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RESUMO

Poucos lugares do mundo utilizam leilées para venda de terrenos pablicos destinados
ao Real Estate tal como Brasilia-DF. Principal método de venda de terrenos adotado
por governos que centralizam o planejamento urbano, leildes para venda de terrenos
publicos destinados ao Real Estate e seu respectivo regramento € apresentado e
analisado diante da experiéncia internacional de Hong Kong e Singapura. Para a
referida analise, procurou-se entender de que modo as regras relacionadas ao tipo de
leildo adotado, ao estabelecimento do valor de reserva, a nao vedagao de
transferéncia do imovel para terceiros e a obrigacao de construir sdo tratados nestas
localidades para venda de terrenos publicos. Em Brasilia, fez-se uso dos resultados
das vendas de terrenos residenciais durante o periodo de 2009 a 2014 no Setor
Noroeste, bairro amplamente divulgado pela midia como area mais cobigada por
moradores e empreendedores locais por ser a (itima localidade disponivel para
desenvolvimento imobiliario no Plano Piloto. Verificou-se que ¢ método de leildes é
previsto na legislagéo brasileira para alienagao de iméveis publicos, fungdo principal
da Terracap em Brasilia. A assimetria entre competidores, intensificada pelas
diferentes informacbes que se tem acerca do futuro de determinada regiéo,
problematiza a escolha do mecanismo de leildo, devido a necessidade de proteger o
bem publico da eventual formagéo de cartéis. Aliado a isso, entende-se a importancia
do regramento que define o prazo de conclusao do empreendimento, fundamental
para controle da especulagédo imobilidria. Péde-se também perceber a importancia da
definicdo do valor de reserva e a nao-vedacéo da transferéncia de propriedade para
terceiros, regras que podem determinar ¢ nivel de absorgdo destes terrenos por
investidores do setor provocando, assim, redugdo efetiva de receitas da agéncia e

consequentes investimentos publicos para a comunidade.

Palavras-chave: 1. Licitagdo de terrenos; 2. Aquisigao de terrenos; 3. Leildes; 4.
Leildes de terrenos



ABSTRACT

Few places in the world use auctions for the sale of public lands for Real Estate such
as Brasilia-DF. The main land sale method adopted by governments that centralize
urban planning, auctions for the sale of public lands destined to Real Estate and their
respective regulations are presented and analyzed in the face of the international
experience of Hong Kong and Singapore. For this analysis, we sought to understand
how the regulations related to the type of auction adopted, the establishment of the
reserve value, the non-prohibition of transfer of the property to third parties and the
obligation to build are treated in these localities for sale of public land. In Brasilia, the
study made use of the results of sales of residential land during the period from 2009
to 2014 in the Northwest Sector, a neighborhood widely publicized by the media as an
area most coveted by local residents and entrepreneurs as the last available |location
for real estate development in the Pilot Plan. It was verified that the auctioning method
is foreseen in the Brazilian legislation for the sale of public Real Estate sites, Terracap's
main function in Brasilia. The asymmetry between competitors, intensified by different
information about the future of a given region, questions the choice of the auction
mechanism due to the need to protect the public good from the possible formation of
cartels. Allied to this, it is understood the importance of the regulation that defines when
the development has to be completed, which fundamental for control of Real Estate
speculation. It was also possible to perceive the importance of the definition of the
reserve value and the non-prohibition of the transfer of ownership to third parties,
regulations that can determine the level of absorption of these lands by investors of
the sector thus provoking an effective reduction of revenues of the agency and

consequent public investments to the community.

Key words: 1. Land public bidding; 2. Land acquisition; 3. Auctions; 4. Land auctions
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1. INTRODUGAO

Os terrenos s&o os principais insumos do mercado de Real Estate (CHAU ET
AL, 2009). Alguns de seus atributos podem ser nomeados: sd0 escassos, nio
renovaveis e de custo significativo em projetos imobiliarios.

Ao adquiri-los, empreendedores imobiliarios assumem risco em prol de
realizagdo de lucro no futuro. Se o projeto ndo comporta o prego ou a forma de
pagamento deste, o empreendedor nao deveria adquirir 0 lote e deveria procurar
outras oportunidades de desenvolvimento (LONG, 1947, p.59).

Os métodos mais convencionais para venda de terrenos sdo negociagao direta
e realizagio de leildes. Os vendedores tendem a optar pelo método que mais Ihes
proporciona receitas para maximizar lucros (CHOW & OOI, 2014). Neste sendido,
ASHENFELTER e GENESOVE (1992), LUSHT (1996) e QUAN (2002) apontaram em
estudos que leildes rendem pregos maiores quando comparados a outros métodos de
vendas.

Os principais mecanismos para venda de terrenos por meio de leildes séo o
FPSB (First Price Sealed Bid) e o English Open. No primeiro, todos os participantes
do leildo submetem seus lances de forma secreta, sem que vejam as ofertas uns dos
outros, sendo vedada a revisdo do precgo oferecido para aquisicdo. No mecanismo
English Open, os competidores sao conhecidos e a busca pela aquisicéo do ativo é
transparente, pois o leiloeiro inicia a sessdo pelo seu pre¢o minimo e aguarda lances
superiores na presen¢a de fodos os interessados. Em ambos os mecanismos o
vencedor € aquele que fizer a maior oferta, a qual precisa ser superior ao valor de
reserva (preco minimo) definido pelo vendedor do ativo.

Estudos indicam que ha elevado sobrepre¢o quando leildes sdo conduzidos
pelo mecanismo FPSB, uma vez que se desconhece as avaliagbes dos concorrentes
acerca do mesmo ativo. Isto ocorre quando ha pagamento excessivo sobre algo e
pode ser identificado pela diferenga entre o lance vencedor e o segundo colocado. Um
dos principais motivos € o impacto de garantir terrenos para desenvolvimento
imobiliario futuro. No entanto, o referido mecanismo permite menores possibilidades
de cartelizagdo (ROBINSON apud CHOW & OOI, 2014, p.257) e tende a reduzir
monopodlio (CHOW & OOI, 2014), objetivos principais quando esses terrenos sdo
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pUblicos e podem ser alienados para empresas privadas realizarem negdcios em Real
Estate.

Algumas cidades do mundo fazem uso de leildes na gestdo de terrenos
destinados ao Real Estate. Com a finalidade social de garantir infraestrutura urbana,
agéncias do governo procuram formas de obter rendas por meio do uso das terras e
de edificagbes publicas. Os dois casos mais conhecidos por fazerem uso das terras
pUblicas para geragao de receitas sdo Hong Kong e Singapura. As duas localidades
possuem niveis diferentes de influéncia do governo e adotam mecanismos de leilGes
diferentes para venda de terrenos ou cessoes para direito de uso do solo. Em Brasilia,
a gestao de terrenos segue padrao similar aos casos mencionados acima, com leilées
conduzidos por um 6rgéo publico.

A cidade de Brasilia foi fundada em 1960, substituindo a cidade do Rio de
Janeiro como capital brasileira e faz uma gestio de terrenos inédita no pais. Sua
construcdo foi prevista desde a constituigio de 1891, que em seu artigo 3° destacou:
“passa a pertencer a Unido, no Planalto Central, uma area de 14.400 km para nela se
estabelecer a futura capital do pafs”. A cidade foi tombada pela Unesco (Organizagao
das Nagdes Unidas para Educagéo, Ciéncia e Cultura) em 1987 e representa a maior
drea tombada do mundo, correspondendo a 112,25 km? — é o Unico bem
contemporaneo a merecer essa distingao’. “Brasilia seria uma cidade dedicada ao
exercicio tranquilo e ordenado do trabalho, do lazer, da moradia e da locomog¢éo”
(PELUSO apud BRAYNER, 2013). O Estado fica responsavel pela coordenag&o da
construcéo da cidade e se transforma no principal agente promotor das grandes
transformacgdes urbanas e migratorias no interior do pais.

A Terracap (Companhia Imobiliaria de Brasilia), fundada na década de 1970, tem
proposito de execugéo da atividade imobiliaria de forma remunerada, compreendendo
a utilizagdo, aquisigdo, administragio, disposigdo, incorporagdo, oneragéo ou
alienagdo de bens. Diferentemente de outras cidades brasileiras e com a
responsabilidade pelo gerenciamento das terras publicas doadas pela Unido, vende
terrenos publicos por meio de leiides, modalidade de licitacdo indicada pela Lei
8.666/93, a qual institui normas para licitagdes e contratos da Administragéo Publica.

O Setor Noroeste € o bairro mais novo do Plano Piloto de Brasilia. Ele ja estava

previsto desde o projeto Brasilia Revisitada, de 1987, porém somente em 2009 a

L http://iwww4 planalto.gov.brirestauracao/brasilia-patrimonio-culturai-da-humanidade
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Terracap iniciou as vendas dos terrenos exciusivamente residenciais no local.
Diferentemente de algumas outras regides tradicionais do Plano Piloto, o bairro traz
melhorias na sua forma de acesso e exige caracteristicas construtivas de cunho
ambiental desde a definigdo do projeto arquitetdnico dos empreendimentos. O local
teve rapida implantag&o inicial por parte dos empreendedores imobiliarios pioneiros e
ampla divulgagio positiva na midia; porém houve atraso na conclusdo da
infraestrutura do bairro — energia definitiva, asfaltamento, drenagem e itens de
seguranga, entre outros — e aos poucos o bairro foi sofrendo presséo de moradores e
outras instituicdes do governo para que esta fosse finalizada.

Ha estudos que procuram entender o efeito dos mecanismos de leildes no que
diz respeito ao valor final dos terrenos (DONG & SING, 2016), sobre a relagao entre
a aquisi¢ao destes e o valor das agdes das empresas que os adquiriram (OOl &
SIRMANS, 2004), ou sobre como resultados inesperados de leildes afetam o mercado
do Real Estate (CHAU ET AL, 2009). No entanto, hd poucos estudos que procuram
entender as convergéncias e divergéncias do regramento de leildes de terrenos
destinados 2 atividade imobiliaria e ha poucos estudos acerca da Terracap e dos
resultados dos seus leildes.

A agéncia imobiliaria de Brasilia é responsavel pelo provimento de
infraestrutura, tamanho dos lotes, quantidade de lotes a serem ofertados, valor de
reserva, forma de pagamento e respectivo financiamento do saldo devedor e assume
posigao de destaque no mercado de compra e venda de terrenos destinados ao Real
Estate no Distrito Federal; assim, ¢é influéncia de destague no segmento da construgao
civil.

A atividade da construcdo civil representa cerca de 58,8% do segmento de
industria no DF? e é responsavel por grande fatia de impostos e empregabilidade no
setor privado. A retragdo na produgdo imobilidria causaria significativos prejuizos
sociais. Quando a avaliagdo dos terrenos da Terracap € superior a expectativa do
empreendedor imobilidrio, ele prefere ndo participar do leildo (DONG & SING, 2016),
reduzindo desta maneira as receitas e consequente fungdo social da referida agéncia

imobiliaria de Brasilia.

2 Dado extraido do Relatério de Desempenho econdmico do DF (IDECON) do 3° trimestre de 2016
por meio do site: http://www.codeplan.df.gov.br/areas-tematicas/idecon-df.htmi
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1.1  Objetivo geral

Analisar o regramento de leildes de terrenos publicos destinados ao Real
Estate, comparando casos de Brasilia, Hong Kong e Singapura.

O estudo de caso analisara os impactos de regras especificas nas vendas de
terrenos residenciais destinados ao Real Estate no Setor Noroeste, em Brasilia-DF,
no periodo de 2009 a 2014.

O estudo podera contribuir para rever quais regras podem ser adaptadas, bem
como auxiliar no entendimento da efetividade da agéncia responsavel pela gestéo de
terrenos publicos no Distrito Federal, a Terracap. Analisar a influéncia do regramento
pode vir a auxiliar na otimizagao da fungéo social da agéncia, mediante comparagao
com outros modelos similares em outras cidades planejadas e com relevante

influéncia do governo em seu planejamento urbano.

1.2 Metodologia

A presente monografia € uma pesquisa exploratéria, com abordagem qualitativa e
quantitativa.
A cronologia geral para consirugao do referencial tedrico deu-se da seguinte forma:

a) Pesquisa bibliografica acerca da importancia dos terrenos no Real Estate;

b) Pesquisa bibliografica acerca dos mecanismos de vendas de terrenos, quer
seja negociagao direta ou leildes, quando pdde-se entender as principais
diferencas entre os referidos métodos para o vendedor do ativo. O estudo
ateve-se ao método dos leildes; aprofundou-se a pesquisa sobre como os
participantes dos leildes precificam os terrenos. O banco de dados para tais
pesquisas foi disponibilizado pelo site da Capes (Comissdo de
Aperfeicoamento de Pessoal do Nivel Superior), na se¢do de periddicos:
http://www.periodicos.capes.gov.br;

c) Pesquisa bibliografica sobre quais séo os principais mecanismos de leildes
utilizados no mercado de compra e venda de terrenos e Real Estate, em
especial para entender os principais aspectos das regras das agéncias do
governo em cidades que adotam o uso de leiides para alocac¢éo de terrenos
publicos: em Hong Kong e Singapura, que tem caracteristicas analogas a

Brasilia, objeto de estudo da presente monografia. O banco de dados para
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tais pesquisas foi disponibilizado pelo site da Capes, na secdo de
periddicos: http://www.periodicos.capes.gov.br;

d) Pesquisa bibliografica acerca da fundagédo de Brasilia, seu planejamento
inspirado em Le Corbusier, com a intengdo de entender como a capital se
diferenciava das outras localidades do pais. O banco de dados para tais
pesquisas foi disponibilizado pelo site da Capes, na secdo de perioddicos:
http://www.periodicos.capes.gov.br e Google Académico:

https://scholar.google.com.br;

e) Pesquisa acerca das leis 8.666/93 e 10.257/01 com a finalidade de entender
sobre quais normativas de precificagédo se lastreou o modus operandi da
Terracap;

f) Pesquisa documental de editais, informativos € manuais da Terracap, com

a finalidade de entender o modus operandi da Terracap.

Apos conclusdo da pesquisa bibliografica, foi necessario detalhar:
a) O modus operandi dos leilées da Terracap no DF em relag&o Singapura e Hong
Kong:

Singapura e Hong Kong afribuiram as suas agéncias de governo atividades
similares as de Brasilia e também tiveram influéncia direta do governo na sua
concepcao urbana. Este estudo fez uso de pesquisas na area para identificar como
funcionam os leilGes nestes palses e entender o que € praticado de forma diferente.

b) O regramento escolhidos para detalhamento e analise comparativa:

1) 0 mecanismo de leildo adotado; 2) a definicdo do prego de reserva; 3) a ndo

vedagao da transferéncia dos iméveis adquiridos junto a Terracap; 4) a obrigagéo

de construir.

c¢) Como se caracteriza o bairro Setor Noroeste:

Foram tratadas informagfes de concepgédo do bairro tais como: numero de
pessoas previsto para habitar o bairro, renda do publico-alvo, localidade, aspectos e
diferenciais construtivos perante outras localidades do Plano Piloto.

d) Os resultados das vendas dos terrenos residenciais no Setor Noroeste:

Foram analisados 1) a quantidade de terrenos vendidos e n&o vendidos; 2) o
volume (em R$) de terrenos vendidos e ndo vendidos; 3) valores do m? ofertados x
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m? adquiridos por cada ano em que foram realizados os leildes no bairro; 4)
comparativo do prego de reserva da Terracap frente aos indices inflacionarios.
Compreender o uso de leildes para venda de tetrenos necessitou investigar a
importancia dos terrenos no mercado de Real Estate, bem como entender seus
principais métodos de venda - dentre eles o leildo e, sobretudo, compreender porque
Brasilia escolheu essa forma de alienacdo dos seus terrenos, conforme demonstra a

Figura 1:

Figura 1: Referencial tedrico

terreno para o Real
Estate?

terrenos?

1 e le ol
dos em lugares
similares a Brasilia?

venda dos seus
terrenos?

Fonte: elaboragio prépria da autora

Com foco na caracterizagdo do mecanismo de leildo, o estudo expbe as
diferengas entre os principais mecanismos adotados no Real Estate, o FPSB e o
English Open, e procura trazer os principais estudos que justificam a escolha do

vendedor por cada um dos métodos, conforme pode ser observado na figura 2:
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Figura 2: Referencial tedrico acerca de métodos de vendas terrenos

-\f'leﬁda ﬁir&té -

Viétodos de Vendas

de Terrenos

Leildes

Fonte: elaboragdo propria da autora

Na figura 3, a monografia apresenta quais regras da Terracap foram escolhidas
para aprofundamento de analise, a saber: mecanismo, valor de reserva (prego minimo
exigido pelo terreno), obrigagdo de construir por meio da estipulagao de prazo para
concluséo da edificacdo e ndo-vedagdo de revenda dos terrenos adquiridos junto &
Terracap para terceiros. Estas regras foram escolhidas para serem analisadas por se
entender que tém impacto direto na geracdo de receitas do vendedor.

Figura 3: Regras da Terracap utilizados na analise critica

Mecanismo de leildo Valor de Reserva

——

Ndo-vedagdo de revenda para
terceiros

Obrigagdo de Construir

Fonte: elaboragéo propria da autora

O quadro 1 explica em detalhes os procedimentos adotados para conclusédo de

cada uma das etapas da monografia:
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Quadro 1. Sintese da metodologia aplicada ao trabalho

CAPITULO 2 -
VENDA DE
TERRENOS NO
MERCADO DE REAL
ESTATE

Processo

Foram apresentadas as principais formas de vendas de terreno no Real
Estate: venda direta e leildes. Foi explicada a justificativa do uso de leildes
para vendedores que fazem uso desta forma de venda de ativos.

Resultado

Compreendeu-se quais os impactos das formas de venda sobre as receitas
do vendedor, sobre quais os leildes aplicaveis a cada tipo de ativo e os
impactos da simetria na venda dos ativos por meio de leildes.

CAPITULO 3-08S

Processo

MECANISMOS DE
LEILOES ADOTADOS
EM SINGAPURAE
HONG KONG

MENDES S = Péde-se identificar os mecanismos® de leildes: FPSB, English Open, leildo
LEILOES APLICADOS . . . ol i
A VENDA DE holandés e Vickrey; foram apresentadas as principais diferengas enfre os
TERRENOS mecanismos mais utilizados (FPSB e English Open) no Real Estate; foi
DESTINADOS AO apresentado o conceito de valor de reserva e aspectos relacionados &
REAL ESTATE revenda do ativo vendido por meio de lgil&o.
Resultado
Verificou-se como os quatro tipos de leildes se assemelham, quais suas
aplicabilidades, quais as preferéncias de agéncias de governs e quais
implicagbes no mercado de terrenos e Real Estate, acerca do valor de
reserva e possibilidade de revenda do ativo.
CAPITULO 4 - Processo

Identificou-se os mecanismos de leilGes de terrenos adotados em
Singapura e Hong Kong, bem como as principais diferengas.

Resultado

Verificou-se de que modo o nivel de influéncia do governo impactou na
escotha do mecanismo adotado & como as duas localidades se
assemelham. Foi possivel verificar as principais etapas relacionadas aos
leildes de terrenos e as principais formas de alienacéo de terrenos.

CAPITULO 5 -
ESTUDO DE CASO:;
OS LEILOES DE
TERRENOS EM
BRASILIA

Processo

Foi descrito o estudo de caso; foram apresentados os principios de criagéo
da nova capital, o que se desejava que fosse diferente da entéo capital Rio
de Janeiro, os principios urbanisticos de Le Corbusier e principais
premissas de planejamento urbano. Apresentou-se a cria¢do da Novacap
e da Terracap e suas respeciivas finalidades. Foram apresentados

3 Entende-se ser necessaria explanagfio sobre os seguintes termos utilizados ao longo do estudo: método,
mecanismo, modalidade e licitagiio. Por método, entende-se a forma como um terreno pode ser vendido, quer seja
por meio de negociacio direta ou realiza¢o de leildo. Por mecanismo, entende-se o tipo de leildio. Por modalidade,
termo utilizado na lei brasileira (Lei 8.666/93) que trata dos contratos de entidades piblicas com o setor privado,

entende-se a forma de licitag8o.
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aspectos juridicos sobre a criagéo da Terracap, o Estatuto das Cidades e
a Lei das Licitagdes. Em seguida, foi apresentade o processo licitatério de
Brasilia.

Caracterizagdo do Setor Noroeste:

Foram exposias as principais caracteristicas do bairro a época da sua
concepgdo; foram apresentadas as principais praticas ambientais e de
sustentabilidade para a implantagdo dos projetos no bairro. Foram
apresentadas imagens de satélite do bairro em 2009, 2013 e 2014,
demonstrando a evolugéo do desenvolvimento do bairro.

Vendas dos terrenos residenciais do Setor Noroeste;

Os dados sobre os terrenos exciusivamenie residenciais foram extraidos
de editais da Terracap, os quais indicam o nlimero do item, a destinagéao
do tferrenc ({(residencial, comerical ou misto), tamanhc do terreno,
capacidade construtiva, valor minimo do terreno. Os resultados das
licitagbes da Terracap foram extraidos a partir de relatorios de
homologacgédo das licitagdes, os quais revelam o item do edital que foi
adquirido, 0 nome do vencedor e valor pelo qual foi adquirido. Os detalhes
dos editais € homologagdes podem ser extraidos no website * da
instituicéo.

Os indices sobre INCC (indice Nacional de Custo da Construgio) da FGV
(Fundagdo Getilio Vargas) foram extraidos do site Portal Brasil
{(www.portabrasil.net).

A evolugado do prego médio do m? dos terrenos adquiridos, do prego médio
do m? dos iméveis e evolugao do INCC nos periodos que haviam dados
disponiveis foram apuradas pela metodologia de nimero indice simples, a
qual prevé uma base fixa, que recebe o valor 100 e é a referéncia uma vez
que todos os numeros subsequentes possuem o mesmo depominador
referente 4 base fixa. Estas analises propiciaram avaliar possiveis
impactos do regramenio adotade e estratégias leildes utilizadas pela
Terarcap no mercade de Real Estate, principal responsal pela aquisicéo de
terrenos.

CAPITULO 5 -

OS LEILOES DE
TERRENOS EM
BRASILIA

ESTUDO DE CASO:

Resultados

Sobre a criagao de Brasilia, pdde-se constatar os principais preceitos que
estavam por tras da formagdo da capital e respectivas influéncias no
mercado de terrenos em Brasilia. Verificou-se como seu regramento
procuraram se adequar as normas federais vigentes.
Com relacéo ao desempenho das venhdas dos terrenos residenciais do
Setor Noroeste:
a) avaliou-se se houve elevacéo de prego do m? dos terrenos por
parte da Terracap durante o periodo de 2009 a 2014;
b) identificou-se se os custos dos ferrenos adquiridos
acompanharam niveis inflacionérios do setor;
c) avaliou-se se o prego médio das imdveis no mercado secundario
do Setor Noroeste acompanhou os niveis inflacionarios em valores
nominais ao longo do periodo estudado;
d) verificou-se se os terrenos ofertados foram absorvidos pelos
empreendedores imobiliarios ao longo do periodo estudado, com
vistas a analisar a efetividade do 6rgéo sua finalidade de venda de
terrenos.
A analise dos resultados das vendas dos terrenos residenciais do Setor
Noroeste também auxilia a eniender a evolugdo do valor de reserva

. http:/fiwww .terracap.df.gov.br
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definido pela Temracap e a disposigéo de investidores em adquirir os
terrenos.

CAPITULO 6 -
ANALISE DO
REGRAMENTO DE
|LEILOES APLICADOS
NO REAL ESTATE

Processo

Modus operandi de leildes de terrenos residenciais em Brasilia,
Singapura e Hong Kong

Foram apontadas as principais regras dos leildes de terrenos residenciais
em Brasilia, Singapura e Hong Kong - Foram analisados os seguinies
itens: 1) o mecanismo de leildo adotado; 2) a definigao do prego de reserva;
3) a nac vedagao da transferéncia dos imdveis adquiridos junto & Terracap;
3) a obrigacgao de construir.

Resultado
Com relagdo ao modus operandi:

a) Identificagio de qual dos mecanismos € adotado pela Terracap e
suas respectivas peculiaridades;

b) Exposigio de quais as principais diferengas entre o modelo
adaptado por Brasilia em relagdo a Hong Kong e Singapura que
podem vir a trazer impacio no prego dos terrenos residenciais.

Com relagéo ao regramento:

P&de-se comparar as principais diferengas no regramento de licitagbes
entre Brasilia, Hong Kong e Singapura, com a finalidade de avaliar outras
praticas relacionadas ao uso de leildes para venda de terrenos destinados
ao Real Estate.

Fonte: elaboragio propria da autora
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2 VENDA DE TERRENOS NO MERCADO DE REAL ESTATE

21 A importancia dos terrenos no mercado do Real Estate e métodos de
vendas de terrenos

Os terrenos sao insumo fundamental na operagédo do Real Estate e assumem
posicdo de destaque por representar parte significativa no nivel de investimento e
consequente retorno dos investimentos deste tipo. OOl & SIRMANS (2004) partem do
pressuposto que a aquisi¢do de terrenos é provavelmente a parte mais incerta e
arriscada do processo de Real Estate, haja vista que 0s empreendedores imobiliarios
procuram gerar rigueza por meio de terrenos, geralmente adquiridos num lugar ainda
a ser desenvolvido e a um custo razoavel, tentando fazer o uso mais inteligente
daquele espaco.

As duas formas mais convencionais para aquisicdo de terrenos sdo a realizagao
da negociagéo direta ou por meio de leildes. A escolha do método mais adequado &
uma decisdo estratégica para o vendedor, em especial quando o critério de escolha
estd baseado na geragdo de receitas. Existem alguns estudos que comparam o0s
precos obtidos por meio de negociacao direta e leildes. LUSHT (1992) apud QUAN
(1994) concluiu que, na média, as receitas realizadas por meio de leildes foram
superiores em 5,6%. Seus estudos foram realizados na Australia, onde analisou
transacdes de casas no periodo entre 1988 e 1989. O autor sugere que esse
resultado depende do nivel de interesse do mercado a época das vendas.
Posteriormente, GAU & QUAN (1994), em uma abordagem qualitativa, concluiram
que, quando ha compradores com maior peder de compra participando do leiléo, ha
maior disposi¢c&o para se pagar mais pelos ativos, aumentando os precos finais destes
nos leilbes. Estes autores fizeram seus estudos no Texas (EUA} e incluiram terrenos
disponiveis em 1991 em seu objeto de estudo.

Os leildes sdo claramente utlizados em casos nos quais o vendedor ndo tem
certeza sobre o valor que 0s competidores atribuem ao seu ativo, ou seja,
desconhecem o valor maximo que se pode receber por ele. Independente de como
uma negociagdo direta é conduzida, € melhor convocar um segundo comprador e
promover um leildo sem a definigdo de um prego minimo de venda. Ao dispor o seu

preco final na negociagéo, o vendedor corre o risco de ofertar um valor menor do que
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a avaliagdo do potencial comprador. Sendo assim, &€ melhor deixar a competicao fazer
a sua parte (KRISHNA, 2010).

A incerteza presente na relagéo entre o vendedor e os compradores € uma
caracteristica inerente dos leildes (KRISHNA, 2010). Em leildes realizados no Real
Estate, competidores racionais fazem suas ofertas abaixo da avaliagdo que atribuem
ao ativo de interesse. O valor que estes competidores “escondem” depende do
numero de concorrentes que participardo de determinado certame. Isto reflete a
incapacidade deles em conhecer de maneira integral gual a avaliagdo que 0O
concorrente faz. Ja que a oferta depende do conhecimento sobre o valor que o
concorrente atribui a determinado ativo, cabe ao vendedor determinar o regramento

necessdrio a sua maximizagao de receitas (QUAN, 1994).

22 Método de leildes aplicado & venda de terrenos destinados ao Real
Estate

Os leildes de terrenos em muitos paises e cidades se transformaram em uma
ferramenta de desenvolvimento e investimento (FU AND CHING apud GWIN ET AL,
2005). Os leildes de terrenos podem ser considerados um termémetro do mercado de
Real Estate no que diz respeito ao interesse do mercado e comportamento sobre os
precos futuros (GWIN ET AL, 2005).

De maneira geral, um leildo pode ser considerado como um jogo entre
competidores, os quais estéo assimetricamente informados a respeito de determinado
jogo. A teoria dos leildes, a principio aplicavel a venda de qualquer ativo, tenta definir
uma série de regras ou estratégias que os competidores que objetivam maximizar
seus lucros adotariam, considerando que eles conhegam as regras do jogo. Neste
sentido, o resultado esperado do leildo depende de quéo informados 0s competidores
estdo acerca das avaliagbes que seus oponentes fazem do mesmo ativo (QUAN,
1994).

A literatura acerca da teoria de leildes sugere que o mecanismo de leildo a ser
adotado depende do ativo e do fator motivador pela sua aquisigédo e apresenta dois
tipos de classificagao: “ativo de valor particular” e “ativo de bem comum”. Os ativos de
valor particular sdo desejados como objeto puramente de consumo, deste modo, o
valor é subjetivo ao gosto de cada um. E, costumeiramente, a possibilidade de

revenda deste ativo € um motivo por estar se fazendo a oferta. Isto quer dizer que ©
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valor que um competidor da aquele ativo, estatisticamente, independe do valor que 0s
outros dio e, por isso, este competidor ndo muda sua avaliagdo em decorréncia da
avaliagdo de um competidor. Um exemplo desse tipo de ativo seriam artigos
relacionados a arte, tais como quadros, esculturas ou similares (QUAN, 1994).

No caso dos “ativos de bem comum”, a priori, ha uma avaliagdo de prego do ativo
comum aos participantes e desconhecida entre as partes, a qual passa a ser
conhecida & época do leildo. Para este tipo de ativo, considera-se que OS
competidores possuem informagdes diversas e correlacionadas ou mesmo avaliagoes
particulares acerca do valor deste ativo. Isto explica porque existem avaliagdes
diferentes, uma vez que as estimativas dos participantes do leildo séo imperfeitas.
Diferentemente do “ativo de valor particular’, € permitida a dependéncia entre as
estimativas, mas a avaliagdo ndo € influenciada pela opinido subjetiva de cada
competidor. E natural que 0 vendedor desse tipo de ativo venha a revelar informagbes
privilegiadas com o objetivo de aumentar suas receitas, ja que as avaliagdes
particulares de cada competidor dependem do nivel de informagao que se tem acerca
do que esta sendo vendido (QUAN, 1994). Este mecanismo & apropriado guando o
valor do objeto que esta sendo leiloado & derivado a partir de uma analise
mercadologica a época do leildo (KRISHNA, 2010).

Os terrenos e Real Estate ndo se classificam nem no caso de “ativo de valor
particular”, nem no caso de “ativos de bem comum”. No caso de compra de unidades
residenciais os proprietarios estao sempre motivados a adquirir a residéncia ou lotes
para uso pessoal, ou seja, nao tem a intencéo de revender o ativo com lucro; porém
& incomum que as avaliagbes que eles fazem do ativo ndo sejam afetadas pela
possibilidade de venda futura, quer seja na aquisicdo de um apartamento ou compra
de lote para construir a propria casa. No caso de ativos que podem proporcionar
receitas futuras, tais como terrenos, o valor destes depende do fluxo de receitas
regulares, o que 08 caracterizaria como “ativos de bem comum” pois cada um dos
competidores tém informagoes particulares acerca da confiabilidade do filuxo de caixa
de determinado ativo. Apesar do valor atribuido ser uma variavel que costuma ser
muito proxima, este ainda pode ser diferente em virtude das informagdes que cada
competidor tem & sua disposicéo a época do leildo (QUAN, 1994).

Os empreendedores competem entre si por terrenos ndo apenas pelo valor da

terra, mas pelos investimenios € capacidade de crescimento que 0s projetos
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imobilidrios proporcionam. A continuidade de realizagdo dos empreendimentos
imobiliarios, em teoria, proporciona mais aprendizados aos empreendedores. O nivel
de investimento, o crescimento e os aprendizados passam a depender da quantidade
de terrenos disponiveis para desenvolvimento imobiliario no futuro (DONG & SING,
2016). Este conceito de ganho de aprendizado por meio da realizagdo dos
empreendimentos imobiliarios é fundamentado pelo conceito “learning-by—doing”
(aprendizado pela pratica), proposto por Spencer (1961) e Fudenberg e Tirole (1983).
Estes estudos sugerem que existe uma curva de aprendizado continua ao longo do
tempo e com isto ocorre a reducdo do custo marginal até determinado momento
(DONG & SING, 2016).

Q aprendizado e a redugé@o do custo marginal sdo atribuidos apenas aos
vencedores dos leildes. Os empreendedores que nio vencem a disputa pelos terrenos
perdem a oportunidade de redugdo dos seus custos e perdem possibilidade de vencer
os leildes no futuro, pois um empreendedor com baixo custo marginal provavelmente
tem capacidade de realizar maior oferta para determinado terreno do que 0s demais
(DONG & SING, 2016).

Ter informagdes diversas acerca de um ativo caracteriza a assimetria de um
mercado; o conirario caracterizaria a simetria, ou seja, homogeneidade. Em termos
de assimetria no mercado, esta é intensificada pela assimetria dos custos marginais
entre os competidores por terrenos. A avaliagao particular que cada competidor faz
de um ativo & secreta aos demais porque depende do seu préprio custo marginal.
Sobre seus competidores, um empreendedor pode apenas estimar os limites minimos
e maximos acerca de suas avaliagdes (DONG & SING, 2016).

A assimetria & caracteristica principal no mercado de Real Estate, em especial
no caso de venda de terrenos, uma vez que 0S participantes podem ser pequenas €
grandes firmas do setor, locais ou de outro estado ou mesmo um empreendedor
imobiliario estrangeiro. OOI & SIRMANS (2004) observaram que o retorno advindo da
aquisicdo de terrenos €& devido 4 sua capacidade de aprendizado durante o
desenvolvimento imobiliario. Os competidores sd0 assimétricos porgue possuem
diferentes custos de oportunidade para realizagao de determinado empreendimento
imobiliario. Apesar de terem a mesma informacéo acerca do ativo a ser vendido,
possuem estruturas de custos diferentes. Quando define seu limite, o ofertante com

melhor custo de oportunidade considera apenas a sua segunda maior oferta, ja
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sabendo que ela seria mais elevada gue a dos concorrentes com custos de
oportunidade menos competitivos (Maskin e Riley, 2000).

Ao saber que diferentes mecanismos de leildes revelam informagdes diferentes, a
estratégia dos competidores também fende a ndo ser a mesma. E, na maioria dos
jogos nos quais as informacdes sdo incompletas, o competidor que tiver a melhor
informagdo pode se beneficiar as custas do vendedor. Este, por sua Vez, néao é
passivo e pode influenciar as estratégias dos competidores por meio de mecanismos
que possam capturar informagdes de agentes privilegiados. Isto problematiza a
questdo dos mecanismos de leildes, sugerindo a dificuidade de se desenvolver um
formato ideal (QUAN, 1994).

Uma dicotomia interessante acerca dos mecanismos de leillbes trata sobre
eficiéncia e maximizagao de receitas. Do ponto de vista do vendedor, 0 mecanismo
que oferecer maiores receitas pode ser o mais adequado. Do ponto de vista da
sociedade como um todo é fundamental que o vencedor seja aquele que valoriza mais
determinado ativo. Esta contradi¢éo € dilema de unidades governamentais que
precisam garantir o valor justo do ativo, mesmo que o formato ndo garanta maiores
receitas. E claro que receitas e eficiéncia ndo s&o os Unicos critérios de escolha de
um mecanismo. Ter clareza no regramento e coibir a formagao de cartéis pode serum
fator mais importante (KRISHNA, 2010).
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3 PRINCIPAIS MECANISMOS DE LEILOES

Ha quatro tipos basicos de leildes: o English Auction (leilao inglés), também
chamado de leildo oral, open (aberto) ou de pregos ascendentes; o leildo holandés
(pregos descendentes); o FPSB (First Price Sealed Bid), um leildo cujas propostas
sdo secretas e o vencedor é aquele que ofertar o maior valor; e o leildo de Vickrey,
similar ao FPSB, porém o vencedor paga o preco que o segundo colocado ofertou
(McAfee e McMillan, 1987).

H& muitas variagdes nesses quatro tipos de leildes. Ha leildes que possuem
valores de reserva, 0s prazos podem ser limitados para que se fagam as ofertas, taxas
de entrada para que se participe do leildo podem ser exigidas, podem ser cobrados
royalties, podem ser definidas as janelas de aumento de preco pelo leiloeiro e muitas
outras variacoes (McAfee e McMilian, 1987).

O que realmente importa nos varios tipos de leildes é o sinal que se manda
para os competidores, tais como o nivel de aumento aplicado, as avaliagoes
particulares ou outros, juntamente com as ofertas que vao sendo realizadas ao longo
do leildo (STEIGLITZ, 2007). Relembrar a forma como os competidores definem sua
avaliacdo propria (private value), citado no item 2.2, mediante a tipologia de ativo a
ser vendido, quer seja um ativo de valor particular ou ativo de bem comum é
fundamental para compreenséo das tipologias de leildes, bem como 0 nivel de
assimetria entre competidores e suas vantagens geradas pelo aprendizado dos
competidores.

Os quatro mecanismos citados serdo caracterizados nos proximos itens.

3.1  English Auction (Leildo inglés)

O leildo inglés promove o aumento sucessivo do prego do ativo que estiver
sendo vendido e finaliza quando apenas um competidor permanece na disputa. Ele
pode ser conduzido de duas maneiras: pelo leiloeiro, que vai definindo os intervalos
de incremento; ou deixa-se que 0S participantes definam seus lances. E também
permitidc que este leilio seja feito eletronicamente ao invés de apenas
presencialmente. A caracteristica essencial deste tipo de leildo é que os competidores
sabem qual & o maior preco e tém a chance de revisar a sua oferta, caso esta esteja

dentro do seu limite maximo (McAfee e McMillan, 1987).
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Milgrom e Weber (1982) e McAfee e McMillan (1987) alertam para as muitas

variacbes deste tipo de leildo. As variagoes apontadas pelos autores estdo

relacionadas a tentativa de manutengéo do anonimato dos competidores, quando

competidores fazem pequenos gestos dizendo que se mantém na disputa (Miigrom e

Weber, 1987). McAfee e McMillan (1987), defendem que as variagbes séo leildo oral,

“open” ou de ofertas ascendentes, mas principaimente, defendem que sua

caracteristica principal é que a qualquer momento cada competidor sabe qual é a

maior oferta e sabe em que nivel os demais competidores desistiram. Em todas as

variagdes o leildo continua sendo chamado de leildo inglés ou English Auction.

STEIGLITZ (2007) simplifica as variagbes em trés tipos, a saber:

a)

b)

leilao inglés de preco ascendente (ascending-price English Auction), no qual
o leiloeiro oralmente solicita que ofertas gradualmente sejam realizadas por
competidores, mediante limites impostos por ele. Os participantes indicam
se mantém na competicdo ao manter levantadas suas maos ou placas, ou
mesmo, podem sinalizar que se mantém no leildo de qualquer outra maneira
acordada - gestos sutis citados por Milgrom e Weber (1987). O mais
importante nesta variagdo é que os participantes podem manter ocultas
suas estratégias, pois os incrementos podem ser sutis por parte do leiloeiro.
Outra caracteristica fundamental é que ofertas acima do valor que foi
solicitado pelo leiloeiro ndo sdo permitidas.

leildo inglés “outcry”, no qual os competidores expressam suas ofertas, as
quais vao sendo aumentadas mediante estratégia dos competidores e nao
seguem o ritmo do leiloeiro. Esse mecanismo permite ofertas com elevado
escalonamento (jump bidding), o que configura a real diferenga entre esse
mecanismo e o descrito no item anterior (prego ascendente), pois o
vencedor pode ter uma estratégia mais dominante e chegar mais
rapidamente ao valor maximo de sua propria avaliagéo.

leildo japonés: uma terceira variagao do leildo inglés é descrita por Cassady
(1967 apud STEIGLITZ) e costuma ser utilizada no Japao. As ofertas vao
sendo registradas em um relégio de maneira ascendente e a identidade dos
competidores € mantida oculta. Cada competidor tem um botéo, o qual €
mantido apertado enguanto se deseja permanecer no leildo. Caso se

desista, deixa-se de apertar o botdo. Nesta variagéo de leildo, apenas duas
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informagdes séo reveladas aos participantes: que 0 nivel de preco segue
de maneira ascendente e que ha no minimo dois participantes. Milgrom e
Weber (1982) utilizam este tipo de leildao na sua descrigdo de “English
Auction”, porém no estudo deles, os competidores tém ciéncia daqueles que
desistem do leildo e sabem, portanto, quantos competidores ainda estéo no

jogo.

O leil3o inglés citado por STEIGLITZ (2005) como a variagéo do leildo japonés
de Milgrom e Weber & entendido como 0 equivalente ao leildo inglés de prego
ascendente definido por KRISHNA (2010), por se saber da desisténcia dos oponenites
e néo ser permitida a reentrada de um participante que eventualmente tenha desistido.

O termo “English Open”, adotado nesta monografia como um mecanismo de
leilo inglés aberto, no qual os competidores tém acesso as ofertas dos demais,
podendo revisar suas propostas ate seu limite maximo de avaliagdo do ativo, esta
baseado na interpretagio de KRISHNA (2010) que identifica como mecanismos do
tipo “open” (abertos) o leildo holandés e o leildo inglés e mecanismos “sealed”
(ocultos/lacrados), o FPSB (First Price Sealed Bid) e o SPSB (Second Price Sealed
Bid). O termo English Open é também adotado por CHOW e OOl (2014) no artigo em
que avaliam as diferengas entre 0s leildes de terrenos que adotaram o mecanismo
FPSB (First Price Sealed Bid) e o English Open.

3.2. FPSB (First Price Sealed Bid)

Neste mecanismo, os competidores entregam envelopes lacrados para submeter
ao leiloeiro sua oferta, sendo o vencedor aquele que oferecer o maior valor; o valor
pago ao vendedor & exatamente ao valor que foi ofertado (KRISHNA, 2010). O FPSB
é comum para venda de recursos naturais nos Estados Unidos ou para
desenvolvimento imobiliario, a exemplo de Singapura.

No leilao FPSB (First Price Sealed Bid) competidores podem oferecer apenas
uma oferta ao ativo que pretendem adquirir e nao sabem qual nivel de pregos seus

competidores ofertaréo, tendo-se apenas uma ideia do valor maximo e minimo destes.

5 O referido artigo é o “First-Price Sealed Bid Tenders versus English Open Auction: Evidence from
Land Auctions”, que compara qual dos dois mecanismos proporciona mais receitas ao vendedor.
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Este tipo de leildo é também muito utilizado para contratagado de servigos pelo governo
(McAfee e McMillan, 1987).

3.3 O leildo holandés

Oposto ao leildo inglés é o leildo holandés, muito utilizado na venda de flores
na Holanda e em Israel e de tabaco no Canada. O leiloeiro inicia com seu maior prego
e vai baixando até que o vencedor aceite pagar © prego ofertado (McAfee e McMillan,
1987). Neste formato, o leiloeiro comega com um prego alto o suficiente e nem um
pouco atrativo aos participantes. O preco € reduzido graduaimente até que desperte
o interesse de um participante e este é considerado o vencedor (KRISHNA, 2010),
uma vez que o leiloeiro no dara continuidade em busca de um valor menor.

VICKREY (1961) defende que fazer a oferta assim que o prego do leiloeiro
chegar na sua prépria avaliagédo aumenta a probabilidade de vencer, mas faz com que
a garantia de ganhos seja reduzida, o que depende, claro, de se ter no¢ao dos limites
provaveis de seus competidores.

Quando KRISHNA (2010) argumenta que o lei&o holandés é estrategicamente
equivalente ac FPSB, quer dizer que no FPSB a estratégia do ofertante leva em
consideragdo sua propria avaliagdo do ativo. Apesar de ser conduzido de maneira
transparente, ou seja, todos os competidores t&m acesso as ofertas que estdo sendo
feitas na hora do leildo, o mecanismo ndo oferece informagao util aos competidores,
pois o leildo comega a um prego alto. A (inica informacgao fornecida pelo leildo
holandés é que algum ofertante concordou em comprar o ativo por determinado prego,

mas neste momento o leildo se encerra.

3.4 Leildo de Vickrey

Este leildo é também conhecido como leildo Second Price Sealed Bid (SPSB),
ou seja, de maneira analoga ao FPSB no que diz respeito ao sigilo e desconhecimento
das ofertas dos competidores até o dia o leilao; o vencedor é aquele que oferecer o
maior prego, ho entanto, o valor que se paga é o que O segundo colocado ofereceu.
Neste sentido, o leildo & similar ao leildo inglés pois estimula o competidor a ofertar
um valor muito préximo da sua propria avaliagéo, uma vez que se tem conhecimento

das ofertas dos demais competidores e ha o desejo de vitéria no certame. O leildo
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recebe 0 nome de um dos maiores tedricos acerca de leildes, William Vicrey
(KRISHNA, 2010).

Diferente do FPSB, no Second Price Sealed Bid (SPSB) o vencedor que €
aquele que fez a maior oferta e paga pelo ativo ¢ valor que o segundo colocado
ofertou. Este mecanismo é pouco utilizado na pratica. ROPHKOFT ET AL (1990)
defendem dois motivos que tornam esse mecanismo raro especialmente porque o
vencedor, costumeiramente divulgado quando se trata de leildes do governo, tende a
sofrer retaliacbes de prego dos demais componentes da cadeia produtiva dele. Por
exemplo, quem conseguiu comprar concessao para exploragéo de petréleo, sofrera

forte barganha dos fornecedores de perfuracéo.

3.5 Principais mecanismos de leiloes adotados no Real Esfate e suas
diferen¢as

Os leildes no Real Estate sao caracterizados pela venda de apartamentos para
usuarios finais ou pela aquisigfiac de terrenos para empreendimentos imobiliarios.
Segundo CHOW e OO0I (2014), os mecanismos mais comuns adotados no Real Estate
sdo o FPSB (First Price Sealed Bid) e o English Open. As diferencas entre estes dois
mecanismos sao avaliadas pelos vendedores em relagdo a varios critérios,

principalmente no que diz respeito a sua eficiéncia e geragdo de receitas.

Leilbes de terrenos é a principal forma pela qual estes séo
fornecidos em muilos paises e cidades. Trata-se de uma
ferrarmenta importante em Singapura e Hong Kong e se
transformou em uma ferramenta de desenvolvimento (Fu e Ching,
2001 apud GWIN et al, 2005}. A China teve seu primeiro leildo em
Shenzhen em 1987 (Tang apud GWIN et al, 2005} e Shanghai em
1988 {Xie et al apud GWIN et al, 2005).

O fundamental estudo de Vickrey em 1961 (apud DONG & SING, 20186), prémio
Nobel em 1996 pelos estudos em economia acerca da informagdo assimeétrica,
defende que num primeiro momento a realizagdo de receitas para os vendedores €
idéntica a partir do uso de qualquer mecanismo de leildo; a posteriori, as receitas sdo
maiores pelo mecanismo English Open, desde que os competidores avaliem os ativos
de maneira simétrica. Neste cendrio, as estratégias baseadas numa distribuicéo
simétrica de valores garantem que o vencedor seja aquele que submeta a maior

oferta.
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{(..) Empreendedores imobiliarios podem apresentar
distribuicbes assiméifricas quando a heferogencidade entre
competidores pode ser observada nos leildes de terrenos (Dong e
Sing, 2014). Quando os valores oferfados pelos competidores sdo
assimetricos, o mecanismo FPSB ndo garante eficiéncia (Vickrey
1961; Maskin e Riley 2000; Krishna 2002). (...) O problema da
ineficiéncia na alienacdo de terrenos ndo pode ser evitado quando
hé assimetria enifre os competidores nos niveis de experiéncia,
quando ha ulifizacdo do mecanismo de FPSB. Tal ineficiéncia
neste tipo de leildo pode acarretar no uso incorreto das terras e
também pode impactar na estrutura do mercado de Real Estate,
uma vez que 0s empreendedores acreditarmn no parcelamento das

terras para adquirir experiéncia e lucros (DONG & SING, 2016).

A teoria dos leildes sugere que, na média, 0 mecanismo adotado em leildes
ndo influencia as receitas do vendedor. Trata-se do teorema de equivaléncia de
receitas de Vickrey (1961). As condi¢des para este teorema sio: 0s competidores séo
avessos ao risco; a avaliagao acerca do ativo independe de outros competidores; os
competidores s&o simetricos; ndo ha cartel formado entre os participantes (Maskin e
Riley, 2000). No entanto, porque a conjuncgéo desses fatores € algo complexo, varios
estudos foram realizados apés este teorema, em especial, 0s que buscaram
compreender com mais clareza a diferenga entre o English Open e 0 FPSB e os
impactos destes na geragao de receitas do vendedor. Neste sentido, se algum desses
fatores deixar de existir, a expectativa de receitas é diferente para os principais
mecanismos: FPSB e English Open (Milgrom e Weber, 1982; Riley, 1989; McFee e
McMillan, 1992; Maskin e Riley, 2000). Considerados os principais mecanismos
aplicados no Real Estate, o FPSB e English Open apresentam diferengas estruturais.
Sob o ponto de vista do vendedor, estudos procuraram entender o motivo de escotha
destes.

A esséncia destes dois mecanismos precisa estar explicita para entender em
quais cenarios ha diferencas. No English Open, os competidores sabem com clareza
os limites dos seus concorrentes, o que sugere gue eles também cheguem nos seus
limites e esta é a estratégia dominante. No caso do FPSB, ndo ha uma estratégia
dominante, pois a auséncia de informag¢do sobre a avaliagdo do seu concorrente é
predominante. No primeiro formato, a probabilidade de a proposta estar muito
proxima do segundo colocado é maior, pois ndo ha incentivo de ofertar mais, uma vez
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que o ativo pode ser adquirido com leve sobreprego, desde que, € claro, esteja dentro
do seu limite maximo. No entanto, conforme o certame avanca, ele pode chegar mais
préximo da sua avaliagdo, pois aumenta a probabilidade de vitoria (QUAN, 1994).

Para um empreendedor resistente ao risco de nao ter produgdo imobiliaria no
futuro, baixar sua proposta pode fazer com que ele perca o leildo. A perda do ativo
pode causar mais danos & sua saude financeira do que a perda de aumentar um pouco
mais o valor do ativo. Em um mercado que faz usc do mecanismo de primeiro-prego,
a aversdo ao risco traz equilibrio nas propostas, uma vez que a aversao ao risco nao
traz impacto nas receitas do vendedor quando o mecanismo é de segundo-preco.
Logo, deduz-se que as receitas sdo maiores quando os mecanismos adotados sao os
de primeiro-prego (KRISHNA, 2010).

Oferecer um valor muito elevado por um terreno em leildo ndo depende apenas
da experiéncia do competidor (Samuelson e Bazerman, 1985; Kagel e Levin, 1986),
mas certamente da sua expectativa de margem. Ao adquirir um terreno, 0s
empreendedores incorporam no prego do ativo sua expectativa de margem que
compense o risco de determinado projeto. GWIN ET AL (2005) demonstram que
ofertantes reduzem suas margens para garantir terrenos e desenvolvimento
imobiliario no futuro no mecanismo de FPSB. Em mercados com leildes recorrentes,
o sobrepreco é mitigado e a diferenga entre o pre¢o do vencedor e 0 segundo colocado
reduzem. Tais estudos sdo validos, no entanto, a partir do momento que o resultado
das licitacBes é divulgado publicamente, pois as ofertas reduzem seu valor ao longo
do tempo, quando os licitantes verificam a quais pregos os terrenos estdo sendo
adquiridos. O estudo também possibilitou concluir gue informagdes negativas sobre o
futuro também impactaram na redugéo do valor das ofertas.

O mecanismo FPSB proporciona mais receita quando: (1) ndo ha
independéncia quanto &s expectativas particulares do competidor na formagéo do seu
preco (Milgrom e Weber, 1982); (2) quando ndo ha muitos competidores no mercado,
o que faria sentido ao ofertante pagar pouco pelo ativo (Maskin e Riley, 2000).

Milgrom e Weber (1982) defendem que quando o mercado realiza venda de
ativos de “bem-comum”, o mecanismo de leildo inglés proporciona maiores receitas
pois ha mais informagdes acerca das ofertas dos concorrentes. Isto porque eles
podem chegar mais perto de sua real avaliagdo, serem mais agressivos em suas

ofertas e mitigar o sobreprego. No entanto, enquanto os ofertantes possuirem elevada
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avaliagio para o ativo, n&o farao propostas tdo agressivas no mecanismo FPSB
(Riley, 1989).

Com relagdo a venda de ativos realizados pelo governo, OOl e SIRMANS
(2014) concluem que 0O mecanismo de leildo inglés proporciona maiores receitas, em
especial para transferéncia de direito para o mercado privado do uso de ativos
relacionados a recursos naturais, madeira, éleo, gas e minerais. Em Singapura, no
entanto, 0 mecanismo para venda de terrenos residenciais continua sendo o FPSB.
Deixa-se de gerar mais receitas por interesses politicos ou receio de formagéo de
cartéis.

Em leildes cujo mecanismo é o FPSB, o empreendedor precisa levar em
consideracao os limites de avaliagdo do seu oponente. O prego que O vencedor paga
neste tipo de leildo é sua oferta. Sua estratégia é encontrar o valor 6timo que
compensa a probabilidade de vencer o leilio e lucro necessario caso adquira o
terreno. Quanto maior for seu prego, maior a capacidade de vencer, no entanto reduz
seu retorno caso isso acontega (DONG & SING, 2016).

DONG & SING (2016) defendem que a venda de terra por meio do FPSB é
ineficiente porque permite que ela possa ser adquirida por competidor que nao atribui
a maior avaliagdo ao ativo, uma vez que O competidor que melhor avalia pode
ponderar suas perdas em Caso de vencer o leildo, ao aumentar demais o valor
ofertado pelo terreno. Mesmo sabendo da ineficiéncia inerente ao FPSB em mercados
assimétricos, a maioria dos governos escolhe esse mecanismo pelo receio da
formagao de carte! (acordo entre concorrentes para fixagdo de pregos). Outro motivo
é que esse mecanismo gera mais receitas quando os concorrentes sao mais avessos
ao risco. Pela funcéo social de governos, que é gerar maior valor agregado para um
bem publico, esta pode ter sido uma das razdes pelas quais o metodo FPSB tém sido
escolhido ao longo de décadas (DONG & SING, 2016).

O mecanismo de FPSB prové pelo menos dois beneficios sociais: permite a
competicdo e a redugéo de monopdlio, quando comparado ac leildo inglés. Além
disso, em um mercado com caracteristicas de monopdlio, este mecanismo
proporciona maiores ganhos adicionais de valor agregado do que o leildo inglés
(DONG & SING, 2016).

A alocagado de terrenos por meio dos leildes ingleses dificulta a promog&o da

simetria entre os empreendedores. Uma alternativa para leildes de multiplos



37

parcelamentos cujo vendedor faga uso deste tipo de mecanismo seria a permisséo de
propriedade de apenas um parcelamento para cada competidor, de modo que se
pudesse promover essa simetria. Se ndo houver este tipo de restri¢do, ha redugéo de
competigdo. Os vencedores de leildes véo ficando mais fortes, fazendo com que 0s
mais fracos desistam de participar de leildes subsequentes. A competicdo em um
método de vendas por meio de leildes & condigdo fundamental ao vendedor (DONG
& SING, 2016).

O mecanismo English Open é mais adequado para venda de terrenos cujo uso
seja pessoal, ndo para desenvolvimento imobiliario propriamente dito. O mecanismo
¢ adequado para industrias cuja velocidade de aprendizado seja rapida. No entanto,
o mecanismo vai reduzindo a competitividade quando s&o realizados leilGes
sequenciais; para promover mais competitividade, o FPSB é o mais adequado. Ha,
entretanto, reducdio de valor agregado para o vendedor no longo prazo (DONG &
SING, 2016).

Uma questéo importante acerca das diferentes receitas € a restrigdo financeira;
a tendéncia & que leildes de primeiro-pre¢o sejam mais vantajosos nesses cenarios
do que os leildes de segundo-preco (Che e Gale, 1998). Este assunto & muito
relevante em caso de leildes recorrentes, quando competidores tentam reduzir a
capacidade financeira dos seus oponentes nos leildes iniciais, de modo que possam

reduzir o valor do ativo em leildes futuros (Pitchik e Chotter, 1988).

3.6 Valor de reserva e impacto no valor de venda do ativo

Em muitas circunstancias, o vendedor decide manter uma posigéo mais ativa
e estabelecer um valor minimo pelo qual o ativo deve ser vendido, o chamado valor
de reserva (KRISHNA, 2010). Diferentes mecanismos reagem de maneira diferente
ao valor de reserva. Supondo que um vendedor defina o valor do seu ativo (r): r > 0.
Ja que o prego do ativo ndo pode ser menor que “r’, nenhuma oferta menor que “r’
pode ser a vencedora. Em mecanismos de segundo-preco, tal como o leildo de
Vickrey, o valor de reserva, quando ndo previamente informado, ndo faz qualquer
diferenga no comportamento dos competidores, ja que o vencedor pagara o valor de
reserva todas as vezes que o segundo colocado ofertar algo abaixo deste valor

(KRISHNA, 2010)
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No caso dos leildes de primeiro-prego, tal como o FPSB, nenhum competidor
que ofertar um valor abaixo de “r" pode vencer o leildo, igual aos leildes de segundo-
preco. Ele s6 consegue pagar pelo valor “r", porém, se todos os outros competidores
fizerem ofertas abaixo do valor “r" (KRISHNA, 201 0).

Um questionamento vélido acerca do valor de reserva é saber de gue modo ele
afeta as receitas do vendedor. Para KRISHNA (2010) o vendedor que desejar
maximizar suas receitas deve definir um prego de reserva superior & sua propria
avaliagéo do ativo (private value). Por exemplo, em um leildo de segundo-prego com
pelo menos dois competidores, caso o vencedor tenha definido um valor abaixo do
preco de reserva, corre o risco de ndo vender o ativo. Neste caso, se o segundo maior
valor for abaixo do valor de reserva, a sua definigdo faz sentido e o vendedor aumenta
suas receitas. Percebe-se aqui que o valor de reserva indica que o ativo sera vendido
por este valor e n&o o valor estimado pelo segundo colocado (KRISHNA, 2010).

Em seus estudos probabilisticos, KRISHNA (2010) sugere que o risco é vender
pelo preco de reserva, sendo que o maior impacto ocorre quando este é menor e,
desta forma, o ganho esperado ao se definir um valor de reserva menor supera a
perda esperada. O autor explica que este fato esté por vezes relacionado ao principio
da exclus&o, o qual sugere a preferéncia do vendedor em excluir alguns competidores,
em especial aqueles que tem capacidade de fazer ofertas apenas abaixo do valor de
reserva, mesmo que o valor atribuido supere o valor do ativo. Neste caso, o valor de
reserva funciona como se fosse o valor de entrada no mercado.

No Quadro 2, faz-se uma simulagdo de como a elevacio do valor de reserva
pode ser uma estratégia para o vendedor que pretende maximizar suas receitas, por
meio de leildo inglés de segundo-prego ou Vickrey, por exemplo. Supde-se que a
avaliagdo do ativo “X” seja 90 e que se tenha pelo menos dois competidores
concorrendo em um leildo de “segundo-preco” onde os competidores desconhecam o
limite do valor de reserva. O valor 90 (noventa) é considerado como o real valor do

ativo (ou private value) para o vendedor.
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Quadro 2: Simulagdo do impacto do valor de reserva sobre as receitas

Cenario VR Ofert. 1 Ofert.2 Valorde Dif. com relagdio ao Dif. com
Venda VR relagio ao
PV
Situagao 1 100 90 95 - Ativo ndo é vendido -
Situagdo 2 100 110 120 110 +10 +20
Situacao 3 100 90 100 100 0 +10
Situagéo 4 90 95 120 95 5 +5

Fonte: elaborag&o propria da autora, onde VR=valor de referéncia, PV = Private Value (avaliagio que
o vendedor ou comprador tem pelo ativo; neste caso, o PV é do vendedor); Ofert= Ofertante

O Quadro 2 é (til para compreensao do motivo pelo qual alguns vendedores
preferem atribuir um valor de reserva acima do real valor do ativo. Percebe-se que a
situagdo em que ele tem menor ganho sobre o ativo em questdo é na Situagao 4,
quando obtém um superavit de apenas 5 (cinco). Essa situagdo s6 ndo é pior que a
Situagdo 1, quando ele nao tem qualquer tipo de receita, haja vista que as duas ofertas
nao foram superiores ao valor de reserva. A situacéo principal que o vendedor tem
por objetivo é a Situacdo 2, quando os dois ofertantes avaliam o ativo em niveis
superiores inclusive ao superavit atribuido pelo vendedor. Neste cendrio, caso o VR
n&o tivesse sido definido em 100, o vencedor que ofertou 120 pagaria 110, lembrando
que esta simulagdo leva em consideragédo o uso de leildes de “segundo-prego”. A
preservacao do VR em 100 apresenta outro beneficio na Situagdo 3, quando o
vencedor tera que pagar 100, mesmo que o segundo-prego tenha sido 90, haja vista
que o valor minimo aceitavel pelo vendedor é 100.

O valor de reserva faz mais sentido quando existem competidores que podem
oferecer propostas acima deste. Neste caso, percebe-se o peso do valor de reserva
apenas com a existéncia de um participante no leildo (KRISHNA, 2010).

Apesar de proporcionar melhora nas receitas do vendedor, o estabelecimento
do valor de reserva provoca problemas de eficiéncia. Suponhamos que o valor que o
vendedor da para determinado ativo € 0 (zero). Na auséncia de um valor de reserva,
o vencedor sera aquele que mais valoriza o ativo e em um modelo simétrico, também
sera vendido para o competidor que melhor avalia o ativo. Logo, tanto os mecanismos
de primeiro-prego ou de segundo-prego seriam eficientes, ou seja, venderiam o ativo
para aguele que da mais valor para ele. No entanto, quando o vendedor estabelece
um valor de reserva, ha uma probabilidade positiva de que o ativo ficara nas suas
maos e isso é ineficiente, o que sugere uma relacdo entre receitas e eficiéncia
(KRISHNA, 2010).
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O estabelecimento do valor de reserva prevé um comprometimento do
vendedor em vender o ativo no minimo pelo valor de reserva. Ao fazer isso, presume-
se que o vendedor esta abrindo mdo de ganhos que poderia obter caso fosse
realizada uma negociacéo direta, cujo preco final pudesse ser superior ao valor de
reserva. Em caso de terrenos, se esse comprometimento do vendedor n&o estiver
claro, os potenciais compradores podem acreditar que os pregos podem ser reduzidos
no futuro, pois os terrenos s&o ativos de longo prazo. A expectativa de pregos menores
no futuro pode afetar o comportamento deles no presente, causando problemas de
demanda. Neste sentido, as vendas do futuro concorrem com as vendas no presente.
O receio de que a demanda pelo ativo no presente reduza em virtude da expectativa
dos potenciais compradores em adquirir o terreno no futuro por um prego mais barato
faria com que os vendedores definissem valores de reserva menores do que o valor
otimo (KRISHNA, 2010).

A teoria presume que o valor de reserva é anunciado antes do leilao. Ha
situagdes, especialmente no caso de obras de arte, que se anuncia a existéncia de
um valor de reserva, mas nzo se explica qual é o valor. Isto s6 faria sentido se também
fosse anunciado que em um proximo leildo o valor de reserva seria maior, de forma a
mitigar o impacto no leildo presente em detrimento de eventuais leildes a serem
realizados no futuro (KRISHNA, 2010).

Valores de reserva no Real Estate costumam ser os mesmos de avaliagdo do
terreno, na maioria das vezes um compromisso entre a estimativa feita pelo organismo
responsavel pela venda e um valor méximo de reserva desejado pelos compradores.
No caso de leildes que fazem uso de valores de reserva confidenciais € calculada uma
formula ponderada baseada no valor de avaliagéo € o tempo que o ativo remanesce
em propriedade da agéncia responsavel pela venda (QUAN, 1994).

Quando o valor de reserva & divulgado, um competidor pode desejar néao
participar do certame, se este for maior que sua propria avaliagao. Um leildo absoluto
pode atrair mais participantes e pode aumentar as receitas do vendedor. Ter
conhecimento sobre um excessivo valor de reserva pode explicar porque em alguns
certames os competidores sdo informados sobre a existéncia de um valor de reserva,
mas desconhecem exatamente qual seja (QUAN, 1894).

Uma reflexdo sobre o valor de reserva e regras adicionais s&o propostas por
Vincent (1989 apud QUAN, 1994). O autor defende que a revelagéo do valor de
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reserva pode desestimular a participagdo de competidores; porém, estabelecer uma
regra que deixe o valor de reserva oculto e flexivel, para que em caso de ofertas
abaixo deste seja permitida sua revis&o, possibilita que o ativo possa ser vendido pelo
novo valor de reserva. Esta pode ser uma forma de aumentar as receitas do vendedor.
Neste formato, o competidor sera menos agressivo, pois ndo concorre apenas com
seus oponentes diretos, mas também com a avaliagdo do vendedor. Apesar de
parecer que a venda nao vai absorver a maior oferta, ela pode ser favorecida pelo
aumento do numero de competidores e agregar maiores informagées acerca do ativo.
Nos casos em que as ofertas sdo menores que o valor de reserva ha indicio de que o
avaliador deve rever o valor futuro deste, para que possam ser vendidos em leildes
futuros (QUAN, 1994).

Uma preocupagéo para vendedores esta relacionada a formagéo de cartéis.
Como estes podem né&o ser detectados por 6rgéos responsaveis e seu objetivo é
depreciar o valor do ativo, o Unico instrumento disponivel nas m&os do vendedor é a
definigao do valor de reserva. Para o vendedor, o Unico cendrio favoravel da existéncia
de um cartel é se desse acordo se faga uso do maior valor e que este seja maior que
o valor do vendedor ou que seja igual ao prego de reserva (KRISHNA, 2010).

3.7 Revenda do ativo

Independentemente do mecanismo adotado, agéncias responsaveis pela
coordenacao das vendas dos ativos decidem incluir ou ndo a possiblidade de revenda
do ativo adquirido. Em caso de venda realizada por meio de leildo, KRISHNA (2010)
sustenta que diante de competidores assimétricos um mecanismo de primeiro-preco
que permita a possibilidade de revenda do ativo néo é eficiente e contra argumenta
que esta possibilidade direciona o ativo para as maos de quem melhor o avalia. O
vendedor que tenha esse objetivo ndo pode transferir para o mercado essa funcgéo.
Um dos motivos é que, em caso de divuigagéo dos resultados do leildo, uma vez
conhecidos os competidores e suas apostas, talvez o perdedor ndo tenha chegado no
seu limite, podendo ofertar ao vencedor um valor maior. Este sobreprego, a principio,
ndo vai para as méos do primeiro vendedor do ativo, caracterizando, portanto, a
ineficiéncia.

Gupta e Lebrun (1999 apud KRISHNA, 2010) também estudaram a
possibilidade de revenda de ativos em caso de mecanismos de primeiro-prego e
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chegaram a conclusdes diferentes. Estes autores sustentam que a revenda n3o causa
ineficiéncia, pois independente do resultado dos leildes, os valores revelados
correspondem exatamente a avaliagdo dos competidores acerca de determinado
ativo. Se houvesse revenda, 0 mecanismo ja seria eficiente sob a 6tica de geragdo de
receitas. KRISHNA (2010) contrapde, sustentando que o leiloeiro desconhece a
avaliagéo dos competidores, fazendo com que este argumento n&o fique tdo claro; ele
defende que em seu modelo apenas as ofertas s&do anunciadas e ndo o real valor dos
ativos para os competidores.

Garratt e Troger (2006 apud KRISHNA, 2010) defendem que um competidor
que avalia o ativo como “zero” pode atuar de maneira especulativa quando ha
possibilidade de revenda deste. HALFAIR e KRISHNA (2008), por sua vez, defendem
que leildes de primeiro-prego, com possibilidade de revenda, proporcionam maior

receita ao vendedor do que mecanismos de segundo-preco.
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4 MECANISMOS DE LEILOES DE TERRENOS ADOTADOS EM SINGAPURA E
HONG KONG

Resguardadas as devidas propor¢des, especialmente no que diz respeito a
pujanga econdmica e peso do segmento Real Estate, a cidade de Brasilia-DF se
assemelha & Singapura e Hong Kong principalmente pela centralizagédo e poder do
governo no planejamento urbano. As trés localidades alienam terrenos publicos &

iniciativa privada por meio de leildes.

4.1 Caracterizacdo de Singapura

A republica de Singapura é o menor estado no sul da Asia. A cidade-estado
cobre 618 km? e possui populagdo de aproximadamente 2,5 milhdes de pessoas, cuja
densidade demografica é de 4.000 pessoas por km?, a segunda maior do mundo. A
cidade de Singapura, que cobre cerca de 98km?, & localizada no sul da ilha (WANG,
1986).

Na década de 1960 Singapura sofria problemas de superpopulagao,
depreciag¢éo das casas, grande numero de posseiros, falta de higiene e infraestrutura
sanitaria e congestionamento. Redefiniu-se, entdo, o Singapore Concept Plan (Plano
Diretor de Singapura); antes dele, existia o0 Master Plan (SMP). O plano conceitual de
Singapura tratou os terrenos como bens escassos e transformou a gesto de forma
centralizada.

Singapura foi dividida em trés areas: o centro de planejamento, a area de
planejamento urbano e area de planejamento rural. Trés novas cidades foram criadas
e um cinturdo verde foi estabelecido de maneira a evitar expansao urbana. O SMP foi
criado como uma ferramenta dindmica que poderia ser revisada a cada 5 anos. A
grande diferenga entre o Concept Plan e o Master Plan é que o primeiro prioriza a
estratégia de grandes centros de desenvolvimento e o segundo enfatiza a restrigdo
do crescimento urbano (WANG, 1986).

A introdugao do Concept Plan no inicio da década de 1970 facilitou um
planejamento mais abrangente quanto a selecdo de terrenos para moradias e as
novas cidades. Ele também legitimou o direito do poder publico de desapropriagdo de
terrenos particulares. Desde entdo, a especulagdo reduziu e os desenvolvimentos

imobiliarios tiveram que se adequar as novas regras (WANG, 1986).
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Em Singapura, o poder legislativo pode ser acessado sem dificuldades quando
necessario. Por ser o maior proprietario de terrenos e maior empreendedor, o governo
consegue dar continuidade as transformagdes efetivamente. A habilidade de controlar
as terras mitigou a especulagio imobiliaria (WANG, 1986).

Diante deste cenario, o governo deu inicio ao SOS Program e sabia que
precisava envolver a iniciativa privada nesta reurbanizagéo. Por meio deste programa,
o governo fez uso de agdes compulsérias para recuperagao de posse de
determinadas areas e reparcelou as areas urbanas (OOI ET AL, 2006).

Criada em 1974, a URA (Urban Redevelopment Authority) ® ¢ a agéncia
governamental de Singapura responsavel pelo planejamento e conservagao do bem
publico. Responsavel por todo o plano de densidade de Singapura, 0 planejamento
do uso da terra é sua principal fungao. Ela também é responsavel por avaliar e aprovar
projetos legais para o setor publico e privado, além da venda de terrenos publicos ao
setor privado.

No site da URA, o governo divulga o GLS (Government Land Sales), um programa
para venda de terrenos do governo para a iniciativa privada. Os programas do GLS
s3o anunciados a cada seis meses e registram as listas de confirmagao e listas de
reserva. Estas duas listas sdo insumos para 0S principais processos pelos quais 0s
terrenos sdo disponilizados no mercado do Real Estate. Os terrenos contidos na lista
de confirmagao s&o disponibilizados para venda em datas pré-determinadas, sendo a
maioria dos terrenos desta lista vendidos por meio de cartas-convite, ou seja, 0S
interessados submetem propostas de forma secreta, informando qual valor desejam
pagar pelo ativo, sem a necessidade de leildo; a carta-convite vencedora é aquela que
ofertar o maior valor pelo terreno. Os terrenos na lista de reserva séo liberados para
consultas, nas quais os interessados podem preencher formulario e sugerir que prego
pagariam pelo ativo. Quando estas sugestdes atingem o limite minimo exigido pelo
governo, o terreno é destinado a lista de confirmagdo e tem a data de envio da carta-
convite definida.

A HDB {Housing and Development Board)?, por sua vez, foi criada na década de

1960 e tem a responsabilidade pelo gerenciamento do programa de moradia publica

6 https://www.ura.gov.sg/uol
g http://www.ifaq.gov.sg/URA/apps/ch,faqmain.aspx?TOPIC=885 5&HIDETOPICS=1#FAQ 122411
g .

hitp://www.hdb.gov.sg/cs/infoweb/homepage
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de Singapura. Mais de 80% da populago vive em residéncias do governo. Em 1965
a HDB tinha construido 54.000 apartamentos. Hoje sdo mais de 1 milhdo de
apartamentos construidos para a populaggo em 23 cidades e 3 estados. Ha todo um
regramento especifico para quem pode financiar, forma de revendas e definigéo de
restrigdes referentes ao estado civil e sistema de quotas étnicas.

Em Singapura, de 1990 até maio de 2002, todos os terrenos foram vendidos pela
URA ou pela HDB, sendo 42% pela HDB e 58% pela URA. A HDB ¢ basicamente
responsavel pela venda dos terrenos localizados nas regides com programas de
moradia pUblica. Esses terrenos s&o destinados para segmentos de baixa renda ou
desenvolvimentos imobiliarios no sublrbio. Os terrenos fora das regioes de politicas
de moradia publica sdo responsabilidade da URA. Em caso de empreendimentos
residenciais, os terrenos da URA s#o localizados dentro de areas mais estabelecidas,
enquanto que os terrenos com destinagao comecial sdo localizados dentros das
regides comerciais do distrito (OOI & SIRMANS, 2006). Tanto na URA, quanto na
HDB, o método de cartas-convite (tenders) tem sido mais utilizados para venda de
terrenos com destinagao residencial.

Quando os terrenos sdo vendidos por meio de leildo, ao invés das cartas-convite
(tenders), a cidade-estado faz uso do mecanismo FPSB, sendo que nos dias de hoje,
o método de venda preponderante séo as cartas-convite. Os interessados no leiléao
s3o convidados a adquirir o Developer’s Pack (Kit do Empreendedor), que contém o
planejamento e as linhas gerais sobre 0 terreno, bem como sua respectiva forma de
pagamento. O que é vendido é o arrendamento, assim como nas cartas-convite. Em
caso de terrenos comerciais, hotéis e residenciais, o prazo de arrendamento é de 99
anos; o prazo de arrendamento para residéncias particulares é de 60 anos. A
depender da complexidade do item leiloado, os competidores tém cerca de 2 a 4
meses para realizar due dilligence (auditoria) e fazer a devida preparagdo para a
licitagdo. No dia do leildo, os competidores devem depositar 10% do valor da sua
oferta. As apostas e nomes dos competidores sao divulgados no mesmo dia. Aquele
que fez a maior oferta é o vencedor. Desta forma, o competidor ndo sabe seus
oponentes até o resultado da licitagéo (OOI ET AL, 2006).

O valor de reserva do lote néo é revelado para os licitantes antes do leilao pelo
drgao responsavel. Ele é definido por 85% do valor de mercado pelo qual o terreno foi

avaliado, o qual é submetido ao avaliador chefe, num envelope lacrado. O envelope
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é aberto junto com as ofertas dos licitantes no dia do leilac. E definido um prazo para
término da obra, sob pena de aplicagéo de multas caso esse prazo néo seja cumprido.
O ganhador nao pode repassar o terreno para terceiros (OOI & SIRMANS, 2006). Uma
informag&o relevante acerca do processo de transparéncia é que tanto a URA, quanto
a HDB divulgam de maneira perene a classificagdo dos precos ofertados pelos ativos
em seus websites.

Apbs aquisigdo do terreno, o governo acompanha de perto o progresso do
desenvolvimento para garantir que tudo estd sendo executado de acordo com O
planejado. O proprietario ndo pode revender sua concessdo/arrendamento para
terceiros e precisa finalizar o projeto dentro do prazo combinado, geralmente 60
meses, sob pena de multas (OOl ET AL, 2006).

Entre 1990 e 2002 foram vendidos 202 (duzentos e dois) terrenos em Singapura.
Em 1998 e 1999 ndo houve venda de terrenos porque houve suspenséo do programa
SOS em decorréncia da crise no mercado imobiliario. Dos 202 terrenos vendidos, 191
foram exclusivamente residenciais; os demais eram de uso misto, porém com

significativa caracteristica residencial (OOI ET AL, 2006).

4.2 Caracterizagao de Hong Kong

Hong Kong havia sido coldnia inglesa por mais de 100 anos ¢ retornou para China
em 1997. Apesar do fato de coexistirem os sistemas de propriedade publica e privada
por muitos anos no Reino Unido, um dos primeiros intuitos de administradores
ingleses era estabelecer ali um sistema monarquico. Apesar disso, a cidade-estado
se transformou na economia mais livre e mais capitalista do mundo, com o minimo de
interferéncia governamental no mercado. A cidade possui a terceira maior densidade
populacional do mundo, cerca de 7 milhdes de habitantes em 1.095m?. Desta forma,
politicas fundiarias das terras escassas s&o uma questéo econémica e politica (HIN,
1999).

O governo é o proprietario de todas as terras da ilha de Hong Kong (com excegéo
da Catedral de St John) e Kowloon; detém a maioria dos terrenos em New Kowloon e
Novos Territérios (Wu, 1989 apud HAILA). Com isso, as receitas oriundas de venda
de arrendamentos e edificios tem sido uma receita publica de fundamental

importancia. Na média, o governo de Hong Kong j& arrecadou um tergo de suas
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receitas por meio das vendas e arrendamentos (Wu, 1989; Schiffer, 1991; Henderson,
1991).

O mercado do Real Estate em Hong Kong é um dos mais dindmicos no mundo. O
volume anual de transacbes tem sido substancial porque o valor da propriedade
imobiliaria flutuou, o que também provocou mudanga no prego dos terrenos. A
dramatica volatilidade no mercado de Hong Kong, em especial durante a crise no
sudoeste asiatico, que fez os pregos cairem significativamente, alertou as autoridades
para um fato interessante. Durante o periodo colonial, 0 governo era proprietario de
varias terras, mas a politica fundiaria estava muito sob controle de entidades privadas.
Todas as questdes mais estratégicas estavam na jurisdicdo do governo, tal como a
decisdo de qual area a ser vendida cada ano € a quantidade de metragem quadrada
a ser construida. Com isso, a maior parte dos politicos culpava o governo pelo
aumento do tamanho dos terrenos e das unidades do Real Estate. Foi instituida a
Land Comission (Comisséo das Terras) para supervisionar a venda de terras do
governo em 1994,

Em Hong Kong, o sistema de arrendamento foi introduzido como método de
alienagdo de vendas do governo depois que se transformou em colénia inglesa (LI,
1997 apud HAILA, 2001). Para realiza¢éo do arrendamento, os métodos disponiveis
para venda das terras do governo sdo: leildo publico, carta-convite e contrato
particular. Nos dias atuais o método mais convencional séo os leildes publicos.
Quando a reforma fundiaria da China comegou em Hong Kong, 0 modelo de
arrendamento de longo prazo tinha o objetivo de ser a solugdo mais adequada aos
reformistas chineses que desejavam resolver o conflito socialista e emplacar a
necesséria reforma no mercado (HIN, 1999).

Entre 1985 e 1997, mais terrenos foram vendidos por meio de leilées do que
por carta-convite (fender). No entanto, quando o mercado estava menos aquecido, 0
governo fez mais uso de cartas-convite (chamadas de prego com prazo pré-definido,
cujo vencedor & aquele que ofertar o maior valor pelo ativo), de modo que 6 humor do
mercado nfo pudesse ser refletido nas vendas dos terrenos em caso de leilGes
abertos. O processo de leildes costuma ser transparente ao publico em geral e a falta
de interesse seria imediatamente observada. Antes desta constatagao, as cartas-

convite eram usualmente utilizadas pelo governo para revender terrencs que haviam
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sido retirados do processo de leildo porque a demanda estava aquém do ideal (HIN,
1999).

Quando Hong Kong tinha mais caracteristicas industriais, os terrenos cuja
destinagdo interessava a industrias eram mais demandados e os leildes geralmente
atraiam os maiores pregos. Quando a economia decolou e houve aumento da
populagéo, o nlimero de terrenos residenciais vendidos por meio de leilées aumentou.
Dos 462 (quatrocentos e sessenta e dois) terrenos vendidos entre 1985 e 1997, 45%
era de destinagao residencial, contra 22% industrial e 33% nao-industrial (HIN, 1999).

Em Hong Kong, os motivos mais convencionais para uso de carta-convite na
venda de terrenos estavam relacionados & construgéio de estagdes de petrdleo,
escolas, cinemas, estacionamentos e areas com vista para o mar. O uso
indiscriminado deste método como substituto do leilio em mercados privados precisa
de um critério para aceitagéo da oferta muito bem definido (HIN, 1999).

O fornecimento de terrenos passou por fortes mudangas nas Ultimas duas
décadas em Hong Kong. Antes de 1999, quando ocorreu a crise do sudoeste asiatico,
o governo disponibilizava terrenos para vendas de acordo com um planejamento anual
previsto no programa do governo. A oferta de terrenos era controlada por meio de
leildes de uma maneira que o mercado ndo ficava super-ofertado. Além disso, o
governo tinha o poder de retirar terrenos do mercado se o valor de reserva néo fosse
alcancado pelos ofertantes. Essas praticas foram fundamentais para o governo,
devido & elevada importéncia que essas receitas tém no orgamento e para que o pais
mantivesse seus beneficios fiscais. No entanto, vendas de terrenos regulares
sofreram muita critica pela divergéncia de opinido entre as agéncias e governo e
empreendedores locais no que diz respeito ao tamanho dos terrenos e localizagéo.
Em 1999, o governo susbtituiu o processo de leildes regularmente por listas de
interesse (a exemplo das Listas de Reserva de Singapura), seguidos por cartas-
convite. O processo comegou a ser do interesse do empreendedor imobiliario e ndo
de uma agenda imposta pelo governo. Em outras palavras, os empreendedores
imobiliarios decidiam o momento correto e a quantidade de terrenos a ser alocada,
mediante a temperatura do mercado (CHIU & CHAU, 2014).

No sistema de venda de terrenos formalizado pelo intereresse dos
empreendedores, o chamado Application System, o governo mantém uma lista de
empreendedores interessados por cada terreno, os quais devem informar o valor
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minimo que pleiteariam pelo imével; se aceito, o terreno é colocado para leildo, ou
disponibilizado para carta-convite, se for interesse do governo, responsavel pela
gestdo dos terrenos.®

Em caso de alocagéo de terrenos por meio de leildo, o Lands Departament
(Departamento de Terrenos), agéncia do governo de Hong Kong, divulga as
informagdes como localizagao, destinagdo, area construtiva e prazo para entrega das
propostas, em jornal de circulagdo do governo, com antecedéncia de 2 a 3 meses. O
valor de reserva, valor no qual o leildo ¢ iniciado, é definido por comiss@o e mantido
em sigilo até o dia do leildo. Neste dia, apenas os competidores que tiverem placas
padronizadas e registradas no cadastramento podem levantar a mdo. Os resultados
s&o divulgados no site do departamento de terrenos e em jonais de circulaco, '°

O Governo coordena a implantagéo do projeto adquirido e certifica-se de que o
gue foi planejado para construgdo do terrenc é executado pelo empreendedor
imobiliario. Um documento de especificagbes técnicas e condicionante da venda
(Conditions of Sale) é fornecido e auditado para recebimento de certificado de
finalizagdo do empreendimento, condigdo que comprova que o prazo foi finalizado

dentro do exigido, em geral, 60 meses.""

4.3  As principais diferengas entre Singapura e Hong Kong

Hong Kong e Singapura sdo antigas coldnias inglesas. Isto significa que em
principio as leis relacionadas a propriedade e praticas de planejamento sdo inspiradas
pelo seu colonizador (HAILA, 2001).

Para os governos de Singapura e Hong Kong as longas extensdes de terras
em sua propriedade sdo um recurso que lhes permite subsidiar alguns tipos de
politicas fundiarias, habitacionais e industriais, assim como coibir especulagédo

imobiliaria em terrenos vazios (HAILA, 2001).

9 Informagbes extraidas do site http://www.landsd.gov.hk.
1 Informacdes extraidas do Capitulo 7 de relatério emitido da Audit Comission de Hong Kong, acerca
da administragdo de venda de terrenos por meio de leildes, 2001.

Informagdes extraidas do site http:/iwww.landsd.gov.hk, referente as condigdes de vendas dos
lelldes.
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Tanto Hong Kong quanto Singapura permitem a participagdo de empresas
privadas no processo de desenvolvimento imobiliario, por meio de arrendamentos
comercializados por leildes. Os arrendamentos variam de 15 a 999 anos (HAILA,
2001).

A politica governamental de Hong Kong é caracterizada pelo n3o
intervencionismo, ao contrario de Singapura, onde o governo é mais intervencionista
e tem forte influéncia no mercado. Por exemplo, na década de 1980 em Singapura o
governo implantou uma série de medidas para tentar controlar a oferta de terrenos,
ao anunciar que néo haveria venda pelos préximos 2 anos para estimular a demanda,
ao reduzir impostos e atrasar seus préprios projetos. Em 1990, o governo de
Singapura implantou um programa anti-especulagdo (Zhu, 1997; Haila 1999 apud
Haila, 2001). Uma outra diferenga entre as localidades ¢ a relagdo econdmica e de
empregabilidade. Hong Kong investe mais em industrias e Singapura em

multinacionais bancérias e tecnologia.
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5 ESTUDO DE CASO: OS LEILOES DE TERRENOS EM BRASILIA

5.1 Descrig¢do do estudo de caso

O estudo de caso analisara, comparativamente @ Hong Kong e Singapura, o
regramento de leildes de terrenos destinados ac Real Estate em Brasilia, com auxilio
dos resultados das vendas de terrenos residenciais no Setor Noroeste, em Brasilia-
DF. Localizado no Plano Piloto de Brasilia, area nobre, o bairro foi escolhido em
virtude da rapidez de construgéo por parte dos empreendedores imobiliarios e por ser
um dos Ultimos disponiveis para desenvolvimento imobiliario no Plano Piloto, cuja

2

implantagdo da infraestrutura > ndo acompanhou tal velocidade e respectiva

valorizagao da terra.

5.2 Criagao do Distrito Federal e a nova capital brasileira

A constituicdo de Brasilia parte de um planejamento antigo, que buscava a
seguranga nacional. A busca por interiorizar a capital foi levada a frente por José
Bonifacio, em 1822, & época em que se fazia a primeira Constituigdo brasileira. Com
a proclamagao da Republica em 1889, a Constituigdo Federal é promulgada em 1891
e seu artigo 3° determinava a construgéo da nova capital no Planalto Central. Foi entéo
nomeada a “Comisséo Exploradora do Planalto Central do Brazil”, chefiada por Luis
Cruls, mas até entdo nenhuma grande decisdo havia sido tomada. Passaram os
Governos de Dutra e Getllio Vargas e, em 1954, uma nova comisséo é formada no
governo de Café Filho, quando foi emitido o Relatério de Belcher, o qual continha os
“cinco melhores sitios de 1.000km?, onde seria construida a nova capital”. O entsio
governador do Goias desapropria a fazenda do Bananal em 1955, no intuito de
finalmente comegarem a construgéo de Brasilia, agora com 23.000 hectares. Sob a
coordenacado do entdo presidente Juscelino Kubitschek e urbanizacdo de Lucio
Costa, Brasilia foi pensada e planejada num cenario politico e social de
transformagfes intensas: crescimento econdmico e desenvolvimento industrial
(BRAYNER, 2013).

12 0 processo n°. 22.315, do Procurador Marcos Filipe Pinheiro Lima do TIDFT, aponta irregularidades nos
servigos de infraestrutura do setor noroeste, em especial com relagdo a pendéncias na energia subterrdnea, vias de
transporte, obras de drenagem, terraplanagem e outros.
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Segundo PELUSO (2003 apud BRAYNER, 2013), a concepgao de Brasilia tem
trés momentos: 1) crise decorrente das transformagbes sociais provocadas pelo
capitalismo nas cidades manufatureiras do século XiX e da péssima qualidade de vida
urbana da massa operaria; 2) confronto de novos significados do passado e do futuro
e 0 que se queria ser; Brasilia representava o crescimento populacional continuado;
3) praticas especiais que tivessem a ver com as representacdes sociais do territério
gestadas no periodo colonial, cuja continuidade se verifica no processo de
apropriacéo das terras no Distrito Federal. Queria-se, sobretudo, que Brasilia se
afastasse do caos urbano, pobreza e favelizagdo da entdo capital Rio de Janeiro.

O Estado brasileiro toma a frente da nova capital e se torna o principal agente
promovedor das grandes transformagdes urbanas e migratérias no interior do pais.
Inspirados em concepgdes modernistas de produgdo de espago, o Estado controlou
a construgao da cidade, suas fungdes e conceitos (BRAYNER, 2013).

Apesar da inspiracdo modernista, o Brasil propriamente dito nunca teve muita
reagéo social neste sentido, pois menos de 2,5% dos brasileiros viviam em casas
projetadas por arquitetos; havia uma lacuna no desenvolvimento econdmico e a
percepcao deste (carros ainda s&o sindnimo de progresso e status); havia poucos
exemplos de urbanismo modernista. Isto sigifica que a arquitetura e urbanismo
moderno e seus principios ndo influenciam a maioria das cidades e edificagdes
brasileiras e isto n&o é relevante para sua populagdo. A ironia é que o conceito de
modernismo de Brasilia em 1950 foi mais forte do que em paises como Franga, onde
Le Corbusier concentrou seus esforgos, bem como Washington D.C, Reston, Tijuana,
La Plata e Belo Horizonte (WRIGHT & TURKIENICZ, 1988).

O Presidente Kubitschek nomeou Niemeyer como o primeiro presidente da
NOVACAP, agéncia do governo criada para construir a cidade, que selecionou Lucio
Costa por meio de concurso para implantar o que seria o Plano Piloto. O projeto
buscava contemplar quatro principios basicos da Carta de Athenas de Le Corbusier:
1) residéncias bem ventiladas perto de espacos verdes; 2) a separacdo das
residéncias dos locais de frabalho, afastando as industrias da cidade; 3) espagos
exclusivos para atividades culturais, perto das residéncias; 4) separacéo da circulagdo
de veiculos e pedestres. Nem todos esses principios foram efetivos ao longo do tempo
em virtude do design equivocado das edificagdes, excessiva segregacio de setores,
assim como riscos de acidentes no transporte. Aliado a isso, o Plano Piloto, projetado
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para ter 600 mil habitantes no ano 2000, j& sofria com excesso de ocupagbes
irregulares ocasionadas pelos 1.8 milhdes de habitantes no final da década de 1980,
quando ocorreu a revisdo do plano original, relatério chamado de Brasilia Revisitada.
A agéncia imobiliaria do governo (NOVACAP) limitava a venda de terrenos préximos
ao Plano Piloto, enquanto os pregos dos apartamentos os deixava fora do alcance dos
trabalhadores da construgdo, que se recusaram a irem para mais longe, deixando a
situacéo de infraestrutura e ocupacdes irregulares ainda mais preocupantes (WRIGHT
& TURKIENICZ, 1988).

Na revisdo do projeto inicial (Brasilia Revisitada) Lucio Costa propée uso de
espagos vazios proximos ac Plano Piloto para mais prédios residenciais. Os
apartamentos destes novos setores teriam cerca de 30m? de érea privativa,
presumindo que a classe média n&do viveria em espagos tdo pequenos, garantindo
assim habitag&o para os pobres. De acordo com estimativas preliminares, um milhdo
de pessoas poderiam morar nessas novas areas. Deixou-se sem respostas como
seriam providos agua e como ficaria a questdo do saneamento (WRIGHT &
TURKIENICZ, 1988).

Apds a escolha da cidade como Pafriménio da Humanidade, Niemeyer
acreditava que o tombamento estaria coibindo a supervalorizagdo dos espacos
urbanos: “a maior vantagem desse decreto (referindo-se ao prémio da UNESCO) é
que protege a cidade da especulagéo imobiliaria... agora esta acabado... eles podem
construir construgbes mais altas em outro lugar, ndo aqui.” Nenhuma edificagéo
residencial excedeu o limite de 6 (seis) andares previsto no projeto inicial do Plano
Piloto. O decreto deixava seu plano ainda mais rigido e a cidade sob ¢ comando de
apenas duas pessoas (WRIGHT & TURKIENICZ, 1988).

5.2.1 Lei 8.666/93 e Lei 10.257/01

No Brasil, os principios que regem o tratamento do bem publico e sua forma de
aquisi¢ado efou alienagdo séo previstos na Constituigdo Federal. Para compreenséo
dos limites e poderes que a Unido, Estados e Distrito Federal tém é apresentada a
Lei. 8.666/93, a qual institui normas para licitagbes e contratos da Administragao
Pablica. Adicionalmente, sdo expostos os conceitos que envolvem a necessidade de

implantagéo de projetos imobilidrios em terrenos alienados, na lei 10.257/01, a qual
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regulamenta os Art. 182 e 183 da Constituicdo Federal e estabelece diretrizes gerais
da politica urbana.

A Constituicdo brasileira exige para casos de alienagdo de bem publico o
procedimento licitatério, nos termos do inciso XXI do art. 37: A administraggo publica
direta e indireta de qualquer dos Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Federal
e dos Municipios obedecera os principios de iegalidade, impessoalidade, moralidade,
publicidade e eficiéncia (...)" ressalvando que “(n)os casos especificados na
legislagéo, as obras, servigos, compras e alienagbes serdo contratados mediante
processo de licitagdo publica que assegure igualdade de condigBes a todos os
concorrentes.”

Foi em junho de 1993 que o Art.37 da Constituicio foi regulamentado por
intermedio da Lei 8.666. O Art. 3° desta lei explica a finalidade da modalidade de
licitagao: “A licitago destina-se a garantir a observancia do principio institucional da
isonomia, a selegéo da proposta mais vantajosa para a administracéo e a promogao
do desenvolvimento nacional sustentével e sera processada e julgada em estrita
conformidade com os principio basicos da legalidade, da impessoalidade, da
moralidade, da igualdade, da publicidade, da probidade administrativa, da vinculagéo
ao instrumento convocatorio, do julgamento objetivo e dos que lhes sdo correlatos.”
Em seu paragrafo 3° o referido artigo determina que a “licitagdo nao sera sigilosa,
sendo publicos e acessiveis ao plblico os atos do seu procedimento, salvo guanto ao
conteldo das propostas, até a respectiva abertura”.

No Art. 22 da Lei 8.666/93, sao definidas as modalidades de licitagdo, a saber:
“S&o modalidades de licitagdo a concorréncia, a tomada de pregos, convite, concurso
e leildo.” Em seguida conceitua-se o que seria cada uma delas: Paragrafo 1° -
“Concorréncia é a modalidade de licitagéo entre quaisquer interessados que, na fase
inicial de habilitagdo preliminar, comprovem possuir os requisitos minimos de
qualificagéo exigidos no edital para execug@o do seu objeto”; Paragrafo 2°- “Tomada
de pregos & a modalidade de licitagdo entre interessados devidamente cadastrados
ou que atenderem todas as condi¢des exigidas para cadastramento até o terceiro dia
anterior & data do recebimento das propostas, observada a necessaria qualificagao”;
Paragrafo 3° - “Convite é a modalidade de licitagdo entre os interessados do ramo
pertinente ao seu objeto, cadastrados ou nao, escolhidos e convidados em numero
minimo de 3 (trés) pela unidade administrativa, a qual afixara, em local apropriado,
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c6pia do instrumento convocatério e o estendera aos demais cadastrados na corrente
especialidade que manifestarem seu interesse com antecedéncia de até 24 (vinte e
quatro) horas de apresentacdo de propostas”; Paragrafo 4° — “Concurso é a
modalidade de licitagdo entre quaisquer interessados para escolha de trabalho
técnico, cientifico e artistico, mediante a instituicdo de prémios ou remuneragéo aos
vencedores, conforme critérios constantes de edital publicado na imprensa oficial com
antecedéncia minima de 45 (quarenta e cinco) dias”™, Paragrafo 5° — “Leildo é a
modalidade de licitag&o entre quaisquer interessados para venda de bens moéveis
inserviveis para administragdo ou de produtos legalmente apreendidos ou
penhorados, ou para alienacéo de bens imdveis prevista no art. 19, a quem oferecer
maior lance, igual ou superior ao valor da avaliacdo.” A Lei. 8.883/1994 faz reviséo de
itens da lei 8.666 e sobre as tratativas de licitag&o.

Na esfera do Distrito Federal, por sua vez, a resolugéo de nimero 235 dispde
sobre as regras de realizagdo de Licitagdes Plblicas para alienagédo dos iméveis de
propriedade da Terracap, conforme estabelece a Lei 8.666/1993, e da outras
providéncias. Tal resolugdo é a base da elaboragdo dos editais da Companhia
Imobiliaria de Brasilia.

A Lei 10.257/2001 orienta aspectos que regulam a propriedade urbana em prol
do bem coletivo, da seguranca e do bem-estar dos cidaddos, bem com do equilibrio
ambiental. Em seu inciso IV, do Art. 2° a lei prevé o “planejamento do
desenvolvimento das cidades, da distribuigdo espacial da populacédo e das atividades
econémicas do Municipio e do territdrio sob sua influéncia, de modo a evitar e corrigir
as distorgbes do crescimento urbano e seus efeitos negativos sobre 0 meio ambiente;”
mais adiante explica que a politica urbana tem objetivo de ordenar o pleno
desenvolvimento das fungbes sociais da cidade e da propriedade urbana mediante:
inciso VI — “ordenagéo e controle do uso do solo, de forma a evitar: a) a utilizagéo
inadequada dos imdveis urbanos; b) a proximidade de usos incompativeis ou
incovenientes; c¢) o parcelamento do solo, a edificagdo ou 0 uso excessivo ou
inadequado em relagdo a infraestrutura urbana; d) a instalagdo de empreendimentos
ou atividades que possam funcionar como pélos geradores de trafego, sem previséo
de infraestrutura correspondente; e) a retengdo especulativa do imével urbano, que

resuite na sua subutilizagéo ou ndo utilizagéo; f) deterioragéo das areas urbanizadas;
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g) poluicdo e degradagdo ambiental; h) a exposi¢do da populagdo a riscos e
desastres.”

O Art. 5° da Lei 10.257/2001 prevé que uma “Lei municipal especifica para area
incluida no plano diretor poderd determinar o parcelamento, a edificacdo ou a
utilizagéo compulsérios do solo urbano ndo edificado, subutilizado ou néo utilizado,
devendo fixar as condigdes e os prazos para a implementagéo da referida obrigagao”

e descreve;

§ 12 Considera-se subutilizado o imével:

I = cujo aproveitamento sejfa inferior ac minimo definido no plano

diretor ou em legislagdo dele decorrente;

it— (VETADO)

§ 2° O proprietério sera notificado pelo Poder Executivo

municipal para ¢ cumprimento da obriga¢do, devendo a

notificagcdo ser averbada no cartério de registro de iméveis.

§ 3° A notificagéo far-se-a:

f = por funcionario do 6rgdo competents do Poder Piblico

municipal, ao proprietario do imoével ou, no caso de este ser

pessoa juridica, a quem tenha poderes de geréncia geral ou

administracéo;

1l — por edital quando frustrada, por trés vezes, a tentativa de

notificagdo na forma prevista pelo inciso |.

§ 4° Os prazos a que se refere o caput ndo poderdo ser inferiores

a:

I - um ano, a partir da notificagéo, para que seja protocolado o

projeto no 6rgdo municipal competente;

It - dois anos, a partir da aprovagédoc do projeto, para iniciar as

obras do empreendimento.

§ 5° Em empreendimentos de grande porte, em caréter

excepcional, a lei municipal especifica a que se refere o caput

podera prever a conclus&o em elapas, assegurando-se que o

projeto aprovado compreenda o empreendimento como um todo.
Art. 6° A transmissdo do imével, por ato inter vivos ou causa

mortis, posterior & data da notificagéo, transfere as obrigacbes de
parcefamento, edificagdo ou utilizagdo previstas no art. 52 desta

Lei, sem interrupcdo de quaisquer prazos.

A Resolugdo No. 235 da Terracap, considerando a necessidade de
aprimoramento das suas diretrizes administrativas, particularmente no que se refere
as operacgées de comercializagdo de iméveis, em seu Art.77 dispde: "Para os terrenos
vendidos em licitagdo, devera constar no Instrumento Piblico pertinente clausula de
obrigagéo de fazer, de acordo com o Cédigo Civil Brasileiro e a conveniéncia e
oportunidade da administragéo, no prazo de 72 (setenta e dois) meses, apés lavratura
da Escritura Publica, que consistira na obrigagdo de construir em definitivo do imével”
e, em seu paragrafo 1°: “O cumprimento da obrigagéo de construir estipulada neste

artigo aperfeicoar-se-a mediante a apresentacéo da Carta de Habite-se.”



57

5.3 Terracap

O Presidente Kubitschek criou a Novacap (Companhia Urbanizadora da Nova
Capital), pela Lei 2.874/1956, para agir como uma espécie de Estado pequeno,
administrador e articulador da construgéo da cidade, posteriormente se tornando uma
empresa publica responsavel pelas obras de interesse do governo local. A agéncia
coordenava diretamente as obras e evitava que os trabalhadores se estebelecessem
em definitivo onde moravam e, mesmo ndo estando previsto no plano original da
cidade, construiu cidades-satélites para abrigar os pioneiros, em especial Taguatinga,
em 1958. Os trabalhadores foram submetidos a regras para obtengéao de lotes legais,
que eram proibitivos para a grande maioria dos trabalhadores, pois, entre outras
coisas, demandavam que eles tivessem emprego fixo por trés anos, o que era raro e
dificil & época da construgdo. O poder atribuido & Novacap foi constituido de varias
formas, pois o0 érgéo tinha vinculo com o Poder Executivo e a jurisdigdo inclusive a
beneficiava no Judiciario; ao orgdo era inclusive atribuido poder de policia
(BRAYNER, 2013).

Por consequéncia dos desdobramentos que contribuiram para o crescimento
das obrigagbes da Novacap, a Terracap € fundada por meio da Lei 5.861, de 12 de
dezembro de 1972. Sua finalidade & gerir o patrimonio imobiliario do Distrito Federal
por meio de concessbes, aquisigdo ou venda de imdveis publicos. E também sua
responsabilidade direta ou indireta a realizagdo de obras e servigos de infraestrutura
dos locais onde se implantam seus projetos.

A Terracap, vinculada a Governadoria do Distrito Federal, é regida pela Lei
6.404/76 das sociedades por agdes, sendo que 51% do seu capital social pertence ao
GDF {(Governo do Distrito Federal) e 49% a Unido. No ano de 1997, a Terracap foi
transformada em Agéncia de Desenvolvimento, mudanga esta que apropriou a
finalidade de subsidiar politicas publicas que visassem ao crescimento econdmico e
social do Distrito Federal. Em 2011, foi elaborado um novo estatuto, no qual buscou-
se implementar e consolidar o papel de Agéncia de Desenvolvimento por meio da Lei
Distrital no. 4.586, de 13 de julho de 2011, dando a Terracap poderes para executar
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politicas de desenvolvimento econdmico e social. A agéncia destaca como entende

ser importante na economia local ™

“-Geracgéo de emprego, renda e moradia: muitos imdveis da Terracap séo
vendidos a empreendedores que, por sua vez, constroem prédios de
apartamentos. Assim, um Unico terreno da Temracap pode gerar oferta de
empregos, proporcionar giro de capital no nicho da construgéo civil e ainda
reduzir o déficit habitacional para diversas faixas de renda;

-Incentivo & atividade produtiva: a Terrcap vende lotes a precos subsidiados
para atender empresas inscritas no Programa de Desenvolvimento
Econdmico do Distrito Federal (Pré-DF);

~-Fung&o Social da terra: a Terrcap cede ao GDF dreas para implantagdo de
programas sociais de habitagdo, destinados 4 populagio de baixa renda:;
-Responsabilidade ambiental: a Terracap destina areas para criagdo de
parques ecoldgicos, contribuindo para recuperar dreas degradadas e
preservar o ecossistema do cerrado;

-Financiamento de grandes obras: A Terracap repassa ao GDF os recursos
financeiros que arrecada com a venda de lotes. Esses recursos sdo aplicados
em diversas obras de infraestrutura, inclusive em grandes projetos gque
contemplaim todo o DF como: Ponte JK, Metrd, Estadio Nacional de Brasilia,
Feira da Torre, Nova Rodovidria, Torre Digital, Centro de Convengdes Ulisses
Guimaraes;

-Apoio a cultura e ao esporte: a Terracap patrocina eventos culiurais e
esportivos no DF, ajudando a promover a cidade e impulsionar também o
turismo. Exemplifica-se com o patrocinio do Festival de Brasilia do Cinema
Brasileiro;

-Apoio & construgdo de escolas publicas: a Terracap repassa ao GDF os
recursos financeiros necessarios para construgdo de escolas publicas nas
diversas regides administrativas do Distrito Federal.”

Para cumprimento de sua finalidade social, a Terracap tem como principal fonte
de receitas as vendas dos terrenos. Nos Relatérios de Administracdo de 2012 e 2013,
elaborados por executivos da Terracap, as vendas realizadas em licitagdes no ano de
2009 somaram o montante de R$ 1,7 bilhGes; em 2010 esse volume alcangou o
patamar de R$ 733 milhdes; em 2011 o valor das vendas reduziu para R$166 milhdes;
em 2012 aumentou para 1 bilhdo e em 2013 correspondeu a aproximadamente R$1,2

bilhdes.

i http:/fwww_terracap.df.gov.br/acesso-a-informacao/institucional/competencias
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Gréfico 1: Evolugdo das vendas em R$ Mil em licitages da Terracap de 2009 a 2013 em todo o DF
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Fonte: Relatorio da Administraggo ano 2013, elaborado pela Terracap. As receitas referem-se

a vendas gerais de terrenos e ndo correspondem a receitas correntes dos referidos anos.

Em 2013, a Administracéo da Terracap'™ anuncia que langou pela primeira vez
um programa de recuperagdo de inadimpléncia (Facilita Terracap), que possibilita
obter descontos nas penalidades que podem chegar a 90% e parcelamentos da divida
em até 60 meses para pagar. O 6rgdo explica que foram realizadas mudancas nas
clausulas dos editais, tornando mais atrativas as vendas de terrenos ofertados em
licitagao publica, dentre estas a extensdo do prazo de 70 para 72 meses, referente a
obrigagdo de construir. Tal mudanga alterou a sistematica de multas, pois foi incluida
taxa de 2% em uma Unica vez sobre o valor do contrato.

Com relagdo aos seus investimentos, o Relatérioc de Administracao de 2013
destacou repasse de recursos financeiros para o Governo, com destaque para a obra
de reforma e ampliacdo do Estadio Nacional de Brasilia, a reforma e restauragéo do
Planetario, obras de mobilidade urbana, de saneamento, de reforma de espagos

turisticos e de construgéo de espagos comunitarios.

14 Relatério da Administragio de 2013, extraide do site da Terracap.
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No que diz respeito & comercializagdo de imoveis e ndo receitas, o Relatorio
de Administragdo de 2013 aponta que 548 terrenos dos 1276 ofertados foram
alienados por meio de licitagio publica, correspondendo a 1,28 bilhdes em vendas, o
que representou 16,9% acima do valor minimo dos editais. Este valor foi 20,8%
superior a 2012, apesar do nimero de lotes ter diminuido em 41 unidades. Em 2012
foram vendidos 589 lotes, dos 1699 lotes ofertados; em 2011 foram vendidos 154 lotes
dos 512 ofertados e em 2010 foram vendidos 677 lotes dos 1.427 ofertados. Nao foi
disponibilizada informag&o sobre o nimero de lotes vendidos no ano de 2009 nos
Relatérios da Administragdo de 2012 e 2013. Tais lotes s&o destinados para
empreendimentos imobilidrios ou no.

O relatério de 2013 apresentou suas perspectivas para 2014 e pretendia vender
1,9 bilhdes e arrecadar 2,3 milhGes. Planejava dar continuidade nas obras de
infraestrutura do Setor Noroeste na ordem de 177 milhdes; 150 milhGes para
finalizagdo do complexo esportivo de Brasilia; 158 milhdes para implantagdo do
Corredor de Transporte Coletivo do Eixo Norte e Eixo Sudoeste e outros. Os relatorios
de Administracdo de 2015 e 2016 nao haviam sido divulgados pela agéncia até final
de 2016.

Aqui vale destacar a importancia que a agéncia da a geragao de receitas e ao
aumento do nimero de lotes adquiridos de um ano para outro, sem sabermos ao certo
que tipo de ponderagéo ¢ realizada & efetiva capacidade de produgdo do mercado de
Real Estate, diante dos produtos adquiridos.

5.3.1 Processo licitatério de terrenos em Brasilia por meio de leildes

O processo licitatério definido pela Terracap leva em consideragdo as leis
relacionadas a gestdo do bem publico. Suas regras s&o divulgadas ao publico por
meio dos editais, disponibilizados pelo site ou por meio de cartilhas impressas que
podem ser obtidas na sua sede. Segundo edital da Terracap, trata-se de concorréncia
publica para venda de iméveis e obedece a Resolugéo 235/2014.

Os interessados podem ter acesso a croquis de localizagéo do terreno pelo site
ou por meio de visita & sede da Terracap. O potencial construtivo identificado nas
colunas que tratam da area de construgdo segue regramento da NGB (Normas de

Gabarito de Brasilia) em que o item esta inserido, a norma de zoneamento da cidade.
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O valor minimo & indicado, bem como seu respectivo valor de caugéo, o qual costuma
corresponder ao valor de entrada do imoével.

Qualquer pessoa fisica ou juridica pode participar das licitagdes. Em caso de
interesse em algum dos itens divulgados em edital, o proponente deve preencher
formulario de proposta, que deve ser entregue no dia da licitagdo. Dados cadastrais,
identificagéo do item, valor oferecido, forma de pagamento e valor nominal da caugdo
sdo informagdes obrigatorias.

Apés o encerramento do prazo de entrega das propostas, o Presidente da
Comisséo de Licitacdo fara andlise de todas as propostas e vencera aquele que
oferecer o maior prego pelo lote, desde que tenha cumprido todas as exigéncias do
edital. Na Classificagdo Preliminar, que antecede o resultado final, é possivel verificar
o total de propostas, o total de vencedores, o valor total dos terrenos ofertados,
quantas propostas o item recebeu, o valor e as condigbes de pagamento. O ganhador
¢ divulgado e tem dados publicados no Diario Oficial do DF, fase conhecida como
homologagédo da licitagdo. O resultado completo da licitagdo homologada ficara
disponivel no site dias apés a realizagdo do leildo e inclui os seguintes dados: o
namero do item, o valor que arrematou o imével e 0 nome do proprietario. Nos dias
atuais o processo licitatério pode ser integralmente realizado online, caso seja
interesse do participante. O saldo devedor é atualizado mediante taxa de juros,
somado a indice de corregdo monetaria, ambos definidos no edital. O comprador
podera escolher no ato da emisséo da escritura se as parcelas serdo calculadas para
quitagdo do saldo devedor na metodologia Price ou SAC'®.

Em caso de empate, o vencedor sera o que escolheu pagamento 3 vista; se
néo for este o caso, quem escolheu pagar um valor maior de entrada; se néo for este
0 caso tambem, sera o que escolheu o menor prazo de pagamento. Caso nédo haja
diferenga em nenhum dos trés critérios, 0 ganhador sera escolhido por meio de
sorteio. Um modelo de edital pode ser observado na Figura 4 a seguir e pode ser visto

em detalhe nos Anexos 5 e 6:

1 i - .

= Peta metodologia Price, entende-se que as parcelas sdo constantes, sendo gue cada parcela contém
uma parte de juros e amortizagdo. Na metodologia SAC, as amortizagdes sdo constantes, porém o
valor das parcelas vai reduzindo ao longo do tempo.
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Figura 4: Modelo de edital
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Fonte: Edital da Licitagdo 02/2016.

Para os terrenos vendidos em licitagao, devera constar no Instrumento Publico
pertinente clausula de “obrigacéo de fazer” (obriga¢do de construir), de acordo com o
Cadigo Civil Brasileiro e a conveniéncia e oportunidade da administragéo, no prazo de
72 (setenta e dois) meses, apds lavratura da Escritura Publica, que consistira na
obrigacao de construir em definitivo o imovel, mediante apresentagéo da Carta de
Habite-se. O atraso no cumprimento da obrigacdo de construir acarretara cobranca
de multa de 2% (dois por cento} do valor do contrato atualizado, corrigindo-se
mensalmente pelos indices utilizados pela Terracap. Apds quitado, pode ser
comercializado pelo seu proprietario e, se for do interesse deste, podera ser solicitada
a troca de ativos e, em caso de inadimpléncia, a Terracap pode reaver o terreno
adquirido mediante clausulas descritas na escritura do terreno.

Em seu website, no setor de “Acesso a Informagdo”, a Terracap sugere 0s
seguintes passos para participar de licitagbes de terrenos:

‘a) Lela rigorosamente as informagSes do Edital, documento que inclui as
regras para participagdo na licitagdo pubica e descreve os imdveis a serem
ofertados, disponivel em qualquer agéncia do Banco de Brasilia S.A. —
BRB, Administragbes Regionais ou na TERRACAP;

b) Visite e escolha o imovel de sua preferéncia. Veja o mapa de localizag&o
dos imbveis acessando, copiando ou colando este link:

hitp/fwww . terracap.df. gov.br/terracapweb/edital/index. php?ma=032013 no
sey navegador da infernet preferido ou na Geréncia de Atendimento ao
Cliente — GEATE, localizada no térreo do Edificio Sede da Terracap;

¢} examine e verifique as condi¢bes e o estado em que o imdvel se
encontra;
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d) Preencha o formulério da proposta de compra, gue pode ser acessado,
copiando ou colando este link:

hitp://www.terracap.df. gov.br/sistemaslnternet/GRC/uc/]isiarltensﬂ'ndex. php
no seu navegador da internet preferido ou pegue o formulario em branco em
uma agéncia do Banco de Brasilia S.A. — BRB, caso 0 formulario ndo esteja
disponivel. Confirme se a proposta esta preenchida e assinada.

¢) Deposite o valor da caugdo em dinheiro em qualquer agéncia do Banco de
Brasilia — BRB, ou faga a Transferéncia Eletrénica — TED para a conta de
caucdo da TERRACAP, CNPJ n° 00.359.877/0001-73 Conta Corrente n°
900.102/0, Agéncia 121 Banco 070, Banco de Brasifia, sendo vedado
depésito em caixa eletrénico ou em cheque. O valor da proposta devera
abranger o valor do imével igual ou superior 80 prego minimo constante do
Edital;

) No caso de financiamento, simule 0 valor das prestagdes, que pode ser
acessado, copiando ou colando este fink:
http://www.terracap.df.gov.br/ierracapweb/simulacao_intemet/lmpiementaca
ofform/ErmSimulacao.php no seu navegador da intemet preferido ou na
Geréncia de Atendimento ao Cliente — GEATE, localizada no térrec do
Edificio Sede da Terracap;

g) Comparega & TERRACARP no dia da Licitagdo entre 9 (nove} e 10 (dez)
horas e deposite a proposta de compra na urna que se encontra no auditorio,
no térreo do Edificic Sede da Terracap;

h) Os participantes da licitagdo poderao ser representados por procuradores,
devendo ser anexado & proposta o respectivo instrumento publico ou
particular, contendo poderes gerais para tal fim, sob pena de
desclassificagdo. O procurador ndo poderad representar mais de 1 (um)
participante da licitagéo;

i) Menores e incapazes poderao participar de licitagbes, desde que sefam
representados legalmente e que apresente o alvara de suprimento e
consentimento expedido pelo juiz (topico do edital: 74.1 ).

j) A devolug&o da caugdo aos ndo vencedores somente seré realizada na
conta bancaria desde gque os dados do participante da licitagdo sejam
informados corretamente, ou correntista indicado nos campos n® 27 ao 31da
proposta de compra. As propostas que néo contiverem os dados bancarios
ou que tenham sido informados incorretamente deverdo ser resgatadas no
BRB — PAB TERRACAFR.”

Em 2011 a Terracap elaborou sua primeira Carta de Servigos, a qual tem por
objetivo o esclarecimento do processo licitatorio, gestdo do contrato de compra e
venda com a Terracap, demarcacdo do terreno adquirido, situagdo fundiaria,
licenciamento ambiental, regularizagdo fundiaria, avaliaggéo de imoéveis,
procedimentos necessérios para vistas e copias de processos administrativos e
demais explicagbes sobre servicos com legisiagéo especifica. A Carta de Servigos foi
revisitada em 2014, quando adotou melhorias sugeridas por clientes. Nesta carta, em
sua pagina dez, além de explicitar os principais meios de comunicagao com o orgéo,

explica-se quais os principais servigos oferecidos ao interessados na aquisigéo de
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iméveis pelo seu website, a saber: simulagéo de parcelas, 2° via do carné/declaragéo
para imposto de renda, resultado dos editais, downloads de editais e avisos
publicados no DODF (Diario Oficial do Distrito Federal), cartografia e geodesia,
licenciamento ambiental, licitagdo online, localizagdo dos iméveis por croqui,
informac&o sobre concurso publico da Terracap, formulérios de proposta de compra
e venda, informagdes sobre regularizagao fundiaria, acompanhamento de processo e
dentncia de invasdo. Mais adiante, na pagina seguinte, 0 manual informa sobre o
aplicativo especifico para licitagbes, que recebe alerta sobre novos editais ou
licitagbes de interesse, visualiza a localizagéo dos lotes, realiza pesquisas dos lotes
por local, valor ou destinagdo (misto, residencial ou comercial) e agenda as datas
futuras dos editais.

No Quadro 3, apresenta-se um resumo das principais regras adotadas pela

Terracap para venda de terrenos residenciais, comerciais ou de uso misto.

Quadro 3; resumo das principais regras aplicadas aos leildes de terrenos da Terracap

Regramento

Descricéo

Agéncia Responsavel pela gestao dos Terrenos

Métodos de vendas

Mecanismo

Definigdo do valor de reserva

Vedagéo para revenda do terreno para terceiros

Obrigacéo de construir

Forma de divulgagdo dos resultados
Forma de divulgagdo do edital

Prazo para preparagao para o leildo (entre
edital e leildo)

Agéncia Publica/Terracap

Prioritariamente alienagéo por meio de escritura
publica. H& possibilidades de concess@es por
meio de PPPs (Parcerias Publico Privadas).
Licitagdo/Concorréncia por meio de leildo de
primeiro-prego e sigiloso (First Price Sealed Bid —
FPSB)

Norma 14653 — Norma Brasileira de Avaliagdo de
Bens. O valor & divulgado no edital e definido pela
propria Terracap.

Ndo ha. Se tiver saldo devedor vigente, a
Terracap precisa anuir o novo proprietario. Se
nao for comunicado, o devedor deve pagar multa
de 10% sobre o valor escriturado.

72 meses a partir da escritura

Pelo site ou disponiblizado na sede.

Site, cartilhas ou disponibilizado na sede.

Em geral, 1 més.
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Participantes {Empresas e Pessoas Fisicas) Pessoas fisicas e pessoas juridicas, mediante

apresentacdo de documentios especificos.

Fonte: Elaborado pela autora a partir do edital 04/20186, extraido do site da Terracap.

5.4 Caracteriza¢ao do Setor Noroeste

Objeto de estudo da presente monografia, o Setor Noroeste foi previsto pelo
urbanista Licio Costa, em 1987, no projeto Brasilia Revisitada, que entendeu a
necessidade de expandir Brasilia nc entorno do Plano Piloto e esteve previsto no
PDOT/93 e PDOT/97.

Projetado para ter caracteristicas sustentaveis, em seu Projeto Urbanistico
inicial se denominava Setor Residencial Noroeste, ocupava aproximadamente 300
hectares, para uma populacgéo estimada em 40.000 habitantes, previa a instalagdo de
12 superquadras formando um poligono delimitado pelo Setor Terminal Norte (STN)
ao norte, ao noroeste pela Estrada Parque Industria e Abastecimento (EPIA), ao sul
pelo Setor Militar Urbano (SMU) e pelo Setor de Recreagdo Publica {Camping), por
fim, ao leste pelo Parque Ecoldégico Norte. Conforme pode ser visto no Anexo 1, o
rendimento nominal do bairro predominante é de 10 a 15 salarios minimos, portanto,
um bairro ocupado por classe meédia alta.

Em 1999 o GDF decidiu ampliar a regido do bairro para 825 hectares. Tal
aumento incluiu as areas do Parque Burle Marx, da encosta direita do ribeirdo
Bananal, da area destinada ao setor residencial (consignada pelo projeto Brasilia
Revisitada) e pelo Camping (Setor de Recreacdo Publica), alterando o poligono
limitrofe ao norte pelo ribeirdo bananal, ao noroeste para estrada EPIA, ao sul com o
SMU e autédromo e ao leste com o Setor de Grandes Areas e o Setor Terminal Norte.
Apesar do aumento de quadras residenciais para 20 (vinte), o bairro permanece
esperando uma populagdo de 39.800 habitantes, sendo que cada quadra tera de dez
a onze blocos residenciais, com dimensbes variaveis. A incluséo do parque Burle Marx
soma ao projeto inicial 300 hectares, constituindo mais de 1/3 (um terco) da area total

de intervengéo, conforme pode ser visualizado na Figura 5.
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Figura 5: Visualizagdo do acréscimo de 4rea ao projeto original do
Sefor Noroeste
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Fonte: elaboragdo prépria a partir de mapa original

A area marcada de rosa na Figura 5 ilustra a ampliagéo realizada no Setor
Noroeste, engquanto a parte marcada de amarelo demarca o que seria a area do plano
original do bairro.

Projetado para ter caracteristicas sustentaveis, a Terracap emitiu Relatorio de
Gerenciamento da Implementagéo do Planc de Gestéo Ambiental — PPGAI do Setor
de Habitagbes Coletivas Noroeste, datado de agosto de 2012. O referido relatério se
caracteriza como instrumento regulador das agdes de monitoramento, mitigadoras e
compensatérias da implantagao do Setor Habitacional. Dentre as informagbes que
afetam o desenvolvimento imobiliario no novo bairro, este documento cita

implementagdes e diretrizes aplicaveis a construtoras e incorporadoras, tais como o
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Manual Ambiental de Construgdes (MANUAL VERDE), o qual prevé adogdo das

principais praticas:

a)

)
K

/)

m)

n}
o)

p)
q)

")

prioridade de contratagdo de pessoal na regido de influéncia do
empreendimento;

a obra deve promover a recuperagdo das éreas degradadas por sua
alividade, na area de influéncia do canteiro de obras;

a empresa deve adotar sistemas de controle de erosdo e assoreamento das
vias de acesso & obra e dos materiais estocados;

a limpeza do terreno deve ser realizada imediatamente antes das obras de
construcao civil (menos de 10 dias);

a limpeza e o desmatamento devem estar circunscritos a area do projefo;

a cobertura vegetal de grande e médio porte e pré-existente do terreno (>ou
+ 2,5 metros) deve ser preservada nos limites do canteiro;

A empresa deve ter um Plano de Destinagdo dos Residuos da Construcdo
Civil, de acordo com as normas do CONAMA;

O material escavado deve ser utilizado como realerro;

Nas éareas de escavacdo e movimentacdo de terra devem ser utilizadas
medidas de controle do esgotamento das dguas;

No local de escavagéo deve existir sinalizagdo para veiculos e pedestres;

O material terroso excedente resultado das escavagbes e movimentagbes de
terra devem ir para aterro licenciado ambientalmente;

Deve haver escoramento das escavagdes em solos instaveis;

Deve haver compromisso da empresa com a recuperagdo ambiental das
areas de empréstimo;

A obra devera possuir programa de separagdo de residuos da construcéo;
O transporte de residuos por caminhdes deve ter sistema de profegdo das
cacambas ou carrocerias;

A obra deve ler sistema de reaproveitamento de entulho;

Deve haver separagdo de lixo seco e orgénico durante o processo de
construgdo das edificagoes;

Priorizar aquisicdo de materiais originais do DF e cuja origem seja licenciada
e criem pianos de controle ambiental em seus empreendimentcs;

Antes do inicio da obra, a construtora/gerenciadora deve apresentar um
Plano de Prevengdo e Controle Ambiental do Canteiro de Obras;

Uso de lougas e metais em edificios residenciais com vazées maximas;
Instalagéo de sistemas de aquecimento solar.

As NGBs 19/09, publicadas em abril de 2009, néo sofreram alteragbes até hoje.

Néo diferente de outros lugares no Brasil, existem mudancas de interpretagédo de

alguns pontos chaves da Lei, tal como sugestdes de que tipo de produtos podem

melhor ser aprovados em decorréncia da expectativa de gque o nimero de pessoas

que moram no bairro seja maior do que o planejado e constantes alteracdes de

exigéncias ja consolidadas em analises prévias.

O mapa geral do bairro implantado pode ser visto na Figura 6, a seguir:
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Figura 6: Mapa Geral do Setor Noroeste
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Fonte: Mapa original do bairro adaptado por Davila Arquitetura

O nimero do processo relativo ao licenciamento ambiental em tramitagdo no
IBRAM referente a Implantagéo do Setor de Habitagdes Coletivas Noroeste — SHCNW
€ 191.000.070/1997. A Licenga de Instalagdo No 033/210 autorizando a Terracap a

dar inicio &s obras foi assinada em 02 de agosto de 2010 com validade de 6 anos.

Empreendedores imobilidrios  estabeleceram seus cronogramas de
implantagdo e comegaram a executar seus projetos. As imagens abaixo demonstram
o ritmo de interven¢do das obras no bairro a partir de 2009.
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Imagem 1: Fofo de salélite da regido do Setor Noroeste em 2009

Fonte: CODEPLAN |

Imagem 2: Foto de satélite da regifo do Setor Noroeste em 2013

Fonte; CODEPLAN
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Imagem 3: Foto de satélite da regi&io do Setor Noroeste em 2014

Fonte: CODEPLAN

Nas Ultimas trés imagens pode-se observar o rapido avango das construgbes
no Setor Noroeste, em especial nas quadras licitadas em 2009, na chamada Primeira
Etapa, compostas pelas Quadras com terminagdo 7, 8, 9, 10 e 11. O bairro avanga
suas obras, porém sua infraestrutura parece ndo acompanhar a velocidade planejada.
No site do TIDFT™ ha informagso de que o Governo tera gque explicar a falta de
infraestrutura no bairro. Os principais problemas apontados no processo sdo: falta de
policiamento e de transporte pUblico regular; iluminagdo publica em apenas duas
quadras residenciais; auséncia de rede elétrica definitiva; mato alto e vegetagdo densa
nas proximidades dos edificios; vias publicas sem calgamento e sem sinalizagéo;
peéssimo estado de acesso a diversos prédios; coleta de lixo irregular; entre outras
dificuidades enfrentadas pelos moradores. Além disso, o Parque Burle Marx também
nao foi implantado.

Adicionalmente, no Anexo 2, segundo dados do IBGE, o nimero de domicilios
particulares permanentes da regido era aproximadamente 600 pessoas, em 2010. A
evolugéo da implantagéo do bairro ainda néo é refletida no seu nimero de residentes,

conforme pode ser visto no Anexo 3. Os limites do bairro para os dados censitarios

16 http://www.tc.df.gov.br/web/tcdfl fvisualizar-noticias/-/asset_publisher/nX36/content/governo-vai-ter-de-
explicar-falta-de-infraestrutura-no-setor-noroeste?redirect=%2Fweb%2Ftcd{1 %2F




71

estdo demonstrados no Anexo 4. A migrag&o das pessoas tem sido gradual, conforme
as edificagbes vao sendo entregues a populacéo.

5.5 Vendas dos terrenos residenciais no Setor Noroeste

As vendas de lotes no Setor Noroeste tiveram inicio em janeiro de 2009, vinte
e dois anos apds criagdo do bairro no projeto Brasilia Revisitada. As licitagdes de 2009
priorizaram alienac&o dos terrenos das quadras com terminagdo 7, 9, 10 e 11, tanto
da Quadra 100, quanto da Quadra 300. Os anos de 2013 e 2014 priorizaram pela
oferta de terrenos das quadras 1, 2, 3, 4, 5 e 6, tanto da Quadra 100, quanto da Quadra
300. Os dados que originaram as analises a seguir podem ser observados no Anexo
7.

Foram ofertados 242 (duzentos e quarenta e dois) terrenos entre 2009 e 2014.
No ano de 2015 foi ofertado apenas 1 (um) terreno residencial e este néo foi vendido.

Em 2016 n&o houve oferta de terrenos residenciais no Setor Noroeste pela Terracap.

Tabela 1: Analise do numero e valor médio do m® do terreno em R$ por periodo

Ano N. Lotes ofertados Variagdo (%) Preco médio m” do
terreno ofertado

2009 110 - 10.594,47
2013 60 62% 17.156,05
2014 72 7% 18.391,25
TOTAL 242

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora

No ano de 2009 houve editais de licitacdo em janeiro, marco setembro e
dezembro, totalizando 110 lotes ofertados. Nos anos de 2010, 2011 e 2012 ndo houve
ofertas de terrenos. Em 2013 houve licitagdo apenas no més de dezembro. Em 2014,
foram realizadas licitagbes em janeiro, fevereiro, margo, abril, maio, junho, agosto e
setembro.

O prego médio ofertado em 45% (quarenta e cinco porcento) dos terrenos
residenciais, ou seja, 110 {cento e dez) terrenos tiveram valor de m? equivalente a
R$10.594,47. Cerca de 25% (vinte e cinco por cento) dos terrenos foram ofertados
com pre¢co médio de R$17.156,06; e 30% (trinta por cento) dos terrenos foram
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ofertados por R$18.391,25. Na Tabela 2, pode-se comparar a evolugao dos valores

de reserva com indices inflacionarios do mesmo periodo.

Tabela 2: Evolugéo do percentual do valor de reserva dos terrenos residenciais no Setor Noroeste
frente ao INCC

Data da Prego médio do Numero Indice
Licitagao m? valor ofertado Var. Terreno IEICSNES T
em R$ (VR) Var. INCC
01/2009 10.128,98 100 1.421,84 100
©03/2009 10.556,13 104 1.424,39 100,2
09/2009 11.424,32 113 1.456,18 102,4
12/2009 14.011,46 138 1.463,62 102,90
12/2013 17.156,05 169 1.963,41 138,1
01/2014 17.782,49 176 1.977,15 139,1
02/2014 17.588,70 174 1.985,85 139,7
03/2014 19.013,95 188 1.990,22 140,0
04/2014 18.994,57 188 2.003,55 140,9
05/2014 19.016,02 188 2.031,00 142,8
06/2014 18.994,57 188 2.056,39 1446
08/2014 18.879,56 186 2.076,78 146,1
09/2014 19.003,15 188 2.080,10 143,3

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora, VR equivalente ao Valor de

Reserva

No gréafico 2, pode-se perceber que a evolugdo do preco de reserva superou
os indices inflacionarios do setor, provocando influéncia direta sobre o valor dos
terrenos residenciais, uma vez que o valor de reserva ¢ critério de aceitagao principal

da venda nas regras da Terracap.
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Grafico 2: Evolugdo do valor de reserva dos terrenos da Termracap comparado ao INCC entre 2009 e
2014
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Fonte: dados exiraidos do site da Terracap e site www.portalbrasil.net e analisados pela autora

Uma vez informado o prego minimo ou valor de reserva pelo lote ofertado, os
licitantes interessados tém trés alternativas: a) fazer oferta pelo terreno no prego
sugerido; b) fazer oferta com valor acima do valor ofertado pela Terracap ou ¢) néo
participar da licitagdo. Durante o periodo de estudo, nenhum terreno foi adquirido pelo
exato valor ofertado pela Terracap. Os terrenos ou foram adquiridos por prego acima
do valor de reserva ou ndo foram adquiridos. No grafico 3, pode ser observado que a
diferenca entre valores ofertados e adquiridos comega a reduzir em 2013:
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Grafico 3: Prego médio do m? em R$ dos terrenos ofertados e adquiridos no ano no Setor Noroeste,
em valores nominais
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Ano 2008 Ano 2013 | Ano 2014
EPrego m2 Médio - VR 10.594 17.156 18.391

& Prego Médio
Adquirido 12.864 | 19.31§ . _18.919

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora, onde VR= Valor de Reserva

A Tabela 3 demonstra os percentuais de variag&o entre o prego ofertado e o

efetivamente adquirido:

Tabela 3: Variagio do prego médio do m? em R$ entre o valor de reserva e adquirido no Setor Noroeste
entre 2009 e 2014, em valores nominais

Var. do prego

Prego médio Prego médio ) '
Ano s adquirdo em relagdo
ofertado (VR) adquirido
ao VR
2009 10.594 12.864 21%
2013 17156 -~ 19.315 C13%
2014 T 18.391 18.919 - 3%

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora; VR = Valor de Reserva

Na Tabela 3, pode-se perceber que a diferenga entre o preco médio do valor
de reserva dos terrenos ofertados e os efetivamente adquiridos foi de 21% (vinte e
hum por cento) em 2009 e comegou a reduzir a partir de 2013, quando caiu para 13%
(treze por cento) e 3% (trés por cento), em 2014.
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Os leildes realizados ac longo seis anos tiveram 96 (noventa e seis)
ganhadores diferentes, entre empreendedores, associagbes e cooperativas. Os dois
maiores players desse mercado adquiriram cerca de 25% dos terrenos, evidenciando
a teoria dos ganhos marginais daqueles que vencem leildes e sua capacidade de
oferecer mais pelos terrenos do que seus oponentes. Isto pode ser visualizado no
Grafico 4.

Grafico 4. Market share dos terrenos residenciais no Setor Noroeste (2009 a 2014)
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Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora

Um reduzido namero de competidores foi responsavel por grande parte dos
lotes residenciais no Setor Noroeste. Cerca de 50% dos lotes residenciais licitados no
periodo de 2009 a 2014 foram adquiridos por 9 (nove) players, sendo os demais 50%
pulverizados entre mais de oitenta compradores. N&do se pode identificar ao certo se
dentre esses compradores ha parcerias ou SPEs (Sociedade de Propésito Especifico)
do mesmo grupo dos seis principais compradores. Os vencedores das licitagbes
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superaram 0S$ precos propostos que, por sua vez, ja haviam sofridoc aumentos
nominais.
Na Tabela 4 seréo detalhados os pregos médios pelos quais os terrenos foram

adquiridos ao longo do periodo, em fases intermediarias dos anos em estudo:

Tabela 4: Evolugdo percentual do preco médio adquirido dos terrenos residenciais no Setor Noroeste
frente ao INCC, em valores nominais

Prego médio do

i e ey NdGmero indice - Numero Indice
b gy = Var. Terreno ndice INCC
Licitagdo R$ Var. INCC
01/2009 10.863,50 100 1.421,84 100
03/2009 12.674,60 117 1.424,39 ~100,2
109/2009 14.035,34 129 1.456,18 102,4
1212009 18.162,05 167 1.463,62 102,90
12/2013 19.315,02 178 1.963.41 138,1
01/2014 18.877,22 174 1.977,15 139,1
02/2014 18.567,16 171 1.985,85 139,7
03/2014 20.150,18 185 1.990,22 140,0
04/2014 20.108,70 185 2.003,55 140,9
05/2014 - - 2.031,00 142,8
06/2014 - . 2.056,39 1446
08/2014 - : 2.076,78 146,1
09/2014 - J 2.080,10 143,3

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora

Pode ser observado na Tabela 4 que até o periodo em que os empreendedores
imobiliarios efetivamente ofereceram lances aos ativos da Terracap, abril de 2014, os
pregos medios variaram 85% com relagdo a janeiro de 2009. Entre dezembro e
setembro de 2009, houve aumento nominal de 29% e 67%, respectivamente, em
relagéo a janeiro de 2009. Em dezembro de 2009 o INCC havia acumulado aumento
de 2,9%, enquanto os terrenos adquiridos atingiam a marca de 67%. Até o periodo
em gue houve efetiva aquisigao de terrenos, o m? adquirido chegou a 85% acima do
nivel de prego de janeiro de 2009, enquanto que a inflagdo do setor no mesmo periodo
registrava 49,90% de variagao.

A representagéo grafica dessa evolugdo descasada dos pregos pode ser
verificada abaixo, no Grafico 5. Percebe-se que durante todo o periodo estudado os
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pregos dos imoveis adquiridos cresceram acima do nivel inflacionario do setor. Em
maio de 2014 os empreendedores imobiliarios deixaram de adquirir terrenos

residenciais.

Grafico 5: Evolugéo do custo dos terrenos comparado ao INCC, em valores nominais

Evolugéo do custo dos terrenos adquiridos comparado ao INCC a
valores nominais
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Fonte: dados extraidos do site da Terracap e site www.portalbrasil.net e analisados pela autora

As variagdes de INCC foram medidas no exato intervalo entre as licitagdes. O
Indice base foi de janeiro de 2009; o niimero indice de margo de 100,2 representa que
o indice de margo foi 0,2% superior a janeiro de 2009.

Percebe-se no Grafico 6 que o numero de terrenos nao adquiridos comega
aumentar a partir de margo de 2013. A partir de abril de 2014 ndo ha mais procura
por terrenos residenciais. Dos 18 (dezoito) terrenos residenciais ofertados nas

licitagdes de maio, agosto e setembro, nenhum deles foi vendido.
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Grafico 6: Numero de lotes residenciais adquiridos e nao adquiridos entre 2009 e 2014 no Setor
Noroeste

M Adquiridos N, Adquiridos

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora

Tabela 5: Percentual de lotes residenciais nao adquiridos no Setor Noroeste

Ano N. Lotes Ofertados Lotes ndo adquiridos Y%
2009 110 19 17
2013 e = o g 35
2014 e = L e R T4 S x5
TJOTAL 241 [= 81 33

Fonte: dados extraidos do site da Terracap e analisados pela autora

Percentualmente, percebe-se na Tabela 5, o que foi visto no Grafico 6. Nesta
tabela pode-se verificar que o percentual de iméveis ndo adquiridos em 2013 é 35%
(trinta e cinco por cento). Este nimero & ainda maior em 2014, quando 57% (cinquenta
e sete por cento) dos imdveis ofertados néo sdo adquiridos por empreendedores
imobiliarios.

No Grafico 7, pode-se observar que o prego meédio adquirido sempre esteve
acima do valor de reserva proposto pela Terracap. No entanto, em 2013, o primeiro
ano de licitagbes apos 2009, essa diferenca comega a reduzir. A partir de maio de
2014, quando os empreendedores comecam a ndo mais oferecer lances pelos
terrenos residenciais no Setor Noroeste, o prego médio do m? dos terrenos adquiridos

nio é mais registrado.
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Grafico 7: Comparativo nominal do prego medio do valor de reserva por m? ofertado x custo m? dos
terrenos adquiridos
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Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da Terracap

Os competidores passam a ajustar para baixo o valor dos seus lances e 0s
vencedores passam a reduzir os valores maximos de suas ofertas, diferentemente
dos leildes realizados em 2009, aparentemente porgue passam ser a menos atrativos,
uma vez que seus valores de reserva ulfrapassam seus proprios limites (private
values). A nao atratividade ao potencial comprador é o principal risco do uso do
método de leildo por parte do vendedor, pois este deixa de gerar receitas. A Terracap
passa, portanto, a perder forga na sua finalidade méaxima que é a contribuicéo de caixa
para programas do governo local.

Apresenta-se abaixo uma sintese dos resultados das vendas de terrenos
residenciais entre o periodo de 2009 e 2014:

a) Excesso de oferta de terrenos: 45% dos terrenos residenciais foram ofertados
em um Unico ano; em decorréncia da obrigacdo de construir, automaticamente
promove-se 0 excesso de produtos imobiliarios disponiveis em uma mesma
época; ha elevada pressao dos empreendedores para extensdo ou exclusao
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desse prazo, vide decisdo do STF" sugerindo que a clausula de obrigagdo de
consiruir seja retirada da escritura da Terracap.

b) Valor de reserva: aumentos acima da inflagdo sugerem uma selegdo de
competidores com custos marginais mais competitivos ou desisténcia de
participagéao;

c) Sobreprego: Ao tentar superar 0S valores de reserva que cresceram acima de
niveis inflacionarios no periodo estudado, empreendedores tenderdo a
recuperar seus investimentos realizados por meio de supervalorizagdo do
preco dos m?2 das unidades residenciais ou mesmo absorver redugbes em
margens para garantir receitas e desenvolvimento imobiliario no futuro.

d) Regras: durante todos esses anos, as regras mantiveram-se fixas quanto ao
formato de alocacdo destes terrenos, ficando a cargo da Terracap mudangas
na forma de pagamento destes terrenos, O percentual de entrada e/ou

variagbes quanto a taxa de juros para financiamento do saldo devedor.

b http://www.stf.jus.br/portaprrocesso/verProcessoPeca.asp?id=247267494&tip0App=.pdf
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6 ANALISE DO REGRAMENTO DE LEILOES APLICADOS NO REAL ESTATE

6.1  Modus operandi de leilées da Terracap no DF em relagdo Singapura e
Hong Kong

A comparagao entre os modus operandi das trés localidades permitira uma andlise
sobre a possibilidade de adequacdo no regramento de vendas por meio de leiles,
resguardados aspectos das leis vigentes, no que tange aos impactos das receitas da
propria Terracap.

Ha similaridades na setorizagéo da cidade e respectivo planejamento urbano.
As trés localidades se assemelham quanto & existéncia de agéncias do governo
responsaveis pela alocag&o de terrenos para a iniciativa privada, bem como na
fiscalizacdo da execugdo do que foi planejado, tanto em termo de escopo, quanto de
areas e de prazos de implantagio. Ha também semelhangas na politica colonial de
apropriagdo das terras, em especial quando da concepgdo da cidade, no caso de
Brasilia, ou reposicionamento dos setores, como foi o caso de Singapura.

Apesar da centralizac&o e fiscalizagZo direta sobre os projetos realizados em
seus terrenos, Hong Kong possui menos intervengio do governo. A necessaria
intervengéo governamental garante os interesses coletivos e tem funcdo de maximizar
as receitas para realizagdo de benfeitorias sociais, tais como fornecimento de
infragstrutura, vias de transporte, escolas, estacionamentos, hospitais e
aparelhamentos publicos de uma maneira geral.

O uso de leildes como método de alocacdo de terrenos é observado em
Brasilia, Singapura e Hong Kong. Os mecanismos e seus regramentos se diferenciam
e, como em qualquer cenario econémico adverso, procuram se adaptar. Nas trés ha
centralizagéo de agéncia do governo, responsavel por: parcelamento, avaliagio do
ativo e respectiva coordenagdo da forma de alocacdo. Essas agéncias também
determinam o numero de ativos a serem vendidos e suas respectivas localidades.
Uma diferenca de Singapura é que foi instituida uma agéncia responsavel por
programas sociais de habitag&o, que é a UDB, e outra agéncia para coordenar os
demais projetos, a URA.

Uma diferenga na alocagdo de terrenos residenciais é que em Brasilia a
transferéncia de posse é completa, realizada por escritura publica com alienacéo
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fiduciaria enquanto houver saldo devedor. Em Singapura e Hong Kong os terrenos
sao arrendados por muitos anos, mas a posse completa n3o ¢é transferida. Aliado a
isso, os ganhadores homologados pelos leildes ndo podem transferir o arrendamento
para terceiros, ao contrario de Brasilia, onde esta transferéncia é permitida até mesmo
antes da quitagdo do saldo devedor (neste caso especifico, com a anuéncia da
Terracap ou mediante pagamento de multa).

O meétodo para alocag8o de terrenos se diferencia nas trés localidades, em

especial em Hong Kong que tem feito mais uso de cartas-convite para alocagéo de
terrenos residenciais. Quando é escolhido o leildo, Singapura e Brasilia fazem mais
uso do mecanismo de primeiro-prego {no caso, FPSB), enquanto Hong Kong aprecia
mais 0 mecanismo de segundo-preco (no caso, English Open). Brasilia faz a Opgao
de divulgar o valor de reserva no préprio edital, enquanto que Hong Kong e Singapura
mantém essa informagéo em sigilo até o dia do leildo, porém possuem métodos
diferentes para a construgdo do valor de reserva.,
E um consenso entre as trés localidades o compromisso para concluséo da
implantagdo do empreendimento do Real Estate; em Brasilia, conhecido como a
“obrigacéo de construir”. O prazo previsto para conclusdo do empreendimento em
Brasilia € de 72 meses, ficando ao critério de conselhos da Terracap mudancgas
nesses prazos; em Singapura e Hong Kong costuma-se solicitar o prazo de 60 meses
para conclusao do projeto.

A transparéncia durante o processo de leildes é priorizada nas trés localidades.
Os participantes tém acesso a informagdes sobre o terreno, fotos, croquis e
capacidade construtiva. No caso da Terracap ha disponibilidade de informagdes que
explicitam eventuais impedimentos e obstrugtes acerca do terreno que esta sendo
vendido, sendo os problemas ocultos, tais como interferéncias em concessionarias de
energia e agua, um risco a ser assumido pelo proprietario do terreno. Os resultados
séo divulgados, mas sdo desconhecidos os nomes dos vencedores. E inclusive
possivel verificar quais foram as ofertas dos demais participantes, quando os leildes
séo FPSB.

O Quadro 4 abaixo traz a sintese das principais regras relacionadas a leildes e
terrenos nas trés localidades, objetivando a comparacgéo das regras escolhidas para
analise, citadas na metodologia deste trabalho. Ha mais regras e/ou abordagens
adotadas por determinada localidade, as quais néo sdo previstas pelas outras aqui
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estudadas. Por exemplo, em Singapura, ha casos de contrapartidas relacionadas a
obras para o empreendedor que adquirir o terreno, como construcdo de determinado
viaduto em area préxima ao terreno. Em Brasilia, ha casos de outorgas onerosas, em
caso de potencial construtivo aumentado. Deste modo, ndo existem apenas dez
regras possiveis de comparagdo efou casos particulares em cada uma das

localidades.

Quadro 4: Sintese das diferen¢as do regramento de leildes em Brasilia, Hong Kong e Singapura

Regramento Brasilia Singapura Hong Kong

1. Agéncia Agéncia Publica/Terracap  Agéncias Agéncia Publica/SAR
Responsavel pela Publicas/URA e [JDB

gestdo dos

Terrenos

2. Instrumento de

vendas

3. Mecanismo

4, Definigdo do

valor de reserva

Prioritariamente alienagao
por meio de escritura
publica. Ha possibilidades
de concessdes por meio
de PPPs {Parcerias
Puablico-Privadas).
Licitagdo/Concorréncia por
meio de leildo de primeiro-
preco e sigiloso (First
Price Sealed Bid — FPSB)

Norma 14653 — Norma
Brasileira de Avaliacéo de
Bens. O valor & divulgado
no edital e definido pela

propria Terracap.

Arrendamento por 60

a 890 anos.

Quando leildes, faz-
se uso do mecanismo
FPSB.

Definido pela URA ou
HDB correspondente
a 85% dos pregos
esperados por
avaliadores
experientes do
mercado. O valor &

desconhecido junto

Arrendamento por 60
anos, podendo ser

alterado.

Leildes/Carta
Convite/Conirato
Particular (Quando
leildes, faz-se mais uso
do mecanismo English
Open do que FPSB).
Definido pelo SAR, é
desconhecido para os
ofertantes até o dia do
leildc. Durante o
processo de licitagao,
s&0 divulgadas
avaliagbes estimadas

por especilistas nos
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8, Vedagdo para
revenda do
terreno para
terceiros

6. Obrigagio de
construir

7. Forma de
divulgacao dos
resultados

8. Forma de
divulgacio do
edital

9. Prazo para
preparacéo para
o leildo {entre
edital e leilao)
10. Participantes
{Empresas e

Pessoas Fisicas)

Nao ha. Se tiver saldo
devedor vigente, a
Terracap precisa anuir o
novo proprietario. Se ndo
for comunicada, o devedor
deve pagar multa de 10%
sobre o valor escriturado.
72 meses

Pelo site ou disponibilizado
na sede.

Site, cartilhas ou

disponibilizado na sede.

Em geral, 1 més.

Pessoas fisicas e pessoas
juridicas, mediante
apresentagio de
documentos especificos.

ao leioeiro e mercado
até o dia do leiléo.

Ha vedagdo. Fluxo de
caixa de retorneo s6
pode ser realizado
por intermedio de
projeto de Real
Esiate.

60 meses

Site

Site

3 a 4 meses

Principalmente
pessoas juridicas, em
caso de terrenos
destinados ao Real
Estate.

principais meios de
comunicagio.

Ha vedagéo. Fluxo de
caixa de retorno 50
pode ser realizado por
intermédio de projeto
de Real Estate.

60 meses

Site

Site

3 a 4 meses

Principalmente pessoas
jurfdicas, em caso de
terrenos destinados ao

Reai Estate.

Fonte: Elaborado pela autora

6.2
residenciais

Analise do regramento relacionado a precificagdo de terrenos

Aqui serdo realizadas analises sobre a) definigdo do mecanismo de leildo; b)

da defini¢&o do valor de reserva, c) da definigéo da obrigac¢&o de construir e d) da ndo

vedagéo da transferéncia dos terrenos vendidos a terceiros, frente a experiéncia da

literatura existente e dos leilldes realizados em Singapura e Hong Kong

comparativamente ao regramento atual da Terracap e aos resultados de licitacdo de

terrenos residenciais no Setor Noroeste, em Brasilia. Tais regras foram escolhidas
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devido ac impacto que trazem a receita do vendedor que fez opgao de leildo para

alocagao de seus terrenos.

a) Mecanismo: FPSB

A literatura acerca da teoria de leildes defende que, a priori, © mecanismo
adotado nédo deveria influenciar nas receitas do vendedor. Entretanto, em mercados
ditos assimétricos, ou seja, quando os competidores possuem informagbes diferentes
sobre os ativos, o mecanismo de First Price Sealed Bid, adotado pela Terracap, tende
a nao gerar mais receitas. No entanto, pela gestao de terreno ser centralizada é
possive!l que a decisdo do 6rgédo seja para coibir a formagéo de cartéis e monopélio,
fendmeno que costuma ocorrer em leildes de segundo-prego.

Os dois cenarios nos quais o mecanismo de FPSB geraria mais receita acontecem
quando (1) ndo ha independéncia das expectativas particulares do competidor na
formagdo de pregos (Milgrom e Weber, 1982) e (2) quando nio ha muitos
competidores no mercado; isto porque quando ha mais competidores os ofertantes
sentem-se mais estimulados a chegar mais proximo dos seus valores limites, de modo
a aumentar a sua probabilidade de ganhar o certame. As informacgdes sobre os
resultados dos leildes s&o divulgadas pela Terracap, tanto na fase de resultado
preliminar (quando os competidores tém acesso a todas as ofertas emitidas para os
itens pleiteados), quanto na homologagao, quando descobrem qual foi a oferta
vencedora oficial. Os leildes ocorrem em Brasilia desde a década de 1970 e agéncia
conta com as receitas para realizagdo de suas benfeitorias sociais; eles sdo
subsequentes e programados, permitindo o aprendizado a partir de leildes anteriores
e informacgdes acerca das regides pleiteadas. A agéncia nao solicita taxas de entrada
para participar dos leilées e qualquer pessoa fisica ou juridica pode pleitear a compra
de um terreno, desde que cumpra os n3o complexos requisitos de participacao,
fazendo com que o leque de competidores seja vasto e diversificado.

Ha estudos que defendem o uso do leildo inglés de segundo pre¢o como maior
gerador de receitas, em especial quando ha simetria. Em um cenario mais simétrico,
ele tende a gerar mais receita porque seus competidores costumam chegar mais
proximos dos seus valores méaximos; além disso, aqueles competidores que sdo mais
avessos ao risco fazem uso desta estratégia para que possam garantir produtos no
futuro. E o que parece ter acontecido no Setor Noroeste, que concentrou cerca de
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na exploragao direta desses ativos, desde que resguardados todos os interesses da

sociedade e da finalidade da prépria agéncia.

b} Valor de Reserva

A Terracap determina o valor minimo dos seus iméveis de acordo com os

critérios da norma brasileira NBR 14653 (Norma Brasileira de Avaliagéo de Bens):

No caso dos valores ofertados como minimos, & previstoc na

NBR 14653 que o avaliador pode fazer o uso em sua avaliacdo e
analise das premissas previstas no item 9.2.1.2 da NBR 14.653:2~
2011 - Norma Brasileira de Avaliagdo de Bens, além de poder
utifizar, também baseado em mesta norma, de campos de
arbitrio dentro do valor médio calcufado, levando-se em
consideracdo fatores que possam depreciar ou valorizar o imével
avaliado, tais como: posi¢éo, proximidade com vias de acesso,

infraestrutura, etc.’®

Apesar dos atrasos da implantagéo da infraestrutura do bairro™®, o valor
de reserva dos iméveis residenciais do Setor Noroeste nio sofreu depreciacao;
ao contrario, entre janeiro de 2009 e setembro de 2014, quando ocorreram as
ultimas licitagdes dentro do periodo analisado no presente estudo, o valor de
reserva subiu, nominalmente, 45% acima do INCC.

Em 2014, no entanto, o 6rgdo sentiu queda na procura pelos terrenos
residenciais e reduziu o ritmo de elevacgdes dos valores de reserva. De janeiro
a setembro de 2014 o INCC evoluiu cerca de 4%, enquanto o prego do m? do
valor minimo cresceu 12%; em 2009, a evoiugao dos pregos minimos ofertados
chegou a 67% (sessenta e sete por cento). Um efeito que a elevagéo do valor
de reserva acima da avaliagéo feita pelo proprio empreendedor ocasiona é a
ndo participagéo no leildo (KRISHNA, 2010). E foi o que aconteceu a partir de
maio de 2014 com relagéo aos terrenos residenciais do Setor Noroeste.

Outro aspecto relevante acerca do valor de reserva é a divulgagéo deste

durante o processo de leildes. A literatura defende que este, eventualmente,

i http://www.terracap.df.gov.brlcomponent/faqs/question?id=80:como—e—realizada-a—avaliacao-do—

imovel-ofertado-em-edital-de-licitacao
¥ A Terracap foi acionada pelo TJIDF em decorréncia de atrasos para execugao de contrato de
empresa de infraestrutura.
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pode desestimular a participagdo em um certame, nos lugares em que se sabe
da existéncia dele. As agéncias de Singapura e Hong Kong abrem méao da
divulgacdo antecipada desse valor, 0 que ndo necessariamente significa
maximizacdo das receitas. O estabelecimento do valor de reserva divulgado
com antecedéncia e inflexivel pode ter impacto direto na néo realizagéo de
receitas.

O valor de reserva é o risco do vendedor que o define de maneira
inflexivel (KRISHNA, 2010), pois se os competidores avaliam determinado ativo
acima do valor de reserva e ndo chegam até seu limite, como é comum em
mecanismos de primeiro-prego como este adotado pela Terracap, incorre-se
na possibilidade de vender o ativo muito préximo do valor de reserva,
especiaimente quanto este € divulgado. Quando o empreendedor percebe que
nao tem pouca concorréncia tende a ficar mais longe do seu valor maximo de
avaliacao. Para se proteger, o vendedor prefere excluir alguns competidores a
perder a oportunidade de maximizar seus ganhos. Os relatérios de
Administracéo da Terracap demonstram a preocupacdo em expor as receitas
geradas pelas vendas que foram acima do valor ofertado. Apesar dos valores
de reserva no Real Estate costumarem ser os mesmos de avaliacdo do terreno
(QUAN, 1994), os vendedores preferem colocar os valores de reserva acima
da sua avaliacéo (KRISHNA, 2010). Este tipo de estratégia do vendedor pode
trazer problemas do ponto de vista de eficiéncia, quando a venda no acontece,
como foi o caso do Setor Noroeste.

Rever a forma como se constréi seu valor de reserva é tarefa
fundamental de uma agéncia de governo, cujo orgamento & necessario para
implantag&o de benfeitorias para toda a comunidade. Algumas praticas acerca
do tema exploram o uso de avaliagbes do mercado com relagdo ao ativo e
aplicagdo de coeficiente de redugdo sobre esta média; calculo matematico que
avalie o tempo em que o ativo remanesce em estoque, mesmo depois de ser
ofertado; flexibilidade no aceite do valor de reserva e nao divulgagdo podem
funcionar por um certo tempo, mas podem trazer problemas de credibilidade
para a agéncia do governo.

Oferecer um valor muito elevado por determinado ativo, como ocorrido

em 2009 no Setor Noroeste, pode ter refletido a expectativa de margem que o
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vencedor tinha acerca daquele ativo e, quando a realidade do mercado de Real
Estate é eventualmente diferente dos ganhos esperados, os competidores
reavaliam a atratividade do negécio e automaticamente fazem revisdes dos
limites de valor dos terrenos. Elevados percenfuais de sobreprego em
determinado periodo ndo necessariamente significam que os ativos tiveram
seus valores de reserva definidos abaixo do valor ideal. Outrossim, o
estabelecimento dos valores de reserva é regramento fundamental para que as
agéncias do governo se protejam da formagdo de cartéis entre competidores.
Independente da regra a ser adotada, a literatura entende a ferramenta como
algo que faz sentido, especialmente quando ha elevada procura por

determinado ativo.

¢) Obrigacéo de Construir

A exemplo de Singapura e Hong Kong, os empreendedores que adquiriram
terrenos da Terracap também precisam concluir o empreendimento, com
comprovacao a partir da emisséo do Habite-se. O prazo descrito nas escrituras de
compra e venda dos terrenos do Setor Noroeste é de 72 meses, com possibilidade
de extens&o deste prazo em mais 50%. O prazo estendido costuma ser uma
tentativa de o empreendedor aguardar melhores precos das unidades imobiliarias,
em caso de crises.

O Estatuto das Cidades, lei que regulamenta este quesito constitucional,
preocupado com a especulacdo imobiliaria, prevée gue 0S municipios
regulamentem os prazos. E exigido no Art.5 o prazo para realizagdo de projeto e,
em caso de aprovacgao de projeto, que a obra se inicie em até 24 meses apos esta
data. A Terracap aumentou em dois meses o seu prazo de implantagio,
argumentando que a crise do mercado imobilidrio necessitava desse tipo de ajuste.

No que tange a influéncia da Terracap no valor dos terrenos a partir da
existéncia deste regramento, entende-se ser necessario o ajuste fino entre a
demanda e a oferta de terrenos. Quando varios terrenos sao licitados no mesmo
més e eventualmente adquiridos, esses prazos s#o idénticos aos vencedores, que
pelas regras especificas de Brasilia costumam construir produtos similares. Por
consequéncia, a oferta de produtos imobiliarios residenciais também aumenta, a

priori, provocando impacto no prego destes imdveis. Eventual redugdo dos pregos
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dos imoveis pode vir a impactar no retorno dos investimentos dos empreendedores
imobiliarios, fazendo com que estes, dependendo do estoque de terrencs e
unidades que possuam, fagam uma supervalorizagéo deles (CHAU ET AL, 2009)
ou desvalorizagdo caso o nivel de concorrentes para aquisigao de novos terrenos
seja menor (KRISHNA, 2010). |

d) Néo vedacdo da venda do terreno comprado na Terracap para terceiros

O instrumento de venda adotado pela Terracap para venda de terrenos
residenciais prevé a transmissao integral da posse ao vencedor do leildo, por meio
de escritura publica. Essa transmiss&o de posse sugere que o retorno do investidor
pode vir por meio da venda do terreno, caso este ainda néo esteja no seu limite de
avaliagao (Vincent, 1987), o que transfere esse ganho adicional para terceiros e
nao para a prépria Terracap.

Ao possibilitar a revenda do imoével, ela pode acontecer em momento futuro,
em especial em momentos de crise, quando empreendedores imobiliarios podem
preferir vender os terrenos abaixo do valor pago Terracap, criando um mercado
paralelo de terrenos. Se estes forem vendidos a valores superiores aos pagos aos
proprietarios originais, porém inferiores aos valores de reserva da Terracap, estes
passam a ser concorrentes diretos, diminuindo a demanda por terrenos da agéncia

imobiliaria de Brasilia.



o1

7 CONCLUSAO

O objetivo principal deste trabalho foi analisar o regramento de leildes de
terrenos pubiicos destinados ao Real Estate, comparando casos de Brasilia, Hong
Kong e Singapura. Para alcanga-lo, foi necessario avaliar o funcionamento de
mecanismos de leildes adotados nestas localidades, bem como analisar os resultados
das vendas de terrenos residenciais no Setor Noroeste de Brasilia.

Foi apontado o modus operandi dos leildes de terrenos em Brasilia, que adota o
mecanismo de primeiro-prego First Price Sealed Bid; em Singapura, onde é comum
utilizar o mesmo mecanismo da Terracap; e em Hong Kong, que costuma adotar o
mecanismo de segundo-prego, English Open, quando faz uso de leildes para alocacio
de seus terrenos residenciais. Pode-se perceber que, apesar de Brasflia e Singapura
fazerem uso do mesmo mecanismo, algumas regras especificas sdo diferentes, os
quais podem vir a maximizar as receitas do vendedor, objetivo principal da escolha de
leilbes para venda de terrenos.

Apesar do mecanismo English Open proporcionar maiores receitas em mercados
assimetricos, a real eficiéncia de uma agéncia piblica responsével pelo planejamento
e realizagéo de benfeitorias sociais como a Terracap é a geracdo de receitas em si. A
inibigdo da formag&o de cartel e monopdlios podem ser interesses do legistador que
sugeriu a licitagdo como método para alienagdo de bens publicos, principais
beneficios para govermnos que adotam o mecanismo FPSB. Mesmo adotando
mecanismos diferentes, pde-se perceber na caracterizagdo do modus operandi de
Singapura e Hong Kong que o mercado de Real Estate demanda agilidade e
flexibilidade de suas agéncias, no sentido de obter essas receitas, alterando suas
regras de funcionamento e flexibilizando o valor dos seus ativos.

A constituicao brasileira estabelece, em seu Art. 37, o formato de licitagio como
forma de venda de bens pulblicos, a qual deve garantir os preceitos basicos de
isonomia e direito de participacéo de todos. A Lei 8.666/93 por sua vez, regulamenta
o referido artigo e define as formas de licitacdes, sendo os leilées a modalidade de
venda para iméveis, desde que exista uma avaliagio para balizar a vitéria daquele
que oferecer o maior valor. Aqui sugere-se anélise sobre aplicabilidade e efetividade
do método de PPP (Parcerias Plblico-Privadas) previstas pela Lei 11.079/2004 para
alocagéo de terrenos residenciais em Brasilia em forma de arrendamento. Além de

promover uma renda mais perene para agéncia, o modelo pode estimular de uma
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maneira diferente as estratégias de precificacdo desses ativos, sem excluir o leildo
como metodo adotado para concorréncia entre empreendedores.

As informagbes diferentes que diversos competidores tém acerca do ativo, em
especial acerca do futuro do bairro Setor Noroeste, intensificam a assimetria do
mercado de aquisi¢do de terrenos. E conhecido o poder que agéncias imobiliarias
possuem em administragbes centralizadas como Brasilia. O nivel de incerteza sobre
o real potencial das regides e a incapacidade de ponderar os custos marginais dos
diversos competidores problematiza ainda mais o mecanismo a ser adotado pela
Terracap. A maior parte dos terrenos residenciais esta concentrada em 9 (nove)
players no Setor Noroeste, sugerindo um ganho marginal por aprendizado que os
demais competidores nZo conseguem ter. A reducdo de concorréncia tende a
depreciar o valor dos ativos do competidor.

O valor de reserva é item de grande influéncia da Terracap na avaliagdo dos
terrenos residenciais em Brasilia. O aumento dos valores de reserva acima da
inflacéo, aliado as condi¢des especificas do mercado do Real Estate local, podem ter
influenciado a redugdo da absorgéo desses terrenos por empreendedores imobiliarios
no Setor Noroeste. Além destes valores terem superado os indices inflaciondrios, até
meados de 2013 os empreendedores seguiam fazendo ofertas acima do valor de
reserva da Terracap, ainda dispostos a ndo correr o risco de perder producéo futura.
Sugere-se avaliar a forma de precificagdo e uso da subjetividade, item previsto na
norma utilizada nesta avaliagdo. Aliado a isso, tais aumentos frazem como
consequéncia possivel uma selecdo de competidores com custos marginais mais
baixos e mais avidos por ofertar precos mais elevados pelos terrenos.

Hong Kong e Singapura usam cartas-convite (tenders) como termémetros do
mercado e divulgam uma previsdo de localidades a serem licitadas. Para estas
localidades, pedem que os empreendedores interessados encaminhem o preco
minimo e, mediante pagamento de caugéo, avaliem se estes precos estdo acima das
suas expectativas. Se o empreendedor atingir todos os critérios, as agéncias podem
abrir m&o do método de leildo para alocagdo do terreno; se entenderem a necessidade
de reduzir o valor de reserva, assim o fardo. O aprendizado que a Terracap pode ter
sobre este regramento esta na flexibilidade necessaria na defini¢éo de reserva, sem

prejuizo as normas brasileiras vigentes.
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A obrigacdo de construir é item fundamental no planejamento urbano das cidades
e aliado principal contra a especulagdo imobiliaria, porém sugere-se que a Terracap
controle a dosagem da oferta dos terrenos, sob prejuizo de afetar seu préprio ativo,
quando ha descasamento entre oferta e demanda por unidades imobiliarias a serem
edificadas nestes terrenos. Além disso, o excesso de oferta de terrenos em um mesmo
ano pode vir a provocar excesso de produtos imobilidrios disponiveis em um mesmo
periodo, provocando aumento do poder de barganha de compradores e consequente
pressao no preco finais destes imoveis.

N&o vedar a transferéncia dos iméveis vendidos pela Terracap para terceiros pode
facilitar a criagdo de um mercado primario paralelo, o qual pode transferir ganhos
advindos daquele ativo para terceiros e nac para a propria Terracap ou mesmo
depreciar seus ativos, caso o mercado paralelo permita a venda de terrenos a pregos
abaixo dos valores de reserva da agéncia imobiliaria de Brasilia.

Estudos futuros precisam compreender o nivel de assimetria dos empreendedores
imobiliarios que acessam a Terracap e, neste sentido, avaliar como suas estratégias
podem vir a influenciar as receitas desta companhia. Outros estudos podem medir os
impactos do sobreprego no custo desses terrenos, bem como avaliar qual a maneira
6tima desta agéncia do governo para definir seu valor de reserva, promovendo
competigdo, maximizacado das suas receitas e auxiliando no fortalecimento da
economia local.

E importante avaliar se uma agéncia pUblica responsavel pela gestéo de terrenos
e consequente estimulo a produgéo imobilidria deve, exclusivamente, objetivar a
maximizacdo de receitas. O equilibrio da cadeia produtiva pode auxiliar diretamente
no financiamento de projetos importantes do governo, quer seja pela receita direta
oriunda destes ativos, quer seja por meio de impostos e empregos gerados por uma
industria tdo importante para a economia local. Estudos indicam que agéncias do
governo procuram fazer uso do mecanismo de FPSB para se proteger da formacgao
de cartéis, no entanto, a correta dosagem de oferta de terrenos e o peso do valor de
reserva sdo fundamentais para a adequada absorgdo desses terrenos por
empreendedores imobiliarios.

As reflexdes acerca da conducdo de leildbes como forma de alocagédo de bens
publicos repousam na finalidade da agéncia, na capacidade desta de agir em

consonancia com as leis e com a capacidade do mercado de Real Estate absorver os
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valores propostos pelos seus terrenos. Uma ponderagéo destes aspectos tende a

atribuir o real valor que estes ativos tém para seus potenciais compradores e
sobretudo, para a sociedade.
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ANEXO 1 - RENDIMENTO NOMINAL MENSAL POR DOMICILIO PARTICULAR
PERMANENTE NO SETOR NOROESTE
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ANEXO 2 - NUMERO DE DOMICILIOS PARTICULARES PERMANENTES NO
SETOR NOROESTE
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ANEXO 3 - NUMERO DE PESSOAS RESIDENTES NO SETOR NOROESTE
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ANEXO 4 - CARTA TEMATICA LIMITE DO SETOR NOROESTE E LIMITE DO
SETOR CENSITARIO
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ANEXO 5 - EXEMPLO DE EDITAL DE LICITACAO 4/2016/TERRACAP
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ANEXO 6 - EXEMPLO DE EDITAL DE LICITAGAO 4/2016/TERRACAP
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ANEXO 7 - CONSOLIDADO DOS RESULTADOS DE LEILOES DE TERRENOS

RESIDENCIAIS NO SETOR NOROESTE EM 2009, 2013 E 2014

Perfodo Edital Item Prego Ofertado Terreno m2 Ofertado | Prego iago m2 Pago
21/01/09)01-2009 SONW - 109 - PROJ A 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.462 000,00 10.462,00
21/01/09|01-2009 SONW - 109 - PROJ B 10.300 000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.462.000,00 10.462,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 109 - PROJ C 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 11.855.000,49 11.855,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 109 - PROID 10.020.000,00 1.024,00 9.785,16 . -
21/01/09|01-2009 SONW - 109 - PROJ E 10.020.000,00 1.024,00 9.785,16 | 11.751.000,00 11.475,59 |
21/01/09|01-2009 SONW - 109 - PROJF 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 11.065 000,00 11.065,00 |
21/01/09(01-2009 SQNW - 109 - PROJ G 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.410.000,00 10.410,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 109 - PROJ H 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.621.000,00 10.621,00
21/01/09|01-2009 SONW - 109 - PROJ | 10.020.000,00 1.024,00 9.785,16 - -
21/01/09|01-2009 SQNW - 105 - PROI ) 10.300.000.00 1.000,00 10.300,00 | 10.712.057,00 10.712,06
21/01/05|01-2009 SONW - 109 - PROI K 10.300.000,00 1.0G0,00 10.300,00 | 12.566.000,10 12.566,00 |
21/01/09|01-2009 SQNW - 110 - PROJ A 10.300.000,00 1.000,00 10,300,00 | 13.366.000,00 13.366,00

L 21/01/09|01-2009 SQNW - 110 - PROJ B 10.300.000.00 1.000,00 10.300.06 | 10.860.000,00 10.860,00
21/01/09|01-2008 SQNW - 110 - PROJ C 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 - -
21/01/09|01-2009 SONW - 11€ - PROID 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.664.000,00 10.664,00
21/01/09|01-2009 SONW -110-PROJ E 10.300.000,00 1.000,00 10.200,00 | 10.817.000,00 10.817,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 110 - PROJ F 10.3600 000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.601.000,00 10.601,00
21/01/09]|01.2009 SONW - 110- PROJ G 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.600.000,00 10.600,00 |
21/01/09|01-2009 SGNW - 110 - PROJ H 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.600.000,00 10.600,00
21/01/09]01-2000 SONW - 110 - PROJ) 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 12.176.000,00 12.176,00
23/01/09|01-2009 SQNW - 110 - PROE) 10.020.000,00 1.024,00 9.785,16 -
21/01/09|01-2009 SQNW - 110 - PROJ K 10.020 000,00 1.024,00 9.785,16 -
21/01/09|01-2009 SGNW - 111-PROJ A 14.900.000,00 1.500,00 9.933,33 | 15.460.000,00 10.306,67
21/01/08|01-2009 SONW -111-PROJ B 14.900.000,00 1.500,00 9.933,33 | 15.310.000,00 10.206,67 |
21/01/09|01-2009 SQNW - 111 - PROJ C 10.300.000,00 1.000,00 10.306,00 | 10.407 000,00 10.407,00 ]
21/01/09|01-2009 SQNW - 111 - PROJ D 10.300 000,00 1.000,00 10.300,00 | 11.851.000,00 11.851,00
21/01/03|01-2009 SONW - 111 - PROJ E 10.020.000,00 1.024.00 9.785,16 | 10.600.000,00 10.351.56
21/01/08|01-2009 SONW - 111 - PROJ F 10.020.000,00 1.024,00 9.785,16 | 10.051.000,00 981543
21/01/08|01-2009 SONW - 111 - PROJ G 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 11.020 000,00 11.020,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 111 - PRO}H 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.349.000,00 10.349,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 111 - PROI I 10.300.000,00 1.000,00 10.300,00 | 10.780.000,00 10.780,00 |
21/01/09(01-2009 SQNW -111-PROJJ | 10.300.000,00 |  1.000,00 [ 10.300,00 | 10.816000,00 | 10.816,00 |
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Periodo Edital item | Prego Ofertado Terreno m2 Ofertado | Preco Pago ~ |m2 Pago
21/01/09|01-.2009  |SQNW-310.PROIA | 14.900000,00 | 150000 | 993333 [ 15.051000,00 | 10.034,00
21/01/0901-2009 SCNW - 310-PROIB | 14.900.000,00 | 150000 | 993333 | 15.807.100,00 [ 10.538,07
21/01/05{01-2009 SQNW - 310 - PROJ C 1002000000 | 102400 | 978516 - -
21/01/09{01-2009 SONW - 310. PROJD | 10.300000,00 |  1000,00 | 10.300,00 | 10.416.000,00 [ 10.416,00
21/01/09|01-2009 SQNW - 310 - PROJ E 10.300000,00 | 1000,00 | 10.300,00 | 12.666.000,00 | 12.666,00
21/01/09]01-2009 SQNW - 310 - PROI F 10.300.000,00 | 100000 | 10.300,00 | 11.641300,00 | 11.641,30
21/01/09]01-2009 SQNW-310-PROIG | 10.300000,00 | 100000 | 10.300,00 | 11.641.300,00 | 11.641,30
21/01/05|01-2009 SQNW - 310 - PROIH | 10.300000,00 |  1.000,00 | 10.300,00 | 11.541.000,00 | 11.541,00
21/01/0301-2009 SQNW - 310 - PRO} I 1002000000 | 102400| 978516 | 10.223300,00 |  9.983,69 |
21/01/09(01-2009 SQNW - 310 - PRO}J 1002000000 | 102400 | 9.78516 | 10.223300,00 |  9983,69
21/01/09(01-2009 SONW . 311- PROJA | 1490000000 | 150000 | 993333 | 1515100000 | 10.100,67 |
21/01/09(01-2008  |SONW-311-PROJB | 14.900000,00 | 150000 | 993333 | 1585400000 | 10.569,33 |

{ 21/01/03|01-2009 SQNW - 311 - PROI C 10.020000,00 | 102400 | 978516 Swdl

[ 21/01/09|01-2009  [SQNW-311-PROJD | 1002000000 | 102400 [ 978516 : A
21/01/09(01-2009 _ [SQNW - 311 - PROJE 10.02000000 | 102400 |  9.785,16 el
21/01/0901-2008 SONW - 311 - PROJ F 10.300.000,00 1.000,00 |  10.300,00 2 S
21/01/09]01-2008  |SONW-311-PROJG | 10.300000,00 | 100000 | 10.300,00 | 10.518.118,00 | 10.518,12 |
21/01/0301-2009 SONW - 311-PROJH | 10.300000,00 |  1000,00 | 10.300,00 | 10.800.000,00 | 10.800,00 |
21/01/09]01-2009 SONW - 211 - PRO! | 10300000,00 | 1.000,00 | 10.300,00 | 10.308.998,00 | 10.309,00 |
21/01/09101-2009 SQNW - 311 - PRO1J 10.300.000,00 |  1.000,00 | 10.300,00 | 10.309000,00 | 10.309,00 |
26/03/09|03-2009 SQNW-109 PRO11 BRASI{ 10.570.000,00 1.024,000 10.322,27 : -
26/03/09]03-2009 SQNW-110 - PROJ A BRA| 10.570.000,00 1024,00] 1032227 g il |
26/03/09{03-2009 SQNW-309 - SUPERQUAT 10.790.000.00 1.000,00] 10.790,00 | 12.965611,00 | 12.965.61 |
26/03/09{03-2009 SQNW-309 - SUPERQUAL] 10.790 000,00 1.000,00] 10.790,00 | 13.540.000,00 |  13.540.00 |
26/03/09]03 2009 SQNW-309 - SUPERQUAL 10.570.000,00 1.024,00] 10.322.27 3 .
26/03/09]03-2003 SQNW-309 - SUPERQUAL] 10.790 000,00 1.000,00] 10.790,00 | 13.131000,00 [ 13.131,00
26/03/09]03-2009 SQINW-309 - SUPERQUAL 10.790 000,00 1000,00] 10.790,00 | 13.131.000,00 | 13.131,00
26/03/0903-2009  |SQNW-308 - SUPERQUAT 10.790 000,00 1.000.00] 10.790,00 | 13.505111,00 | 13.505,11
26/03/09]03-2009 SQNW-309 - SUPERQUAL 10,570 000,00 1024,00] 1032227 - <
26/03/09(03 2005 SQNW-309 - SUPERQUAL 10.570 000,00 1024.00] 10.322,27 | 10.870.000,00 | 10.615,23 |
26/03/09(03-2009  |SQNW-309 - SUPERQUAT 10.790 000,00 1.000,00] 1079000 | 13.620000,00 | 13.620,00 |
26/03/09|03 2009 SQNW-309 - SUPERQUAL] 10.790 000,00 1000,00] 10.790,00 | 11.600000,00 | 11.600,00 |
26/03/09(03-2009 SQNW-309 - SUPERQUAT] 10.790.000,00 1000,00] 10.790,00 | 13.528000,00 | 13.528,00 |
26/03/09]03-2009 SQNW-310 - SUPERQUAD 10.570 000,00 1.024,000 10.322,27 z
26/03/09]03-2009 SQNW-311 - SUPERQUAD 10.570 000,00 1024,00] 10.322.27 i
26/03/0303-2009 SQNW-311 - SUPERQUAD 10.570 000,00 102400 1032227 =
26/03/09}103-2008  |SQNW-311 - SUPERQUAD 10.570 000.00 102400 10.322.27 : :
26/03/09}03-2009 SQNW-311 - SUPERQUAD 10.790 000,00 1000,00 10.790,00 | 11.110.000,00 | 11.110,00 |
24/09/09}10-2008  [SQNW 107 SUPERQUADA 10.820 000,00 1.024.00] 1056641 | 12.101000,00 | 11.817,38 |
24/09/09(10-2005  [SQONW 107 SUPERQUADH 16.800.000,00 1500,00 11.200,00 | 21.161000,00 | 14.107,33 |
24/05/09|10-2009 SQNW 107 SUPERQUADA 16.800.000,00 1500,00] 11.200,00 | 21.160000,00 | 14.106,67 |
24/09/09] 10-2009 SQNW 107 SUPERQUADA 12.500.000,00 1000,00] 12.500,00 | 14.650000,00 | 14.650,00
74/09/09|10-2009  [SQNW 107 SUPERQUADA 12.500 000,00 1000,00] 12500,00 | 14.656.000,00 | 14.656,00
24/09/09[10-2009  [SQNW 107 SUPERQUADA 12.500 000,00 1.000,00] 1250000 | 17.25100000 | 17.251.00
24/09/09] 10-2009 SQNW 107 SUPERQUADA 10.820 000,00 1024,00] 1056661 | 12.699999,99 | 12.402,34 |
24/09/09{10-2009 SONW 108 SUPERQUADA 16.800 000,00 1500,00] 1120000 | 24.012000,00 | 16.008,00 |
24/09/09]10-2009  |SONW 108 SUPERQUADA 16.800 000,00 1500,00] 11.200,00 | 24.121.000,00 | 16.080,67 |
24/09/08{10-2009  |SQNW 108 SUPERQUADA 10.820 000,00 102400 1056641 | 11.990.000,00 | 1170898 |
24/09/09]10-2009 SQNW 108 SUPERQUADA 30,820 000,00 1024,00]  10.566,41 - - |
24/05/05{10-2009 SQNW 108 SUPERQUADA 10.820 000,00 102400 1056641 | 13.212.000,00 | 12.902,34
24/09/09]10-2009 SQNW 108 SUPERQUADA 12.500 000,00 1.000,00] 12.500,00 | 16.210.000,00 [ 16.210,00 |
24/09/09/10-2009 SQNW 108 SUPERQUADA 12,500 000,00 1.000,00] 12.500,00 | 14.997.000,00 | 14.997,00 |
24/09/05[10-2009  [SQNW 108 SUPERQUADA 12.500 000,00 1000,00] 1250000 | 16.210000,00 | 16.210,00 |
24/05/09]10-2009 SONW 108 SUPERQUADA  12.500 000,00 1000,00] 12.50000 | 15.570000,00 | 15.570,00
24/09/09]10-2009 SQNW 108 SUPERQUADA 12500 000,00 100000 1250000 15.570000,00 | 15.570,00 |
24/09/09]10-2009 SQNW 109 SUPERQUADA 10.820 000,00 1024,00] 1056641 | 13.000000,00 | 12.695,31 |
24/09/08|10-2009 SQNW 109 SUPERQUADH 10.820 000,00 102400] 1056641 | 13.212.000,00 | 12.902,34
24/09/09]10-2009 SQNW 110 SUPERQUADA 10820 000,00 1.024,00] 10.56641 | 1312150000 | 12.813,9
24/09/09]10-2009 SQNW 307 SUPERQUADA 12.5(X).000,00 1000,00] 1250000 15375622,13 [ 15.375,62
24/05/09|16-2009  |[SQNW 307 SUPERQUADA 12.500.000,00 1.00000] 12.500,00 | 16.120.000,00 | 16.120,00 |
24/09/09]10-2009 SQNW 307 SUPERQUADA 12.500.000,00 1.000,00] 12.500,00 | 15.912000,00 [ 15.912,00 |
24/09/09]10-2009 SQNW 307 SUPERQUADH 12.500.000,00 1.000,00] 1250000 | 15.912.000,00 [ 15.912,00
24/09/09]10-2009 SQNW 309 SUPERQUADA 10.820 000,00 1024,00] 10.566,41 | 13.120000,00 | 12.812,50 |
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Periodo Edital Item |Preco Ofertado [Yerreno [ m2 Ofertado [Preco Pago  |m2 Pago |
24/09/08 | 16-2009 SONW 309 SUPERQUADR 10.820.000,00 1.024,00] 10.566,41 | 12.300.000,00 12.011,72
24/05/09] 10-2009 SQNW 310 SUPERQUADH 10.820.000,00 1.024,00| 10.566,41 | 11.621 000,00 11.348,63 |
24/05/08| 10-2009 SQNW 311 SUPERQUADH 10.820.000,00 1.024,00| 10.566,41 | 12.120.000,00 1183594
24/09/09|10-2009 SQNW 311 SUPERQUADA 10.820.000,00 1.024,00f 10.566,41 | 11.500.000,00 11.621,09 |
24/09/09110-2009 SONW 311 SUPERQUADR 10.820.000,00 1.024,00f 10.566,41 | 11.690.000,00 11.416,02
16/12/09] 14-2009 SOQNW-107 - SUPERQUAL] 15.000.000,00 1.000,00] 15.000,00 | 21.300.012,87 21.200,01
16/12/09| 14-2609 SONW-107 - SUPERQUAH 15.000.000,00 1.000,00| 15.000,00 | 21.190.000,02 21,190,00 |
16/12/09} 14-2009 SQNW-107 - SUPERQUAD 15.000.000,00 1.000,00( 15.000,00 | 21.150.000,01 21.190,00 |
16/12/04]14-2009 SQNW-108 - SUPERQUAL 13.000.000,00 1.024,00] 12.695,31 | 15.750.000,00 15.380,86 |
16/12/09(14-2009 SOQNW-307 - SUPERQUAL] 22.000.000,00 1.500,00| 14.666,67 | 26.850 850,00 | 17.900.57
16/12/09| 14-2009 SQNW-307 - SUPERQUAL 22.000.000,00 1500,00| 14.666,67 | 24.121.500,00 | 16.081,27 |
16/12/09|14-200% SONW-307 - SUPERQUAL] 13.000.000,00 1024,00] 1269531 | 15.651.000,00 15.284,18
16/12/09{14-2009 SONW-307 - SUPERQUAL] 13.000.060,00 1.024,00f 12.69531 | 14.520.000,00 14,179,869 |
16/12/05| 14-2009 SONW-307 - SUPERQUAL 13.000.000,00 1.024,00{f 12.695,31 | 17.160 000,00 16.757,81 |
16/12/09| 14-2009 SQNW-307 - SUPERQUAL] 15.000.000,00 1.000,00 15.000,00 | 21.300012,87 21.300,01
03/12/13{11-2013 SONW 102 PROJ A 22.041.600,00 1.380,00] 315972,17| 26521.12100| 19.21820
03/12/13|11-2013 SQNW 102 PROI B 22.041 600,00 1380,00| 1597217 0,00
03/12/13|11-2013 SONW 102 PRO} C 15.817.760,00 92000 | 17.19322 0,00 .
03/12/13(11-2013 SQNW 102 PROI D 15.817.760,00 §2000 | 17.193,22 | 16.560000,00( 1800000
03/12/13{11.2013 SQNW 102 PROJ E 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 | 18.556 000,00| 20.16957
03/12/13]11-2013 SQNW 102 PROJ F 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 | 1855600000 20.16957
03/12/13|11-2013 SONW 102 PROI G 15 817.760,00 920,00 17.193,22 | 21,788.000,00| 23.68261
03/12/13]11-2013 SQNW 102 PRO) H 15.817.760,00 920,00 | 17.193,27 | 20.156.000,00| 2190870
03/12713[11-2013 SQNW 102 PROJ | 15.817.760,00 920,00 17.193,22 | 20.156.000,00( 21.908,70
03/12/13]11-2013 SONW 102 PROJ 15.817.760,00 920,00 17.193,22 | 18.556.000,00( 20.169,57
03/12/13|11-2013 SONW 102 PROS K 15.817.760,00 920,00 17.193,22 | 19.303.000,00| 20.98152 |
03/12/13|11-2013 SQNW 102 PROI L 15.817.760,00 920,00 17.193,22 | 20.156.000,00] 21.908,70 |
03/12/13{11-2013 SQNW 102 PROJ M 15.817.760,00 920,00 17.193,22 0,00 |
03/12/13|11-2013 SONW 102 PROI N 15.817.760,00 920,00 17.193.22 0,00 il
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PROJ A 15.817 760,00 920,00 17.193,22 0,00 S
03/12/13|11-2613 SQNW 103 PROS B 15.817 760,00 920,00 | 17.193.22 | 18.556.000,00( 20.169,57 |
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Periodo | Edital Rem Prego Ofertado [Terreno  |m2 Ofertado [Prego Pago  |m2 Pago
03/12/13]|11-2013 SQNW 103 PROJ C 15,535.520,00 920,00 156.886,43 0,00 -
03/12/13/11-2013 SONW 103 PROJ O 15.817.760,00 920,00 | 17.193.22 | 15.818000,00] 17.193,48
03/12/13|11-2013 SONW 103 PROJ £ 15.817.760,00 920,00 17.153,22 | 15.H18.00000| 17.19348
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PROJ F 15.817 760,00 920,00 | 17.193,22 | 18.161.000,00] 19.74022
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PROJ G 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 | 17.561.000,00| 19.088,04
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PRO! H 15.817 760,00 92000 | 17.19322| 17.121000,00| 18.609,78
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PRO! | 15.817 760,00 920,00 | 17.193,22 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 103 PROJ J 15.817 760,00 92000 | 17.19322 | 17.040000,00| 1852174
03/12/13(13-2013 SQNW 103 PROJ K 15.817 760,00 920,00 | 1719322 | 17.010.000,00] 1848913
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ A 15.817 760,00 92000 | 17.193.22 | 15.821000,00| 17.19674
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PRO) 8 15.817.760,00 52000 | 17.19322 | 18.012000,50| 1957826
03/12/13/11-2013 SQNW 104 PROJ € 15.535.520,00 900,00 |  17.261,69 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ D 15.817 760,00 92000 | 17.193.22| 17.160000,00 1865217
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ £ 15.817.760,00 920,00 | 17.19322 | 17.160000,00 1865217
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ F 15.817 760,00 920,00 | 17.19322 | 17.561.000,00 19.088,04
03/12/13|11-2013 SQNW 104 PROJ G 15.817.760,00 92000 | 17.19322| 17.561.000,00] 19.08804
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ H 15.817 760,00 920,00 | 17.19322 | 15.857.000,00] 17.23587
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PRO | 15.817 760,00 920,00 | 17.193.22 | 16.556000,00] 17.9956S
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PRO J 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 104 PROJ K 15.817.760,00 920,00 | 17.19322 0,00 -
03/12/13[13-2013 SQNW 105 PROJ D 15.817.760,00 920,00 | 17.193.22 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 106 PROJ A 15.817.760,00 920,00 | 17.19322 | 1820100000 19.783,70
03/12/13|11-2013 SONW 106 PROI B 15.817.760,00 920,00 1718322 | 1856100000 2017500
03/12/13{11-2013 SQNW 106 PROJ C 15.817 760,00 920,00 | 17.193,22 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 106 PROJ D 15.817 760,00 920,00 | 17.1937272 0,00 -
03/12/13{11-2013 SONW 106 PROI £ 15.817.760,00 920,00 17.193,22 0,00
03/12/13[11-2013 SQNW 106 PROJ F 15.535.520,00 900,00 | 17.261,69 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 106 PROJ G 15.817 760,00 92000 | 17.193,22 | 17.566.000,00| 19.09348
03/12/1311-2013 SQNW 106 PROJ H 15.817 760,00 920,00 17.193,22 | 17.517.000,00| 19.040.22
03/12/13{11-2013 SQNW 106 PRO | 15.817.760,00 92000 | 17.19322 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 106 PROJ J 15.817.760,00 92000 | 17.193,22 | 17.530.000,00/ 19.054.35

Periodo Editat Item Preco Ofertado |Terreno m2 Ofertado | Prego Pago m2 Pago
03/12/13[11-2013 SQNW 303 PROJ A 15.817.760,00 920,00 | 17.193.22 | 16.451000,00| 17.88152
03/12/13[11-2013 SQNW 303 PROI B 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 | 18.260000,00] 19.847,83
03/12/13[11-2013 SQNW 303 PRI C 15.817.760,00 92000 | 17.19322 | 16.251.000,00[ 17.664,13
03/12/13[11-2013 SQNW 303 PROJ J 15.817 760,00 920,00 | 17.19322 | 16.661000,00] 18.109.78
03/12/13[11-2013 SQNW 303 PROJ K 15.817 760.00 920,00 | 17.193.22 | 16.251.000,00| 17.664,13
03/12/13[11-2013 SQNW 306 PROJ A 15.817 760,00 92000 [ 17.193,22 0,00 -
03/12/13[11-2013 SQNW 306 PRO) 8 15.817.760,00 92000 | 17.19322 0,00
03/12/13[11-2013 SQNW 306 PROI € 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 | 18.511000,00| 2012065
03/12/13[11-2013 SQNW 306 PROJ D 15.817.760,00 920,00 | 17.193.22 0,00 -
03/12/13|11-2013 SAONW 306 PROJ E 15.817.760,00 920,00 17.193.22 | 18.511000,00| 20.120,65
03/12/13[11-2013 SQNW 306 PROJ £ 15.817.760,00 900,00 | 17.575,29 0,00 -
03/12/13[11-2013 SONW 308 PROJ H 15.217 760,00 920,00 | 17.193,22| 18.511.000,00/ 2012065
03/12/1311-2013 SQONW 306 PROJ J 15.817.760,00 920,00 | 17.193,22 0,00 - |
15/01/14|01-2014 SQNW 102 PRO] C 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.892.000,00( 18.360,87
15/01/14]01-2014 SQNW 102 PROJ M 16.400 000,00 920,00 | 17.826,09 | 17.220000,00 18.717.39
15/01/14/01-2014 SQNW 102 PRO) N 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 17.220000,00| 18.717.39
15/01/14[01-2014 SQNW 103 PROJ A 22.850.000,00f 1.380,00 | 16.557,97 | 24.21300000] 17.54565
15/01/14[01-2014 SQNW 103 PRO) C 16.110.000,00 900.00 | 17.900,00 | 16.555.055,55| 18.394,51
15/01/14[01-2014 SQNW 103 PRO1 | 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 18.725380,00| 20.35367
15/01/14]01-2014 SQNW 104 PRO) C 16.110.000,00 900,00 | 17.900,00 0,00 -
15/01/14[01-2014 SQNW 104 PROJ | 16.400 000,00 920,00 | 17.826,09 | 16912000,00] 1838261
15/01/14]01-2014 SQNW 104 PRO) ) 16.400 000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.912.000,00| 1838251
15/01/14[01-2014 SQNW 106 PRO) € 16.400.000,00 920,00 17.826,09 | 17.755.055,55| 19.298497
15/01/14/01-2014 SQNW 106 PRO) D 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09| 18.200.000,00( 19.782,61
15/01/14[01-2014 SQNW 106 PROJ E 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 18.200000,00( 19.782,61
15/01/14/01-2014 SQNW 106 PROJ ! 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 18.200000,00] 19.782,61
15/03/14|01-2014 SQNW 303 PROJ D 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.590000,00) 1803261
15/01/14|01-2014 SQNW 303 PRO) E 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.591000,00 18.033,70]
15/01/14]01-2014 SONW 303 PRO) F 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 0,00 - |
15/01/14]01-2014 SQNW 303 PROJ G 16.400.000,00 92000 | 17.826,09| 18699000,00] 20.325,00 |
15/01/14]01-2014  |SQNW 303PROVH | 16.400000,00] 920,00 | 17.826,09 | 18.230000,00] 19.81522 ]
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Periodo Edital item Prego Ofertado [Terreno | m2 Ofertado |Prego Pago  |m2 Pago ]
15/01/14[01-2014  |sonw 303 prOJ 16.400.600,00 92000 | 17.826,09 | 17.75505555] 19.29897
15/01/14{01-2014  [SQnw 308 PROJ A 16.400 000,00 920,00 | 17.826,09 0,00 :
15/01/14|01-2014 SQNW 306 PRO) B 16.400 000,00 920,00 | 17.826.09 0,00 )
15/01/14[01-2014  |sonw 306 PrROY D 16.400.000,00 920,00 | 17.82609 | 16.736.000,00] 18.191.30 |
15/01/14]01-2014 SQNW 306 PRO] F 16.110.000,00 900,00 | 17.900,00 | 16.355055,55] 18.172,28 |
15/01/14(01-2014  [SGNW 306 PRO) 3 16.400.000,00 92000 | 1782609 | 1672000000 18173091
12/02/14]02-2014 SQNW 304 PROJ A 16.110.000,00 900,00 |  17.900,00 0,00 -
12/02/14[02-2004  |sanw 304 PROI 8 22.860000,00]  1380,00 | 16.565.22 | 25.177000,00] 18.244.20 |
12/02/14]02-2014  [sQNW 304 PROI C 2286000000] 138000 | 1656522 | 25.177.000,00] 18.244,.20 |
12/02/14{02-2014 SQNW 304 PROJ D 16.400.000,00 92000 | 17.826.09 | 16.417.000,00] 17.84457 |
12/02/14]02-2014 __ [SQNW 304 PROJ E 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 17.547000,00] 19.040.22 |
12/02/14]02-2014 SQONW 304 PROJ F 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.807.000,00] 1826848 |
12/02/14(02-2014_ [sQNW 304 PROI G 16.110.000,00 900,00 | 17.900,00 0,00 0l
12/02/14[02-2014 _ [SONW 304 PROJ H 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 19.188000,00] 20.856,52 |
12/02/14]02-2014 __ |SQNW 304 PRO} | 16.400 000,00 920,00 | 17.826.09 | 16578.000,00] 18.019,57
12/02/14[02-2014 _ |SQNW 304 PROJ) 16.400.000,00 920,00 | 17.826,09 | 16.578.000,00] 1801957
27/03/14]03-2014  |SQNW 305 PROJ A 17.475.000,00 92000| 1899457 | 1857532500] 20190,57
27/03/14[03-2014  [SQNW 304 PROI A 17.130.000,00 900,00 | 19.03333 0,00 S
27/03/14{03-2014 ___|SQNW 306 PROJ A 17.475 000,00 92000 | 1859457 0,00 5
27/03/14|03-2014  [SQNW 306 PROI B 17.475.000,00 920,00 | 1899457 0,00 -
27/03/14]03-2014 ___ |SQNW 305 PROI B 17.475.000,00 92000 | 18.994,57 | 18.501000,00] 20.109,78 |
27/03/14/03-2014 _|SQNW 104 PROJ C 17.130 000,00 900,00 | 1903333 0,00 =1
27/03/14]03-2014 SQNW 105 PROJ F 17.130.000,00 900,00 | 19.033,33 0,00 S
27/03/14|03-2014 __ [SQNW 106 PROJ F 17.130.000,00 900,00 | 19.03333 0,00 ;
27/03/14]03-2014 SQNW 303 PROI 17.475 000,00 920,00 | 1899457 0,00 -]
27/03/14|03-2014 SONW 304 PROJ G 17.130.000,00 900,00 [ 19.03333 0,00 =
29/04/14{04-2014 _ [SQNW 105 PROJ A 17.475.000,00 920,00 | 18.994,57 0,00 il |
29/04/14|04-2014 SQNW 105 PROJ B 17.475 000,00 920,00 18.954,57 | 18.500.000,00 2:‘IIJ_1£I‘B.?_UT
29/04/14]04.2014 SQNW 105 PROI € 17.475.000,00 920,00 | 1899457 0,00 5L |
29/04/14|04-2014 _ [SQNW 105 PROJ G 17.475.000,00 92000 | 1899457 0,00 :
29/04/14[04-2014  |SQNW 305 PROI C 17.47500000]  92000| 1899457 | 0,00 1
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[Periado Edital ttem Prego Ofertado | Tesreno m2 Ofertada m2 Pago
29/04/14]04-2014 SONW 305 PROJ H 17.475.000,00 92000] 18.994,57 0,00 -
79/04/14|04-2014 SQNW 305 PROJ | 17.475.000,00 92000 | 18.994,57 0,00 E
28/05/14|05-2014 SONW 104 PROI C 17.136.000,00 900,00 19,028 89 0,00 -
28/05/14|05-2014 SONW 105 PROI £ 17.126.000,00 900,00 | 19.028,89 0.00 .
28/05/14]05-2014 SONW 106 PROI F 17.126.000,00 900,00 | 19.028,89 0,00 .
28/05/14{05-2014 SONW 303 PROJ F 17.475.000,00 920,00 18.994,57 0,00 -
28/05/1405-2014 SQNW 304 PROJ A 17.126.000,00 900,00 | 19.028,89 0,00 X
28/05/14/05-2014 SQNW 304 PROI G 17.126.000,00 900,00 | 19.02889 0,00 :
28/05/14]|05-2014 SGNW 306 PROE A 17.475.000,00 920,00 18.994,57 0,00
28/05/14|05-2014 SQNW 306 PROS & 17.475.000,00 920,00 | 18.99457 0,00
25/06/14)106-2014 SONW 105 PROJ A 17.475.000,00 920,00 18.994,57 0,00 -
25/06/14|06-2014 SONW 105 PROJ C 17.475.000,00 92000 1899457 0,00 .
25/06/14]06-2014 SOQNW 305 PROIC 17.475.000,00 920,00 18.994,57 0,00 “
21/08/14]07.2014 SGNW 104 PROJ € 17.126.000,00 920,00 1861522 0,00 .
21/08/14|07-2014 SONW 106 PROI F 17.126.000,00 920,00 18.615,22 0,00 -

| 21/08/14]07-2018 __|SQNW 304 PRO1 A 17.126.000,00 900,00| 19.02883 0,00 s

[ 21/08/14|07-7014 SQNW 304 PRO] G 17.126.000,00 900,00| 19.028,89 0,00 <
21/08/1407-2014 SQNW 306 PROJ A 17.475.000,00 920,00] 18.994,57 0,00 X
21/08/1407-2014 SQNW 306 PROJ B 17.475.000,00 920,00 1899457 0,00
24/09/1408-2014 SQNW 106 PROJ K 17.475.000,00 920,00 18994 57 0,00
24/09/14|08-2014 SQNW 306 PRO) G 17.126.000,00 900,00] 19.028.89 0,00
24/05/14|08-2014 SQNW 306 PROJ | 17.475.000,00 920,00 1893457 0,00 =
24/09/14)08-2034 SQNW 306 PROJ K 17.475.000,00 920,00] 1899457 0,00 5
28/03/15]02-2015 SOMNW 10_5 PROJ C 17.475.000,00! 920 18.994,57 0__ G
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DEFESA DE MONOGRAFIA

Ata da Sessao de Julgamento

presente data, para a Defesa de Monografia da candidata Jaqueline Vieira
nta, com inicio as 19h30min, reuniu-se em sessdo publica a banca composta
2s membros: Profa. Dra. Paola Torneri Porto (orientadora); Prof. Dr. Claudio
rares de Alencar e M. Eng. Alessandro Olzon Vedrossi.

ulo da monografia: "Andlise dos Regramentos de Leildes de Terrenos
blicos Destinados ao Real Estate em Brasilia Diante da Experiéncia
‘ernacional”.

)s breve apresentagdo do trabalho e arguicdo da candidata, tendo em vista o
teddo do trabalho escrito, qualidade da apresentacdo e desempenho da
didata frente as questdes colocadas pela banca, foram atribuidas as sequintes
as:

nota: assinatura:

fa. Dra. Paola Torneri Porto Ao %ﬁt@ gm A
f. Dr. Claudio Tavares de Alencar + ,© (.\QC/\/O(/LO o/pw .
=ng. Alessandro Olzon Vedrossi 70 /%fw KL : \ —

do em vista os resultados do julgamento efetuado nesta Sessdo de Defesa de
1ografia, a candidata fez jus a mengao IPPRO Y2 > pela banca.

Sao Paulo 31 de maio de 2017.



