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1 INTRODUCAO

Esta monografia aborda a gestdo do risco no setor de construcaofoosindo nos
procedimentos utilizados pelas empresas incorporadoras da cidadaodPa@lo. Mais
especificamente, a pesquisa procura conhecer como tais esngegs®ciam o risco de
projetos de empreendimentos imobiliarios de alto padrdo. Os autoezbtaan que seja
possivel identificar as referidas formas de gerenciamentosdo através da realizacdo de
entrevistas junto aos executivos das empresas incorporadoras. Carttadoss dessas
entrevistas, além da identificacdo das praticas de gestdo, msocurar-se-a coletar
informacdes referentes ao ambiente de negocios e 0s impactagciajaento do risco nos

resultados das empresas.

As empresas incorporadoras sdo organizacdes que desempenham,dEraguipes proprias
ou terceirizadas, atividades de estudo de mercado, aquisicao de terrenos, estidalddesia
definicdo das caracteristicas dos empreendimentos, desenvolvimerpoopdss técnicos,
legalizacdo dos empreendimentos, acompanhamento das obras, admirdsisacditeiras de
clientes, venda e entrega das unidades. Os grandes participardesettgssio os bancos, os
compradores das unidades, as construtoras, as seguradoras, 0s iagestddempresas que

comercializam os imoveis, 0s projetistas e os 6rgaos publicos.

A globalizagdo dos mercados e a mobilidade do capital sédo cestécasr marcantes da
economia atual. O consumidor busca satisfazer suas necessidagendedéemente da
localizacdo da fonte de conhecimento e o capital movimenta-se dinterentre fronteiras

para obter remuneragdo mais elevada.



A gestdo empresarial torna-se mais complexa, pois as c@sstandancas que ocorrem no
ambiente de negdécios exigem que as empresas sejam geriftammdedindmica e segura.
Neste contexto, a administracdo por projetos torna-se uma poderoisa e gestdo, cuja

aplicacdo no setor de construcao civil ja é consolidada e reconhecida.

Os projetos que estdo sendo implementados atualmente e aquelesagquenglermentados
futuramente representam a esséncia das estratégias fiduragpresa, ou seja, a forma como
a empresa vai competir no futuro (GAJ, 2002). Tais projetos necesditanvestimentos
volumosos e envolvem varias incertezas, o que confere uma cariaetedst dificil

reversibilidade as decisdes tomadas.

As formas de identificacdo e aceitacdo dos riscos expressarengas marcantes entre as
empresas que atuam no setor de construcgao civil. Desta forma, as pragessndamento de
riscos assumem papel relevante nas decisGes estratégicascalgmradoras, devido a
necessidade destas de buscar melhores resultados financeirosa@oopey. Portanto, a
eXposiCao ao risco precisa ser gerenciada, ressaltando-sarspsena nao pode ser anulada

ou ignorada.

1.1 O Ambiente de Negaocios Imobiliarios

1.1.1 Importancia do Setor de Negécios Imobilidrios

O setor de construcéo civil representa uma industria essem@akanvolvimento econémico
brasileiro, uma vez que é responsavel pela infraestrutura do pais,eeadgdo obras
portuarias, estradas de rodagem, saneamento, energia elétricacdesbitentre outras. A
evolucdo deste setor impacta fortemente as industrias de basgugmecomo fornecedoras

de insumos para construtoras dos empreendimentos imobiliarios.

Os dados do ano de 2001, segundo o Instituto Brasileiro de Geograiatistiea (IBGE),
demonstram que o setor de construgéo civil teve participacao de 15fo¥nagdo do PIB
nacional e foi responsavel pela geracdo de 15 milhdes de empregis dirindiretos.



Contudo, este setor tem sofrido com a forte recessédo e houve edidz#io nos referidos
nameros, devido a falta de investimentos nos ultimos cinco anos, enstinfa@ social,
obras publicas e moradias (PINHEIRO & VALVERDE, 2004).

Numeros do Sindicato da Industria de Construgédo Civil do Estado de Sao($aduscon-
SP) e da Fundacado Getulio Vargas (FGV), extraidos do Censo 200fadegielo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), indicarexisténcia de um déficit habitacional
nacional superior a 6,5 milhdes de moradias no Brasil, sendo que na ciddke Rlaulo, este
déficit foi de aproximadamente 358 mil moradias. Segundo o mestudoe o problema
habitacional decorre do rapido crescimento da cidade de Sdo Paulonhd@aabmpanhou o

desenvolvimento da populacéo.

O setor paulistano de construgéo civil tem apresentado niUmeros gessarpra estagnacao
da atividade setorial, conforme pode ser observado no quadro |, que dansondimero de
unidades lancadas e a velocidade de vendas (percentual dos iméda®yem relacdo ao

total de imoveis colocados a venda).

Quadro 1 Lancamentos e velocidade de vendas.

Ano Velocidade de Vendas Unidades Lancadas
1996 8,0 30.990
1997 9,2 39.426
1998 7,4 21.667
1999 7,5 26.358
2000 8,6 29.666
2001 7,6 23.785
2002 8,4 21.157
2003 7,2 22.487

Fonte: Secovi-SP e Embraesp



1.1.2 Empresas Incorporadoras

Trata-se de um setor que é composto basicamente de empresadopas de servigos, uma
vez que a atividade central destas empresas € a incorporagiocanstrucdo de
empreendimentos imobiliarios e ndo a producdo de produtos e servicosauetdieados

nos referidos empreendimentos.

As atividades das empresas incorporadoras compreendem o0s gsodesgonstrucado e
comercializacdo de empreendimentos imobiliarios. Inicialmeniecagoradoras pesquisam
0S potenciais terrenos para a construcdo de imoveis resideogiaemerciais. A etapa
seguinte consiste na realizacdo de estudos de viabilidade finamqeesgiuisas de mercado,
com o objetivo de identificar a relacéo existente entre ofat@r@nda, o que representa uma
condicdo essencial para a definicdo de politicas de precos,ecatats do produto e
velocidade de vendas.

Posteriormente, efetua-se a aquisicdo do terreno e a prepdmddocamento do produto,
destacando-se que nessa oportunidade também sao realizadas as aprovache ptegis e
a regularizacdo da incorporagdo junto aos cartérios de regdgromodveis. Nesta fase,
também sdo desempenhadas as atividades de definicdo de campanhas ae nestiagiiie de
vendas e tabela de vendas, tarefas necessarias a reaiadadgamento do produto e inicio

da comercializa¢do dos imoveis.

Apos o inicio da comercializacdo das unidades, a empresa incorporealara importantes
tarefas, dentre as quais destaca-se a administracaoaleaadetclientes e 0 acompanhamento
da obra. Contudo, existem duas possibilidades para a construcdo: (sgpedecutada pela
prépria incorporadora, caso esta também seja construtora; ou (b3gyasbecutada por uma

construtora terceirizada.

As atividades das empresas incorporadoras estendem-se atéega dirtal da obra e

acompanhamento do processo de manutencdo e garantias do imével. Desitadta-spie 0



processo todo pode durar até dez anos, dependendo das atividades desernpelagia

incorporadoras e dos prazos de garantia das obras.

1.2 Tema da Pesquisa

O lancamento de novos empreendimentos imobiliarios envolve varias Zzaserteentre as
quais cita-se: localizacdo do terreno, potencial de vendas, variagdsstdode construcao,
disponibilidade de fontes de financiamentos para os compradores, widoddasendas e
acdes das empresas concorrentes, entre outras. Diante destagdacé necessario que as
empresas identifiquem os principais riscos contidos em seus oggacaliem tais riscos e

definam o grau de aceitacdo dos mesmos.

Visto que esses projetos imobilidrios requerem elevados investimetdsssdo analisados
com muita cautela, contudo, as formas de avaliacdo variam de aconda maturidade de
gerenciamento de risco de cada empresa. A decisdo de igvasia escolha, o que implica

em correr riscos e obter retornos proporcionais a exposi¢cao aos riscos.

A sobrevivéncia e prosperidade das empresas incorporadoras mmasas envolvidas na
cadeia de producao do setor de construcéo civil € influenciada petssue fracasso dos
projetos de empreendimentos imobiliarios lancados, que por sua vez depefidadia das

estratégias de gerenciamento de risco adotadas por tais empresas.

A necessidade de se conhecer como as incorporadoras lidam casuogsdos projetos de
empreendimentos imobiliarios de alto padrdo, impulsiona o desejo ddigagée dos

procedimentos utilizados pelas mesmas para gerenciamento dos riscos.

Desta forma, o problema da pesquisa é: Como as empresas indorperaesquisadas

gerenciam os riscos dos projetos imobiliarios de alto padrao?



1.2.1 Objetivos

O objetivo principal desta monografia é identificar os procediosersdotados pelas
incorporadoras paulistanas para gerenciamento dos riscos de projetnkaiios de alto

padrao.

O detalhamento deste objetivo geral permite o estabelecimertbjateros especificos, os

quais sédo apresentados a seguir:

a) Descobrir se as empresas incorporadoras pesquisadas gerenciam o riscociatenal

b) Identificar se as empresas incorporadoras pesquisadas nutikza praticas de

gerenciamento de risco tais quais as sugeridas pelo PMBOK (2000);

c) Verificar quais os procedimentos de gerenciamento de risdasddis pelas empresas

incorporadoras pesquisadas;

d) Avaliar, do ponto de vista das empresas pesquisadas, 0os impactos dagerioc

dos riscos sobre os resultados dos projetos.

1.2.2 Delimitagdes do Estudo

O presente estudo delimita-se ao campo da Administracdo de Rreggesialmente ao tema
de gerenciamento de riscos, que € aplicado as empresas incorgor&dotanto, ndo sao
abordadas outras areas do conhecimento tais como gerenciamentopie esstos, prazo,

qualidade, comunicacéo, pessoas, aquisi¢cdes e integragao.

Outra delimitacdo refere-se as empresas pesquisadas. thdie testa das praticas utilizadas
somente pelas empresas incorporadoras. Desta forma, ndo sdo cbasiderampresas que

participam do setor como fornecedoras, parceiras ou colaboradoras.



Existe também uma limitacdo geografica, uma vez que esta gesolve as empresas

situadas na cidade de Sao Paulo e que atuam nesta cidade.

Aléem das delimitacdes anteriormente citadas, ressaltaada gue existe uma delimitacdo
temporal. Assim, esta pesquisa envolve a identificacdo das pradictedas pelas empresas

nestes primeiros anos do século XXI.

1.2.3 Justificativa

Existe relevancia do tema escolhido no campo da AdministracaooptoB devido a dois
fatores. O primeiro deles refere-se as contribuicbes queudoestaz para as empresas
incorporadoras paulistanas. A importancia do setor de construcdgoaigi a economia
brasileira, foi demonstrada ao citar que o faturamento gerado posedst corresponde a
15,5% do PIB nacional. Esta monografia fornece subsidios tedricosceppara auxiliar as
empresas incorporadoras no desenvolvimento e adoc¢ao de praticas dargerenae riscos
de empreendimentos imobiliarios de alto padrdo. Existe, portanto, goasdiilidade de
aplicacdo pratica, dos procedimentos apresentados e discutidosralesiieo; as empresas

incorporadoras paulistanas.

O segundo fator refere-se a pequena quantidade de estudos que al®rpiE@ticas de
gerenciamento de riscos no setor de construcao civil. Escreve-sgisobs, mas dificilmente
aborda-se a questao dos procedimentos de analise e gerenciamestosd®drtanto, existe a

necessidade de se validar na construcéo civil, as praticas ja utilizadas gosetdres.

Além dos dois fatores ja mencionados, deve-se ressaltar que deéwigoréncia estratégica
da construcédo civil para o desenvolvimento econémico de outras induskrissh@éncia de
aquecimento da economia brasileira, motivados pelos avangos da glémaézde tecnologia
da informacado, € muito importante conhecer e compreender as pd&igasenciamento de

riscos utilizadas pelas incorporadoras paulistanas.



1.3 Definicdo de Termos Conceituais

A especificidade do tema desenvolvido sugere que os termos a seguir sejam definidos:

Construcéo civil“Setor econdmico, com suas derivacdes para Imobiliario, quanddasddra

segmento que trabalha com o produto que se vende — o lote, a cas#droes@ De Base
imobiliaria, quando referido aos empreendimentos que resultam emagxpio bem de raiz

shopping-centers, hotéis, edificios para locacédo” (LIMA JUNIOR, 1988, p. 2).

Empreendimentos imobiliarios de alto padraedificios residenciais ou condominios

horizontais com apartamentos ou casas, com area privativa alp8800 metros quadrados e

precos de venda a partir de R$4.000,00 (Quatro mil reais) por metro quadrado.

Gerenciamento de risctiO gerenciamento de riscos € uma forma organizada de identfic

medir os riscos e de desenvolver, selecionar e gerenciar as qua@@eseu controle”
(KERZNER, 2002, p. 196).

Incorporacdo imobilidria atividade econdémica que tem como finalidade a realizacdo de

empreendimentos imobiliarios através do desenvolvimento de projetodjzaeda,

construcdo e venda.

Lancamento Fase em que se iniciam as vendas dos imoOveis empreendidos pelas

incorporadoras.

Projeto “Um projeto € um esforco temporario realizado para criar usdybdo ou servico
anico” (PMBOK, 2000, p. 4).

Risca “Os riscos do projeto sdo eventos ou condi¢des incertas que, casompgmovocam

um efeito positivo ou negativo nos objetivos do projeto” (PMBOK, 2000, p. 127).

Unidade Imével comercial ou residencial.



1.4  Estrutura da Monografia

Esta monografia estd organizada da seguinte forma. O capiteferé-se ao problema da
pesquisa, parte em que sdo apresentados: a introducdo, a formulagéagd@-problema, o
problema da pesquisa propriamente dito, os objetivos que a pesquisa petiegide as

delimitacdes do estudo, as questdes da pesquisa, a justificativ@ltia eéectema e definicbes

de alguns termos conceituais importantes para o estudo.

O capitulo 2 contém uma revisdo tedrica do tema risco, contemplarneéodpaliteratura
produzida nas ultimas décadas e disponivel neste campo de estudo. #bardeelucdo do
risco e do gerenciamento do risco, sob as perspectivas de mdagqudessugeridas pelos

estudiosos da area.

No capitulo 3 foi abordado gerenciamento de risco no setor de incorponagBidiaria.
Também neste capitulo detalha-se as operacfes das empregasradooas, quais sdo 0S
riscos implicitos em suas atividades e como tais riscos mailu® o0s resultados dos

empreendimentos.

O capitulo 4 é dedicado a descricao e justificativa da metod@dgiada para a pesquisa de
campo desta monografia. Apresenta-se o modelo de pesquisa, explioaé&®do para

definicdo e sele¢do da amostra. Aborda-se também a forma de conducao dasasntrevist

No capitulo 5 sdo apresentados e analisados os resultados da pesgamspadd-oca-se nas
entrevistas realizadas pelos autores da monografia com ositieegecdas empresas
incorporadoras que formaram a amostra. Discutem-se ainda &aidi gerenciamento de

projetos utilizadas pelas empresas e as razdes que levam as mesmgsoa @gapraticas.

O capitulo 6 apresenta as conclusdes do estudo realizado. Ressadtaiprincipais variaveis
que determinam os riscos das atividades das empresas incorpgragemascomo
recomendacgfes oriundas da pesquisa realizada e também sugestdes/gaupesquisas na
area. Destacam-se ainda as limitag6es encontradas por este estudo.
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A Ultima parte desta dissertacdo contempla as referéncigsghbdificas e os anexos relativos
aos temas de gerenciamento de riscos e projetos de construgao civil.
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2 GERENCIAMENTO DE RISCOS

Este capitulo é dedicado a revisdo tedrica do tema riscost@lawidido em duas partes,
sendo a primeira parte uma apresentacao da histéria do riscogopmmida com definicbes
de risco propostas por autores e estudiosos da area. Essesraatma@asm varios trabalhos,

com o objetivo de encontrar uma definicdo de risco que fosse aceita de forma consensual

A segunda parte deste capitulo trata da evolugdo do gerenciamergoode abordando as
metodologias sugeridas pelos seguintes autétegect Management Body of Knowledge
(PMBOK), Kerzner (2002), Keeling (2002), Amaral e Sbragio (20038tience Engineering
Research Counci(SERC). Estas abordagens sdo descritas e explicadas,areksak as
principais contribuicbes de cada uma delas para o gerenciamento de rigrogetos.

2.1 A Formacao e Evolucao do Conceito de Risco

A palavra risco deriva do italiano antigsicare, que significa arriscar. O tema risco é muito
amplo, e esta vastidao deve-se ao fato de o risco influencias @aeas cientificas, dentre as
quais destaca-se a psicologia, a matematica, a estaistioestoria. Portanto, o conhecimento

a respeito do risco torna-se maior e afeta mais nossas vidas a cada dia q@e se pass

Bernstein (1997) entende que a distingdo entre os tempos modernos evantigogo além

dos progressos observados nas ciéncias, na tecnologia, no capitalsmiemocracia. Na
realidade, ele defende que a fronteira entre o passado e a eraan®dkefinida pelo risco,
ressaltando que a idéia de que o futuro ndo é um capricho dos deuses hemeaen também

ndo tem uma postura passiva em relacao a natureza.
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O risco é uma opcao, ndo um destino. E dependente das a¢bes que dOISENOSI NAEO.
Portanto, é importantissimo ressaltar, que muitas vezes, a apatia, daals@osicionamento
perante uma situacao de risco, ja € considerada uma decis&wd@ais Bernstein (1997), a
compreensao e medicdo dos risco, associadas a avaliagdo de seq8érmiss, tornaram o

ato de correr riscos em importante catalisador para a sociedade ocittaigaha.

Assim como Prometeu, o homem desafiou os deuses na busca do desconhezido, par
transformar ameacas futuras em oportunidades. Esta mudancatude a&in relacdo a
administragdo do risco, motivada pelas possibilidades de sucesso, alesperteresse do
homem pelos jogos e apostas que o conduzissem ao crescimento econdnatieria da

qualidade de vida e ao progresso tecnoldgico.

Para Bernstein (1997), a capacidade de estudar o que podera ocoutrrae fde fazer
opcdes entre varias possibilidades € central as sociedades conterapordna vez que a
administracdo do risco auxilia o processo de tomada de decistes) m@sras alternativas

sejam abrangentes e complexas.

Os equipamentos utilizados, antigamente, na agricultura, na industrigest@ e nas
comunicacdes, eram relativamente simples e os problemas quecassete em um
determinada area nao impactavam diretamente as demais. Nodediagje, observa-se
exatamente a situacao contraria, pois 0s instrumentos que wiiz#o bastante complexos e

a ocorréncia de falhas pode causar problemas graves e impactos de longo prazo.

Bernstein (1997) defende que a capacidade de administrar o risctadasao interesse de
correr riscos e fazer escolhas ousadas séo os principaenédsna energia que impulsiona o
sistema econémico moderno. O autor ressalta ainda que sem o conledaémbria das
probabilidades e outra técnicas de gestao do risco, ndo teria ssileeposnstruir as pontes
sobre os grandes rios, ndo existiriam usinas elétricas, naoahaviéiés ou viagens espaciais,

entre outros.
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A concepc¢do moderna de risco tem origem no sistema de numeracadainido;ajue chegou
ao Ocidente ha aproximadamente setecentos ou oitocentos anos, constuido oigoroso do
risco teve inicio no Renascimento, oportunidade em que as pessoas quehradigmas e
desafiaram crencas consagradas, numa época dominada pela turbrdBgicisa, pelo

nascimento do capitalismo, e ainda por vigorosas abordagens sobre a ciéncia e o futuro.

Blaise Pascal, Pierre de Fermat, Jacob Bernoulli, DanigloB#i escreveram boa parte da
historia do risco através de suas descobertas e teoremas, eque$oadicerces da moderna
teoria do risco. Entretanto, na época em Pascal e Fermat deamendamundo da
probabilidade, vérias inovacdes e exploracdes ocorriam na sociedades dgnguais
destacam-se: (a) o estouro da “bolha” das tulipas como consequépaisdao de opcdes de
compra e venda; (b) a manifestacdo de Martinho Lutero e o desapanto das auréolas da
pinturas da Santissima Trindade e dos santos; (c) William Hatesgobriu a circulacao
sanguinea; e (d) Rembrandt pintou “A Licdo de Anatomia”.

Segundo Bernstein (1997), com o passar dos anos, os matematicosrrarssh a teoria das
probabilidades em uma técnica poderosa para organizar, interpegibcag as informacoes.
Conforme as idéias foram desenvolvidas e colocadas em praticemarsurgpvas técnicas

quantitativas para administracéo do risco, as quais propiciaram o ritmo dos teocieosas.

Em 1725, havia intensa competicdo entre os matematicos, para a indescéabelas de
expectativas de vida e o governo inglés financiava a si propawéatda venda de anuidades
vitalicias. Ocorre também, que 0S seguros maritimos surgiram cegocio promissor e
sofisticado em Londres (BERNSTEIN, 1997).

Através do comentario de Gottfried Von Leibniz que sugeriu a JacamoBk que ‘a
natureza estabeleceu padrées que dao origem ao retorno dos eventos, mas apenas na mai
parte dos casds Bernoulli inventou a Lei dos Grandes Numeros e métodos de amastrage
estatistica, os quais sdo utilizados para pesquisa de opinido, deguktagnhos, escolha de

acoes e teste de novos remédios. A Lei dos Grandes Numeros de IBestabklece que
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quanto maior o numero de observacdes, menor serd a diferenca gatog observado de

uma amostragem e seu valor real.

Outra contribuicdo importante foi realizada por Abraham de Moivregequé&730, através da
exposicao da distribuicdo normal, descobriu o conceito de desvio padrao, gsengpuma
medida estatistica de dispersdo em torno da média. Em unréibudifo normal,

aproximadamente 68% das observacdes se situardo dentro de unpddsimda média de

todas as observacdes, e 95% delas se situarao dentro de dois desvios padrdes da media.

O pastor inglés dissidente Thomas Bayes realizou significadivaibuicdo para o campo da
estatistica demonstrando que melhores decisdes derivam da mescwdematica de
informacfes novas com informacdes velhas. Desta forma, o teorerBayde trata das
situagOes frequentes nas quais julga-se intuitivamente de fegueassobre a probabilidade

de um evento e como mudar o referido julgamento com o acontecimento de um evento real.

Destaca-se que as ferramentas atualmente utilizadas pamssé@mo risco e analisar as
decisbes e opcdes derivam dos avancgos ocorridos entre 1654 e 1760, axeeteofia da
regressdo a média (Francis Galton, 1875); e (b) a teoriaveisiticacdo deportfolio (Harry
Markowitz, 1952). A teoria da regressdo a média explica porque o ong@bede a queda,
enquanto a teoria da diversificacaopdefolio demonstra que colocar todos 0s ovos na mesma
cesta é uma estratégia muito arriscada, sendo a diversifiaag&lhor opcdo (BERNSTEIN,
1997).

Nossas vidas estdo repletas de nimeros. Entretanto, o mais impbgaher o que fazer com
eles; que tratamento devemos dar; qual ferramenta utiligarse sempre a mesma técnica ou
aplica-se uma para cada caso? Sao questdes que se critartesemimadas e devidamente
respondidas, nos ajudam a ter um caminho menos aleatdrio e mais preciso destmaaté

area de gestéao de riscos.

2.2 O gerenciamento de Riscos
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2.2.1 Defini¢des de Risco

Vérias séo as defini¢cdes de risco disponiveis, contudo este trabalbetedmle abordar todas
elas. Apenas sao citadas algumas definicdes para demonstremtdgesnfoques tratados por
tais definicbes. O PMBOK (2000, p. 127) diz que “0s riscos do projetoes@intos ou
condicbes incertas quem, caso ocorram, provocam um efeito positivo otivaegyas

objetivos do projeto”.

Keelling (2002, p. 276) define risco como “a probabilidade de que os resutidoaorram
conforme o planejado”. Para Brigham et al (1999, p. 160) “riscoerstera chance de que

algum evento desfavoravel ocorra”.

Kerzner (2001, p. 841) define risco como “uma medida de probabilidade eegiténsia de
nao se atingir as metas definidas para o projeto”. Para V{i@®l, p. 3), risco é “a

possibilidade de perda, desvantagem ou destruicao”.

Da leitura das definicbes de risco apresentadas, nota-se quaslgofatizam os pontos de
vista negativos sobre o risco, enquanto outras também destacamassefsitivos do risco.
Contudo, tais definicbes apresentam um ponto em comum, ao demonstrarsgoecovolve

uma nocao de incerteza.

Kerzner (2001) ressalta que o risco envolve dois componentes printajiasprobabilidade
de ocorréncia de um evento; e (b) o impacto da ocorréncia desi®w.eO mesmo autor
afirma que o risco pode ser definido como uma funcédo de probabilidagmetamnescrita da
seguinte forma: Risco = f (probabilidade, impacto). Portanto, @ mswolve a falta de
conhecimento sobre eventos futuros, os quais sdo denominados oportunidadegamaso se

favoraveis, e riscos quando forem desfavoraveis.

Além da compreensdo da definicdo de risco, destaca-se aidadesde demonstrar que a
causa do risco também se constitui em um elemento de risco, umgaevazalta de alguma

coisa pode conduzir a uma situagao de risco (KERZNER, 2001). Estagduortiva-nos a
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uma outra representacéo de risco, ou seja, uma fungdo de perigocaqrassim expressa:
Risco = f (perigo, protecdo). Desta forma, o risco aumenta propalgiente a reducédo da

protecao.

Smith e Meritt (2002) complementam o conceito de risco com a egorégerda total” que
representa o que pode ser perdido, se 0 evento de risco e seu iogoaictcem, conforme

demonstrado na figura 1.
Ressalta-se que sob a otica de Smith e Meritt (2002), a peedgpode ser expressa em
termos de tempo ou de recursos financeiros, como por exemplo: nantkas gerdidos para

ajustar o cronograma ou o custo de ociosidade das pessoas contratadas.

Figura L Um modelo de risco

Probahiidade de Probahiidade de
evento de risco mmpacto
Evento de risco — Impacio S Perda total
Direcionadores Direcs ;
De evertos doi t
de rsco

Fonte: Smith e Meritt (2002)
2.2.2 Analise de Risco
As melhores decisbes sao aquelas que proporcionam a diminuicdo dasicaina

desfavoraveis e elevam as dinamicas favoraveis. A necessidadiecabr surge da

multiplicidade de alternativas disponiveis para a solu¢cdo de um prolderramalise de riscos
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€ um instrumento que auxilia a tomada de decisé@o, visando aumeertarrancga e elevar os
lucros, entre outros beneficios (AMARAL & SBRAGIO, 2003).

Noor et al (2002) ressaltam a diferenca existente entre questiEs e problemas, que
necessariamente precisa ser considerada pelo gerente de progteeaimue este recebe
informacgdes de todos os membros da equipe. A categorizacdo aéstasmgdes auxilia a
administracdo do projeto a priorizar as acfes mais importg@ies 0s objetivos sejam
atingidos com seguranca. A figura 2 demonstra a evolucdo de qupatdesiscos para

problemas.

Figura 2 Evolucdo: de questdes para riscos para problemas

RISCODS
PROBLEMAS
Sua ocoméncia nao & certa
STOES {probabiidade < 100%). Eventos, situagies, ou quesiies
Pontos de conteng3o plamdenil_rﬁg;um Ocomendo e estao apresentando
Que podem resullar mﬂ Efeftos adversos nos custos,
E-NI UL TISCH S 163 desenvolvidos para No cronograma efou na
Resohidos de manera implementac3o, se 0 Qualidade do produlo.
oporiuna evento ocorer Assim, eles devem ser
prematuramenie, ou se Abordados e resolvidos
nﬂam;e;i_:ga;au Imediatamente.

Fonte: Noor et al, 2002

A presenca de incertezas torna as decisdes muito mais commertasgio tomar decisdes
eficazes significa enfrentar a inseguranca, e desta formi@ites desejados podem nao ser 0s
mesmos identificados na pratica. Portanto, é preciso ter cons@édisjgosicao para aceitar o
risco, 0 que torna o processo decisorio mais confortavel e eficazyeanque o tomador de
decisdo pode escolher a alternativa que apresenta o nivel dendsc@dequado para ele
(HAMMOND, 1999). Todavia, Baker (2003) destaca que somente € possipinejar para
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0S riscos apos a identificacdo dos mesmos e dos impactos que d#es gausar para o
projeto.

Para Kerzner (2001) a decisdo sobre tolerancia ao risco resii@el de tolerancia ao risco
do gerente de projeto. O autor destaca que as pessoas podenssigadas em trés formas,
de acordo com seu nivel de tolerancia ao risco, conforme se ségae (e evitam o risco;
(b) as que séo neutras; e (c) as que gostam do risco. Pars@asepse evitam o risco, a
utilidade aumenta conforme o volume de recursos em jogo diminui. Aqgedéagostam do

risco sentem-se mais satisfeita quanto maior for o volume de recursososem jog

Segundo Tardivo (2002), o valor em risco (VAR — Value at Risk) indioaior potencial de
perda de uma posicao ou de um portfolio, que pode ser verificado conprofxdbilidade e

em determinado horizonte de tempo.

Ratliff e Steven (1992) abordam a questdo de quanto uma organizacasguwaée de riscos.
Certamente nédo se trata de algo simples, e as solucbes depeddnos fatores, dentre os
guais destacam-se a disponibilidade de recursos e a propens@é@ndeagesara assumir riscos.
Visto que o risco é uma funcdo de probabilidade e impacto, conformabgadado
anteriormente, os mesmos autores classificam 0s riscos &mo @qategorias, as quais sao

apresentadas na figura 3.

Conforme demonstrado pela figura 3, os riscos podem ser cladsHiam: (a) riscos
confortaveis, localizados no quadrante I; (b) riscos calculadodizbm@s no quadrante II; (c)
riscos de aprendizado, localizados no quadrante Ill; e (d) riscoamed, localizados no

quadrante V.

Os riscos confortaveis sao caracterizados pela baixa probabili#tadeorréncia de um
resultado indesejavel e também pelo baixo impacto que pode ser cpasddbevento. Os
gerentes gque possuem pouca propensao para assumir riscos e tamprésas que dispdem
de recursos limitados tendem a preferir este tipo de riscais@ss calculados possuem
impacto significante, porém a probabilidade de ocorréncia do eventoa Dasta forma,
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trata-se de riscos que sao moderados, e que podem ser assumidygasezacao possuir
capacidade para gerencia-los.

Figura 3. Matriz de avaliacdo de risco

Alto
Risco de Risco
Aprendizado Extremo
Probabildade m
de resultado
indesejavel 1 |n
Risco Risco
Conforiavel Calculado
Baixo
Baixo Alto

Magnilude de resullado indesejavel
Fonte: Ratliff e Steven (1992)

A analise de risco é realizada com o objetivo de forneceidsobpara as pessoas que tomam
decisdes, tornando a tomada de decisdo um processo mais objetivo e nsspal peae
viabilize melhores resultados. Desta forma, a cultura do riseoidentificar os eventos e
falhas que podem acontecer, estudar suas probabilidades, estaheteakeracdoes precisam
ser feitas para evitar que tais eventos e falhas ocorraming defis procedimentos devem
ser realizados em caso de ocorréncia desses eventos. Ressaltderenca entre estabelecer
0 que deve ser feito depois que um evento aconteceu, e definir ovguseddeito antes da
ocorréncia do evento (AMARAL & SBRAGIO, 2003).

Amaral e Sbragio (2003) sugerem que a analise de risco podsakeada com as seguintes
finalidades: (a) verificar a viabilidade do projeto; (b) compararahilidade entre projetos
distintos; (c) identificar quais fatores podem prejudicar o raget termos de custo, prazo,
escopo e qualidade; (d) quantificar o retorno esperado do projetdefdficar qual linha de

acao seguir, entre as alternativas disponiveis; (f) verificas gqusariscos do projeto ou das
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linhas de acdo e definir as estratégias para mitigarisassr e (g) estabelecer as fontes de
recursos, prazos, acoes e responsabilidades de cada integrante do projeto.

As etapas do processo de analise de risco e tomada de decis#tn uayeAmaral e Sbragio
(2003) é apresentada na figura 4, que contempla todos os processos ensiebdéos inicio

até o término do projeto.

Keelling (2002) sugere que a analise de risco inclui os seguiaesficios: (a) maior
confianca na logica e no planejamento sistematico; (b) inclusdctast e meétodos
alternativos para diminuir os impactos de traumas ao longo da imybegée do projeto; e (c)

quantificacao dos riscos e consequéncias que impactardo as decisoggcastraté
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Figura 4. Fluxograma do processo de analise de risco e tomada de decisao.

Inicio do projeto

Compreensdo do
projeto.

Plangjamento da

andlise de risco

Identificagdio das linhas
de agiio

S

Andlise qualitativa do
Tisco

Fazer andlise
quantitativa?

[ Rever os requisitos I

Andlise quantitativa do

Tisco

Tomada de decisdo
linhas de a¢do

Linha de agdo
atende a todos os

Plangjamento de agbes de
resposta ao fisco

Riscos asscciados
as medidas mitigadoras néo
exeqiiveis s30 aceitaveis?

Monitoragdo dos

1dentificagdo de algum
resultados ¢ controle

Término do projeto

Fonte: Amaral e Sbragio, 2003
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2.2.3 Abordagem proposta pelo PMBOK

A abordagem proposta pelo PMBOK (2000), defende que o gerenciamemigcaie do
projeto envolve a identificacdo, analise e respostas aos riscos el p8ab esta perspectiva,
0 objetivo é a maximizacdo das probabilidades e consequéncias duss dagoraveis e a
minimizag&o das probabilidades e consequéncias dos eventos desfavoraveis.

O gerenciamento de riscos do projeto na abordagem do PMBOK (2000isteothss
seguintes processos principais: (a) planejamento do gerenaeutigntlentificacdo de riscos;
(c) andlise qualitativa de riscos; (d) analise quantitativarists; (e) planejamento de

respostas a riscos; e (f) monitoracao e controle de riscos.

Os processos apresentados anteriormente interagem entre nsbéamtacom processos de
outras areas do conhecimento, contudo apesar desses processos seres €idhiem

definidos, existe a possibilidade de sobreposicdes e outras formas de intevagidordadas.

O processo de planejamento do gerenciamento de riscos envolveis@esl@ respeito das
abordagens e planejamento das atividades relacionadas ao geremcidoseniscos do

projeto. Para assegurar que o planejamento do gerenciamentoodesteja de acordo com a
importancia do projeto para a organizacao, destaca-se a impodéssaguintes topicos: (a)

dados necessarios; (b) ferramentas e técnicas; e (c) resultados.

O processo de identificacdo de riscos consiste na determinacasneedtacao dos riscos que
podem impactar o projeto. Este processo conta com a participacaaip@ éqg projeto, da
equipe de gerenciamento de riscos, especialistas no assunto, ,clisnfe®s finais, outros

gerentes de projeto, interessados e especialistas externos.

A identificacdo de riscos é um processo que se repete, sendo queeieapEtapa participa
parte da equipe ou a equipe de gerenciamento de riscos. Na segmadg@tacipam a

equipe completa do projeto e os principais interessados. Apos ag&aldas duas etapas,
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uma terceira etapa pode ser realizada por profissionaihexteom o objetivo de garantir a

imparcialidade da andlise.

O processo de analise qualitativa de riscos envolve a avaliacagpdotd de um risco e da
probabilidade deste risco ocorrer. Neste processo, 0s riscos sapagoericonforme seus
efeitos sobre os objetivos do projeto. Desta forma, a analise qualiat riscos é utilizada

para definir o grau de importancia de respostas a riscos especificos.

Destaca-se a relevancia do fator tempo para as acoesmatias aos riscos, uma vez que o
tempo pode elevar a dimensdo do risco. A qualidade das informacfes disptarivaem

representa um fator determinante para a avaliacéo do risco.

A analise qualitativa de riscos pressupde a avaliacdo daabjlidaddes e das consequéncias
dos riscos através de métodos e instrumentos para analiseatigaalitA utilizacdo de tais
ferramentas contribui para o ajuste das idéias preconcebidas guneosdram no projeto.
Portanto, € preciso que as analises qualitativas dos riscos asjampanhadas ao longo do
ciclo de vida do projeto, para considerar as alteracdes dos ristegr&cesso pode conduzir
diretamente ao planejamento de respostas aos riscos, ou exigir cpe andlises sejam

realizadas, como € o caso das analises quantitativas.

O processo de andlise quantitativa de riscos visa a andlisérica das probabilidades de
ocorréncia de cada risco e seus impactos nos objetivos do projeto,dalé@analisar a

amplitude dos riscos para o projeto.

Este processo utiliza varias técnicas, como a simulacdo de Karltee analises de decisbes
com objetivo de: (a) determinar a probabilidade para se atinguletetminado objetivo do
projeto; (b) quantificar a exposicéo do projeto aos riscos e deteranqueantidade de reservas
para contingéncias em termos de custos e cronograma,; (c) idergii@is riscos necessitam
de maior cuidado através da quantificacao relativa aos risc@ssdotprojeto; e (d) identificar
quais metas sao realistas e possiveis de serem alcancatEsesde custo, cronograma e

escopo.



24

A realizacdo da analise quantitativa de riscos, normalmentecogpds a andlise qualitativa
de riscos, e também requer que os riscos ja tenham sido identificados. Contatia;gespie
0S processos de analise qualitativa e quantitativa de riscos pedesresutados de forma
individual ou conjunta. Observa-se ainda que a escolha do método a sedatileve levar
em conta a disponibilidade de tempo e recursos financeiros, aléraldecessidade de se

utilizar andlises qualitativas e quantitativas.

O processo de planejamento de respostas a riscos envolve o desaantohdm opcodes e a
determinacao de agbes que ressaltem as oportunidades e diminaia®@agas aos objetivos
do projeto, o que abrange a identificacdo e determinacdo das pesssasdquesponsaveis
por responder a cada risco. Esse processo tem a finalidadesedpiras que 0s riscos
identificados sejam tratados de forma adequada. Portanto, a eficémai fator determinante

da intensidade dos riscos do projeto.

E fundamental que haja adequacdo entre o planejamento de respéstas a a gravidade
dos mesmos. Além disso, € necessario que o este planejamenfa)ssfetivo em termos de
custos; (b) oportuno para buscar o sucesso; (c) realista em twnoostexto do projeto; (d)

aprovado pelos envolvidos; e (e) coordenado por um responsavel.

O processo de monitoracdo e controle de riscos consiste em abt@ampas riscos
identificados, monitorar os riscos residuais e identificar novossiiggara garantir que 0s

planos de riscos sejam executados e a andlise seja eficaz para dimisagsos r

A monitoracdo e o controle de riscos realizam 0s registrosnadgEcas associadas a
implementacéo de planos de contingéncia. Desta forma, esssgwax continuo, sendo que
sua duracédo estende-se ao longo do ciclo de vida do projeto, visto queosssaofem
alteragcbes conforme a evolugéo do projeto, pois NOVOS riSCOSs aparecem e ouparecEsa

O desenvolvimento adequado dos processos de monitoragao e controle de ingpmdante

para a tomada de deciséo eficaz, pois proporciona uma acao antécquadeencia do risco.
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Assim, é preciso comunicar aos interessados do projeto, todos oseriggtestes, para que

eles possam avaliar se devem ou ndo aceitar tais riscos.

A monitoracao de riscos € realizada com o objetivo de detersenéa) a implementacéo das
respostas aos riscos ocorreu de acordo com o planejado; (b) adeagégsosta aos riscos séo
eficazes; (c) as premissas do projeto permanecem validakpiieie ocorréncia de algum
alerta de risco; (e) as politicas e procedimentos adotados sfiddg; e (f) ocorreu algum

risco que nao foi previamente identificado.

Destaca-se que o controle de riscos envolve a escolha de edraéigimativas, a
implementacédo de planos de contingéncia, a execucdo de acOasamroet até um novo
planejamento do projeto. E essencial que o gerente de projelidler da equipe de riscos
estejam cientes e bem informados sobre a eficacia do plano, ou quaistjos efeitos

inesperados, ou ainda, corre¢des necessarias a mitigacao do risco.

2.2.4 Abordagem Proposta por Kerzner

Kerzner (2001, p. 843) define gerenciamento de risco como “o0 ato ou ptatickar com o
risco”. Para o autor, o gerenciamento de risco inclui: (a) plaegj para o risco; (b)
avaliacao (identificacdo e analise) das questdes de rigadegenvolvimento de opc¢bes para

se lidar com o risco; e (d) monitoramento dos riscos para determinar como eles muda

O gerenciamento de risco precisa ser desenvolvido paralelamenproaessos chave do
projeto e deve ser pro-ativo em vez de reativo, uma vez que € npaidanie desenvolver
planos para se lidar com os riscos do que procurar soluces parablesnps ocorridos.
Assim, o gerenciamento apropriado do risco terd como objetivo a redagiiobabilidade de

ocorréncia de um evento ou a magnitude do seu impacto.

O planejamento do risco envolve o desenvolvimento detalhado de um programa de acéo para o
gerenciamento do risco, que consiste em: (a) desenvolver e documeiatanalerganizada,
compreensiva e interativa, uma estratégia de gerenciamentsate (b) determinar os
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procedimentos que devem ser utilizados para executar a estr@dgéggrenciamento de risco;
e (c) planejar recursos adequados.

O plano de gerenciamento de risco pode ser entendido como um magaajaeequipe do

projeto da situacdo atual até a posicdo onde o gerente de progs®jeaqie ele atinja no
futuro. Para elaborar um bom plano de gerenciamento de risco, éarecegsie a equipe do
projeto tenha informacdes precisas sobre 0s objetivos, metas e gsadeggerenciamento de

risco.

O processo de avaliacdo do risco representa o0 estdgio de aefdocdproblema no
gerenciamento de risco. Este estagio inclui identificar, amadisjuantificar as questbes em
termos de probabilidade e impactos. Tais resultados sdo impoitgniespara outras acoes
do gerenciamento de risco. Ainda que seja um tanto complexa, &@valarisco € uma das
mais importantes fases do processo de gerenciamento de riscguast calibre e qualidade
das avaliacdes podem influenciar fortemente os resultados do projat@liacdo do risco

envolve: (a) identificacédo do risco; e (b) analise do risco.

A identificacdo do risco tem inicio com a compilacdo das questégscdedo programa, as
quais devem ser examinadas e identificadas, para que possapdisadas ao nivel de
tolerancia adequado para o projeto. A identificacdo do risco represeeigundo passo no
gerenciamento de risco do projeto e inclui pesquisas sobre o progral@mte, 0s usuarios e
0s problemas. A classificacdo dos riscos do projeto também pode atodiersas formas,
entretanto no contexto de negocios, os riscos podem ser definidos conseo&ilo negocio;

e (b) riscos ndo seguraveis ou riscos dos quais ndo pode se proteger.

Kerzner (2001) demonstra que para viabilizar a identificacdo dastdgsede risco, 0s
avaliadores devem dividir os elementos do programa até um nivel qeerogplesenvolver
uma analise confiavel, sendo que as informacdes necessariasda r@f@lise vao variar de
acordo com a fase do projeto. Outra forma para decomposicdo acétlida Estrutura de

Acompanhamento do Projeto — EAP (Work Breakdown Structure — WBS).
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A analise do risco representa um processo técnico e sistematiodsa examinar 0s riscos
identificados, isolar suas causas, determinar a existéncidagéa® com outros riscos, e 0s
impactos desses riscos em termos de probabilidade e impactos dam@aorEsta etapa da
avaliacao do risco inicia-se com o estudo detalhado dos riscos whelds| e seu objetivo é
obter informacbes suficientes sobre esses riscos, para dheteriai probabilidade de

ocorréncia, 0s custos, o cronograma e as consequeéncias caso eles ocorram.

A classificacdo dos riscos representa uma indicacdo dos potangi@stos dos riscos do
projeto, os quais sdo normalmente medidos em termos da probabilidaderdeciea suas
respectivas consequéncias. Assim, deve haver uma priorizacao de @oardoestrutura de

risco estabelecida pela experiéncia e suporte dos especialistas.

Lidar com risco abrange métodos e técnicas especificastrptan dos riscos conhecidos,
identificar os responsaveis pelas questdes de riscos e elab@agstimativa de custos e
cronograma com o objetivo de reduzir os riscos. Desta forma, gigés aisam reduzir os

riscos aos nhiveis aceitaveis. Uma parte critica em liolar riscos envolve o refinamento e
selecdo das op¢Bes mais indicadas para se lidar com oseridoesnétodos especificos para

selecionar as questdes de risco.

As opcOes para lidar com o risco consistem em: (a) hipotesescde(b) evitar o risco; (c)
controlar o risco; e (d) transferir o risco. A hipotese de risomlee o conhecimento da
existéncia de uma situacao de risco e a consciéncia de deaidieterido serd aceito ou nao.
Evitar o risco consiste em mudar o conceito, requisitos, espediisa® praticas para reducao
do risco ao nivel aceitavel. Controlar o risco nao significa tentativa de eliminar o risco,
mas a busca de reduzi-lo ou mitiga-lo. A transferéncia dm résta relacionada com a

realocacao do risco de uma parte para outra, reduzindo assim o risco totahu siste

O processo de monitoramento do risco consiste em uma analiseastsddeta eficiéncia das
acOes para lidar com risco em comparacdo com as meétricsommente estabelecidas.
Kerzner (2001) destaca, que o monitoramento do risco também pode dar awx

identificacdo de novos riscos e na revisdo de alguns pontos do plascodé&ressencial que
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0 processo de monitoramento de risco estabeleca indicadores de gestsiosleperformance
e cronograma, para que o gerente de programa possa avaliar aosdoagrograma. Tais
indicadores devem ser elaborados para demonstrar, o quanto ante®l,ppséenciais

problemas e permitir acdes da administracao.

O processo de monitoramento de risco ndo representa uma técnicacde sl problemas,
contudo, pode ser entendido como uma técnica pro-ativa que viabiliza a obtEncao
informacdes sobre o projeto, para reduzir 0S riscos aos niveidvaceitEntre as técnicas
utilizadas para monitorar os riscos, incluem-se: (a) valor adudgné) métricas do
programa; (c) monitoramento da performance de cronograma; e (djarssiperformance

técnica.

2.2.5 Abordagem Proposta por Keelling

Nos projetos sempre existem elementos de risco, 0s quais equgeanadministracao de risco
seja um processo continuo ao longo do ciclo de vida dos projetos, desstedo de
viabilidade, quando tais riscos séo identificados, classificados lados Para o autor a
administracdo dos riscos consiste de quatro fases: (a) identificagavaljacdo; (c) andlise; e
(d) eliminacdo (KEELLING, 2002).

A fase de identificacdo do risco considera que 0s riscos podeonigem: (a) no proprio
projeto, relacionados a decisdo de investimento ou a outras quasdas k estratégia ou ao
planejamento do projeto; (b) em ocorréncias nao planejadas, asdgparsdendo do caso,
podem ser cobertas por apolices de seguro; e (c) em causasgxXjere estejam relacionadas

a situacdes politicas, crises ambientais ou econémicas.

A fase de avaliacdo de risco considera os seguintes topicosit@@za dos possiveis riscos;
(b) probabilidades dos riscos; (c) consequéncias dos riscos; eedddsas, custos e
consequéncias de se reduzir ou subscrever os riscos. Destacasgaqioe mais longo o
prazo, mais dificil torna-se a avaliagdo de risco. Degstadp avaliar riscos em projetos
estratégicos e de longo prazo envolve varias dificuldades e, portanéxegsario buscar
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auxilio em fatores de probabilidade e julgamento de viabilidade. é3aenforma, torna-se
mais facil avaliar riscos em projetos de curto prazo, umaquez é possivel estimar a

probabilidade de risco e os impactos de ocorréncia do evento.

A fase de analise de risco utiliza algumas técnicas paliagimdos riscos, dentre 0s quais
cita-se: (a) andlise de redes de atividade (PERT, CPMs dedprecedéncia, etc); (b) arvores

de decisédo; (c) estimativa de valor esperado; e (d) anédlise de sensibilidade

A utilizagdo das redes de atividades na analise de risco o¢mavesado isolamento das
atividades e eventos que possam retardar o projeto, e da estid@mttusto do processo de
compressao ou aceleracao para que o projeto evolua conforme o cronograma.seestata-
gue 0s eventos que se encontram no caminho critico podem atrasalua&mdo projeto, o

gue provavelmente significa custos adicionais.

Outros instrumentos Uteis para comparacao de fatores de risas aéwmres de decisao e as
comparacdes de valores esperados, 0s quais demonstram caminhasivalseatraves da
utilizacdo de custos e valores conhecidos e estimados sob circlasstpossiveis. Tais
técnicas tornam-se mais eficazes a medida que informacdesieataéists previsdées sdo mais

precisas.

A andlise de sensibilidade torna-se importante para quem tonmsbafeem virtude dos
problemas do mundo real que existem em um ambiente dindmico (ANDN{ERSREENEY

& WILLIAMS, 1991). Para o gerenciamento de projetos, a analiserdggbdalade enfoca os
efeitos derivados das mudancas que podem ocorrer ao longo da intplginedo projeto.
Vérias dessas mudancas poderdo ser percebidas durante o estiadnlidade, mas outras
exigirdo andlises adicionais, que visam evitar ou controlar osepnabl uma vez que se trata
de decisdes estratégicas e planejamento, graus de vulnerabilidagdidas nas quais 0s

riscos podem comprometer os resultados do projeto.

A fase de eliminagdo de riscos refere-se a administracaoristss, portanto trata-se
inicialmente das ameacas graves. Os riscos de prioridade fepyjasentam as ameacas mais
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agressivas ao projeto, podem ser classificados de duas formascda) com potencial de
danos mais graves; e (b) riscos individualmente menos trauméaidostanto com elevado
namero e alta probabilidade de ocorréncia, cujas consequéncias combpiodeiasimpactar

negativamente os resultados do projeto. Para tratar com as ameggasidade 1, € preciso
considerar: (i) uma mudanca estratégica para diminuir a pratzd®liou atenuar seu impacto;
(ii) planos de contingéncia para tratar com as consequénciaspeg@nizacédo de planos para
0 surgimento dos problemas previsiveis no inicio do ciclo de vida do@r(ijet medidas

especiais para identificacdo antecipada do perigo; e (v)spmevde tempo adicional para

acomodacéo das consequéncias da variagao.

Apos tratar das ameacas mais graves, procura-se reduziminaelos riscos de prioridade 2
através do planejamento, sendo que 0s riscos que nao puderenmsexdel, devem ser
tratados de forma contingéncia. Apesar de menos graves, @s ds@rioridade 3 precisam
ser contidos, pois o efeito cumulativo de varias dificuldade de redumjuicio, pode trazer
consequéncias muito sérias para o projeto, 0 que exige monitoramenémispastorrecao ao

longo da implementacéo.

2.2.6 Abordagem Proposta pelo SERC

Uma iniciativa conjunta deroject Management Grougo Instituto de Ciéncias e Tecnologia
da Universidade de Manchester e Slcdence and Engineering Research CourcBERC,
viabilizou o desenvolvimento do relatériengineering Construction Riskjue foi realizado
em duas etapas, buscando estudar como a andlise e 0 gerencidmeistm poderiam
contribuir para o sucesso financeiro de projetos de engenharia de cansi&ugémeira
ocorreu entre os anos de 1983 e 1986, sendo seus resultados apresentasiisioGERC
publicado em 1986. A segunda etapa durou dois anos, tendo inicio em 199(nhe &rm
1991, e os resultados foram divulgados no relatério SERC publicado em 13fscAbertas
apresentadas por estes relatérios serdo abordadas no capitulo &ague gerenciamento de
riscos no setor da construcao civil.

Conforme SERC (1992), os principais efeitos dos riscos sobre o pragtegresentados
pelos seguintes resultados: (a) falha em acompanhar as esisTg custos; (b) falha em
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cumprir o prazo para finalizacao; e (c) falha em atingwalidade e os atributos de qualidade
requisitados. Portanto, a analise de risco tem a finalidade demosilgerentes de projeto a
evitar as referidas falhas. Devido as referidas falhas,seotagerenciamento de riscos nao
tem sido realizado de forma adequada, causando atrasos e ultrdpagsaorcamentos,

conforme pode ser observado nas figuras 5 e 6, respectivamente.

Figura 5. Projetos que ultrapassaram o prazo de concluséao.
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Para SERC (1992), um modelo de gerenciamento de riscos deve en&)laealise de risco;
e (b) gerenciamento de risco. A analise de riscos pode seatjualdu quantitativa, enquanto
0 gerenciamento de risco consiste das respostas e politicas amereduzir e controlar os

principais riscos identificados através das referidas analises.

A analise e o gerenciamento do risco ndo tém a finalidade de lanigui mostrar
inviabilidade de projetos, ou ainda diminuir o nivel de investimentospultat Na realidade,
seus objetivos sdo assegurar que somente 0s projetos que valhama gupe sejam
implementados, e também evitar projetos que ultrapassem eacesste o orcamento e
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cronograma. A analise e o gerenciamento do risco torna-se unterefas mais criativas do
gerenciamento de projetos, uma vez que incentiva a busca por solng@adoras para

problemas que podem influenciar a conclusao do projeto.

Figura 6. Projetos que ultrapassaram o orgamento.
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O gerenciamento de riscos envolve administrar a formulacao sgpestas aos principais
riscos, e quanto maior forem as incertezas mais flexivetssprao ser as respostas. Contudo,
em casos extremos, 0s riscos podem trazer consequéncias sérgms/auem reavaliagdo do

projeto ou até mesmo o abandono do mesmo.

O SERC (1992) sugere que o0 gerenciamento de riscos deve abra)gmlentificacido
preventiva das medidas para evitar 0s riscos ou reduzir seus;df@itesguir com o projeto

passo a passo e iniciar novas investigacbes para reduzir asezaseratravés da
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disponibilidade de melhores informacdes; (c) considerar a tranci@réo risco como
estratégia de contrato; (d) considerar a transferéncia dop@saoseguradoras; (e) definir e
administrar permissdes de risco para estimativas de custosarpesge especificacoes; e (f)

estabelecer planos de contingéncia para lidar com os riscos caso elesteeacorram.

Destaca-se que o gerenciamento do risco ndo removera todoosslagrojeto, contudo sua
principal meta € assegurar que tais riscos serdo gerenciattosndamais eficiente possivel.
Desta forma, tanto o cliente como o gerente de projeto precigarpreender que alguns
riscos permanecerdo e precisardo ser gerenciados conformeinaativess de custo e

cronograma do cliente.

O gerenciamento eficaz do risco em projetos requer prognostigiowsée realistas sobre
cursos de acdo alternativos e decisfes positivas. Apesaipdeaéntia da analise de riscos,

sua utilizacdo € notada com maior freqiiéncia no setor privado do que no setor publico.

Conforme SERC (1992), o gerenciamento do risco traz varios beneficioa papresa, 0s
quais nédo se limitam completar o projeto dentro do cronograma e aoenitga e incluem: (a)
tornar o processo de decisdo mais sistematico e menos subjetiperrth)ir comparativos
das fortalezas dos projetos com incertezas especificasitér)der a importancia relativa de
cada risco logo apos o surgimento do mesmo; (d) fornecer um enteradiavamicado do
projeto através da identificacdo do risco; (e) demonstrar a redplicesde da empresa para 0s
clientes; (f) impactar fortemente a gestdo demonstrando gteraxivarios resultados

possiveis para o projeto; (g) desenvolver experiéncia e comunicagao corporativa

2.2.7 Abordagem Proposta por Amaral e Sbragio

A analise de risco é um importante instrumento para o sucesso dtptopa vez que da
suporte ao processo de tomada de decisdo com informacdes quadajivastitativas, além
de preparar a empresa para fatores inesperados ou oportunidades. eABlanagio (2003)
sugerem uma metodologia, que pode ser adaptada ou complementadarddecam as
necessidades e a complexidade do projeto. Segundo os autores, adenddise envolve as
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seguintes etapas: (a) compreensdo do projeto; (b) planejamentcaldz ale risco; (c)
identificacdo dos riscos; (d) definicdo das linhas de acdo paraisemae) analise qualitativa
do risco; (f) analise quantitativa do risco; (g) tomada de dedib@@lanejamento das acdes

de resposta ao risco; e (i) monitoracao dos resultados e controle.

A etapa de compreensédo do projeto envolve o levantamento de informac@&es qabrsera
analisado. Desta forma, o objetivo desta etapa é entender o projeterguanalisado. Ainda
que a avaliacdo apresente variacfes dependendo das caracteltspeajeto, alguns topicos
devem ser analisados (AMARAL & SBRAGIO, 2003): (a) definicao kigepo; (b) definicdo
do cliente do projeto; (c) compreensdo das expectativas do cleer(@); definicdo dos

objetivos da analise de risco a partir do projeto e das expectativas do cliente.

A etapa de planejamento da andlise de risco consiste enr defimd a referida andlise sera
desenvolvida e gerenciada. Destaca-se que esta andlise pode toongpkexa e depende de
alguns fatores, dentre os quais cita-se: complexidade do projetdetipformacao necessaria
para o processo de tomada de decisdo, disponibilidade de dados cerdidespeito do
projeto, prazos e custos relativos a analise. O planejamento temnobjetivo estabelecer os
seguintes topicos: (a) equipe responsavel e fungdes de cadgaatticib) cronograma da
analise de risco, detalhando interdependéncias e prazos; (c) ermaode reunibes para
discusséo da evolucao da analise; (d) definicdo de quais métodosigosl#atio utilizados;
(e) definicdo de quais métodos quantitativos serdo utilizados; (f) @otosnque serdo
elaborados; (g) procedimentos para monitoramento dos resultados e egometrgh)

estabelecimentos de prioridades, como custo, prazo, escopo e qualidade.

A etapa de identificacdo dos riscos considera que qualquer decis@pedto do projeto
envolve descobrir quais sao as incertezas presentes e jutgirasme as probabilidades de
ocorréncia e as respectivas consequéncias. O conhecimento dactale@ risco torna o
processo de tomada de decisdo mais confortavel e possibilitaolhaeda alternativa que

possua exposicao correspondente ao risco ideal para o projeto.
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A etapa de definicdo das linhas de acdo para cada risco conpideuana das caracteristicas
do processo de decisdo é a possibilidade de mais de uma linha d&egfi@ que representa
mais de uma alternativa que proporciona resultados favoraveis. Contua® aktemativas

precisam ser avaliadas através de critérios qualitativos ouitgtimos. Destaca-se que o
processo de andlise de risco apresenta flexibilidade, o quéeeue a alteragdo da ordem
entre as etapas de identificacdo dos riscos e definicdo das dieheo, de acordo com a

evolucéao do projeto.

A etapa de andlise qualitativa do risco envolve a verificacdo slossridentificados com o
objetivo de conhecer os impactos dos mesmos sobre o projeto em caso de concretaegao des
riscos. Os riscos das linhas de ac&o precisam ser acei@asisas linhas de acdo apresentem
riscos inaceitaveis ou que nao possam ser mitigados, essasdi@veas ser canceladas. Os
métodos qualitativos sdo Uteis para descobrir qual a linha de agfwiavel e quais acbes
precisam ser tomadas para mitigar os efeitos dos riscos. Coosuah@&todos qualitativos nao
viabilizam estimar o valor esperado do retorno do investimento, o quense pode ser

estimado através das analises quantitativas.

A etapa de andlise quantitativa do risco permite a estingaivalor esperado para cada linha
de acdo, o que subsidia o processo de tomada de decisdo e demonstrhajaa dcao é
mais adequada. Existem varios instrumentos para analises queastjtabntudo a escolha a
respeito de qual método utilizar depende da situacdo e do projeto.dBoasiinacdes
importantes sao utilizadas nesta etapa: (a) decisao sob eigbd;decisdo sob incerteza. A
decisé@o de sob risco € aquela em a probabilidade de ocorrén@aethdgs € conhecida ou
pode ser estimada. A decisdo sob incerteza € caracterizadalfgzeie conhecimento sobre as

probabilidades de ocorréncia dos eventos.

A etapa de tomada de decisdo envolve a utilizacdo dos dados obtales ala andlise de
risco qualitativa e quantitativa, para escolha da melhor linhgate a qual na avaliacdo do
gerente de projeto precisa ser aquela que viabilize os melresgi$ados, desde que em

conformidade com os critérios qualitativos e quantitativos estabelecidospeatéa
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A etapa de planejamento das agcOes de resposta ao risco consistabdte@mento de
medidas mitigadoras ou estratégias de contingéncia que séo esfakat® plano de resposta
ao risco, o qual compreende: (a) definicdo dos riscos identificadomlisados nas fases
anteriores; (b) definicAo de medidas mitigadoras destes ri@josstabelecimento de acdes
necessarias para colocar em pratica as medidas mitiga@trdsfinicdo do responséavel pela
implementacédo de acdo; (e) definicho dos recursos que serdadosliZm caso de
necessidade; e (f) estabelecimento de prazos e possiveigigansas da execucdo das
medidas. Ressalta-se ainda que as medidas que podem ser caotgumaticas, por serem
invidveis, carecem de analise e verificagdo de quais séo 0s gge estdo associados a elas,

para entdo estudar a possibilidade do projeto absorver tais riscos.

A etapa de monitoracdo dos resultados e controle envolve as ac&ssanaes para o
acompanhamento da evolucéo do projeto, com o objetivo de verificar a o@@éaaiscos
identificados, a execuc¢ao do plano de resposta ao risco e a ideatfda novos riscos que
nao foram descobertos anteriormente. No caso da identificacdo de rismass € preciso
iniciar um novo ciclo de analise de riscos para analisa-losl&-los no plano de resposta ao
risco. Havendo medidas mitigadoras incompativeis com o nivel deagieide risco do
projeto, deve-se revisar o plano para resolver este problema, e poasibiidade de

adequacao dessa medida mitigadora, torna-se necessario revisar dssetpwiojeto.
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3 RISCOS EM EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS

Este capitulo trata do gerenciamento de risco no setor de empreertadi imobiliarios. Desta
forma, aborda-se as operag0des realizadas pelas empresas inlovgsoe20s riscos envolvidos
nas atividades dessas empresas. Neste capitulo, discute-se teonfii@ os riscos do negocio

podem afetar os resultados dos empreendimentos.

3.1 O Ato de Empreender

As decisdes relacionadas ao desenvolvimento de um empreendiment@nngobéferentes a
alocacao de investimentos, sdo tomadas diante de uma determipadtatesa, relacionada
ao futuro comportamento do empreendimento. O empreendedor é aquele questaraeyo
de implantar o negdécio, para aplicar seus investimentos e mangjeocessos de producéao.
Ou ainda, é aquele que esta encarregado das decisbes da organizagiconduz o
empreendimento. Tais decisdes devem ser tomadas de modo a garaaior qualidade
possivel sem que haja muitos riscos para o empreendimento. Destaad®mariaveis de
desempenho do empreendimento ndo sofrerdo grandes flutuacoes se c@mpatada
referencial ideal desejado (LIMA JUNIOR, 1995).

Quem toma as decisdes é o empreendedor, ou seja, aquele que destidecomebase em
analises que consideram o potencial de desempenho do empreendimeaigocs @snbutidos
no mesmo. Desta forma, Lima Junior (1995, p. 8) declara que “empreender associado,
assim, a investir com padrdoes de riscos controlados, esperando uaaen&bilidade”.
Portanto, as decisbes de investimentos estardo contidas nos ldeitesco que o

empreendedor esta disposto a aceitar. Estes limites sdo prdariasltura de cada
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empreendedor, de sua leitura da conjuntura em que esta envolvido e dgokigEO0
profissional.

Para o empreendedor, o conceito de decidir se confunde com o de smosrerusa o vetor
do risco como balizador priméario da decisdo. Assim, sdo abordaédgsiig s riscos que 0s
empreendedores resolvem assumir quando decidem investir em projetos imabiliarios
Tratar de empreendimentos imobiliario envolve abordar alguns fatampsrtantes e
essenciais ao sucesso do projeto: (a) procedimento de andéses&@o; (b) planejamento de
empreendimentos imobilidrios; (c) atributos do produto; (d) como seaforos precos do

produto.

Nenhuma analise de empreendimento imobiliario serd competente se pa@erdfédormacoes
contidas nos indicadores de identificagdo de como poderao flutuar, séestue quebra de
desempenho, ou desvios conjunturais ocorrerem. Assim, 0 empreendinmgsiuteivel de
risco auferido pelo empreendedor, dependendo de como estdo os indicadarasoede
quebra de desempenho. Grandes deformacfes de comportamento, promovergdeslaea
indicadores em niveis confortaveis, mostram baixo risco e peqdefmamacdes associadas a
flutuacdes extremas, mostram alto risco. Em sintese, 0 empreatalideve apresentar uma
condicdo econbmica aceitavel, uma composicéo financeira sustentagetonfiguracado de
estabilidade validada (LIMA JUNIOR, 1995).

Para que o modelo possa ser operado, ocorrerdo questbes sobre aativageie
comportamento do empreendimento, do setor imobiliario e da economia. dagseta de
informacdes, cuja obtencdo sé se verifica por lancamento de ek@ectabmpde o cenario

da andlise, que correspondera, entdo, ao estado esperado paravassvaronitoraveis ou

ndo, cujo patamar afeta o desempenho do empreendimento. Estas sjaripagido
monitoraveis, estdo no ambiente do empreendimento e, quando ndao monitoradeis, est
certamente no ambiente econdmico, mas também no ambiente do empre&ndimde seu
mercado (LIMA JUNIOR, 1995).
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O planejamento do produto para o mercado imobiliario deve sexadalcom muito rigor,
pois a quebra do desempenho das variaveis pode representar uma variacao nossdisador
servem de base para a tomada de decisdo e conseqientememteaslExpectativas de

retorno capazes de compensar os riscos dos negocios no setor (LIMA JUNIOR, 1993).

Para Lima Junior (1993), uma das variaveis de maior impacto nos ioidisagl a velocidade

de vendas. A eficiente estimativa da mesma dependera principalo@npanejamento
adequado do produto. Contudo, o mau dimensionamento do produto e consequente perda da
liquidez somente poderdao ser amenizados com: (a) grande esfongmmdecédo, o que
significa maiores custos, menor retorpaybackmais longo e menor taxa de retorno; (b)
expressiva reducéo de preco e consequente queda de receita, proporcicerasrdiiorno,
payback mais longo e menor taxa de retorno; (c) dilatacdo nos prazos dengrag,

significando maior prazo e menor taxa de retorno.

Lima Junior (1993) entende que um planejamento eficaz responde as sepangientas:
Como planejar o produto se o nivel de demanda do mercado s6 pode ser egtimado
indicadores macroecondmicos? Quais 0s riscos causados por um platejaadequado do
produto e como estabelecer processos que sejam eficientes a@oatiuzir ou contornar os
riscos a um padrao aceitavel ? Como se formam os precos neséelo?eComo o publico

avalia os atributos e busca comparacdes no mercado ?

O planejamento do produto baseia-se em determinar os resultados igrodave
empreendimento, sob a visdo do empreendedor, de como mercado deveria seacodgort
dois atributos mais importantes do gerenciamento do empreendimento @#&ieim da
producdo e as receitas de comercializacdo. Eles determinamxo@ dsperado para
investimento e retorno, que consequentemente, identificam a qualidade ieeordm
empreendimento (LIMA JUNIOR, 1993).

O planejamento de empreendimentos imobiliarios envolve as seguapgas:€t) definicdo de
diretrizes estratégicas, as quais devem tornar-se prerdssaalho; (i) analise da demanda

da regido onde o empreendedor pretende atuar; (iii) analise dg ¢fgrtefinicao do padrao
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de renda, acumulacdo de poupanca e capacidade de endividamento parocawable (v)
definicdo dos cenarios das analises de viabilidades através dogtpasam@lacionados com o

mercado e os produtos.

Em empreendimentos vendidos antes da produgéo, a alta velocidade dengendadsca um
sucesso. Os empreendedores podem estar subestimando os poterasaigragondo precos
e condicOes especiais de pagamento, que ndo suportem os riscosEsieRgea Lima Junior
(1993), a relacédo preco versus qualidade representa o principaitcagpara o potencial
comprador. O produto terd mais qualidade quando seus atributos (I@&mlizagnhanca,
acessibilidade, projeto, dimensdes, materiais de acabamento, apcpsenarem daquilo que
o comprador deseja, relativamente as demais ofertas que esté@qamlo. Quanto ao preco,
dois elementos de uso do comprador o fazem se definir quanto ao produo:sya)

capacidade de pagar o preco; e (b) a forma de pagar o preco.

Os precos dos produtos imobiliarios se formam no seio de seuadoerdNao existem
monopolios, cartéis ou qualquer outro tipo de dirigismo de precos impostdsspetim. Nos
empreendimentos imobiliarios os precos de cada uma das unidades s@lmsjasondicdo e
forma de pagamento possiveis para cada comprador. Quanto meétacdm preco versus
qualidade, maior sua liquidez. Auscultando o mercado, o empreendedor poderarabsear
tendéncia de comportamento, estabelecer um referencial de qualided@&o ajustar o seu
produto (LIMA JUNIOR, 1993).

Na busca de padrbes de produtividade e de rentabilidade, em torno deédmasetorial,
apesar de possuirem custos diferenciados, os incorporadores se acomaadarncado. Para
aqueles que ndo conseguem acompanhar um padrao de produtividade competertdadoo me
sé resta aceitar menores rentabilidades ou sair do mercado. megaram maiores
rentabilidades, deverdo correr maiores riscos, uma vez que os garprosiuteridade seréao

absorvidos rapidamente pelo mercado e o setor ndo € capaz de reter tecnollogigaexc
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3.2 Riscos do Setor Imobiliario

Tratar de riscos de empreendimentos imobiliarios difere dar td& riscos em construcao
civil, uma vez que este enfatiza os riscos envolvidos na construcaoajaefpuanto aquele
aborda os varios riscos envolvidos no projeto de incorporacdo de empreendimentos
imobiliarios. Desta forma, os riscos de construcdo estdo embutidoscoss que afetam os

projetos de incorporacéo.

Gerenciar riscos de projetos imobiliarios envolve administrar ascipais riscos que
impactam os resultados desses projetos, dentre os quais destagainisdocidade de
vendas; (b) perda de renda do publico-alvo; (c) deformacdes dos custosstieicdo; (d)

condicBes do mercado; e (e) nivel de investimento exigido.

A velocidade de vendas € um aspecto importante a ser consideradalisa de risco do
projeto, pois € uma funcao do planejamento do produto. O fato de n&o atrairco piii
coloca o empreendedor em uma situacdo confusa, em ele se vé@mlaigabalhar com
excecdes deste publico. Ocorre que a repercussao seja por causg@odoupda qualidade
desenquadrados, afetara diretamente a velocidade de vendas das ubhly&8eBJ(NIOR,
1993). A figura 7 demonstra a evolucdo percentual da velocidade des\dmdaidades, no

periodo de compreendido entre janeiro de 2002 e outubro de 2003.

Outro aspecto relevante esta relacionado com perda de renda do pillmicAo final do
processo de producdo, o comprador podera estar desenquadrado para ef@iwedgeir o
financiamento bancario necessario para a quitacdo do imoével. Ao abssseeperda de
capacidade de pagamento do publico-alvo e permitir pagamento mais loeggseendedor
estara sujeito a uma quebra no desempenho do empreendimento. Estase@@atier de
compra dificilmente influirdo no montante de poupanca acumulado, matlagés de um
processo recessivo durante a producdo do empreendimento, provocaradpelidaglez,
devido ao retardo na decisdo de compra, 0 que provoca perdas no resultadmidemdsi

introducéo de custos financeiros ndo programados.
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Figura 7. Velocidade de vendas na cidade de S&o Paulo (%)

Fonte: Secovi

Esse fator de risco é estrutural do setor, e ndo ha andlisaditerd como contornar, pois
somente sera superado se o empreendedor tiver capacidade firdmseipair as deficiéncias
de caixa geradas. Os periodos de alta liquidez também devdratados com cautela nas
analises de risco, e ndo simplesmente com a euforia dos ingénuass poipreendimentos
imobiliarios atraem capitais de ndo especialistas apenas d¢ot@ngdo de investimento ou
especulacdo. Essa situacao € prejudicial, visto que o descontrole dcitsnients pode ser
um agente de desequilibrio de oferta, o qual pode conduzir a uma queda a erec
consequente elevacdo da demanda dos insumos, abrindo possibilidades deseadamgnto
tornar-se arriscado através do vetor de custos, ainda que a ligejdelawwravel (LIMA
JUNIOR, 1993).

Ressalta-se que a especulacdo neste setor ndo € sadia, poissteio erecanismos de
protecdo para conter a inadimpléncia. Desta forma, o empreendedor ps@d&rgéom um
produto parcialmente pago, com um cliente inadimplente e incapaz despagaparcelas.
Contudo, o empreendedor ndo pode reaver seu imovel, a menos que restitaeespagos
pelo cliente. Esse fato conduz o empreendedor, que ja havia selblagtaeu estoque, a uma
situacao de recompra de parte do empreendimento, porém de formamasem condigdes
desfavoraveis de venda do produto no mercado. Lima Junior (1993) ressalta que com

empreendedor ndo possui ferramentas para alterar as mudancasucasjutais efeitos
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devem ser monitorados e avaliados antecipadamente a tomada d@®,dpara que seja
estabelecido um ambiente limite de crise, dentro do qual o emprestdiainda seja viavel,
0 que pode ser efetuado atraves da realizacdo de simulacdes aléackepde suporte dessas

situacdes limite.

As deformacgdes do custo de construgao representam outro importamt@ sesr considerado,
visto que a evolucao dos precos dos imoveis ndo acompanha a evolucédo da AskEggms
custos de construcado devem ser tratados nos estudos de viabilidadealeflacionada, ou
seja, fazendo-se uso de algum indice acima da inflagdo. Destg toempreendimento deve
ser capaz de suportar grandes deformacdes, uma vez que existsndesyios, mesmo que a

economia esteja estavel.

Yates e Eskander (2002) sugerem que o0s trés mais importatess fae atraso no
planejamento de empreendimentos imobiliarios e que devem seegstiatente mitigados
sdo: (a) mudancas constantes nos requisitos do projeto; (b) desenvolvitaemtatiplos

projetos ao mesmo tempo; e (c) falta de comunicacéo entre as partes envolvidas.

A construcgédo civil € um processo fortemente baseado em trabaglhpamentos, materiais e
recursos financeiros para implementacdo. Assim, a construciosepita aos riscos
associados a esses recursos, em propor¢des maiores do que outresprEesoducado ou
manufatura poderiam estar. Desta forma, os projetos de constru¢&teeem considerar as
questdes, como possiveis fatores geradores de riscos: (a) aldot@balho difere de um
projeto para outro; (b) os prazos para finalizacdo séo diferéotess materiais aplicados sao
diferentes para cada produto; (d) a equipe de gestdo de cada pajeterée; (e) interfaces
do produto com condi¢cGes existentes; (f) a producéo do produto ndo ocasre ambiente
controlado; e (g) o setor de construcdo € composto de varias pequenas emqesasntere
ao mesmo dificuldades para predizer as condi¢cdes (PARR, 1997).

O mercado € outra variavel que merece tratamento na analissaleuma vez que nao é
possivel definir qualquer controle sobre seu comportamento. E precstermum

monitoramento intenso da evolucdo do mercado, a fim de introduzir ag@@smecessarias
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no produto, durante o processo de desenvolvimento do empreendimento, pois apéslo inicio

empreendimento ndo é possivel executar mudangas profundas.

A definicdo do nivel maximo de investimentos pretendido pelo empreensietoo auxilio
de terceiros ou financiamentos bancarios também deve ser considaradalise de risco.
Esta etapa é importante, pois mesmo que o empreendedor pretendaararftaanciamentos

e sua contratacdo tenha certo grau de certeza, a receitanddes representa uma grande
incerteza para o fluxo de caixa do projeto. A medicéo do fluxo de imestbs exigido para
um empreendimento, considerando a utilizacdo de recursos de finanoclan&nteve levar
em conta o pagamento do valor principal, uma vez que a quitacdo do seanfeita através
de repasses aos clientes. Entretanto, se o volume de vendas s\#wifamte, serd necessario
um aporte adicional para quitar o financiamento, o que pode alterar assiddirentabilidade
previstos (LIMA JUNIOR, 1993).

Sob o ponto de vista de Lima Junior (1993), o produto imobiliario é extrenmangidb, para
que o empreendedor deixe variaveis em aberto, para ajusta-las dexakesenvolvimento.
Portanto, a analise de viabilidade deve avaliar os possiveis riscakefdenacdo de
comportamento do empreendimento e produzir de forma imediata, acfesmitenpeleixa-
lo ajustado a um padréo de desvio aceitavel durante seu desenvolvimetpe® desvio
fora deste intervalo dificilmente podera ser contornado, restando@eendedor somente a

opcéao de aceitar a nova realidade.

33 Estudos de Viabilidade

A aceitacdo de um projeto imobiliario envolve a compreensdo das mudkascasndicoes
futuras de demanda e rentabilidade do empreendimento. Isto naocaigeiftar descobrir
qual serd a demanda pelo produto e nem qual sera a rentabilidad#agudéa empresa ao
término do projeto. Contudo, devido as rapidas e constantes mudancas que noquoetar

de compra do consumidor e as variacbes de outras condicbes que @detasultados do

empreendimento, conhecer e interpretar melhor o mercado imobiliario sggpaécar um
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diferencial competitivo para as empresas incorporadoras (CONSARUMERCADO,
2004).

Consultores e especialistas do setor entendem que devido a fedee dm renda média da
populacdo brasileira, notada principalmente durante os Ultimos quinze asnesypresas
passaram a enfrentar o desafio de tentar prever as atitosle®nsumidores e as tendéncias
de mercado. No referido periodo percebeu-se, que em funcdo do Plana Reahomia
brasileira estava relativamente estavel, o que passou a comd@i credibilidade aos estudos
de viabilidade econ6mica e financeira de projetos de empreendimentos inashiliari

Ainda que os estudos de viabilidade ndo sejam garantidos, eles pequéers investidores
identifiquem desempenhos pessimistas e condi¢cdes desfavoraveicalague afetem o
empreendimento. Ressalta-se a importancia de tais estudos, srascondicdes adversas, a
rentabilidade dos projetos imobiliarios precisa ser competitiva aqumelas proporcionadas

pelas instituicdes financeiras.

As incorporadoras pioneiras certamente enfrentam maiores iiscdgdo a probabilidade de
adquirir terrenos mais baratos e de maior velocidade de vendasergpreim fator de
atratividade que justifica os gastos em estudos de viabilidade. rAdesabeneficios
proporcionados pela pratica dos estudos de viabilidade, especialise&tsrdacseditam que a
intuicdo (eeling) ainda sdo predominantemente utilizados como forma de analise de
empreendimentos imobiliarios, devido ao histérico de elevadas margensrtteeatambém

aos elevados custos das andlises de viabilidade. Contudo, tais egred@entam grande
utilidade para a avaliacédo de fontes alternativas de financiamento, akequais destacam-se:

a securitizacdo de recebiveis, a alienacéo fiduciaria, agawmtdo patriménio e os fundos

imobiliarios.

Conforme j& citado anteriormente, os estudos de viabilidade sdo sealpados sob a oOtica

do investidor. Considerando que cada empreendimento € entendido como um psojeto, a
analises de viabilidade sao desenvolvidas especificamente pargrogeto e abrangem as
etapas que vao desde a identificagdo dos terrenos ideais atédineatto da velocidade de
vendas das unidades.
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Nota-se que em varias situagdes, a construtora apenas participgetto gomo prestadora de
servicos, mas quando desempenha atividades de incorporacéo, realiza lisegareg cada
projeto. Na opinido dos consultores da area, a empresa deve prioogaospcom maior
liquidez, evitando a imobilizac&o de recursos em terrenos, para qaegpiisar os fundos em

novos empreendimentos.

A andlise do fluxo de caixa deve contemplar as receitas do emdpnemto, oriundas da

venda das unidades, e as despesas que a empresa teve para@xggatadcessariamente
precisa incluir todos os custos, dentre 0os quais podemos citaracdmgerreno, construcao,
legalizacdo do empreendimento, despesas comerciais de vendageonret outras despesas

juridicas.

A andlise de viabilidade do empreendimento também envolve a aplaagidros conceitos
de negodcios, como € o caso do efeito escala. Desta forma, as&rppeeisa conhecer seu
custo fixo por metro quadrado de obra, visto que este valor faz partgpdeeedimento. Esta
abordagem demonstra que quanto mais empreendimentos a empresaetigrsena seu
custo fixo. Para traduzir ganhos de escala em melhores prespgh&ze despesas operacionais,
a empresa pode terceirizar equipes de trabalho e tambélmelests parcerias com

fornecedores.

Além dos ganhos de escala e reducdo de despesas operaciooasrudar deve considerar
0s beneficios e despesas indiretas — BDI, que representam enmmguig ele possui, como

prestador de servico, junto aos investidores, para ratear as despesas indiretas.

Outro fator de muita relevancia para a viabilidade do empreendinéeatoelocidade de
vendas das unidades. Apesar de ndo haver regras gerais pardadegsie capital conforme
a variacdo da velocidade das vendas, este indice impacta fuderme decisdes dos

investidores.
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As variaveis financeiras séo indicadores essenciais paraseandé viabilidade dos
empreendimentos. Entre elas, destaca-se a inflacdo, que apesanieliavel, representa a
perda do poder de compra do consumidor e afeta diretamente o fluxo aelagixojeto.

Evitar a inflacdo ndo uma pratica possivel, contudo pode-se atoritratos e receitas as

variacOes das taxas de inflac&o, para assegurar o valor do recurso financeiro.

A seguranca do investimento é analisada através de alguns imdgatdo desempenho. O
consultor especialista Mozart Bezerra da Silva recomenda lizagdb do seguintes
indicadores: (a) exposicdo maxima,; flayback (c) taxa interna de retorno; (d) valor presente
liguido — VPL; (e) indice de rentabilidade; e (f) coeficienterideo. Cada um desses
indicadores fornece informacfes importantes para o investidor. Roplexe taxa interna de
retorno expressa a rentabilidade do empreendimento, enquaaidbackdemonstra o nivel

de imobilizacdo da empresa no projeto.

Devido a caréncia de informacfes sobre comportamento do mercadoanmbalgumas
pesquisas sdo realizadas. Como exemplo, na cidade do Rio de Jauisieoa €Pesquisa
Ademi de Mercado Imobiliario”, cuja idéia € democratizar asrimé¢des sobre o mercado,
viabilizando o acesso ndo somente para os grandes, mas também geqaer®s e médios
investidores. Esta pesquisa envolve a apuracdo de informacdes sobge aeienda dos
imOveis novos, a quantidade ofertada ao mercado, as caracterigiicasnovos
empreendimentos, a movimentacdo nos estandes e os indices deaslelai®dvendas das
principais empresas do setor.

De acordo com o consultor Mozart Bezerra da Silva, um estudo dedadbildeve conter os
seguintes componentes: (i) estimativa do custo direto da obm@gcémento da administracao
local no canteiro; (iii) cronograma de desembolso da obra; (tnads/a dos custos
especificos da incorporacéo (projetos, documentacdo, marketing, ecboessanda, terreno e
outros); (v) cronograma de desembolso com o0s custos especificosodaonacao; (vi)

projecdo de receita mensal de vendas; (vii) projecdo dos jwsesem cobrados do cliente;

(viii) levantamento das despesas tributérias; (ix) taxadderastracdo do construtor; (x) taxa
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de administracdo do incorporador; (xi) simulacdo do fluxo de cgiipralculo do fluxo de

investimento e retorno; e (xiii) calculo dos indicadores de desempenho.
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4 METODOLOGIA

Este capitulo trata das escolhas acerca da metodologia apetadsesquisa. Primeiramente

explicam-se 0os motivos que justificam a escolha do método exploratério de pesquisa

Em segundo lugar, aborda-se a definicdo da populacdo e o processo piesicion da
amostra, caracterizada como intencional e ndo probabilistica, dscplibs autores através

de consultas ao relatério das empresas pesquisadas pela Embraesp.

Em terceiro lugar, tratam-se os questionarios, escalas e afisEsva serem utilizadas para
garantir a fidedignidade das informacfes. Em seguida, explicaas-sstratégias adotadas
para coleta de dados, que ocorreram através de entrevistas quectdizanlas pelos préoprios

autores.

Posteriormente, explica-se a forma como os dados foram trataglssliando que ndo havera
tratamento estatistico. Desta forma, ndo sdo apresentadasdspeséatisticas e também nao

séo realizados testes das mesmas.
Finalmente, sédo feitas consideracfes a respeito das limitagfil@entes ao método de
pesquisa adotado, salientando-se as dificuldades encontradas peloseaosonestivos pelos
guais nao puderam ser superadas.

4.1 Método de Pesquisa

O estudo exploratorio foi escolhido devido a caréncia de pesquisasardeggerenciamento
de riscos no setor de empreendimentos imobiliarios. Apesar de haesresiudos no campo
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de gerenciamento de risco, o conhecimento é limitado quando se tegibicdedo da andlise
de risco as incorporadoras de empreendimentos imobiliarios de dit@opdesta forma,
conforme Selltiz (1974, p. 62) “no caso de problemas em que o conhecimembitoé

reduzido, geralmente o estudo exploratorio € o mais recomendado”.

A utilizacdo da pesquisa exploratoria também se justifita pecessidade de se descobrir
direcionamentos e orientar futuros trabalhos. Além disso, esse tigstudlo demanda uma

metodologia menos estruturada e ndo exige amostragem proluahistido suficiente o uso

de pequenas amostras intencionais. Quanto ao tratamento, a pesquis&dappmanite o

desenvolvimento de um painel com os principais resultados da pesquisa.

Considerando-se as caracteristicas e 0s beneficios proporcionagasnébetio de estudo
exploratdrio, os autores entendem ser esta a metodologia maisdalpqre pesquisar como
as incorporadoras gerenciam 0s riscos de projetos imobiliarios de alto padréao.

4.2  Populacdo e Amostra

Conforme Bonini (1975), “a populacdo universo é um conjunto de objetivos ou individuos que
apresentam uma certa caracteristica. O universo pode ser diniinfinito, conforme o
namero de elementos. A amostra € a parcela da populacédo convenientsoelhida e que

apresenta caracteristicas da populacao”.

O universo da pesquisa foi constituido considerando-se as incorporadoras de emenéendim
imobiliarios de alto padrdo localizadas na cidade de Sdo Pauts lemjcamentos foram
pesquisados pela Embraesp. Foram considerados todos os langcamentos efetpadiasio
compreendido entre fevereiro de 2002 e julho de 2003, com perfil de alto padréeia,
edificios residenciais ou condominios horizontais com apartamentaasas, com area
privativa a partir de aproximadamente 300 metros quadrados e pregasddea partir de R$

4.000,00 (Quatro mil reais) por metro quadrado aproximadamente.
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Durante o periodo mencionado anteriormente, na cidade de S&o Paulo, dogados
287.354,82 metros quadrados de empreendimentos com o perfil de alto padrdo, o que
corresponde a 3,69% da area total lancada.

A amostra foi composta por cinco empresas, caracterizando umaameshcional e néo
probabilistica, que foi escolhida por conveniéncia, conforme a receptivittesdempresas
quanto a disponibilidade em participar da pesquisa. Ressalta-se qaacaméntos das
empresas entrevistadas correspondem a 32,50% do total de lancaméwotpatird@o e 1,19%

do total de lancamentos imobiliarios da cidade de Sao Paulo, no referido periodo.

A escolha da amostra por conveniéncia € aceitavel na pressofgiga, visto que ela é til
para o estudo do tema exploratorio da mesma. Além disso, este estiethalgrconstruir um
panorama exploratorio das praticas de gerenciamento de riscos adpéas empresas
incorporadoras que fazem parte da amostra. Destaca-se tambémgegeeciamento de riscos
€ considerado uma atividade estratégica para as empresas pptratado como assunto
confidencial pelas empresas, o que justifica a escolha convenieateodtra, em virtude da
disponibilidade e prestabilidade das empresas para fornecer agfiesnsobre o tema deste

trabalho.

Foram descartadas as empresas cuja atividade principal nao ircorporacdo de
empreendimentos imobiliarios de alto padrdo. Desta forma, foramidaslaquelas empresas
que participam da cadeia de producédo, atuando como fornecedoras de EaRIt0SOS na

incorporagao ou construcdo dos referidos empreendimentos.

4.3 Coleta de Dados

A coleta de dados foi realizada através questionarios que foraradmsl em entrevistas
individuais, realizadas pelos proprios autores. Na impossibilidade ldza¢éa da entrevista
pessoal, foram utilizados métodos alternativos, como entrevista @lmntelou utilizacdo da

internet.
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Os questionarios (Anexo 1) foram respondidos pelo principal executivol@sa ou diretor

responsavel pelo gerenciamento de riscos. As entrevistas tiveragéawproximada de
sessenta minutos e foram realizadas no periodo de 01 de marco de 3D anarco de

2004.

A elaboracdo do questionario foi efetuada de forma que assegurasserdagem dos

principais tépicos necessarios a compreensao das metodologiaadasilipelas empresas
incorporadoras para o0 gerenciamento de riscos de projetos de empre&vslimebiliarios

de alto padréao.

4.4 Instrumentos de Medida

O questionario utilizou a escala de Likert de cinco pontos para acébtele dois graus de
concordancia, dois graus de discordancia e um grau neutro. Os greoscdedancia sao
representados pelas opc¢des: concordo totalmente e concordo pareigbugs pontuagoes
sdo 5 e 4, respectivamente. Os graus de discordancia consideraptdes: discordo
totalmente e discordo parcialmente, cujas pontuacbes sdo 1 sp@ctreamente. O grau

neutro entre concordancia e discordancia é representado pela mjcadiscordo nem
concordo, cuja pontuagéao é 3.

A utilizacdo da escala ocorrera conforme a quadro 2.

Quadro 2 Esquema para utilizagdo da escala.

Discordancia Neutralidade Concordancia
1 2 3 4 5
Nao
Discordo Discordo discordo Concordo Concordo
Nem
Totalmente | Parcialmente concordo parcialmente | totalmente

A andlise das repostas considerou a freqiiéncia de concordanstareldlicia. Desta forma,
as pontuacdes 4 e 5 implicam em elevado grau de concordancia quaneddiéndia for

superior a 70%. No caso da frequéncia ser inferior a 50% o0 grau de d&nwar sera
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considerado baixo. Quando a freqiiéncia estiver entre 50% e 70%, o gancdelancia sera

médio.

45 Tratamento e Analise de Dados

Em funcdo do método de selecdo da amostra ser intencional ndo pridd@abii&o existe
viabilidade para inferéncia estatistica dos dados. Contudo, foramdsttados de estatistica

descritiva em relacéo a freqiiéncia das repostas dadas aos questionarios.

Portanto, o tratamento que serd aplicado aos dados fornecera ummaaexpioratdrio geral
das praticas de gerenciamento de risco adotadas pelas empresgsradoras de

empreendimentos imobiliarios de alto padréo, que atuam na cidade de Sao Paulo.

4.6 Limitagdes ao Método

A realizacdo deste estudo considera algumas limitacbes imigsrtarelativas a
representatividade, ao método de pesquisa, ao método de coleta de atadieztaanento dos
dados.

Quanto a representatividade, ressalta-se que a pesquisa invegigyas a&as empresas
pesquisadas pela Embraesp. Além disso, foram consideradas sosnemigresas localizadas
na cidade de S&o Paulo. Portanto, ndo se pode assumir que todaseaasmporporadoras

adotem as mesmas praticas de gerenciamento de risco identificad&stekie

Quanto ao método utilizado, salienta-se que no caso de estudos expkratdpreciso
flexibilizar a investigagdo para assegurar que os objetivosigaiacde identificacdo dos
aspectos relevantes do fendbmeno sejam atingidos. Para tantoliZadeeama revisao tedrica
sobre risco e gerenciamento de risco na industria imobiliaren ale entrevistas com

executivos experientes de empresas do setor.
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Relativamente ao método de coleta de dados, destaca-se dedignfdade das informacgdes
esta sujeita a interpretacdo do respondente, o que pode conferigreertde subjetividade.
Apesar disso, a confiabilidade do método torna-se elevada, na medilee e@s questionarios

sao aplicados pelos préprios autores.

Com relacdo ao tratamento dos dados, ratifica-se que n&do havendetr®d no plano da
inferéncia estatistica classica, devido a op¢éo por uma anmistreional, ndo probabilistica,

havendo sim o tratamento no plano estatistico descritivo.
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5 RESULTADOS DA PESQUISA

5.1 Apresentacao

O presente capitulo analisa os principais resultados da pesquisagxia feita por meio de
um questionario (anexo 1) que contém 15 questdes fechadas e cincosgabsti@s que

requerem respostas simples, proveniente da sua experiéncia ha empresa.

O questionario foi aplicado de forma assistida, a uma amostraiartahcomposta por cinco
empresas incorporadoras localizadas na cidade de S&o Paulo. Atiglasaque autorizaram
a divulgacdo de seus nomes sdo: Company S/A, Klabin Segall, Gdfise Adolpho

Lindenberg. Os questionarios foram aplicados aos presidentes desam@u aos Seus

diretores de incorporacéo

A estrutura do questionario € formada por cinco partes. Na primeaita @& questdes
qualificam as caracteristicas gerais da empresa. A seguad@a @borda o risco no
gerenciamento de projetos imobiliarios. A terceira parte ttata&studo de viabilidade. A
quarta parte é dedicada a explorar o mercado imobiliario. Porafiquinta parte aborda

comentarios sobre a experiéncia da sua empresa em gerenciamento de riscos.

As empresas foram escolhidas com base nas pesquisas menseasiasiflela EMBRAESP
de onde foram extraidos todos os langcamentos na cidade de Sdo Paulo2da jiel/03 com
perfis de alto padrdo, ou seja, edificios residenciais ou condominiasoritais com

apartamentos ou casas, com area privativa a partir de aproxinmele888@ metros quadrados
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e precos de venda a partir de R$ 4.000,00 (Quatro mil reais) por wopedidrado

aproximadamente.

Neste periodo foram lancados na cidade de Sdo Paulo 287.354,82 metros quielrados
empreendimentos imobilidrios com o perfil acima descrito o quespamee a 3,69% da area
total langcada na cidade. Os langcamentos das empresas eadges/sbrresponderam a 32,50%
do total de lancamentos de alto padrdo em S&o Paulo e 1,19% do ttdacamentos

imobiliarios na cidade no periodo.

Das empresas entrevistadas, 40% (duas em cinco) possuem fataramettentre 100 e 500
milhdes de reais, 40% (duas em cinco) entre 50 e 100 milhdes de B&®is (uma em cinco)
entre 10 e 50 milhdes de reais. O controle de capital das empré€886 brasileiro. 60%
(trés em cinco) delas atuam em varios estados, 20% (umeneoh) atuam e somente em um

estado e os outros 20% (uma em cinco) atuam em VAarios municipios.

60% das empresas entrevistadas sdo controladas por uma estrigiaracomposta por
familiares e administradores profissionais e os 40% restanias @essuem controle

profissionalizado.

5.2 Riscos no Gerenciamento de Projetos Imobiliarios

Quando indagados a respeito das praticas de gerenciamento de riscda®9@¥hpresas
respondem que o mesmo é praticado e de maneira formal, o que corresponde a umdsto gra
concordancia, conforme observado na figura 8. Além disso, durante todateagstas 0s

riscos foram citados bem como suas formas de analise.

Desta forma podemos verificar que o0s riscos s&o importante alvatetegdo dos
incorporadores, apesar de cada um deles praticar o gerenciaieefttona diferenciada e
nem todos eles seguirem o0s padrdes propostos pelos autores quesnessabre
gerenciamento de riscos. Isto pode ser verificado atravéesiasstas das questdes 7.1 a 7.4
(quadro 2 - anexo 2), onde 40% das empresas concordam totalmente e 15%aconcor
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parcialmente na identificagédo, qualificagdo e quantificacagisloss. Este percentual de 55%
(40% + 15%) mostra um grau médio de concordéancia, que pode ser observado na figura 9.
Através das respostas das empresas no item 5.5 mais adiantse podstatar que 0s riscos
sdo gerenciados atraves de ferramentas de relatérios de ,vexddole de custos,
comparativos de indices internos, pesquisas de mercado, estudos de débhAittavés
destas ferramentas os incorporadores podem gerenciar osfosoasmente, porém sem a
eficiéncia de té-los todos identificados, quantificados e qualificanioam so instrumento, 0

que permitiria uma visdo mais holistica e abrangente de toddsoss @além do grau de
importancia e probabilidade de ocorrem, principalmente quando o numero de

empreendimentos da empresa € elevado.

Figura 8 Analise formal de risco

Sua empresa pratica alguma forma de gerenciamemscd?
A anélise de risco é realizada formalmente?
70%

60% -

60%
50%

40% -

30% -
30%

20% -

10% ~
10%
0% 0%

0% T T T :
Concordo Concordo Nem concordo Discordo Discordo
totalmente parcialmente nem discordo  parcialmente totalmente

Com relacao as questdes (6.1 a 6.4 e 8.1 a 8.9) (quadro 3 - amexa-2¢ que a analise dos
riscos é feita em sua maioria durante os estudos de viabilidatemento mais usado pelas
incorporadoras para controle dos empreendimentos que serda melhor expEdiaoke.
Através das respostas, pode-se observar um alto grau de concoedfndiemos dizer que
existe até mesmo um consenso quanto a importancia na analiseaeas decisdes de
investimento e quando a elaboragdo da mesma na fase de planejadesgovwelvimento dos

empreendimentos.
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Figura 9. Procedimentos de identificac&o, qualificacdo e quantificacéo do risco

Existe algum procedimento de identificacdo, qcadfio,
guantificagdo do risco?
Estes procedimentos propiciaram o desenvolvinggtaova:
ferramentas?
45% Concordancia =55%  Neutralidade =20¢  Discordancia = 25%
40% -
35% - 40%
30% -
25%
25%
20%
20%
15% A
10% 15%
5% H
0%
0% T T T
Concordo Concordo Nemconcordo Discordo Discordo
totalmente  parcialmente nemdiscordo parcialmente totalmente

Além disso, nota-se que na opinido dos entrevistados, existe umaaltdegconcordancia de
que a gestdo de riscos protege o investimento, aumenta as vendgmriante para a
sobrevivéncia das empresas e protege a marca. Além disso, asamg@#e unanimes em
dizer que comparam os resultados financeiros e comerciais copir@vegos, congelando os
estudos de viabilidade, bem como, fazem uma comparagdo periddica durante

desenvolvimento do empreendimento

53 Do Estudo de Viabilidade

Trata-se da principal ferramenta de gerenciamento utilizaldas penpresas, e muito usado
para a gestdo de riscos, pois sdo modelos matematicos capaziesulde e explorar o
comportamento dos empreendimentos imobiliarios. Estes modelos procupdonarexas
relacdes entre as variaveis de forma a obter informacfesaade ser um empreendimento
economicamente aceitavel e financeiramente sustentavel. a\lagéa ferramenta podem-se
compreender rotinas de formacdo de modelos capazes de simulaagiakesnativas de

composicao de produto e comportamentos das varidveis de riscos capazes, erdestado
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a taxa de retorno e prazo de recuperagao dos investimentos esparadmg€mpreendimento
(LIMA JUNIOR, 1993 e 1995).

Como revelam as respostas as questdes 9.1 a 9.6 (quadro 4 - anex® @& entrevistados,
100% das empresas realizam o estudo de viabilidade (80% concordanentdale apenas
20%, o que corresponde a uma delas, concorda parcialmente), confornvadibser figura
10. Verifica-se também um alto grau de concordancia quanto aos psnt@pa a serem
considerados nestes estudos, como a verba de contingéncias, velocideatelate prazo
aprovacoes legais e variacdo do custo de construcdo. Apenas coao relprevisdo de
inadimpléncia que ndo sédo consideradas por duas das empresas a&i@®Vvigbis em

empreendimentos de alto padrdo as mesmas sdo muito baixas ou nao existem.

Figura 10.Realizacdo de estudo de viabilidade

E realizado o estudo de viabiidade do empreenttiden

90% - Concordéancia = 100% Neutralidade =0¢ Discordancia = 0%

80%
70% 80%
60%
50%
40%
30% -

20% -
10% | 20%
0% 0% 0%
0% T T
Concordo Concordo Nemconcordo Discordo Discordo
totalmente  parcialmente nemdiscordo parcialmente totalmente

5.4 O Mercado Imobiliario

Com base nas respostas do quadro 5 - anexo 2, percebe-se queadiy&st previsdes para

0os empreendimentos imobiliarios sdo baseadas principalmente noscdsstde outros
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empreendimentos e uma pequena parte no comportamento setor, conformstrdeimara

figura 11.

Segundo Jodo Rocha da Lima Junior, a velocidade de vendas é umaalassvde maior
impacto nos indicadores de sucesso dos empreendimentos imobilidgfiseAte estimativa
da mesma dependerd, principalmente, do correto planejamento do produtoosPara
incorporadores entrevistados a estimativa da velocidade de vendasnidades e a
observacdo do momento politico e econémico do pais foram citadas p@napiiesas como
fatores importantes a serem considerados. O orcamento das obma®spmativa de

construcdo também foi citado por duas empresas como ferramentas relevantes.

Figura 11 Bases para estimativas e previsdes para projetos imobiliarios

Bases para estimativas e previsdes para 0s empnestad
imobiliarios

250 Orgamento

13% 14% .

14%
0% Momento

Histodricos de Concorréncia Dados do setor Qutros
outros
empreendimentos

O Estimativa de velocidade de vendas
B Previsdo de inadimpléncia da carteira de clientes
O Custo de construcao

O planejamento do produto imobiliario deve ser feito com muito rigor, ajsebra do
desempenho das variaveis pode representar uma variagdo nos indicad@@ye&mecomo
base para a tomada de deciséo e, consequientemente, alteraciatiexpele retorno capazes
de compensar os riscos dos negdcios no setor (LIMA JUNIOR, 1993).

Conforme mostra o quadro 6 - anexo 2, nota-se que, para o planejamento do @soduto

empresas utilizam umix de ferramentas tais como pesquisa de merdaelochmarkda



61

concorréncia e pesquisa de oferta de imdveis similares na, regiue pode ser observado

através da figura 12.

A analise do avanco da concorréncia sdo em sua maioria (75@@dbasem pesquisas de

langamentos existentes e previstos (quadro 7 - anexo 2).

As caracteristicas dos terrenos (quadro 8 - anexo 2) tambémssaontdamportantes para a
possibilidade de realizacdo do empreendimento, além das condi¢deastéleyislacdes que
regulam as caracteristicas das edificacfes e principanaedbcumentacdo, uma vez que o
terreno juntamente com a construcdo a ser erigida no localesatlo em fracGes ideais a
terceiros, o que deve ser feito de forma a estar rigorosament® dos padrbes legais e

seguros aos clientes.

Figura 12 Planejamento do langamento de produto

O langamento do produto € planejado com base em:
14%

36%
21%

29%

O Pesquisa de mercado

B Benchmark da concorréncia
O Pesquisa de oferta de imveis similares na regiao
O Perfil s6cioecondémico dos clientes-alvo
B Outros

5.5 Experiéncia das Empresas em Gerenciamento de Riscos

Sobre o0s parametros que possam ser previstos e que inviabilizamecacdx do

empreendimento as empresas pesquisadas destacaram:
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Excesso de oferta na regiéo,

Escolha de um produto inadequado para a regiao,
Atuacdo em regido que esteja fora do foco da empresa,
Resultados ruins, falta de liquidez do produto,
Documentacdao irregular do terreno,

Zoneamento restritivo,

Lucro indesejado,

Vendas abaixo do esperado,

Escolha inadequada do terreno para os padrdes da obra (terreno ondeugaconst
pode abalar construcdes vizinhas),

Golpes de venda de terreno para mais de um comprador,

Problemas de mecéanica dos solos.

Quando indagadas sobre a existéncia registros de ocorréncia ridraidesisténcia em
algum empreendimento j& iniciados e, em caso positivo, quais 0S motiéss,

empreendedores responderam que sim e destacaram:

O produto idealizado néo era ideal para a regiao (apartamentos giantis para a
regido e o momento econémico do mercado). Os clientes ndo consegteanee o
produto. A situagéo foi contornada com o langcamento de um outro produto no mesmo
terreno mais adequado a regidao e ao momento, bem como a elaboragé® wieva
“embalagem” para o produto.

Projecdo de vendas muito abaixo do esperado nos meses inicias lapganoento
ocorrendo a devolucéo do dinheiro corrigido para o comprador.

Alteracdo na projecéo de vendas e realizagcdo das mesmas denfmetenta do que o
esperado, aumentando o custo de oportunidade e “competindo” com outros

empreendimentos da empresa com maior chance de sucesso.

A respeito dos principais fatores de riscos para empreendimerdtie gadréo, foram citados

COMO riscos:
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Excesso de oferta na regiéo,

Velocidade de vendas baixa com relacdo a prevista,
Preco de venda descasado do mercado,

Produto e projetos corretos para a regiao,

Boa localizacgao,

Histérico da construtora e incorporadora,

Preco competitivo,

Inadimpléncia de clientes,

Problemas com documentacéo do terreno e da incorporacgao,

Na questdo sobre o formato adotado pelas emppesasanalisar os fatores de risco dos
empreendimentos imobiliarios da empresa antes do langamento (quadro 9 - anexat®)adura
execucao e depois da conclusdo do empreendimento, conforme citado no itemfis&see
que, em sua maioria, as empresas realizam a gestdo ddonisdmente, entretanto, as
ferramentas adotadas citadas ndo seguem padrdes propostos pedssgagt@screvem sobre
gerenciamento de riscos, tais como, a identificacao, qualifieag@antificagdo dos riscos As
ferramentas citadas podem ser caracterizadas como métodosageté gestdo empresarial e
nao como analise de riscos. Apenas duas das empresas analisgiesa@ e B) citam que a
gestao dos riscos seguem uma rotina informal e através de relatériotidadgeempresas.

Os critérios para analise de riscos por empresa posem ser observadosmé gaaéxo 2:

Finalmente, foram questionadas as providéncias que costumam ser t@uadde eram

identificadas as fontes de riscos para um determinado empreendimento. Asasropaeam:
Se a velocidade de vendas ndo € atingida, é feito um incrementacdes de
marketing ou aborta-se o empreendimento.

Plano intuitivo dinamico que na medida do possivel vai se corrigindo. Informal.

Conforme quadro 10 - anexo 2 e citados nos itens 5.2 e 5.5, nota-se a gaiafid@anétodos

de analise de riscos diversos dos encontrados em literaturas sobre o tema.
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6 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Risco. Uma medida de incerteza. Um evento ou condi¢gdo incerta qoeorser, tem um
efeito positivo ou negativo no objetivo do projeto. Cada atitude, acado, nwinpeojeto ou
empreendimento traz consigo uma gama de riscos, explicita ou nao,devido

gerenciamento pode selar o destino dos envolvidos.

Nosso trabalho procurou saber um pouco mais sobre o risco em empreeavglimehtliarios
de alto padrédo na cidade de S&o Paulo através de entrevistagadesaljunto a algumas
incorporadoras. Como identificam, como procedem, como pensam e comodnasan) essa

variavel que muitas vezes incomoda, mas que nunca deve ser ignorada.

O risco sempre esteve presente nos negocios de empreendimentd&riombcontudo
conforme defendem Queiroz et al (2003), as movimentacdes de mescadi@imento de
novas formas de contratagdo, o aumento do escopo do trabalho, as mEesEda@cursos
financeiros funding por parte da contratada, a importancia da prestacdo deosepata a
economia, entre outros fatores, tém alterado a percepcédo do geremc de riscos em
projetos de empreendimentos imobiliarios. Segundo os mesmos autoregndinegnto
dessas percepcdes € essencial para o desenvolvimento de uma meatsdigatica para o

gerenciamento de risco.

Em relacdo aos objetivos deste trabalho chegamos as constatagi@sstradas a seguir.
Mais especificamente, no que se refere aos objetivos espec#)ctwiescobrir se as empresas
incorporadoras pesquisadas gerenciam o risco formalmente” av@)at do ponto de vista
das empresas pesquisadas, os impactos do gerenciamento dosohseass gesultados dos
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projetos”, concluimos que as empresas reconhecem a importancia nicayeento de riscos
como fator determinante dos resultados dos projetos imobiliarios, comituitks vezes, na
tentativa de cumprir prazos e ndo ultrapassar 0s custos previstiesisi®es sao tomadas de
forma intuitiva, dependendo de esfor¢cos pessoais e da experiénciaataichos executivos

da incorporadoras.

Os riscos mais importantes sdo conhecidos pela maioria dassamppesquisadas, e
apontados como: excesso de oferta de um determinado produto na regido, desldeida
vendas baixa com relacdo a prevista, preco ndo competitivo do produtozalgiali
inadequada, histérico desabonador da empresa incorporadora e construdomg/énaia de

clientes, problemas de documentacéao do terreno, etc.

Relativamente aos objetivos (b) “identificar se as empresesrporadoras pesquisadas
utilizam as praticas de gerenciamento de risco, tais quaisgasidas pelo PMBOK” e (c)
“verificar quais os procedimentos de gerenciamento de riscazadtks pelas empresas
incorporadoras pesquisadas”, descobrimos que as empresas pesquisadibzardo as
praticas do PMBOK. Foi possivel também observar que 0s riscos refieigdos através de
ferramentas comuns da gestdo dos empreendimentos tais comariéelde vendas,
relatorios de controle de custos, pesquisas de mercado, comparativakcds internos e
principalmente estudos de viabilidade e ndo através de técapadfeeas de gerenciamento

de riscos.

O estudo de viabilidade inicial feito para um determinado empreendimenseu
acompanhamento periddico € citado com bastante freqiéncia como a pfercigpaenta de
controle dos mesmos, uma vez que simulam o comportamento dos empreersdandahgo
do tempo e calculam os indicadores de rentabilidade, medianteemésgas bésicas da

aprovacgao do projeto.

Desta forma ndo encontramos registros nas empresas pesquisadigguma ferramenta
desenvolvida especialmente para analise de riscos, através dpudeske ser feito a
identificacdo, qualificacdo, quantificacdo e acompanhamento dos 3abssenvolvimento
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de uma ferramenta especifica para controle de riscos p&ndisirempresas uma melhor
visualizacdo e identificacdo de todos os riscos aos quais oferdpnentos estariam
sujeitos, e a reducdo da probabilidade de ocorréncia dos mesmos at@mndizacdo dos

impactos que os riscos poderiam causar aos empreendimentos.

Acreditamos que através de uma metodologia especifica para pagetapreendimentos
imobiliarios, as incorporadoras poderiam otimizar os processos de drisdi®rnativas para
minimizacdo ou eliminacdo dos riscos uma vez que por meio destaéetta seria possivel

ter uma visao holistica e abrangente dos mesmos.

O desenvolvimento de tal ferramenta poderia ser tema de futubadhtra a respeito do
mercado imobiliario, o que contribuiria sobremaneira para o0 desempenho dos

empreendimentos através de um gerenciamento apropriado de seus riscos.

O risco de nao vender, ou seja, o0 risco de vender em um tempo quaia esperado e
aumentar assim o custo do empreendimento foi algo contundentemerde. fisaa tal,
pesquisas de venda, observacdo da concorréncia, verificagcdo deaesdidade do cliente

auxiliam a minimizar o risco.

O estudo de viabilidade foi considerado um orientador na gestao depigtwpalmente o
financeiro, pelas empresas pesquisadas. Indicadores de desempentle,ritrrno, custo de
carregamento e situagdo macroecon6mica do pais foram as psinpaieis citadas como

sendo monitoradas dentro do escopo financeiro do empreendimento.

Faz-se necessario a existéncia de um sistema de gerentmade risco que contemple o
impacto das principais varidveis utilizadas pelas empresasia mostre riscos previamente
ignorados. Algo que consiga quantificar o resultado de variagdes no cendro@dtésss tegt

para que a empresa consiga enxergar com maior facilidade eserat@emas que possam

ocorrer, bem como seu devido impacto no empreendimento e na prépria companhia.
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Verificamos que algumas empresas chegam préoximo disto, conseguentiparr tais
simulagbes, mas algumas vezes descuidando de outras variaveigodssger explicado
devido a magnitude das variaveis envolvidas bem como o devido tratamesta base
dindmica de dados que, uma vez devidamente trabalhada, conseguiria padoonizar
gerenciamento de riscos. Assim sendo, conseguir-se-ia reduzirimesab das empresas
com, por exemplo, as eventuais mudancgas no cenario econdmico quiamcatie de juros,
inflacdo, aumento do custo de materiais de construcdo e conseqieniamednel reducao

na velocidade de vendas. Com um gerenciador de risco eficaz, casalguajmarevés no

decurso do empreendimento, poderdo dizer, como os akédlesib! (estava escrito)
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ANEXO 1

Este questionario abrange questdes que envolvem assinalar a a#tegoaticorresponde a
opinido da empresa que esta sendo entrevistada e também questbesamuenestrar a
freqliéncia de respostas das empresas para identificaditecmpide gerenciamento de riscos
adotadas pelas mesmas. Para estas Ultimas questdes s&xdautitna escala de likert de 5

pontos, que represente o seguinte:

5 pontos = concordo totalmente

4 pontos = concordo parcialmente

3 pontos = nem concordo nem discordo
2 pontos = discordo parcialmente

1 ponto = discordo totalmente

As primeiras quatro questdes As demais envolvem escolher as @ogfEsgpondentes aos

graus de concordancia.

PARTE | - DA EMPRESA

1. O faturamento da empresa encontra-se na seguinte faixa:

1.1  Até R$ 10 milhdes .
1.2 De R%$ 10 milhdes a R$ 50 milhdes .
1.3 De R$ 50 milhdes a R$ 100 milhdes .

1.4 De R$ 100 milhdes a R$ 500 milhdes .



15

Superior a R$ 500 milhdes

2. O controle de capital da empresa é:

2.1

2.2

2.3

Brasileiro
Estrangeiro

Misto

3. A éarea de atuacdo da empresa compreende:

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

Somente um municipio
Varios municipios
Somente um estado
Varios estados

Praticamente todos os estados do pais

4. A gestdo da empresa é:

4.1

4.2

4.3

4.4

Puramente familiar (administrada pelo proprietario)
Mista, familiares juntamente com administradores profissionais
Profissionalizada

Em processo de profissionalizacao

PARTE Il - DO RISCO
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5. Das formas de analise de risco:

5.1

5.2

5.3

As incorporadoras realizam analise de risco
A anélise de risco é realizada informalmente

A andlise de risco é realizada profissionalmente

6. Da utilizacdo da analise de risco:

6.1

6.2

6.3

6.4

A andlise de risco é importante para as decisdes
A viabilidade inicial sempre é concretizada
O risco é considerado na fase de planejamento

O risco é considerado na fase de controle

7. Do gerenciamento do risco:

7.1

7.2

7.3

74

1) (2) (3) 4) (5)
(1) (2) (3) (4) (5)
1) (@) (3) (4) (5)

1) (2) (3) (4) (5)
1) (2) (3) (4) (5)

1) (2) (3) 4) (5)

1) (2) (3) (4) (5)

As empresas comparam o resultado final versus o previsto (1) (2) (3) (4) (5)

As empresas realizam comparacoes periodicas

As empresas congelam waselinepara comparacoes

8. Do objetivo do gerenciamento do risco:

8.1

8.2

8.3

8.4

8.5

8.6

O principal objetivo é o lucro

O principal objetivo é proteger o investimento

O principal objetivo € maximizar o valor da empresa
O principal objetivo € aumentar as vendas

O principal o objetivo é a sobrevivéncia

O principal objetivo é proteger a marca

(1) (2) (3) (4) (5)
1) (2) (3) (4) (5)

1) (2) (3) 4) (5)
(1) ) 3) 4) (5
(1) (2) 3) (4) (5)
(1) ) 3) (4) (5)
(1) ) 3) 4 ()
(1) (2) 3) (4) (5)



PARTE Il - ESTUDO DE VIABILIDADE

9. Do Estudo de viabilidade:

9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

€ realizado estudo de viabilidade do empreendimento
E considerada verba de contingéncia

E considerada velocidade de vendas

E considerada previs&o de inadimpléncia

E considerado prazo para aprovacgdes legais

E considerada varia¢&o do custo de construcdo

10. A verba de contingéncia € calculada:

10.1

10.2

10.3

10.4

Percentual do volume geral de vendas (VGV)
Percentual sobre o custo de construgéo
Com base no historico de outros empreendimentos

OULIOS . . . o e

11. A estimativa da velocidade de vendas é:

111

11.2

11.3

114

Baseada no histérico de outros empreendimentos
Baseada na concorréncia
Baseada em dados do setor

OULIOS . . o o e
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1) (@) (3) (4) (5)
(1) (2) (3) 4) (5)
(1) (@) (3) 4) (5)
1) (2) (3) 4) (5)

1) (@) (3) (4) (5)

1) (@) (3) (4) (5)



12. A previséo de inadimpléncia da carteira de clientes é:

12.1

12.2

12.3

12.4

Baseada no histérico de outros empreendimentos
Baseada na concorréncia

Baseada em dados do setor

13. A previséo do custo de construcao é:

13.1

13.2

13.3

13.4

Baseada no historico da empresa
Baseada na aplicacao de indices

Baseada na evolucéo da inflacao

PARTE IV - DO MERCADO

14.0 langcamento do produto € planejado com base em:

14.1

14.2

14.3

Pesquisa de mercado
Observagéao da concorréncia

OULITOS . . o o e e e e e e

15. A analise do avango da concorréncia envolve:

15.1

15.2

15.3

Pesquisa prévia dos langamentos existentes
Pesquisa prévia dos langamentos previstos

Reducéo do preco de vendas
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15.4 Incremento das acdes de marketing .

15.5 OUIOS . . .o vt .

16. A andlise das caracteristicas do terreno envolve:

16.1 CondicOes técnicas .
16.2 Situacgdo juridica .
16.3 Conhecimento .
16.4 OUIIOS . . .. .

PARTE V - COMENTARIOS

17.Comente sobre os parametros que possam ser previstos e que inwabiéxacucdo do
empreendimento.

18.Existem registros de ocorréncia de abandono / desisténciéggem ampreendimento ja
iniciado? Em caso positivo, quais 0s motivos?

19.Na sua opinido, quais 0s principais fatores de risco para um emineato de alto
padréo?

20.Comente sobre o formato para analisar os fatores de risco doeediprentos
imobiliarios de sua empresa antes do lancamento, durante a exerud@aois da
conclusao do empreendimento.

21.Uma vez identificadas as fontes de riscos para um determinadbpgule estimativas ou

providéncias costumam ser feitas:



Nunca

Quase

nunca

As vezes

Quase

sempre

Sempre

Probabilidade de ocorréncia
um evento de risco des
natureza (probabilidade / arvo

de decisao)

de

ta

Possivel impacto no objetiv
prazo e custo do projeto, T
caso de ocorréncia do evento

risco.

|}

no

de

Busca de alternativas para

minimizacao ou eliminacéo

Outros. Quais ?
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Quadro 1
Concordancia Neutrali- Discordancia
dade
Numero Questao Concorda Concordo Nem Discordo Discordo
Questéo totalmentg parcialmente concordo| parcialmente totalmente
nem
discordo
Sua empresa pratica alguma forma|de
5.1 ) ] 60% 40%
gerenciamento de risco?
A andlise de risco € realizada
5.2 60% 20% 20%
formalmente?
Total 60% 30% 10%
Quadro 2
Concordéancia Neutrall- Discordancia
dade
Numero Questao Concorda Concordo Nem Discordo Discordo
da totalmentg parcialmente concordo| parcialmente totalmente
Questao nem
discordo
Existe procedimento para identificacdo do
7.1 . 40% 20% 20% 20%
risco?
Existe procedimento para qualificagdo do
7.2 _ 40% 20% 20% 20%
risco?
Existe procedimento para quantificacdo do
7.3 _ 40% 40% 20%
risco?
Os processos de identificacdo, qualificacdo e
7.4 guantificacéo de risco propiciaram o 40% 20% 40%
desenvolvimento de novas ferramenta?
Total 40% 15% 20% 0% 25%
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Quadro 3
Concordéancia Neutrali- Discordancia
dade
Numero Questao Concorda Concordo Nem Discordo Discordo
da totalmentg parcialmente concordo| parcialmente totalmente
Questao nem
discordo
A andlise do risco é realizada durante o
6.1 o 80% 20%
estudo de viabilidade?
A andlise de risco afeta as decisdes de
6.2 _ ) 80% 20%
investimento?
O risco é considerado na fase de
6.3 ) ) 80% 20%
planejamento do empreendimento?
O risco é considerado durante a fase d¢
6.4 ) ) 60% 20% 20%
desenvolvimento do empreendimento?
O principal objetivo da gestéo de risco €
8.1 40% 20% 40%
proteger o lucro?
O principal objetivo da gestéo de risco €
8.2 . ] 80% 20%
proteger o investimento?
O principal objetivo da gestéo de risco €
8.3 o 40% 40% 20%
maximizar o valor da empresa?
O principal objetivo da gestéo de risco €
8.4 80% 20%
aumentar as vendas?
O principal objetivo da gestéo de risco € a
8.5 _ _ 80% 20%
sobrevivéncia?
O principal objetivo da gestéo de risco €
8.6 40% 40% 20%
proteger a marca?
Sua empresa compara os resultados
8.7 |financeiros e comerciais contra 0s 80% 20%
previstos?
Considerando-se os pardmetros comergiais
e financeiros adotados pela sua emprega no 209
0
8.8 estudo de viabilidade, existem 80%
comparacgdes periddicas com o realizadp
durante as fases do empreendimento?
As empresas congelam um estudo de
8.9 o o . . 100%
viabilidade inicial para fins comparacéao?
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Quadro 4
Concordéancia Neutrall- Discordancia
dade
Numero Questao Concorda Concordo Nem Discordo Discordo
da totalmentg parcialmente concordo| parcialmente totalmente
Questao nem
discordo
o1 E realizad? o0 estudo de viabilidade do 80% 0%
empreendimento?
9.2 E co-nsideréda a provisdo de verba de 60% 0% 0%
contingéncia?
9.3 E considerada a velocidade de vendas? 100%
9.4 E considerada a previséo de inadimplénc|a? 60% 20% 20%
9.5 E considerado prazo para aprovagées ledais 100%
0.6 E considerada a variacdo do custo de 60% 0% 0%
construcao?
Total 77% 10% 7% 3% 3%
Quadro 5
Baseada no Baseada na| Baseadaem| Outros
histérico de concorréncial dados do seto
outros
empreendimentos
A estimativa da velocidade de 72% 14% 14% Momento
vendas é:
A previsdo de inadimpléncia da 100%
carteira de clientes é:
A previsdo do custo de 62% 13% 25% Orgamento
construcao é:
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Quadro 6
Pesquisa de | Benchmark | Pesquisade | Pesquisa Outros
mercado da oferta de de oferta
concorréncial imoveis de iméveis
similares na | similares
regiao na regiao
O langcamento do produto é 36% 29% 21% 14%
planejado com base em:
Quadro 7
Pesquisa prévia Pesquisa prévia| Reducéo do Incremento das | Outros
dos dos langamentos preco de acOes de
lancamentos | previstos vendas marketing
existentes
A andlise do avanco 42% 33% 25% Diminuicdo da
da concorréncia margens de
envolve: descontos par3
clientes, ajustes
na tabela e
securitizagéo
da carteira
Quadro 8
Condicdes Verificacdo | Legislacd | Legislacdo | Zoneamento| Outros
técnicas da o do cddigo de
(solo, regularidade| ambiental | obras
topografia, da
vegetacdo, | documentag
etc.) do
A andlise das 20% 20% 20% 20% 20% Consultas
caracteristicas do sobre a
terreno envolve: viabilidad
e das
aprovacoe
s legais e
Tréansito,

[72)
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infra-

de
Servicos

préximos

estrutura

Quadro 9

Empresa A

Os critérios para analise de risco utilizado sabjedivos e informais, levando e

consideragdo o sentimento dos sdcios que possugandaperiéncia de mercado.

As ferramentas mais formais utilizadas pela emppesa analise de risco sdo ferramentas

de gestdo como: Relatérios de vendas da emprestedena; relatérios de controle

e

custos e comparativos de indices internos; pesjuisanercado realizadas por emprgsas

especialistas; pesquisa sobre aceitacdo do preduteco feitas nos estandes de vendas
A andlise de risco chamada formal pelo incorpora@deita com relagdo ao controle
custos, acompanhamento das vendas através ddsicslata empresa vendedora e pesq

de mercado antes do langamento.

de

uisa

Empresa B

N&o existe um formato para andlise de riscos naesapO mesmo € feito através de:
Antes da compra do terreno sdo feitas uma anafisaic e legal com
preenchimento de formularios. E obtida junto a PMSH ficha técnica.

Para cada aquisicdo de terreno na empresa, estacaqeé inserida no fluxo d
empresa projetado para 5 anos. Este fluxo é atulmlimensalmente.

Para todo o empreendimento é feito um estudo deilidade. Este estudo
atualizado mensalmente e é feita a comparacéo ogiredtisto x realizado.

A empresa nao constroi, so incorpora. Por estevmabntrata a construgéo d

O

o}

obras de outras empresas. Para evitar o riscajanpmnto aos fornecedores é feito

diretamente pela empresa contratante. Os custo®litas sdo bem analisad

antes da contratacdo, envolvendo analise dos aspemmerciais e financeiros da

empresa a ser contratada. As obras sao contraagoiEso fechado e o indice
reajuste € o mesmo utilizado nos contratos de wemiis apartamentos a
clientes.

A empresa contrata o financiamento a producdo ngalaento e paga es
empréstimo através do repasse das carteiras déeslie

Quando nao existe o financiamento a producao adiamento ao cliente é obtid
e repassado ao cliente ao final da obra. Destaafarnarteira de recebimentos fi
mais curta melhorando os indicadores de desempenho.

Antes do lancamento é contratada de empresas aligetas uma pesquisa

e

DS

te

e
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mercado sobre a regido. Esta pesquisa sO é dislzersa regides em que

empresa ja conhece bem o mercado. Sdo também adalkopesquisas em

estandes de vendas além de pesquisas de satidtachentes.

No estudo de viabilidade a velocidade de vendass@mada de forma

conservadora.
Para cada venda é feita uma analise de créditéedtecde forma a ser evitadq
inadimpléncia.
N&o existe uma metodologia formal de analise dmria mesma é feita através
utilizacdo de ferramentas de controle de custosgdag& estudos de viabilidad

pesquisas de mercado, etc.

Empresa C

A empresa s6 adota o estudo de viabilidade palésanas riscos do empreendimento.

mesmo é feito antes do lancamento para a decisé&ompra do terreno e depois do

lancamento comparado congelado e comparado derséismeses com o real.

Empresa D

Criacdo de indicadores que apontam o incrementousto da construcdo civil (inflac3
interna), planilhas que analisam a viabilidaderfosra e atualizam a valor de mercad
custo de carregamento da obra, andlise de crédaateole da carteira de inadimplentes.
As respostas sdo dadas por indicadores de mongotam

Estabelecem percentuais para velocidade de veadas@ada més apos o langamento.
Célculo do custo de carregamento com projecdesamegndmicas tais como taxas
juros, cambio e inflagéo.

Carteira de inadimplentes devidamente controladapoe@endo ultrapassar valor estipulg
gue aumente muito o custo de carregamento da eanpoes um todo.
Comparativo (estimado) de vendas dos concorrentereas proximas e empreendimen
similares visando seguir um “tracking” mais agressie tentar encontrar 0 Sg
posicionamento no que diz respeito ao aumento dlcidade de vendas

consequentemente reducdo do custo de oportunidagentando o EVA da empresa.

Empresa E

Baseado em experiéncias passadas. Antes do lantpaséste um risco, embora pequer
de problemas quanto a situacdo legal do terrerguedliz respeito a terrenos usados cq
garantia em transacdes financeiras realizadas énwsoestados. O risco maior é ndo ven
no prazo estimado o que aumenta muito o custo goesmdimento.

O processo de definicdo de respostas para riscmsst® no embasamento em experién
anteriores e controle através de planilhas contaultires que mostram quando o risco

variando, como, por exemplo, a velocidade de vendasesta diretamente ligada ao ris
do retorno esperado ndo ser atingido, e o quergqperar com prejuizo considerando-s
fluxo temporal de entrada/saida de caixa aliadocasto de carregamento do capi

investido.

da

o

tos

pU

no,
mo

der

cias
psta
5CO
eo

tal
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Quadro 10
Nunca Quase As vezes Quase Sempre
nunca sempre
Analisar a Empresa A Feita
Probabilidade de informalmente
ocorréncia de um | Empresa B X
evento de risco Empresa C X
desta natureza Empresa D X
(probabilidade / Empresa E X
arvore de decisao)
E realizado
mais com
relacdo ao
Empresa A controle de
custos e
velocidade
_ de vendas
Estimar Possivel _
) Soseo
impacto no .
o Empresa B risco for
objetivo, prazo e
] grande
custo do projeto, ng
o Somente na|
caso de ocorréncia
) fase de
do evento de risco.
estudo de
Empresa C viabilidade
antes da
compra do
terreno
Empresa D X
Empresa E X
Busca de Empresa A De maneira
alternativas para informal
minimizacéo ou Empresa B Né&o X
eliminacao. compra o
Qual é o processo terreno
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de definicdo de Empresa C S6 no
respostas para aspecto
riscos? financeiro,
Outros. Quais ? apenas na
fase do
estudo de
viabilidade.
Empresa D X
Empresa E




