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Entrega: dia 12 de julho
Este exercício (que não requer a montagem de fluxos de caixa para ser feito) retoma o caso apresentado nos exercícios anteriores, buscando desta vez explorar os recursos da planilha eletrônica para simular novas possibilidades de análise:

a)  o investimento em imóveis para aluguel;
b)  o efeito de políticas públicas (monetária e fiscal) sobre o mercado habitacional
1)  Como incorporador, o “nosso homem do dinheiro”, Sr. Beres Borizovsky acompanha com atenção as notícias econômicas e políticas que podem influir nos seus negócios. Soube que o Governo Federal estuda um novo plano de habitação que privilegiaria a locação de imóveis (é uma estratégia também de mobilização de recursos privados para a habitação). Pediu-lhe que o ajudasse a analisar a viabilidade de alugar os imóveis ao invés de pô-los a venda. 

Determinar o valor mínimo de aluguel mensal que deveria cobrar e compare-o com os valores médios praticados no mercado e publicados no jornal. Discuta a viabilidade do investimento proposto, sugerindo, se possível, alternativas sabendo que:

a)  a taxa de juros correspondente ao investimento de menor risco de mercado é 4,5 % ao ano;

b)  que o imóvel recolhe mensalmente aos cofres do tesouro municipal o Imposto Predial e Territorial Urbano – IPTU, que é calculado como sendo igual a 1 % do valor venal do imóvel. Assumir para fins desse exercício que esse valor corresponda a 80 % do valor de mercado do imóvel e que seja rateado em 12 parcelas mensais;

c)  que o Sr. Beres Borizovsky recolhe à Receita Federal 27.5 % do valor do aluguel como imposto de renda;

d)  que a taxa de vacância média na região seja de 20 %;

e)  que o pagamento de encargos de manutenção e condomínio e IPTU sejam de responsabilidade do inquilino, enquanto o apartamento estiver alugado.
f)  que o valor do condomínio seja equivalente a 4 vezes o valor mensal do IPTU.

Dica: 

Bom capitalista que é, desde que emigrou dos Bálcãs para o Brasil, ao Sr. Beres Borizovsky interessa a alternativa que lhe dê maior rentabilidade: a receita líquida (pagamento menos as despesas) de alugueres deverá ser no mínimo igual ao que ele obteria se aplicasse em títulos do governo, o dinheiro obtido na venda dos imóveis.

2)  Suponha que o Sr. Beres Borizovsky tenha feito o empreendimento do prédio de apartamentos. Comparar o valor do IPTU pago pela propriedade antes e depois da incorporação. (Este resultado permite compreender em boa parte o interesse fiscal que a Prefeitura tem com as incorporações imobiliárias)

3)  Um instrumento de política econômica utilizada pelo governo é o do controle das taxas de juros (política monetária). No momento, a política tem sido elevar os juros para estimular a poupança em detrimento do consumo – que é tido como fator inflacionário. Qual seria o efeito sobre o valor dos aluguéis se os juros da aplicação caíssem de 4,5 % ao ano para 2,25 %? E se, ao contrário, subissem para 9 % ao ano? Interprete os resultados.

4)  Pensando em baratear os aluguéis residenciais, os governos federal e municipal se puseram de acordo e decidiram diminuir as alíquotas dos impostos incidentes na locação: a do IPTU, seria reduzida para 0,6% do valor venal do imóvel; e o IR reduzido para 12 % da receita líquida do imóvel. Qual seria o efeito destes duas medidas se a redução do imposto for integralmente repassada para o valor do aluguel (o que, diga-se de passagem, não é normalmente o caso)? 
5)  É sempre interessante estudar um negócio imobiliário sob o ponto de vista da demanda a ser atendida, e suas possibilidades de compra de um imóvel ao invés de alugá-lo. Verifique no simulador da Caixa Econômica Federal (http://www.caixa.gov.br/novo_habitacao/) qual a prestação a ser paga pelo comprador dos apartamentos, considerando uma entrada de 30% do valor de venda. Em seguida compare o valor obtido com os valores dos alugueres praticados, com ou sem subsídios. Comente.
