
valores em R$ mil do mês base

i compra do terreno e despesas correlatas (10.000)          

ii projetos, planejamento e estruturação do empreendimento (2.160)            

iii construção do empreendimento (COP) (18.000)          

iv preparo da comercialização (840)               

entrada (v + viii) 0 5.922             

repasse (vi + ix) 36.078           

contas de pp&m no ciclo das vendas (vii + x) (1.470)            

xi contas de corretagem | 4,5% do preço de venda | pagas contra a entrada (1.890)            

xii contas de impostos | 4,0% da receita de vendas | pagas na curva da receita (1.680)            

resultado do empreendimento 5.960             

receita de vendas

| 6 - 18 |

| 6 - 18 |

datas e prazos

(meses)

1

| 2 - 5 |

| 6 - 17 |

| 3 - 6 |

19

 valores caem em 
moeda da base

parte dos recursos 
financiados são 
usados para pagar 
os juros

Cenário referencial 
e Orçamento

valores em R$ mil  da base, pelo Ipca

financiamento à produção ~= 80% COP | R$ mil nominal do mês 6 14.600          

liberações na curva de custeio, defasadas de 1 mês | R$ mil nominal do mês 6

liberações em R$ nominais, para a expectativa de inflação de 3,5% ano

saldo devedor em R$ nominais,ajustado mensalmente pela TR (taxa referencial de juros) de 2,5% ano

juros pagos mensalmente em R$ nominais, à taxa equivalente de 12,0% ano

pagamento do saldo devedor contra os repasses

| 7 - 18 |

19



R$mil

da base

mês

ref

saldo 

devedor

juros 

mensais

pagamento 

do saldo 

devedor

 deflator= 

4,20% ano 

TOTAL 100,00% 14.600           (801)               (14.779)          (980)               (662)               

1 0,00% -                     -                     -                     -                     1,003434       

2 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,006881       

3 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,010339       

4 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,013808       

5 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,017290       

6 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,020784       

7 4,00% 584                584                -                     -                     584                570                1,024290       

8 4,00% 584                1.170             (6)                   -                     578                562                1,027808       

9 4,00% 584                1.757             (12)                 -                     572                554                1,031337       

10 8,33% 1.216             2.977             (17)                 -                     1.199             1.158             1,034879       

11 8,33% 1.216             4.200             (29)                 -                     1.187             1.143             1,038434       

12 8,33% 1.216             5.425             (40)                 -                     1.176             1.128             1,042000       

13 12,33% 1.800             7.237             (52)                 -                     1.748             1.671             1,045579       

14 12,33% 1.800             9.052             (69)                 -                     1.731             1.649             1,049170       

15 12,33% 1.800             10.871           (87)                 -                     1.713             1.627             1,052773       

16 8,67% 1.265             12.159           (104)               -                     1.161             1.099             1,056388       

17 8,67% 1.265             13.450           (116)               -                     1.149             1.083             1,060016       

18 8,67% 1.270             14.748           (128)               -                     1.142             1.073             1,063657       

19 0,00% -                     14.779           (141)               (14.779)          (14.920)          (13.979)          1,067310       

liberações do

financiamento

fluxo do 

financiamento

 valores em R$ nominais do mês do contrato | mês 6 |

 liberações defasadas 
de um mês da curva de 
produção

Financiamento
à Produção



R$mil

da base

mês

ref

saldo 

devedor

juros 

mensais

pagamento 

do saldo 

devedor

 deflator= 

4,20% ano 

TOTAL 100,00% 14.600           (801)               (14.779)          (980)               (662)               

1 0,00% -                     -                     -                     -                     1,003434       

2 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,006881       

3 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,010339       

4 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,013808       

5 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,017290       

6 0,00% -                     -                     -                     -                     -                     -                     1,020784       

7 4,00% 584                584                -                     -                     584                570                1,024290       

8 4,00% 584                1.170             (6)                   -                     578                562                1,027808       

9 4,00% 584                1.757             (12)                 -                     572                554                1,031337       

10 8,33% 1.216             2.977             (17)                 -                     1.199             1.158             1,034879       

11 8,33% 1.216             4.200             (29)                 -                     1.187             1.143             1,038434       

12 8,33% 1.216             5.425             (40)                 -                     1.176             1.128             1,042000       

13 12,33% 1.800             7.237             (52)                 -                     1.748             1.671             1,045579       

14 12,33% 1.800             9.052             (69)                 -                     1.731             1.649             1,049170       

15 12,33% 1.800             10.871           (87)                 -                     1.713             1.627             1,052773       

16 8,67% 1.265             12.159           (104)               -                     1.161             1.099             1,056388       

17 8,67% 1.265             13.450           (116)               -                     1.149             1.083             1,060016       

18 8,67% 1.270             14.748           (128)               -                     1.142             1.073             1,063657       

19 0,00% -                     14.779           (141)               (14.779)          (14.920)          (13.979)          1,067310       

liberações do

financiamento

fluxo do 

financiamento

 valores em R$ nominais do mês do contrato | mês 6 |

 saldo devedor ajustado somente a 
TR (não sofre ajuste inflacionário)

pagamento de juros durante a 
produção

pagamento do saldo devedor 
contra os repasses, no mês 19

Financiamento
à Produção



R$mil

da base

mês saldo 

devedor

juros 

mensais

pagamento 

do saldo 

devedor

 deflator= 

3,50% ano 

TOTAL 100,00% 14.600          (801)              (14.779)         (980)              (713)              

1 0,00% -                   -                   -                   -                   1,002871       

2 0,00% -                   -                   -                   -                   -                   -                   1,005750       

3 0,00% -                   -                   -                   -                   -                   -                   1,008637       

4 0,00% -                   -                   -                   -                   -                   -                   1,011533       

5 0,00% -                   -                   -                   -                   -                   -                   1,014437       

6 0,00% -                   -                   -                   -                   -                   -                   1,017349       

7 4,00% 584               584               -                   -                   584               572               1,020270       

8 4,00% 584               1.170            (6)                 -                   578               564               1,023199       

9 4,00% 584               1.757            (12)               -                   572               557               1,026137       

10 8,33% 1.216            2.977            (17)               -                   1.199            1.165            1,029083       

11 8,33% 1.216            4.200            (29)               -                   1.187            1.150            1,032037       

12 8,33% 1.216            5.425            (40)               -                   1.176            1.136            1,035000       

13 12,33% 1.800            7.237            (52)               -                   1.748            1.684            1,037971       

14 12,33% 1.800            9.052            (69)               -                   1.731            1.662            1,040951       

15 12,33% 1.800            10.871          (87)               -                   1.713            1.640            1,043940       

16 8,67% 1.265            12.159          (104)              -                   1.161            1.108            1,046937       

17 8,67% 1.265            13.450          (116)              -                   1.149            1.094            1,049942       

18 8,67% 1.270            14.748          (128)              -                   1.142            1.084            1,052957       

19 0,00% -                   14.779          (141)              (14.779)         (14.920)         (14.129)         1,055980       

liberações do

financiamento

fluxo do 

financiamento

 valores em R$ nominais do mês do contrato | mês 6 |

Financiamento
à Produção



mês

movimento 

mensal

fluxo de 

caixa

TOTAL          (30.160)           36.120               (713) 5.247            16.438          (21.685)         24,5% ano 21,3% ano

100,00% 17,40% 54,50% IPronto a CDI

1 (10.000)         -                   -                   (10.000)         (10.000)         10.000          -                   10.000          (16.255)         

2 (540)              -                   -                   (540)              (10.540)         540               -                   540               -                   

3 (540)              (210)              -                   (750)              (11.290)         750               -                   750               -                   

4 (540)              (210)              -                   (750)              (12.040)         750               -                   750               -                   

5 (540)              (210)              -                   (750)              (12.790)         750               -                   750               -                   

6 (720)              305               -                   (415)              (13.205)         415               -                   415               -                   

7 (720)              515               572               367               (12.838)         -                   -                   -                   -                   

8 (720)              515               564               359               (12.479)         -                   -                   -                   -                   

9 (1.500)           523               557               (420)              (12.899)         -                   -                   -                   -                   

10 (1.500)           -                   1.165            (335)              (13.234)         29                -                   29                -                   

11 (1.500)           -                   1.150            (350)              (13.584)         350               -                   350               -                   

12 (2.220)           -                   1.136            (1.084)           (14.668)         1.084            -                   1.084            -                   

13 (2.220)           -                   1.684            (536)              (15.204)         536               -                   536               -                   

14 (2.220)           -                   1.662            (558)              (15.762)         558               -                   558               -                   

15 (1.560)           54                1.640            134               (15.628)         -                   -                   -                   -                   

16 (1.560)           54                1.108            (398)              (16.026)         264               -                   264               -                   

17 (1.560)           54                1.094            (412)              (16.438)         412               -                   412               -                   

18 -                   90                1.084            1.174            (15.264)         -                   (1.174)           (1.174)           1.174            

19 -                   34.640          (14.129)         20.511          5.247            -                   (20.511)         (20.511)         20.511          

contas da 

implantação

fluxo das 

vendas 

depois de 

impostos

fluxo IR

para TIR

fluxo

para TRR

na 

Companhia 

posições

virtuais de caixa
investi-mento 

exigido

retorno

para o SGI

financia-

mento à 

produção

 investimento 
em todo ciclo 
de produção

 retorno concentrado
no repasse

 financiamento consome
713 do resultado

 cai ou sobe a TIR ?

Fluxo de Caixa do Empreendimento
Considerando Financiamento à Produção

valores em R$ mil  da base, pelo Ipca



mês

movimento 

mensal

fluxo de 

caixa

TOTAL          (30.160)           36.120               (713) 5.247            16.438          (21.685)         24,5% ano 21,3% ano

100,00% 17,40% 54,50% IPronto a CDI

1 (10.000)         -                   -                   (10.000)         (10.000)         10.000          -                   10.000          (16.255)         

2 (540)              -                   -                   (540)              (10.540)         540               -                   540               -                   

3 (540)              (210)              -                   (750)              (11.290)         750               -                   750               -                   

4 (540)              (210)              -                   (750)              (12.040)         750               -                   750               -                   

5 (540)              (210)              -                   (750)              (12.790)         750               -                   750               -                   

6 (720)              305               -                   (415)              (13.205)         415               -                   415               -                   

7 (720)              515               572               367               (12.838)         -                   -                   -                   -                   

8 (720)              515               564               359               (12.479)         -                   -                   -                   -                   

9 (1.500)           523               557               (420)              (12.899)         -                   -                   -                   -                   

10 (1.500)           -                   1.165            (335)              (13.234)         29                -                   29                -                   

11 (1.500)           -                   1.150            (350)              (13.584)         350               -                   350               -                   

12 (2.220)           -                   1.136            (1.084)           (14.668)         1.084            -                   1.084            -                   

13 (2.220)           -                   1.684            (536)              (15.204)         536               -                   536               -                   

14 (2.220)           -                   1.662            (558)              (15.762)         558               -                   558               -                   

15 (1.560)           54                1.640            134               (15.628)         -                   -                   -                   -                   

16 (1.560)           54                1.108            (398)              (16.026)         264               -                   264               -                   

17 (1.560)           54                1.094            (412)              (16.438)         412               -                   412               -                   

18 -                   90                1.084            1.174            (15.264)         -                   (1.174)           (1.174)           1.174            

19 -                   34.640          (14.129)         20.511          5.247            -                   (20.511)         (20.511)         20.511          

contas da 

implantação

fluxo das 

vendas 

depois de 

impostos

fluxo IR

para TIR

fluxo

para TRR

na 

Companhia 

posições

virtuais de caixa
investi-mento 

exigido

retorno

para o SGI

financia-

mento à 

produção

 equivalente, 
anual, acima do 
Ipca, depois de 
impostos

TIR da 
Companhia 
tomando 
financiamento é 
maior do que a 
TIR do 
empreendimento

Fluxo de Caixa do Empreendimento
Considerando Financiamento à Produção

valores em R$ mil  da base, pelo Ipca


