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RESUMO

O objetivo deste artigo é analisar a oportunidade de imobilizagédo de imdveis corporativos, considerando as
expectativas das corporagdes usuarias dos imdveis. Para isto, optou-se pela realizagdo de estudo de caso
com uma microempresa do ramo de tecnologia de informacédo aplicada a construcéo civil. Assim, foram
avaliadas as oportunidades e as alternativas: compra do imdvel, a locacdo de curto prazo, a locagdo de
longo prazo e o built-to-suit. O método de tomada de deciséo utilizado foi o da analise hierarquica, pois
esta contempla critérios de decisdo qualitativos e quantitativos relevantes a escolha entre as diferentes
alternativas. O resultado final da analise é a recomendagdo da alternativa de escolha, que melhor atende
aos critérios priorizados pelas partes interessadas.

Palavras-chave: imobilizacdo; desmobilizacdo; iméveis corporativos; analise hierarquica.

ABSTRACT

The purpose of this article is the analysis of immobilizing opportunity to corporate real estate, taking into
account the expectations of users of real estate corporations. For this, we chose the case study with a micro
branch of information technology applied to construction. Thus, the purchase opportunities and
alternatives were evaluated: a short-term lease, long-term lease and built-to-suit. The method of decision-
making was hierarchical analysis; it contemplates decision criteria, qualitative and quantitative, relevant to
the choice between the alternatives. The result of the analysis is to provide a recommendation of choice
alternatives, starting from the one that best meets the criteria prioritized by stakeholders.

Keywords: immobilization; demobilization; real estate; analytic hierarchy process.

RESUMEN

El proposito de este articulo es analizar la posibilidad de inmovilizacién de inmuebles corporativos,
teniendo en cuenta las expectativas de los usuarios corporativos de los inmuebles. Para ello, optamos por
realizar el estudio de caso con una micro empresa en el sector de tecnologias de la informacion la
construccion civil. Por lo tanto, fueron evalldas las oportunidades y las alternativas: compra de bienes
inmuebles, alquiler de corto plazo, alquiler de largo plazo y la construccion a la medida. El método de
toma de decisiones utilizado fue de analisis jerarquico, ya que esta incluye criterios de decision cualitativa
y cuantitativa relevantes para la eleccién entre las distintas alternativas. El resultado final del analisis es la
recomendacion de la alternativa de eleccidn, que mejor atienda principales por las partes interesadas.
Palabras clave: inmovilizacion; la desmovilizacidn; inmuebles corporativos; analisis jerarquico.
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1. INTRODUCAO

Segundo Gregorio (2010), a expansdo dos negdcios das corporagdes nas primeiras décadas do século
XX (pbs-Revolucdo Industrial), promoveu o surgimento da necessidade por espacos corporativos. Nos
anos 60, muitas organizacdes focavam suas atividades de real estate! para a construcio de novos
imoveis para sua propria utilizacdo. Como o foco das corporagdes era fomentar o proprio crescimento,
a aquisicdo ou construcdo de novos imdveis passaram a estar entre suas atividades principais,
recebendo assim uma importante quantidade de recursos. Desta forma, a demanda por espacos
alugados teve um grande crescimento e impulsionaram o profissionalismo dos mercados de real estate.
Anterior a qualquer decisdo em relacdo a venda, compra ou desmobilizacdo patrimonial dos imoveis de
uma corporacdo, é indispensavel o conhecimento da importéncia relativa do real estate para a operagdo
como ativo que impacta nos aspectos financeiros, de mercado e organizacionais das corporacgdes
(O’MARA, 2000). Conforme Pottinger et al. (2002), o nivel de flexibilidade e os tipos de espa¢os para
uma mesma corporacdo ndo sao uniformes. Assim, para cada espaco utilizado na operagdo, as
necessidades estratégicas e operacionais interferem na decisdo pela imobilizacdo, ou ndo, no real estate
corporativo.

Em pesquisa realizada por Jones Lang La Salle?, foram contatadas informacdes relevantes sobre a
tendéncia em relacdo ao investimento em imdveis corporativos. No ano da publicacdo desta pesquisa
(2005), apenas 15% das corporacOes respondentes eram proprietarias de mais de 50% dos espacos
usados nem suas operacdes e 43% nao eram proprietarias de nenhum dos ativos imobiliarios.
Observou-se também, que as empresas que possuiam entre 10% a 50% dos espagos corporativos
apontavam interesse em reduzir seus ativos imobiliarios, conforme mostra na Figura 1
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Figura 1. Porcentagens das corporacdes em relacdo as porcentagens de propriedade dos espacos
corporativos. Fonte: Jones Lang La Salle, 2005.
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! Segundo o Nucleo de Real Estate (NRE) da Escola Politécnica da USP, Real estate é o setor dos produtos e
empreendimentos imobiliarios.
2 A Jones Lang La Salle é uma empresa que oferece servicos imobiliarios profissionais e gestdo de investimento
imobiliérios para investidores, proprietarios e locatarios. Atualmente possui uma receita bruta estimada em US$ 6,0 bilhdes
e com a atuacdo em 80 paises.
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Outra pesquisa, realizada em 2013 pelo mesmo autor, indica que 66% dos executivos responsaveis pela
gestdo imobiliaria de empresas pesquisadas no Brasil estavam concentrados em expandir suas carteiras
nos proximos trés anos. Ao mesmo tempo, 15% das empresas internacionais terceirizam todas as
atividades relacionadas a seus portfélios imobiliarios enquanto que, apenas 6% das empresas nacionais
o faziam.

Atualmente, as empresas brasileiras estdo reorganizando suas estruturas de capital, saindo da posicéo
de proprietérias de seus imoveis para locatarias de espacos fisicos, evitando que as corporagoes
imobilizem seu capital em ativos imobiliarios e investindo apenas em sua atividade de negocio
(GREGORIO, 2010).

Nas corporacdes brasileiras, hd uma tendéncia de desmobilizacdo dos ativos imobiliarios e uma maior
resisténcia a imobilizacdo de ativos na aquisi¢do de novos imoveis, o que torna relevante a investigaco
do tema. Cabe ressaltar de que o Brasil apresenta peculiaridades com relacdo as formas de transagdes
de contratos, garantias necessarias, riscos envolvidos, entre outras. Essas particularidades tém impacto
sobre aspectos qualitativos e quantitativos relativos a escolha das alternativas de mobilizar ou ndo no
real estate corporativo.

O objetivo deste artigo é analisar as oportunidades de imobilizacdo e desmobilizacdo de imdveis
corporativos, considerando as expectativas das corporagdes usuérias dos imdveis. Para isto, optou-se
pelo estudo de caso com uma microempresa do ramo de tecnologia de informacdo aplicada a
construgdo civil incubada na Universidade Federal do Parand, que possui grande potencial de
ampliacdo de negocio. Foram avaliadas as oportunidades de imobiliza¢do do ativo - comprar o imovel
(SP) ou né&o, sendo as alternativas de ndo imobilizagdo: a locacdo simples de curto prazo (LCP), a
locagdo simples de longo prazo (LLP) e o built-to-suit® (BTS).

2. METODOLOGIA

O método de tomada de decisdo utilizado neste trabalho é o da analise hierarquica, que contempla
critérios de decisdo qualitativos e quantitativos relevantes a escolha entre as alternativas das quais, cada
uma atende de maneira indiferente aos atributos e critérios necessarios para a escolha da alternativa
mais apropriada. E, é o0 que garante o alinhamento do recurso real estate com as necessidades
operacionais e 0s objetivos estratégicos das corporagoes.

De acordo com Medeiros (2014) a andlise hierarquica de processos converte os critérios avaliados em
valores numericos que podem ser processados e comparados sobre toda a extensdo do problema. Este
método € mais Util para equipes envolvidas em problemas complexos, que necessitam a comparagdo
entre alternativas e cuja resolucéo tera repercussao de longo-prazo (BHUSHAN & RALI, 2004).

Os critérios qualitativos ndo mensuraveis visam o atendimento das necessidades operacionais durante o
uso dos espacos corporativos, enquanto 0s quantitativos resultam indicadores que auxiliam a decisédo
pelo ponto de vista econdmico-financeiro, relevantes para o atendimento das estratégias de
investimentos e politicas da corporagéo.

A utilizagdo desta técnica avalia para cada caso a alternativa mais adequada para acomodacdo das
atividades operacionais da corporacao, considerando os diferentes espacos corporativos utilizados, em
fungdo das necessidades operacionais e estratégicas de cada corporacéo.

O resultado final da analise € a recomendacdo de uma hierarquia entre as diferentes alternativas de
escolha, partindo daguela que melhor atende aos critérios priorizados pelas partes interessadas,
conforme exemplificado pela Figura 2.

3 A operacdo de Built-to-Suit (BTS) engloba a construcdo de imével feito sob encomenda para uso especifico de certa
corporacdo (futura locatéaria do imdvel), em conjunto com um contrato de locagdo de longo prazo. O empreendedor concebe
o imovel com as especificacbes técnicas e de localizacdo para atender as necessidades da corporacdo, que fica como
locatéria, se comprometendo a honrar com os aluguéis firmados no contrato de longo prazo (GREGORIO, 2010).
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Contextualizagdo Tomada de decisao —
N escolha da alternativa —
Corporagio . .
Decisdo — Situacgao . sustefltada pelyas
Decisor Problema N . mforma(;oe§ extraidas do
@ Continuar no metodo
imovel
X
N
SLB
Desmobilizar Continuar Sp
Patrimonial Imobiliaria Proprietario
Usuario do
meétodo S

LCP

Planejador
Novas necessidades por Imobilizar ou
espagos corporativos nao LLP
BTS
Método para analise da oportunidade
de imobilizagao Alternativas
AMBIENTE ENTRADAS PROCESSO DE ANALISE SAIDAS
Figura 2. Objetivo do Artigo. Fonte: Adaptado pelo autor (Gregério, 2010).
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2.1  Metodologia para a configuracdo do método

Gregorio (2010) estabelece que as referéncias qualitativas, somadas as referéncias quantitativas estruturadas em uma ferramenta de apoio a
deciséo, configuram o MAOI (Método para Analise da Oportunidade de Imobilizacdo de Imdveis Corporativos), demonstrado com a Figura 3.
Este método permite a ponderagdo entre critérios qualitativos, relacionados ao uso do espago e quantitativos, relacionado as estratégias de
investimento e politicas das corporacgdes, na escolha da solucdo mais adequada, em razdo dos objetivos estratégicos e das necessidades
operacionais de cada corporagao.

HIERARQUIZACAO DAS
ALTERNATIVAS Ponderagao das alternati
ENTENDIMENTO DO Mecanismos Atuais ar(:i:atzlrgiﬁé;; ?nf;g?ze‘;a;g ALTERRATIVAS
CONTEXTO E '
Ponderagao X Priorizagao
SP_ provriedade | — Refeﬁngias Refer'énc.ias Matriz X Matriz y
Portfolio de Real Estate Imobilizar prop Qualitativas Quantitativas
SP —a prazo
Dados dos imoveis ou N Planejador
imovel em analise
Ni BTS build to suit Resultado da AHP
Tipo de Proprio © LLP locagao LP ; T ;
Imobilizar N ; Hierarquizagdo das alternativas
espago : LCP Locagio CP Ponderacao das alternativas
corporativo | [erceiros para cada critério (matrizes X)
Por tipo de espago corporativo
Critérios de Decisao Referéncias Qualitativas ou por imovel
Dados da Corporacao
[’ Contexto Macroeconomico Referéncias Quantitativas
Indicadores e Parametros: realidade brasileira; fatores — N dades O .. o
ROE, Indices do Balango, influenciadores ecessidades Lperacionais Refe;enfnasf o
WACC, Aliquota de - - Estratégias e Politicas Qua ltativas Qufir}tl'tatwas -
impostos, outros Critérios Critérios Corporativas Alternativa e critérios de decisao
’ : qualitativos quantitativos P estruturados na ferramenta AHP
para a decisdo | para a decisao B (apoio de decisdo)

Figura 3. Rotinas do Método para Analise da Oportunidade de Imobilizagdo em Imdveis Corporativos (MAOI). Fonte: Adaptado pelo autor
(Gregorio, 2010).
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A decisdo pela imobilizagdo, ou ndo, no real estate corporativo, resulta de um processo de analise de
multicritérios. O presente artigo utilizou a ferramenta de apoio a decisdo conhecida como Processo de
Anélise Hierarquica, na qual cada critério fornece alternativas que séo escolhidas de acordo com as
estratégias de cada empresa.

2.2 Analise Quantitativa — Critérios de decisdo mensuraveis
A andlise quantitativa fornece indicadores relevantes a deciséo pela imobiliza¢do ou ndo no real estate
corporativo. Cada corporacdo possui uma estratégia a imobilizacdo de recursos financeiros. Segundo
Gregorio (2010), devem ser realizadas as seguintes analises:
i.  Perdas e ganhos de oportunidades no negocio principal;
ii.  Impactos nos indices financeiros da corporacdo, como indice de liquidez e endividamento;
iii.  Reducéo dos impactos tributarios, na escolha por cada uma das alternativas.

2.3 Analise Qualitativa — Priorizacédo dos critérios por parte das partes interessadas

A ferramenta utilizada para estruturar as referéncias qualitativas e quantitativas dos MAOI é o Processo
de Analise Hierarquica (AHP — Analytic Hierarchy Process). Este método foi desenvolvido por Saaty
(1980) com a fungdo de estruturar decisdes de maneira hierarquica. Os modelos devem incluir todos o0s
fatores mensuraveis importantes (quantitativos e qualitativos), que podem ser tangiveis ou intangiveis e
possiveis de serem comparados e ponderados.

A principal funcdo da andlise hierarquica € aumentar a objetividade e diminuir a subjetividade da
decisdo. Através da divisdo da decisdo em partes menores, com a comparagdo e a correlagdo entre os
critérios € possivel uma melhor escolha de acordo com a priorizacdo dos critérios por parte de cada
corporagéo.

A vantagem de cada ferramenta € permitir as partes interessadas atribuir pesos relativos para 0s
critérios e compara-los entre si de acordo com a escala estabelecida por Saaty. Uma matriz de
comparacdo para n elementos é demonstrada da seguinte forma: A = [ajj], onde ajj = 1 / a;ji, Deste
modo, faz-se a elaboracdo de uma matriz de comparacdo, como exemplificado com a Tabela 1. Todos
0s critérios sdo comparados e correlacionados conforme a escala estabelecida por Saaty, demonstrada
na Tabla 2. Esta escala pode ser vista também na Norma ASTM 1765-2011 — Standard Practice for
Applying Analytical Hierarchy Process (AHP) to Multiattribute Decision Analysis of Investments
Related to Buildings and Building Systems.

Tabela 1. Matriz das Alternativas.

MATRIZ DE COMPARACAO DAS [alternativas]
Alternativas A Az An
A1 1 ai2 ain
Az axi=1/an 1 azn
1
An an1=1/an an2=1/azn 1
> Pesos (T) | 1+azi...+an anitaznt...+1

Fonte: Gregdrio (2010).
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Tabela 2. Escala de Notas

ESCALA DE VALORES PARA COMPARACAO

'232%&3? Importancia Atribuida

1 As duas alternativas comparadas atendem igualmente ao atributo

3 Alternativa X aparenta atender melhor ao atributo que Y

5 Alternativa X atende melhor ao atributo que Y

7 Alternativa X atende bem melhor ao atributo que Y

9 Iternativa X atende excepcionalmente melhor ao atributo que Y
2,4,6,8 Escalas intermediarias para atribuicdo de nota

Fonte: Adaptados pelos autores (Saaty, 1991)

Segundo Saaty (2008), se todos os julgamentos forem perfeitos em todas as comparacdes, faz-se
verdadeira a seguinte condi¢do: Aik = aij . ajk, para todo i, j, k. O elevado nimero de comparacGes
pode levar as partes interessadas a conferir gradientes de importancia de maneira diferente para uma
alternativa em comparagdo a varias outras. O mesmo autor apresenta também um indice de
consisténcia (IC) para a avaliagdo da matriz de comparacdo entre os varios fatores. O indice de
consisténcia é representado na Equagéo 1.

_ (hpax—n)
I¢ = Cnaez) (1)

Onde:

Amax = autovetor obtido da multiplicacdo de duas matrizes — a primeira formada a partir do autovetor
(peso relativo) e a segunda pela soma dos valores atribuidos na matriz de comparacao.

n = ordem da matriz quadrada

Saaty apresenta também o indice de aleatoriedade, que consiste em um indice de consisténcia
randomico (IR) gerado para matrizes aleatorias de diferentes dimensdes, descritos na Tabela 3.

Tabela 3. Valores de indice de consisténcia randémico (em funcéo da ordem da matriz):
n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

CA 000 000 058 09 112 124 132 141 145 149 151
Fonte: Laboratorio Nacional de OakRidge

Com o indice de consisténcia randémico (IR) e com o indice de consisténcia (IC), obtém-se pela
Equacéo 2 a razdo de consisténcia (RC):

_Ic
RC == )

De acordo com Saaty (2008), uma razdo de consisténcia menor ou igual a 0,1 pode ser considerada
aceitavel para a analise.
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Estudo de caso
O caso selecionado para estudo foi uma empresa de tecnologia de informacéo aplicada a construgdo civil incubada dentro da Universidade
Federal do Parana. Trata-se de uma empresa com um perfil inovador na area de tecnologia da informacéo, destacada nacionalmente como

referéncia na area de BIM — Building Information Modeling.

De acordo com as normas da ANPROTEC (Associacdo Nacional de Entidades Promotoras de Empreendimentos Inovadores), uma empresa
pode permanecer na incubadora durante o periodo de seis meses no Programa de Pré-Incubacdo e trés anos na incubacéo. A empresa estudada
iniciou a sua operacao dentro da universidade em 2013, contando com mais dois anos para continuar suas atividades dentro da universidade.
Deste modo, suas dependéncias ndo podem ser alienadas de maneira que, a hipdtese Sale Leaseback, que consiste na venda do imével da
corporagdo, seguida de um contrato de longo prazo com o investidor, foi desconsiderada para o estudo.

A Figura 4 apresenta a estrutura da analise hierarquica com as alternativas e critérios selecionados, baseados no trabalho de Gregoério (2010).
A estrutura apresenta um nivel hierarquico composto por oito critérios, divididos em aspectos qualitativos e quantitativos, sendo que para cada

um ha quatro alternativas.

A Tabela 4 apresenta um breve comentério sobre cada critério selecionado, facilitando o entendimento dos critérios utilizados pelo
proprietario da empresa incubada para o preenchimento do questionario.

Investimento em Imoveis Corporativos

Critérios
qualitativos

Flexibilidade
de mudanca

(A

A

Y

h 4 k.
Ra d e 3
moIl;;]iZ 52:3 ol \gnggoﬁga Especificidad TffldUQaO .
. . ¢ uso do P ‘(;, , e do imovel 1rnager¥1
da atividade © com o imovel 5 corporativa
a0 esnac_g!B) espa’qo?” (D)

Compra do Imovel (SP)

Built-to-Suit (BTS)

Locagdo simples curto
prazo (L.CP)

Figura 4. Estrutura da Analise Hierarquica
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Critérios
quantitativos

Canalizar
recursos no
negocio

Desoneragdo
do balango

(G) principal (H)

Locagédo simples longo
prazo (LLP)
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Tabela 4. Critérios de Decisédo

Critérios de Decisao

Importancia da facilidade (prazo e custo) da corporagédo
em mudar de espagos corporativos para atender as

Flexibilidade de L . L
variacbes nas necessidades operacionais, como

Mudanca (A) alteracfes na quantidade de area, de localiza¢do e/ou na
demanda operacional do espaco.

Rapidez na Importancia do breve inicio da atividade operacional no

mobilizacao da espaco (para atender aumento de demanda, crescimento

atividade ao espaco (B) | da produgéo, etc.)

Importancia da liberdade de intervencdes durante o uso
(infraestrutura, layout, envoltoria externa) para atender
as alteracbes na demanda operacional (considerando
espacgos que permitam tecnicamente essas intervengoes).

Controle operacional
no uso do espago
corporativo (C)

Importancia estratégica do imovel pelos seguintes
aspectos: a atividade nele executada tem dependéncia
direta; a localizacdo é estratégica (aspectos logisticos,
geograficos e mercadoldgicos) e/ou o investimento
imobilizado nas instalages do local € expressivo.

Vinculo da operacéao
com o imovel (D)

Importancia do atendimento a todas as especificidades
demandadas a operacdo realizada no imovel, como:

Especificidade do particularidades na localizacdo, funcionalidade e/ou

Critérios relacionados ao uso do espago corporativo (critérios qualitativos)

imovel (E) arquitetura do espago (que dificultam a sua
disponibilidade no mercado ja pronto para locagéo).

Importancia da traducdo da imagem corporativa para a

operacdo realizada no espaco. Essa traducdo pode ser na

Oportunidade de escolha da localizagéo do empreendimento, no ambiente

traducdo da imagem | interno (quando pronto e disponivel para locagdo), e no

corporativa (F) ambiente externo, por meio de elementos que vinculem

o imovel a corporacdo (arquitetura da fachada,
acabamento externo e logomarca).

- —
8 @ «© 4 Canalizacéo de

o .2 . .
é =5 recursos em A canalizagdo de recursos pode ser um atributo
S88Eg oportunidades do priorizado quando se vislumbra oportunidades
280 S = | negdcio principal (G) | estratégicas no negocio principal.
S 08 @ S
2EsEE — —
s 2EQS « Importancia da melhora nos indices do balangco da
S OF =T Desoneracéo do x R o S
& 08 corporagdo, como: indices de liquidez, indices de
s 2 balango (H) .
5 £8 endividamento, entre outros.

Fonte: Gregorio, 2010

No presente artigo, foi utilizado o protocolo de coleta de dados apresentado por Gregério (2010), o
qual possibilitou o levantamento de dados da corporagédo seguindo uma entrevista, cujos resultados se
encontram resumidos na Tabela 5 e em um questionario no qual o planejador comparou varios critérios
preestabelecidos entre si, atribuindo notas seguindo valores estabelecidos por Saaty, na Tabla 2.
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Tabela 5. Descri¢do do contexto

Descricdo do contexto: Decisdo de imobilizacdo ou ndo no real estate para um novo espaco
corporativo a ser utilizado

Setor de Atuagéo Construcéo Civil

Estagio da empresa Incubacdo (Desenvolvimento de produtos)

Tipo de espaco corporativo Sede Unica da empresa, sala disponibilizada pela
UFPR/CESEC - Centro de Estudos de Engenharia
Civil

Incertezas quanto ao uso do espago Melhor localizagéo para clientes e funcionarios

Especificidade requerida no espaco Espaco aberto, com luminosidade correta e

acessibilidade

Disponibilidade do imével no mercado Dificil, pois grandes espagos séo encontrados em
prédios novos, de alto custo

Imovel Monousuario

Atividade realizada Administrativa, producéo e area de clientes

Intervencdes predominantes durante o | Redes de internet e equipamentos de multimidia
uso

Importéancia do imdvel Solidez da empresa, melhor estrutura para funcionarios
Rating da corporacéao Referéncia na utilizagdo da tecnologia BIM no Brasil
Traducao da imagem desejada Empresa inovadora, competente e comprometida
Inicio das atividades no novo espaco Deve ocorrer no prazo de 1 ano

Condicao na opcao pela imobilizacdo Financiamento bancério

Situacdo do balanco Em consolidagdo

Renda relativa do capital de giro ativado | -

Instrumento juridico preferido para as | Contrato de locagdo em longo prazo
alternativas de ndo imobilizacdo

A partir da descricdo do contexto e dos resultados obtidos com o questionario, foram estabelecidos
graus de importancia para cada critério de decisdo, por sua vez comparados e ponderados, por meio da
matriz de comparacao das alternativas quantitativas e qualitativas.

3. ANALISE DOS RESULTADOS

A partir das respostas obtidas em entrevistas a profissionais do setor de real estate, descrito no estudo
de Gregorio (2010), foram calculados os pesos devido a relevancia da alternativa para cada critério de
deciséo, conforme demonstrado pela Tabela 6.

Tabela 6. Matriz de comparagdo para o critério de decisdo Flexibilidade de Mudanca.

Flexibilidad | Comprado | Built-to-Suit | Locacéo a Locacéo a ¥ linha Peso da
e de imovel curto prazo | longo prazo Variavel

Mudanga

Compra do 1,00 2,00 0,13 0,20 3,33 8,65%

Imdvel

Built-to-Suit 0,50 1,00 0,11 0,17 1,78 4,63%
Locacéo a 8,00 9,00 1,00 3,00 21,00 54,64%

curto prazo
Locagéo a 5,00 6,00 0,33 1,00 12,33 32,09%
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longo prazo

Y peso da 14,50 18,00 1,57 4,37 38,44 1,00

matriz
Fonte: Adaptados pelos autores (Gregdrio, 2010)
Todavia, tendo em vista que a apresentacdo de todos os critérios de decisao individualmente acarretaria
em excesso de informacéo neste artigo, foi elaborada, em forma de resumo, a Tabela 7, que apresenta,
a partir de valores obtidos pelo método exemplificado na Tabela 6, um resumo do peso das variaveis
estudadas e o peso individual de cada critério de decisdo.

Tabela 7. Tabela compilada com as Matrizes de Comparagéo

Peso da variavel
Alternativas
Critérios (1) (2) (3) 4)
Flexibilidade de Mudanca (A) 8,65% | 4,63% | 54,64% | 32,09%
Rapidez da Mobilizacdo da Atividade ao Espaco (B) 22,94% | 6,31% | 38,24% | 32,50%
Controle no uso do espago (C) 49,67% | 32,24% | 3,93% | 14,16%
Vinculo da Operacdo com Imovel (D) 43,43% | 30,40% | 4,22% | 21,95%
Especificidade do imdvel (E) 34,31% | 43,20% | 3,56% | 18,93%
Traducdo da imagem corporativa (F) 32,39% | 32,39% | 6,88% | 28,34%

Fonte: Adaptados pelos autores (Gregdrio, 2010)

S&o mostrados na Tabela 8 a importancia entre os critérios de decisdo, na

Tabela 9, a matriz de comparacdo entre os critérios qualitativos, enquanto que na Tabla 10 séo
comparados os critérios quantitativos. Todos sdo pontuados de acordo com a escala de notas elaboradas
por Saaty.

Cabe reforcar que os critérios adotados como quantitativos referem-se ao desempenho econdmico
enquanto os critérios qualitativos tratam do desempenho técnico da edificacéo.

Tabela 8. Importancia entre critérios de decisdo desenvolvido pelas partes interessadas de
acordo com os valores estabelecidos por Saaty (1991)

Critérios 9/7|5(3|1(3|5|7|9
Flexibilidade de Mudanca x Rapidez na Mobilidade da Atividade
a0 Espaco

Flexibilidade de Mudanca X Controle de uso do espaco
Flexibilidade de Mudanca X Vinculo da operacdo com o imovel
Flexibilidade de Mudanca X Especifidade do imdvel
Flexibilidade de Mudanca X Traducdo da imagem corporativa
Rapidez da Mobilizacdo da Atividade

X Controle no uso do espago
a0 Espaco

Rapidez da Mobilizacdo da Atividade

X Vinculo da operacdo com o imovel
a0 Espaco
Rapidez da Mobilizacdo da Atividade X Especifidade do imvel
a0 Espaco
Rapidez da Mobilizacdo da Atividade x . .

X Tradugdo da imagem corporativa
ao Espaco
Controle no uso do espaco X Vinculo da operacdo com o imovel
Controle no uso do espago X Especifidade do imovel

Controle no uso do espago

X

Traducdo da imagem corporativa
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Vinculo da Operacdo com Imovel X Especifidade do imdvel
Vinculo da Operagdo com Imdvel X Traducdo da imagem corporativa
Especifidade do imovel X Traducdo da imagem corporativa

Tabela 9. Matriz de comparagdo entre os critérios qualitativos

wle|lo|lo]®]| ® | =i |l800
(A) 1,00 1,00 0,33 0,33 0,33 1,00 4,00 0,90
(B) 1,00 1,00 0,20 1,00 1,00 1,00 5,20 0,11
© 3,00 5,00 1,00 1,00 1,00 3,00 14,00 0,30
(D) 3,00 1,00 1,00 1,00 1,00 3,00 11,00 0,23
(E) 3,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 8,00 0,17
(F 1,00 1,00 0,33 0,33 1,00 1,00 4,67 0,10

Tabela 10. Matriz de comparacao entre 0s critérios quantitativos

(G) (H) Y linha Peso da

Variavel
(G) 1,00 3,00 4,00 0,75
(H) 0,33 1,00 1,33 0,25

Os dados foram compilados e testados seguindo as técnicas reportadas por Saaty (2008). Apds o
calculo do autovalor da matriz de decisdo (1,,4,) foi calculado o indice de consisténcia da matriz de
decisdo utilizando a equagéo 1.

e Indice de Consisténcia para os critérios qualitativos:

(lméx _N)
IC =————=10,07489
N-1

e Indice de Consisténcia para os critérios quantitativos:

(/lméx - N)
IC = N_1 0,00
Costa (2006) prop0e a utilizacdo de um indice de consisténcia randémico (IR), conforme Tabela 3 para
uma matriz reciproca de ordem n com elementos nao negativos e gerados randomicamente.
Ao utilizar dados obtidos do indice de consisténcia e o indice de consisténcia randdmico na equacéo 2,
se obteve a razdo de consisténcia (RC).
e Razdo de Consisténcia para os critérios qualitativos:

_IC _0,007489

RC = - 124 = 0,06039

e Razdo de Consisténcia para os critérios quantitativos:

IC 0,00
=—=—"—=10,00

RC=1r= 0,00
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Com isto, o valor da razdo de consisténcia encontra-se, segundo Saaty (2008), dentro do valor
recomendado, ou seja, RC < 0,1. Ao comparar os resultados entre a razéo de consisténcia calculada e
a razao de consisténcia estabelecida por Saaty, observa-se que os valores fornecidos pelo proprietario
da empresa incubada dentro da Universidade Federal do Parana possuem consisténcia.
Para verificar a alternativa que melhor atende a empresa estudada, correlacionou-se 0s critérios
estabelecidos com as alternativas possiveis. Em seguida, foram aplicados os pesos de cada critério para
cada valor correlacionado para encontrar a alternativa que melhor atende as necessidades da empresa,
ou seja, aquela com maior pontuacdo. A Tabela 11 mostra o desempenho relativo quanto aos critérios
qualitativos.

Tabela 11. Desempenho Relativo Quanto aos Critérios Qualitativos

ol Comprado Built-to-Suit Locagao em Locagdo em F??SO da
Critérios imével (CI) (BTS) curto prazo longo prazo | Variavel (PV)
(LCP) (LLP) (%)
(A) 0,16 0,08 1,00 0,59 8,72
(B) 0,60 0,17 1,00 0,85 11,34
© 1,00 0,65 0,08 0,29 30,52
(D) 1,00 0,70 0,10 0,51 21,80
(E) 0,79 1,00 0,08 0,44 17,44
(F) 1,00 1,00 0,21 0,88 10,17
(Continuacéo da Tabela 10)
Critérios (CIxPV) | (BTSxPV) [ (LCPxPV) | (LLPxPV)
(A) 1,38 0,74 8,72 5,12
(B) 6,80 1,87 11,34 9,64
(© 30,52 19,81 2,42 8,70
(D) 21,80 15,26 2,12 11,02
(E) 13,85 17,44 1,44 7,64
(F) 10,17 10,17 2,16 8,90
indice de Desempenho (3 coluna) o= 65,30 28,20 51,03

Enquanto que a Tabela 12 mostra o desempenho relativo referente aos critérios quantitativos.

Tabela 12. Desempenho Relativo quanto aos critérios quantitativos

Critérios Comprado | Built-to-Suit | Locacdo em Locacdo em Peso da
imavel (CI) (BTS) curto prazo longo prazo Variavel
(LCP) (LLP) (PV) (%)
(G) 0,25 1,00 1,00 1,00 0,75
(H) 0,21 1,00 0,88 1,00 0,25
Critérios (CIxPV) | (BTSxPV) | (LCPxPV) (LLP x PV)
(G) 18,75 75,00 75,00 75,00
(H) 5,16 25,00 21,88 25,00
indice de 23,91 100,00
Desempenho 100,00 96,88
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Desta forma, para melhor visualizacdo, a Tabela 13 mostra de forma decrescente, os resultados de
atratividade econdmica obtidos para as alternativas avaliadas no estudo de caso.
Tabela 13. Atratividade econbmica

Alternativas Indice dAe [?esempenho I’ndicg de_ Desempenho Avaliacao
Econdmico (25%) Técnico (75%) (100%0)
Built-to-Suit 100 65,30 73,97
Compra do imével 23,91 84,53 69,37
Locacdo em longo prazo 100 51,03 63,28
Locagdo em curto prazo 96,88 28,20 45,37

A alternativa mais viadvel para o caso selecionado, conforme verificado pelo uso do método da analise
hierérquica, portanto, € o Built-to-Suit. Todavia, como verificadona entrevista para a contextualizacdo
da empresa, a alternativa preferencial da mesma seria a locacdo em longo prazo. A alternativa de
preferéncia da empresa obteve o terceiro maior indice, atendendo, boa parte dos anseios da empresa
incubada.

4. CONCLUSOES

Este artigo foi escrito com base na utilizagdo do método de analise hierarquica para a decisdo sobre a
imobilizacdo ou ndo de ativos em imoveis. O metodo escolhido fornece parametros para a melhor
avaliacdo de alternativas baseados em critérios quantitativos e qualitativos ndo mensurdveis. No
processo qualitativo correlaciona-se todos os critérios, atribuindo-lhes notas de acordo com a escala
proposta por Saaty.

O resultado final desta analise fornece indices numéricos que permitem definir de forma sistémica a
melhor alternativa para o caso estudado, tendo em vista que a empresa incubada dentro da
Universidade Federal do Parana tem, segundo a ANPROTEC, trés anos para se permanecer instalada
na Universidade.

Neste estudo de caso a alternativa que apresentou o melhor desempenho foi a Buit-to-suit, que atende
de forma mais ampla as necessidades da empresa. Embora, de acordo com a entrevista para a
contextualizacdo da empresa, esta tenha preferido um contrato de locacdo em longo prazo. Esta opgéo
de preferéncia, no entanto, obteve o terceiro maior indice, atendendo, boa parte dos anseios da empresa
incubada, porém, ndo de forma mais eficaz.

A opcdo por Built-to-suit (BTS), apesar de abranger de forma mais eficaz os anseios da empresa
estudada, pode ndo ser a melhor alternativa, uma vez que, a operacdo BTS engloba a construcdo de um
imovel feito sob encomenda para o uso especifico da empresa, atrelando a mesma a um contrato de
locacdo em longo prazo. Cabe a empresa encontrar investidores que assumam a construgdo deste
imdvel, os quais geralmente, utilizam desta modalidade como parte da carteira de investimentos apenas
para grandes areas locadas (um imdvel com grandes dimensdes ou varios imdveis de menor dimenséo)
para 0 mesmo cliente.

Nada obstante, ambas as alternativas, melhor opcao (Buit-to-suit) e preferéncia da empresa (locacdo em
longo prazo), sdo semelhantes no que tange a decisdo de ndo imobilizar o capital na compra de um
imovel.

Cabe salientar que o método utilizado, tratou, intrinsecamente, de entrevistas com representantes da
empresa, de modo que seus resultados se constituem, essencialmente, em dados subjetivos, uma vez
que a entrevista € um método sujeito a subjetividade. Desta forma, varia¢fes extrinsecas, como o nivel
de estresse do entrevistado no momento da avaliacdo das respostas, entre outros, podem influenciar
diretamente na consisténcia dos resultados obtidos.
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Ressalta-se também que este trabalho teve por objetivo avaliar a melhor solucéo para uma empresa, de
modo que, o resultado obtido ndo necessariamente representa um universo estatistico de empresas do
mesmo porte, area de atuagdo, etc. Contudo, o método utilizado pode ser aplicado para qualquer estudo
relacionado.
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