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REsSumo

O aproveitamento maximo de um terreno urbano é definido pela maior quantidade possivel
de area edificada vendavel, tendo como limite a legislacdo urbanistica vigente e como
parametro um determinado uso urbano. Ja o aproveitamento 6timo se define como aquele
que oferece o melhor retorno econdomico ao negdcio imobiliario. Esta dupla definicdo tem
levado a conclusao apressada de que a legislacao urbanistica funcionaria em geral como
empecilho ao aproveitamento 6timo dos terrenos urbanos. Como consequéncia, o
aproveitamento 6timo se daria necessariamente em um patamar igual ou superior ao do
aproveitamento maximo, em termos de quantidade de area vendavel. Este entendimento,
porém, nao se coaduna com as caracteristicas do negdcio imobiliario. Na busca
permanente por sobrelucros, o capital imobiliario elabora estratégias variadas de
redefinicao de seu produto, com o objetivo de alcancar o melhor aproveitamento para
cada terreno urbano. Tais estratégias sao tao mais dificeis de serem realizadas quanto
mais alto seja o padrao edificado e mais consolidado seja o perfil da area urbana em foco,
razao pela qual sao raros os projetos diferenciados nessas areas, predominando uma
reproducao exaustiva de solucoes baseadas no aproveitamento maximo, a cada ciclo
normativo. Este trabalho explora, com base em um caso de referéncia recente no bairro de
alta renda do Leblon, no Rio de Janeiro, as possibilidades de obtencao de um
aproveitamento 6timo, aquém do aproveitamento maximo autorizado pela legislacao
urbanistica vigente, mas que ainda assim permita maior retorno econémico do que o
calculado a partir do aproveitamento maximo, e ao mesmo tempo garanta a renda
fundiaria plena do terreno, que atua como condicao do negocio. Com o objetivo de
contribuir para um melhor entendimento deste segmento do mercado imobiliario, este
estudo aponta algumas condicoes para que este patamar seja alcancado, em areas com
perfil consolidado de alta renda.

Palavras-chave: mercado imobiliario; legislacdo urbanistica; renda fundiaria; incorporacao
imobiliaria; projeto de arquitetura; projeto urbano

ABSTRACT

The maximum use and development of an urban lot is defined by its highest amount of
saleable built area, bounded by the urban regulations and by predetermined land uses. In
its turn, the optimum use and development can be defined as the one that offers the best
returns to real estate business. This double definition has led to the questionable
conclusion that urban regulations would work as an impediment to reach the optimum
level of development. As a consequence, the optimum level would necessarily imply in
higher or at least equal amount of saleable area, as compared to the maximum level.
However, this understanding does not coadunate with the characteristics of the real estate
business. In its permanent search for extra profits, real estate developers are always
elaborating various strategies to redefine their products, aiming at reaching a better use
for each new urban lot. Such strategies are more difficult to implement as higher is the
neighborhood building standard, and more consolidated is its urban profile. For this
reason, the presence of distinct projects in such areas is rare, and usually the built
environment is marked by the exhaustive reproduction, in each regulation cycle, of
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projects based on the maximum built area of the lots. Based on a recent residential case in
the high income neighborhood of Leblon, in Rio de Janeiro, this work explores the
possibilities of obtaining an optimum land development, lower than the maximum built
area allowed by the local urban regulation, but higher in terms of profits, and that can still
guarantee the payment of full land rent, which is a condition to the business. With the
goal of contributing to a better understanding of this segment of the real estate market,
this study brings out some conditions to attain this goal in consolidated high income level
neighborhoods.

Key-words: real estate market; urban regulations; land rent; real estate business;
architectural project; urban project.

RESUMEN

El aprovechamiento maximo de un terreno urbano es definido por la maxima cantidad
posible de area construida vendible, teniendo como limite la legislacion urbanistica
vigente y, como parametro, un uso urbano determinado. Por otra parte, el
aprovechamiento optimo se define como el que ofrece el mejor beneficio econémico al
negocio inmobiliario. Esta doble definicion ha llevado a la conclusion precipitada de que la
legislacion urbanistica funcionaria, en general, como un obstaculo al aprovechamiento
optimo de los terrenos urbanos. Como resultado, el aprovechamiento éptimo ocurriria en
un nivel igual o superior al del aprovechamiento maximo, en términos de area construida
vendible. Sin embargo, este entendimiento no se ajusta a las caracteristicas del negocio
inmobiliario. En la permanente bUsqueda por ganancias extraordinarias, el capital
inmobiliario elabora variadas estrategias de redefinicion de su producto, con el objetivo de
alcanzar el mejor aprovechamiento para cada terreno urbano. Esas estrategias son mucho
mas dificiles de concretarse mientras mas alto sea el estandar de las edificaciones y mas
consolidado sea el perfil del area urbana en cuestion; por esto, son escasos los proyectos
diferenciados en estas areas, predominando en cada ciclo normativo una reproduccion
exhaustiva de soluciones basadas en el aprovechamiento maximo. A través de un caso de
referencia en la urbanizacidn para poblacion de altos ingresos de Leblon, en Rio de
Janeiro, este trabajo explora las posibilidades de obtencion de un aprovechamiento 6ptimo
inferior al aprovechamiento maximo autorizado por la legislacion urbanistica vigente, que
sin embargo permita un beneficio econémico mayor al calculado a partir del
aprovechamiento maximo y, al mismo tiempo, pueda garantizar una renta del suelo plena,
la cual actia como condicién del negocio. Con el objetivo de contribuir para un mejor
entendimiento de este segmento del mercado inmobiliario, este estudio caracteriza
algunas condiciones para que este resultado sea alcanzado en las areas con un perfil
consolidado para poblacion de altos ingresos.

Palabras clave: mercado inmobiliario; legislacion urbanistica; renta del suelo; promocion
inmobiliaria; proyecto de arquitectura; proyecto urbano.
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MENOS PODE SER MAIS: QUESTOES ACERCA DAS REI,A(;f)ES ENTRE O
APROVEITAMENTO MAXIMO E O APROVEITAMENTO OTIMO DOS
TERRENOS URBANOS.

INTRODUCAO

No mercado de incorporacoes imobiliarias, pode-se dizer que para a plena satisfacao de
retorno do capital investido, o empreendedor sempre buscara o maior e melhor
aproveitamento do terreno’. Para os agentes desse mercado, os terrenos urbanos em areas
consolidadas de alto valor sao habitualmente avaliados em funcao de seu maximo potencial
construtivo, tendo como limite a legislacdo urbanistica e edilicia. Assim, o senso comum
nos diz que “quanto mais se aumente a densidade construtiva, maior podera ser a receita”
(TOPALOV, 1979, p.167)%.

Este artigo apresenta um estudo que coloca em questao este entendimento e propoe, a
partir de algumas simulacdes realizadas sobre um caso de referéncia concreto, alternativas
para uma compreensao mais ampla deste debate, que envolve as relacoes entre o
aproveitamento maximo e o aproveitamento 6timo dos terrenos urbanos. Para tanto, este
trabalho toma como base alguns dados de um estudo anterior realizado por Silva (2009),
buscando avancar sobre novas questdes. Sao aqui retomados os resultados da pesquisa de
precos dos imdveis realizada naquele estudo®, além do caso referencial de um

empreendimento realizado no bairro consolidado de alta renda do Leblon, no Rio de

1 0 principio econémico de que o valor da terra urbana ¢ estabelecido por seu maior e melhor uso, ou seja, o
melhor uso economicamente factivel que ela legalmente comporta, se aplica diretamente aos métodos de
avaliacao de imoveis, tipicamente usados para estudos de viabilidade econémica de terrenos urbanos. Ver, por
exemplo, o trabalho de Vera R.N. Sa (2013).

2 Nossa traducdo. No original: “...mientras mas aumente la densidad construible, mas alta podra ser la
facturacion”.

3 Resultados obtidos mediante pesquisa documentada em Silva (2009), consistindo no levantamento da oferta
de imoveis para compra e venda no bairro do Leblon, realizado em dezembro de 2008 em www.zap.com.br e
www.jtavares.com.br, envolvendo 133 imdveis em oferta na ocasiao do lancamento imobiliario do imovel
utilizado como caso de referéncia.
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Janeiro, em que, diferentemente da solucao usual, o projeto realizado nao utilizou o
aproveitamento integral do potencial construtivo do terreno. De fato, enquanto o
coeficiente de aproveitamento (CA) maximo permitido pela legislacdo urbanistica para o
local*, assim como para outros bairros consolidados da cidade, é de 3,50, o projeto foi
realizado utilizando um CA de 2,03, ou seja, muito aquém do aproveitamento maximo do

terreno.

Através do estudo do negdcio imobiliario, e com base na permanente disputa entre o
proprietario da terra e o incorporador imobiliario pela apropriacao do valor do solo urbano,
a situacao identificada € colocada em perspectiva. Para tanto, sao desenvolvidas
diferentes simulacdes de viabilidade econdmica para o terreno em questao, tomando como
base a utilizacao integral do potencial construtivo, ou seja, o critério do aproveitamento
maximo do terreno, e buscando mapear as alternativas economicas para o projeto

efetivamente realizado, tomado como o que permitiu o aproveitamento 6timo do terreno.

0 exame das possibilidades e limites dessas alternativas é realizado com o intuito de
identificar algumas condicOes para a criacao de empreendimentos com aproveitamento do
potencial construtivo inferior ao maximo permitido pela legislacao urbanistica e edilicia
vigente, sem que isso represente menor ganho econdmico para o proprietario do terreno, e
ainda garantindo um resultado financeiro adequado para o incorporador. Além do objetivo
mais geral de contribuir para o debate da dinamica imobiliaria e seu papel na estruturacao
urbana, a relevancia deste estudo para o campo do urbanismo esta vinculada a construcao
de subsidios para o aprimoramento de instrumentos urbanisticos voltados para a gestao da
valorizacao imobiliaria que é decorrente da atribuicdo de indices urbanisticos aos terrenos

urbanos.

4 0 “Coeficiente de Aproveitamento” (CA), conforme definido no Estatuto da Cidade, representa a razéo entre
a area construida da edificacao e a area do terreno.



ZVEREVA | CADERNOS DE POS-GRADUACAO EM ARQUITETURA E URBANISMO]
http://www.mackenzie.br/dhtm/seer/index.php/cpgau ISSN 1809-4120

1. CONTORNOS DO PROBLEMA

1.1 EVOLUCAO DA PRODUCAO IMOBILIARIA NO LEBLON

Situado a aproximadamente dez quildmetros do centro do Rio de Janeiro, o Leblon é
considerado hoje uma das melhores localizaces residenciais da cidade, tanto por sua
posicdo geografica quanto por suas caracteristicas de ocupacdo. E um bairro relativamente
pequeno (cerca de 200 hectares) e estrategicamente situado, sendo delimitado ao sul pelo
Oceano Atlantico, ao norte pela Lagoa Rodrigo de Freitas, a leste pelo canal do Jardim de
Alah, que separa o Leblon do bairro de Ipanema, e a oeste pela encosta do Morro Dois

[rmaos.

O bairro do Leblon é o ultimo bairro da orla litoranea da zona mais nobre da cidade,

conhecida como Zona Sul. Como o nome indica, esta veio se estendendo em direcao ao sul
da cidade, acompanhando a orla, a partir das ultimas décadas do século XIX. Na sequéncia,
foram sendo loteados e ocupados os bairros do Flamengo, Botafogo, Copacabana, Ipanema

e Leblon.

Entretanto, a ocupacao do Leblon ocorreu de forma diferente da acontecida em Ipanema e
Copacabana, que foram bairros loteados por grandes proprietarios de terras entre a ultima
década do século XIX e a primeira década do século XX (ABREU, 2008). No Leblon, por suas
caracteristicas fisicas (trechos de montanha, de pantano e de areal), apesar da
urbanizacao da orla no final dos anos de 1910, o processo de ocupacao se deu de forma
mais lenta e dificil, exigindo grandes obras de aterro e drenagem (ROCHA, 1986). Por suas
caracteristicas fundiarias, ja que nao pertencia a um mesmo dono (LIMA, 2005), também
ocorreram dificuldades na coordenacao das acdes necessarias a sua ocupacao e
valorizacao. Ainda, nao havia, nos primeiros tempos, ligacao direta entre Ipanema e o
Leblon; o bonde que servia a Zona Sul chegava até Ipanema, enquanto o Leblon era servido
por uma extensao do bonde do Jardim Botanico e da Gavea, bairros entao com algumas
caracteristicas industriais (ABREU, 2008), inclusive com a existéncia de conjuntos de casas
destinados aos operarios das fabricas. Era dificil neste primeiro momento, portanto,

associar glamour ao bairro do Leblon.
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Contudo, esta relativa demora em sua urbanizacao acabou por dar ao Leblon um perfil
diferenciado, em termos de densidade construtiva, em relacao a Ipanema, e,
principalmente, a Copacabana. Se dos anos 1920 aos anos 1960 a construcao de “arranha-
céus” era vista como um sinal de progresso (RIBEIRO, 1991), nas décadas seguintes ja
comeca a haver uma preocupa¢ao com os limites de adensamento dos bairros. No caso do
Leblon, percebe-se, a partir da observacao das caracteristicas de seu ambiente construido,
uma predominancia de prédios construidos na vigéncia do Decreto 6115 de 1986, que entre
outras medidas urbanisticas estabeleceu restricoes as alturas das edificacées por grupos de
ruas, definindo em sua maior parte alturas de 25 metros® e outras limitacdes edilicias. E
justamente no final dos anos 1980 e nos anos 1990 que ocorre a Ultima grande modificacao
no Leblon, quando casas e edificios menores ainda das décadas de 1930 a 1950 dao lugar a

novos empreendimentos.

Nas ruas transversais residenciais, esses novos empreendimentos tém, na maior parte das
vezes, sete pavimentos (gabarito maximo) com taxa de ocupacao de 50%, ou cinco
pavimentos com taxa de ocupacao de 70%, que € a maxima para os terrenos residenciais do
bairro. Nos dois casos, o produto equivale ao CA maximo de 3,50. Sao em geral edificacoes
encostadas nas divisas, sendo raros os casos de edificacoes afastadas de uma ou das duas

divisas laterais.

Os anos seguintes a publicacao do citado decreto coincidiram com o periodo de aumento
de prestigio do bairro, tendo sido o cenario glamouroso de duas telenovelas da TV Globo,
sempre mostrado como um bairro muito elegante. De 1986 a 1999, inUmeros pequenos
empreendimentos® tomaram o bairro: em terrenos onde havia uma casa ou um edificio
baixo (em geral de trés pisos) passaram a ser construidos edificios maiores, mais modernos
e certamente mais caros. Nesse periodo, algumas empresas imobiliarias que haviam se
especializado em construcao com a formacao de “grupos fechados”, como a Concal (que
em 2008 ja tinha 13 empreendimentos realizados apenas na Rua General Urquiza, a mesma

de sua sede), a RJZ/Cyrela e a Construtora CHL, tiveram grande desenvolvimento.

5 Esta altura é a total da edificacdo e comporta no maximo pavimento térreo, sete pavimentos tipo e ainda a
altura de caixas d’agua e casa de maquinas de elevadores.

6 Pequenos no caso em relacdo a area construida, pois, devido ao altissimo valor de venda das unidades
representam muitas vezes um PGV (Produto Global de Vendas - ou VGV, Valor Geral de Vendas) equivalente ao
de um empreendimento de médio ou grande porte em outra regiao da cidade.
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1.2 O VALOR DO SOLO NO LEBLON

O Leblon consta atualmente como o bairro com o segundo indice de Desenvolvimento
Social - IDS’ da cidade (0,809), ficando atras apenas do bairro da Lagoa, cujo indice é de
0,854 (CAVALLIERI; LOPES, 2008, p.10). Este indice reflete, entre outros critérios, a
disponibilidade de servicos publicos e a renda da populacao residente. Evidentemente este
maior poder aquisitivo esta refletido no preco dos imdveis, e também no nivel de exigéncia

deste morador com relacao as unidades residenciais.

A partir da Av. Delfim Moreira, na beira-mar, o bairro se desenvolve basicamente em seis
quadras, em terrenos com valor decrescente a partir da orla®. Tomando como referéncia a
pesquisa de precos apresentada por Silva (2009), pode-se observar uma grande variacao
nestes precos. Conforme Villaca (2007), isto parece ser comum em bairros litoraneos
residenciais, sobretudo nos iméveis mais préximos da orla, como destacado na Tabela 1,
que apresenta o preco médio por metro quadrado ofertado em cada quadra em 2008, ano
de realizacao do empreendimento em pauta. Assim, enquanto a proximidade da orla
supera qualquer outro fator de valorizacao dos imdveis do bairro, nos imdveis menos
proximos a praia outros atributos parecem concorrer para o valor dos imoveis, de modo

que nao € raro haver, na terceira quadra, imoveis mais valorizados que na segunda quadra.

Quadra Preco [R$/m?] indice
Orla 16.901,02 2,2741

12 Quadra 11.319,61 1,5231
22 Quadra 7.845,84 1,0557
32 Quadra 7.431,81 1,0000

Tabela 1: Precos médios de imdveis no Leblon - base dezembro de 2008. Fonte: SILVA, Gilberto
(2009)

7 indice similar ao IDH da ONU, elaborado pelo Instituto Pereira Passos - IPP/RJ.

8 Excetuando-se o trecho junto a encosta, que tem na sua parte baixa o sub-bairro “Jardim Pernambuco” e na
parte alta o também sub-bairro “Alto Leblon”, com légicas diferenciadas de ocupacao e valorizacdo, nao
enfocadas aqui.
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Ao considerar como producao imobiliaria recente aquela ocorrida apos a publicacao do
Decreto 6115/86 ja citado, pode-se delimitar dois periodos diferentes, e o “divisor de
aguas” € a criacao da Area de Preservacao do Ambiente Cultural (APAC) do Leblon (Decreto
20.300 de 2001). As APAC incidem sobre edificacoes em areas definidas pela Secretaria
Municipal de Cultura, em que o 6rgao busca identificar caracteristicas que conferem
identidade cultural ao bairro. Além de impor restricoes adicionais as novas construcoes, a
criacdo de uma APAC resulta na protecao de edificacoes especificas, em trés niveis: tutela,
preservacao e tombamento. Na APAC, enquanto o imovel tutelado pode ser alterado desde
que as modificacdes sejam aprovadas pelo érgao de tutela, no imével preservado as
alteracdes previamente aprovadas se restringem ao uso interno das edificacoes, ja que o
interesse principal € o da manutencao da volumetria e das caracteristicas fisicas externas

do imdvel. No caso de edificacoes tombadas, somente o restauro é permitido.

Das 16 APAC definidas na cidade, a APAC do Leblon, que incidiu sobre cerca de 250
edificacbes - em sua grande maioria edificios de 3 a 4 pisos, de uso residencial (SMU, 2004)
- é a que vem suscitando maiores controvérsias, em vista dos intensos protestos dos

proprietarios dos imdveis atingidos, contra a administracao municipal.

Mais recentemente, a producao do mercado imobiliario residencial no Leblon tem se
mostrado bastante reduzida, em funcao, sobretudo, da escassez de terrenos disponiveis.
Isto ocorre, por um lado, pela criacao da APAC do Leblon e consequente reducao dos
imoveis passiveis de serem substituidos por outros mais altos e, por outro lado, pela
resisténcia dos proprietarios de terrenos ou imoveis atingidos indiretamente pelo decreto
em negociar seus imoveis, preferindo aguardar uma possivel modificacao na legislacao que
permita a volta aos parametros anteriores. Como resultado, observa-se um custo muito
alto dos terrenos, que transferidos aos precos das unidades fazem com que estes terrenos
estejam se tornando invidveis para a ocupacao residencial, quando mantidas as
caracteristicas dos iméveis produzidos. Em consequéncia, pode-se perceber no bairro uma
crescente ocupacao por edificacdes comerciais nas vias classificadas como Centro de
Bairro, onde este uso é permitido, enquanto a oferta de imoveis residenciais novos é

bastante reduzida.
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1.2.1 A PERMANENTE DISPUTA PELA APROPRIACAO DO VALOR DO SOLO URBANO

Um dos elementos centrais da producao capitalista imobiliaria, e que a diferencia de
outros processos produtivos, é a necessidade da aquisicdo de um terreno como requisito a
cada ciclo de producao. Esta aquisicao, por sua vez, passa pela definicao consensual do
valor de mercado do terreno, ou seja, do valor acordado entre o vendedor, proprietario do
terreno, e o seu comprador, que aqui se define genericamente como o capital
incorporador®. Como o valor de um terreno urbano é determinado basicamente por fatores
externos ao lote, ou, “...ao diferencial de vantagens proporcionadas pelo uso deste
terreno sobre os demais” (SMOLKA, 1987, p.45), e como este valor é vinculado também a
uma perspectiva de utilizacao futura, a disputa entre o proprietario e o incorporador em
torno do valor de um terreno, ou seja, das mais-valias fundiarias existentes e futuras

relacionadas a ele (FURTADO, 1999), é uma caracteristica do mercado imobiliario.

Em um bairro consolidado, de modo geral, os proprietarios tém uma boa nocao do valor de
seu terreno, o qual refletira seu maior e melhor uso, considerando-se a legislacao
urbanistica em vigor para o local, as caracteristicas proprias do terreno e a sua localizacao
relativa no bairro. As avaliacoes do valor de mercado (ABUNAHMAN, 2008) sao em geral
feitas de forma aproximada por um corretor imobiliario, se o terreno tem caracteristicas
semelhantes aos demais de seu entorno, ou de forma detalhada por um perito. Enquanto o
corretor se baseara em uma avaliacao comparativa do uso e aproveitamento dado aos
terrenos vizinhos, o perito realizara seus calculos com base no método do valor residual,
tomando como referéncia o valor total do imével (considerando seu uso e aproveitamento)
que podera ser empreendido no terreno em questao. Em ambos os casos, o critério em

pauta é o do aproveitamento maximo dos terrenos urbanos.

Pode-se dizer que a maior dificuldade na negociacao entre o proprietario do terreno (ou
imovel a ser substituido) e o incorporador ocorre pela divergéncia entre a expectativa de
valor a ser recebido por parte do proprietario e a oferta real feita pelo incorporador. Essa
expectativa pode variar com o nivel de informacao do proprietario, ou de acordo com a

relacdo de uso do proprietario com o imével, mas tende a estar proxima ao valor calculado

9 Atividade econdmica definida e regulada por Lei Federal (Lei 4591/1964), mais recentemente alterada pela
Lei 10.931/2004, a fim de permitir a inclusdo de itens relativos ao patrimonio de afetacdo e a alienacao
fiduciaria. Para uma revisao histoérica da evolucao da atuacao do incorporador imobiliario, ver Ribeiro, 1991.
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pelo mercado, considerando-se a utilizacao regular do terreno, sendo esta baseada na

legislacao urbanistica em vigor.

Conforme Smolka (1987), “numa primeira aproximacao, o preco do terreno é determinado
pelo poder do proprietario em administrar sua escassez” (p.42). Em se tratando de uma
area residencial consolidada com poucas oportunidades de oferta de terrenos para
incorporacao imobiliaria, como é o caso no bairro do Leblon, o patamar minimo que se
devera observar com relacao ao valor do terreno sera aquele que corresponda a maxima
utilizacao de seu potencial construtivo, ja que o proprietario certamente ira considerar

este valor como a base para qualquer negociacao.

Ja o incorporador, que podera obter com o pagamento do valor de mercado do terreno um
lucro médio (similar ao obtido pelos demais empreendimentos usuais na area), opera,
como qualquer capital, sempre na busca da maxima rentabilidade do negocio, a qual
podera se dar através da obtencao de um ganho adicional, ou sobrelucro (TOPALOV, 1979).
Este, por sua vez, podera ser obtido seja ao dar ao terreno um uso nao esperado pelo
proprietario, seja a partir de inovacées mercadologicas (que permitirao um acréscimo no
preco de venda) ou tecnologicas (que permitirao uma reducao do custo de construcao),
seja a partir de eventuais modificacées nas normas de uso e ocupacao do solo, ou ainda a

partir de alteracées no ambiente que levem a uma valorizacao da localizacao.

Este sobre lucro, porém, tende a ser rapidamente apropriado pelo mercado, por duas
razoes: pelo lado dos incorporadores, no caso das inovacoes relativas ao produto
imobiliario, conforme ocorra uma consolidacao desta inovacao, esta no mais das vezes se
dissemina entre todos os concorrentes, deixando, portanto, de se apresentar como um
diferencial capaz de gerar o sobre lucro almejado; pelo lado dos proprietarios de terrenos,
o efeito da inovacao também é efémero, uma vez que na negociacao seguinte os
proprietarios ja terao conhecimento do novo e mais valorizado uso que se podera fazer dos
terrenos, passando este uso mais rentavel a ser incluido na avaliacao basica de seu valor,

ou seja, alterando o patamar do valor de referéncia dos terrenos.

Parte dessas inovacoes também pode ser expressa na forma com que sdo negociadas as
unidades imobiliarias, que foi bastante modificada com o passar do tempo. Se antes eram
vendidas qualidades explicitas, como a area do imoével ou o nimero de comodos, hoje sao

vendidas qualidades implicitas relacionadas a conceitos de marketing, em geral subjetivos
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e de dificil afericao, como “viver bem”, “ser feliz”, etc. Como definido por Villa (2008,
p.129): “Constroem-se apartamentos, e vende-se felicidade”.

A obtencao de um sobre lucro exige constantes alteracdes do produto imobiliario, algo
bastante dificil de ocorrer em localizacées como o Leblon, fortemente evidenciado pela
grande similaridade dos edificios existentes no bairro. Enquanto a dificuldade das
alteracoes simbdlicas no bairro esta relacionada ao seu ja muito alto patamar no
imaginario da populacao e, portanto, dos potenciais compradores de imoveis no bairro, a
dificuldade de alteracdes materiais encontra limites na grande rigidez da legislacao
urbanistica (SILVA, 2009) e na propria estrutura fundiaria do bairro, caracterizada por um

tracado bastante homogéneo e reticulado.

Assim, fica clara uma situacao na qual, embora o proprietario da terra seja em geral
passivo em relacao as acoes que podem gerar a valorizacao da terra, como argumentado
por Samuel Jaramillo (1994), sua participacao na formacao e definicao dos precos em areas
como a do bairro do Leblon é tao importante quanto a do incorporador: é ele quem detém
o poder de decidir quando o terreno sera utilizado, modificando o seu uso, por meio de sua
venda a um incorporador. A ele cabera também a decisao de a qual incorporador vender,
normalmente baseado na melhor oferta, o que, por sua vez, garante seu poder de

negociacao com relacao ao valor de mercado do terreno.

2. SIMULAGOES SOBRE O CASO “MAISONS LEBLON”

Em um ambiente de intensa utilizacao do solo como no Leblon, desperta a atencao a
execucao do empreendimento “Maisons Leblon”, pelas empresas Brascan e RJZ, em uma
situacao de aproveitamento do potencial construtivo muito abaixo do que seria possivel
para o local, segundo a legislacdo urbanistica entao vigente. O projeto analisado encontra-
se entre as ruas Carlos Gois e Almirante Guilhem, na terceira quadra a partir da orla do

mar, conforme mapa de situacao apresentado na Figura 1. No caso em pauta, seria possivel
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uma construcdo com ATE'® maxima de 21.259,28m?2, porém foram utilizados apenas
12.358,51m?, ou seja, pouco mais de 58% do potencial construtivo autorizado. Trata-se
entdo de uma situacao que foge a logica mais usual do aproveitamento maximo do terreno.
Identificando o empreendimento realizado com a nocao de aproveitamento 6timo, busca-
se entender melhor as alternativas econdmicas que podem ter sido consideradas para a
realizacao do negdcio, através de simulacdes para o aproveitamento realizado, em

comparacao com a opcao do aproveitamento maximo do terreno.

Figura 1: Mapa de situacao do empreendimento analisado. Fonte: Google earth, imagem de 24 de
junho de 2009, consultada em maio de 2014.

2.1 ADVERTENCIAS

Antes de apresentar os resultados deste estudo, é necessario advertir que algumas
simplificacoes foram realizadas no complexo universo de possibilidades relativas aos

agentes presentes no mercado imobiliario e suas logicas, bem como no tipo de imovel

10 Area Total Edificada. Apesar da denominacao, reflete no Rio de Janeiro, como em muitas outras cidades, a
area total computavel, sendo excluidos itens como subsolos, garagens, etc. A ATE é dada pelo produto do
Coeficiente de Aproveitamento Maximo (CA), legalmente definido, pela Area do Terreno.
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transacionado, sem perda de generalidade''. Assim, se reduz o estudo a compra de
terrenos, considerando que os proprietarios sao sempre conduzidos apenas pela logica
econdmica. Também se identifica os empreendedores imobiliarios como incorporadores,
cuja Unica forma de acesso ao terreno é a compra, a qual é antecipada, mas ocorre no
momento da realizacdo do negdcio. Ainda, considera-se que proprietarios e incorporadores
sdo necessariamente agentes que operam com ldgicas distintas, no intuito de facilitar a
analise da operacao de aquisicao dos terrenos necessarios aos empreendimentos

imobiliarios.

2.2 ESTUDO DE VIABILIDADE ECONOMICA

O Estudo de Viabilidade Econémica é a ferramenta utilizada para a determinacao do valor
maximo possivel a ser pago por um terreno e, em geral se baseia no Método do Valor
Residual ou Involutivo, cujo conceito é o do “Calculo para tras” de Topalov (1979, p.167),
em que é estimado o Produto Global de Vendas (PGV) e deste sao deduzidas todas as
despesas provaveis. O residuo resultante sera o valor do terreno. E importante ressaltar
que a aplicacao do método do valor residual presume a utilizacdo do maximo potencial
construtivo para o terreno (ABUNAHMAN, 2008, p.71).

Para o calculo do PGV, dois itens sao necessarios: o preco de venda unitario praticado
naquela localizacao e o estudo de massa do aproveitamento construtivo no terreno. Para
uma estimativa de preco de venda geralmente sao utilizadas informacoes de mercado,
obtidas através de departamentos de pesquisa das empresas, atualmente também
conhecidos por “B.l.”, ou “Business Intelligence” - Inteligéncia de Mercado. O estudo de
massa, por sua vez, permite estabelecer o total de Area Privativa vendavel, bem como o
total necessario de area construida, o qual sera importante na composicao das despesas do
empreendimento. O Estudo de Massa é feito a partir das premissas mercadologicas (tipo de
empreendimento, tipo de unidade, etc.) e da legislacdo urbanistica para o local. Como o
tempo para a elaboracao do estudo é bastante escasso, os dados iniciais sao aproximados,
e, caso as negociacoes progridam, vao sendo mais afinados, com desenhos e informacoes

mais precisas.

11 para um mapeamento das diversas logicas presentes neste processo, consultar Silva, 2009.



ZVERIVIEE | CADERNOS DE POS-GRADUACAO EM ARQUITETURA E URBANISMO]
http://www.mackenzie.br/dhtm/seer/index.php/cpgau ISSN 1809-4120

Um dos fatores importantes no sucesso de um empreendimento imobiliario é a liquidez
(velocidade de vendas), mas este é, também, um dos de menor previsibilidade. Em razao
dessa imponderabilidade, habitualmente os estudos de viabilidade utilizam prazos
predeterminados e fixos, de forma a ser possivel simular e comparar outras variaveis como
preco, area total de venda e outros, e dificilmente é feita alguma simulacao que considere
mais de um prazo para que se consiga um determinado percentual de vendas. Além disso,

estes prazos e percentuais variam muito de empresa para empresa.

Para as simulacdes aqui realizadas'?, opta-se por um esquema simplificado daquele
proposto por estudiosos como Goldman e Amorim (2006)'*, computando os seguintes itens

e valores, conforme definicao de Abunahman (2008, p.71):

- PGV (Produto Global de Vendas): produto da Area Privativa pelo preco médio

comercializado na quadra (R$7431,81);

- Custo de construcéo (Pc): CUB'™ fornecido pelo Sinduscon Rio. Utiliza-se o CUB do
més de novembro/ 2008, para padrado alto / residencial /até 8 pavimentos (R-8):
R$1.021,08;

- Despesas indiretas (Di): opta-se pela média da faixa indicada por Abunahman, de

50% do custo informado pelo Sinduscon;
- Despesas de publicidade, taxas e comercializacao (Dc): 7% do PGV;
- Despesas administrativas e de projetos (Dg): 1% do PGV;

- Retorno (ou resultado) bruto (Rb): diferenca entre o PGV e o total de despesas
(Dp);

- Remuneracao do incorporador (Ri): Optamos por 37,5% do Retorno bruto (Rb),

média da faixa indicada por Abunahman (quando possivel);

12 Todos os valores se referem a 2008, ano de realizacdo do empreendimento aqui tomado como estudo de
caso.

13 As receitas do empreendimento; o projeto arquitetdnico; o terreno; comissdo sobre o terreno; o custo da
construcdo; equipamento e mobiliario; impostos e taxas publicas; despesas imobiliarias; planejamento e
coordenacao de vendas; publicidade e promocao; stand de venda; planejamento de marketing; despesas com
financiamento; prazo e tempos; juros; correcao monetaria; despesas juridicas (p.8)

14 Custo Unitario Basico da construcao civil.
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- Margem de risco (Mr): também como sugerido por Abunahman, 15% da diferenca
entre o Retorno bruto e a Remuneracao do incorporador, ou seja, 9,375% do Rb.

2.2.1 PRIMEIRA SIMULACAO: O CRITERIO DO APROVEITAMENTO MAXIMO

Como usualmente as formas de avaliacao dos terrenos partem do aproveitamento integral
do seu potencial construtivo, a probabilidade de algum proprietario de terras, em
condicdes normais, negociar seu terreno por um valor inferior ao que seria possivel com o
aproveitamento maximo € remota, ocorrendo apenas em situacées excepcionais. Portanto,
pode-se considerar que em qualquer hipotese de aproveitamento o valor de base do
terreno sera sempre aquele obtido mediante o maximo aproveitamento de seu potencial
construtivo, dadas as limitacoes da legislacdo urbanistica em vigor. Assim, a simulacao
relativa ao critério do aproveitamento maximo permitira fixar o valor minimo exigido pelo

proprietario do terreno.”

O desenvolvimento desta simulacao parte de um estudo de massa para a obtencao dos
dados relativos a area e nUmero de unidades possiveis no terreno, considerando o seu
maximo aproveitamento possivel, conforme a Figura 2, mais abaixo. O terreno tem
6.074,08 m2, com frente para duas ruas transversais do Leblon (Almirante Guilhem e Carlos
Gdis), e conta com uma construcao a preservar (casa voltada para a Rua Almirante

Guilhem)™.

Sendo o CA do Leblon de 3,5, a ATE (Area Total Edificavel) correspondente é considerada
para a utilizacao de sete pavimentos (mais cobertura), com aproveitamento de 50% da
area, resultando em 156 apartamentos com area média de aproximadamente 112,00m?2,
com duas vagas na garagem por apartamento, mais 26 coberturas duplex com area média
de aproximadamente 168,00m?2 e 3 vagas de garagem cada. A exigéncia legal de que as
vagas (total de 390 neste caso), por serem mais de 32, sejam todas com acesso direto as
circulacoes, gera a necessidade de uma area de aproximadamente 32,00m? por vaga,

15 0 proprietario do terreno em questdo era a LIGHT S.A., o que facilita nosso estudo, pois se trata de um
proprietario empresarial, sem outra relacdo com o terreno que a de ativo econdmico.

16 Trata-se da antiga sede da Societé Anonyme du Gas, que depois foi adquirida pela Cia. Light.
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devido a forma irregular do terreno e a interferéncia provavel da estrutura dos blocos no

desenvolvimento da garagem.

Figura 2: Situacdo esquematica para aproveitamento maximo. Fonte: SILVA, Gilberto (2009)

Esta hipotese de utilizacao demanda, segundo o estudo de massa realizado, 43.907,18m?2
de Area Construida, para 21.731,71m? de Area Privativa vendavel, sempre considerando
como base a ATE permitida para o terreno, de 21.259,28m2." Para esta hipotese de
utilizacao, o estudo de viabilidade simplificado, considerando o valor médio do metro
quadrado vendido de acordo com o valor pesquisado e tomando como base o custo de

construcao definido, pode ser observado na tabela 2, a seguir.

17 para uma revisdo pormenorizada, ver SILVA, Gilberto (2009).
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Receitas Preco Prego total

[R$ / m?] [R$]
PGV (para 21.731,71 m?) R$ 7.431,81 RS$ 161.505.939,70
Despesas
Total de custos (Dp) Pc+Di+Dc+Dg | RS 80.169.590,21
Resultados
Retorno Bruto (Rb) PGV- Dp RS 81.336.349,49
Remuneragdo do incorporador (Ri) | 37,5% de Rb RS 30.501.131,06
Margem de risco (Mr) 9,375% de Rb | RS 7.625.282,76
Valor do terreno Rb - (Ri + Mr) | RS 43.209.935,67

Tabela 2: Estudo de Viabilidade econdmica para aproveitamento maximo'®. Fonte: elaboracao dos
autores sobre dados basicos de SILVA, Gilberto (2009)

Tem-se como resultado deste estudo o valor do terreno, de cerca de R$43,2 milhoes de
reais, que serve entao como base para qualquer outra possibilidade de aproveitamento do
terreno. Observa-se, no caso em estudo, que ele representa (valor de repercussao) RS
1.988,34 em cada metro quadrado de area privativa vendavel, correspondendo a 26,75% do
preco de cada imovel e do produto global de vendas. Vé-se também que ele corresponde a
mais de 50% de todo o resultado do empreendimento, superando a remuneracao do
incorporador. Ainda assim, este é também o preco minimo que o proprietario, informado

pela possibilidade de aproveitamento de seu terreno, exigira como preco de venda.

2.3 O APROVEITAMENTO REALIZADO

Entretanto, o projeto executado foi bem diferente. Ele teve como partido arquiteténico
principal a criacao de um dos blocos - aquele desenvolvido no trecho do terreno que se
encontra em miolo de quadra - com volumetria condizente com as dos vizinhos imediatos,
prédios antigos e baixos, que fazem parte da APAC do Leblon, embora nao tenha havido
esta exigéncia por parte do 6rgao municipal de tutela do patrimoénio. Nos demais blocos
houve a intencao de se dar mais exclusividade as unidades, projetando-se conjuntos de

circulacoes verticais para cada coluna de apartamentos. Foi também projetado um nimero

18 Ver detalhes na tabela 3, a seguir.
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de vagas além do minimo exigido pela legislacao, resultando em 179 vagas projetadas
(algumas com capacidade para dois carros) para uma necessidade de 164. O nUmero total
de unidades ficou em 81, menos da metade das equivalentes ao aproveitamento maximo,

das quais 10 sao coberturas duplex e 11 se desenvolvem com morfologia similar a de casas.

Figura 3: Situacdo esquematica do aproveitamento realizado. Fonte: SILVA, Gilberto (2009)

Depreende-se do projeto realizado que os incorporadores entenderam que os fatores
“inovacao” e “exclusividade” seriam capazes de atrair novos perfis de compradores para a
area, especialmente com relacao ao seu bloco 3 (a esquerda na figura 3; ver também
Figura 4), em que a configuracao das unidades o torna similar a um conjunto de casas. A
configuracao do terreno permitiu um arranjo espacial diferenciado, com acessos por duas
ruas diferentes, espaco interno para paisagismo etc., situacées incomuns no bairro, em
que o padrao de ocupacao € o de edificacdes nao afastadas das divisas. Além disso, estima-
se que o novo publico-alvo é mais sensivel a apropriacao do casarao histoérico existente no

terreno (como area de uso comum do empreendimento) como elemento capaz de conferir
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distincao aos moradores deste condominio, o que pode ser capitalizado pelo
empreendedor.

Figura 4: Maisons Leblon, bloco 3, ilustracdo. Fonte: www.cyrela.com.br, imagem publicitaria,
acesso em dez de 2008.

2.3.1 SIMULACOES PARA O APROVEITAMENTO REALIZADO

Em um estudo de viabilidade econdmica para um projeto diferenciado como o elaborado
para o “Maisons Leblon”, que nao se baseia na utilizacao integral do potencial construtivo,
o valor do terreno tomado como base € o relativo ao aproveitamento maximo, pois esta é
uma condicao para a realizacdo do negocio com o proprietario do terreno. Outros fatores
podem ser fixados para a viabilidade do negdcio, como vé-se nas figuras 5 e 6.
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SIMULAGAO 1 | | SIMULAGAO 2 |

Obs.: Simulagao de valor de venda necessério panatencao do resultal
liquido em volume financeiro e valor do terreRo € Vt) iguais ao do
aproveitamento maximo

( APROVEITAMENTO MAXIMO | | APROVEITAMENTO REALIZADO |

m? m?
AREA CONSTRUIDA: 43.907,1B AREA CONSTRUIDA: 21.103)9
AREA PRIVATIVA 21.731,71 AREA PRIVATIVA 12.633,5]L
Receitas preco / m2 R$ total Receitas preco / m? R$ tdta
[PGV | R$7.4318] R$ 161.505.939,10 [ PGV [ R$ 9.778[99 R$ 123.542.946,67
Dp Dp
1-Pc R$ 1.021,d8 R$ 44.832.743,35 1-Pc R$ 1.021,08 $ 217548.780,42
2 - Despesas Indiretas 50,0p% R$ 22.416.371,68 2pdlas Indiretas 50,00% R$ 10.774.39p,21
3-Dc (7% PGV) 7,009 R$ 11.305.415|78 3 - Dc (7% PGV) 7,00% R$ 8.648.006,97
4 - Dg (1% PGV) 1,0096 R$ 1.615.059|40 4 - Dg (1% PGV) ,00%4 R$ 1.235.429,57
Total Dp R$ 80.169.590,21 Total Dp R$ 42.206.607,17
Resultados Resultados
5-Rb PGV-Total Dp R$ 81.336.349149 5-Rb PGV-Total D R$ 81.336.349,90
6 -Ri 37,5% de Rb R$ 30.501.131,06 6-Ri 37,5% de Rb R$ 30.501.131,06
7 -Mr - Margem de risco 9,375% de Rb R$ 7.625.282,76 | -Mr7- Margem de risco 9,375% de Rb R$ 7.625.282,77
8-Vt R$ 43.209.935,47 8-Vt R$ 43.209.935,67
[IT (Investimento Total) | Dp +Vt | R$ 123.379.525|87 | IMvestimento Total) | Dp+Vt | R$ 85.416.542|84
[Rp (Retorno Percentual) | (PGV- IT)/IT 30,9017% [Rp (Retorno Percentual) | (PGV- IT)/IT] 44,635p%
[Retorno Liquido (%) | RI/IT | 24,7214% [Rpl (Retorno Liquido %) | RI/IT ] 35,7087%

[Acréscimo necessério no preco de venda / [n? 31,5829%

Tabela 3: Comparando Simulacdes - aproveitamento maximo e aproveitamento realizado. Fonte:
elaboracao dos autores sobre dados basicos de SILVA, Gilberto (2009)

Existe uma grande variedade de formas e critérios de determinacao dos rendimentos de
um empreendimento, podendo este ser representado desde critérios simples, como a
comparacao entre o preco do terreno e o retorno bruto esperado, a critérios mais
sofisticados matematicamente, como a definicao da TIR - Taxa Interna de Retorno, que
permite a comparacao do investimento feito pelo incorporador com outros investimentos
do mercado financeiro. Além disso, o critério principal pode variar para o mesmo

empreendedor, dependendo das circunstancias especificas de cada negocio.

Um primeiro critério a considerar é o da manutencao da Remuneracao do Incorporador
(Ri), em volume financeiro, em relacao a solucao de aproveitamento maximo. Neste caso,
mantida a Margem de Risco (Mr), é também equivalente o Retorno Bruto (Rb). Como o
Produto Global de Vendas é bastante inferior, dada a menor quantidade de area de
construcao, este resultado requer um aumento consideravel do preco unitario de venda, ou

seja, do preco/m? vendavel.
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Observa-se na tabela 3 que enquanto a Simulacao 1, relativa ao aproveitamento maximo, é
feita a partir do método residual, a Simulacao 2, parte exatamente da fixacao de alguns
valores anteriores, como o valor do terreno e a remuneracao do incorporador, para a

definicao do preco de venda necessario para viabilizar a solucao alternativa de projeto.

Dada a grande diferenca encontrada em termos de preco de venda (31,5% de acréscimo),
outros parametros foram aqui agregados para um melhor panorama da situacao. O volume
total de investimento (IT), muito inferior ao da situacao de aproveitamento maximo, leva o
retorno percentual esperado (Rp) e o retorno liquido percentual (Rpl) a patamares muito
superiores aos praticados na utilizacao usual de terrenos no bairro, o que leva a elaborar
outras simulacoes, igualando as taxas de retorno esperado (Simulagcao 3) ou de retorno
liquido (Simulacao 4) as praticadas no caso de aproveitamento maximo, gerando precos
unitarios de venda mais faceis de serem alcancados com as alteracoes propostas, conforme

se pode verificar na tabela 4.

| SIMULACAO 3 | [ SIMULACAO 4 |

Obs.: Simulagdo de valor de venda necessario pamatencdo do retorno
percentual liquidgRi / IT) e Vt iguais ao do aproveitamento maximo

Obs.: Simulagéo de valor de venda necessario pamatencdo do retorno
percentual brut@PGV-IT)/ IT) e Vt iguais ao do aproveitamento maximp

[ APROVEITAMENTO REALIZADO | [ APROVEITAMENTO REALIZADO

m2 m2
AREA CONSTRUIDA: 21.103,91L AREA CONSTRUIDA: 21.103)9
AREA PRIVATIVA 12.633,5] AREA PRIVATIVA 12.633,51L
Receitas preco / m2 R$ total Receitas preco / m2 R$ tota
[PV [ R$ 8.741,7P R$ 110.439.527]143 [ PGV [ R$ 8.864,63 R$911432,6p
Dp Dp
1-Pc R$ 1.021,48 R$ 21.548.780,42 1-Pc R$ 1.021,08 $ 211548.780,42
2 - Despesas Indiretas 50,0p% R$ 10.774.390,21 2pd3as Indiretas 50,00% R$ 10.774.39p,21
3 - Dc (7% PGV) 7,00% R$ 7.730.766(92 3-Dc (7% PGV) ,0094 R$ 7.839.400,29
4 - Dg (1% PGV) 1,009 R$ 1.104.395|27 4-Dg (1% PGV) ,004 R$ 1.119.914,33
Total Dp R$ 41.158.332,43 Total Dp R$ 41.282.485,25
Resultados Resultados
5-Rb PGV-Total Dp R$ 69.281.194]60 5-Rb PGV-Totpl D R$ 70.708.947,44
6 - Ri 28,26% R$ 19.576.146,94 6 - Ri 29,52% R$ 20.870.047,95
7 -Mr - Margem de risco 9,375% de Rb R$ 6.495.111,99 | -Mr7- Margem de risco 9,375% de Rb R$ 6.628.96[3,82
8 -Vt R$ 43.209.935,67 8-Vt R$ 43.209.935,67

[IT (Investimento Total) | Dp+Vt | R$ 84.368.268|50 |  Ifyestimento Total) Dp+Vt | R$ 84.492.420]92
[Rp (Retorno Percentual) | (PGV- IT/T] 30,9017% [Rp (Retorno Percentual) | (PGV- IMNT] 32,546[1%
[Rpl (Retorno Liquido %) | Ri/IT | 23,2032% | Rpl (Retornmmuido %) | Ri/ IT [ 24,7005%
[ Acréscimo necessario no preco de venda /|m? 17,6267% [ Acréscimo necessario no preco de venda /Jm? 19,2796%

Tabela 4: Simulagdes alternativas -manutencao de retornos percentuais. Fonte: elaboracao dos
autores sobre dados de SILVA, Gilberto (2009)
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Nas alternativas projetadas na tabela 4, a remuneracao do incorporador (Ri) nao € fixa
como nas situacdes anteriores, variando entre 28,26% (Simulacao 3) e 29,52% (Simulacao 4)
do retorno bruto (Rb), ou seja, aquém da situacao média anterior, de 37,5% do Rb, porém
sao mantidos, respectivamente, o retorno percentual e o retorno percentual liquido em
relacado a situacao de aproveitamento maximo. Vale notar que, em todas as alternativas
para o aproveitamento realizado, o peso do terreno representa mais de 50% do
investimento total (IT), sendo seu valor de repercussao de mais de RS 3mil para cada
metro quadrado de area privativa vendavel, representando até 39% do preco de cada

imovel e do produto global de vendas.

A realizacao do empreendimento e os calculos estimativos apresentados permitem, assim,
estimar que um acréscimo no preco de venda dos imoveis entre 17, 5% e 19,5%, em média,
nao tenha representado uma dificuldade para a absorcao deste sobre preco por

compradores que, ao adquirir uma unidade no “Maisons Leblon”, tera comprado, acima de

tudo, exclusividade™.

3. MENOS PODE SER MAIS: RELACOES ENTRE O APROVEITAMENTO OTIMO E O APROVEITAMENTO

MAXIMO

Para entender como se relacionam o aproveitamento 6timo e o aproveitamento maximo,
pode-se imaginar uma situacao em que nao haja limite legal para a ocupac¢ao da terra, ou
seja, em que o aproveitamento maximo seja dado apenas pelas condicées do
empreendimento (terreno e construcao), para observar que ainda assim outros limites
econdmicos fazem com que a partir de determinado patamar esta ocupacao deixe de se
tornar rentavel para o incorporador. Estes limites podem ser criados por varias questoes
técnicas, como: os custos progressivos de construcao em altura, ou por aspectos de
seguranca, que podem tornar necessarios novos itens como mais elevadores, para-raios,

rede de sprinklers e outros que acrescem os custos da obra, ou ainda por aspectos

19 A propaganda imobilidria do negécio, efetivamente, referia-se a oportunidade (nica de comprar as Ultimas
casas no coracao do Leblon.
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comerciais, relacionados a percepcao da diminuicao da qualidade do produto em
associacao a maiores densidades construtivas, ou mesmo pela saturacao do mercado para
determinado produto. Nesses casos, o empreendedor buscaria o aproveitamento 6timo em

lugar do aproveitamento maximo.

Como estas questdes estao associadas direta ou indiretamente a um aumento de potencial
construtivo, aparentemente, como é observado por Jorgensen (2008), o aproveitamento
otimo se daria usualmente em um patamar superior ao do aproveitamento maximo segundo
a legislacao urbanistica vigente. O corolario desta situacao € o entendimento de que a

legislacao urbanistica funcionaria como empecilho ao aproveitamento étimo.

Na verdade, porém, como evidenciado no caso do empreendimento “Maisons Leblon”, o
aproveitamento 6timo pode ocorrer em patamar bastante inferior ao do aproveitamento
maximo, através de estratégias, por parte do incorporador imobiliario, para obtencao de
sobre lucros, as quais podem passar por esforcos para a superacao de diversos quesitos da
legislacao urbanistica, ou sao voltadas as possibilidades de agregar valores simbélicos ao
produto ou ao lugar. Assim, pode-se dizer que o aproveitamento étimo pode ser tanto
superior como inferior ao aproveitamento maximo, ficando claro, entretanto, que em
qualquer caso o aproveitamento maximo permanece como critério essencial na montagem
do negdcio imobiliario, porque suas condicoes permanecem como definidoras do preco

minimo exigivel pelo terreno por parte de seu proprietario.

A avaliacao do bairro do Leblon mostra que a realizacao de empreendimento com
aproveitamento 6timo inferior ao aproveitamento maximo ainda é mais a excecao do que a
regra. Outras ocorréncias de casos semelhantes?®, porém, permitem formular a hipétese de
que existiria uma tendéncia para este tipo de empreendimento em bairros nobres e

consolidados da cidade.

Neste tipo de empreendimento, algumas condicdes para que o aproveitamento 6timo seja
inferior ao aproveitamento maximo definido pela legislacao urbanistica podem ser
identificadas. Em primeiro lugar, a possibilidade de alterar o perfil da demanda

consolidada para o local do empreendimento, de modo a permitir um aumento do preco

20550 exemplos os empreendimentos “Le Parc”, na Barra da Tijuca, “Les Palais”, em Botafogo (ambos da RJZ-
Cyrela), Parque Laranjeiras (Rossi Construtora). Para mais detalhes, ver SILVA, Gilberto, 2009.
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unitario que compense a perda de volume construtivo. Em segundo lugar, que o valor do
terreno, segundo o seu aproveitamento maximo, possa ser pago ao seu proprietario. Em
terceiro lugar, que o resultado economico liquido, ou seja, apds o pagamento nao sé das
despesas, mas também do terreno, seja pelo menos equivalente ao possivel de ser obtido

com o aproveitamento maximo do terreno.

Outros elementos parecem estar associados a realizacao destes empreendimentos, tais
como a escassez relativa de terrenos disponiveis na localizacao pretendida, a presenca de
terrenos maiores ou com formatos diferenciados, a presenca de elementos arquitetonicos
historicos a preservar nesses terrenos e, ainda, a possibilidade de alcancar um publico-alvo
que valorize tanto uma menor densidade relativa, assim como a presenca de elementos

que venham a conferir distincao e exclusividade a sua residéncia.

4. CONCLUSAO

Ao indagar as relacbes entre o aproveitamento maximo dos terrenos urbanos, definido pela
legislacao urbanistica vigente, e seu aproveitamento 6timo, orientado pela atividade
econdmica da incorporacao imobiliaria, o estudo realizado buscou contribuir para um
melhor entendimento de elementos centrais da dinamica imobiliaria, a qual tem em seu
setor de ponta as manifestacoes que funcionam como referéncias ao funcionamento do

mercado e ao comportamento de seus agentes.

A relevancia de uma melhor compreensao desses processos pode ser imediatamente
associada a dois temas relacionados a legislacao urbanistica: o tema da morfologia urbana,
e as questoes relativas as politicas de recuperacao de parcelas das mais-valias fundiarias
urbanas. No Rio de Janeiro, e em especial no bairro do Leblon, o caso estudado foge a
regra mais geral que impoe uma morfologia bastante similar a grande parte das
edificacbes. Essa similaridade é dada pela uniformidade dos elementos que condicionam os

projetos, orientados pela realizacido do aproveitamento maximo dos terrenos?', colocando

2L A legislacdo urbanistica carioca é sabidamente “engessadora” dos projetos, pois conjuga aproveitamentos
urbanisticos, taxas de ocupacado e gabaritos ou altura maxima das edificacoes, excluindo na maior parte dos
casos a possibilidade da realizacao de volumetrias diferenciadas.
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em questao a adequacao da legislacao urbanistica definida para este e outros bairros da

cidade.

Quanto a recuperacao da valorizacdo advinda da utilizacao de intensidades construtivas

superiores a um patamar basico, como ja ocorre em muitas cidades brasileiras??, surge a
questao de como cobrar pela valorizacao realizada, se o patamar construtivo nao
ultrapassar o coeficiente basico de construcao definido para a area. No caso do projeto
“Maisons Leblon”, a construcao realizada equivale a um indice construtivo de apenas 2,03
(dos 3,50 autorizados), o que provavelmente elimina ou reduz em muito a possibilidade de

recuperacao de mais-valias fundiarias decorrentes de uma maior intensidade construtiva.

Estas sao, sem sombra de divida, questdes que merecem aprofundamento, através de

novos estudos envolvendo o aproveitamento dos terrenos urbanos.
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