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RESUMO

O crescimento do mercado imobilidrio no periode de 2006 a 2010, proporcionado pelo
aumento da capacidade de investimento dos empreendedores através da abertura de capitais,
fez com que muitas empresas investissem ao mesmo tempo no mercado. Como resultado,
houve um desequilibrio entre a oferta ¢ a demanda de insumos na construgéo civil e
consequentemente levou ao aumento de custo acima da média representada pelo indice de
inflagdo setorial. Pode-se dizer que o efeito da inflagdo é considerado, na maioria dos
contratos de empreitada, através da vinculagdo de um indice de crescimento de pregos
calculado com base em uma cesta de insumos do setor. Periodos de instabilidade da economia
como exposto acima, aliado a diferenga entre a cesta de insumos utilizada para célculo do
indice e a cesta de insumos de cada empreendimento poderd causar ao construtor perda de
margem prevista para resultado. O presente trabalho propde, identificar, do ponto de vista do
construtor, os possiveis riscos da utilizagio do indice de custos da construgdo na atualizagio
dos pregos dos insumos nos contratos, €, assim, desenvolver uma rotina para avaliar a
importincia de se adicionar ou nfo uma margem de descolamento de custos nos contratos por
empreitada. Para o desenvolvimento da rotina ¢ realizado um modelo de simulagdo no qual as
premissas € as expectativas sdo baseadas em um empreendimento real, nos conceitos de
Curva ABC, formacio de pregos e gestiio de suprimentos de modo a permitir a simulacdo dos
custos dos principais insumos em cenarios distorcidos. A inclusio de margens de
descolamento de custos no prego dos contratos tem objetivo de minimizar o risco de consumir
margem antes prevista para resultado, porém dependera do perfil de risco de cada construtor e
das expectativas de comportamento adiante dos custos dos insumos na fase de implantacdo do

empreendimento. Vale ressaltar que a rotina pode ser replicada para outros empreendimentos.

Palavras-chave: Contratos de construgdio. Inflagio. Margem de resultado. Curva ABC.

Formagéo de prego.



ABSTRACT

The real estate agencies growth from 2006 to 2010, due to huge entrepreneur’s capacity of
investment through the real estate property financing as well as capital openings, enabled
many constructors to invest in the market at the same time. As a result, there was an
unbalancing situation between supply and demand of construction materials causing an
increase in the cost over the media represented by sector inflation index. It may be said that in
most construction contracts the inflation effect is considered by linking the global value
following a cost index whose calculation is based on the sector work material group. As
mentioned above, economy instability periods connected with the difference between the
work material group used for the index calculations and the work material group of each
enterprise may cause the constructors a decrease in the result margin. The purpose of this
paper is to identify, from the constructor point of view, the risks which may occur by using
the construction cost index for updating the contract work material group costs. In this way, a
routine to evaluate whether it’s important or not add a detachment margin in the global work
group contract costs is conducted. The development of routine is conducted by a simulation
template which premise and expectation is based on a real project, ABC curve, price
composition and supply management. In this way, the routine allows simulation cost of raw
materials in stressed scenarios. Including the cost detachment margin in the contract is to
minimize the risk of margin consumption, which was previewed for the result. However, this
fact will depend on the risk profile of each constructor as well as the behavior of the work
material group expectation costs when implanting the project. It is also worth emphasizing
that the routine may be reapplied for other projects that will be planned in different times

expecting different behaviors.

Key words: Construction contracts. Inflation. Costs index. Result margin. ABC Curve. Price

Composition.
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1. INTRODUCAO

1.1. Decisiio de investir em empreendimentos imobilidrios

Investir em empreendimentos imobilidrios pode representar um elevado risco ao
empreendedor, dados os altos volumes de investimento e retorno atrelado a entrega do
empreendimento ap6és longo perfodo de implantagio. Na fase de planejamento de
investimentos em real estate ¢ importante avaliar os efeitos de desvios de comportamento de
variaveis chaves, como o custo de construgio, nos indicadores da qualidade do investimento

nos empreendimentos.

Conforme ilustrado na Figura 1 a seguir, a deciséo de investir estd ancorada 4 expectativa de
resultado e as respectivas distorgdes obtidas na simulagfio da qualidade do investimento.
Assim, a analise da qualidade do investimento em empreendimentos imobiliarios tem como
fungio extrair indicadores econdmicos que deem condigdes ao investidor associar a
qualidade com parémetros de mercado, avaliar riscos e comparar diferentes empreendimentos.
As caracteristicas necessdrias para ancorar a decisdo de investir em empreendimentos
imobiliarios, englobam, mas nfo se limitam, a definir a localizagdo, finalidade do
empreendimento, caracteristicas do produto, compra do terreno, aprovagéo dos projetos,

vendas, entre outras definidas na fase de planejamento que conferem alta rigidez do produto.

Para que o empreendedor possua sustentagio as decisGes, as analises de investimento se
fazem sob um cenario referencial nos quais as premissas e as expectativas devem ser o mais
proximo possivel do que se espera ocorrer na realidade. Portanto, os indicadores do cenario
referencial se transformam em metas operacionais e os cendrios de risco de perda de
qualidade dos investimentos s&o obtidos quando as variaveis fogem do esperado para pior em

cendrios estressados (ROCHA LIMA JUNIOR, 2010).
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Desta forma, conforme ilustrado na Figura 1 abaixo, a partir do planejamento, o
empreendedor define as varidveis de comportamento, extrai indicadores por meio de um
modelo no qual os riscos intrinsecos aos investimentos podem ser avaliados de acordo com o
grau de distorgfio dos indicadores na hipétese de que os empreendimentos apresentem quebra

de desempenho relativamente s expectativas do cendrio referencial.

PLANEJAMENTC
DEFINICAO DAS
ANALISAR RISCOS VARIAVEIS DE
COMPORTAMENTO
SIMULAGAQ DA
QUALIDADE DO MODELG
INVESTIMENTO
EXPECTATIVA DE
RESULTADO INDICADORES

Figura 1, Deciso de investir em empreendimentos de Real Estate

Fonte: Autor

Portanto, a decisfio de investir ¢ fundamentada nas informagdes de planejamento nas quais
resultam em expectativa de resultados por meio de elementos que traduzem a imagem da

qualidade do negécio a ser empreendido.

A énfase principal da decisfio estd na andlise dos riscos, portanto o processo de planejamento
devera ser continuo e identificar os possiveis desvios de comportamento e os impactos nos
resultados. Assim, sera possivel identificar em quais fronteiras pode-se esperar resultado de

acordo com os desvios de comportamento das variaveis envolvidas.

[...] No ciclo do empreendimento ocorrerdo desvios de rota, devido a
pressdes de fatores do ambiente sobre os quais ndo se dispde de qualquer

grau de monitoramento, ¢ de outros sobre 0s quais, mesmo sendo estruturais,
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se dispde de capacidade de monitoramento limitada. Exemplo: i. inflagdo ¢
pregos dos insumos para construir sdo fatores do ambiente diante dos quais o
empreendedor ¢ passivo; e ii. Produtividade na obra ¢ fator estrutural e
sistémico do processo de construir, sendo um fator monitoravel, mas que,
diante de um desajuste, pode ndo ensejar a oportunidade de compensacio

adiante. (ROCHA LIMA JUNIOR; MONETTI; ALENCAR, 2011, p. 5)

A inflagdo dos insumos no decorrer da implantagio do empreendimento € uma variavel do
ambiente externo dificil de ser compensada. Partindo da condi¢do que o pre¢o dos mnmsumos
sofrem alteracio e que na maioria das vezes a variagio ¢ crescente, os empreendimentos
ijmobili4rios, em sua maioria, utilizam como premissa a atualizagdo dos pregos por
INCC!(Indice nacional de custo da construgdo), indice baseado em uma cesta de insumos, que

representa o crescimento dos custos na construgdo civil.

Assim, o INCC ¢é utilizado como indexador com frequéncia nas andlises da qualidade do
investimento e cabe ao presente trabalho analisar a confiabilidade da utilizagdo do mesmo.
Em alguns programas, como & o caso do programa MINHA CASA MINHA VIDA? ndo se
admite que os precos sejam reajustiveis, ou seja, as parcelas do valor de venda ndo sdo
atualizadas monetariamente por INCC. Portanto, a analise deve ser critica no que tange ao
risco do incremento dos custos. O INCC é baseado em uma cesta de insumos sobre a qual séo
aplicados os pregos vigentes de cada més. Ocorre que a cesta de insumos caracterizada para
analisar a inflagio dos pregos da construcio civil ndo corresponde exatamente a cesta de um
empreendimento em especifico. Além disso, cada empreendimento consome percentuais de
materiais e servigos diferentes em cada etapa do mesmo, possuem desenvolvimentos e
consumos diferentes durante a produgfo além da possivel perda de produtividade, que ndo ¢

considerada para o célculo do indice. Essa assimetria, quando néo considerada na analise da

I INCC: INDICE NACIONAL DE CUSTO DA CONSTRUCAO, elaborado pela Fundagdo Getalio Vargas,
afere a evolugio dos custos de construgses habitacionais. E uma estatistica continua, de periodicidade mensal
para os 7 municipios das seguintes capitais de estados do pais: Belo Horizonte, Brasilia, Porto Alegre, Recife,
Rio de Janeiro, Salvador, Sio Paulo. O indice nacional ¢ levantado pela FGV desde Janeiro de 1944.

2 O programa Minha Casa Minha Vidafaz parte do programa nacional de Habitagdo e possibilita o
financiamento de iméveis em até 30 anos. Esta disponivel para familias com renda bruta de até R§ 5.000,00
(Cinco mil reais) e dispdem de formatos e taxas diferentes de acordo com a faixa de renda comprovada pelo
candidato.® Oferta publica inicial € um tipo de oferta piblica em que as agdes de uma empresa sio vendidas ao piblico em
geral numa bolsa de valores pela primeira vez. E o processo pelo qual uma empresa sc torna numa empresa de capital aberto.
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qualidade do investimento pode trazer impactos nos indicadores da qualidade do investimento

ou perda de resultado.

Rocha Lima Junior (2010, p. 4) avalia a assimetria entre o crescimento de custos e o reajuste
das prestagdes de prego, quando se aplica o indice INCC nos contratos. Nesta publicagdo, o
autor faz uma analise dos impactos nos indicadores da qualidade do investimento e

recomenda que a margem utilizada na formagdo de prego seja recomposta conforme segue:

[..]N&o recomendo que os estudos levem em conta €sse efeito, porque
exigiria fazer uma incursio aguda sobre a matriz de custos contra a cesta do
INCC e tragar cenarios de inflagio sob um detalhamento que estd além do
que ¢ informagdo econdmica disponivel, resultando em cendrios nfo
confidveis. O que se recomenda é que a margem utilizada na formago dos
pregos, que nunca ¢ inteiramente margem de resultado, seja decomposta,
como €& correto, nas diferentes margens para cobertura dos diferentes riscos

mais a margem para resultado.(ROCHA LIMA JUNIOR, 2010, p. 4)

Para analisar o impacto do ponto de vista do construtor ocorridos devido ao efeito da
assimetria provocada pela utilizagdo do indice INCC no reajuste dos pregos para compensar o
crescimento dos custos, o trabalho propde uma rotina de analise que engloba a identificagdo
dos principais insumos que compde o orgamento do empreendimento, desenvolvimento da
curva de avango financeiro e aplicagio dos dados em um modelo no qual ird permitir realizar
cendrios estressados através de distor¢des de custo de maneira aleatéria, e, acima do

crescimento arbitrado no cendrio referencial (INCC).

Para situagdes em que o incorporador contrata a construgdo firmado no modelo de empreitada
atualizado por INCC, que ¢ o caso de anilise, o incremento de custo acima do indice previsto

em contrato serd risco do construtor.

Como forma de evidenciar a assimetria entre o crescimento de custo de um empreendimento e
o crescimento do INCC, na revisdo bibliografica adiante serd estudada a forma de calculo do

INCC, os insumos que compde a cesta e a ponderagio de cada um deles.
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1.2. Justificativa

O mercado imobiliario brasileiro apresentou de 2006 a 2010 um forte crescimento de liquidez,
de precos e da capacidade de realizagdio de investimentos por parte dos investidores pessoas
fisicas, ocasionado por fatores como o aumento da renda média da populacio, maior

disponibilidade de crédito imobiliario e a reducgio da taxa basica de juros nacional.

No periodo em que havia caréncia de crédito habitacional, a maior parte do investimento
destinado ao financiamento imobilidrio era provenientes dos prdprios incorporadores o que
reduz a capacidade de investir em novos empreendimentos. Nessa €poca, a escassez de

recursos resultou na redugfio da a¢do de produgéo de habitagfio.

Com as aberturas de capitais (IPO® — Inicial Public Offering) das empresas de Real Estate
houve um aumento da capacidade de investimento dos empreendedores, gerando maior
demanda de recursos e servigos na constru¢do. Como consequéncia, as empresas de Real
Estate passaram a ter maior acesso & capital e investiram de forma concentrada no mercado
de construgio, causando desequilibrio na demanda e oferta de insumos, resultando no
aumento nos custos de alguns insumos na construgdo superior a média setorial representado

na cesta de insumos do INCC no periodo de 2006 a 2010.

Conforme mencionado, o INCC é o indice de custos que espelha uma configuracdo sctorial
pode nio refletir a realidade de custos de um empreendimento. No caso do Real Estate, uma
obra, em um determinado més, podera sofrer impactos distintos daquele representado pelo

INCC.

Considerando as situagbes em que o INCC aplicado uniformemente sobre o prego dos
contratos de empreitada ndo cumpre necessariamente o papel de reposi¢io do crescimento de
custos, € importante avaliar a necessidade de se considerar uma margem de cobertura para

cobrir as possiveis assimetrias provocadas pela aplicacdo do indice INCC ao prego contra a

3 Oferta publica inicial é um tipo de oferta piblica em que as agGes de uma empresa sdo vendidas ao publico em geral
numa bolsa de valores pela primeira vez. E o processo pelo qual uma empresa se torna numa empresa de capital aberto.
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variagdio do custo de construgdo ao longo do ciclo de implantagio (Rocha Lima Junior, 2010),

sendo que a desconsideragio deste efeito consome margem antes prevista para resultado.

1.3. Objetivo

Dado o exposto acima, este trabalho tem como propdsito identificar, do ponto de vista do
construtor, os possiveis riscos da utilizagdo do INCC como indice de correcio dos pregos dos
contratos uma vez que os custos podem ser descolados do indice ao longo da implantagio, e,
assim, propor uma rotina para avaliar a importdncia de se adicionar ou ndo uma margem para
cobertura de possiveis desvios dado o incremenio de custos nos principais insumos

identificados na Curva ABC.

A rotina proposta serd conduzida por meio de distorgdes aleat6rias isoladas ou cruzadas no
custo dos insumos mais representativos do orgamento e terd como base as premissas obtidas
de um empreendimento em fase de planejamento: orgamento, identificagiio dos principais

insumos, cronograma financeiro ¢ gestio de suprimentos.

A inclusio de margens de descolamento de custos, para os principais insumos, no pre¢o dos
contratos por empreitada tem com propésito minimizar o risco de consumir margem antes
prevista para resultado do construtor, porém, dependerd do perfil de risco de cada construtor e
das suas expectativas de comportamento para os custos dos insumos na fase de implantagdo

do empreendimento, bem como do fator competitividade em um processo de concorréncia.

Portanto, a decisdo de incluir as margens de descolamento nos pregos dos contratos por
empreitada ¢ de cada investidor. O planejador, que pode conduzir as analises por meio da
rotina proposta neste trabalho, apenas informa os efeitos de riscos de comportamento das
variagdes de custos descoladas do INCC nos resultados do construtor, que decidira pela
inclusdo das margens apresentadas na rotina de analise a depender do seu perfil de risco ¢

expectativa de resultado.
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1.4. Estrutura e Metodologia do Trabalho

O trabalho parte de uma revisio bibliografica sobre composigao do indice INCC, modelos de
contratos de construgdo, riscos e gerenciamento dos confratos, decisiio de investir,
caracteristicas e ciclos de planejamento, curva ABC, anélise da qualidade do investimento ¢
modelos de simulagio de modo a ancorar conceitos para elaboragdo da rotina de analise. Para
melhor visualizar o desenvolvimento do trabalho, foi realizado um diagrama das etapas

representado pela Figura 2.

A revisio bibliografica engloba os conceitos que serdo utilizados na elaboragfio da rotina,
sendo que parte dos conceitos de inflagdo em empreendimentos imobilidrios € a maneira que
o construtor tenta se proteger da inflagdo considerando o indice INCC para atualizagdo dos
custos do contratos. A partir de entio serd abordada a composi¢do do indice INCC, as
particularidades quando utilizados como indexador nos contratos ¢ a analise do ponto de vista
do construtor da utilizagio ou nio da margem na defini¢do dos pregos dos contratos de acordo

com o periodo da economia e a variagio esperada dos custos dos insumos do periodo.

Para a andlise, serd realizado o estudo de caso com base em um empreendimento para venda,
composto por um edificio residencial de médio padriio, 25 pavimentos, 2 apartamentos por
andar, estrutura em concreto armado, vedagdo em bloco cerAmico, caixilhos de aluminio e

esquadrias de madeira, localizado na cidade de S@o Paulo.

A definigio do empreendimento protétipo, permite extrair informagdes para elaboracio da
rotina, a comecar pelo orgamento que é detalhado conforme a planilha de custos definida em
fase de planejamento, Curva ABC com a classificagdio dos insumos de acordo com a
representatividade no orgamento, cronograma financeiro do empreendimento (curva S) e

cronograma financeiro de cada insumo a ser analisado isoladamente.
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Processo:

1°ETAPA  Revisdo Bibliogréfica sobre composigéo do indice INCC, formas de
contratagéo de obras, formago de pregos em contratos de obra por
empreitada global, curva ABC, gestdo de suprimentos e andlise da
gualidade do investimento

Informacgbes para
rofina de andlise
proposta no

trabatho Resultados:

Informagtes para conduzir a elaboragéo da rotina de analise
Processo:

2% ETAPA Definigao do empreendimento prototipo com base em um empreendimento
real de tipologia comum no mercado imobitiario

CE DE AJUSTE NOS CONTRATOS DE OBRA

Levantamento
dos dadosa Resultados:
partir da
empreendimento Levantamento dos dados (em fase de planejamento) para aplicagao da
prolotipe rofina de anélise: Orgamento do empreendimento, avango financeiro ao
longo da produgio, curva ABC e definig8o dos principais insumos

-

ROTINA PARA ANALISE DO IMPACTO DA UTILIZACAO DO INCC COMO INDI

Processo:

Aplicacdo dos conceitos tedricos abordados nas etapas anteriores para

POR EMPREITADA GLOBAL

&
3 ET%PA formagéio do modelo para andiise da qualidade do investimento
Formacao do

modelode  Resultados:

simulagéo
Modelo de Simulaggo (cbra empreitada) para célculo dos indicadores
econdmicos-financeiros e aplicagio da rotina,
Processo:

4" ETAPA

Impacio da. Aplicagsio da rotina de analise a partir do modelo: Utilizac8o dos conceitos
utilizacso do de formagao de precos, margem para resultado e crescimento de custos

INCCnos  pesutados:
contratos de . ;
empreitada Resultcaidos para o caso exploratério e principais conclusGes sobre a rofina
sugerida 4

Figura 2. Diagrama das etapas do desenvolvimento do trabalho

Fonte: Autor

Para a utilizacdo dos cronogramas financeiros dos insumos como premissa na andlise da
qualidade do investimento, serio abordados os conceitos de gestdo de suprimentos na
contratagdo de cada um dos insumos definidos, bem como os fatores externos que podem
distorcer o cendrio (produtividade, gerenciamento, escopo, prazos) ¢ consequentemente

interferir no cronograma financeiro.

* Empreendimento protétipo difere do empreendimento real. Os dados para elaborar a rotina de andlise utilizados
do empreendimento real sdo: Orgamento, avango financeiro e Curva ABC. Posteriormente, o empreendimento €
caracterizado como protétipo devido ao custo ser atualizado para data de andlise e, a partir de entfio, utilizar
expectativas de crescimento da inflagZo para o planejamento.
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Assim, na rotina de analise é considerado o desembolso financeiro de cada um dos insumos
mais representativos més a més, permitindo um fluxo financeiro no periodo de implantagio
que corresponde aos desembolsos representado pela curva de avango financeiro acumulada
definida no plancjamento inicial. O protdtipo utilizado na andlise da qualidade do
empreendimento serd por empreitada, onde o cenario referencial sera obtido através das
condigBes e expectativas iniciais do construtor. Este, resulta em indicadores da qualidade que
serdo avaliados no cenario estressado. Para melhor visualizar os impactos e distor¢Ses de
custo, do ponto de vista do construtor, na andlise da qualidade do empreendimento, serdo
consideradas para o cenario estressado as distor¢io de maneira aleatoria e descoladas ao

INCC dos insumos mais representativos do or¢amento.

A rotina de analise proposta para o estudo de caso tem como objetivo avaliar o
comportamento dos indicadores da qualidade do investimento caso um ou mais insumos tenha
expectativa de crescimento acima do indice INCC no periodo de implantagio a ser analisado.
Assim, a distorcio serd realizada a partir do descolamento do custo dos insumos de forma
aleatéria em relaciio ao INCC, e, o construtor poderd avaliar a importincia de adicionar uma
margem de acordo com seu perfil de risco e expectativa de mercado obtida através de

informagdes de fornecedores, relatérios e pesquisas no setor, .

Desta forma sera possivel analisar, do ponto de vista do construtor, com base no impacto dos
indicadores devido ao incremento de custos descolados do INCC para os principals insumos
identificados, a importincia de considerar ou nio uma margem adicional para cobertura de

riscos que contemple o descolamento nos pregos dos contratos por empreitada.

A inclusdo de margens de descolamento de custos para os principais insumos no prego dos
contratos por empreitada tem o propdsito minimizar o risco de consumir margem, antes
prevista para resultado do construtor, emprego que dependerd do perfil de risco de cada
construtor ¢ das suas expectativas de comportamento para os custos dos insumos na fase de
implantacdio do empreendimento, bem como do fator competitividade em um processo de

concorréncia.
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2. COMPOSICAO DO INCC E INFLACAO NOS EMPREENDIMENTOS
IMOBILIARIOS RESIDENCIAIS

O impacto da inflagdo nos contratos de construgio sera abordado apés uma breve analise do

que ¢ a inflagfio, as principais causas e principais efeitos.

Conforme Vianna (2003, p.15):

“Q termo inflacdo deriva da expressio latina inflatio ou inflationare, que

designa o ato ou efeito de inflar, inchar, intumescer.”

De maneira anéloga, pode-se dizer que a inflagio ¢ um fenémeno da economia associado ao

aumento de pregos de forma continua e disseminada na economia.

De acordo com VIANNA (2003, p. 37), os principais efeitos da inflagdo sdo: a desordem
salarial, o controle das tarifas dos servigos de utilidade piiblica, a desvalorizagdo da moeda ou
controle do cambio, o desestimulo & poupanga, a ilusdo monetéria de lucro, a dilui¢do do
valor real dos ativos financeiros, a formagfio de estoques para especulacdo, o aumento da
demanda por metais preciosos e moedas estrangeiras fortes, o desestimulo aos investimentos

sociais e a queda da arrecadagdo fiscal, em termos reais, nos Estados e Municipios.

Dentre os infimeros efeitos apontados, o desenvolvimento do trabalho ird mensurar os efeitos
da inflagio no mercado imobilidrio e identificar as formas de mitigagfo desses efeitos
considerando que o reajuste dos pregos nos contratos de construgéo sdo vinculados ao indice
INCC. Assim, em um ambiente inflacionario os custos podem crescer de maneira assimétrica
ao representado pelo indice adotado, uma vez que o mesmo representa a média do
comportamento dos custos da cesta de insumos, podendo resultar em um desequilibrio

econdmico e financeiro do contrato.

Um dos motivos dessa ineficiéncia é, conforme Figura 3 a divergéncia entre a composigio da
cesta de insumos do INCC e a composigio de insumos de cada empreendimento, com
quantidades de insumos, méo de obra, equipamentos e servigos diferentes, bem como um

regime de desembolso particular.
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Figura 3. Ponto de vista para o calculo do incc e os custos de construgio de um empreendimento.
Fonte: ROCHA LIMA; MONETTI; ALENCAR (2011)

O INCC é calculado mensalmente, tendo como base a cesta e proporgdes dos insumos que o
setor utiliza conforme ilustrado na Figura 3. A apropriaghdo do custo em um periodo de
produgio de um determinado empreendimento ¢ referente a uma parte dos insumos que

compde a cesta do indice, portanto a expectativa de crescimento do indice ndo possui total
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aderéncia ao crescimento de custo de um determinado insumo até o més em que € consumido

no empreendimento.

E possivel visualizar, ainda na Figura 3, que a representagfo do conjunto dos custos que serao
pagos na data K (CO k) ¢ diferente do conjunto dos custos pagos na data n (CO n) e,
consequentemente, diferente do conjunto de insumos da cesta do indice INCC, que ¢ utilizado
como premissa na andlise da qualidade do investimento na maioria dos empreendimentos

imobiliarios.

Conforme Instituto Brasileiro de Economia da Fundacio Gettlio Vargas (2010), o INCC ¢
calculado através da conjugacdo de um sistema de pesos a um sistema de pregos referentes a
uma amostra de insumos (mercadorias, equipamentos, servigos ¢ mido de obra) com
representatividade na indistria da construgiio civil. Além da composi¢do geral, o INCC
desdobra-se em dois grupos identificados como indices de materiais, equipamentos e Servigos

ou indices de mio de obra.

A amostra de insumos para o cilculo do INCC ¢ sclecionada e atualizada a partir de
orgamentos analiticos de empresas de engenharia civil, que relatam a composigo de custos de
materiais, de servicos e méio de obra empregados em construgSes habitacionais de trés tipos:
Habitagdes de 1 pavimento com média de 30 m? de é4rea total (H1); habitages de 4
pavimentos, com area total em média 2.520 m?, constituido por unidades auténomas de 3
quartos (H2); habitagdes de 10 e mais pavimentos com drea total em média de 6.013 m’,

composto de apartamentos com 3 quartos (H3).

Para composi¢io do INCC, os pregos dos materiais, servigos e saldrios sdo obtidos por meio
de pesquisa direta e pelo acesso a informagdes fornecidas pela Cdmara Brasileira da Indistria
de Construgio (CBIC), através dos seus sindicatos e associagbes. Sdo coletadas 15 mil
informagdes, nos 7 municipios componentes, assim, o INCC ¢é gerado em duas etapas, na
primeira calculam-se os indices regionais e na segunda, agregam-se tais indices para se chegar

ao indice nacional, utilizando-se os pesos regionais conforme Tabela 1 abaixo.
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MUNICIPIOS PESO(%)
S&do Paulo 43,29
Rio de Janeiro 9,49
Belo Horizonte 11,13
Brasilia 10,50
Porto Alegre 11,04
Salvador 9,31
Recife 5,24
Total 100,00

Tabela 1, Ponderagdes municipais (%) do Indice Nacional de Custo da Construgiio (INCC)
Fonte: IBRE — FGV (2¢10)

Os pesos municipais indicados na Tabela 1, representam a importincia de cada municipio,

que ¢ funcdo da drea total edificada segundo as licencas de “Habite-se™.

Portanto, a amostra de insumos que compde o indice INCC, ¢ baseada em planilha de custos
de materiais, servicos e mdo de obra empregados em construgdes habitacionais. S#o
considerados trés padrdes de construcdes e como resultado, chega-se a selegdo de 723 itens
especificos, sendo 659 relativos a materiais, equipamentos e servigos e 64 relacionados a mio

de obra.

No tratamento da amostra, eliminando ou agrupando os itens de baixa representatividade no
custo total das obras, chega-se & especificagiio de 41 tipos de materiais, equipamentos ¢
servicos € 11 categorias de mio de obra relevantes. Com intuito de melhor visualizar, a

estrutura dos insumos foi representada no ANEXO A deste trabalho.

* Habite-se é o documento emitido pela prefeitura que autoriza o inicio da utilizagio de construgdes destinadas a
habitagio e comprova que o imovel foi construido conforme exigéncias da legislacfo local e cédigo de obras do
municipio.
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3. CONTRATOS, RISCOS E GERENCIAMENTO

O contrato é um acordo entre duas ou mais pessoas fisicas ou juridicas que ajustam entre s1
direitos e deveres, estabelecendo por meios de clausulas contratuais as obrigagbes a que ficam
sujeitas por ocasido da execugdio de uma obra ou servigo. De acordo com a Lei das licitagdes

n° 8666, de 21 de junho 1993:

[...] Considera-se contrato todo e qualquer ajuste entre orgdos ou entidades
da Administragiio Pablica e particulares, em que haja um acordo de vontades
para a formagdo de vinculo e a estipulagdo de obrigagdes reciprocas, seja

qual for a denominag3o utilizada. (LEl 8.666, secdo 1}

Diversas entidades fornecem informacgdes e modelos de contrato de construgdo, entre elas,
pode-se citar: FIDIC (International Federation of Consulting Engineers), NEC (New
Engineers Contracts), EIC (European International Contractors), AGC (Associated General
Contractors). Vale ressaltar que para claboragdo e formalizagdo de um contrato ¢
recomendado procurar assisténcias técnicas e juridicas. O uso de contratos padronizados pode
nio representar a vontade ou objetivo entre as partes, vez que a legislagdo e o ambiente

macroecondmico e politico estdo sujeitos a mudancas.

Os contratos de construcéio civil sdo de natureza fechada, ou seja, sdo elaborados entre duas
partes das quais uma das partes € credora e outra devedora, mediante a realizagio de
prestagdes reciprocas. Existem diversas modalidades de contrato, que devem ser adequadas ao
escopo da obra ou servigo para que ndo sé atenda a necessidade e objetivo da contratag3o,

como também para minimizar o risco de conflitos futuros.

Como estratégias pré - contratuais, para prevenir desentendimento entre as partes, deve-se
realizar o plancjamento e defini¢do do escopo de contratacio, identificar as peculiaridades ¢
riscos envolvidos, definir a modalidade de contrato e escolher os parceiros adequados para

realiza¢do da obra.

Apds a definicio do parceiro, todas as informagdes ¢ esclarecimentos pertinentes a

concorréncia devem ser fornecidos, sendo que o edital da concorréncia deve estar claro, com
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maior nimero de informacdes possiveis, além de conter clausulas adequadas ao equilibrio das
partes envolvidas. As partes devem analisar minunciosamente todas as informages inerentes
ao projeto, como forma de possibilitar & construtora a elaboragio de um orgamento completo

e condizente & execugio integral da obra.

A obra esta sujeita a alieragbes que podem onerar uma das partes. Dentre essas alteragBes, as
mais comuns s3o causadas devido a diversas condi¢Ges ndo conhecidas do terreno,
necessidade de substituicdo de itens originalmente orcados, alteragdes de projeto e casos

fortuitos.

Conforme Schweder (1991), os negdcios de construgdo podem ser de trés tipos, em fungio do
regime a ser adotado: Administragio, Empreitada ou Venda de bens para entrega futura. Com
o objetivo de visualizar o risco do construtor do ponto de vista de alteragdo de custo que € o
foco de analise deste trabalho, serio abordadas trés modalidades de contrato, as principais

caracteristicas de cada um, os riscos envolvidos e as particularidades.

3.1. Contrato por Administrac¢io por Pre¢o M:iximo Garantido

O Contrato por administragio a prego maximo garantido consiste na execugfo da obra dentro
de um orgamento previamente definido, por esse motivo, essa modalidade envolve risco a

construtora quanto ao escopo, custo e prazo.

A construtora ¢ responsavel pela administragdo da obra e a remuneragio ¢ realizada por meio
de reembolso de despesas mais um percentual sobre os custos da obra, podendo ser fixado um

prémio, na hipétese de o custo final da obra ser inferior ao montante prefixado.

Outro fato importante a ser sopesado nos contratos de administragdo por pre¢o maximo
garantido € a hipétese de exceder o valor previsto por culpa do construtor, em decorréncia de
falhas inerentes ao objeto do escopo , este serd responsavel por arcar com as despesas
necessarias para a execuc¢do integral da obra e, eventualmente, por ressarcir o contratante

pelas perdas e danos decorrentes.
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A opgdo de contratagio por administra¢io com preco mdaximo garantido, pode trazer
vantagem ao prego porém depende da boa administragio da obra uma vez que os tributos
incidentes sobre materiais, instalacdes ¢ m3o de obra séo de responsabilidade da contratante.
Isso ocorre devido a contratagdo ser realizada pela construtora e as notas fiscais serem
emitidas em nome do incorporador para efeito de diminuicéo dos impactos tributarios. Assim
os impostos s3o retidos na nota fiscal e o incorporador realiza a medigfio ao construtor que
recebe somente a parcela referente a taxa administrativa. Esse fato traz o beneficio de o prego

da obra no contrato de administragdo ser mais baixo comparado aos contratos de empreitada.

A desvantagem & que exige um controle maior do incorporador, vez que a medigdo da taxa de
administracdo € realizada de acordo com o avanco fisico da obra. Além de exigir uma
fiscalizagdo mais rigida das contratagdes, haja vista as proporgdes de materiais e servigos de

cada contrato que impactam diretamente no imposto devido.

3.2. Contrato de Empreitada Global

3.2.1. Contrato de Empreitada por preco global

No contrato de preco global, é pago ao contratado um valor fechado (engloba custos diretos,
custos administrativos e lucros) previamente acordado pela execugfio do projeto inteiro.
Assim, o contratante repassa ao contratado todos os riscos da implantacdo do projeto, o qual

deverd considerar para definir o prego final. Essa modalidade ¢ muito comum nas obras

publicas, nas quais o orgamento ¢ rigido.

Dentre as caracteristicas pode-se citar:

= Exige pleno conhecimento das partes do que serd executado;

= Exige planejamento preciso para quantificar e determinar os adiantamento de despesas e as
parcelas de reembolsos;

=  Ni#o ha necessidade de fiscalizagdo por parte do contratante do custo e prazo havendo apenas
a preocupacio em avaliar a qualidade;

» Tncentiva o contratado a antecipar prazos de etapas que impliquem no recebimento;

= Incentiva aos contratados a incluir no preco as incertezas do projeto;

*  Quase sempre possibilita a contratante a admitir termos aditivos por servigos nio previstos;
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® O contratante cria critérios de medigfio de servigos a serem executados de forma a minimizar

sua exposico financeira, enquanto a contratada busca maximizar o fluxo de caixa;

O contrato por preco fixo permite melhor comparagdo entre as diferentes propostas
apresentadas na concorréncia, oferece maiores garantias comerciais ao contratante, facilita seu
controle fisico e de desembolso, uma vez que o pagamento corresponde sempre a

determinadas etapas executadas.

Por outro lado, o prego global tende a ser maior do que o prego total de outros tipos de
contratos, pois os riscos envolvidos levam o licitante a embutir no prego licitado um sobre
custo para cobertura desse risco. Caso ndo haja uma perfeita defini¢io do objeto do contrato,
surgirdo, durante a execugdo do mesmo, reinvindicagBes caso ocorra alguma alteragdo de
escopo. Do lado do proponente, a proposta de preco global é bem mais trabalhosa porque
requer que sejam consideradas diversas hipéteses sobre os diferentes cendrios que o executor
da obra poderd enfrentar durante a execugo do projeto. Esse ponto também ¢ uma
desvantagem para o contratante, que tem que esperar as propostas serem finalizadas, ainda

estando sujeito, além do alto prego, de potenciais custos de mudangas (Limmer, 1997).

3.2.2. Contrato Empreitada por prego unitario

Esta modalidade ¢ definida pelo artigo 6°, inciso VIII, b da Lei das licitagdes n° 8666, de 21

de junho 1993 nos seguintes termos:

“[...] Empreitada por pre¢o unitario — quando se contrata a execugio da obra

ou servigo por prego certo de unidades determinadas.”

A opglo de contrataciio de empreitada por prego unitario deriva das caracteristicas do objeto a
ser contratado. Essa modalidade normalmente € utilizada em obras de pequeno porte por
prego certo de unidades determinadas. Como exemplo, pode-se citar as constru¢Ses de
unidades habitacionais em que cada unidade teria um preco unitdrioc (Marcal Justen Filho,

2010).
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A empreitada por pre¢o unitario também pode ser utilizada nos casos em que o objeto é
realizado por etapas, como por exemplo obras de reformas, manutengio preventiva e corretiva

de elevadores e servicos de pinturas.

A remunera¢do para esta modalidade € definida para cada item do projeto e também é
indicada para empreendimentos onde ndo € possivel estabelecer a quantidade final de cada

Servigo.

3.3. Contrato Turnkey

Conforme o INTERNATIONAL TRADE CENTRE UNCTAD/GATT (1994, p. 05), o
contrato turnkey € um contrato no qual uma empresa de arquitetos ou engenheiros,
confratantes de engenharia e construtoras assumem ¢ compromisso unico quanto ao design,
engenharia, constru¢io, edificacfio e o treinamento do pessoal para a operagio e manutencio

dos mesmos, entregando o objeto contratado em pleno funcionamento.

Portanto, a modalidade de contrato em regime turnkey® (chave na mio) consiste na
contratagio de uma empresa para realizar todo o empreendimento, desde o projeto, até o
inicio da operag@o. Uma vez definido o contratado, o contratante ndo exerce nenhum tipo de
controle, portanto ¢ de¢ grande risco ao contratado que deve assumir todos os custos e

responsabilidades do projeto.

De acordo com Leonardo Grilo (2008) Turnkey sdo modelos integrados de desenvolvimento e
operacio de projeto onde o setor privado integra a concepgdio, construgio e manutencio
dentro de um unico contrato, permitindo a gestdo intertemporal dos custos, a geragdo de
ganhos de eficiéncia. Os contratos sdo licitados e os consorcios devem apresentar um prego
Unico para todo o projeto. Os requisitos de concepg¢dio, construgdo e operagio devem ser

claramente especificados, caso contrario eles usualmente nfo serfio atendidos.

Para melhor visualizar as caracteristicas abordadas de cada contrato, na Tabela 2 segue as

principais informacdes de cada tipologia.

® Tumkey é uma modalidade de contrato EPC (Engineering, Procurement, Construction) onde o projeto €
entregue para operagao.
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GERENCIAMENTC DO PROJETO
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DO CONTRATANTE

APLICABILIDADE DA ROTINA
PROPOSTA NC TRABALHO

PRECOQ MAXIMO GARANTIDO

Faxa de administracdo do contrato
& uma porcentagem do prego,
liberada com base no Avango
Fisico (%)

Depende do que for formalizado
entre as partes e poderd ser
rasponsabilidades do Contratante/
Contratado

Acompanhamento Rigido devido a

necessidade de apursr o Avango
Figico para remuneracao do
construtor

Aderente

EMPREITADA GLOBAL
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o valor global do condrato @
liberada conforme desembelse
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Contratante/ Contratado
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em vista 6 pagamento conforme
avango financeiro

Aderents

Tabela 2. Caracteristicas dos Contratos

Fonte: Autor
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EPC/ TURNKEY

Taxa de administragéio embutida
no valor global do contrato e
liberada conforme desembolso
de despesas

Depende do que for formatizado
entre as partes e podera ser
responsabilidades do
Contratante/ Confratade, Na
maioria das vezes de
responsabilidade do contratante

Acompanhamento Basico tendo
em vista o pagamento conforme
avango financeiro

Aderente

A rotina proposta no trabalho, poderd ser aplicada em todas as modalidades de contrato

abordadas, sendo que a andlise serd desenvolvida com base nos empreendimentos com

contratos de empreitada a prego global.



CARAGTERISTICAS DO
CONTRATO

REMUNERAGAO DO
CONSTRUTOR

DESENVOLVIMENTO E

GERENCIAMENTO DO PROJETO

GERENCIAMENTO E CONTROLE

DO CONTRATANTE

APLICABILIDADE DA ROTINA
PROFOSTA NO TRABALHO

PREGO MAXIMO GARANTIDC

Taxa de administragéio do contrato
& uma porcentagem do prego,
liberada com base no Avango
Fisico (%)

Depende do que for formalizado
entre as partes € podera ser
responsabilidades do Contratanta/
Contratado

Acompanhamento Rigido devido a

necessidade de apurar o Avango
Fisico para remuneracéo do
construtor

Aderante

EMPREITADA GLOBAL
{POR PREGG GLOBAL DU UNITARIO)

Taxa de administragdo embutida
no valor global do contrato e
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EPC/ TURNKEY

Taxa de administragdo embutida
no valor giehal do conirato
liberada conforme desembolso
de despesas

Depende do que for formalizado
entre as partes e podera ser
responsabilidades do
Contratantef Contratado. Na
matoria das vezes de
responsabilidade do contratante

Acompanhamento Basico tendo

em vista o pagamento conforme
avango financeiro

Aderente

A rotina proposta no trabalho, poderd ser aplicada em todas as modalidades de contrato

abordadas, sendo que a andlise sera desenvolvida com base nos empreendimentos com

contratos de empreitada a preco global.
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4. ANALISE DA QUALIDADE DO INVESTIMENTO

4.1. Conceituacio dos Empreendimentos

Os empreendimentos do Real Estate sfo diferenciados pelas tipologias de usos para o qual se
destinam, tal como imoveis residenciais, escritérios, shoppings, hotéis, no entanto, podem ser
classificados pela destinagdo final para o qual sfio produzidos, ou melhor, pelo meio de

produgéio de receitas (retornos) aos investidores.

De acordo com Rocha Lima Junior; Monetti e Alencar (2011) os empreendimentos do Real
Estate podem ser classificados em imobiliarios ou de base imobilidria. Sendo que, nos
empreendimentos imobiliarios, o foco do empreendedor ¢ produzir para vender (edificios de
apartamentos). Nos empreendimentos de base imobiliaria, os empreendedores implantam ou

compram um edificio para explorar, objetivando auferir renda desse investimento.

Os EBI’s (Empreendimentos de base imobiliaria) consistem em alternativas que, em geral,
requerem expressivos volumes de investimentos, e possuem o retorno atrelado ao resultado
operacional disponivel, fun¢io das receitas de locagdio dos imdveis e consistem investimentos
de médio/longo prazo, tais como shopping centers, edificios de escritérios corporativos,

condominios de galpdes logisticos. Pode-se dizer que os EBI’s so:

[ ... ] os que tém a renda dos investimentos na sua implantacio associada ao
desempenho da operagiio que se verificara com base no imovel, scja
meramente a sua locagdo por valor fixado, seja pela exploragdo de uma
determinada atividade, da qual se deriva a renda, como no caso dos

shoppings centers e dos hotéis. ROCHA LIMA JUNIOR (1944, p.7)

Os empreendimentos imobiliarios sfo produzidos por incorporadoras/ construtoras e sdo
destinados a venda de unidades autbnomas, a partir da fase de langamento do
empreendimento (fase anterior ao inicio de obras), e dessa forma, t€ém seu retorno atrelado as
receitas de venda dos ativos. Estes empreendimentos podem ser “habitagdes, escritorios, lojas,

lotes, imoéveis para uso industrial”, e constituem em alternativas de investimentos que exigem,
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em geral, volumes de recursos menos expressivos ¢ ciclos de investimento-retorno com

menores prazos.

4.2, A rotina de planejamento

O planejamento econdémico financeiro de um empreendimento deve ser capaz de suportar a
decisdo de empreender a partir de modelos de simulacdo. Portanto, a andlise da qualidade do
investimento, deve ser uma pratica usual de mercado entre todos os niveis de investidores, nos

mais diversos ramos de atividades.

A decisdo de investir no mercado de Real Estate envolve diversas peculiaridades associadas a
riscos, entre esses 0s dois vetores principais sdo prazo de recebimento € custo da operagéo.
Existem ainda, riscos de liquidez nfio imediata dos ativos, a oferta e a demanda do mercado e
a macroeconomia, fatores que tornam imprescindiveis um planegjamento financeiro e
econdmico, por parte dos investidores, visando estimar as possiveis rentabilidades, ganhos

futuros e avaliar os efeitos de riscos de comportamento.

Conforme Figura 4, para decisdo de investir, o empreendedor na data zero arbitra através do
cenario referencial o comportamento das varidveis estruturais do empreendimento, neste
momento, o conjunto de informacdes de qualidade nos pardmetros de entrada, resulta em

maior confiabilidade dos indicadores do cenario referencial.

Tanto do ponto de vista de um empreendedor, como do ponto de vista de um investidor, os
investimentos imobilidrios apresentam riscos visto que as variaveis envolvidas muitas vezes
fogem de seus controles. Dessa forma, mediante a realizagiio de simulagdes dos diferentes
cendrios possiveis e da identificagdo e flutuacio dos principais pardmetros que apresentam
riscos em um determinado investimento € possivel estimar a rentabilidade de um investimento

imobilidrio, bem como suas possiveis varia¢gdes, conforme ilustrado na Figura 4.

Tomando como base que os desvios de comportamento ndo podem ser corrigidos e sim
compensados ¢ que essa situacfio pode gerar custos, os cendrios estressados refletem a
fronteira de comportamento sobre as quais o empreendedor pretende reconhecer as flutuages

nos indicadores da anélise da qualidade do investimento.
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DATAZERO, EMPREENDIMENTO
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- 4 o
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voaparaz DATA FINAL

toma um MODELC SIMULADOR
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CE‘{ARIO REFERENCIAL MODELO e PROCESZ0 INDICADORES
E do empreendedor DE ANALISE sdo do 520 do empreendedor
planejador

<— na ANALISE BE RISCOS
o plansjadorreplica a ROTINA,
usando FRONTEIRAS do empreendedor
Para 0s CENARIOS ESTRESSADOS

Figura 4. Indicadores, modelo e cenarios referencial e estressados, no planejamento para decisfio de
investimento

Fonte: ROCHA LIMA; MONETTL ALENCAR (2011)

O planejamento financeiro consiste na identificagio dos objetivos da empresa no que diz
respeito a fonte de recursos.

Por sua vez, o planejamento econdémico diz respeito a alguns pardmetros relativos ao proprio
ativo mmobilidrio, ou seja, a sua capacidade de gerar retorno em um determinado periodo de

tempo € com um certo volume de investimentos previamente estimados, tal como descrito a

seguir:

Para estabelecer a medida de qualidade capaz de orientar a decisdo de fazer
um determinado empreendimento/ investimento, dois indicadores sfo os que
apresentam como 0s mais proprios para orientar a tomada de decisdo:

- 0 prazo para recuperacio dos investimentos, que, a uma determinada taxa

de recuperacdo previamente caracterizada como desejada pelo
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empreendedor, se define como o periodo em que o empreendimento
desmobiliza os investimentos que exigiu para se desenvolver; e

- a taxa de retorno alcancada sobre os investimentos, que mede a capacidade
que o empreendimento tem em alavancar o poder de compra dos
investimentos que exige para manter seu giro. ROCHA LIMA JUNIOR
(1990, p.3)

O texto anterior de Rocha Lima Junior (1990) é direcionado originalmente para a analise de

desenvolvimento de empreendimentos imobilidrios ou de base imobiliaria.

Considerando que o trabalho tem foco de analise sob a 6tica do construtor para contratos de
empreitada, ¢ importante analisar a margem de resultado uma vez que as obras de empreitada
s@o muito alavancadas, resultam em elevadas TIR (Taxa interna de retorno) e a qualquer
desvio de custo acima do que estd previsto em contrato pode resultar em perda de margem

além da perda acentuada de TIR frente a desvios poucos representativos.

A rotina de planejamento financeiro e econdmico se constitui em uma ferramenta essencial de
analise prévia de um investimento, através da qual pode-se estimar os possiveis ganhos e
riscos existentes ao longo do ciclo do empreendimento. Assim dentre os indicadores de
andlise da qualidade do investimento, em contratos de empreitada é importante avaliar do

ponto de vista do construtor os indicadores:

Segundo Rocha Lima Junior (1990) a taxa interna de retorno reflete uma postura de aceitar
mais riscos, 3 medida que considera um tinico retorno para todos os recursos ja aplicados ou a

serem aplicados ao longo do ciclo de investimento em um ativo imobiliario.
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5. PROGRAMACAO DA PRODUCAO E CUSTOS DOS EMPREENDIMENTOS

5.1. Defini¢do do orcamento e custos do empreendimento

O orgamento ¢ a descrico de todos os insumos, devidamente quantificados e multiplicados
pelos respectivos custos unitarios, acrescidos da margem de contribuigio para contas gerais de
administracfio, cuja somatoéria define o custo total esperado, ou seja, o desembolso do
construtor. Para o investidor, o orgcamento define as premissas que passam a ser metas de
desempenho durante a obra, ¢ também sfio base para outros instrumentos de gerenciamento,
como: distensfio dos cronogramas fisicos; custos esperados dos insumos e servigos para o
cronograma de desembolso; quantidades de insumos, servigos, méo de obra € equipamentos

para cronograma de suprimentos; Curva S e Curva ABC,

A qualidade do orgamento inicial € essencial a aderéncia do custo praticado versus o custo
orcado, e, apds a decisfio de investir, alguns fatores ao longo da implantacio precisam ser
monitorados: prazos, compra de insumos, gerenciamento das atividades, méo de obra, entre

outros.

Ao considerar os prazos de producio, os fenémenos inflacionarios € a capacidade que tem os
reajustes de pregos para cobri-los, as incertezas do processo produtivo que ndo podem estar
previstas via orcamento, resulta na qualidade que o orcamento tem para ser base dos custos

provaveis para produzir (Rocha Lima Junior, 1995).

Assim, a formag8o dos precos pode seguir a metodologia indicada na Figura 5, na qual
permite considerar através da adigdo de margens, incertezas como descolamento entre a
moeda do contrato ¢ a evolucio da inflacio dos custos, atraso no recebimento de uma parcela

ou dilatagdo ou distensio de cronogramas.
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Na Figura 5, foram expostas as contribuigdes do trabalho ao longo da rotina de formagio de
prego ¢ para melhor visualizar como serd abordado ao longo do desenvolvimento do mesmo
foi realizada a Figura 6 com a formag8o de prego e algumas observagBes nas quais serfio

detalhadas adiante.

FORMACAC DO PRECOPARA CONTRATAR OBSERVAGOES

[OB+MR]Crgamento base [OBH Margem para cobertura de riscos
doorgamento [M]

Margem de contribuigdo para contas gerais de
administragio

(Atraso, Aumento de Custo, ConfratagBes, Alteragdo no cronograma de

predugdo)
=

Margem de Lucro e Impostos Aplicados no Prego com
Margem para Cobertura de Riscos

]_ Margem para cobertura de riscos, incluem riscos ao longo da producdo

FOCO DE ANALISE -Margem para cobertura da expectativa de
inflagio confratual versus o crescimento do custo dos insumos do
setor. Aplicado sobre [OB+M], [Mca] e [MR).

Margem para cobertura da perda inflacionaria do prego de
acordo com a defasagem do desembolso para produgao

Figura 6. Detalhe da Formac&o do Prego a ser aplicado na Rotina

Fonte: Autor

O orgamento base € o orgamento para produgfio que engloba a composicio de custos de todos
08 Insumos como materiais, mio de obra, equipamentos e margem de contribuigdo para contas
gerais de administragdo que englobam pessoal permanente, projetos, materiais de escrit6rio e
custos administrativos de canteiro. A comegar, considera-se que o orcamento, a depender do
nivel de detalhe que foi desenvolvido bem como as informages disponiveis para realizacio
do mesmo, possua uma margem de risco a ser adicionada aqui denominada [M — Margem

para cobertura de risco do orgamento, representa o grau de inseguranga do orgamento].
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O prego ¢ formado a partir do orgamento base [OB] adicionada a margem de risco [M] ,
referente ao grau de incerteza do orcamento, no qual serd denominado Orcamento Base “A
Vista” [OB+M]. Como o cendrio é inflacionario e a obra se desenvolve em um prazo longo,

o0s custos incorridos serdo distintos que os custos or¢ados em fungéo da inflacéo.

Conforme abordado no Capitulo 2 deste trabalho, a taxa de inflagfio € propria de cada obra,
uma vez que a variacBo do preco dos insumos nHo € uniforme e depende ndo s6 da
composi¢do dos insumos do empreendimento, como também do programa de suprimentos de
cada um. Ou s¢ja, cada empreendimento € formado por uma cesta de insumos que de acordo

com o planejamento e o gerenciamento séo consumidos em quantidades e periodos diferentes.

Para cobertura do crescimento dos custos no contrato, é considerada a contrata¢do do prego
com reajuste, ¢ o contrato de construgdo passa a viger em uma determinada “moeda”. Como
tendéncia, acabam o0s contratos no geral, baseando o critério de reajuste do preco em indices
medidores da inflagdo, em alguns casos indices setoriais da Construgdo Civil ¢ em outros
casos indices gerais de prego. Critérios nos quais nio sdo capazes de dar cobertura a realidade
da inflacdo dos custos de cada obra sendo que, para contratar um reajuste a uma taxa que
permitisse a igualdade entre a moeda do contrato e a moeda do custeio, deveria ser criado um
indexador com base na estrutura do orgamento e a apropriacio de custo més a més que

permitisse a avaliagdio do fator de reajuste.

Para formac#o de prego ¢ adicionado ao or¢amento uma margem denominada [Mc] que € a
margem que cobre o diferencial entre o crescimentos dos custos considerado em contrato
versus o crescimento dos custos do setor. Tendo em vista que cada obra apresenta situagdes
tipicas que provocam impactos inflaciondrios desviados das médias das cestas de insumo
usadas no calculo do indice setorial, mesmo quando o crescimento de custos ao longo da
implanta¢3o for vinculado aos indicadores da inflagdo setorial ndo se tem a cobertura real dos

descolamentos.

O planejador, deve mcluir na formagdo de pre¢o, uma margem para cobertura da defasagem
no encaixe que sera denominada [Me], ou seja, essa margem considerada que o preco sofre

uma perda inflacionaria, més a més, que representa a perda do poder de compra entre as
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parcelas desembolsadas e recebidas (reajustadas de acordo com a definicdo no contrato)

devido a defasagem do encaixe.

Conforme Figura 6, o orcamento base “A Vista” somado as Margens [Mc] e [Me] resulta no
Or¢amento base projetada. A partir de entfio para o calculo do Custo Base Projetada [CBP] é
adicionada a margem para contas gerais de administragio [Mca], definida de acordo com a
estrutura da empresa fora do canteiro, ou seja, € o custo necessidrio para manter o
gerenciamento, compras, vendas entre outros servigos indiretos e administrativos. A
contribuicio de cada obra varia de acordo com a estratégia da empresa, pode ser considerado
uma taxa para cada empreendimento, ou calculado proporcional a complexidade e utilizagio

dos servigos em cada projeto.

Conforme fluxo da Figura 5, para chegar ao primeiro Preco Basico [PB], € admitido uma

margem de resultado que pareca satisfatoria e agregamos ao orgamento margens ja definidos.

Entre o Preco Bésico [PB] e o Preco a contratar existem desvios a ser considerados, ou seja, o
Prego Basico [PB] ¢ o valor calculado em cendrio referencial, sem considerar os possiveis
riscos ao longo da produgo. A partir da analise de risco sdo impostos cenarios desviados para
avaliar a quebra de qualidade que esta associada a provaveis desvios de comportamento de
variaveis monitoraveis ou ndo. A analise de sensibilidade indica a necessidade de adicionar
margem para cobertura de riscos [MR] capazes de suprir um determinado nivel de desvios. Os
riscos ¢ os desvios de comportamento podem ser associados a fatores ao longo da produgio

que como atraso, incremento de custo, fendmenos inflaciondrios, incertezas do processo

construtivo entre outras incertezas.

A nivel de andlise deste trabalho e seguindo pratica prevalente de mercado, para os principais
insumos a serem definidos pela Curva ABC, seréo realizadas distor¢des com descolamento do
indice setorial INCC. Essas distorgdes irdo gerar impacto no [Mc] definido no cenario
referencial. A rotina propde a realizacio das distor¢des no cenario de risco, para os Insumos a
serem definidos em patamares de variagtes de custo possiveis de ocorrer (definidos conforme
historico de custos reais de outros empreendimentos). Esse cenario em fronteira de risco ird

indicar o impacto, somente devido ao aumento de custo descolado ao INCC, no resultado do
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ponto de vista do construtor e consequentemente ird possibilitar o calculo da margem a ser
considerada para cobertura desse descolamento denominada [MINCC]. Para o restante dos

insumos, a premissa do crescimento de custo de acordo com indice setorial sera mantida.

Esse procedimento serd aplicado na rotina de andlise para os principais insumos da curva
ABC através da simulagio de crescimento custo de maneira aleatoria isolada ou cruzada. A
expectativa do indice setorial (INCC) ¢ definida e exposta no estudo de caso, porém o valor
arbitrado ndo altera a analise devido a mesma estar baseada no incremento de custo acima do

mMesmo.

Portanto, a rotina proposta no trabalho analisa um dos riscos que compde a margem [MR] que
& o risco do descolamento dos custos dos insumos em relagio ao indice INCC aqui
denominada [MINCC]. Conforme Figura 5, as simulagbes sio realizadas a partir do
incremento de custo de maneira aleatéria e acima do INCC para os principais insumos do
orcamento e resulta em perda de margem prevista para resultado, na qual servira de base para
o investidor analisar a importincia de considerar ou ndo uma margem para [MINCC], de
acordo com seu perfil de risco e expectativa de crescimento de custos, a fim de evitar a perda

de margem prevista para resultado.

Para finalizar a rotina e definir 0 novo prego com margem para cobertura de riscos, devemos
adicionar a margem para cobertura de contas vinculadas ao recebimento do preco que sdo os

impostos ¢ o Lucro, no qual o valor ird depender de cada investidor.

5.2. Curva ABC de insumos

Conforme capitulo anterior, o custo precisa ser monitorado ao longo da implantagfio dos
empreendimentos, assim muitos itens precisam ser controlados no processo de gestdo da
produgiio, e para isso é necessario classificar esses itens de modo a dirigir esfor¢os e recursos

para esse controle.

Kuehne Jr. (2002) afirma que a Curvas ABC surgiu na Itdlia com Wilfredo Paretto com o

nome de Lei 20 x 80, pois constatou que 20% da populagdo absorvia 80% da renda. Este autor
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confirma que a aplicabilidade dos fundamentos do método de Paretto foi comprovada e posta
em préatica nos Estados Unidos, logo apds a Segunda Guerra Mundial (1951), pela General

Eletric, tendo como responsavel H.F. Dixie.

A Curva ABC, foi citada por alguns autores como Limmer (1997) como instrumento de
selegdio dos itens de custo mais importantes de uma obra para o controle da produgio. Estes
autores ainda salientam as diversas denominagdes: Curva ABC, Classificacio ABC, Filosofia
ABC, Método ABC, Lei 20 x 80 e Grifico ABC, mostrando que ¢ mais do que um grafico, é
uma filosofia de gestdo para classificar itens importantes com a finalidade de dedicar esforgos

e recursos para o controle do processo de produgio.

A elaboragdo da curva ABC, depende do orcamento da obra e faz parte do processo de
planejamento e controle da produgdo, sendo que para o desenvolvimento do trabalho sera
utilizada a curva ABC para defini¢do dos insumos mais representativos no orgamento € as
respectivas variagdes de custo e ndo serd avaliado os desvios provenientes de outros fatores
como: técnicas de gerenciamento, controle de produtividade, controle de perdas e

desperdicios , entre outros.

Diversos autores se manifestaram sobre como dividir os itens em A, B, C, o referencial
tedrico mostra que a definiciio do niimero de classes de porcentagens de itens e dos valores
destes, deve seguir 0 bom senso ¢ a necessidade do sistema de gestdo para o que se quer
controlar. Na construciio civil, as empresas que utilizam essa ferramenta para o gerenciamento
do empreendimento, consegue ao menos identificar os itens de maior importincia em custos
que merecem negociagdes com fornecedores, como € o caso de concreto, ago, méo de obra,

marmores € granitos.

Alguns softwares comerciais disponiveis apresentam a possibilidade de obtencfio de varios
relatorios de Curva ABC: Insumos globais, materiais, equipamentos, mdo de obra,
empreitada, verbas (servigos estimados no orgamento inicial como verbas). Assim, além do
orcamento como um todo, cada grupo de insumos também pode ser subdividido conforme

Curva ABC, indicando o peso de cada insumo dentro do respectivo grupo.
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A Curva ABC ¢ definida de acordo com a hierarquia dos insumos, ou seja, 0s Insumos s$do
classificados em ordem decrescente de custo onde 0s insumos de maior representatividade sio
organizados no topo da tabela, essa organizagio possibilita ao gestor priorizar as cotagdes de
precos, definir as negociagdes mais criteriosas e direcionar os responsaveis por compras.
Portanto, para gerenciamento da obra é de suma importancia saber quais sdo os principais

insumos, o total de cada insumo na obra e sua representatividade.

Para o presente trabalho, a curva ABC sera utilizada para definir os insumos classificados
como “Classe A” devido representarem quantidade e preco significativo no orgamento e
servirem de base para o estudo do impacto no ponto de vista do construtor, na analise da

qualidade do investimento, das distorgdes de custo dos mesmos.

Os insumos Classe A sdo do grupo de materiais que representam a maior parte do orgamento,
podem ser considerados como itens estratégicos na fase de compra dos insumos e para o
construtor representam o maior desembolso de custo nos contratos. Portanto, a depender da
disponibilidade de fornecedores no mercado podem ser itens de risco no fornecimento quando
considera-se aumento da demanda por insumos e servigos na construgio civil e o crescimento

do setor, 0 que mostra a importancia de otimizar a relagfo existente entre custos ¢ riscos.

5.3. Gestio de Suprimentos e Risco de Fornecimento

A importancia das empresas efetuarem progressos nos processos de compras foi evidenciada
na publicagdo do trabalho “Purchasing Must Become Supply Management” de Peter Kraljic
(1983), o autor sugeriu uma abordagem para a implementago do que ficou denominado como

a configuracio de estratégias de fornecimento.

Para Peter Kraljic (1983), a classificagiio de todos os materiais e componentes do orgamento
deve acontecer em funcio de duas dimensdes, ou seja, importancia para lucratividade e risco
de fornecimento. A importincia para a lucratividade de um determinado insumo pode ser
definida em termos do volume comprado, percentual do custo total, impacto na quahdade do
produto a ser produzido, ou ainda crescimento do negécio. O risco de fornecimento €

construido em termos de disponibilidade e nimero dos fornecedores, competi¢do entre 0s
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compradores na demanda dos produtos, oportunidades entre fazer e comprar, risco de

estocagem e possibilidades de substitui¢do.

O resultado ¢ uma matriz dois por dois que cruza duas dimensdes: impacto sobre o resultado

financeiro e incerteza de oferta, gerando quatro categorias conforme Figura 7.
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2 PRODUTOS DE ROTINA PRODUTOS DE GARGALO
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2

BAIXO _
BAIXO ALTO

RISCO DE OFERTA

Figura 7. Matriz de Kraljic
Fonte: Have et al. (2003) adaptado pelo autor

Para melhor compreensdo da matriz representada na Figura 7, abaixo serio dadas as

defini¢Ses de risco de oferta e resultado financeiro.

Impacto financeiro: pode ser definido em termos de volume de compra, percentagem do
volume de compras no volume de negoécios, ou impacto na qualidade do produto ou

crescimento do negécio (Kraljic, 1983);

Risco de oferta: € avaliado ao nivel do nimero de fornecedores disponiveis, competitividade
da oferta disponivel, custos logisticos, existéncia de patentes ou outros fatores que possam
originar situages de monopdlio, riscos de estocagem e possibilidades de substituigio

(Kraljic, 1983);
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A seguir, segue a defini¢fio de cada tipo de produto com as recomendagles que devem ser

consideradas para as agBes apropriadas a fim de otimizar o processo de compras.

5.3.1. Produtos Estratégicos

Podem estar neste grupo produtos que interferem diretamente sobre o resultado final, sdo
dificeis de obter ou de substituir o fornecedor, onde hé risco na oferta. Para estes produtos, o
ideal € que sejam desenvolvidas parcerias estratégicas e relacionamentos de longo prazo. Sua
compra deve ser centralizada e a gestdo do fornecimento deve ser cautelosa, sempre com um

esforgo conjunto de ambas empresas lucrarem com o negocio.

Em resumo sfo materiais de elevado custo, criticos para a atividade da empresa e

disponibilizados por um nimero restrito de fornecedores.

5.3.2. Produtos de Alavancagem

S3o produtos com grande peso no orgamento, porém ha um grande nimero de fornecedores.
Para estes casos, ha disputa entre ecles por preco e o poder de Suprimentos ¢ maior para
negociar, valendo a pena ter mais de um fornecedor atendendo a empresa.

Em resumo sdo materiais habitualmente adquiridos em grande quantidade, de utilizacdo

corrente que possibilita o construtor promover concorréncia entre os fornecedores.

5.3.3. Produtos de Gargalo

Nio causam impacto sobre o orgamento, mas uma falha no fornecimento prejudica a
produgdo. O relacionamento com estes fornecedores deve ser mais rigoroso em relagio a

entrega, pois o numero de fornecedores € restrito.
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Materiais especificos de dificil substitui¢do, exigem pessoas com conhecimento técnico para

realizar a compra.

5.3.4. Produtos de Rotina

Néo tém sua importdncia no resultado financeiro, nem tampouco sua oferta ¢ restrita. Deve
haver uma relagdo de fornecedores que tenham uma diversidade de itens para obter boa
negociacio. HA possibilidade de se ter ganhos, mas nfo se deve gastar energias com estes

produtos.

Materiais que podem ser substituidos com facilidade, ndo exige conhecimento especifico para

realizar a compra.

Conforme exposto acima, a classificagfio dos insumos como A, B, C dependem da gestdo de
cada empresa e varia de acordo com o que se julga necessirio controlar. Considerando o
estudo de caso e o desenvolvimento da rotina, os materiais empregados na construgio de
edificios serdo classificados na curva ABC com objetivo de identificar quais insumos
poderiam trazer mator impacto no resultado caso sofressem uma variagdo de custo acima do

que se prevé em contrato.

Em seguida, para methor visnalizar a gestfo de suprimentos, serdo distribuidos de acordo com
matriz de Kraljic, possibilitando visualizar que os itens de maior peso no orgamento serio os
produtos de Alavancagem ¢ os produtos Estratégicos que representam alto impacto sobre o

resultado financeiro.
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6. ESTUDO DE CASO

6.1. Caracteristicas do Empreendimento

Para aumentar a abrangéncia do trabalho, ou seja, a aplicacfo da rotina demonstrada neste
trabalho, 0 empreendimento para desenvolver o caso exploratério foi definido devido possuir
as caracteristicas construtivas e fisicas que se assemelham a uma amostra representativa de

empreendimentos imobiliarios residenciais.

Quanto ao tipo de empreendimento, consiste em um empreendimento residencial, médio
padrdo, 23.220 m? de 4rea construida, 27 pavimentos tipo, 1 torre com 108 unidades
residenciais de 137m” de 4rea privativa, 3 ou 4 dormitérios, 2 vagas de garagem e 4rea de
lazer completa contendo piscina coberta e descoberta, churrasqueira, salio de jogos, espaco

gourmet, brinquedoteca, sala de massagem, quadra de squash, quadra recreativa e playground.

Quanto ao processo produtivo consiste em estrutura de lajes moldadas in loco em concreto
armado, fechamento em alvenaria, esquadrias de aluminio, portas em madeira, revestimento

interno cerdmico para ambientes frios e revestimento externo em argamassa.

O empreendimento foi langado em S3o Paulo no ano de 2008, periodo em que o mercado
imobilidrio encontrava-se em crescimento, havia disponibilidade de crédito imobilidrio ¢ a
maioria das empresas estavam realizando IPO. Portanto, havia uma demanda de insumos
maior do que a oferta causando um desequilibrio no mercado ¢ aumento nos custos dos

insumos acima da média representada pelo indice setorial.

6.2. Or¢camento executivo e curva ABC

As informag¢des de prazo, escopo e custo dos projetos muitas vezes sdo definidas com pouca
avaliagdo do seu impacto sobre o desenvolvimento do produto, o que aumenta as chances de
comprometer a qualidade e resultado do projeto. Isso ocorre devido as informagdes sobre o
empreendimento ndo serem completas ¢ definitivas no momento da decisdo estratégica, esse

cendrio impde adogdo de modelos simplificados para operar com os dados disponiveis.



47

Para o caso exploratério serdo utilizadas as premissas da fase de planejamento e, para a
analise da qualidade do investimento, serdo distorcidas as projecdes macroecondmicas

(INCC) para anélise do impacto nos indicadores.

O orgamento utilizado como base para o estudo foi realizado na fase de planejamento de um
empreendimento real no qual foi possivel acesso, possui base junho de 2008 e foi distribuido

em EAP’s”(Estrutura analitica de projetos) conforme segue na Tabela 3.

A EAP representa o conjunto de insumos necessarios para cumprir cada fase do projeto, assim
o orgamento de cada etapa € o reflexo do custo dos insumos que compde a mesma. Conforme
guia do PMBOK (2008), para criacdo da EAP ¢ necessario decompor as entregas do projeto
conforme segue:
Decomposi¢do € a subdivisdo das entregas do projeto em componentes
menores e mais gerencidveis, até que as entregas dos trabalhos estejam
definidas no nivel dos pacotes de trabalho. O nivel do pacote de trabalho € o
mais baixo na EAP, € o ponto onde o custo e o a duragio das atividades para
o trabalho podem ser estimados e gerenciados com confianga. PMBOK

(2008, p. 116)

Nota-se pela Tabela 3 que cada EAP representa uma porcentagem do orgamento total e
algumas delas sio de maior representatividade: Superestrutura, fundacdes, alvenarias,
revestimento de piso, custos indiretos, instalagbes hidraulicas, instalacbes -elétricas,

complementacdo da obra.

No desenvolvimento deste trabalho, os itens que compde as EAP’s “Complementagio de
obra” e “Custos indiretos” nfo serdo analisados, apesar de serem itens de grande
representatividade no orgamento total. O custo de “Complementagdo de obra” ndo representa
insumos utilizados durante a produgfo e sim taxas e verbas para finalizagdo, entrega,

manutencdo e impostos do empreendimento, e os “Custos indiretos” sdo os custos com

" Em Geréncia de projetos, uma Estrutura Analitica de Projetos (EAP), do Inglés, Work breakdown structure (WBS) é um
processo de subdivisio das entregas e do trabalho do projeto em componentes menores e mais facilmente gerenciaveis, E
estruturada em arvore exaustiva, hierdrquica (de mais geral para mais especifica) orientada as entregas, fases de ciclo de vida
ou por subprojetos (deliverables) que precisam ser feitas para completar um projeto.
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pessoal permanente, vigilancia, aquisi¢o de materiais de escritério, telefone, refeicdo e

transporte que nfo sdo insumos que possuem o aumento de custo conforme indice INCC.

SERVIGOS TOTAL GERAL % DE CADAEAP % SUBITENS EAP
PREPARACAO B0 TERREND R$ 836.069,20 3,84% 100,00%
FUNDACOES / CONTENGOES R$  1.468.168,21 6,74% 100,00%
SUPER ESTRUTURA RS  4.807.975,i8 22,52% 100,00%
ALVENARIAS / FECHAMENTOS R$  1.246.872,69 8,72% 100,00%
ESQUADRIAS DE MADERRA RE 523.740.44 2.40% 100,00%
ESQUADRIAS DE FERRO RS 370.377.83 1, 70% 100,00%
ESQUADRIAS DE ALUMINIO RS 872.597,71 4,00% 100,00%
VIDROS RS 129.155,78 0,59% 100,00%
COBERTURA R$ 30.645.04 0,14% 100,00%
IMPERMEABILZAGAO E TRATAMENTOS RS 48847263 1,78% TH0:00%
REVESTIMENTOS DE PAREDES INTERNAS = 851 846,43 3.91% 100,00%
REVESTIMENTOS DE TETO RS 327.702,23 1,50% 100,00%
REVESTIMENTOS EXTERNO RE §65,142,16 3,92% 100,00%
REVESTIMENTO DE PISO RS 830.052,60 381% 100,00%
DECK DE MADEIRA RS 77.890,22 0,36% 100,00%
PINTURA RS 683.457,62 3,14% 100,00%
LOUGAS E METAIS R$ 229.496,44 1,05% 100,00%
MARMORES E GRANTOS R$ 409.820,67 1,88% 100,00%
INSTALAGOES ELETRICAS RE  1.184.70824 5,30% 100,00%
INSTALACOES HIDRAULICAS RS 1.113.613,1% 511% 100,00%
ELEVADOR RS 508.900,00 2,33% 100,00%
OUTRAS INSTALAGOES RS  1.042.939,59 4,78% 100,00%
COMPLEMENTAGAQ DA OBRA RS 1.738.364,33 7.97%
GASTOS GERAIS R$ 98.549.94 5.67%
ENTREGA/REVISAQ OBRA RS 74.200,00 4,271%
ASSISTENCIA RS 201.508,20 11,59%
DOCUMENTAGGES DE FINAL DE QBRA RS 450.000,00 8.63%
SERVICOS TECNICOS R$  1.142.098,18 65,70%
TRANSPORTE E LIMPEZA R$ 72.008,00 4,14%
INDIRETOS i R$  1.200.236,56 551%
PESSOAL PERMANENTE R$ 95147640 719.27%

ADMINISTRAGAQ OBRA R$  248.760,16 20,73%
TOTAL BASE JUN/2008 R$  21.798.352,69 100%
Tabela 3. Or¢camento do empreendimento protétipo dividido em EAP’s

Fonte: Autor

Para melhor entendimento e visualizacdo, na Figura 8 esta ilustrada a composigdo das EAP’s

de Fundacgfio e Superestrutura, nota-se que o mesmo insumo pode estar em diversas EAP’s e
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para definir os insumos de maior representatividade no orgamento, caracterizados como ciasse
[A], e devem ser agrupados para permitir visualizar o valor total de cada insumo. O insumo
[Aco], por exemplo, apesar de representar quantidades diferentes em cada etapa do projeto,

esta na composi¢io das EAP’s: Preparagiio do Terreno, Fundacdio, Alvenaria, Superestrutura.

= [ e
COMPOSICAO DE INSUMOS DA COMPOSICAO DE INSUMOS DA
EAP FUNDACAO EAP SUPERESTRUTURA

METALICA |

CONCRETO

Figura 8. Composicio de insumos de Fundagéo e Superestrutura

Fonte: Autor

Nio é objetivo deste trabalho expor todas as composi¢des de cada uma das EAP’s, mas sim
consolidar os insumos para visualizar quais possuem maior representatividade no orgamento
global e podem resultar em maior impacto no resultado do ponto de vista do construtor caso a
variagio do custo seja superior a corregdo do contrato. Portanto, no Gréfico 1 ¢ na Tabela 3,
foram consolidados os insumos que compde o orgamento exceto 0s insumos que compde
“Complementagio da obra” e “Custos indiretos” que nfio farfo parte da andlise como ja

abordado anteriormente.
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Conforme conceitos abordados anteriormente sobre Curva ABC, a classificagio entre os itens
A, B, C varia conforme a gestio do que se pretende controlar. Como forma de expor o
conceito, abaixo os Insumos [A] representam até 80% do custo total acumulado, Insumos [B]
representam de 80% a 95% do custo total acumulado e os Insumos [C] representam de 95% a

100% do custo total acumulado.

Para se obter a Curva ABC representada pelo Grafico 1, todos os insumos foram consolidados
e classificados em ordem decrescente de custo, ou seja, dos insumos mais representativos
para os insumos menos representativos. A porcentagem acumuiada dos insumos em relagio

a0 orcamento total estd representada pelo eixo das ordenadas ¢ os insumos no eixo das

abscissas.
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Grifico 1. Curva ABC de insumos para Empreendimento Prototipo

Fonte: Autor

Com intuito de apresentar todos os insumos classificados em: Insumos[A]; Insumos[B];

Insumos[C] foi gerada a Tabela 3



INSUMOS [A] - 82% DO ORGAMENTO INSUMOE 1] - 5% DO ORGAMENTO
MAQ DE OBRA CERAMICA ARGAMASSA
AGO ESCAVAGAD PRESSURIZAGAO/ EXAUSTAD MECANIGA
CONCRETO IMPERMEABLIZACAC MOBLIZACAO E DESMOBLLEZACAQ (ESCRITORIO)
ESQUADRIA BE ALUMBNID LOUGAS E METAIS CFTV E AUTOMAGAQ
FORMA E ESCORAMENT ESTACAS METALICAS DRY WALL/TELAS E PINOS
PAIBAGISMO FORRO DE GESSO CHUMBAMENTO CONTRAMARCO
INSTALACOES ELETRICAS AREIA PANEL TRELKADO
TINTAS ESTRUTURA METALICA DENTIFICACAO VISUAL
INSTALAGOES HIDRALLICAS CIMENTO GERADOR
ESQUADRIA DE MADEIRA OUTROS REVESTIMENTOS CAL
ELEVADORES VIDROS TAPUME
GESSO EM PAREDES CONTROLE TECNOLOGICO 1SOLAMENTO
EQUIPAMENTOS ARAME
BLOCO bE GONCRETO PREPARAGCAQ TERRENO
MARMORES E GRANITOS TELHAS
|E_SQUADRIA DE FERRO RUFOS E CALHAS
BRITA
£P
EXTINEORES
PREGO
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Tabela 3. Classifica¢fio dos Insumos [A], [B], [C]

Fonte: Autor

Nota-se que para o estudo de caso algumas EAP’s como Instalagdes elétricas, Instalagdes
hidraulicas e Paisagismo nfio foram subdivididas nos respectivos grupos de msumos. Isso
ocorre devido, em fase de planejamento, serem itens nos quais ¢ atribuido uma verba no
orcamento e a contratacio é realizada de maneira global. Ou seja, essas EAP’s compde mao
de obra e um grupo de materiais de pouca representatividade isoladamente que néo resultam
em impactos significativos no orgamento, porém, s3o contratados com um unico fornecedor ¢
o grupo de insumos resultam em alta representatividade no or¢amento e s@o classificados

como insumos [Al].

Para o estudo de caso, considerando o objetivo de propor uma rotina para analisar o impacto
no resultado do construtor, caso os insumos sofram aumento de custo descolado e acima do
INCC, serdo estudados separadamente os trés principais insumos de maior representatividade
(fluxo financeiro de cada um dos insumos, simulacdo aleatéria de crescimento de custo acima
do INCC) e também sera analisado o impacto aleatdrio e cruzado do crescimento dos custos
dos demais insumos até 82% do or¢amento total, que para o empreendimento em questdo sdo

os insumos classificados como [A]®.

¥ Pode ocorrer casos em que insumos classificados como [B], demandado ao final do ciclo de implantagfo, tenha
maior impacto inflacionério devido ao maior acimulo de descolamento de custo orgado x incorrido.
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REPRESENTAGAQ DOS INSUMOS ABC
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% DO ORCAMENTOTOTAL

Gréfico 2. Representagio dos insumos ABC

Fonie: Autor

Os insumos a serem analisados, foram definidos de acordo com a representatividade no
or¢amento, assim, a partir do Gréfico 2 pode-se visualizar que apenas trés insumos ja atingem
41% do or¢amento nos quais pode-se citar [A¢o], [Concreto] e [Mio de Obra], além disso a
complementagéio dos insumos [A] sfo com itens que possuem menos de 5,00% de

representatividade no orgamento.

Para que a rotina de anélise seja bem fundamentada, devera ser realizada dentro de fronteiras
(expectativas de crescimento de custos) baseadas em estudos setoriais, relatorios ou
informagdes de que sejam possiveis de ocorrer. Para os itens de pouca representatividade, nio
¢ possivel analisar as fronteiras isoladamente, devido as informagdes publicadas em maioria
ndo possuir o nivel de detalhe, além disso, a anélise isolada desses insumos podem ndo
representar impacto significativos capaz de gerar as fronteiras de distor¢do com mais

consisténcia para cada insumo. Assim, nfo justifica a andlise dos mesmos isoladamente.

Como forma de ancorar o conceito de que os insumos menos representativos, nfo resultam
impactos significativos caso analisados separadamente, o insumo [Bloco de concreto] sera
incluso na analise. Este, foi assim definido devido a possuir desembolso (avango financeiro)

mais homogéneo ao longo dos meses de produgio.
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6.3.Classificacio dos insumos para Gestio de Suprimentos

Para visualizar do ponto de vista da gestdo de suprimentos a classificagiio dos principais
insumos, no Grafico 3 abaixo foi realizada a disposi¢io dos mesmos nos respectivos
quadrantes da matriz de Kraljic. Essa distribuigio, possibilita ao construtor analisar de acordo
com o portfolio de empreendimentos e o volume de cada insumo a ser contratado a

possibilidade de realizar parcerias e obter ganhos nas contratagdes.

MATRIZ KRALJIC
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Grifico 3. Disposigiio dos insumos na Matriz de Kraljic

Fonte: Autor

INSUMOS [ALAVANCAGEM] m.q "

1 WMAQ DE DBRA T FORMA E ESCORAMENTO (28 AREIR 17 BRITA
2 AGO ¥ ESQUADRIA DE MADEIRA 15 CIMENTS 18 TELHA
3 CONCRETO 3 BLOCO DE CONERETS w ARGAMASSA 19 RUFO
4 ESQUADRIA DE ALUMINIO 10 MARMORES E GRANITOS 2 ARAME
3 CERAMICA 1% TINTAS

# LOUGAS E METAIS 14 ESQUADRIA DE FERRT

13 IMPERMEABILIZAGAD

Tabela 4. Classificagio dos insumos [ESTRATEGICOS), [ALAVANCAGEM], [GARGALOS], [ROTINA]

Fonte: Autor
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A seguir serdo expostas as justificativas do posicionamento adotado para os insumos que
serdo foco de analise neste trabalho, distribuidos conforme conceitos abordados anteriormente

e de acordo com a quantidade de fornecedores de cada um.

6.3.1. Insumo Estratégico [Aco]

As caracteristicas que definem o produto como “ESTRATEGICO”- Alto impacto sobre o
resultado financeiro e alto risco de fornecimento/oferta sdo: poucos fornecedores lideres no
setor de ago, os mesmos assumem o compromisso de qualidade na entrega e produto
certificado. Além disso, o insumo tem custo de dificil negociagfio, poucas construtoras

conseguem uma condigio de pagamento e reajuste do custo um pouco mais satisfatéria.

6.3.2. Insumo Estratégico [Concreto]

Insumo “ESTRATEGICO” no qual possui grande impacto no custo total da obra. O custo do
insumo no mercado é baseado no valor do insumo mais importanie na composigdo do
concreto, o cimento. Inclusive alguns fornecedores de concreto estio se unindo a grupos

liderados pelas empresas produtoras de cimento.

Exige um controle rigoroso de qualidade, resisténcia e modulo de deformacgio de acordo com
a especificagio solicitada em projeto. Produto em que permite a negociagdo e realizagio de

parcerias de acordo com o volume a ser negociado.

6.3.3. Insumo de Alavancagem [Bloco]

Insumo classificado como “PRODUTO DE ALAVANCAGEM?”, produto de valor global alto
porém com maior diversidade de fornecedores que atendem as especificagdes de qualidade.
Pode-se realizar a cotagdo deste insumo desde a concepgéio do projeto, assim o construtor
diminui ainda mais o risco de fornecimento e pode compartilhar com fornecedor a analise

critica do projeto, caso o mesmo tenha uma equipe técnica.
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6.3.4. Insumo Estratégico [Mio de Obra]

Para analise deste trabalho foi consolidado o custo total com méao de obra no
empreendimento, na matriz foi posicionado como item de alto impacto financeiro ¢ alto risco
de fornecimento, porém ¢ importante ressaltar que possui um comportamento particular em
cada contrato. O valor global € alto, porém para cada etapa pode ser tratada de forma diferente
e com fornecedores (empreiteiros) diferentes: fundagdio, estrutura, revestimento, limpeza,

pintura, fachada etc.

Além disso, o custo deste insumo é vinculado ao dissidio de cada categoria que em geral
ocorre no més de maio, sendo que a depender do més de inicio e da duragdo do
empreendimento, o impacto do crescimento de custo pode ser maior ou menor do que a

corre¢do do contrato de construgdo vinculado ao INCC.

6.4. Distribuicio do Avango Financeiro e Curva S

Os cronogramas s3o fragados conforme expectativa e estimativas na fase de planejamento,
sendo que alguns fatores como produtividade, recursos, duragGes das atividades e variagfo do

custo dos insurmos podem interferir no mesmo.

Produtividade: Quanto maior a produtividade para as atividades criticas durante a construgio,
ha uma tendéncia de diminuir o prazo de exccugfio e melhorar os resultados devido a
antecipagdo dos retornos causada pela redugio do prazo final. Como consequéncia, a
diminuicdo do prazo pode causar um incremento de custo em funcéo da compra antecipada
dos insumos e eventual aumento na producdio. Ressalvam-se os projetos em que a méo de
obra ¢ contratada em maior quantidade para o aumento da produgfo e a equipe €
desmobilizada antes, neste caso o incremento de custo de equipe pode ser compensado pelo

menor prazo de execugdo.

Recursos: O orcamento bem definido e a disponibilidade de recursos no empreendimento,

possibilita que o escopo seja atendido dentro do prazo.
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Custos dos insumos: A variagio dos custos dos insumos pode ser devido ao esgotamento de
um insumo ou devido ao mercado estar incapaz de atender a demanda. No primeiro caso o
mercado busca produtos alternativos para atender a demanda, no segundo caso, como
aconteceu no periodo de TPO, a maior demanda por langamentos causa uma variacio de custo
crescente. Assim o custo dos insumos pode impactar no cronograma financeiro do

empreendimento.

O cronograma financeiro representado pela Figura 9, permite visualizar a distribuicio dos

servicos ao longo do projeto.
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No processo de planejamento, apés a criagio da EAP é feita a definigio de atividades,
sequenciamento das mesmas, estimativa de recursos, estimativa de duragdes,
desenvolvimento do cronograma fisico e desenvolvimento do cronograma financeiro. A
distribuico dos custos acumulados de cada periodo representa a baseline de custos do projeto

também denominada curva S:

Linha de base do desempenho de custos é um orgamento no término (ONT)
autorizado, sincronizado com tempo, para medir, monitorar e controlar o
desempenho de custos geral do projeto. E desenvolvido como actimulo dos
orgamentos aprovados por periodo de tempo e € tipicamente mostrado numa
curva com formato S. PMBOK (2008, p. 182)
Abaixo a Curva S, representada pelo Grafico 4, de avango financeiro acumulado do
empreendimento em analise, vale ressaltar que existe um descolamento entre o avango fisico e

o avango financeiro e, em fase de planejamento, algumas construtoras adotam o mesmo

cronograma fisico e financeiro.

CURVAS - AVANGO FINANCEIRO ACUMULADO
120,00%

! 100,00% -

80,00%

60,00% -

40,00%

(%) Avanco Financeiro

1 A2 Ak ay s e SR o e o s R A s BT R SRR R G )
Meses

Grifico 4. Curva S de avanco financeiro acumulado do empreendimento prototipo

Fonte: Autor
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6.5. Avanco financeiro dos insumos mais representativos

Considerando que os insumos a serem estudados [Ago], [Concreto], [Bloco] e [Méo de obra]
sdo consumidos em diferentes quantidades ao longo da produgfo, foi definido para cada um

dos insumos o consumo em cada més conforme o cronograma financeiro.

Com intuito de mostrar a relevincia do tema e ancorar o conceito de que os custos podem
sofrer variacdes descoladas do INCC, para o empreendimento em questdo, foram obtidos
dados reais de aumento de custo e perda de resultado através das curvas de avango financeiro
¢ dos custos reais no periodo de implantagdo. A fase real de implantagdo deste
empreendimento ocorreu no periodo em que houve abertura de capital das principais
empresas do sctor de construcgiio e incorporagio, além do crescimento do mercado favorecido
pelo desequilibrio entre a oferta ¢ a demanda. Portanto, as variagdes demonstradas no Gréfico
5 e Tabela 5 a seguir sdo possiveis de ocorrer e servem de pardmetro e fundamento no

desenvolvimento da rotina.

Representacio Incremento de Custo no Cendrio Real v

REPRESENTAQ INCREMENTO DE
L CUSTQ NO DRGAMENTO BASE
(Me] (NUMERG INDIGE 100) CONSIDERANDO
05 CUSTOS REAIS DOS INSUMOS
[AGOTL,{CONCRETO], [BLOCO)], [MAODE
OBRA]

=
<
&

2
|

Namero indice
2
i
i

=

[

&
|

REPRESENTAO INCREMENTO DE
CUSTO NO ORCAMENTO BASE
{NUMERO INDICE 100) CONSIDERANDO
0S CUSTOS ATUALIZADOS PORINCC

1600

Meses de Produgio

—— DRGAMENTO FINAL COM REAJUSTE POR INCC ORCAMENTO FINAL CENARIO REAL DA ECONOMIA

Grifico 5. Representagiio do incremento de custo devido a inflagfo real dos insumos

Fonte: Autor
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WSUMO ORCAMENTO BASE c%?ﬁm{uh;;?ém #gn CUSTO INCORRIDO (M) pammeu
AGO 100 104 110 5.76% o,s'z%
CONCRETQ 100 103 105 0,92% 0,12%
BLOCO 100 105 110 3.95% 0,60%
MAD DE OBRA 100 05 106 0,21% 0,50%
cLoBAL 100 105 106 136% 1.04%

Tabela 5. [Mc] e perda de resultado no empreendimento real

Fonte: Autor

Conforme abordado anteriormente, o Grafico 5 ilustra o comportamento real dos custos dos
insumos [ACOQ], [CONCRETO], [BLOCO] ¢ [MAO DE OBRA]. Pode-se verificar que o
custo do orgamento inicial para cada um dos insumos foi representado pelo nimero indice
100. Ao considerar somente o efeito do crescimento da inflago setorial, o orgamento global
passou a ser 105, o que significa que cresceu em aproximadamente 5%. Considerando os
custos reais dos insumos, o orcamento total dos mesmos passa a ser 106%, o que significa que
cresceu em aproximadamente 6% em relagfo ao orcamento base. Esse descolamento que aqui
estd sendo denominado [Mc] Global € de 1,36% , ou seja, os custos reais desses insumos
cresceram 1,36% acima do custo total desses insumo atualizado pelo INCC do periodo. Esse
cendario, resultou em perda de 1,04% de margem antes prevista para resultado, no qual no
cenario referencial era de: 13%. Caso o construtor, em fase de planejamento, optasse por
adicionar a margem para cobertura desse descolamento [MINCC], teria evitado a perda de

resultado ocorrida devido a inflagio dos custos destes insumos.

G mesmo pode ser observado na Tabela 5 para cada um dos insumos isoladamente, como
exemplo, o insumo [ACO] teve um incremento de custo real 5,76% acima do INCC e resultou
na perda de 0,82% da margem antes prevista para resultado. Vale ressaltar que os valores do
orgamento atualizado por INCC, de cada insumo isoladamente, nfio sdo proporcionais uma
vez que dependem do desembolso més a més representado pelo avango financeiro de cada um

dos insumos que sera estudado a seguir.

Considerando que a perda de resultado de 1,04% (que € o cenario real, com as varia¢des de
custo reais no periodo de implantaciio) € referente a um unico empreendimento em

andamento, a depender do portfolio de empreendimentos de cada construtora, os resultados
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dos demais empreendimentos em andamento no mesmo periodo também serfo impactados e

consequentemente ira interferir no fluxo de caixa antes planejado.

Nota-se também que no caso real, o incremento de custo do insumo [M#o de Obra] atualizado
pelo indice setorial INCC € superior ao crescimento do custo real do insumo no periodo,
resultando em uma margem negativa. A margem negativa significa que o INCC cumpriu 0
papel de proteger a rentabilidade e nfo seria necessdrio considerar uma margem para
cobertura do crescimento de custos acima do INCC. Isso ocorreu devido ao longo da
implantagdo real, os custos com [Méao de Obra] possui em somente um més de dissidio da
categoria, ou seja, 0s custos tiveram somente um periodo de reajuste frente ao reajuste de

INCC més a més.

6.5.1. Avango financeiro insumo [Aco]

r

O insumo [Ago] € consumido nas seguintes etapas do empreendimento: implantacdo de
canteiro, fundacdes, estrutura e alvenarias. Sendo que, em cada etapa é consumido em
quantidades diferentes conforme a distribuigfio realizada com dados em fase de planejamento
no Apéndice A (consumo de ago conforme cronograma). Portanto, utilizando as quantidades e
o custo do orgamento base do empreendimento foi possivel distribuir o custo do insumo [A¢o]

ao longo da implantagfio resultando na Tabela 6 e na Figura 10 a seguir.

Na contratagio do insumo [Aco] para o empreendimento, normalmente a construtora negocia
através de suprimentos o prego total para este insumo e contrata um pedido global no qual
representa a quantidade total a ser utilizada durante a produgio. Para fornecimento, a equipe
de obra verifica o cronograma e as etapas de producdo para programagio do recebimento do

material em etapas.

O fornecedor, ao entregar o material solicitado pela equipe de produgio entrega a nota fiscal
com vencimento conforme fluxo de pagamento de cada empresa. Considera-se que, em geral,
o processo demora em torno de 1 més para concluir o efetivo pagamento, entre o avango
fisico (recebimento e aplicagfo do material) e o financeiro existe a defasagem de um més que

ja esta sendo considerado.
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Nota-se pela Tabela 6 que o consumo do insumo [A¢o] ¢ distribuido entre os meses 1 ¢ 18 em
proporgdes diferentes, sendo que o maior consumo ocorre entre os meses 5 € 13. Com esse
dado podemos observar que o aumento de custo acima do INCC no periode em que o

consumo de ago € maior, pode causar maior impacto no resultado do empreendimento.

O incremento de custo deste insumo ¢ associado a economia e varia de maneira descolada ao
INCC. Além disso, dependendo da negociagdo com fornecedor, caso a construtora faca
parceria com 0 mesmo, o critério de reajuste mensal pode ser alterado. Nesses casos, em
alguns meses o reajuste pode ser acima do INCC e essa diferenga pode comprometer a

margem antes prevista para resultado.

EXPANSAD DO INSUMO [AGO] NO ORGAMENTO EXPANSAL DO INSUMO [CONCRETO] NO ORGAMENTO
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Figura 10. Cronograma de Avango Financeiro para os insumos [Ago], [Concreto], [Bloco] e [Mo de Obra)

Fonte: Autor
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INSUNRED 4 10 1 122 1 ﬂ 5 1 W ™ 1@ w 2

I. . 100% 106% 100% 100% 100% 1D0% 100%
BERA
100%

Tabela 6. Avanco Financeiro (%) mensal e acumulado dos insumos[Acgo], [Concreto], [Bloco] e [Mio de Obra]

i00% 100% 100%

Fonte: Autor

6.5.2. Avanco financeiro do insumo [Concreto]

O insumo [Concreto] é consumido nas seguintes etapas do empreendimento: Fundacio,
Estrutura, Alvenaria e Revestimento de piso. Sendo que, em cada etapa € consumido em
quantidades diferentes conforme APENDICE B (consumo de concreto conforme
cronograma). Portanto, utilizando as quantidades e o custo do orgamento base do
empreendimento foi possivel distribuir o custo do insumo [Concreto] ao longo da implantagio

e os resultados podem ser visualizados Tabela 6 e na Figura 10.

Nota-se pela Tabela 6 que o consumo do insumo [Concreto] € distribuido entre os meses 1 €
19 em proporgdes diferentes, sendo que o maior consumo ocorre entre os meses 3 e 11. Com
esse dado podemos observar que o aumento de custo acima do INCC no periodo em que o

consumo de concreto € maior, pode causar maior impacto no resultado do empreendimento.

6.5.3. Avanco financeiro do insumo [Mio de Obra]

O insumo [M#o de obra] € consumido nas seguintes etapas do empreendimento: Implantacio
de canteiro, Fundagdo, Estrutura, Alvenaria e Revestimento interno, Revestimento externo,
Instalagdes elétricas, Instalagdes Hidraulicas e Outras instalagdes. Sendo que, em cada ctapa é

consumido em quantidades diferentes conforme APENDICE C (consumo de mdo de obra
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conforme cronograma). Portanto, utilizando as quantidades e o custo do orgamento base do
empreendimento foi possivel distribuit o custo do insumo [M&o de obra] ao longo da

implantagio e os resultados podem ser visualizados Tabela 6 e na Figura 10.

Nio foi considerada mao de obra quando nio especificada a composi¢do em orgamento,
exemplo: Impermeabilizagdo, méirmores e granitos, esquadria de aluminio, esquadria de
madeira, elevadores e pintura sdo as EAP’s nas quais a m3o de obra estd inclusa no custo

unitario e para evitar efeitos que possam prejudicar a andlise, ndo foi considerado.

Nota-se pela Tabela 6 que o consumo do insumo [Mio de obra] € distribuido entre nos meses
1 a4 21 em proporgdes diferentes, sendo que o maior consumo ocorre entre os meses 7 € 14.
Com esse dado podemos observar que o aumento de custo acima do INCC no periodo em que

o consumo de mdo de obra € maior, pode causar maior impacto no resultado do

empreendimento.

6.5.4. Avanco financeiro do insumo {Bloco}

O insumo [Bloco] é consumido apenas na etapa de fechamento em bloco de concreto. Sendo
que, em cada més é consumido em quantidades diferentes conforme APENDICE D (consumo
de bloco conforme cronograma). Portanto, utilizando as quantidades e o custo do orgamento
base do empreendimento foi possivel distribuir o custo do insumo [Bloco] ao longo da

implantacio e os resultados podem ser visualizados Tabela 6 e na Figura 10.

Nota-se pela Tabela 6 que o consumo do insumo [Bloco] € distribuido entre nos meses 6 a 18
em proporgdes diferentes, sendo que 0 maior consumo ocorre entre os meses 7 € 13. Com esse
dado podemos observar que o aumento de custo acima do INCC no periodo em que o

consumo de bloco é maior, pode causar maior impacto no resultado do empreendimento.

A seguir serfio abordadas algumas particularidades de insumos como: Elevador, Esquadria de
Aluminio e Cerdmica que apesar de ndo serem foco de andlise, exigem um aporte do
construtor antes do avanco fisico do empreendimento, ou seja, existe um descolamento entre o

cronograma fisico e o cronograma financeiro.
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6.5.5. Particularidade em relac¢io ao avanco Financeiro insumo [Elevador]

O elevador é um insumo tratado de manecira particular devido ao reajuste do custo ¢ avango
financeiro (desembolso do conmstrutor). Em relagdo ao reajuste de custo, ¢ realizado
anualmente pelos fornecedores e ndo seguem a variago do indice INCC. Em relagdo ao fluxo
financeiro, o elevador é pago pelo construtor em parcelas conforme formalizado em contrato
(normalmente de 3 a4 12 vezes de acordo com o valor de cada contrato) e ¢ quitado em

totalidade antes da instalagio do mesmo no empreendimento.

6.5.6. Particularidade em relacio ao avango Financeiro insumo [Esquadria de

Aluminio]

O contrato de esquadria de aluminio engloba trés valores globais: Custo do material, custo da
industrializagio (fabricagio da esquadria) e custo da mdo de obra. O desembolso do
construtor ocorre 100% antes da instalagiio para o custo de material e industrializagdo ¢ o

custo da mio de obra é proporcional ao avango fisico.

6.5.7. Particularidade em relacio ao avanco Financeiro insumo [Ceramica]

Em menores proporgdes, comparadas as particularidades do elevador e da esquadria de
aluminio, existe um descolamento entre o avango fisico e o financeiro devido ao desembolso
do valor correspondente ao material ocorrer antes da instalagdo. Ou seja, como o avango
fisico 80 é considerado apds a instalagdo do material, o desembolso pelo construtor referente

ao custo de material cerdmico ocorre antes do avango fisico.
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7. ROTINA PARA ANALISE DO IMPACTO DA UTILIZAGCAO DO INCC NOS
CONTRATOS DE OBRA POR EMPREITADA GLOBAL

Com objetivo de fazer uma anélise critica da utilizagio do indice INCC como fator de reajuste
de preco nos contratos por empreitada global, sera realizado um modelo para simulagiio do
comportamento dos indicadores quando o custo dos principais insumos crescer de forma
aleatéria acima do INCC. Como premissa de anilise do modelo, foram considerados os
resultados da curva ABC, cronograma de avango financeiro e alguns critérios para

gerenciamento de empreendimentos e suprimentos.

O fluxograma, representado pela Figura 11 a seguir, demonstra as premissas do

empreendimento real e as expectativas no empreendimento protétipo.

L PLANEJIAMENTQ ~ ANALISE DA QUALIDADE DO INVESTIMENTO
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| CARACGTERISTICASREAIS, 1 EXPECTATIVA DE I

|
: PADRAQ,ESCOPODE | I (ResciMENTODAINFLAGRD
| CONSTRUCAQ P et i
I 1 :

i o Jesy CUSTODOEMPREENDIMENTO |
17 # EMERES A I | ATUAUZADOSPARADATA DE :
1 |
|  CURVAABCEPRINCIPAIS | : SR I
I INSUMOS ! S
i
j  AVANCOFINANCEIRODOS !

INSUMOS MAIS !
| REPRESENTATIVOS 1
L i

Figura 11. Dados do Empreendimento Real e do Empreendimento Prototipo

Fonte: Autor
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Conforme Figura 11, para a analise da qualidade do investimento, serfio introduzidos ao
modelo os dados do empreendimento real utilizado para o estudo de caso, nos quais pode-se
citar: caracteristicas do produto, or¢amento, curva ABC, insumos mais representativos [Ago],
[Concreto], [Bloco] e [Méo de obra] e avango financeiro para cada um deles. Além , das
premissas do empreendimento protdtipo que englobam o orgamento do empreendimento
atualizado monetariamente para data de andlise e as expectativas do investidor quanto ao

crescimento da inflag#o.

O estudo ¢ realizado de maneira criteriosa para os insumos mais representativos que somam
aproximadamente 40% do orgamento [Ago], [Concreto], [Mdo de Obra] e, como forma de
complementar a analise, ¢ realizado o estudo dos demais insumos até o valor de até 82% do
orcamento que, sdo os insumos caracterizados como [A]. Conforme exposto anteriormente, 0s
demais itens da curva [A] representam isoladamente menos de 5,00% do or¢amento e a
andlise nfo serd realizada individualmente para cada um dos insumos devido a pouca
representatividade frente aos trés insumos definidos que somam 40% do orgamento. Portanto,
para a analise dos insumos mais representativos é possivel obter expectativas de crescimento
de custos através de relatérios setoriais, informagdes de fornecedores ou pesquisa de mercado

para estimar as fronteiras de distorgSes possiveis de ocorrer na realidade.

O cendrio referencial € obtido considerando as premissas e expectativas exposta a seguir € o
cenario estressado ¢ realizado através de distorgSes aleatorias descoladas’ ao INCC do custo
dos insumos [A]. Essa distor¢io serd aplicada de maneira isolada e cruzada, possibilitando ao
investidor visualizar a importdncia da consideragfio ou nio da margem para cobertura deste

descolamento a partir dos dados de perda de resultado quando a margem néo for considerada.

A partir de entdo, o planejador obtera informacdes para dar suporte ao construtor, de acordo
com o perfil de risco e a perspectiva de crescimento de custo dos insumos durante a
implantacdo, avaliar a necessidade de considerar uma margem para cobertura do
descolamento. Sendo que a ndo consideracdo poderd consumir margem antes prevista para

resultado caso se confirme a distor¢do esperada na fase de planejamento.

® Quando ¢é feita referéncia de distorges descoladas neste texto significa acima do INCC arbitrado no periodo,
considerando que os cendrios estressados indicam os padrfes de risco de perda de qualidade do investimento,
quando as variaveis fogem do esperado para pior.
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7.1. Parimetros: dados histéricos e premissas

Considerando que, o modelo foi desenvolvido para obra residencial no regime de empreitada ,
a seguir serfio expostas as premissas para formagio de prego conforme conceitos do Capitulo

5 deste trabalho e Figura 12 a seguir

O empreendimento protétipo tem inicio da produciio em abril 2014 (més 1), assim, o
orgamento base junho 2008, ¢ atualizado monetariamente pelo indice INCC para margo 2014
(més 0) e os desembolsos durante a produgfio atualizados com base na expectativa de

crescimento do indice INCC.

Margem para cobertura de riscos
adotada em [MR] = 3,00%, incluem
riscos ao longo da produgdo
{Incertezas do processo pradutivo)

No cendrio estressado serd obtida a
[MINCC] que refere-se a cobertura
do risco do incremento de custo dos
principais insumos acima do INCC

No cendrio referencial, os custos sdo
atualizados conforme previsto em
contrato pelo indice de inflagdo
setorial INCC, portanto nio hd
margem [Mc].

Figura 12. Formagfo do Preco para Contratar

Fonte: Autor

* Empreendimento residencial para venda de médio padrdo;

o Area privativa total: 14.797 m?;
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e Area total equivalente: 24.322 m’;

e  Area total construida: 22.195 m’

¢ Orcamento base junho/08: R$ 21.787 mil;

e Producdo iniciada no més 01, percentual mensal de producfio de acordo com cronograma
financeiro (Gréafico 6). Obras contratadas na data de analise (abril-2014) por R$32.300'"° mil,

pagamentos ocorrem conforme produgio ao final do més, corrigidos com base na variagéio do
indice de inflagéo setorial INCC;

s [M]=1,00% (Margem de risco do Orcamento};

CONSTRUCAO - AVANCO FINANCEIRO MENSAL (%)
9,00%

8,00%
7,00%

6,00%

inanceiro

5,00%

4,00%

%) Avange F

3,00%
2,00%
1,00%

0,00%

Grafico 6. Percentual de avancgo financeiro mensal

Fonte: Autor

o Expectativa de crescimento INCC 7,00% ao ano;

e  Mc=0,00% (Margem para cobertura do descolamento entre o crescimento da economia ¢ o
crescimento da inflagio setorial INCC), este descolamento nfo existe no cenario referencial
uma vez que o contrato estd vinculado ao indice INCC.

e Me=492% (Margem para cobertura da perda do poder de compra devido a defasagem do
encaixe das parcelas), ou seja, descolamento entre o cronograma financeiro de suprimentos e

encaixe de prego calculado conforme Tabela 8 a seguir;

O valor do custo de construgio foi extraido do empreendimento foco do estudo de caso, e reajustado pelo fator
de corregio INCC para margo 2014
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Foi considerado no modelo, conforme historico de outros empreendimentos, que havera uma
defasagem no encaixe de 3 meses em relag3o ao avango financeiro da produgfo. Sendo assim,
foi representada a Tabela 7 abaixo com os prazos considerados na andlise da qualidade do

investimento no cenario referencial.

Prazo de Operagédo {(meses}

Més Base 0

Inicio do Empreendimento 1

Prazo de medigao 0 Apobs a Produgéo
Prazo de faturamento 2 Apo6s a Medigédo
Prazo de pagamento 1 Apoés o Faturamento
Defasagem para encaixe 3 Apds a Produgdo
Prazo de reajuste 12 Apbs a Produgao

Tabela 7: Prazo de Operacio

Fonte: Autor

Conforme exposto na Tabela 7, o empreendimento tem inicio no més 1, a produgio sera
medida mensalmente pelo incorporador sendo que o faturamento tera prazo de 2 meses apds a
medi¢io. Considerando o fluxo de pagamento o encaixe terd 3 meses de defasagem em

relagdo a produglo. Essa defasagem ¢ considerada por [Me] calculado de acordo com a

Tabela 8.
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Me = {1- 95,08%) 4,92%

85,08%

1 1,01 0,99 1 - 0,00%
2 1,01 0,99 1 - 0,00%
3 1,02 0,98 1 - 0,00%
4 1,02 0,98 1 0,02 2,08%
5 1,03 0,97 1 0,04 3,72%
6 1,03 0,97 1 0,02 2,18%
7 1,04 0,96 1 0,03 2,83%
8 1,08 0,96 1 0,03 3,04%
9 1,05 0,95 1 0,03 2,78%
10 1,06 0,95 1 0,04 3,85%
11 1,06 0,94 1 0,04 4,07%
12 1,07 0,93 1 0,05 4,47%
13 1,08 0,93 1 0,05 5,08%
14 1,08 0,92 1 0,08 5,62%
15 1,09 0,92 1 0,07 6,39%
16 1,09 0,91 1,07 0,07 6,40%
17 1,10 0,91 1,07 0,07 6,96%
18 1,11 0,90 1,07 0,06 5,54%
18 1,11 0,90 1,07 0,06 5,80%
20 1.12 0,88 1,07 0,08 7,60%
21 1,13 0,89 1,07 0,07 5,49%
22 1,13 0,88 1,07 0,05 4,67%
23 1,14 0.88 1,07 0,05 4,58%
24 1,14 0,87 1,07 0,01 0,94%
25 1,15 0,87 1,07 - 0,00%

Tabela 8. Célculo [Me] —Margem de cobertura da defasagem do encaixe das parcelas

Fonte: Autor

A margem para cobertura de riscos [MR] definida na Figura 12 como 3,00% é para cobertura
de riscos ao longo da produgdo, como atraso, aumento de custo e incertezas do processo
produtivo. No cendrio de risco serd obtida a [MINCC] que também ¢ considerada como
margem de risco, porém refere-se a cobertura do risco de incremento de custo acima do INCC

para os principais insumos do contrato.



72

7.2. Resultado no cenario referencial:

Considerando as expectativas expostas acima, o resultado para o construtor no cenario
referencial é exposto na Tabela 8 a seguir. As distorgdes realizadas no cendrio estressado
resultam em perda de margem antes prevista para resultado [ML] e respectiva margem

[MINCC] para cobertura deste descolamento.

Assim, para o cenario referencial, o Prego basico (PB) foi calculado conforme féormula (1) a

seguir:
CBP
HBI= (1-IMPOSTO (%)—-RESULTADO (%)) (1)
Formacéao do Preco Saarie
¢ Referencial
Orcamento Base “A Vista" (R$ mil) R$ 32.623
[Me] % 4,92%
[Mc] % G,00%
[Mcal% 5,00%
[MR]% 3,00%

[ML] (RESULTADO) % 13,00%

[MI] (IMPOSTO) % 6,50%

Tabela 9. Formagio de Prego Basico no Cendrio Referencial

Fonte: Autor
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Como propésito deste trabalho, serd exposto um cenario de risco, no qual a partir dos custos
dos principais insumos do orgamento representado pela Curva A ([Ago], [Concreto], [Méo de
obra], [Bloco] e demais insumos até 82% do custo do contrato), ¢ realizada a simulagiio do
crescimento de maneira aleatéria do custo acima do INCC. O crescimento de custo resulta em
perda de margem prevista para resultado, que podera ou nfo ser compensada por uma margem
[MINCC] caso o investidor julgue pertinente a depender do perfil de risco e expectativas de

crescimento de custo do mercado.

7.3. Resultado em Cenarios Distorcidos

Os cendrios distorcidos desenvolvidos servem de pardmetros ao construtor para avaliar, de
acordo com a expectativa do crescimento de custos dos insumos e o perfil de risco, a
importdncia de utilizar wma margem para cobertura do crescimento do custo acima do INCC

para que a inflagdo dos custos ndo consuma margem antes prevista para resultado.

A partir das caracteristicas do empreendimento e as condi¢des ja expostas € utilizado niimero
indice 100 para o cendrio referencial, sem qualquer incremento de custo nos insumos acima
do indice de inflacdio setorial. Para o cenario distorcido, na configuragio onde o mumero
indice passa a ser 110 sera simulada a condi¢do dos custos do insumo em anélise no periodo
sofrerem um incremento de até 10% acima do INCC de maneira aleatéria ¢ os demais
insumos no or¢amento permanecerem atualizados por INCC. O mesmo ocorre quando o
numero indice passa a ser 120, 130 e assim por diante até o numero indice 200, os demais

pardmetros foram mantidos fixos.

A analisc aleatoria sera feita com base no método Monte Carlo, que € uma ferramenta que
emprega os nameros randomizados e probabilistico. Os autores (Moore ¢ Weatherford, 2006)
descrevem que a vantagem no emprego do méiodo de Monte Carlo € analisar o
comportamento de uma varidvel randomizada, mapeada e conhecida, que represente o risco

ao retorno do investimento.

Para aplica¢io do método, sera realizado um procedimento de amostragem aleat6ria, para isso

¢ feita uma distribuicio de numeros aleatdrios de maneira a definir uma amostra de tamanho



74

“n” ¢ apos o calculo dos “n” valores, so constituidas as andlises dos resultados , andlise de
probabilidade de acordo com a distribuicéo Normal. Assim, ¢ feita a distribui¢io de
probabilidade quando houver incremento de custos ndo previstos no momento de andlise de
0% a 100% acima do INCC, e sera possivel representar a perda de resultado e a respectiva
margem a ser considerada pelo construtor quando for simulado o crescimento de custo dos

insumos de maneira isolada e cruzada.

A margem a ser ou nfo considerada pelo construtor sera uma porcentagem do custo base
projetada, ou seja, ao simular o crescimento de custo de um insumo de maneira aleatéria
acima do INCC, feita a proje¢io do desembolso do custo dos insumos conforme exposto nos
cronogramas financeiros de cada insumo ¢ haverd um custo adicional que representara uma
porcentagem do custo base projetada. Como resultado, ocorre perda de resultado que podera
ser compensada pela respectiva margem para cobertura do descolamento cuja sera

denominada [MINCC] (Margem para cobertura do crescimento do custo dos insumos acima

do indice INCC).

Como exemplo da rotina de analise, a seguir foi realizado o calculo do descolamento de custo
do insumo [A¢o] quando aplicada a taxa de 0% a 100% de maneira aleat6ria acima do INCC.,
Esse descolamento por sua vez, representa uma porcentagem do custo base projetada e resulta

na margem [M INCC].

Conforme exposto no cenario referencial, [Mcl= 0,00% e de acordo com as distorgdes
realizadas no cendrio distorcido, a margem para cobertura do crescimento de custo acima do
INCC para o insumo [Ago] resulta em 5,11 % [Mc Aco] representa o incremento de custo do

insumo [Ago] de forma aleatoria e acima do INCC.

O descolamento representado na Tabela 9 por [Mc Ago], resulta em perda de margem antes
prevista para resultado ¢ podera ser compensado por uma margem [M INCC] a ser aplicada

no custo base projetada.

A margem adicional a ser considerada na composi¢éo do prego [MINCC], € calculada de
acordo com o descolamento obtido de cada insumo em cada faixa de distor¢do. Na Tabela 9

foi exposto somente o descolamento de 0% a 100% para o insumo [A¢o], porém a mesma
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rotina ¢ realizada para os descolamentos de 0% a 10% representando niimero indice 110, 0%

a 20% representando ntimero indice 120 e assim por diante.

Para maior confiabilidade, os resultados sfio obtido através do método Monte Carlo realizado
com base em uma amostra de 50 elementos para cada faixa de distor¢fo, ou s¢ja, para nadmero
indice 110, a faixa de distorcio serd de 0% a 10% e resultard em uma amostra de laboratorio
onde serio extraidos os resultados com intervalo de confianga 90%. Como exemplo, foi

exposto o Grafico 7 que representa a faixa de distor¢do para nimero indice 200 do insumo

[Aco].

— _ 7
Distor¢5o dispersaisolada do custo [Ago] para nimerc indice 200
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Niimero de elementos da amostra
¢ Resultado (%) ===ICAlto (%)} ====ML% (Cendrio referencial}
Grafico 7. Distorgio dispersa isolada do custo insumo [A¢o]
Fonte: Autor
DADOS DA AMOSTRA
[Mc] AGO MARGEM DE RISCO RESULTADO
Maximo : 7,11% 0.46% 12,86%
Minimo 2,66% 017% 12,63%
Média 4.89% 0,32% 12,74%
Desvio Padrao 0,93% 0,06% 0,05%
Tamanho da Amostra 50 51 51
IC Alio 5.11% 0,33% 12,73%
IC Baixo 4,68% 0,31% 12,73%

Tabela 10. Dados da Amostra

Fonte: Autor
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A consideragio de uma margem para cobertura do crescimento do custos dos insumos acima
do indice INCC [M INCC] é calculada de modo a manter a margem de resultado, encontrada
no cendrio referencial, nos cenarios estressados adotados. Assim, € necessario acrescer ao
custo base projetada, no caso da ocorréncia dos cenérios estressados estudados, o Resultado

[ML] e a [MINCC] conforme férmula (2) a seguir:

__ CBP+RESULTADO+M INCC
(1-IMPOSTO)

P Q)

Considerando que o resultado no cenério referencial é de 13,00% do Prego Basico, caso
ocorra durante a operagio descolamento do custo dos insumos e o construtor tenha optado na
fase de planejamento por nio adicionar a margem [M INCC], o incremento de custo passa a
consumir margem antes prevista para resultado [ML] e a margem obtida no cendrio

referencial de 13,00% diminui.

Sendo assim, para o caso de descolamento de até 100% (atimeroe indice 200) acima do INCC
no insumo [Aco], a ndo inclusfo da margem [MINCC] resultaria em uma margem para
resulitado de 12,73%. O efeito de perda de resultado e consideragdo de margem pode ser

observado, para o insumo [A¢o] na Figura 13 a seguir.

Para os demais insumos da Curva ABC, foi aplicada a mesma rotina apresentada na figura 13,
resultando nos valores de [MINCC] representado na Tabela 11 demonstrada no Capitulo

7.3.1. a seguir.
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FORMAGAQ DE PRECO - SIMULAGAO DE INCREMENTO DE CUSTO 0% A 100%ACIMA DO INCC PARA INSUMO [AGO]

CENARIG REFERENCIAL |

CENARIO ESTRESSADO

| |

CENARIOM [INCC] ]

Orgamento Base “A vista”
[OB+M] = R$32.623

Margem de contribuiggic
pare contas gerais da
administrago [Mea)=

500%

Margem para ceberura
de Riscos [MR] =3,00% g
Mc= Me =
0,00%

 492%
REBLLTADO [ML] =
13,00%

Custo Base Projetada [CBP]

IMPOSTO [MI]= 6,5%

- . s G S s e e

Pode Diminuir caso n&o
seja consideradauma
Margem nafase de
planejamento

!

[OB+M] = R$32.623

[Mcal=5,00%

>

M ¢ [ACO] é o incremente
de custo representado pela
porcentagemem relagéo ao

orgamento do [AGO] no
cenario referencial.

Nesla simulagao o insumo

[AGO] teve incremento de

5,16% em relagéo ao
orgamentoinicial.

PB

CBP

~ (1 — IMPOSTO (%) — RESULTADO (%))

RESULTADO [ML]=13,00% * PB

PB=PREGOBASICO

O incremento de custo do
insumo [AGO] resultou no
aumento do custo base
projetada [CBP] e
consequente perda de
Margem antes prevista para
resultade [ML] de 0,27%

[OB+M] = R$32.623

RESULTADO [ML]=
13,00%

IMPOSTO [MI]=6,5%

[MINCC] € a margem para
coberura de risco do
incremento de custo acima
do INCC que permite
manter a margem de
resultado [ML] igual ao
cenario referencial

!

_ C BP+ RESULTADO+ M INC(
B (1— IMPOSTC)

CBP=([OB + M] + [Mca] +[MR]) * (1 + Me}

[C BP], RESULTADO [ML] @ IMPOSTO [MI]
mantido igual ao cenaric referencial

[MINCC] é a % do [CBP] calculado de acordo
comincremento de custo do insumo [Ago]

Figura 13. Incremento de Custo de 0% a 100% acima do INCC para o insumo [Ago]

Fonte: Autor
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7.3.1. Consideracdes Gerais sobre a rotina de analise proposta e resultados do caso

Ao consolidar os conceitos abordados, inclusdo no calculo do Prego de uma Margem [M
INCC] ou eventual perda de resultado caso a mesma nfio seja considerada, foram obtidos 0s

dados expressos na Tabela 11 por faixa de distorg&o.

Pode-se verificar pela Tabela 11, que quando os insumos sdo analisados isoladamente a
margem [M INCC] é maior para o insumo Mo de Obra que € o mais representativo no
orgamento comparado aos demais insumos [A]. Quando analisamos o insumo méo de obra

isoladamente, varias pontos devem ser observadas:

= Periodo no qual o empreendimento serd implantado: a mo de obra ¢ um insumo que possui
variacbes conforme o dissidio da construgdo civil que ocorre todo més de maio para esta

categoria;

» Duragfio do empreendimento, analisar se o periodo contempla mais de um ajuste, ou seja, se a

implantagdo ira ocorrer no periodo que contempla 2 ajustes ou mais de dissidio;

»  Fase do empreendimento nos periodos de dissidio: de acordo com o avango financeiro do
insumo mio de obra estudado no capitulo 6 ha variagdes de consumo do insumo, sendo que o
reajuste antes do periodo de maior consumo pode gerar um aumento maior do que o

considerado pelo INCC.

A premissa utilizada em fase de planejamento da atualizagdo do insumo méio de obra pelo
indice INCC, pode proteger a rentabilidade uma vez que o orgamento base é atnalizado
mensalmente e o que ocorre na realidade sfio reajustes pontuais no més de dissidio da
categoria. O comportamento do custo deste insumo € particular e deve ser bem analisado, uma
vez que também pode consumir margem de resultado nos casos em que o aumento do dissidio

é representativo e ocorre mais de uma vez durante a implantagdo.

Para os demais insumos no empreendimento do caso, conforme a Tabela 11, foram expostas
as margens [MINCC] que poderiam ser consideradas na fase de planejamento pelo construtor
de acordo com o periodo em que o empreendimento serd implantado, expectativa do

crescimento de custo dos insumos, e perfil de risco do construtor.
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A analise isolada de cada insumo serve de referéncia ao construtor para analisar a necessidade

de considera-la conforme:

»  Expectativa de crescimento de custo cada insumo isoladamente, sinalizado por relatérios de

mercado, midia, fornecedores;

= Portfélic de Obras em andamento, considerando que quanto maior o volume do insumo a ser

contratado, maior € o impacto no resultado,

= Historico de contratagdes em suprimentos, uma vez que as negociagdes ou parcerias com

fornecedores podem compensar esse crescimento;

» Perfil de risco do construtor e o fator competitividade do mercado,

A margem [Mc] de cada insumo isoladamente, esta representa o descolamento entre
crescimento de custo por INCC e o crescimento em fronteira de risco. O descolamento més a
més acumulado, versus o avango financeiro resulta em um valor no qual € representado pela
Margem [Mc] como porcentagem do custo total do insumo. Portanto, essa margem serve de
parimetro na gestdo de suprimentos devido permitir visualizar qual o incremento de custo que
pode ocorrer no insumo ¢, de acordo com o histérico de contratagdo e parcerias com
fornecedores, o construtor podera avaliar se esse incremento de custo poderd ser compensado

em fase de negociagdo e compra dos insumos.

Conforme abordado no Capitulo 6 ao analisar os custos incorridos, no periodo real de
implantagio do empreendimento utilizado como protdtipo, nota-se que houve um incremento
de custo de mais de 100% acima do INCC. Esse fato justifica o estudo da variagéo do custo
dos insumos mensalmente de forma aleatoria em até nimero indice 200, ou seja, 100% acima
do INCC. Porém o planejador podera estudar outras fronteiras de risco de acordo com a

expectativa de crescimento de mercado.



10JITY 10U g

aompur ol epeo wied opeymsay ap epied 2 [DINI W] 1T eqel

08

4

> OV SSHALSH OIYYNAD g&zmmmmmm OEZMU
%e901 %69'Z %92's %5811 %ZP' L %SZT'E %6 L %80°0 %9’ %LeTL %aL'n %SE'EC | %ELTL %¥E'0 %2L°G %iEE %6L'0 HEY'E 002
1
%30'LE %P'e %EB'E %66'11 %9Z"L %IB'T %SE6CL %L0'0 %E6'T %882 %l %I0T | %RLEL %EE'D %P0'S Y%aP'E %890 %56'% 61
|

%28 L %902 %95'C %ZL'eL %60° L %IG'E %G6'Z1 %900 %282 %0621 %ZL0 %EeL'L %rECE %eEE'D %96'y %EG'Z4 %650 Y%BS'E pgL

%5511 %08’y %1E'C %Z2'TL %60 %YET %AG'Z) %80'0 %0E'C %16'2 %3410 %ZG'E %&l'2l %EL'0 %66'% %LSTL %be'0 %oe'z 1717

%041 %bS'1L %68'1 %SETH %08'0 %ig'L %ROB'ZL %' %56') %2B8'TL %OL'D %WE'L %EL'CL %BEL'0 %50'S %EQ'ZL %aF0 %00' 32

%E6'E %L’ L %S9 P AT A %890 %EQ"L %iG'EL %r0'0 _ %194 %y6'TL %800 %60 Wbl 'TL %EE0 %P0 %EO'2L %HBE'D %68'1 051

%LL'EL %E0°L %HeT L %85°eE %S5'0 %EeT L %AE'Z) %E0'0 %0E'L 9%G6'21 %900 %lg'0 %GA'2Y %LED Y%OL'Y %SGL'TL %IED %8¢’ L ot

%0¥'gL %kt'0 %R0 %L9°TL %P0 %960 %a8'cL %Z0'0 %S6'0 %9621 %500 %EG'D %EL T %EE'D %a0's %ZBTL %IZT'0 %850 114

%OY'ZL 2080 %ESD %8.'21 Y%IE'0 %Fa0 %66'Z) %200 %49'0 %4621 %EQD %PP'o %SGEEL %EED %lly m %8B8¢ %GE'0 %09'0 0ZL

%OR'ZL %Sz0 %HEL0 %6B8'ZL %PL'0 %2E"0 %66'2L %L0'0 %IE'D %66'TL %100 %LED %G2'Z1 %IE'D %l _, %6'ZL %80°0 %EE'D 0Ll
——— — — R— . — — - - — . - . I — — —

%OG'EL %00°C1L .v.e_uo €l %00'E) %00'EL o\eoo £l a0l
et | SO | onsngg | Pt a.!ut oE._aﬁ s 8 A .i._.t...n alnow) | clsnok | 0 ustm oisno%l | osna%

@) w | (%) [ =, w [ |
epegsareied | fooniwl | [veoTo ol | opemnsaimed| (ool |ISOMANG OW] | cpeinsas mied | [oowim] | (00078 0M] | opewnsas eed | [aom) Wl HONCD | cpesar esed| ooyl | lodvow] | opewnses wed | [ooee il L3 AoHAN| CUIVER
wabie (Al wstion L] | webaeyy 1] | wobsery (sl MW ey bl _ | wobien (] ERICEDLH,
%00'z8 %EE'TY UrL'z _ %EE'D %LL'L _ﬁ upp'T %&zwhﬂwmmﬂm
vgo1e S0ULNO eso1d BLIYINCD ody w80 30 OYW | omnsm

|
|
i |



81

A anlise para os principais insumos do contrato isoladamente [Ago], [Concreto], [Bloco] e
[Miio de obra] é importante ndo sé para ancorar decisbes para o empreendimento
isoladamente, mas também para dar suporte na decisdo do construtor caso tenha outros
empreendimentos a serem implantados no mesmo periodo, assim, de acordo com o portfélio
de empreendimentos, a aplicagdo da mesma rotina proposta trard outros indicadores da
qualidade do investimento que podem resultar em cendrios mais agressivos, uma vez que foi
visualizado por essa andlise que, quanto maior o valor acumulado do insumo no contrato,

maior sera a perda de margem antes prevista para resultado.
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8. CONCLUSOES

A rotina proposta permite avaliar o impacto do crescimento dos custos descolados ao INCC
no resultado do construtor, para os principais insumos da Curva ABC. A relevancia desse
tema pode ser observada no periodo de abertura de capitais (2006 a 2010) em que muitos
construtores investiram no mercado ao mesmo tempo, e, alguns insumos tiveram um aumento
significativo de custo. Esse cendrio resultou em perda de margem de resultado nos

empreendimentos em fase de implantago.

Foi demonstrado durante o desenvolvimento do trabatho, algumas modalidades de contratos
de construgdo, caracteristicas e riscos intrinsecos aos mesmos. Dentre as caracteristicas
abordadas, coube o presente trabalho avaliar a confiabilidade da utiliza¢Zo do indice INCC na
correciio dos pregos dos contratos por empreitada (global ou parcial), e, para isso, propor uma
rotina para avaliar a importincia de se adicionar ou ndo uma margem de descolamento nos

precos dos contratos por empreitada.

O trabalho foi realizado por meio de um caso para demonstrar a rotina proposta. Com base
nas analises obtidas em cendrios estressados considerando as variagdes de custo descoladas do
INCC, oferecer suporte baseado em fronteiras de analise para ancorar a deciséo do construtor
de incluir ou nfio uma margem para cobertura do descolamento do INCC para os principais

msumos da curva ABC.

A rotina utiliza como premissa informacgdes de gerenciamento e controle da produgdo, como
por exemplo, avanco financeiro dos insumos, distribui¢fio da curva ABC e defini¢do dos
insumos mais representativos no orgamento. Como conclusdo desta etapa, pode-se verificar
que apenas trés insumos representam 40% do orcamento global (Mao de Obra, Aco e

Congcreto).

Devido a alta representatividade de custo destes trés insumos perante aos demais itens do
orcamento, para o desenvolvimento da rotina foi realizada uma andlise critica no

comportamento destes isoladamente, nos quais a variagiio de custo para definir as fronteiras
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de distorgdo a ser analisada, pode ser obtida através de relatérios setoriais, informagdes de

fornecedores ou pesquisa de mercado.

Como resultado da rotina, obteve-se cendrios de comportamento diferentes para cada um dos
insumos, sendo que, apesar de ndo muito representativo isoladamente, de acordo com o
portfolio de obras em andamento de cada empresa, o incremento de custo poderd resultar
maiores impactos financeiros. Neste caso, o impacto deve ser analisado tendo em vista 0
volume total dos insumos a serem consumidos frente a expectativa de crescimento de custo no

periodo.

A rotina pode ser replicada para outros empreendimentos, que serdo planejados em momentos
distintos e com expectativas de comportamento diferentes. Assim, o planejador podera
conduzir analise por meio da rotina proposta informando os efeitos de risco de
comportamento das variagdes de custo descoladas ao INCC nos resultados do construtor que

decidira pela inclusiio ou ndio de margens para cobertura do descolamento.
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Programa de Cursos de Extensiao da Escola Politécnica

x PO L I - I nTe Cl ('a Universidade de 530 Paulo

" Av. Prof. Almeida Prado - trav. 2 no.83
FIINE Edificio da Engenharia Civil - Poli/PCC (secretaria)
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REAL ESTATE — ECONOMIA SETORIAL E MERCADO — MBA/USP
DEFESA DE MONOGRAFIA

Ata da Sessao de Julgamento

Aos trinta de julho de dois mil e quatorze as 19h30, reuniu-se em sessdo pulblica a
banca composta pelos membros: Profa Dra Carolina Andrea Garisto Gregdrio
(orientadora); Profa Dra Eliane Monetti e Profa Dra Paola Torneri Porto para a
defesa de monografia da candidata Andressa Danielle Maluf Figueira.

Titulo da monografia: “Rotina para Andlise do Impacto da Utilizacdo do INCC
como Indice de Ajuste nos Contratos de Obra por Empreitada Global”,

Apos breve apresentacdo do trabalho e arguicdo do candidato, tendo em vista o
conteido do trabalho escrito, qualidade da apresentacdo e desempenho do
candidato frente as questOes colocadas pela banca, foram atribuidas as seguintes -

notas:
nota: assinatura;
g v

Profa. Dra. Carolina Andrea Garisto Gregdrio 15 =

: '.%;I' 0’9()
Profa. Dra. Eliane Monetti :f ;S‘ /& ‘
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Profa. Dra. Paola Torneri Porto 75 %M /é-«—-wv— Vo

Tendo em vista 0s resultados do julgamento efetuado nesta Sessdo de Defesa de
Monografia, o candidato fez jus & menco S/ A pela banca.




