbana, a partir do uso dos instrumentos Operacdes Urbanas
Consorciadas; Concessdo Urbanistica; Areas de Intervencdo Urbana; Areas de
Estruturacdo Local. Estabelecem-se regras para sua implantacdo, e basicamente,
define-se que todos esses instrumentos devem delimitar perimetros para sua vigéncia;
podem modificar indices e caracteristicas de parcelamento, uso e ocupac¢ao do solo;
e tém o objetivo de transformar e desenvolver areas urbanas; sendo que estes

instrumentos necessitam de legislacao especifica para sua implantacao.
5.1.5. Aspectos gerais

De acordo com Cidade Aberta (2014), de um modo geral, o principio fundamental do
novo plano diretor consiste em adensar a cidade de forma homogénea e dispersa, ao
longo as vias de transporte de massa, garantindo o adensamento populacional de
areas urbanizadas e dotadas de infraestrutura urbana.

Ja nas areas de miolos de bairros, o0 adensamento construtivo € limitado, a partir da
definicdo de coeficientes de aproveitamento méaximo mais baixos e limitagéo da altura
das edificacdes. Isso preservara zonas estritamente residenciais e levara o mercado
imobiliario para éareas que ndo estejam saturadas, e que tém potencial de
infraestrutura para atender maior parcela da populacédo que atendem atualmente.
Além disso e das diretrizes ja mencionadas, o novo plano propde:

1 Coeficiente de aproveitamento basico igual a um em toda a cidade, com a
possibilidade de aumento a partir da outorga onerosa, que deve ser mais cara
para uso comercial e mais barata para residencial no centro, enquanto deve
ser mais barata para uso comercial em areas periféricas;

1 Recriar a zona rural, contendo a expanséo horizontal da cidade, criando um
polo de desenvolvimento rural sustentavel;

1 Aumento do nimero de zonas especiais de interesse social, reduzindo déficit
habitacional;

1 Urbanizacdo de favelas, que foram demarcadas como zonas de interesse

especial,



72

1 Destinacdo de maior montante de investimentos para o sistema de mobilidade
e construcdo de moradia popular;

1 Preservacédo ambiental, com a criagdo de zonas especiais de interesse social
e zonas especiais de protecdo ambiental;
Criacao de fundo municipal destinado a implantacéo de parques;
Reconhecimento financeiro a proprietarios que promovam acdes de
manutencgao e recuperacéo ambiental,

1 Criagao de territorios culturais;

1 Implantag&o dos Polos de Desenvolvimento Econdmico nas regides periféricas,
aproximando moradias e emprego e reduzindo os deslocamentos;

1 Entre outros.
5.2.CONSIDERAQOES SOBRE O NOVO PLANO DIRETOR

A nova proposta de plano diretor promete realizar uma urbanizacdo planejada e
baseada no bom uso de infraestrutura urbana. Assim, o plano prevé o adensamento
construtivo ao longo da infraestrutura existente, a partir do aumento dos coeficientes
de aproveitamento nestas areas, mas também prevé o adensamento populacional,
limitando o tamanho de apartamentos, as vagas de garagem por unidade.

Embora tenha boas propostas, historicamente, a legislacdo € utilizada no Brasil como
instrumento politico, sujeita as mudancas dos governantes que estdo no poder, e que
muitas vezes ndo é colocada em prética, podendo haver uma barreira politica que
dificulte o cumprimento de seus objetivos.

Sdo Paulo é uma cidade com um sistema de transporte publico ainda pouco
desenvolvido, portanto, ndo somente as novas regras de uso e ocupacao do solo
devem ser implementadas, mas um plano de expansao da rede transporte publico que
ocorra em paralelo, ao menos, é essencial para que esse adensamento seja eficiente
e ndo gere superlotagdo de sistemas especificos.

Do ponto de vista do mercado imobiliario, cujo papel é fundamental para o
desenvolvimento da cidade, a limitacdo de ocupacéo em certas areas e o estimulo a
maior ocupacao em regides de eixos pode gerar uma competi¢cao acirrada por terrenos
cujo aproveitamento seja maior, o que pode elevar precos de terrenos e,

consequentemente, de apartamentos.
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A elevagdo de precos, por sua vez, pode influir na dindmica da populacéo,
dependendo de sua capacidade de pagamento. Afetar a demanda significa afetar a
oferta, podendo haver retracdo dos investimentos imobiliarios.

A alteracdo das regras de ocupacdo do solo é determinante para a qualidade do
investimento por parte de empreendedores imobiliarios. Se a redugdo de potencial
construtivo em certas areas for significativa a ponto de piorar ou tornar inviavel o
investimento, ou havera retracdo no setor, ou havera aumento de precos de venda de
apartamentos para compensar a diminuicdo de potencial construtivo. Neste trabalho,
a andlise sobre precos é realizada e apresentada posteriormente.

Além disso, a mudanca na forma de calculo de outorga onerosa influi diretamente na
decisdo de empreender, uma vez que pode acarretar em mais ou menos custos para
o0 empreendedor.

A seguir, o trabalho apresenta analises quanto ao impacto do novo PDE em precos e
tipologias das unidades habitacionais. Ja o efeito causado pela concorréncia ndo faz
parte das andlises deste trabalho, por ser praticamente impossivel de estimar. Porém,
este efeito deve ser caracterizado como um risco.

Quanto a reorganizacdo da cidade, uma vez que os empreendimentos imobiliarios
possuem um longo ciclo de implantacdo, e tendo em vista que novos
empreendimentos passardo por aprovacao a partir de agora, sé sera possivel

perceber os resultados do plano diretor em um horizonte de longo prazo.
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6. ANALISE DO IMPACTO DO PLANO DIRETOR NO PLANEJAMENTO DE
PRODUTOS

Por se tratar de um instrumento regulador das diretrizes de desenvolvimento das
cidades, o plano diretor influi diretamente na caracterizacdo dos empreendimentos,
conforme visto anteriormente. Deste modo, direciona as principais caracteristicas da

oferta.
6.1.A INFLUENCIA DO PDE EM PRECOS E PRODUTOS

De acordo com Rocha Lima Jr. (2014), o efeito imediato trazido pela implantacdo do
novo plano diretor € o crescimento do prec¢o de oferta de produtos residenciais, devido
ao preco de outorga onerosa dos terrenos.

Este instrumento permite alocar apenas parte do potencial construtivo nos terrenos,
enguanto o restante é atribuido ao municipio, o qual cede maior potencial através da
cobranca da chamada outorga onerosa do direito de construir. Desta forma, parte do
valor do terreno € suscetivel aos movimentos de mercado, e outra parte é fixa.
Segundo o autor, os valores cobrados sdo muito altos, o que faz com que 0s custos
de empreender crescam muito em relagéo a obtencédo de maior potencial construtivo,
e portanto, de maior area vendavel.

A analise realizada em seu trabalho faz uso de um empreendimento prot6tipo em dois
momentos, antes e depois da nova legislacdo. Chega-se a conclusdo de que por
causa do aumento do custo da outorga em bairros de renda média e alta, para manter
o mesmo nivel de qualidade do empreendimento, o preco de venda cresce em 15 a
27%. O impacto da outorga na taxa interna de retorno é uma reducao da ordem de 10
pontos percentuais.

Com o aumento do custo de outorga, e seu forte impacto devido a forma de
pagamento a vista anterior a venda de unidades, h4 um aumento da necessidade de
capital, baixando margem e taxa interna de retorno. Para restaurar o padréo de
atratividade destes indicadores, é necessario aumentar a receita, ou seja, o preco de
venda.

Segundo o autor, esse aumento de prec¢os poderia deixar de ocorrer caso houvesse
compensacao por meio do barateamento de terrenos; reducdo dos custos de
construcdo devido aos avancos de métodos construtivos ou ainda por queda de

qualidade; reducdo da margem de empreendedores.
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Em relagdo ao barateamento de terrenos, seria necessaria uma diminuigdo da ordem
de 25% nos precos de terrenos. Contudo, o autor prevé que, devido a alta disputa por
terrenos localizados nos eixos, e que permitem maior aproveitamento, os precos de
terrenos tendem a se acentuar, assim como 0s precos de terrenos em espacos cada
vez mais escassos das zonas tradicionais de atuagdo dos empreendedores.

Um estudo do Secovi SP sugere uma provavel baixa disponibilidade de terrenos para
incorporacdo nas regides de eixos. O mapa da Figura 28 traz a localizacdo dos
lancamentos de 2012 a 2014 (indicados como manchas, sendo quanto mais claras,
maior a quantidade de lancamentos) e sua relacdo com os eixos de estruturacdo do
novo PDE (indicados em azul e cinza escuros). Percebe-se uma maior concentracao

(manchas verdes, amarelas e laranjas) nas proximidades dos eixos.

Figura 28 - Unidades lancadas de 2012 a 2014 e eixos de estruturagao
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Fonte: SECOVI SP (2015).

Quanto a reducao de custos de construcao, seria necessaria uma diminuicédo de 25%.
A melhoria dos sistemas de produgéo poderia impactar em 50% do orcamento, o que
ja ndo traria grandes efeitos de compensacgéo, mas além disso, € uma hipotese que
s6 pode trazer beneficios em um horizonte de longo prazo, dada a dependéncia de
desenvolvimento tecnoldgico e de diversos agentes da cadeia, como fornecedores,
construtores e empreendedores. A diminuicdo de custo pela queda de qualidade se
daria através da compressdo de dimensBes ou pela reducdo de qualidade de

acabamentos. Sabendo-se que o mercado tem apresentado uma compressao de
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areas desde 2005, e que seria necessario reduzir areas uteis em mais 20%, o autor
desconsidera esta alternativa. A compensagdo pela queda de qualidade de
acabamentos significaria manipular cerca de 30% do orcamento, ou seja,
modificacdes neste sentido ndo teriam impacto suficiente.

Outra hip6tese para compensar o aumento da outorga é a reducdo dos resultados
obtidos pelo empreendedor. O autor demonstra que para se chegar a taxas de retorno
num intervalo de 16 a 17% equivalentes efetivas ano, acima da inflacdo, ainda
consideradas razoaveis, ainda seria necessario um aumento de precos de oferta em
10%. Se nao houvesse compensacao por preco, a taxa de retorno cairia de 20% para
10% equivalente ano, ndo havendo atratividade para empreender.

Portanto, o autor conclui que devera ocorrer um aumento de preco de oferta em 15%
para que se mantenha a qualidade de investir, jA que a compensacao por reducéo de
custos € improvavel.

Como o poder de compra que vem diminuindo desde 2005 com o aumento de precos
acima da renda do mercado, e que provavelmente continuara crescendo, conforme
comprovado acima, devera ocorrer um ajuste do perfil do publico nos bairros de classe
média. A populacao ird migrar para regides mais periféricas, onde o menor custo do
terreno gera menor preco de oferta, promovendo efeito contrario ao desejado no novo
PDE. Outra hipétese seria a diminuicdo das dimensfes dos iméveis nas mesmas
regides, o que € um artificio que esta se esgotando (ROCHA LIMA JR., 2014).

Além das hipéteses acima, o tamanho das unidades de produtos localizados nos eixos
é afetado diretamente pelo novo PDE. Devido ao fato de a cota de terreno por unidade
habitacional estar limitada a 20 metros quadrados, e, considerando o aproveitamento
maximo, no qual a area privativa total seja quatro vezes a area do terreno, obtém-se

uma area privativa por apartamento limitada a 80 metros quadrados.
6.2. ANALISE PRATICA DOS IMPACTOS DO PDE

De modo a verificar a proposta feita por Rocha Lima Jr. (2014) e a entender os
impactos da nova legislacdo sobre os precos e tipologias dos produtos imobiliarios
residenciais, é preciso entender como se configuram os empreendimentos na antiga
e nova legislacdo e quais os resultados para o empreendedor, ja que sua realizacao
depende da qualidade do investimento no mesmo. Assim, os empreendimentos sédo
reproduzidos sob determinadas condi¢des e submetidos a um modelo de analise da
gualidade de investimento.



77

O modelo foi elaborado com base na metodologia de Rocha Lima Jr. et al. (2010).
Como indicadores, utilizou-se a taxa interna de retorno, um dos indicadores mais
utilizados por empresas do setor, como € o caso da incorporadora estudada neste
trabalho. As premissas e calculos realizados no modelo bem como os custos e
recebiveis contemplados em seu fluxo de caixa sdo apresentados no Apéndice A
deste trabalho.

Vale destacar que as analises da qualidade de investimento deste trabalho limitaram-
se as condicdes de cenario referencial, sem que houvesse estudo de perturbacdes de
comportamento das variaveis envolvidas, uma vez que seu objetivo é comparar
situagcOes diferentes, e n&o promover a decisdao sobre um determinado

empreendimento.
6.2.1. Base de dados

Empreendimentos

A base de dados consiste em uma lista empreendimentos langados pela
incorporadora estudada, localizados em duas regides: bairro do Itaim e bairro de
Pinheiros. Os empreendimentos do bairro de Pinheiros totalizam doze, e do bairro do
Itaim totalizam nove empreendimentos. Sua localizacdo esta representada na Figura
29, Figura 30 e Figura 31.



Figura 29 - Localiza¢&do dos empreendimentos utilizados na analise

Fonte: Produc¢&o da autora.
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Figura 30 - Empreedimentos localizados em Pinheiros

79



Figura 31 - Empreendimentos localizados no Itaim

Guia de turismo ] 2004

Fonte: Produc¢do da autora.
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Para cada um desses empreendimentos, foram utilizados os dados do Quadro 5,
obtidos da incorporadora:
1 Data de langamento;

Area do terreno;

)

 Area privativa da unidade residencial;

1 Area privativa total do empreendimento;
1

Coeficiente de aproveitamento utilizado no projeto.

Quadro 5 - Dados dos empreendimentos obtidos da incorporadora

A Pinheiros 01/03/79 1.226,62 89,43 2.146,38 1,7 1,7
B Pinheiros 01/04/80 883,00 92,21 2.674,12 3,0 3,0
C Pinheiros 01/09/01 10.800,36 259,90 24.950,86 2,3 2,3
D Pinheiros 01/10/01 1.775,10 369,18 8.121,97 4,6 4,0
E Pinheiros 01/05/01 1.429,00 79,72 6.537,42 4,6 4,0
F Pinheiros 01/11/01 10.800,92 259,25 24.888,21 2,3 2,3
G Pinheiros 01/06/03 1.660,05 76,63 7.662,54 4,6 4,0
H Pinheiros 01/06/04 1.421,00 73,27 6.154,87 4,3 4,0
| Pinheiros 01/12/04 15.000,00 221,27 44.253,11 3,0 3,0
J Pinheiros 04/06/08 3.032,00 191,46 6.881,00 2,3 2,3
K Pinheiros 19/12/07 2.520,00 163,13 5.855,00 2,3 2,3
L Pinheiros 18/02/11 2.168,00 211,18 9.988,72 4,6 4,0
M Itaim 01/09/86 1.842,75 229,27 3.668,27 2,0 2,0
N Itaim 01/06/87 1.437,40 102,74 5.753,48 4,0 4,0
(6] Itaim 01/11/91 734,70 111,52 2.899,59 3,9 3,9
P Itaim 01/03/93 1.260,00 54,19 4.768,28 3,8 3,8
Q Itaim 01/06/97 1.971,99 479,31 7.668,90 3,9 3,9
R Itaim 01/03/98 1.586,57 22,06 5.382,88 34 3,4
S Itaim 01/07/02 1.707,84 210,51 8.420,23 4,9 4,0
] Itaim 01/09/03 1.292,04 74,25 5.643,10 4,4 4,0
\Y Itaim 01/04/05 1.700,00 116,24 6.276,72 3,7 3,7

Fonte: Producéo da autora.

O coeficiente de aproveitamento de um projeto é a divisdo entre a area construida
computavel e a area do terreno. Como nédo foi possivel levantar a informacéo de area
construida computavel, admitiu-se, neste trabalho, uma equivaléncia entre esta e a

area privativa total, gerando uma distor¢cdo no coeficiente. Buscando minimizar este
efeito, seu valor foiefimieatde dedaProretcdtE
indica o coeficiente final utilizado.

Como néo foi possivel obter da incorporadora todos os dados necessarios a analise,

sendo muitos dos empreendimentos antigos, lancados entre 1979 até 2008, os dados

adicionais do Quadro 6 foram buscados e sdo apresentados na sequéncia.
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Quadro 6 - Dados adicionais

Levantamento de dados adicionais - legislacao original e atual

Dado Legislacéo originalLegislagéo atuz
Coeficiente de aproveitamento basico X X
Coeficiente de aproveitamento maximo X

Contrapartida financeira por metro quadrado de
potencial construtivo adicional (outorga oneros;

Valor/m2 do terreno para calculo de outorga
onerosa

Fonte: Producgédo da autora.

As informacfes obtidas em quadros, figuras e outras informacdes referentes a
legislacdo estdo resumidas ao longo do texto, e a apresentacédo dos dados tais como
foram obtidos dos textos da lei sdo apresentadas no anexo deste trabalho.

Legislacdo original

O Quadro 7 mostra como foram obtidos os coeficientes de aproveitamento basico, os
quais sao apresentados no Quadro 8.

Quadro 7 - Utilizacdo dos coeficientes de aproveitamento, de acordo com ano de langamento

Legislacdo original dos empreendimentos langados -
documentacéo consultada

Coeficiente de
Zoneamento aproveitamento
basico

Plano Diretor

Lancamento Estratégico

Lei de Zoneamento

Até 2002 - ~ 805/72 Arbitrado como 1,0
Plano Diretor Lei de Zoneamento Utilizado conforme
Entre 2002 e 2004 Estratégico - Lei Plano Diretor
7.805/72 L :
13.430/02 Estratégico vigentd
, Plan(? [_)lretor . | Lei de Zoneamento| Utilizado conforme
Apos 2004 Estratégico - Lei 13.885/04 Zoneamento vigent
13.430/02 ' g

Fonte: Producgé&o da autora.



Quadro 8 - Coeficientes basicos considerados para efeito de outorga onerosa

A Pinheiros 01/03/79 Arbitrado em 1 -

B Pinheiros 01/04/80 Arbitrado em 1 -

C Pinheiros 01/09/01 Arbitrado em 1 -

D Pinheiros 01/10/01 Arbitrado em 1 -

E Pinheiros 01/05/01 Arbitrado em 1 -

F Pinheiros 01/11/01 Arbitrado em 1 -

G Pinheiros 01/06/03 2 PDE 2002

H Pinheiros 01/06/04 2 PDE 2002

| Pinheiros 01/12/04 2 PDE 2002

J Pinheiros 04/06/08 1 ZONEAMENTO 200
K Pinheiros 19/12/07 1 ZONEAMENTO 200
L Pinheiros 18/02/11 1 ZONEAMENTO 200
M Itaim 01/09/86 Arbitrado em 1 -

N Itaim 01/06/87 Arbitrado em 1 -

O Itaim 01/11/91 Arbitrado em 1 -

P Itaim 01/03/93 Arbitrado em 1 -

Q Itaim 01/06/97 Arbitrado em 1 -

R Itaim 01/03/98 Arbitrado em 1 -

S Itaim 01/07/02 Arbitrado em 1 -

U Itaim 01/09/03 2 PDE 2002

V Itaim 01/04/05 2 ZONEAMENTO 200

Fonte: Producédo da autora.
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Observa-se que o coeficiente maximo de aproveitamento original ndo foi utilizado, pois

o empreendimento é analisado tal como sua configuracdo original de langamento do

empreendimento, ou seja, o seu potencial construtivo serd sempre aquele do

coeficiente de aproveitamento de projeto, presente no Quadro 5.

Os empreendimentos lancados até o ano de 2002 seguiram a Lei de Zoneamento de

1972, a qual estabelecia apenas coeficientes de aproveitamento maximo, de acordo

com o Quadro 9. Portanto, neste trabalho, os coeficientes de aproveitamento basico

destes empreendimentos foram arbitrados em 1,0.
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Quadro 9 - Aproveitamento conforme lei de Zoneamento de 1972

APROVEITAMENTO POR ZONA DE USO - INFORMAQOES DO
DA LEI DE ZONEAMENTO N° 7.805 DE 1972
Coeficientes de aproveitament
Zonas de uso L
maximo
Z1 1
Z2 1
Z3 2,5
Z4 3
Z5 3,5
Z6 1,5
Z7 1

Fonte: Adaptado de Brasil (1972).

Para levantamento dos coeficientes de aproveitamento dos empreendimentos
lancados entre os anos de 2002 e 2004, fez-se uso dos quadros numero 18 e 19 do
plano diretor estratégico de 2002, apresentados nos anexos, e resumidos no Quadro
10 e Quadro 11. E necessario ter as zonas de uso do zoneamento vigente até a data
de 2002, ou seja, da Lei 7.805/1972. Como n&o foram encontrados 0os mapas relativos
a essa lei, arbitrou-se para todos os empreendimentos lancados de 2002 a 2004, a
zona de uso 03 daquele zoneamento. As zonas de uso de 1972 encontram-se no
Quadro 12.

Quadro 10 - Aproveitamento conforme PDE de 2002

APROVEITAMENTO POR ZONA DE USO - INFORMAQC
QUADRO 18 DO PLANO DIRETOR DE 2002, LEI N° 13.43(Q
Coeficiente de Coeficiente de
Zonas de uso aproveitamento aproveitamento
basico maximo
Z1 1
29 1,0
Z2 2,5
711,713,717 e Z18 2
Z3, 710, Z12
74
75 2.0
Z8 007 - 02, 04, 05 4
08, 11, 12
78007 - 10, 13
Z19
78060 - 01, 03
76 10 2,5
Z7

Fonte: Adaptado de Brasil (2002).
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Quadro 11 - Mudanca do coeficiente de aproveitamento basico entre 2002 a 2004

MUDANGCA DO COEF. BASICO 2002 A 2004 - INFORMAGOES DO QUAD
PLANO DIRETOR DE 2002, LEI N° 13.430 DE 2002
Coeficiente de aproveitamento basico
Zonas de uso
em 2002 em 2003 a partir de 2004
Z1 1,0 1,0 10
Z9
Z2 1,0 1,0 1,0
Z11,713,717e 718 1,0 1,0 1,0
Z3, 710, 712 2,5 2,0
z4 3,0 25
75 3,5 3,0 20
Z8007 - 02, 04, 0F '
08, 11, 12 30 25
78007 - 10, 13 2,0 2,0
Z19 2,5 15 1,0
78060 - 01, 03 15 1,0 2,0
Z6 15 1,0 10
z7 1,0 1,0

Fonte: Adaptado de Brasil (2002).

Quadro 12 - Zonas de uso conforme zoneamento de 1972

ZONAS DE USO - INFORMAQC)ES DO ARTIGO N° 19 DO ZONEAMENTO DH
Zonas de uso |Caracteristicas

Z1 Uso estritamente residencial, de densidade demografica baixa

z2 Uso predominantemente residencial, de densidade demogréafica ba|

Z3 Uso predominantemente residencial, de densidade demografica mq

Z4 Uso misto, de densidade demogréafica média-alta

Z5 Uso misto, de densidade demografica alta

76 Uso predominantemente industrial

z7 Uso estritamente industrial

Z8 Usos especiais

Fonte: Adaptado de Brasil (1972).

Para levantamento dos coeficientes de aproveitamento dos empreendimentos
lancados ap6s o ano de 2004, utilizou-se a ferramenta do Geosecovi (2015). A partir
do endereco e posicionamento do empreendimento nas quadras, o Geosecovi fornece
as seguintes informacdes:

1 Subprefeitura, setor, quadra,

1 Zoneamento (com base na Lei de Zoneamento 13.885/04);

1 Coeficiente de aproveitamento basico e maximo (com base na Lei de

Zoneamento 13.885/04);

1 Valor venal unitario (por metro quadrado de terreno) do imoével (base 2013).
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Os dados
empreendimentos langados a partir do ano de 2002, no qual foi instituido o instrumento

relativos ao célculo de outorga onerosa sao levantados para
de outorga com o plano diretor de 2002.

O valor do terreno para calculo de outorga, ou seja, seu valor venal, foi obtido do
Geosecovi, cuja base é do ano de 2013. Para adaptar os valores obtidos a data de
lancamento de cada empreendimento, foram levantados os indices de correcdo
anuais mapeados em leis e decretos emitidos pela prefeitura de Sdo Paulo, conforme
o0 Quadro 13, de modo que se chegasse a um indice de correlacédo entre o valor de
2013 e o valor na data de langamento do empreendimento.

Para os anos anteriores a 2008, ndo foram encontradas atualizacdes feitas pela
prefeitura, portanto, admitiu-se que a variacdo do valor venal acompanhou a variagao

anual do indice de Precos ao Consumidor Ampliado (IPCA).

Quadro 13 - Calculo de valor venal unitario dos terrenos

2002 | 7.67% IPCA Variagdo anualdq 5,
ano anterior
2003 | 12,53% IPCA Variagdoanualdd oo,
ano anterior
2004 9,30% | Na&o foram encontradas IPCA Variagao ;’:mgal dd 62%
atualizac¢des sobre val Va?igo gg aer?L?;I ad
2005 | 7,60% venal IPCA Gao ant 67%
ano anterior
2006 | 5,69% IPCA Variagdoanualdq .,
ano anterior
2007 | 3,14% IPCA Variagao anual dq - 74,
ano anterior
DECRETO N° 49.075, | Indice de corregéo sobr -
2008 4,00% ' Indice 76%
° 20 DE DEZEMBRO D valor venal °
DECRETO N°50.342, | Indice de corregéo sobr -
2009 6,00% ' Indice 80%
° | 22 DE DEZEMBRO D valor venal °
= - —
2010 5,50% LEIN®15.044, DE3D Atualiza tabela de valoreév'edlana d,e |r1d|ce 84%
DEZEMBRO DE 2004 disponiveis
= . —
2011 5.50% DECRETO N° 52.007, | Indice de corre¢éo sobr indice 89%
16 DE DEZEMBRO D) valor venal
= , =
2012 6,45% DECRETO N° 52.859, | Indice de corre¢éo sobr indice 95%
20 DE DEZEMBRO D valor venal
S , =
2013 5.40% DECRETO N° 53.648, | Indice de corre¢éo sobr indice 100%
20 DE DEZEMBRO D valor venal

Fonte: Producéo da autora.
Para o exercicio de 2010, a correcao do valor venal do imovel se deu de forma mais
complexa, ndo a partir de um indice de corre¢ao, mas através de atualizacao da tabela

de valores que servem como base de calculo para o valor venal. Para este trabalho,
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7

como simplificagdo, adota-se um valor que € a mediana entre os outros indices
encontrados.

Os valores venais unitarios resultantes para cada empreendimento sao apresentados
no Quadro 14.

Quadro 14 - Valor venal unitario calculado por metro quadrado de terreno

G Pinheiros | 2.026,23 2003 56,7% 1.148,06
H Pinheiros 1.659,98 2004 61,9% 1.028,01
I Pinheiros 1.807,47 2004 61,9% 1.119,35
J Pinheiros 864,99 2008 75,5% 653,45
K Pinheiros 864,99 2007 72,6% 628,32
L Pinheiros 1.567,47 2011 89,1% 1.397,05
S [taim 1.246,23 2002 50,4% 627,49
U [taim 1.311,00 2003 56,7% 742,81
Vv [taim 2.118,71 2005 66,6% 1.411,82

Fonte: Producgéo da autora.

O levantamento das variaveis Fp e Fs, necessarias para o calculo da contrapartida
total, de acordo com as férmulas (9) e (10) apresentadas anteriormente, é descrito a
sequir.

A variavel Fp, denominada fator de planejamento urbano, depende da regiéo e tipo de
uso (residencial ou ndo residencial). Para todos os empreendimentos, cujo uso é
residencial, e séo localizados nos distritos do Itaim Bibi e Pinheiros, o Fator é de 0,90,
0 quadro n° 15 do PDE de 2002. Observa-se que este quadro foi posteriormente
substituido com o0 zoneamento de 2004. De acordo o quadro n° 152 deste zoneamento,
terrenos na regido de Pinheiros possuem Fator de 0,7 e terrenos localizados no Jardim
Paulista, 0,8, admitidos como Itaim neste trabalho, sendo ambos para uso residencial.

O resumo dos dados consultados pode ser verificados no Quadro 15 a seguir.
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Quadro 15 - Fator de planejamento urbano (Fp) considerado

FATOR DE PLANEJAMENTO URBANO (Fp)
Quadro n®° 15 - PDE de 2002 | Quadro n° 15A - Zoneamento de 20
Regiao . . Uso néo . . Uso nao
Uso residencial ) , Uso residencial ) ,
residencial residencial

Itaim Bibi n/a n/a
Jardim Paulista 0,90 1,00 0,80 1,10
Pinheiros 0,70 0,90

Fonte: Adaptado de Brasil (2002) e Brasil (2004).

A variavel Fs, fator de interesse social, depende da submacrozona e do uso. De
acordo com o quadro n° 16 do PDE de 2002, representado na Figura 42 do anexo,
habitacbes com mais de 70 m2 localizadas em todas as macrozonas possuem fator
igual a 1,0.

Assim, para a legislacéo original, o calculo de outorga onerosa € o seguinte:

Quadro 16 - Célculo de contrapartida financeira para situagdo de legisla¢do original (i).

G | Pinheiros 401,82 0,70 1,00 574,03| 1.148,06 2,00 4,0 1.334
H | Pinheiros 359,81 0,70 1,00 514,01 1.028,01 2,00 4,0 1.023
| Pinheiros 391,77 0,70 1,00 559,68 1.119,35 2,00 3,0 5.584
J Pinheiros 457,42 0,70 1,00 653,45 653,45 1,00 2,3 1.761
K [ Pinheiros 439,82 0,70 1,00 628,32 628,32 1,00 2,3 1.467
L Pinheiros 977,94 0,70 1,00| 1.397,05| 1.397,05 1,00 4,0 6.361
U Itaim 297,12 0,80 1,00 371,41 742,81 2,00 4,0 768
\% Itaim 564,73 0,80 1,00 705,91 1.411,82 2,00 3,7 1.625

Fonte: Producéo da autora.

Faz-se a ressalva que, alguns dos empreendimentos localizados na regidao do Itaim
foram aprovados sob a legislagdo da Operagdo Urbana Faria Lima, com
regulamentacao especifica, que permitem, inclusive, obter maior potencial construtivo,
a partir do uso de Certificados de Potencial Adicional de Construcéo (CEPAC), e nédo
de outorga onerosa. Neste trabalho, um dos objetivos € analisar o efeito isolado da
outorga onerosa. Portanto, foi admitido que todos os terrenos poderiam fazer uso de

outorga onerosa para aumentar seu potencial construtivo.



Leqgislacdo atual

Com uso da ferramenta de Google Earth e os arquivos do novo PDE em formato
consistente com este software (kmz), foi possivel localizar cada empreendimento em
sua macroarea e se estaria em regides de eixos de estruturacao.

Além disso, um dos anexos do novo PDE trata do cadastro de valor de terreno a ser
utilizado para calculo de outorga onerosa, indicando, na forma de planilha, o valor para
cada combinacéo existente de setor, quadra e codlog. O cadastro de valor do terreno
também & um dos dados de saida da ferramenta do Geosecovi.

Resumindo, foram utilizadas as seguintes informac8es quanto a nova legislacdo do

PDE:

1 Macroarea;

1 Coeficiente de aproveitamento basico e maximo;

71 Valor unitario do terreno (Cadastro de valor do terreno).

Assim, tem-se:

Quadro 17 - Dados relativos a legislagdo do novo PDE

A Pinheiros| Urbanizac&o consolidadd Nao 1,00 2,00
B Pinheiros| Urbanizacado consolidada Nao 1,00 2,00
C Pinheiros| Urbaniza¢cdo consolidada Nao 1,00 2,00
D Pinheiros| Urbanizacdo consolidada N&o 1,00 2,00
E Pinheiros| Urbanizacado consolidada Nao 1,00 2,00
F Pinheiros| Urbanizacado consolidada Nao 1,00 2,00
G Pinheiros| Urbaniza¢do consolidada Nao 1,00 2,00
H Pinheiros| Urbanizacdo consolidada N&o 1,00 2,00
| Pinheiros| Urbanizacdo consolidada N&o 1,00 2,00
J Pinheiros| Urbanizacado consolidada Nao 1,00 2,00
K Pinheiros| Urbaniza¢do consolidada Nao 1,00 2,00
L Pinheiros| Estruturacdo metropolitana Nao 1,00 2,00
M Iltaim | Estruturacdo metropolitana Nao 1,00 2,00
N Itaim Urbanizacdo consolidadg Eixo existente 1,00 4,00
®) Itaim Urbanizacdo consolidada Eixo existente 1,00 4,00
P Itaim | Estruturac@o metropolitana N&o 1,00 2,00
Q Iltaim | Estruturac&o metropolitana Nao 1,00 2,00
R Itaim | Estruturac@o metropolitana Nao 1,00 2,00
S Itaim Urbanizac¢do consolidada Nao 1,00 2,00
U Itaim Urbanizac8o consolidada Eixo existente 1,00 4,00
\Y Itaim | Estruturac@o metropolitana Nao 1,00 2,00

Fonte: Producéo da autora.

Todos os empreendimentos sdo localizados nas macroareas de Estruturacao

Metropolitana ou de Urbanizagcédo Consolidada. Os coeficientes podem ser verificados
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no quadro 02A do novo PDE, presente no anexo. Terrenos localizados em regides de
eixos possuem coeficiente de aproveitamento maximo igual a 4,0.
Para levantamento do cadastro de valor do terreno, de modo a trazer maior
credibilidade a este dado, seguiram-se 0S passos:
1 A partir do endereco, foi encontrada a localizacdo do empreendimento com o
Google Earth, com ajuda da ferramenta de StreetView;
1 Localizacdo do empreendimento no mapa do Geosecovi,
1 Levantamento de quadra, setor e valor unitario no Geosecovi;
Levantamento dos valores unitarios na planilha do PDE, a partir de setor e
qguadra, gerando um valor por codlog;

{1 Utilizac&o do valor unitario que corresponde ao do Geosevi.

Figura 32 - Representacdo do quadro 14 da lei 16.050/14

PLANO DIRETOR ESTRATEGICO DO MUNICIPIO DE SAO PAULO
Quadro 14. Cadastro de Valor de Terreno para fins de Outorga Onerosa
Anexo a Lei n°

Setor Quadra SQ Codlog R$/m2

001 003 001003 038121 3106,00
001 003 001003 061565 1599,00
001 003 001003 104850 1381,00
001 003 001003 189936 1844,00
001 004 001004 016730 1343,00
001 004 001004 038121 2803,00
001 004 001004 061565 1341,00
001 004 001004 104850 1350,00
001 005 001005 016730 1368,00
001 005 001005 038121 2441,00
001 005 001005 104850 1358,00

Fonte: Adaptado de Brasil (2014).
Quanto ao cadastro de terreno, os dados do Geosecovi, em cruzamento com

informagdes do anexo do PDE 2014, geram os seguintes dados:
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Quadro 18 - Obtencao de valor unitario do terreno de acordo com o GEOSECOVI e novo PDE

A Pinheiros | Pinheiros 096 - 088 4.661,00 4.661,00 4.808,00 4.994,00

B Pinheiros | Pinheiros 081 - 042 2.961,00 2.957,00 2.961,00 2.936,00 -

C Pinheiros | Pinheiros 096 - 108 3.296,00 3.296,00 5.451,00 4.197,00 2.983,00

D Pinheiros | Pinheiros 081 - 155 5.004,00 5.004,00 4.302,00 4.891,00 4.726,00

E Pinheiros | Pinheiros 081 - 155 4.726,00 5.004,00 4.302,00 4.891,00 4.726,00

F Pinheiros | Pinheiros 096 - 108 3.296,00 3.296,00 5.451,00 4.197,00 2.983,00

G Pinheiros | Pinheiros 013 - 029 6.340,00 5.985,00 6.340,00 6.588,00 6.052,00

H Pinheiros | Pinheiros 081 - 156 4.281,00 4.237,00 4.281,00 4.215,00 4.046,00

| Pinheiros | Pinheiros 096 - 091 4.824,00 4.994,00 5.171,00 4.994,00 -

J Pinheiros | Pinheiros 080 - 138 2.637,00 2.101,00 2.317,00 2.213,00 2.637,00

K Pinheiros | Pinheiros 080 - 138 2.637,00 2.101,00 2.317,00 2.213,00 2.637,00 -

L Pinheiros | Pinheiros 083 - 202 4.879,00 4.885,00 4.519,00 4.522,00 4.879,00 4.641,00
M Itaim Pinheiros 299 - 016 5.599,00 5.599,00 4.925,00 4.948,00 5.014,00 -

N Itaim Pinheiros 085 - 334 3.753,00 2.863,00 3.753,00 3.444,00 3.767,00

O Itaim Pinheiros 085 - 334 3.753,00 2.863,00 3.753,00 3.444,00 3.767,00 -

P Itaim Pinheiros 299 - 054 5.369,00 3.550,00 5.165,00 5.222,00 6.085,00 5.147,00
Q Itaim Pinheiros 299 - 009 5.582,00 - - - - -

R Itaim Pinheiros 016 - 150 5.262,00 3.298,00 5.812,00 5.262,00 5.194,00

S Itaim Pinheiros 085 - 126 3.602,00 3.588,00 3.575,00 3.602,00 4.165,00 -

U Itaim Pinheiros 085 - 108 3.638,00 2.711,00 3.317,00 3.411,00 3.638,00 2.980,00
\Y Itaim Pinheiros 299 - 060 5.956,00 6.042,00 6.479,00 5.499,00 5.956,00 -

Fonte: Producgédo da autora.

A outorga onerosa foi calculada para trés situacdes: (i) simulagéo da outorga onerosa

na condicao original de projeto, para o seu ano de lancamento, conforme apresentado

anteriormente; e de acordo com a formula (1) em (ii), sendo: (ii.a) simulacdo da

outorga onerosa na condicdo de nova legislacdo de outorga onerosa, porém com o

mesmo aproveitamento do projeto original, a qual, vale ressaltar, trata-se de uma

simulacéo virtual; (ii.b) simulagéo da outorga onerosa na condi¢ao de nova legislacao,

levando em consideracao outorga onerosa e o aproveitamento do solo.

Neste caso, as variaveis envolvidas e sua explicacdo podem ser verificadas na figura

a segquir.
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Figura 331 Explicagao do célculo de outorga onerosa para o novo PDE

FORMULA PARA CALCULO DE OUTORGA ONEROSA

A contrapartida financeira (C) & outorga onerosa de potencial construtivo adicional € definida a partir de uma férmula. Entenda cada um dos fatores da nova férmula:
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A divisio da Area de terreno (At), : O Valor do m? do terreno (V) O Fator de Interesse Social (Fs) é O Fator de Planejamento (Fp) ¢ uma
em i, pela Area construida i refere-se ao valor dado pelo Cadastro uma varidvel utilizada para dar pesos variavel utilizada para dar pesos
computavel total pretendida no t de Valor de Terreno para fins de diferenciados de acordo com as diferenciados de acorde com as
empreendimento [Ac), em m? ! Outorga Onerosa, divulgado pela tipologias construtivas e os usos das objetivas estratégicos das Macrodreas.
permite que o cileulo da i Secretaria Municipal de edificagdes. Tern como abjetivo incentivar o
contrapartida financeira possua um ! Deservelviments Urbane. ) % equilibrio na distribuicio de moradia e
fater de proporcionalidade A drea : Usa residencial emprego na cidade.

H Habitacie de -
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Ouitras atividades Fs=10 Nio aplicavel (NIA} Kik

Fonte: Gestao urbana SP (2015).

A variavel V se refere ao valor unitario do terreno, obtido no cadastro de valor de
terreno, conforme explicado anteriormente.

O fator de interesse social, Fs, depende do uso e do tamanho das unidades
habitacionais do empreendimento, de acordo com o Quadro 19. Sendo todos os
empreendimentos de uso residencial, e tomando-se, ainda, a area da unidade
residencial do projeto original, o Fs variou de 0,8 a 1,0.

O fator de planejamento, Fp, depende do uso e da macroarea em que O

empreendimento se encontra, conforme o Quadro 20.

Quadro 19 - Fator de interesse social (Fs)

FATOR DE INTERESSE SOCIAL (Fs) - INFORMACOES D
N° 5 DO PLANO DIRETOR DE 2014, LEI N° 16.050/20

Uso Fs
Habitacdo com area até 50 m2 0,80
Habitacdo com area de 51 a 70 m2 0,90
Habitacdo com area maior do que 70 m? 1,00

Fonte: Adaptado de Brasil (2014).



Quadro 20 - Fator de planejamento (Fp)

FATOR DE PLANEJAMENTO (Fp) - INFORMACOES DO QUADRO N° 5 DO PLAN(
2014, LEI N° 16.050/2014

. . . Fpna
Macroarea Fp residencial 'p ao.
residencial
Estruturagdo metropolitan;ii Arco Pinheiros 1,20 1,3
Urbaniza¢do Consolidada 0,70 1,3

Fonte: Adaptado de Brasil (2014).

Os resultados encontrados para (ii.a) e (ii.b) foram:

Quadro 21 - Célculo de contrapartida financeira para situacao (ii.a)
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A | 1.864,58| 1.226,62| 2.146,38| 4.661,00] 1,00 0,70 1,00 1,7 1.715
B 684,41 883,00 2.674,12| 2.961,00 1,00 0,70 1,00 3,0 1.226
C 998,71| 10.800,36| 24.950,86| 3.296,00] 1,00 0,70 1,00 2,3 14.132
D 875,70 1.775,10] 7.100,40| 5.004,00, 1,00 0,70 1,00 4,0 4.663
E 827,05| 1.429,00] 5.716,00] 4.726,00 1,00 0,70 1,00 4,0 3.546
F 1.001,27| 10.800,92| 24.888,21] 3.296,00] 1,00 0,70 1,00 2,3 14.105
G |1.109,50] 1.660,05| 6.640,20[ 6.340,00[ 1,00 0,70 1,00 4,0 5.525
H 749,18| 1.421,00] 5.684,00] 4.281,00f 1,00 0,70 1,00 4,0 3.194
I 1.144,60| 15.000,00| 44.253,11] 4.824,00] 1,00 0,70 1,00 3,0 33.483
J 813,37| 3.032,00] 6.881,00] 2.637,00 1,00 0,70 1,00 2,3 3.131
K 794,48| 2.520,00] 5.855,00] 2.637,00 1,00 0,70 1,00 2,3 2.650
L 1.463,70| 2.168,00] 8.672,00] 4.879,00] 1,00 1,20 1,00 4,0 9.520
M 3.375,18] 1.842,75| 3.668,27| 5.599,00 1,00 1,20 1,00 2,0 6.161
N 656,78| 1.437,40] 5.749,60| 3.753,00 1,00 0,70 1,00 4,0 2.832
O 665,66 734,70| 2.899,59| 3.753,00 1,00 0,70 1,00 3,9 1.441
P | 1.532,24] 1.260,00] 4.768,28| 5.369,00[ 0,90 1,20 1,00 3,8 5.376
Q |1.722,43] 1.971,99| 7.668,90[ 5.582,00( 1,00 1,20 1,00 3,9 9.813
R ] 1.488,90] 1.586,57] 5.382,88| 5.262,00[ 0,80 1,20 1,00 3,4 5.652
S 630,35| 1.707,84| 6.831,36] 3.602,00 1,00 0,70 1,00 4,0 3.230
U 636,65| 1.292,04| 5.168,16] 3.638,00 1,00 0,70 1,00 4,0 2.468
V | 1.935,76] 1.700,00[ 6.276,72| 5.956,00] 1,00 1,20 1,00 3,7 8.859

Fonte: Producé&o da autora.



Quadro 22 - Célculo de contrapartida financeira para situagdo (ii.b)
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A | 1.631,35] 1.226,62| 2.453,24| 4.661,00f 1,00 0,70 1,00 2,00 2.001
B 1.036,35 883,00 1.766,00] 2.961,00 1,00 0,70 1,00 2,00 915
C ] 1.153,60] 10.800,36] 21.600,72] 3.296,00] 1,00 0,70 1,00 2,00 12.459
D |[1.751,40[ 1.775,10[ 3.550,20| 5.004,00f 1,00 0,70 1,00 2,00 3.109
E | 1.654,10] 1.429,00| 2.858,00[ 4.726,00] 1,00 0,70 1,00 2,00 2.364
F 1.153,60| 10.800,92| 21.601,84| 3.296,00 1,00 0,70 1,00 2,00 12.460
G |2.219,00] 1.660,05 3.320,10[ 6.340,00f 1,00 0,70 1,00 2,00 3.684
H 1.498,35] 1.421,00] 2.842,00] 4.281,00 1,00 0,70 1,00 2,00 2.129
I 1.688,40| 15.000,00] 30.000,00] 4.824,00] 1,00 0,70 1,00 2,00 25.326
J 922,95| 3.032,00] 6.064,00] 2.637,00 1,00 0,70 1,00 2,00 2.798
K 922,95| 2.520,00] 5.040,00] 2.637,00 1,00 0,70 1,00 2,00 2.326
L 2.927,40| 2.168,00] 4.336,00] 4.879,00f 1,00 1,20 1,00 2,00 6.347
M 3.359,40| 1.842,75| 3.685,50| 5.599,00f 1,00 1,20 1,00 2,00 6.191
N 656,78| 1.437,40] 5.749,60] 3.753,00 1,00 0,70 1,00 4,00 2.832
O 656,78 734,70 2.938,80] 3.753,00 1,00 0,70 1,00 4,00 1.448
P |2.899,26] 1.260,00] 2.520,00[ 5.369,00] 0,90 1,20 1,00 2,00 3.653
Q |3.349,20] 1.971,99| 3.943,98| 5.582,00f 1,00 1,20 1,00 2,00 6.605
R | 2.525,76] 1.586,57| 3.173,14| 5.262,00f 0,80 1,20 1,00 2,00 4.007
S |1.260,70] 1.707,84] 3.415,68| 3.602,00] 1,00 0,70 1,00 2,00 2.153
U 636,65| 1.292,04| 5.168,16] 3.638,00 1,00 0,70 1,00 4,00 2.468
V | 3.573,60[ 1.700,00[ 3.400,00[ 5.956,00f 1,00 1,20 1,00 2,00 6.075

Fonte: Producédo da autora.

A situacéo (ii.b) difere de (ii.a) quanto a variavel Ac e o CA utilizado, uma vez que
simula os empreendimentos para a mudanca de legislacdo quanto a outorga e de
ocupacao de solo. O coeficiente de aproveitamento foi considerado como o maximo
para cada terreno. A multiplicacdo da area de terreno pelo coeficiente maximo gera a
variavel Ac.

Outros parametros: preco de venda e custo de terreno

Para o pre¢o de venda das unidades, foi utilizado como referéncia o pregco médio do
metro quadrado de unidades residenciais a venda medido pelo indice do FipeZap,
considerando as regides de Pinheiros, Alto de Pinheiros, Itaim e Itaim Bibi, para a base
de janeiro de 2015. Ressalta-se que tal indice possui defeitos, ja que, mede o preco
médio de venda de imoveis novos e usados. Mesmo assim, esta foi a melhor medida
encontrada.

Para simplificacéo, o preco inicial utilizado para todos os empreendimentos foi obtido
da média entre os precos dessas regides arredondada para baixo, resultando em R$

10.500 por metro quadrado de area privativa, de acordo com o Quadro 23.
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Quadro 23 - Pre¢o de venda/m2 assumido

Regido Data Preco/m2
Pinheiros jan/15 10.150
Alto de Pinheiros jan/15 10.320

Itaim Bibi jan/15 10.770
Itaim jan/15 10.802
Média 10.511

Fonte: Adaptado de ZAP Portal de Imdveis (2015).

Como nédo ha uma fonte de informacdo de custos de terreno aceitavel, jA que sua
precificacdo depende de negociacOes pontuais e das especificidades de cada terreno
e localizagao, os custos de terreno foram calculados para cada terreno. Sendo dadas
todas as outras variaveis do modelo, o custo do terreno é calibrado para que haja a
validacdo da qualidade de investimento no empreendimento de acordo com a sua
configuragdo original, para que se obtenha uma TIR de 18% equivalente ano,
considerada atrativa para investimentos no setor imobiliario.

Os valores encontrados para cada empreendimento podem ser verificados na Quadro

24 e variam de R$ 6.300 a R$ 14.409 por metro quadrado de terreno.

Quadro 24 - Custo de terreno/m2 apds calibracao

6.300
10.912
8.319
14.409
14.406
8.298
13.380
13.596
10.201
7.600
7.785
11.566
7.178
14.409
14.196
13.636
13.999
12.220
14.409
13.762
12.420

Fonte: Producédo da autora.
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6.2.2. Analise d o efeito isolado da outorga onerosa
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Seguindo a rotina de célculo apresentada no item 6.2.3, foram obtidos os resultados

do Quadro 25, Grafico 9 e Gréfico 10.

Quadro 25 - Resultados da andlise de efeito da outorga?

A 6.300 10.500 18,0% 11,2% 11.691 18,0% 11,3% 17
B 10.912 10.500 18,0% 11,2% 11.679 18,0% 11,2% 3,0
C 8.319 10.500 18,0% 11,6% 11.616 18,0% 10,6% 2,3
D 14.409 10.500 18,0% 6,2% 12.742 18,0% 21,4% 4,0
E 14.406 10.500 18,0% 6,8% 12.617 18,0% 20,2% 4,0
F 8.298 10.500 18,0% 11,6% 11.614 18,0% 10,6% 2,3
G 13.380 10.500 18,0% 5,5% 12.904 18,0% 22,9% 4,0
H 13.596 10.500 18,0% 9,3% 12.058 18,0% 14,8% 4,0
| 10.201 10.500 18,0% 8,9% 12.153 18,0% 15,7% 3,0
J 7.600 10.500 18,0% 15,3% 10.936 18,0% 4,2% 2,3
K 7.785 10.500 18,0% 15,2% 10.969 18,0% 4,5% 2,3
L 11.566 10.500 18,0% 5,0% 12.991 18,0% 23,7% 4,0
M 7.178 10.500 18,0% 3,6% 13.345 18,0% 27,1% 2,0
N 14.409 10.500 18,0% 13,0% 11.340 18,0% 8,0% 4,0
[0) 14.196 10.500 18,0% 13,1% 11.334 18,0% 7,9% 3,9
P 13.636 10.500 18,0% 0,7% 14.141 18,0% 34,7% 3,8
Q 13.999 10.500 18,0% prejuizo 14.743 18,0% 40,4% 3,9
R 12.220 10.500 18,0% 2,9% 13.527 18,0% 28,8% 3,4
S 14.409 10.500 18,0% 9,1% 12.115 18,0% 15,4% 4,0
u 13.762 10.500 18,0% 14,8% 11.020 18,0% 5,0% 4,0
\ 12.420 10.500 18,0% prejuizo 14.524 18,0% 38,3% 3.7

Fonte: Producgédo da autora.

Gréfico 9 - Grafico comparativo entre TIR 2 e TIR final por empreendimento
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: Producéo da autora.
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Grafico 10 - Grafico comparativo entre precos inicial e final por empreendimento
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Fonte: Producgédo da autora.
Como pode ser observado, o aumento de precos variou de 4% a 40%, sendo a
mediana dos valores igual a 15%. Em dois casos, nos empreendimentos Q e V, houve

prejuizo mesmo com um aumento de prec¢os superior a 38%.

Tomando-se como exemplo uma familia que possui capacidade de compra de um
apartamento de 100 m?, considerando o aumento de pregcos de 15%, nao
acompanhado pelo aumento de sua renda e poder de compra, a mesma familia
somente poderia comprar um apartamento 15% menor, ou seja, de 85 metros

quadrados.

Gréfico 11 - Relacdo do aumento de preco com o aproveitamento do terreno

Aumento x aproveitamento
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10,0% S L
5.0%
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2,5 3,0 35 4,0

1,0 15 2,0

Fonte: Producgé&o da autora.
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De acordo com o Gréafico 11, a tendéncia é de que os terrenos com maior
aproveitamento tenham maior influéncia do aumento do valor da outorga onerosa,
possuindo maiores taxas de aumento de preco. Quanto maior o coeficiente de
aproveitamento, maior sera o uso de potencial adicional construtivo, e, portanto, maior
sera o custo total gerado pela outorga onerosa.

Verificando-se a diferenca nos gréficos de fluxo de caixa, tem-se:

Grafico 12 - Exemplo de fluxo de caixa da situacdo 1, com TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa V - situagdo 1 (TIR 18% a.a)

20.000
14.174
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P 2" 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 3§ 40 42 44 46 48

(10.000)

RS mil
[

(20.000)
(30.000) (26.320)

(40.000)

(50.000)

Investimento W Retorno === Fluxo de caixa

Fonte: Produc¢éo da autora.

Gréfico 13 - Exemplo de fluxo de caixa da situagéo 2, para obter TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa V - situacdo 2 (TIR 18% a.a)
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Fonte: Producgé&o da autora.

Em termos de fluxo de caixa, a modificacdo da formula de outorga gera um maior

investimento no més 3 do fluxo, fazendo com que o investimento exigido na situacao
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2 seja maior do que o da situacao 1. O valor geral de vendas deve ser maior para
compensar 0 novo investimento necessario, balanceando a relagéo de investimento e
retorno para manter a mesma TIR de 18% equivalente ano da situacéo 1.

Analises para reducdo do impacto em preco

A primeira analise para reduzir o impacto em precos é a hipétese de reducao do custo
de terreno. E feito o céalculo do custo para que TIR2 seja 18% equivalente ano, e ndo

haja modificacdo do preco de venda das unidades.

Quadro 26 - Ajuste de custo de terreno na situacéo 2

A 6.300 10.500 11,3% 18,0% 10.500 0,0% 5.124 -18,7%
B 10.912 10.500 11,2% 18,0% 10.500 0,0% 8.884 -18,6%
C 8.319 10.500 10,6% 18,0% 10.500 0,0% 6.859 -17,5%
D 14.409 10.500 21,4% 18,0% 10.500 0,0% 9.324 -35,3%
E 14.406 10.500 20,2% 18,0% 10.500 0,0% 9.601 -33,4%
F 8.298 10.500 10,6% 18,0% 10.500 0,0% 6.844 -17,5%
G 13.380 10.500 22,9% 18,0% 10.500 0,0% 7.977 -40,4%
H 13.596 10.500 14,8% 18,0% 10.500 0,0% 10.093 -25,8%
[ 10.201 10.500 15,7% 18,0% 10.500 0,0% 7.435 -27,1%
J 7.600 10.500 4,2% 18,0% 10.500 0,0% 7.042 -7,4%
K 7.785 10.500 4,5% 18,0% 10.500 0,0% 7.186 -7,7%
L 11.566 10.500 23, 7% 18,0% 10.500 0,0% 5.904 -49,0%
M 7.178 10.500 27,1% 18,0% 10.500 0,0% 3.950 -45,0%
N 14.409 10.500 8,0% 18,0% 10.500 0,0% 12.473 -13,4%
o) 14.196 10.500 7,9% 18,0% 10.500 0,0% 12.324 -13,2%
P 13.636 10.500 34,7% 18,0% 10.500 0,0% 5.831 -57,2%
Q 13.999 10.500 40,4% 18,0% 10.500 0,0% 4.638 -66,9%
R 12.220 10.500 28,8% 18,0% 10.500 0,0% 6.369 -47,9%
S 14.409 10.500 15,4% 18,0% 10.500 0,0% 10.746 -25,4%
U 13.762 10.500 5,0% 18,0% 10.500 0,0% 12.564 -8,7%
\ 12.420 10.500 38,3% 18,0% 10.500 0,0% 3.983 -67,9%

Fonte: Produc¢édo da autora.

Gréfico 14 - Ajuste de custo de terreno na situagdo 2
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Fonte: Producéo da autora.
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De acordo com o Quadro 26 e Grafico 14, os custos de terreno deveriam baixar dentro
do intervalo de 7% a 68% dependendo do empreendimento.
Ja na hipdtese de baixar custos de construcdo buscando manter TIR de 18% e

nenhum aumento de precos, tem-se:

Quadro 27 - Ajuste de custo de obra na situagéo 2

A 3.190 11,3% 18,0% 0,0% 2.276 -28,7%
B 3.190 11,2% 18,0% 0,0% 2.285 -28,4%
C 3.190 10,6% 18,0% 0,0% 2.334 -26,8%
D 3.190 21,4% 18,0% 0,0% 1.477 -53,7%
E 3.190 20,2% 18,0% 0,0% 1.571 -50,7%
F 3.190 10,6% 18,0% 0,0% 2.333 -26,9%
G 3.190 22,9% 18,0% 0,0% 1.355 -57,5%
H 3.190 14,8% 18,0% 0,0% 2.003 -37,2%
I 3.190 15,7% 18,0% 0,0% 1.932 -39,4%
J 3.190 4,2% 18,0% 0,0% 2.848 -10,7%
K 3.190 4,5% 18,0% 0,0% 2.839 -11,0%
L 3.190 23, 7% 18,0% 0,0% 1.286 -59,7%
M 3.190 27,1% 18,0% 0,0% 997 -68,7%
N 3.190 8,0% 18,0% 0,0% 2.553 -20,0%
®) 3.190 7,9% 18,0% 0,0% 2.552 -20,0%
P 3.190 34,7% 18,0% 0,0% 410 -87,1%
Q 3.190 40,4% 18,0% 0,0% -57 -101,8%
R 3.190 28,8% 18,0% 0,0% 875 -72,6%
S 3.190 15,4% 18,0% 0,0% 1.962 -38,5%
U 3.190 5,0% 18,0% 0,0% 2.788 -12,6%
V 3.190 38,3% 18,0% 0,0% 110 -96,6%

Fonte: Produgéo da autora.
Gréfico 15 - Ajuste de custo de obra na situagéo 2
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Fonte: Producédo da autora.
A reducéo de custo de obra estaria em um intervalo de 11% a 100% dependendo do
empreendimento. Redugfes acima de 10% em custo de obra ja sdo consideradas

dificeis de serem obtidas.
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Considerando que a solugao estivesse em empreender com taxas de retorno menos

atrativas, para obter uma TIR de 15% equivalente ano na situacdo 2, mantendo os

custos de terrenos calibrados na situacao inicial, obtém-se:

Quadro 287 Ajuste da TIR a 15% na situacédo 2

A 6.300 10.500 11,3% 15,0% 11.137 6,1%
B 10.912 10.500 11,2% 15,0% 11.144 6,1%
C 8.319 10.500 10,6% 15,0% 11.074 5,5%
D 14.409 10.500 21,4% 15,0% 12.135 15,6%
E 14.406 10.500 20,2% 15,0% 12.000 14,3%
F 8.298 10.500 10,6% 15,0% 11.069 5,4%
G 13.380 10.500 22,9% 15,0% 12.275 16,9%
H 13.596 10.500 14,8% 15,0% 11.494 9,5%
| 10.201 10.500 15,7% 15,0% 11.584 10,3%
J 7.600 10.500 4,2% 15,0% 10.447 -0,5%
K 7.785 10.500 4,5% 15,0% 10.466 -0,3%
L 11.566 10.500 23, 7% 15,0% 12.379 17,9%
M 7.178 10.500 27,1% 15,0% 12.709 21,0%
N 14.409 10.500 8,0% 15,0% 10.821 3,1%
0o 14.196 10.500 7,9% 15,0% 10.808 2,9%
P 13.636 10.500 34,7% 15,0% 13.435 28,0%
Q 13.999 10.500 40,4% 15,0% 13.990 33,2%
R 12.220 10.500 28,8% 15,0% 12.880 22,7%
S 14.409 10.500 15,4% 15,0% 11.548 10,0%
U 13.762 10.500 5,0% 15,0% 10.534 0,3%
\ 12.420 10.500 38,3% 15,0% 13.796 31,4%

Fonte: Producgédo da autora.

Gréfico 16 - Ajuste da TIR a 15% na situagéo 2
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Ajuste de TIR a 15%

H I J K L

M

N

Preco final Aumento %

o P

Q R S

"Mediana aumento %"

u

\"

35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%
5,0%

0,0%

-5,0%

Ou seja, baixando a TIR para 15% equivalente ano, ainda seria necessario um

aumento de precos que variou de 0,3% a 33%, com dois casos em que houve

diminuicao de precos de até 0,5%. A mediana baixa de 15% para 10%.
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Configuracdo final para minimizacdo de impactos

Cada empreendimento foi analisado quanto aos resultados das andlises de reducéo

de impacto. As configuracfes obtidas podem ser verificadas no Quadro 30.

De acordo com o Quadro 29, analisando-se 0s casos em que houve um baixo impacto
da outorga, ou seja, em que o aumento de precos foi de até 5% sem que fosse
necessario baixar custos, percebeu-se que a representatividade dos custos de
outorga e terreno sobre o VGV foi mais baixa do que nos outros empreendimentos,
de até 35,3%. Nos casos em que se chegou a solucéo 5, a representatividade inicial
destes custos foi superior a 38,3%. Percebe-se a grande influéncia destes custos
sobre o resultado. Para os outros casos, a tendéncia também foi de uma

representatividade menor para aqueles que ndo precisaram de muitas intervencoes.

Quadro 29 - Representatividade de outorga e terreno sobre VGV na situacéo 2
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Fonte: Producéo da autora.



Quadro 30 - Configuracao final dos empreendimentos na situagéo 2
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Fonte: Producgéo da autora.

Configuragao final
Reducdo Redugdo Aumento Comentario
obra terreno  de pregos
A 6.721| 3.190 11.688 11,3% 2.871 7,2% 5.670 1,3% Reducgdo em obra e terreno
B 11.621] 3.190 11.681 11,2% 2.871 7,3% 9.821 1,2% 18% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra e terreno
C 8.860| 3.190 11.616 10,6% 2.871 6,6% 7.487 0,6% 18% 10% 10% 0,0% |[Reducdo em obra e terreno
D 15349] 3190 | 12739 | 21,3% || 2871 | 17,4% || 12968 | 11,3% || 2150% H EH 15% 10% 17% | 50% |Reducfio em terreno em mais de 10%, além de obra e
E 15.344| 3.190 12.612 20,1% 2.871 16,2% 12.965 10,2% 315,0% 4,8% 15% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra, terreno e TIR
F 8.837( 3.190 11.613 10,6% 2.871 6,5% 7.468 0,6% 18% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra e terreno
G 14.357] 3.190 12.898 22,8% 2.871 18,7% 12.042 13,1% 515,0% 11.301 15% 10% 21% 5,0% [Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
H 14.536| 3.190 12.057 14,8% 2.871 10,8% 12.237 5,3% 615,0% 0,3% 15% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra, terreno e TIR
| 10.894| 3.190 12.152 15,7% 2.871 11,7% 9.181 5,9% 715,0% 1,0% 15% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra, terreno e TIR
J 8.146| 3.190 10.936 4,2% 18% - - 0,0% [Baixo impacto
K 8.350| 3.190 10.951 4,3% 18% - - 0,0% [Baixo impacto
L 12.501| 3.190 12.991 23,7% 2.871 19,8% 10.409 15,0% 1015,0% 15% 10% 26% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
M 7.645| 3.190 13.347 27,1% 2.871 23,2% 6.460 17,2% 1115,0% 15% 10% 26% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
N 15.340| 3.190 11.342 8,0% 2.871 4,0% 18% 10% - 0,0% |Reducdo em obra
[©] 15.144| 3.190 11.334 7,9% 2.871 3,9% 18% 10% - 0,0% |Reducdo em obra
P 14.528| 3.190 14.137 34,6% 2.871 30,5% 12.272 24,6% 1415,0% 15% 10% 38% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
Q 14.916| 3.190 14.741 40,4% 2.871 36,4% 12.599 30,3% 1515,0% 15% 10% 47% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
R 13.009| 3.190 13.529 28,9% 2.871 24,9% 10.998 18,9% 1615,0% 15% 10% 29% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
S 15.338] 3.190 12.115 15,4% 2.871 11,4% 12.968 5,4% 1715,0%| 0,4% 15% 10% 10% 0,0% |Reducdo em obra, terreno e TIR
U 14.707| 3.190 11.020 5,0% 18% - - 0,0% |Baixo impacto
\ 13.265| 3.190 14.527 38,4% 2.871 34,1% 11.178 28,6% 1915,0% 15% 10% 47% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
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Seguindo arotina do item 6.2.4, os resultados obtidos com a analise sao apresentados

no Quadro 31, Grafico 17, Grafico 18 e Gréfico 19.

Quadro 31 - Resultados da andlise de impacto da legislacédo

A 1,7 6.300| 10.500 18,0% 2,0 14,4% 11.087 18,0% 5,6%
B 3,0 10.912( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 14.645 18,0% 39,5%
C 2,3 8.319| 10.500 18,0% 2,0 7,5% 12.469 18,0% 18,8%
D 4,0 14.409( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 18.332 18,0% 74,6%
E 4,0 14.406( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 18.246 18,0% 73,8%
F 2,3 8.298| 10.500 18,0% 2,0 7,6% 12.449 18,0% 18,6%
G 4,0 13.380( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 17.850 18,0% 70,0%
H 4,0 13.596 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 17.397 18,0% 65,7%
| 3,0 10.201| 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 14.579 18,0% 38,8%
J 2,3 7.600| 10.500 18,0% 2,0 11,5% 11.647 18,0% 10,9%
K 2,3 7.785] 10.500 18,0% 2,0 10,7% 11.809 18,0% 12,5%
L 4,0 11.566 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 16.807 18,0% 60,1%
M 2,0 7.178| 10.500 18,0% 2,0 3,7% 13.333 18,0% 27,0%
N 4,0 14.409( 10.500 18,0% 4,0 13,0% 11.340 18,0% 8,0%
[¢] 3,9 14.196 10.500 18,0% 4,0 13,6% 11.254 18,0% 7,2%
P 3,8 13.636 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 18.630 18,0% 77,4%
Q 3,9 13.999( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 19.334 18,0% 84,1%
R 3,4 12.220( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 17.065 18,0% 62,5%
S 4,0 14.409( 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 17.914 18,0% 70,6%
U 4,0 13.762 10.500 18,0% 4,0 14,8% 11.020 18,0% 5,0%
Vv 3.7 12.420{ 10.500 18,0% 2,0 Prejuizo 18.130 18,0% 72,7%

Fonte: Produg&o da autora.

Gréfico 17 - Grafico comparativo entre TIR 3 e TIR final por empreendimento
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Grafico 18 - Grafico comparativo entre precos inicial e final por empreendimento
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Fonte: Produc¢&o da autora.

Gréfico 19 - Grafico comparativo entre o aproveitamento das situacdes 1 e 3
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Fonte: Producgédo da autora.

Considerando toda a base de terrenos, 0 aumento de precos gerado pela mudanca
de legislacao variou de 5% a 84%. Porém, em doze casos, a mudanca de legislacao
modificou o potencial construtivo dos terrenos, na maioria das vezes reduzindo-o.
Assim, o aumento de precos deve ser maior para que compense a perda de potencial
construtivo. Nestes casos, 0 aumento variou de 39% a 84%.

A reducéo de potencial construtivo se deve ao fato de esses terrenos estarem situados
atualmente fora das regides de eixos, onde o aproveitamento maximo é de duas vezes
a area do terreno.

Desconsiderando estes casos, ou seja, isolando-se 0s casos em que O
aproveitamento variou até no maximo 17% para mais ou para menos, 0 aumento de

precos variou de 5% a 27%. A mediana, nestes casos, ficou em 11%.
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Tomando-se como exemplo a mesma familia que possui capacidade de compra de
um apartamento de 100 m?, para um aumento de precos de 11%, ndo acompanhado
pelo aumento de sua renda e poder de compra, a familia passa a poder comprar um
apartamento 11% menor, ou seja, de 89 metros quadrados.

No exemplo do empreendimento N, simulado nos graficos abaixo, tem-se um
coeficiente de aproveitamento de projeto constante de 4,0 nos dois casos, e
coeficiente basico de 1,0 também em ambos. Isso acontece porque, de acordo com o
novo PDE, esta localizado na regido de eixos. Assim sendo, o resultado de sua analise
€ igual ao da andlise de outorga. O aumento de custo total de outorga eleva o

investimento exigido e requer um aumento de preco de venda de 8%.

Gréfico 20 - Exemplo de fluxo de caixa da situagéo 1, com TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa N - situagdo 1 (TIR 18% a.a)
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Fonte: Producéo da autora.

Gréfico 21 - Exemplo de fluxo de caixa da situagéo 3, para obter TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa N - situagdo 3 (TIR 18% a.a)
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Fonte: Producéo da autora.
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Considerando a hipotese de reducao de custo de terreno para manutencdo da TIR em

18%, tem-se os resultados:

Quadro 32 - Ajuste de custo de terreno na situacdo 3

A 6.300( 10.500 5,6% 18,0% 10.500 0,0% 5.627 -10,7%
C 8.319| 10.500 18,8% 18,0% 10.500 0,0% 6.087 -26,8%
F 8.298| 10.500 18,6% 18,0% 10.500 0,0% 6.087 -26,6%
J 7.600( 10.500 10,9% 18,0% 10.500 0,0% 6.314 -16,9%
K 7.785| 10.500 12,5% 18,0% 10.500 0,0% 6.313 -18,9%
M 7.178| 10.500 27,0% 18,0% 10.500 0,0% 3.947 -45,0%
N 14.409( 10.500 8,0% 18,0% 10.500 0,0% 12.473 -13,4%
0] 14.196{ 10.500 7,2% 18,0% 10.500 0,0% 12.490 -12,0%
U 13.762] 10.500 5,0% 18,0% 10.500 0,0% 12.564 -8,7%

Fonte: Producgéo da autora.

Quadro 33 - Ajuste de custo de terreno na situagéo 3
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Fonte: Produc¢do da autora.
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Dependendo do empreendimento, a redu¢do em custo de terreno variou entre 9% e

45%.

A reducéo dos custos de construcéo precisaria ser da ordem de 13% a 68%, de acordo

com o Quadro 34 e Grafico 22. Ou seja, todos 0s casos estariam acima do limite

considerado como possivel, de 10%.



Quadro 34 - Ajuste de custo de obra na situacao 3
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A 3.190 5,6% 18,0% 0,0% 2.732 -14,4%
C 3.190 18,8% 18,0% 0,0% 1.683 -47,2%
F 3.190 18,6% 18,0% 0,0% 1.695 -46,9%
J 3.190 10,9% 18,0% 0,0% 2.311 -27,6%
K 3.190 12,5% 18,0% 0,0% 2.182 -31,6%
M 3.190 27,0% 18,0% 0,0% 1.006 -68,5%
N 3.190 8,0% 18,0% 0,0% 2.553 -20,0%
O 3.190 7,2% 18,0% 0,0% 2.612 -18,1%
U 3.190 5,0% 18,0% 0,0% 2.788 -12,6%

Fonte: Producgdo da autora.
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Gréfico 22 - Ajuste de custo de obra na situagdo 3
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Ja na hipétese de reducdo da taxa de atratividade, para obter uma TIR de 15%

equivalente ano, tem-se 0s aumentos em preco variando entre 0,3% e 21%, de acordo

com o Quadro 35 e Grafico 23. Ou seja, em quatro casos, o aumento de precos seria

de até 5%, o que pode ser considerado aceitavel.
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Quadro 357 Ajuste de TIR a 15% na situacdo 3

A 6.300( 10.500 5,6% 15,0% 10.605 1,0%
C 8.319( 10.500 18,8% 15,0% 11.864 13,0%
F 8.298( 10.500 18,6% 15,0% 11.847 12,8%
J 7.600( 10.500 10,9% 15,0% 11.086 5,6%
K 7.785 10.500 12,5% 15,0% 11.249 7,1%
M 7.178( 10.500 27,0% 15,0% 12.697 20,9%
N 14.409] 10.500 8,0% 15,0% 10.821 3,1%
O 14.196] 10.500 7,2% 15,0% 10.728 2,2%
U 13.762] 10.500 5,0% 15,0% 10.534 0,3%

Fonte: Produc¢do da autora.

Gréfico 23 - Ajuste de TIR a 15% na situagéo 3
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Fonte: Producgédo da autora.

Para os casos resultantes da analise inicial, em que o aumento de precos foi superior
a 39%, pode-se afirmar que o custo de terreno pesa muito para a decisdo de
investimento, ja que sofre ndo s6 o aumento devido a nova formula de outorga, mas
também da reducdo de seu potencial construtivo. Buscando equilibrar o custo de
terreno ao seu potencial reduzido, foi feita um ajuste para que a TIR2 alcance 18%
equivalente ano, considerando um aumento no preco de venda das unidades da
ordem de 25% em relagéo ao obtido no FipeZap.

Conforme exposto abaixo, a reducéo de custo de terreno precisaria ser de 16% a 50%

em relacdo ao custo calibrado anteriormente para TIR1 de 18% equivalente ano.



Quadro 36 - Resultados do ajuste em terreno.
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B 10.912 39,5% 18,0% 13.125 25,0% 9.191 -15,8%
D 14.409 74,6% 18,0% 13.125 25,0% 8.479 -41,2%
E 14.406 73,8% 18,0% 13.125 25,0% 8.578 -40,5%
G 13.380 70,0% 18,0% 13.125 25,0% 8.027 -40,0%
H 13.596 65,7% 18,0% 13.125 25,0% 8.731 -35,8%
I 10.201 38,8% 18,0% 13.125 25,0% 8.549 -16,2%
L 11.566 60,1% 18,0% 13.125 25,0% 7.347 -36,5%
P 13.636 77,4% 18,0% 13.125 25,0% 7.376 -45,9%
Q 13.999 84,1% 18,0% 13.125 25,0% 6.943 -50,4%
R 12.220 62,5% 18,0% 13.125 25,0% 7.739 -36,7%
S 14.409 70,6% 18,0% 13.125 25,0% 8.948 -37,9%
V 12.420 72,7% 18,0% 13.125 25,0% 6.726 -45,8%

Fonte: Produgé&o da autora.
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Gréfico 24 - Ajuste de custo de terreno
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Tomando-se como exemplo o empreendimento D, em que ha variacao do coeficiente

de aproveitamento de 4,0 para 2,0, tem-se, além do aumento do valor do investimento

exigido gerado pela outorga onerosa, um aproveitamento muito menor que precisa ser

compensado pelo aumento de precos de 74,6% para atingir a taxa de atratividade.

Porém, é impossivel o mercado absorver este aumento de precos, e o custo do terreno

estaria desproporcional ao seu potencial. Se houvesse uma diminuicao do terreno da

ordem de 41%, ainda haveria necessidade de aumento de preco de venda das

unidades de 25%, e a TIR de 18% equivalente ano seria obtida. Os fluxos de caixa na

situacao 1, situacao 2 e situacdo 2 com ajuste de custo de terreno sao apresentados

a sequir.
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Gréfico 25 - Exemplo de fluxo de caixa da situagéo 1, com TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa D - situa¢do 1 (TIR 18% a.a)
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Gréfico 26 1 Exemplo de fluxo de caixa da situacdo 3, com TIR de 18% equivalente ano
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Gréfico 27 - Exemplo de fluxo de caixa da situagdo 3, ajustada, com TIR de 18% equivalente ano

Fluxo de caixa D - situagdo 3 ajustada (TIR 18% a.a)
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Fonte: Producgé&o da autora.

Configuracado final para minimizacao de impactos

A mesma analise realizada anteriormente foi feita para os empreendimentos em que
nao houve impacto devido a mudanca de potencial construtivo. Os resultados sao
apresentados no Quadro 38.

Observando-se o Quadro 37, no Unico caso em que houve um baixo impacto da
legislacdo, a representatividade dos custos de outorga e terreno sobre o VGV foi a
menor, igual a 35,6%. Nos casos em que foi necessario chegar a solug¢éo 5, na maioria
das vezes por perda de potencial, a representatividade inicial estava acima de 39,5%,
portanto, alta. Em geral, quanto maior a representatividade, maior o peso destes

custos, e portanto, maior a necessidade de intervengoes.

Quadro 37 - Representatividade de outorga e terreno sobre VGV na situagéo 3
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Fonte: Producéo da autora.
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Quadro 38 - Configuracao final dos empreendimentos na situacéo 3

Configuragéo final
TIR Reducédo Redugdo Aumento Comentario
obra terreno de pregos
A 6.300| 3.190 11.087 5,6% 2.871 1,7% 18% 10% - 1,7% |Reducéo em obra
B 10.912| 3.190 14.645 39,5% 2.871 35,5% 9.821 26,2% 15,0% 15% 10% 27,4% 5,0% |Reducgdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
C 8.319| 3.190 12.469 18,8% 2.871 14,6% 7.487 7,8% 15,0% 15% 10% 10% 2,6% |Reducdo em obra, terreno e TIR
D 14.409| 3.190 18.332 74,6% 2.871 70,6% 12.968 58,3% 15,0% 15% 10% 49,8% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
E 14.406| 3.190 18.246 73,8% 2.871 69,8% 12.965 57,5% 15,0% 15% 10% 49,1% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
F 8.298| 3.190 12.449 18,6% 2.871 14,4% 7.468 7,6% 15,0% 15% 10% 10% 2,5% |Redugdo em obra, terreno e TIR
G 13.380| 3.190 17.850 70,0% 2.871 65,7% 12.042 54,4% 15,0% 15% 10% 49,4% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
H 13.596| 3.190 17.397 65,7% 2.871 61,4% 12.237 50,2% 15,0% 15% 10% 45,1% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
| 10.201] 3.190 14.579 38,8% 2.871 34,9% 9.181 26,3% 15,0% 15% 10% 28,8% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
J 7.600| 3.190 11.647 10,9% 2.871 6,7% 6.840 0,5% 18% 10% 10% 0,5% [Reducéo em obra e terreno
K 7.785| 3.190 11.809 12,5% 2.871 8,4% 7.006 1,8% 18% 10% 10% 1,8% |Reducdo em obra e terreno
L 11.566| 3.190 16.807 60,1% 2.871 56,2% 10.409 46,6% 15,0% 15% 10% 47,5% 5,0% |Reducgdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
M 7.178| 3.190 13.333 27,0% 2.871 23,0% 6.460 17,1% 15,0% 15% 10% 21,3% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
N 14.409| 3.190 11.340 8,0% 2.871 4,0% 18% 10% - 4,0% |Redugdo em obra
[©] 14.196] 3.190 11.254 7,2% 2.871 3,0% 18% 10% - 3,0% [Redugédo em obra
P 13.636] 3.190 18.630 77,4% 2.871 73,4% 12.272 62,0% 15,0% 15% 10% 55,3% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
Q 13.999| 3.190 19.334 84,1% 2.871 80,1% 12.599 68,4% 15,0% 15% 10% 59,7% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
R 12.220| 3.190 17.065 62,5% 2.871 58,3% 10.998 48,2% 15,0% 15% 10% 47,1% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
S 14.409| 3.190 17.914 70,6% 2.871 66,6% 12.968 54,4% 15,0% 15% 10% 46,6% 5,0% |Reducdo em terreno em mais de 10%, além de obra e
U 13.762| 3.190 11.020 5,0% 18% - - 5,0% |Baixo impacto
\ 12.420| 3.190 18.130 72,7% 2.871 68,7% 11.178 58,1% 15,0% 15% 10% 56,3% 5,0% |Redugdo em terreno em mais de 10%, além de obra e

Fonte: Produc¢do da autora.
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6.2.4. Conclusao das analises

Em ambas as analises, o aumento de preco de venda das unidades foi uma
consequéncia indireta do novo plano diretor. Para que se mantenha uma taxa atrativa
de investimento no empreendimento, € preciso compensar o aumento de investimento
inicial por parte do empreendedor, gerado pela outorga onerosa, e a diminui¢cdo de
receita, quando houver perda de potencial construtivo. A compensacao seria feita, a
principio, elevando precos.
O aumento de preco gerado pelo efeito isolado da mudanca de calculo da outorga
onerosa variou de 4% a 40% para manter a taxa de atratividade do setor. Adicionando-
se o efeito da mudanca de potencial construtivo dos terrenos, o aumento de preco
necessario foi de 5% a 27% nos casos em que o potencial foi modificado em 17% para
mais ou para menos. Nos casos em que a diferenca foi acima de 17%, a variacao foi
de 39% a 84%.
Porém, o aumento de precos, na grande maioria dos casos, ndo seria acompanhado
pelo aumento da renda de potenciais compradores, tornando o preco impraticavel.
Assim sendo, quatro situacdes poderiam se suceder: (i) diminuicdo do tamanho dos
apartamentos para que caiba na renda das familias; (ii) significativa reducéo do custo
de terrenos; (ii) reducdo de outros custos de construcdo; (iv) o empreendedor
reduziria o0 seu resultado, aceitando empreender com taxas menos atrativas.
Para os 21 casos estudados, foi feita uma andlise de qual seria a solucdo para
minimizar o impacto do aumento de precos, de acordo com o Gréfico 28. No estudo
de impacto isolado de outorga, foi encontrado que:
71 3 casos teriam um impacto em precos até 5%, considerado como baixo
impacto;
1 2 casos em que seria necessario diminuir os custos de obra em 10%, obtendo
um aumento de precos de até 5%;
1 4 casos em que seriam necessarias reducdes em obra e em terreno, ainda
com um aumento de precos de até 5%;
1 4 casos em que mesmo baixando obra em 10% e terreno em 10%, ainda
seria necessario reduzir o resultado do empreendedor, obtendo TIR de 15%

equivalente ano e um aumento de precos de até 5%;
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8 casos em que, mesmo com todas as tentativas para tentar viabilizar o
empreendimento, o aumento de precos seria maior do que 5%, variando de
6% a 24%, tornando o investimento ndo atrativo caso 0 aumento de precos
nao seja absorvido pelo mercado. Para que o aumento fosse de 5%, seria
necessario reduzir os custos de terreno acima de 17% a 47%, dependendo do
caso. Como nessa analise ndo houve modificacdo de potencial construtivo,

essa reducédo possivelmente ndo se justificaria.

No estudo de impactos da legislacdo em geral, tem-se:

1
1

1 caso com um impacto em precos de até 5%, ou seja, de baixo impacto;

3 casos em que seria necessario baixar custos de obra em 10%, obtendo
aumento de precos de até 5%;

2 casos em que seria necessario baixar custos de obra em 10% e de terreno
em 10%, gerando aumento de precos de até 5%;

2 casos em que seria necessario baixar também a TIR para 15% equivalente
ano, tendo um aumento de 5% em precos;

13 casos em que as reducdes em obra, terreno e TIR ndo foram suficientes
para deixar o investimento atrativo, ja que o mercado nao seria capaz de
absorver aumentos de . Dentre esses casos, 12 tiveram perda de potencial
construtivo. Isso indicou que o peso dos custos de terreno estaria
desproporcional ao seu potencial, tornando necessaria uma redu¢do em custo

de terreno maior do que 10%, que variou de 21% a 60%.

Gréfico 28 - Namero de casos por configuracéo final.

Numero de casos por configuracao final

m Andlise da legislacéo
m Andlise de outorga

Baixo impacto Reducdo em obra Reduc@o em obrae Reducdoem obra, Reducdo em terreno
terreno terreno e TIR em mais de 10%, além
de obrae TIR

Fonte: Producéo da autora.
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Isso significa que, se houvesse apenas a modificacdo do calculo de outorga, a maioria
dos empreendimentos ainda teria atratividade de investimento desde que fossem
realizadas intervencgdes para reduzir custos e ou gerar alguma perda em resultado.

A perda de potencial construtivo de terrenos localizados fora das areas de influéncia
dos eixos, cujo impacto foi estudado na segunda andlise, evidenciou que pode haver
uma perda da atratividade do investimento. Para que isso ndo ocorra, o0 preco de
comercializacdo de terrenos precisa diminuir drasticamente em relacdo aos precos

atuais, fazendo jus ao seu novo potencial.
7. CONCLUSOES

Diante do baixo grau de flexibilidade dos projetos, dos problemas enfrentados na
construcdo civil nos ultimos anos, do grande investimento envolvido, e da
dependéncia da conjuntura econbmica, fica claro que o planejamento no setor
imobilidrio & fundamental para mitigar riscos e buscar resultados satisfatorios.
Estratégias para prospeccdo de terrenos adequados, estudos de mercado
aprofundados, sistema de decisdo sobre investimento bem fundamentas e sistemas
de gestéao eficientes sdo essenciais para o sucesso de empreendimentos imobiliarios.
O planejamento de produtos residenciais € amplamente afetado pelas diretrizes
urbanisticas, criadas para o ordenamento territorial urbano, mas que aparentemente
nao teriam surtido grandes efeitos na cidade de S&o Paulo, dada sua irregularidade
de desenho, grandes congestionamentos, sistema de transporte publico insuficiente,
e muitos outros problemas urbanos. Neste quesito, foram encontradas diversas
correntes de urbanistas e arquitetos que influenciaram positivamente no desenho e
na eficiéncia de cidades europeias, muito diferentemente do que ocorreu na cidade
de Sao Paulo, a qual se expandiu e se desenvolveu na medida de seu crescimento
econdmico e populacional.

O novo PDE da cidade de Sao Paulo possui como principal fundamento o
adensamento de regides providas de infraestrutura urbana de transportes. Apesar de
ser uma estratégia que prevé melhor eficiéncia para a cidade, diante de uma rede de
transportes insuficiente para o porte da cidade, acredita-se que no minimo esta diretriz
deve ser acompanhada de projetos para extensao desta rede, quando na verdade, ela
deveria ser o primeiro passo para a atender de forma adequada ao objetivo do PDE.

Sendo o principal instrumento para o ordenamento territorial, o novo PDE imp&e novas

regras para uso e ocupac¢ao do solo, influindo diretamente ndo sé no desenvolvimento



117

da cidade e seu desenho urbano, como também no mercado imobiliario e na
implantagéo de produtos residenciais.

As variaveis dos empreendimentos que sdo analisadas neste trabalho séo preco de
venda e area privativa, nas quais tém impacto a outorga onerosa e as regras de
ocupacao e aproveitamento do solo.

A revisado bibliogréfica sobre o assunto indicou que o aumento do valor de outorga
onerosa pode acarretar no aumento do preco de venda dos produtos residenciais de
pelo menos 15%, pois se trata de um aumento de custos desproporcional
relativamente ao aumento de receita que proporciona.

Esta hipétese foi estudada e chegou-se a conclusdo de que o efeito isolado da
mudanca de calculo de outorga onerosa pode acarretar em um aumento de precos
gue variou de 4% a 40% na base estudada. Além disso, uma vez adicionado o efeito
da mudanca de coeficientes de aproveitamento, nos casos em que a mudanca € de
até 17%, é necessario um aumento que variou de 5% a 27% para compensacao. Nos
casos em que a mudanca de aproveitamento foi superior a 17%, 0s aumentos de
preco seriam tao altos que ndo podem ser considerados possiveis.

O aumento de precos evidenciado nos ultimos anos e seu descolamento em relacédo
ao crescimento da renda da populacdo somado a solucdo jA comumente adotada de
reducdo das areas privativas tornam necessarias outros tipos de solucdo para
viabilizar a atividade imobiliaria, bem como para evitar que se criem estoques
duradouros.

Para todos os casos, analisou-se quais as possiveis alternativas para reducao do
impacto em precos, sendo que, na maioria dos casos, € necessario tomar uma ou
mais acdes de reducao de custos de terreno e obra, além da reducéo dos resultados
do empreendedor. A reducdo em 10% nos custos de constru¢cdo somente € possivel
se houver investimento em desenvolvimento tecnologico, obtendo diminuicdo de
custos e aumento de produtividade, aliada a reducéo da qualidade de acabamentos
do produto, o que pode significar até mesmo uma mudanca de produto e de publico
alvo. Baixar a taxa interna de retorno para 15% equivalente ano, pode significar baixa
atratividade para muitos empreendedores, desviando investimento para outras
atividades.

Nos casos em que houve perda de potencial construtivo devido as novas diretrizes de
ocupacdo do solo, conclui-se que o custo de terreno estaria desproporcional ao

potencial construtivo que Ihe confere, sendo necesséaria uma reducéo acima de 21%,
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chegando a quase 60% em alguns casos. Isso indica que a precificacdo de terrenos
ndo podera ter como ponto de partida os precos atuais. Se 0s precos de terrenos nao
cairem, a incorporacdo dessas areas nao tera atratividade para os empreendedores.
Por outro lado, € provavel que os terrenos localizados nas areas de influéncia dos
eixos tendem a ficar mais caros, ja que seu potencial seré favorecido pelo novo plano,
acirrando a competicdo para sua aquisicdo. Tal impacto ndo foi considerado na
analise, mas, diante disso, as alternativas para reducdo do impacto em preco se
tornam ainda mais importantes.

A variacdo de precos é inversamente proporcional a variacdo da area privativa que as
familias passam a poder comprar. Mesmo usando do artificio de reducdo de areas
privativas, caso a area nao estiver de encontro as necessidades da familia, certamente
ela seria expulsa para regibes em gque 0 preco seja mais atrativo ou em que 0S
apartamentos tenham tamanhos maiores.

Ainda quanto a area dos apartamentos, o plano diretor traz uma consequéncia direta
para os produtos cujos terrenos estdo localizados nas regibes dos eixos: a area
privativa fica limitada a 80 metros quadrados, porém, nao ha limitacao de gabarito de
altura dos prédios, o que ir4 levar ao projeto e construcdo de torres altas com
apartamentos menores. JA nas outras regides, além do limitado potencial de
construcdo, a altura dos prédios fica limitada a 8 andares, mas sem limitacao da area
privativa das unidades habitacionais. Nessas regides, provavelmente existirdo prédios
de baixa altura e apartamentos maiores.

Tais definicbes sugerem um possivel salto na oferta de unidades habitacionais de até
80 metros quadrados, sem que haja um aumento da mesma ordem por parte da
demanda. Enquanto isso, a producédo de empreendimentos de apartamentos maiores
fica limitada por conta do baixo potencial construtivo, e pela maior dificuldade de
viabilizagdo do empreendimento.

O novo perfil da oferta, definido a partir da localizagéo, podera gerar novas dinamicas
populacionais. Familias maiores quem procuram por produtos maiores passariam a
procurar empreendimentos apenas fora dos eixos, e, dependendo da sua renda, nédo
conseguiriam arcar com o prec¢o de apartamentos em Sao Paulo, levando a migracdes
dentro da regido metropolitana, por exemplo.

Ainda assim, é complexo prever os movimentos populacionais que serdo gerados
daqui em diante. Além disso, sendo Sao Paulo uma cidade urbanizada com pouca

disponibilidade de terrenos, ao menos nas regidées mais centrais, e considerando o
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fato de os empreendimentos imobilirios possuirem um longo ciclo de implantacédo, a
reorganizacao prevista pelo plano diretor s6 seré perceptivel em termos de desenho
urbano em um horizonte de longo prazo. Mas, cabe lembrar, os objetivos do PDE
somente serdo alcancados caso a legislagdo mantenha suas diretrizes mesmo atraves
dos mandatos politicos que se seguirdo.

Entende-se que, para manter ou elevar os padrbes de atratividade do mercado
imobiliario e evitar a inviabilizacdo da incorporacdo de areas de miolos de bairros, é
preciso rever o potencial construtivo dessas areas e revisar 0s valores unitarios de
terrenos utilizados no calculo de outorga, que elevaram os custos de incorporacdo. As
premissas e mudancas do novo PDE podem ter um efeito contrério ao seu objetivo de
adensamento, prejudicando a atividade de incorporar e o proprio crescimento da
cidade.

A atividade imobiliaria € fundamental para o desenvolvimento das cidades, e se bem
acompanhada de um planejamento urbano e desenvolvimento da infraestrutura
urbana, pode contribuir para a reduzir o déficit habitacional, melhorar a eficiéncia
urbana e a qualidade de vida da populacao.

Diante das novas limitacbes a incorporacdo imobiliaria geradas pelo novo plano
diretor, e estando os resultados dos empreendedores sujeitos a potenciais reducdes,
a necessidade de planejamento de produtos se torna ainda mais importante, seja para
a lucratividade da atividade, seja para o desenvolvimento da cidade. As novas
diretrizes e os incentivos estabelecidos no PDE, tais como uso misto, irdo requerer
maior criatividade na definicdo de produtos por parte dos empreendedores, seja para
melhorar os resultados, seja para atender as defini¢des.

Para pesquisas futuras, uma recomendacao seria comparar a proposta do novo plano
diretor em relacdo a proposta de planos diretores atuais de outras cidades do Brasil e
outros paises. Ainda, caberia, no futuro, uma analise sobre 0s reais impactos que este
plano diretor teve na cidade de S&o Paulo, ndo s6 em relagédo ao desenho urbano,

mas também quais suas consequéncias para o mercado imobiliario da cidade.
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APENDICE i MODELO DE ANALISE DE QUALIDADE DO INVESTIMENTO

A seguir estao descritos os parametros e rotinas de célculo utilizados no modelo de
analise de qualidade do investimento.
Eventos

A simulagao dos empreendimentos considera a seguinte sequéncia de eventos:

Quadro 39 - Sequéncia de eventos no modelo

Evento Més
Compra do terreno 0
Aprovagao projeto 3
Lancamento 6
Contratacgao financiamentp 10
Inicio obras 12

Fim obras 35

Inicio repasse 37

Fim repasse 40

Fonte: Producgé&o da autora.

Moeda utilizada

Segundo Rocha Lima Jr. et al. (2010), para que o empreendedor possa comparar
poder de compra dos investimentos e retornos, é necessario que, no modelo de
analise de qualidade de investimento, todas as transacdes estejam em uma mesma
moeda base, com um poder de compra constante.

Sabendo-se que um empreendimento imobiliario possui um longo ciclo de
implantacdo, e que as despesas caminham sujeitas a inflacdo do ambiente da
economia, € necessario ajustar o modelo: i) assumindo uma inflacdo esperada para o
periodo; ii) reajustando as parcelas de receita, de modo que mantenham seu poder
de compra estabilizado; iii) trazer todas as transacdes para a moeda de base.

No modelo elaborado, assume-se que as despesas pelo indice Nacional de Custo da
Construgao (INCC) somado ao efeito de uma taxa de descolamento desta correcao
em relacdo a inflacdo real do periodo, arbitrada em 4% (quatro por cento) ao ano.
Quanto aos precos, estes ndo sofrem efeitos dispersos causados pela inflacdo, porém
as parcelas séo reajustadas por um indice de correcdo que € normalmente definido
nos contratos de compra e venda das unidades. Neste modelo, assume-se correcao

por INCC.
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A variagado anual de INCC arbitrado para este modelo foi de 8%, ou seja, 0,64% ao
mes.
Assim sendo, 0s custos e precos, em uma data k, sdo calculados como:
6V p QA @

Onde:

1 Ck = custo na data k;

1 CkO = custo de referéncia na data 0, que se tem conhecimento;

1 ic =indice de ajuste de custos, neste modelo arbitrado em INCC somado a 4%

de descolamento.

~ ~

bQowz p Qn (5
Onde:
1 Pk = preco na data k;
1 PKO = preco de referéncia na data 0O;
7 ip = indice de ajuste de preco, contido nos contratos de compra e venda de

imoéveis, neste modelo admitido como INCC.

Para que todas as transacfes estejam em uma mesma base, € necessario que todas
as movimentacdes mensais, sejam despesas ou receitas, sejam medidas em poder
de compra na data base (0). Assim, o empreendedor deve arbitrar um indice de
inflacdo para medir seu poder de compra. No modelo, o indice utilizado também é
INCC.

Os custos e precos em poder de compra na data 0 sao:
06"Y— (6)

Onde:
1 PCT = poder de compra da transacao na data 0;
1 Tk =transac¢ao na data k;
7 i = indice de inflacdo para medicdo de poder de compra, no caso assumido
como INCC.

Como os indices ip e i sdo iguais, ou seja, conforme variacdo do INCC, entende-se
que o poder de compra de precos na data 0 sera igual ao preco referéncia na data O,
ou seja:

~

06°YOO R (7)
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Onde:
1 PCTP = poder de compra da transacéo de precos;

1 PKkO = preco de referéncia na data O.

Jaic é arbitrado como o efeito do INCC somado a 4% ao ano (0,33% ao més). Sendo

I conforme INCC, tem-se:
D6'YOO Q6™ p Moo b (8)
Onde:
1 PCTP = poder de compra da transacao de custos;
1 Ck = custo na data k;

M CkO = custo de referéncia na data O.

Cabe lembrar que é impossivel prever a inflacdo, porém, é necessario estima-la. Esta
estimativa, assim como todas as outras em uma analise de qualidade de investimento,
lhe trazem um grau de incerteza. Para minimizar a incerteza e fundamentar as
decisbes de investimento, devem ser realizadas andlises de risco que modifiguem os
parametros do cenario referencial, conforme discutido anteriormente. Porém, neste
modelo ndo sdo realizadas analises de risco; trabalha-se apenas com o cenario
referencial, j& que o intuito € comparar situagfes, e ndo analisar o investimento em
um determinado empreendimento.

Terreno

A compra do terreno pode ser realizada na forma de pagamento em dinheiro, ou na
forma de permuta fisica ou financeira. Na forma de permuta, o empreendedor nao
despende de dinheiro, e 0 pagamento é feito simultaneamente ao recebimento dos
valores de venda de unidades do empreendimento. No caso de permuta fisica, o
proprietario do terreno recebe seu pagamento na forma de unidades, no caso de
permuta financeira, recebe na forma de preco.

Nas analises realizadas para este trabalho, o pagamento do terreno foi considerado a
vista, no més 0 do fluxo.

Outorga onerosa do direito de construir

Quando a legislacéo contempla a disponibilidade de outorga quando da aprovacao de
um projeto, o empreendedor destina parte dos seus recursos a aquisicéo de potencial

construtivo.
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O célculo da contrapartida financeira € discutido posteriormente. Seu pagamento é
efetuado quando da aprovacdo do projeto, no més 3 do fluxo, a vista e em Unica
parcela.
Empreendimentos lancados a partir do ano de 2002 ja contemplam possibilidade de
outorga onerosa. Sua contrapartida financeira é calculada com base nas seguintes
férmulas (BRASIL, 2002):

Feaq=ag ¥ @

& W@ 6w (10)
Onde:

1 Ct = contrapartida financeira por metro quadrado de potencial construtivo

adicional;
Fp = fator de planejamento.
Fs = fator de interesse social;

B = beneficio econémico agregado ao imovel,

= =2 =4 =

Vt = valor do metro quadrado de terreno de acordo com a Planta Genérica de
Valores;

1 CAb = coeficiente de aproveitamento basico.

As andlises feitas para a legislacdo atual, a partir do novo Plano Diretor, utilizam a
férmula de calculo (1), apresentada anteriormente;

Custos de construcéo

Para estimativa dos custos de obra, utilizou-se o indice padrao de custo por metro
quadrado, de R$ 2.900,00/m2 (reais por metro quadrado de area privativa) da
construtora estudada (base janeiro de 2015), bem como o prazo de obra médio, de 24
meses.

Sobre o custo médio, aplica-se ainda uma taxa adicional de 10%, como taxa de
administrac@o da construtora. O custo médio efetivo é entdo de R$ 3.190,00 por metro
guadrado de area privativa.

Quanto a distribuicdo dos gastos de obra, esta ndo € homogénea. A distribuicéo
considerada contempla patamares, nos quais sdo produzidas partes da obra, de
acordo com Quadro 40 e Grafico 29. Considerou-se que o primeiro patamar contempla
a execucao de fundacdes, o segundo, execucao de estruturas, o terceiro, vedacoes e

o ultimo, revestimentos e acabamentos finais.
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Quadro 40 - Patamares de producédo da obra

1°ao 6° més 15%
7°ao 12° més 25%
13° a0 18° més 35%
19° ao 24° més 25%

Total 100%

Fonte: Producédo da autora.

Gréfico 29 - Programa de produc¢édo da obra

Programa de produc¢do da obra

35%

25%

15%

1% ao 6° més 7°ao 12° més 13° ao 18° més

Fonte: Producgéo da autora.

25%

19° ao 24° més

Os custos incidem a partir do més 12 do fluxo, terminando no més 35.

Financiamento a producao

129

Empreendimentos imobilidrios possuem um alto investimento, e, portanto, dificilmente

os empreendedores fazem uso de capital proprio para seu desenvolvimento. Por outro

lado, sabe-se que, na maioria das vezes, os compradores possuem capacidade

limitada em pagar pelo preco dos imoveis, necessitando longos prazos de pagamento.

Voltados ndo somente ao mercado imobiliario, mas sendo uma opgdo muito bem

difundida e amplamente utilizada no setor, o financiamento a producéo permite que o

empreendedor complemente a necessidade de caixa com recursos de terceiros Rocha
Lima Jr. et al. (2010).

Tendo em vista que o empreendedor de real estate considera como custo de

oportunidade a taxa de atratividade setorial, arbitrada neste modelo como 18%
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equivalente ano, efetiva, acima do INCC, que é a taxa de retorno minima para
empreendimentos na incorporadora estudada, o custo do empréstimo para
financiamento a producéo, cuja média varia de 10% a 12,5% ao ano, para o inicio de
2015, (PINI, 2015) é uma alternativa vantajosa ao empreendedor, que emprega
recursos com um custo mais baixo do que recursos proprios.

Os financiamentos imobilidrios sdo regulamentados pelo Sistema Financeiro da
Habitacdo (SFH), cuja fonte de recursos sdo os depdsitos de poupanca, FGTS e
retorno advindo das parcelas de financiamento, aplicados em novos financiamentos;
e pelo Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI), cujo principio, desde sua criacao,
foi integrar operacdes imobiliarias com o mercado de capitais, tendo como fonte de
recursos investidores, fundos de pensdo, fundos de renda fixa, bancos de
investimento, bancos comerciais, entre outros. Enquanto no SFH ha uma série de preé-
requisitos nos quais o contrato de financiamento deve se enquadrar, incluindo valor
do imdvel e uma taxa maxima para as operacdes; no SFl, ndo ha um modelo Unico a
ser seguido (ABECIP, 2015; INFOMONEY, 2015).

Normalmente, os financiamentos cedidos por instituicdes financeiras atendem a maior
parte da demanda de recursos necessarios a producdo da obra, porém parte da
demanda € atendida pela receita ou ainda por meio de aportes do empreendedor. A
partir do cumprimento de uma porcentagem minima de vendas, normalmente cerca
de 30%, as liberacBes tém inicio: a medida que as obras avancam, através de medicao
dos servicos realizados, a instituicdo financeira libera recursos proporcionalmente ao
andamento das obras. O saldo devedor do empreendedor cresce mensalmente e é
calculado com base nas taxas de financiamento do contrato de financiamento,
conforme é discutido mais a frente. A quitacdo do financiamento ocorre ao final da
obra, quando do recebimento da maior parte da receita das vendas, ou seja, no
momento da entrega da unidade ao cliente final.

Parte do capital necessario para quitacéo do saldo podera ser na forma de pagamento
a vista, proveniente da receita de quitacdo a vista das unidades, e parte sera
proveniente da operagcdo de financiamento de comercializacdo. Esta operagéo
consiste na transferéncia da divida dos compradores das unidades com o
empreendedor para a instituicado financeira, a qual faz a quitacdo do saldo devedor do
empreendedor e permanece credora do cliente final, que ira realizar o pagamento da

divida em um prazo mais longo. Esta operacdo € comumente chamada de repasse.
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Com a quitacdo do saldo devedor, o montante de receita excedente caracteriza o
retorno (ROCHA LIMA JR. et al., 2010).
Normalmente, financiamentos a producao contemplam juros sobre saldo devedor, que
em outras palavras, é o custo do financiamento; e correcdo monetaria, de modo a
manter constante o poder de compra do valor contratado, frente a inflagdo do periodo.
Neste modelo, arbitra-se juros de 10% ao ano sobre saldo devedor e correcéo
monetaria a partir da Taxa Referencial de Juros (TR), arbitrada em 2% ao ano.
O calculo das liberacdes, saldo devedor e amortiza¢cdes do financiamento, séo feitos
da forma descrita abaixo.

a) Valor de financiamento

No modelo, admite-se que a instituicdo financiadora concede financiamento em 80%
do valor or¢cado da obra.
A contratacdo é normalmente feita em reais nominais, ou seja, em um valor sem
ajuste, e ocorre 2 meses antes do inicio das obras, desde que o trigger de 30% de
vendas tenha sido atingido. No modelo, até o més de contratacéo, 40% das vendas ja
foram efetivadas.
O valor contratado tem como base o0 orgamento realizado na data 0 do modelo, e,
portanto, precisa ser atualizado, buscando refletir os efeitos da inflacdo até sua efetiva
contratacdo. Assim, o valor contratado € calculado como 80% do valor do orcamento
na data O corrigido por INCC até a data de contratacédo, conforme formula a seguir.
WO PTTPOE p QE O (11)

Onde:

1 Vc = valor contratado de financiamento;

1 Vo =valor or¢cado na data O;

! 10 = més da contratacdo do financiamento.

b) Liberacdes mensais de financiamento

De acordo com o andamento da obra, ou seja, obedecendo a mesma curva de
producéo, a instituicdo financiadora realiza liberagbes de recursos mensais. Estas
liberacdes sao colocadas ainda em seu valor nominal e
Li bera-»es em reais nominai so.

Uma vez que a contratacdo é feita em reais nominais, as liberacbes ndo sofrem

qualquer correcdo monetéria para frente, porém, devem ser transportadas para poder

na

de compradabase,nacol una ALi bera-»es e amortiza-»e
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c) Calculo do saldo devedor

As liberacbes mensais acumuladas, em valor nominal, sdo corrigidas mensalmente
pela taxa TR, arbitrada neste modelo como 2% ao ano, ou seja, 0,17% ao més. O
saldo devedor é calculadoem seuvalor nomi nal , UXai Sahld devedor i A
( NOMI N Adaroodp com a formula:
YQ TQp YQ z~Qp "YY O TYF’)‘)TQ (12)

Onde:

1 Sdk+1 = saldo devedor na data k+1, em valor nominal,

1 Sdk = saldo devedor na data k, em valor nominal;

1 TR = correc¢ao sobre saldo devedor, de 0,17% ao més, no caso;

)l

AUX1k = liberacao na data k, em valor nominal.

Entdo, sobre este valor, calcula-s e, na col una AJuroso, O jur
0,80% ao més. Os valores de juros séo transportados para poder de compra da data

0, conforme abaixo:
0 QYQIQR—F — (13)
Onde:
1 Jk =juro na data k, em poder de compra da data O;
M Sdk = saldo devedor na data k, em valor nominal;

1 Juros = taxa de corre¢éo do saldo devedor, 0,80%, no caso.

d) Amortizacdes

Quando do inicio do repasse, no qual é recebida a maior parcela do preco de venda
das unidades habitacionais, € possivel iniciar a amortizacdo do saldo devedor e juros.
Cada amortizagdo serd realizada de acordo com os recursos disponiveis através do

repasse, ou seja:
0 Qap QaE Qn &iH—90o— (14)
Onde:
1 Amk = amortizacdo no més k, em poder de compra da data O;
1 Repassek = parcela de repasse recebida na data k, em poder de compra da

data O;

i Sdk = saldo devedor na data k, em valor nominal.
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Ao saldo devedor no més seguinte, considera-se a parte ja amortizada. Ele é calculado
como:
YQ TQp YQ pr "YY O 'Yﬁ)TQ 0G®@ p 0000 (15)

Onde:

1 Sdk+1 = saldo devedor na data k+1;

1 Sdk = saldo devedor na data k;

1 TR = correcao sobre saldo devedor, de 0,17% ao més, no caso;

1 AUXI1k = liberacdo na data k em valor nominal,

1 Amk = amortizagcdo no més k, em poder de compra da data 0.
Este calculo é repetido até que se tenha saldo devedor zero. A Figura 34
ilustra as movimentacdes financeiras no empreendimento quando ha financiamento a

producao.

Figura 34 - Movimentagdes financeiras quando ha financiamento

linha do
tempo

A

—

liberagoes do I
financiamento

pagamento doy§
financiamento

Fonte: Rocha Lima Jr. et al. (2010).

A representacédo do célculo de libera¢des e amortiza¢des do financiamento é feita na

Figura 35.
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Figura 35 - Representacao do calculo de liberag8es, saldo devedor e amortizagdes de financiamento

ANALISE DA QUALIDADE DE INVESTIMENTO | PROTOTIPO 1

Valores em R$ mil da base 0, pelo incc

CUSTOS

Compra do terreno O
1 R
2 R
Aprovacéo projetc 3 -
4 _
5 -
Langamento 6 -
7 R
8 -
9 R
Contratacéo finan( 10 -
11 -
Inicio obras 12 (589)
13 (591)
14 (593)
15 (595)
16 (597)
17 (599)
18 (1.001)
19 (1.004)
20 (1.008)
21 (1.011)
22 (1.014)
23 (1.017)
24 (1.429)
25 (1.434)
26 (1.438)
27 (1.443)
28 (1.448)
29 (1.453)
30 (1.041)
31 (1.044)
32 (1.048)
33 (1.051)
34 (1.055)
Fim obras 35 (1.058)
36 -
Inicio repasse 37 -
38 -
39 -
Fim repasse 40 -
41 -
42 -
43 -
44 _
45 -
46 -
47 -
48 -

Fonte: Produc¢éo da autora.

FINANCIAMENTO

— --

(4500 o0 e |

Liberacdes e
amortizagoes

449
446
443
440
437
435
719
714
709
705
700
696
968
961
955
949
943
937
665
661
657
653
649
644

(13.047)
(2.535)
(4)

0

(4)
(8)
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Projetos de desenvolvimento e executivos

Na andlise financeira também devem ser considerados os gastos com projetos de
arquitetura de desenvolvimento e execucdo, ou seja, pré e pOs aprovacado na
prefeitura, respectivamente, bem como o0s projetos executivos de fundacdes,
estrutura, hidraulica, elétrica, paisagismo.

Normalmente, a verba disponivel para estas despesas € considerada como uma
porcentagem sobre o custo de obra. Nesta analise, foi considerada verba de 2% para
projetos de desenvolvimento e de 2% para projetos executivos.

Estes custos ocorrem nos doze primeiros meses do fluxo, sendo: custos de projetos
de desenvolvimento nos meses 0 a 5, e custos de projetos executivos nos meses 6 a
11, ambos divididos em seis parcelas iguais.

Marketing e publicidade

Para o desenvolvimento de um empreendimento, a publicidade e propaganda sao o
meio de divulgar o empreendimento. Um plano de marketing bem elaborado é capaz
de atrair o publico alvo e € o primeiro passo para que as vendas sejam bem sucedidas.
Nesta analise, segue-se 0 parametro normalmente utilizado em empreendimentos de
real estate, no qual as despesas de marketing e publicidade (MKT) representam 5%
(cinco por cento) do valor geral de vendas. Seu gasto é efetuado nos trés meses que
antecedem o lancamento (meses 3, 4 e 5), em parcelas iguais.
Impostos
As contribuicbes relativas a empresas (pessoas juridicas) atuantes como
incorporadoras, sao:

1 Cofins;

1 Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL);

1 Imposto sobre a Renda (IR);

1 PIS/Pasep.

De acordo com Beuren e Fries (2014), existem trés formas de tributacdo para as
atividades de incorporacdo imobiliaria: Lucro Real, Lucro Presumido e o Regime
Especial de Tributagcdo (RET). Resumidamente, na modalidade de Lucro Real, os
impostos incidem sobre o lucro liquido do periodo de apurag¢do, o qual considera
receitas e despesas. Ja na modalidade de Lucro Presumido, considerada mais
simples e sendo uma das formas mais utilizadas por empresas do setor, o imposto &

calculado como uma percentagem sobre a receita bruta. Por fim, na op¢ao de RET,


http://www.receita.fazenda.gov.br/Aliquotas/ContribCsll/Default.htm
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para incorporadoras que utilizam a legislagdo de Patrimonio de Afetacdo, o imposto
ocorre como um percentual sobre a receita de vendas das unidades imobiliarias, bem
como receitas financeiras e variacdes monetarias subsequentes.

A modalidade de Lucro Presumido surgiu como uma alternativa a de Lucro Real a
partir de 1999, porém, alguns critérios tornam a modalidade de Lucro Real obrigatéria.
Séo eles: empresas cuja receita total no ano anterior seja superior a 78 (setenta e
oito) milhdes de reais, ou proporcional ao numero de meses do periodo anterior;
instituicdes financeiras; empresas que tiveram lucros advindos do exterior; empresas
que usufruem de algum beneficio fiscal devidamente autorizado; empresas que
tenham efetuado pagamento mensal por regime de estimativa; empresas de factoring;
empresas que realizam securitizacbes de créditos imobiliarios, financeiros e de
agronegocio. A possibilidade de uso de RET teve inicio em 2004, e € mais vantajosa
mesmo em comparag¢ao com a de Lucro Presumido, uma vez que possui menores
aliquotas.

As empresas que optarem pela alternativa de RET devem seguir as regras do
Patrimonio de Afetacdo, no qual ocorre uma segregacéo entre cada empreendimento
e o patriménio da empresa, ou seja, cada empreendimento possui dividas e
obrigacdes individuais e que nao tém interferéncia entre si. Assim, o incorporador deve
manter uma escrituracdo contabil segregada e criar um cadastro nacional de pessoa
juridica (CNPJ) para cada incorporacao. Outra regra a ser seguida € a formacao de
uma comissao de compradores que acompanhe e audite os balancetes trimestrais, 0
andamento das obras, contratos, contas e outras documentacfes relativas a
incorporacgao.

Na empresa incorporadora estudada, € normalmente utilizada a tributacdo por meio
de RET. Todos os calculos feitos consideraram a aliquota atual de 4%.

O seu gasto € mensal, sobre os recebiveis de cada més.

Recebimento do preco

As vendas de unidades residenciais ocorrem, na maioria dos casos, de forma
financiada. Parte do preco é recebida na forma de entrada e durante a obra, de modo
a servir de recursos para a parcela nao financiada da obra. A maior parte é recebida
no chamado repasse, quando o comprador recebe as chaves da unidade.

Na incorporadora estudada, a distribuicdo do recebimento do preco das vendas

financiadas é de tal forma que 10% do preco é recebido na parcela de entrada; 20%
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do preco, durante o periodo de obras; e os 70% restantes no momento do repasse,

de acordo com o quadro abaixo.

Quadro 41 - Distribuicdo do recebimento do preco arbitrado no modelo.

Entrada 10%
Durante a obra 20%
Repasse 70%
Total 100%

Fonte: Producéo da autora.

A velocidade de vendas assumida nesta andlise respeita a seguinte distribuicdo do
Quadro 42: 20% das vendas sao realizadas no més de lancamento; 40% das vendas
em seis meses apds 0 més de lancamento; e os 40% restantes nos seis meses

subsequentes.

Quadro 42 - Velocidade de vendas arbitrada no modelo.

Lancamento 20%
Em seis meses 40%
Em seis meses 40%

Total 100%

Fonte: Producéo da autora.

Tendo-se a velocidade de vendas e a distribuicdo do recebimento de preco de cada
uma delas, montou-se uma matriz que gera o valor recebido em cada més, conforme
a Figura 36.

Figura 36 - Representacao da matriz de recebiveis elaborada para o modelo

ANALISE DE QUALIDADE DE INVESTIMENTO | PROTOTIPO 1
Valores em R$ mil
)

0 1 2 3 4 5 6 7
- - - - - - 501 167
b Evento | Més | o0 1 2 | 3 | 4 5 | 6 | 7

Compra do terreno
Aprovacao projeto
Langamento 501 -

- 167

Fonte: Producg&o da autora.



138

A matriz foi elaborada de forma que as vendas sao colocadas nas linhas (horizontal)
e o valor recebido pelas vendas é calculado nas colunas (vertical). Assim, de acordo
com as vendas estimadas para um determinado més, a distribuicdo do recebimento
do preco ocorre nas células da linha correspondente ao més da venda. O valor total
de venda é verificado com uma somatéria dos valores na mesma linha. Por sua vez,
o total recebido pelo empreendedor em cada més é a soma dos valores em cada
coluna.
A logica utilizada em cada célula é:
Valor recebido = vendas no més * [ (entrada, se for no primeiro més) + (parcela
do preco recebida durante o més de obras / meses até o fim da obra) + (parcela
de repasse / em quatro meses)]. (16)
Ou seja, para uma venda que ocorreu em um més k (linha), o valor de sua entrada
sera obtido na célula (k,k); as parcelas de preco durante a obra sdo geradas entre as
células (k,12) até (k,35), em parcelas iguais; e o repasse sera calculado nas células
(k,37) até (k,40), em parcelas iguais.

Fluxo de caixa

O modelo gera os custos e recebiveis representados pelo exemplo da Figura 37 e da
Figura 38.

Figura 37 - Representa¢éo dos custos no modelo

ANALISE DA QUALIDADE DE INVESTIMENTO | PROT

Valores em R$ mil da base 0, pelo incc

CUSTOS

H — -

IR SN R N

Compra do tereno 0 (25 577) (57)
1 (57)
2 (57) -
Aprovagao projetd 3 (57) - (1.255)
4 (57) - (1.259)
5 (58) - (1.263)
Lancamento 6 (58) -
7 (58) -
8 (58) -
9 (58) -
Contratagdo financ 10 (59) -
11 (59) -
Inicio obras 12 (589)
13 (591)
14 (593)
(

Fonte: Producédo da autora.
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Figura 38 - Representacéo dos recebiveis no modelo

ANALISE DA QUALIDADE DE INVESTIMENTO | PROTO

Valores em R$ mil da base 0, pelo incc
ENCAIXE DO PRECO

. Volume de o

| s s 0w

Compra do terreno 0
1
2
Aprovacdo projetc 3
4
5 N R
Lancamento 6 14.911 1.492 (60)
7 4.970 498 (20)
8 4.970 498 (20)
9 4.970 498 (20)
Contratacdo finani 10 4.970 498 (20)
11 4.970 498 (20)
Inicio obras 12 4.970 1.116 (45)
13 4.970 1.116 (45)
14 4.970 1.116 (45)
15 4.970 1.116 (45)
16 4.970 1.116 (45)
17 4.970 1.116 (45)
18 4.970 1.116 (45)
19 619 (25)
20 619 (25)

Fonte: Producéo da autora.

Tendo-se custos e recebiveis em cada més, monta-se a posicdo mensal, através da
seguinte logica:

Posicdo mensal = Terreno + Outorga + Projetos + Obras + Liberacbes e amortizacbes
+ Juros + MKT + Recebiveis + Impostos. (17)

A acumulagéo financeira de cada movimento mensal resulta no fluxo de caixa virtual.
Este indica a necessidade de investimento e as possibilidades de retorno.

A partir deste, sdo calculados os investimentos necessarios em cada més, usando a
férmula 18. S6 havera investimento quando o estado real do caixa indicar déficit

considerando os investimentos ja realizados:
00 @ Q G Qaaonh QB 00 wn (18)
Onde:

1 INVK = investimento no més k;
1 Fck = posicéo do fluxo de caixa virtual no més k;

1 INVqg = investimento realizado na data g, que vai de 1 até k.
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Em seguida, monta-se um fluxo de caixa com investimentos. Ha retorno quando o
estado real do caixa indica que ndo héa déficit futuro. O retorno é calculado como:
YO'YQ & W QantP i "Qa'O0 QB "Oi R NOw e B "O0 wn

B YO"YN19)
Onde:

 RETk = retorno no més k;

1 Fck = posicao do fluxo de caixa virtual no més k;

1 Fcn = posicao do fluxo de caixa virtual no més n;

1 INVQ = investimento realizado na data q;

1 RETq = retorno no més g, que vai de 1 até k-1.
As colunas de investimento e retorno sdo somadas, e sobre ela é calculada a taxa
interna de retorno mensal.
A Figura 39 representa um exemplo dos célculos acima descritos, realizados no

modelo.

Figura 39 - Representacao do fluxo de caixa virtual e do calculo da taxa interna de retorno

ANALISE DA QUALIDADE DE INVESTIMENTO | PROTOTIPO 1
Valores em R$ mil da base 0, pelo incc TIR (a.m) TIR (a.a)
1,38% 17,93%

AUX 3 AUX 4
Evento Posicdo mensal Fluxoacum § INVESTIMENTO RETORNO FLUXO COM INVESTIMENTC
INVESTIMENT'  RETORNO

TOTAL [ | 16106 | | [ 20607 | (45802 | 802)

Compra do terreng 0 (25.634) (25.634) 25.634 - 25.634
1 (57) (25.691) 57 - - 57
2 (57) (25.748) 57 - - 57
Aprovacéo projeto 3 (1.312) (27.060) 1.312 - - 1.312
4 (1.316) (28.376) 1.316 - - 1.316
5 (1.321) (29.697) 1.321 - - 1.321
Lancamento 6 1.375 (28.322) - (1.375) 1.375 (1.375)
7 420 (27.902) - (420) 1.795 (420)

Fonte: Producédo da autora.
O fluxo de caixa virtual acumulado e os investimentos e retornos de cada més podem
ser observados no exemplo do Gréfico 30. O investimento exigido, tal como
representado, indica o0 investimento total que o empreendedor faz no

empreendimento.
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Gréfico 30 - Fluxo de caixa acumulado, investimentos e retornos

Fluxo de caixa acumulado

b 2 4 & 8 10 12

Langamento

Inicio obras

Mﬂo exigido

Investimento BN Retomo === Huxo de caixa

Fonte: Producgédo da autora.

Resultados

Inicio repasse

16.107

40 42 44 46 4B

Um dos indicadores mais utilizados por empreendedores que atuam no setor de real

estate é a taxa interna de retorno.

A taxa interna de retorno (TIR) € uma taxa de retorno equivalente utilizada em analises

de qualidade. De acordo com Rocha Lima Jr. et al. (2010), o célculo da taxa interna

de retorno considera que durante determinado ciclo, o empreendedor imobiliza seus

recursos diante das necessidades do empreendimento, para recuperar seu poder de

compra em outro ciclo, quando o empreendimento for capaz de liberar retorno.

Ela é calculada como:

Onde:

1 q = ndmero de investimentos;

= =4 4 -

n = numero de retornos;

Ik = investimento da data k, que vai de 1 até q;

Rk = retorno na data k, que vai de g+1 até n;

tir = taxa interna de retorno.

(20)
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Comparacao de resultados

O modelo elaborado permite comparar um mesmo empreendimento em trés situacdes

distintas, denominadas situacao 1, situacao 2 e situacao 3, modificando as variaveis

basicas:

T

T
T
T
T
T

Custo de outorga onerosa por metro quadrado de terreno;
Coeficiente de aproveitamento basico;

Coeficiente de aproveitamento utilizado;

Preco de venda do metro quadrado de area privativa,;
Custo de terreno por metro quadrado;

Data de langamento.

Além disso, o modelo foi elaborado de modo que se pudesse observar a variacdo do

preco tendo como meta determinados valores de TIR.
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ANEXO i LEGISLACAO

Quadro 43 - Aproveitamento e gabarito por macroarea

Fonte: Brasil (2014).





















