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Viabilidade financeira para construcao e venda de imovel na cidade de Paulinia-
SP

Resumo

Este trabalho analisou as principais caracteristicas do mercado imobiliario da
cidade de Paulinia-SP. De forma mais especifica, analisou-se a viabilidade financeira
de investimento para a construcao e venda de um imével de alto padrao localizado em
condominio fechado. Revelou-se que a cidade possui importantes atributos
impulsionadores do mercado imobiliario local, tais como: elevada taxa de crescimento
populacional, alto indice de desenvolvimento humano [IDH], elevada renda per capita,
localizacdo geografica estratégica e predominancia da populacdo na faixa etéria
potencial a aquisicdo de imdveis, idade entre 25 a 39 anos. A valorizacdo do m?
construido na cidade esta entre as maiores do interior paulista e existe uma forte
tendéncia, nos Ultimos anos, do aumento de condominios fechados de médio e alto
padrdo. Este mercado tem sido impulsionado pela busca por seguranca patrimonial e
lazer privativo por parte das familias de média e alta renda, pois, apesar de a cidade
possuir elevado indice de qualidade de vida, as taxas de criminalidade, furto e roubo,
sdo consideravelmente elevadas e criminosos tém migrado dos grandes centros da
regido como, por exemplo, da cidade de Campinas-SP. Foram avaliados trés cenérios
de venda (otimista, moderado e pessimista) e em todas as possibilidades classificou-
se o investimento como viavel, gerando retorno ao investidor, sendo que mesmo no
cendrio pessimista a TIR foi 1,9 vezes maior & TMA adotada de 8,5% a.a. Desta
forma, a construcdo deste tipo de imével € um bom investimento, dadas as
caracteristicas socioecondmicas do municipio e a tendéncia do mercado local.
Palavras-chave: Paulinia-SP; Construcéo e Venda; Imoével de Alto Padréo; Analise de
Investimento.

Introducéo

O mercado imobiliario € um importante setor da economia de um pais e
caracteriza-se por empregar um grande numero de pessoas e movimentar elevado
recurso financeiro de diversos setores. Este mercado € bastante dindmico e estd muito
relacionado ao crescimento da economia local (Sartori, 2008).

No Brasil, anteriormente & implementagdo do Plano Real, em um cenério
econdmico marcado pela alta taxa de inflagio e desemprego, bem como pela
fragilidade de garantias de crédito, a concessdo de financiamento imobiliario era
bastante limitada, o que dificultava a aceleragéo deste setor (BACEN, 2014).

A partir de meados da década de noventa, apds implementacdo do Plano Real
e estabilizacdo macroeconbmica, o aumento da renda e a introducdo de um novo
marco legal, responsével por estruturar o processo de financiamento com a criagcdo do
SFH [Sistema de Financiamento Habitacional], houve um impulsionamento no
segmento de crédito imobiliario, o qual, a partir de 2005, aumentou acentuadamente
(BACEN, 2014).
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No Estado de S&o Paulo, por exemplo, o nimero de financiamentos aumentou
de 39 mil, em 2004, para 129 mil, em 2012, sendo que as concessdes aumentaram de
R%$1,4 bilh&o para R$ 23,5 bilhdes em valores nominais (BACEN, 2014).

A maior facilidade de crédito, taxas menores de financiamento e prazos
maiores, bem como o aumento da renda do brasileiro na ultima década, refletiram-se
no aumento da procura por imoveis e consequentes elevacdes dos precos. Dados
divulgados pelo Banco Central do Brasil, que mede o IVGR [indice de Valores de
Garantia de Imoveis Residenciais], revelam que, na ultima década, o preco do imovel
no Brasil teve um aumento exponencial, chegando a valoriza¢des anuais de 15% para
imoveis residenciais, o que significa dizer que em 2015 um imével chegou a valer 4
vezes 0 que valia em 2005.

Desta forma, nos altimos anos, o Brasil experimentou um grande aguecimento
na venda de imoéveis, acompanhado de expressiva valorizagdo, principalmente em
grandes centros urbanos, a exemplo da cidade de Campinas-SP, onde, entre 2013 e
2015, o pregco do imoével apresentou um crescimento de 30,9%; de acordo com o
indice Fipe-Zap, o principal termémetro do mercado imobiliario brasileiro.

Porém, segundo o especialista em mercado de imoveis, Marcio Fenelon
(2015a), o ano de 2015 representa o fechamento de um ciclo para o mercado
imobiliario brasileiro. Para Fenelon, a situagdo econémica do pais ira impedir o mesmo
crescimento que ocorreu na Ultima década. A menor renda e a maior restricdo ao
financiamento imobiliario, que esta ameacado por fontes de recurso que ndo sao
sustentaveis a longo prazo, ndo gerara condicbes para valorizacdo expressiva dos
iméveis para a proxima década. Todavia, a demanda por imdveis continuara garantida
pelo crescimento demogréafico e recuperacdo de confianca por parte do consumidor
(Fenelon, 2015a).

Neste novo cenario, 0 mercado exigira dos investidores e empreendedores
imobiliarios uma gestdo ativa dos iméveis, também denominada de estratégia de
adicdo de valor em negécios imobiliarios, que se baseia no simples conceito de néao
esperar a valorizagdo do imovel por fatores externos e sim fazer mudangas em fatores
internos que constroem valor para o imével (Fenelon, 2015b). Esta nova realidade
muda o conceito que se praticou na década passada, quando o imével se valorizava
sem haver necessidade de investimento e modificagdes.

Uma classica estratégia de adicdo de valor em imoOveis consiste na constru¢ao
e futura venda de um imovel a partir de um terreno. Neste caso, 0 pequeno e médio

empreendedor de um projeto imobili&rio tem uma perspectiva de aumento de 70% do
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capital investido no prazo médio de 18 meses, 0 que indica que o negdcio imobiliario,
quando gerido com disciplina e sustentabilidade, ainda representa um bom negécio
(Fenelon, 2015b).

Neste trabalho, estudou-se o mercado imobiliario local da cidade de Paulinia,
situada na Regido Metropolitana de Campinas-SP [RMC], a segunda do Estado de
Sao Paulo em nimero de habitantes. A cidade de Paulinia apresentou, de acordo com
dados do IBGE, um aumento populacional de 62% nos ultimos dez anos. Paulinia é a
cidade com o maior crescimento populacional na RMC, um indice de Desenvolvimento
Humano Municipal [IDH-M] de renda de 0,80, considerado muito alto na escala
comparativa, € um Produto Interno Bruto [PIB] de R$ 9,8 bilhdes no ano de 2012,
representando um aumento de 44,7% entre 2008 e 2012. A cidade alcang¢ou o quarto
lugar no “Ranking” das cidades com maior renda do Estado de S&o Paulo (IBGE,
2012), com uma renda per capita de R$ 112,3 mil em 2012.

Sabendo-se que os fatores crescimento habitacional e evolu¢do econémica séo
importantes impulsionadores do mercado imobiliario, a cidade de Paulinia retune
importantes atributos que justificam um estudo de analise de viabilidade de
investimento imobilidrio. Dado isto, este trabalho tem como objetivo, estudar as
principais caracteristicas do mercado imobilidrio da cidade de Paulinia, bem como
avaliar a viabilidade econbmica da construcdo de um imovel residencial em
condominio fechado para venda, utilizando-se das ferramentas de estudo de
viabilidade, tais como Valor Presente Liquido [VPL], Taxa Interna de Retorno [TIR] e
Prazo de Recuperagéo dos Investimentos [Payback].

Material e Métodos

Para entender o potencial do mercado imobiliario foram avaliados, além das
ofertas imobiliarias, os aspectos econdmicos, sociais e estruturais da cidade de
Paulinia, os quais serdo apresentados no tépico Resultados e Discussao.

Para analise das ofertas imobiliarias, foi utilizado como meio de pesquisa um
dos maiores sites de anuncios do Brasil, Zap Iméveis, onde foi possivel averiguar as
ofertas de iméveis, de forma a identificar o preco médio de venda por m? de terrenos e
imoveis residenciais em condominios fechados.

O estudo de viabilidade foi aplicado a constru¢cdo de um imével residencial de
alto padréo localizado em condominio fechado, sendo que as principais caracteristicas

deste imovel estdo listadas na Tabela 1.
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Tabela 1. Principais atributos do imével avaliado no estudo de viabilidade

Caracteristicas Localizado em condominio fechado
do terreno Area total de 300 m?

Area total construida de 200 m?
03 Suites (01 incluindo “closet”)
“Living” para 03 ambientes (Sala de Jantar, Sala de Estar, Sala de

_ TV)
Caracteristicas 02 Lavabos

da edificacdo 04 Vagas de garagem (02 cobertas e 02 descobertas)

01 Cozinha
01 Lavanderia
01 Varanda Gourmet (churrasqueira com area de lazer e 1 banheiro)

Fonte: Dados originais da pesquisa

A estimativa do custo de construgéo foi feita a partir do Custo Unitario Basico
[CUB]. Este indicador foi criado em dezembro de 1964 pela lei 4591 (art. 54) e é
definido como o custo por metro quadrado de construgédo do projeto padréo, calculado
a partir da metodologia definida pelo Sindicato da Industria da Construgéo Civil
[SINDUSCON]. Representa o custo parcial da obra e ndo o total, normatizado pela
ABNT NBR 12721:2006, sendo que cada SINDUSCON é responsavel por divulgar o
CUB de sua referéncia (Sinduscon-MG, 2007).

O CUB é calculado com base em projetos-padrdo para empreendimentos
residenciais, comerciais e industriais. O projeto padréo representa os diferentes tipos
de edificagcbes, definindo-as de acordo com o numero de pavimentos, niumero de
dependéncias por unidade e numero total de unidades (no caso de imdveis prediais),
metragem total e padréo de acabamento da construcéo.

O imovel avaliado neste trabalho encaixa-se no padrédo R-1, que se refere a
um imovel residencial unifamiliar de um pavimento. A Tabela 2 apresenta as
caracteristicas que um imével padrédo R-1 deve possuir para se enquadrar dentro das
seguintes categorias: padrdo baixo [R1-B], normal [R1-N] e alto [R1-A], sendo que o

imovel avaliado nesse trabalho se adequa as caracteristicas deste ultimo.
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Tabela 2. Padronizacao dos imoveis de acordo com seus atributos

Sigla Nome e descri¢éo Dormitérios Area Real Area
Equivalente
m? m?

Residéncia unifamiliar padrdo baixo: 1
R1-B pavimento, com 2 dormitorios, sala, 2 58,64 51,94
banheiro, cozinha e area para tanque.

Residéncia unifamiliar padrdo normal: 1
pavimento, 3 dormitérios, sendo um
suite com banheiro, banheiro social,
sala, circulacdo, cozinha, area de
servico com banheiro e varanda (abrigo
para automovel).
Residéncia unifamiliar padrdo alto: 1
pavimento, 4 dormitérios, sendo um
suite com banheiro e closet, outro com
R1-A banheiro, banheiro social, sala de estar, 4 224,82 210,44

sala de jantar e sala intima, circulagéo,

cozinha, area de servico completa e

varanda (abrigo para automovel).

R1-N 3 106,44 99,47

Fonte: Elaborado pelo autor, com base em Sinduscon-MG (2007)

Na formagdo do CUB ndo s&o considerados os custos com fundacdes,
muramentos, projeto estrutural, projeto arquitetbnico, remuneracdo do construtor,
impostos, taxas cartoriais, custos com corretor e imobiliaria. Esses itens devem ser
contabilizados no levantamento do custo total da obra de forma particular para cada
imovel.

Para a andlise de viabilidade econdmica do empreendimento, foram utilizados
0os métodos de andlise: VPL, TIR e Payback descontado. A seguir, os conceitos

envolvidos na analise de investimentos sao elucidados.

Fluxo de caixa

O fluxo de caixa refere-se ao saldo, em um determinado intervalo de tempo,
entre as despesas e receitas em um negaocio. A Figura 1 traz um diagrama que ilustra
um fluxo de caixa hipotético. Este diagrama adota a convengdo cartesiana como
referéncia, ou seja, valor positivo no sentido ascendente e valor negativo no sentido

descendente.
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Figura 1. Diagrama demonstrativo de fluxo de caixa
Fonte: Gonzales (2003)

Na Figura 1, lo corresponde ao valor inicialmente investido no projeto no tempo
t=0 (no caso da construcao civil corresponde ao investimento na compra de terreno,
projeto, taxas etc.). Rjcorresponde a receita garantida pela venda no tempo t=i e D;as
despesas como, por exemplo, gasto com materiais de construgdo, mao-obra no tempo
t=j. Finalmente, S, corresponde a um valor residual ao final do fluxo como, por
exemplo, excedente de material ao final da construgdo (Gonzales, 2003).

Matematicamente, o fluxo de caixa é a soma dos valores monetarios presentes

na figura anterior e expressado na eq. (1):

n

D =®e-DY- 1o +5, €

t=1

onde R: corresponde a receita garantida pela venda no tempo t = i; D;as despesas no
tempo t = j; lo corresponde ao valor inicialmente investido no projeto no tempot =0; e

Sn corresponde a um valor residual ao final do fluxo de caixa.
Valor presente liquido

O VPL também é conhecido como método de avaliacdo do fluxo de caixa
descontado [FCd]. Através deste método, sao analisados todos os fluxos de caixa a
valor presente a partir de uma taxa de atratividade predeterminada, também
denominada taxa de desconto, trazendo os valores a data presente da avaliacdo do
fluxo de caixa (Brom e Balian, 2007).

Assim, a expressao que calcula o VPL esta ilustrada na eq. (2):

Fc, Fc, Fg; Fc, (2)
+ +oet et — D _F
T+i ' (1+10)?2 (1+1) (1+pn 0

VPL =
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onde VPL: é o valor presente liquido; FCj: é o fluxo de caixa de ordem |, j=1, 2, 3, ...n;
i; € a taxa de desconto; e, FCo: é 0 Fluxo de caixa inicial.

De acordo com Costa e Attie (1990), o método do VPL é um dos principais
meios para tomada de decisdo em um investimento, sendo capaz de trazer a uma
Unica data todos os valores de fluxo de caixa distribuidos ao longo do tempo. Para
andlise de viabilidade de um investimento, se VPL é positivo (VPL>0), o projeto é
aceito como viavel, pois as entradas de capital sdo maiores do que as saidas de
capital. Se VPL é negativo (VPL<0), o projeto € tomado como inviavel, pois as saidas
de capital sdo maiores do que as entradas. Caso VPL seja nulo (VPL=0), a viabilidade
do investimento € indiferente, sendo as entradas de capital iguais as saidas, indicando
que o retorno é suficiente para cobrir o valor inicialmente empregado (Brom e Balian,
2007).

Taxa interna de retorno

A taxa interna de retorno é definida como a taxa que torna nulo o VPL, sendo
calculada a partir da Eq. (3). E aceita por Costa e Attie (1990) como forma de medir o
retorno financeiro provindo de investimentos imobiliarios.

Na analise de viabilidade de um projeto, 0 mesmo €é considerado viavel se a
TIR for maior do que a taxa minima de atratividade [TMA] definida pelo investidor.
Assim, se TIR>TMA, o projeto é considerado viavel (Souza e Clemente, 2001).

v Z“: FC;
07, J (1+ TIR)! (3)
]:

onde FCo: € o fluxo de caixa inicial; FC;: € o fluxo de caixa de ordem j (j=1, 2, 3, ..., n);
e, TIR: é a taxa interna de retorno.

Periodo de retorno de investimento simples e descontado

O Payback simples refere-se ao periodo necessario para retorno do capital
investido, recuperado pelos fluxos liquidos de caixa gerado pelo montante aplicado.
Corresponde ao periodo no qual os fluxos negativos igualam-se aos positivos, sendo
gue néo se considera qualquer tipo de juros.

No caso do Payback descontado, que foi a metodologia utilizada por este

trabalho, considera-se o fluxo de caixa descontado para a andlise, levando-se em



Trabalho apresentado para obtencdo do titulo de especialista /@)
em Gestao Estratégica de Negécios — 2016 Pecege
ESALQ | USP

conta, portanto, o efeito do tempo sobre o investimento a uma determinada taxa, o
que, de acordo com Kassai et al. (2000) torna este método descontado mais
recomendado em comparacdo ao simples.

Ainda de acordo com Kassai et al. (1999), o Payback é mais uma forma de
medir risco do projeto do que propriamente o retorno do investimento. Assim um

projeto com Payback menor do que outro indica que possui um grau de risco menor.

Resultados e Discussao

Aspectos fisicos e socioecondmicos da cidade de Paulinia-SP

A cidade de Paulinia faz parte da Regidao Metropolitana de Campinas [RMC],
que foi instituida no ano 2000 a partir da Lei Complementar Estadual n® 870 que
definiu 19 municipios integrantes da regido, a saber: Americana, Arthur Nogueira,
Campinas, Cosmoépolis, Engenheiro Coelho, Holambra, Hortolandia, Indaiatuba,
Itatiba, Jaguaritna, Monte Mor, Nova Odessa, Paulinia, Pedreira, Santa Barbara
d’Oeste, Santo Antdnio de Posse, Sumaré, Valinhos e Vinhedo.

Ao todo, a regido ocupa 3.649,59 km? e representa 1,3% do territério estadual.
A expansao desta regido, de acordo com Caiado e Pires (2006), esta relacionada, ao
menos em parte, a trajetoria histérica da ocupacdo urbana de Campinas e seu
entorno, a instalacdo das rodovias e ao papel que cada uma delas exerce em
diferentes momentos do desenvolvimento econdmico regional, enquanto localidades
privilegiadas para a implementag&o de plantas industriais.

Paulinia tem uma posicdo estratégica dentro da regido metropolitana, estando
proxima a grandes centros como Campinas e Sao Paulo com distancias de 18 e
118Km, respectivamente, e tendo facil acesso a importantes rodovias como a Rodovia
dos Bandeirantes, Anhanguera, Dom Pedro | e ao Aeroporto Internacional de
Viracopos, um dos mais importantes terminais aéreos de carga do pais. A cidade faz
fronteira com diversas outras da RMC, como Sumaré, Nova Odessa, Americana,

Cosmopolis, Holambra, Jaguariina e Campinas, como observado na Figura 2.
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Figura 2. Mapa da Regido Metropolitana de Campinas-SP

Fonte: Elaborado pelo autor, com base em Observatério Metropolitano (2010)

A cidade possui relevo predominantemente plano e em seus quatro acessos
foram construidos portais que demarcam suas entradas. Apresenta caracteristicas de
uma cidade bem planejada quanto a estruturacéo de ruas e avenidas, bem como uma
boa condicdo de manutencdo em seus parques, pracas, avenidas e centro comercial,
trazendo uma sensacéo de bem-estar aos seus moradores e visitantes.

Um destaque para a cidade é a existéncia do teatro municipal, que € um dos
mais importantes do Estado de S&o Paulo, e para o espaco denominado cidade
cinematogréafica, local de gravacao de filmes e novelas nacionais.

Em 2010, Paulinia obteve um alto indice de desenvolvimento humano [IDH] no
valor de 0,795, sendo que a dimensdo que mais contribuiu para o alto valor foi a
Longevidade, com indice de 0,864, seguida da Renda com valor de 0,800 e a
Educacao com indice de 0,727 (Atlas do desenvolvimento humano no Brasil, 2013).

Em termos de seguranca publica, nota-se, a partir de dados da Figura 3, que
Paulinia possui indices consideravelmente elevados de furto, comparados a média do
Estado de SP, e que apresentam tendéncia de queda a partir do ano de 2011, quando
houve a maior taxa de furto dos ultimos dez anos. Ja em relagédo a taxa de roubo, a
cidade possui numeros inferiores a taxa de furto e a média do Estado de SP, porém
sdo numeros significativos e preocupantes.

De acordo com autoridades e especialistas em seguranca publica, ao longo

dos anos houve uma migracéo da criminalidade de Campinas para cidades da regiéo,
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incluindo Paulinia, que teve um aumento de 76,25% nas taxas de furtos e roubos no
ano de 2014 em comparacao ao ano de 2001 (Paulinia “News” Noticias, 2015).

De forma a diminuir o indice de criminalidade a prefeitura da cidade tem
investido em projetos, a citar o projeto Unido de Forcas Paulinia Segura, o qual
consiste na unido entre a guarda municipal e a policia militar, que se rednem
periodicamente para acompanhamento de indicadores criminais e planejam, em
conjunto, a¢les preventivas. Tal projeto tem contribuido para a melhoria de seguranca
da cidade e foi reconhecido e premiado pelo instituto Sou da Paz na sétima edi¢do do

prémio Policia Cidada em maio de 2016 (Prefeitura de Paulinia, 2016).

2.500
2.000
1.500
1.000
500

0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ano

Numero por 100 mil habitantes

B Taxa de Furto Paulinia Taxa de Furto Estado SP
B Taxa de Roubo Paulinia m Taxa de Roubo Estado SP

Figura 3. Taxa de criminalidade de Paulinia em comparacao ao Estado de Séao Paulo
Fonte: Elaborado pelo autor com base em Secretaria de Seguranca Publica do Estado
de Sé&o Paulo (2016)

De certa forma, altas taxas de criminalidade sdo impulsionadoras para vendas
de iméveis em condominios fechados, ja que um dos atrativos deste tipo de imovel é a
oferta de ambientes fechados e monitorados por cameras, cerca elétrica e guaritas
que prometem aos seus moradores um ambiente mais seguro, o que, de acordo com
alguns estudiosos, caracteriza-se como a privatizagdo da seguranca.

De acordo com Farias (2010), a questdo de seguranca é um dos principais
motivos que levam as pessoas a comprarem imoveis em condominios fechados e é
um dos argumentos mais utilizados pelas incorporadoras e construtoras nos anincios
de vendas na cidade de Paulinia (Farias, 2014).

Apesar de a criminalidade ser, atualmente, um problema critico a se resolver,

ao longo dos ultimos 10 anos, a cidade tem sido local de alta atratividade devido a boa
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qgualidade de vida que oferece aos seus habitantes, a confirmar pelo alto IDH que
apresenta, bem como devido a posi¢ao geogréfica estratégica que possui.

Desta forma, de acordo com dados do IBGE (2015), Paulinia possuia, neste
mesmo ano, uma populagdo de 97.702 habitantes. Entre o ano de 2004 e 2014
apresentou um aumento populacional de 62%, passando de 58 mil para 95 mil
habitantes, caracterizando-se como a cidade com o maior crescimento populacional da
RMC (Jornal de Paulinia, 2014).

Ainda de acordo com dados do IBGE, a populacdo adulta (entre 20 e 59 anos)
tem crescido em detrimento da populacdo jovem (até 19 anos). A primeira passou de
56,8% para 61% do total de habitantes, enquanto a segunda apresentou queda de
participacdo, passando de 36,5% para 30,5% do total da populacdo, ambas entre 2000
e 2010, indicando uma tendéncia de envelhecimento e aumento da longevidade. A
expectativa de vida ao nascer saltou de 73,26 anos em 2000 para 76,83 anos em 2010
(Atlas do desenvolvimento humano no Brasil, 2013). Ademais, dentre a populagéo
adulta, a predominéncia é de pessoas com idade entre 25 e 39 anos, representando
27,5% do total para o0 ano de 2010. As Figuras 4 e 5 trazem as piramides etarias do
municipio de Paulinia.

O crescimento da populagdo adulta, em Paulinia, ao longo dos anos,
concentrando-se na faixa etéria de 25 a 39 anos demonstra potencial a formacédo de
nucleos familiares, j& que € nesta faixa etaria que mais se constituem casamentos
civis no Brasil. A idade média de casamento do brasileiro € de 28 anos no caso de
homens e 25 anos no caso de mulheres (IBGE, 2012), sendo que 75% dos
casamentos oficiais da regido Sudeste do Brasil ocorrem na faixa etaria de 20 a 39
anos (ABEOC, 2015).
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Mais de 100 anos 1 0.0% 0.0% 1
95 a 99 anos 3 0,0% 0.0% -
90 a 94 anos 20 D,D%] 0.0% 21
85 a 89 anos 52 0.1% | ] 0.1% 74
80 a 84 anos 80 0.2% ] |7 0.3% 151
75 a 79 anos 190 0.4% [ [ 0.4% 228
70 a 74 anos 208 0.8% - 0.7% 337
65 a 69 anos 367 0.7% il 0.0% 457
60 a 64 anos 562 11% N 1.1% 574
55 a 59 anos 756 1.4% 724
50 a 54 anos 1.185 2,1% 1.089
45 a 49 anos 1.530 3.0% 1.515
40 a 44 anos 1.802 3.5% 1.800
35a 39 anos 2.050 4.2% 2.180
30 a 34 anos 2.263 4,3% 2.198
25 a 29 anos 2.308 <7« I 4.6% 2.358
20 a 24 anos 2,583 5.3% 2.707
15 a 19 anos 2633 5.1% 2827
10 a 14 anos 2.403 <% I 4.9% 2.381

529 anos 2.260 | 4.1% 2128
0a4anos 2.184 | | 4.1% 2.087
Homens - Mulheres
Figura 4. Piramide etaria do municipio de Paulinia referente ao ano 2000
Fonte: (IBGE, 2000)

Mais de 100 anos 3 0.0% 0.0% 3
95 a 99 anos 10 0.0% 0.0% 17
90 a 94 anos 21 0.0% || 0.1% 84
85 a 89 anos 75 0.1% | 1 0.2% 133
80 a 84 anos 213 0.4% 300
75 a 79 anos 304 0.8% 457
70 a 74 anos 52 0.8% 628
65 a 69 anos 782 1.1% 882
60 a 64 anos 1.255 1.5% 1.232
55 a 59 anos 1.760 2.3% 1.856
50 a 54 anos 2.220 2.8% 2.201
45 a 49 anos 2753 3.5% 2.015
40 a 44 anos 3.178 3.8% 3.182
35 a 39 anos 3.520 4.4% 3.505
30 a 34 anos 3.735 4.0% 4.041
25 a 29 anos 3784 4.8% 3.010
20 a 24 anos 3.823 4.3% 3.558
15 a 19 anos 3.404 4.0% 3.283
10 a 14 anos 3.32 3.0% 3.233

5a9anos 3032 3.8% 3.000
0a4anos 2,045 3.4% 2.830
Homens . Mulheres

Figura 5. Piramide etaria do municipio de Paulinia referente ao ano 2010
Fonte: (IBGE, 2010)

13



Trabalho apresentado para obtencdo do titulo de especialista /@)
em Gestao Estratégica de Negécios — 2016 Pecege
ESALQ | USP

Desta forma, a composicéo etéria da cidade de Paulinia demonstra um bom
atrativo para o mercado imobiliario local, j& que apresenta uma boa parcela de sua
populacdo na faixa etéria potencial a formacéo de familias e consequente aquisicao de
imoveis, sendo este 0 bem mais almejado pelas familias brasileiras.

A economia paulinense, ao longo de sua historia, foi impulsionada pela
instalagdo de um dos maiores polos petroquimicos da América Latina, onde estdo
presentes grandes empresas do setor quimico, dentre elas a Refinaria planalto de
petréleo [REPLAN], que apresenta o maior volume de producdo da Petrobras, sendo
responsavel pelo abastecimento de mais de 20% do mercado brasileiro (Farias, 2014).

Ainda no ambito industrial, outras empresas também instaladas em Paulinia
merecem destaque, tais como: Rhodia, Shell, Cargil, Du Pont do Brasil, Eucatex
gquimica e mineral LTDA, Zeneca Brasil LTDA, Hércules do Brasil produtos quimicos
LTDA e Exxon quimica LTDA.

A instalacdo da Replan e consequente advento de outras grandes empresas
tornou o0 municipio de Paulinia um dos mais ricos da RMC. Desta forma, sua renda per
capita est4 entre as maiores do pais, ocupando a vigésima posicdo no ranking
nacional em 2012 e a quarta posi¢cdo no ranking das cidades do Estado de S&o Paulo,
com o valor de R$ 112,3 mil por habitante, sendo que os setores de Servico, Industria
e Agropecuaria contribuiram, respectivamente, com 57,4%, 26,7% e 0,14% para o PIB
do municipio (IBGE, 2012).

Entretanto, entre os anos de 2014 e 2015 a Petrobras teve os piores resultados
financeiros de sua histéria. No ano de 2015, a Petrobras fechou o seu balanco
financeiro em R$ 34,8 bilhées de prejuizo (Jornal de Paulinia, 2016), reflexo de desvio
de capital por corrupcdo e ma administracdo. Devido ao baixissimo desempenho
financeiro, a estatal reduzira consideravelmente os investimentos para 0os préximos
anos. Este fato tem impacto negativo sobre as empresas que estdo ligadas a cadeia
de petréleo e gas da regido de Campinas, incluindo a cidade de Paulinia (Jornal de
Paulinia, 2015).

Um ponto positivo neste cenario, € que a maioria das empresas inseridas na
cadeia ndo fornece apenas para as empreiteiras e companhias petroliferas, o que
minimiza os efeitos dos problemas atuais na estatal, porém néo as isenta do impacto
(Jornal de Paulinia, 2015).

Em relacdo a distribuicdo de renda no municipio, de acordo com Cunha e
Duarte (2000) mais de 70% das familias de Paulinia apresentavam no ano 2000 uma

baixa capacidade de consumo e pertenciam ao grupo socialmente desfavorecido,
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sendo que a maior parte destas familias correspondia a migrantes que vieram para a
cidade em busca de oportunidade de trabalho e qualidade de vida e contribuiram para
a expansao da area urbana.

O Indice Paulista de Vulnerabilidade Social [IPVS], fornecido pela fundacéo
Seade (2010) apresentado no gréafico da Figura 6, divide a populacdo de Paulinia em
sete grupos a partir das condicbes socioecondmicas, partindo do grupo com
baixissima vulnerabilidade social até o grupo de alta vulnerabilidade.
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Distribuicdo da populacéo
o

Baixissima Muito Baixa Baixa Média Alta Muito Alta Alta (rurais)
(urbanos)  (urbanos)

indice de vulnerabilidade

Figura 6. Distribuicdo da populaco por grupos do indice de Vulnerabilidade Social —
IPVS Estado de Sao Paulo e Municipio de Paulinia — 2010

Fonte: Elaborado pelo autor com base em IBGE; Seade (2010)

No grupo com baixissima vulnerabilidade social estdo as pessoas, cujo
rendimento nominal médio do domicilio € de R$ 8.223,00 e corresponde a 5,9% da
populacdo absoluta do municipio. No grupo de vulnerabilidade muito baixa estdo as
pessoas, cujo rendimento nominal médio do domicilio de R$ 3.621,00. J& para os
grupos de vulnerabilidade baixa, média, alta (urbanos) e muito alta os rendimentos
médios por domicilios sdo de R$ 2.573,00; R$ 1.843,00; R$ 1.788,00 e R$ 982,00;
respectivamente.

Diante dos dados, é possivel inferir que, apesar da cidade ter uma alta renda
per capita, existe uma concentragdo de renda em uma minoria social, caracterizando
alto poder aquisitivo por pequena parcela da populacdo. Porém, também se verifica

que o indice de vulnerabilidade social de Paulinia apresenta um cenario
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consideravelmente melhor quando comparado ao Estado de S&o Paulo, tendo menor
parcela da populacdo em vulnerabilidades média, alta e muito alta.

Neste mesmo ponto, através do indice Gini, que mede o grau de concentracdo
de renda e varia de 0 a 1, sendo que O representa total igualdade e 1 total
desigualdade de renda entre a populacéo, percebe-se que entre os anos 2000 e 2010,
Paulinia tem apresentado diminuicdo na desigualdade de renda, pois este indice teve,
respectivamente, os valores de 0,560 e 0,480 (Atlas do desenvolvimento humano no
Brasil, 2013); sendo menor do que a média nacional, que no ano de 2010 foi de 0,527,

todavia ainda atesta consideravel nivel de concentracéo de renda no municipio.

Avaliagdo do mercado imobiliario da cidade de Paulinia

A presenca da refinaria de petréleo, REPLAN, e do polo petroquimico em
Paulinia gerou importante aumento da populagdo urbana, traduzido por aumentos
populacionais acima de 50% nas Ultimas décadas, caracterizando a cidade como uma
das que mais apresentaram crescimento dentro da RMC.

Houve um aumento significativo, nos Ultimos anos, de condominios fechados
de médio e alto padrao na regido proxima a Campinas, entre as estradas SP-332 e a
estrada da Rhodia (Farias, 2014).

O Plano Metropolitano de Habitacdo de Interesse Social [PMHIS] (2010),
revelou que o mercado residencial das cidades da RMC, incluindo Paulinia, foi
marcado pela presenca de lancamentos de novos loteamentos e condominios
fechados voltados para consumidores de média e alta renda, o que tem tornado o
valor dos iméveis consideravelmente altos na regido.

De acordo com Farias (2014), a urbanizacédo de Paulinia caracterizou-se pela
falta de politicas publicas de planejamento, refletindo em uma ocupacéo desigual,
sendo que de um lado houve falta de infraestrutura para alguns bairros, gerando
ocupacdes em areas de risco, bem como um déficit habitacional que custa a ser
sanado apesar dos investimentos do poder publico e, de outro lado, Paulinia teve sua
malha urbana aumentada a partir de processos especulativos imobiliarios,
principalmente a partir do ano 2000, quando houve aumento de inUmeros condominios
fechados voltados as pessoas de alto poder aquisitivo.

Os langamentos imobiliarios de condominios horizontais fechados, de médio e
alto padrdo, intensificaram-se a partir do ano de 2010, contabilizando 24 condominios

de médio e alto padrdo na cidade de Paulinia (Farias, 2010).
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Neste mesmo estudo, identificaram-se também os motivos pelos quais levaram
0s proprietarios a adquirir este tipo de imovel, revelando que 49,4% apontam a
segurangca como principal motivo, 19% a abundancia de areas verdes, 19% a
proximidade do trabalho, 10,1% a existéncia de areas de lazer e 1,3% apontam a
proximidade da familia.

Através dos dados, observa-se que o perfil dos compradores deste tipo de
imovel caracteriza-se por serem pessoas de faixa etaria entre 30 e 39 anos, que
coincide com a faixa etaria predominante na cidade, conforme apresentado na pag.
12, sdo constituidas, em sua maioria, por familias pequenas (entre 3 e 4 membros),
possuem boas ou excelentes condi¢des de vida e, predominam pessoas advindas de
outras cidades da regido.

o Faixa etaria dos entrevistados predomina entre os 30 e 39 anos;

o 37% residem em familia de 4 pessoas;

e 25% residem em familia de 3 pessoas;

e 21% residem em familia de 5 pessoas;

e 17% residem em 2 pessoas;

e 61% dos moradores revelaram que ndo nasceram em Paulinia, sendo a maior
parte oriundos de Campinas, Valinhos e Cosmapolis;

e 70% possuem rendimentos advindos de salérios;

e 81% possuem trabalho formal,

e 60% trabalham no préprio municipio de Paulinia;

e 27% trabalham no municipio de Campinas;

e 53,5% consideram suas condicdes de vida boa;

e 37,2% consideram suas condicdes de vida excelente;

e 9,3% consideram suas condi¢Bes de vida regular;

o 41,9% responderam que a renda total da familia permite viver com alguma
facilidade;

e 32% responderam que a renda total da familia permite viver com facilidade;

e 4,7% responderam que a renda total da familia permite viver com muita

facilidade.

A Tabela 3 ilustra os valores referentes aos precos médios de venda por m? de
terrenos e imoéveis residenciais em Paulinia em condominios fechados de médio e alto
padréo. Tais valores foram tomados como base para os calculos de viabilidade

econbmica do empreendimento avaliado neste trabalho.
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Tabela 3. Preco médio de venda de imoveis e terrenos em condominios de médio e
alto padrao em Paulinia-SP

Preco médio do terreno Numero de ofertas Preco médio da casa Numero de ofertas

761,00 92 4.069,00 402

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Zap Imoveis (2016)

Pesquisa imobilidria realizada pela Fundacdo Instituto de Pesquisas
Econbmicas [FIPE] e publicada pela revista Exame (2016) revelou que o preco médio
do m? para iméveis usados na cidade de Paulinia é de R$ 4.973,00, um dos maiores
valores dentre as cidades da RMC, sendo menor somente se comparado a Vinhedo e
Campinas, que possuem valores médio de m?, respectivamente, de R$ 5.017,00 e R$
5.324,00.

Ainda de acordo com esta pesquisa, 0 m? de iméveis usados da cidade de
Paulinia possui valores médios superiores a importantes cidades do interior paulista
como, por exemplo, Sorocaba, Piracicaba, Americana, Ribeirdo Preto, Jundiai,
Indaiatuba e Itu.

Ademais, a pesquisa também revela o grande potencial que o mercado
imobiliario do interior do Estado de S&o Paulo ainda possui, devido ao fato de ainda
ser muito mais acessivel quando comparado aos valores de m? praticado na capital do
Estado, onde o valor médio do m? é de R$ 8.619,00; tendo, portanto, o mercado

imobiliario do interior um grande atrativo (Exame, 2016).

Estudo de viabilidade econ6mica do empreendimento imobiliério

A Tabela 4 apresenta a estimativa de custo para construcdo do
empreendimento imobiliario avaliado neste trabalho, incluindo o preco do terreno e o
preco de venda, ambos estimados tomando como base a pesquisa de mercado dos
imoveis locais, conforme identificado na Tabela 3. O custo de construcao foi estimado
a partir do CUB padrdao R1-A de fevereiro de 2016 (SINDUSCON-SP, 2016) que
correspondia a 1.802,49 R$ m2,
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Tabela 4. Estimativa dos custos do empreendimento e preco total de venda

Item Valor
R$
Terreno 228.300,00
Custo de Construcéo 360.498,00
Area externa 14.419,92
Projeto 7.498,36
Corretagem 22.495,08
Habite-se e Averbacéo 3.749,18
Marketing 1.874,59
Custo total 638.835,12
Preco de Venda 813.800,00

Fonte: Resultados originais da pesquisa

O tempo estimado para realizacdo do empreendimento foi de 24 meses, sendo
que 12 meses sao dedicados a construcao do imével e os demais 12 meses a venda e
recebimento do capital.

Para o estudo de viabilidade econémica, foram simulados trés possiveis
cenarios de venda, do mais otimista ao mais pessimista, e calculado para cada um dos
cenarios o fluxo de caixa, VPL, TIR e “Payback”, de forma a comparar os resultados
obtidos por cada cenario e avaliar a viabilidade ou ndo do investimento.

A simulacao dos cenarios de venda nao leva em conta dados sobre velocidade
média de vendas deste tipo de imével na cidade de Paulinia. Dada a indisponibilidade
de informacgdes a respeito da velocidade de vendas, isso se mostra, a0 mesmo tempo,
como uma das limitagcdes desse trabalho e sugestédo de pesquisa futura.

Para todos os cenarios, foi considerada como taxa minima de atratividade
[TMA], a taxa de 8,5% a.a., que é o minimo de retorno esperado em um investimento
de acordo com as praticas de mercado. A seguir, sao ilustrados e comentados os

resultados obtidos em cada um dos cenérios.
Cenario 01 — Venda do imovel no terceiro trimestre

Neste cendrio mais otimista, estima-se que a venda do imével ocorre no fim do

terceiro trimestre, anteriormente a finalizacdo da obra, conforme a Tabela 5.

19



Trabalho apresentado para obtencdo do titulo de especialista

@

em Gestao Estratégica de Negécios — 2016 Pecege
ESALQ | USP

Tabela 5. Forma de pagamento do imével — Cenério 01

Descri¢ao Valor Numero de parcelas Valor total
——————— R$------- --mmeme - R$-- oo

Entrada 406.900,00 406.900,00

Prestacdo mensal 48.828,00 5 244.140,00

Prestacdo trimestral 81.380,00 162.760,00

Valor total do imovel 813.800,00

Fonte: Resultados originais da pesquisa

A partir do cronograma de pagamento definido, calculou-se o fluxo de caixa

descontado que € apresentado na Tabela 6.

Tabela 6. Fluxo de caixa referente ao cenario 01

Periodo . Fluxo de Fluxo de caixa Fluxo de caixa
(trimestral) Custos Receitas caixa Liquido  descontado acumulado
- R$

0 -235.798,36 0 -235.798,36  -235.798,36 -235.798,36
1 -108.774,26 0 -108.774,26  -106.578,28 -342.376,64
2 -108.774,26 0 -108.774,26  -104.426,63 -446.803,27
3 -109.639,46 406.900,00 297.260,54 279.617,89 -167.185,38
4 -75.848,78 48.828,00 -27.020,78 -24.903,94 -192.089,32
5 0 130.208,00 130.208,00 117.584,61 -74.504,71
6 0 48.828,00  48.828,00 43.204,04 -31.300,67

7 0 48.828,00  48.828,00 42.331,82 11.031,14

8 0 130.208,00 130.208,00 110.605,87 121.637,02

Fonte: Resultados originais da pesquisa

De acordo com os dados, adotando-se uma TMA de 8,5% a.a, obtém-se um
VPL positivo de R$121.637,02, o que atesta a viabilidade do investimento. A TIR
calculada para este cenario de venda é de 37,50% a.a. sendo maior que a TMA, o que
aponta para a aprovagdo do projeto. Ainda, para este cenario de venda, O Payback

descontado calculado foi de 20 meses.
Cenério 02 — Venda do imdével no quinto trimestre

Neste cenario, estima-se que a venda do imével ocorre no fim do quinto

trimestre, apos a finalizagdo da obra, conforme a Tabela 7.
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Tabela 7. Forma de pagamento do imoével — Cenério 02
Descri¢ao Valor Numero de parcelas Valor total

———————— R$-------- --R$

Entrada 406.900,00 1 406.900,00
Prestacdo mensal 27.126,67 3 81.380,00
Prestacéo trimestral 81.380,00 1 81.380,00
Pagamento na entrega 244.140,00 1 244.140,00
Valor total do imoével 813.800,00

Fonte: Resultados originais da pesquisa

A partir do cronograma de pagamento definido, calculou-se o fluxo de caixa
descontado que € apresentado na Tabela 8.

Tabela 8. Fluxo de caixa referente ao cenario 02

Periodo Custos Receitas Fluxq de Fluxo de caixa Fluxo de caixa
(trimestral) caixa Liquido  descontado acumulado
- — R$ _—

0 -235.798,36 0 -235.798,36  -235.798,36  -235.798,36
1 -108.774,26 0 -108.774,26  -106.578,28  -342.376,64
2 -108.774,26 0 -108.774,26  -104.426,63  -446.803,27
3 -87.144,38 0 -87.144,38 -81.972,30 -528.775,57
4 -72.099,60 0 -72.099,60 -66.451,24 -595.226,81
5 -26.244,25 406.900,00 380.655,75 343.751,99 -251.474,83
6 0,00 27.126,67  27.126,67 24.002,24 -227.472,59
7 0,00 108.506,67 108.506,67 94.070,70 -133.401,88
8 0,00 271.266,67 271.266,67 230.428,90 97.027,02

Fonte: Resultados originais da pesquisa

Para este cenario, considerando uma TMA de 8,5% a.a. obteve-se um VPL
positivo de R$ 97.027,02, o que classifica o investimento como viavel. A TIR calculada
foi de 22,68% a.a., sendo maior que a TMA definida para o projeto, o que viabiliza o

mesmo. O Payback descontado neste cenario de vendas foi de 23 meses.

Cenério 03 — Venda do imovel no oitavo trimestre

Neste cenario menos otimista, estima-se que a venda do imdvel ocorre no fim
do oitavo trimestre, quatro trimestres apés a finalizacdo da obra, sendo que o

pagamento é realizado em uma Unica parcela no valor de R$813.800,00. Na tabela 9,

encontra-se o fluxo de caixa gerado por este cenario de venda.
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Tabela 9. Fluxo de caixa referente ao cenario 03

Periodo . Fluxo de Fluxo de caixa Fluxo de caixa

(trimestral) Custos Receitas caixa Liquido  descontado acumulado
0 -235.798,36 0 -235.798,36  -235.798,36 -235.798,36
1 -108.774,26 0 -108.774,26  -106.578,28 -342.376,64
2 -108.774,26 0 -108.774,26  -104.426,63 -446.803,27
3 -87.144,38 0 -87.144,38 -81.972,30 -528.775,57
4 -72.099,60 0 -72.099,60 -66.451,24 -595.226,81
5 0 0 0 0 -595.226,81
6 0 0 0 0 -595.226,81
7 0 0 0 0 -595.226,81
8 -26.244,25 813.800,00 787.555,75 668.993,39 73.766,58
Fonte: Resultados originais da pesquisa

De acordo com o fluxo de caixa, calcula-se o VPL, considerando uma TMA de
8,5%a.a. e chega-se ao valor de R$ 73.766,58, que classifica o projeto como viavel
pelo fato de ser positivo. A TIR calculada para este cenério é de 16,43%a.a., sendo
maior que a TMA. Ja o Payback descontado foi de 24 meses.

Ademais, o valor minimo de venda deste imoével de forma a garantir a
viabilidade do projeto, mantendo uma TIR de 8,5% a.a. é de R$ 726.960,00 o que
ainda gera um lucro liquido ao investidor de R$ 88.124,88.

A Tabela 10 apresenta o resumo dos resultados para os cenarios simulados.

Tabelal0. Resumo dos resultados em fung¢éo dos cenarios simulados

Cenario VPL TIR PAYBACK
--------- R$--------- ---—--%a.a.-------- Meses
Otimista 121.637,02 37,50 20
Moderado 97.027,02 22,68 23
Pessimista 73.766,58 16,43 24

Fonte: Resultados originais da pesquisa

Diante dos resultados, conclui-se que em todos os cenarios de simulacdo de
venda, desde 0 mais até o menos otimista, o investimento do referido empreendimento
é financeiramente viavel, gerando retornos positivos ao investidor, pois apresenta em
todos os casos VPL positivo e TIR maior que a TMA.

Ademais, dentre os trés cenarios, o cenario 1 (venda do imovel no final do
terceiro trimestre) apresentou os maiores retornos, tendo uma taxa de retorno 4,4

vezes maior que a taxa minima de atratividade. Em contrapartida, o cenéario 3 (venda

22



Trabalho apresentado para obtencdo do titulo de especialista /@)
em Gestao Estratégica de Negécios — 2016 Pecege
ESALQ | USP

do imovel no final do oitavo trimestre) apresentou 0s menores retornos financeiros e o
maior Payback descontado, todavia sua taxa de retorno é 1,9 vezes maior que a taxa

minima de atratividade, caracterizando o investimento como viavel.

Conclusoes

A cidade de Paulinia-SP possui importantes impulsionadores para o mercado
imobiliario local, a saber: localizacdo geografica estratégica, alto indice de
desenvolvimento humano [IDH], elevada renda per capita, altas taxas de crescimento
populacional motivadas por movimentos migratérios da populacdo regional e
predominancia da populagdo na faixa etaria de 25 a 39 anos, idade potencial a
formacéo de familias e consequente aquisi¢cdo de imoveis.

A valorizacdo do m? dos iméveis na cidade de Paulinia tem sido expressiva e
apresenta um dos mais valorizados m? do interior paulista estando a frente de
importantes cidades como Sorocaba, Piracicaba, Americana, Ribeirdo Preto, Jundiali,
Indaiatuba e Itu, sendo, porém, ainda muito mais acessivel comparado ao m? da
capital Sdo Paulo, o que representa um importante atrativo de consumidores que tém
migrado da capital para cidades do interior.

Nos ultimos dez anos, a existéncia de condominios fechados de médio e alto
padrdo tem aumentado consideravelmente na cidade de Paulinia, tendo como publico
alvo familias de média e alta renda que adquirem este tipo de imével principalmente
pela busca de seguranca patrimonial e lazer privativo, seguindo a tendéncia das
médias e grandes cidades brasileiras.

O crescimento da cidade tem sido acompanhado pelo aumento da
criminalidade, furtos e roubos, que apresenta tendéncia de migrar dos maiores centros
da regido, como por exemplo, da cidade de Campinas, elevando as taxas de
criminalidade do municipio, o que passa a ser um incentivador a aquisicdo de imoveis
em condominios fechados.

O estudo de viabilidade do investimento imobiliario avaliado no presente
trabalho demonstrou, em trés possiveis cenarios de venda (otimista, moderado e
pessimista), que o retorno para o investidor é positivo, de acordo com os resultados
obtidos para VPL, TIR e “Payback”, sendo que mesmo no cenario pessimista, a TIR
apresentou-se 1,9 vezes maior que a TMA adotada de 8,5% a.a.; o VPL foi de
R$73.766,58, e o “Payback” de 24 meses, classificando o investimento como

financeiramente viavel.
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Desta forma, a venda de casas em condominios é um importante nicho de
mercado na cidade, sendo que tais iméveis possuem uma boa valorizacdo podendo
gerar retorno positivo ao investidor. Existe mercado consumidor em potencial para
este tipo de imovel dados o padréo socioecondémico que hd no municipio e a tendéncia
de aquisicdo por parte deste perfil de consumidor que tem optado por residir em locais
fechados que garantam maior seguranca, lazer privativo e qualidade de vida.
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