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Resumo

Este projeto, que tem por base uma pequena empresa familiar, tem como objetivo principal
identificar as regides mais vidveis e atrativas para a expansao do seu negocio, em Portugal. A
relevancia deste trabalho resulta da crescente importancia do mercado imobilidrio no pais, que

se destaca como um setor dindmico e em evolugao.

A empresa localiza-se em Lisboa e atua no mercado imobiliario desde 2017, sendo a sua
principal atividade a compra e venda de imoveis do segmento residencial. No entanto, a sua

identidade permanecera confidencial.

Foi realizada uma anélise estratégica a envolvente externa e interna, entre 2017 e 2023,
seguindo o modelo proposto por Urbano et al. (2022) e considerando apenas as NUTS II de
Portugal Continental. A metodologia adotada para a analise do mercado imobiliario baseou-se
na recolha de dados secundarios, provenientes de fontes como o INE, PORDATA e Banco de
Portugal. Para além disto, também se analisou relatorios da empresa e realizou-se entrevistas
aos socios-gerentes. Esta interacdo entre as abordagens quantitativa e qualitativa permitiu obter

dados relevantes que enriqueceram a analise e as conclusoes.

Para a formulagdo da estratégia, utilizou-se o BMC para apresentar o novo modelo de
negocios da empresa e, por fim, realizou-se uma analise de viabilidade da proposta de expansao,

complementada por uma analise de sensibilidade.

O estudo conclui que o projeto apresenta uma perspetiva favoravel e viavel para o
crescimento da empresa, oferecendo informacgdes uteis para PME familiares que procuram

explorar novas oportunidades de desenvolvimento no mercado imobilidrio.

Keywords: Empresas familiares; Estratégia; Imobiliario; Negocio; PME

JEL Code: L25; L85






Abstract

This project, which is based on a small family business, aims to identify the most viable and
attractive regions for its expansion in Portugal. The relevance of this work results from the
growing importance of the real estate market in the country, which stands out as a dynamic and

evolving sector.

The company is located in Lisbon and has been active in the real estate market since 2017,
focusing on the purchase and sale of residential properties. However, your identity will remain

confidential.

A strategic analysis was carried out on the external and internal environment, between 2017
and 2023, following the model proposed by Urbano et al. (2022) and considering only NUTS
IT of Continental Portugal. The methodology adopted for the analysis of the real estate market
is based on the collection of secondary data from sources such as INE, PORDATA and Banco
de Portugal. In addition, company reports were also analyzed and interviews with the managing
partners were conducted. This interaction between the quantitative and qualitative approaches

provided relevant data that enriched the analysis and conclusions.

For the formulation of the strategy, BMC was used to present the new business model of
the company and, finally, a feasibility analysis of the expansion proposal was carried out,

complemented by a sensitivity analysis.

The study concludes that the project presents a favorable and viable perspective for the
growth of the company, offering useful information to family SMEs seeking to explore new

development opportunities in the real estate market.

Keywords: Business; Family businesses; Real Estate; SME; Strategy

JEL Code: L25; L85
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1. Introducao

Este projeto-empresa, que tem como tema “Projeto de desenvolvimento no mercado imobiliario
— um estudo de uma empresa familiar”, passa por analisar qual das NUTS II de Portugal
Continental ¢ mais vidvel e qual a estratégia mais adequada para que a empresa possa expandir
0 seu negocio, geograficamente. A empresa ¢ uma PME familiar recente, localizada em Lisboa,
que atua no setor imobiliario desde 2017, sendo a sua principal atividade a compra e venda de

imoéveis do segmento residencial.

O mercado imobiliario ¢ um setor com extrema importancia e relevancia para a economia
de um pais (Pires et al., 2018). Portugal nao ¢ excecao, tendo-se verificado, na ultima década,
um crescimento deste setor (Rodrigues et al., 2022). Sendo um mercado em constante mudanca,
¢ fundamental analisar varidveis como as necessidades dos compradores, as tendéncias e
perspetiva do mercado (Soares et al., 2022), assim como os desafios e oportunidades

emergentes.

E igualmente importante salientar que existem alguns fatores considerados criticos no
crescimento deste mercado e, consequentemente, no desempenho de algumas empresas que
desenvolvem a sua atividade nele, como as taxas de juro, as taxas de desemprego, a procura ¢

o PIB (Luo et al., 2020).

O segmento residencial, em geral, ¢ composto por apartamentos e moradias, que podem ser
adquiridos através de capital proprio, alheio ou a combinacdo de ambos. Os imdveis podem ter
como finalidade habitagdo propria ou investimento, para arrendamento ou venda. Embora este
segmento tenha mantido um desempenho positivo (Rodrigues et al., 2022), ¢ essencial realizar
uma analise detalhada para conhecer as suas caracteristicas, que influenciam a determinagao do
preco, como a dimensao, a quantidade de divisdes que dispde, as infraestruturas e a localizacao

(Brett, 2019).

Neste sentido, ¢ importante que as empresas familiares do setor considerem que atuam num
mercado dinamico, influenciado pelas alteragdes da envolvente externa, como o
comportamento da procura ¢ da oferta nas diferentes regides, que podem afetar o seu
crescimento. Assim sendo, € necessario analisar as estratégias a adotar, tanto para ter sucesso

como para garantirem a sua sobrevivéncia (Marques et al., 2022).



O mercado imobilidrio € caracterizado por ser dindmico, no entanto, pelo menos no caso
portugués, nao existe muita informagao disponivel sobre pequenas empresas que atuam nesse

setor.

Desta forma, este tema permite explorar questdoes atuais sobre o mercado imobiliario e,
assim, identificar algumas alteragdes, que possam ajudar a adaptar as estratégias de crescimento

no desenvolvimento de empresas familiares, que enfrentam desafios especificos neste setor.

Para além disto, o projeto tem como objetivos analisar as vdrias regides de Portugal
Continental, de forma a compreender a evolucao e as tendéncias do mercado imobiliario em
cada uma delas. Posteriormente, pretende identificar quais os fatores da envolvente externa que
poderdo influenciar, positivamente ou negativamente, o desempenho das PME familiares, em

especial o da empresa em estudo.

A analise da envolvente externa ndo ¢ suficiente para perceber se a empresa consegue
aproveitar as oportunidades e lidar com as ameacas e, por esse motivo, este projeto também
tenciona identificar os fatores internos da empresa que a permitirdo enfrentar estes aspetos. O
ultimo objetivo do projeto consiste em propor um novo plano de negocios para a empresa €
analisar a viabilidade da expansdo, de forma a reduzir incertezas e a minimizar riscos para o

projeto.

Importante salientar que, desde o inicio, as interagcdes com a empresa foram cruciais para o
desenvolvimento deste trabalho, contribuindo para o alinhamento do mesmo com os seus

objetivos e o contexto onde atua.

Em termos da estrutura do documento, para além deste capitulo introdutério, apresenta-se
uma breve revisao da literatura (capitulo 2), na qual sdo abordados os conceitos de mercado
imobiliario, em particular do segmento residencial, e o conceito de estratégia empresarial, de

forma geral e, posteriormente, em relagao as empresas familiares.

De seguida, no capitulo 3, apresenta-se a metodologia utilizada na obtengao e tratamento
da informagdo necessaria: analise de dados secunddrios, complementada pela metodologia
qualitativa. Por sua vez, o capitulo 4 refere-se a analise estratégica, que tem como intuito
analisar as envolventes externa e interna da empresa e o capitulo 5 propde um novo modelo de
negocios para o projeto. Por fim, no capitulo 6 ¢ apresentada a andlise de viabilidade e

sensibilidade do mesmo e, no capitulo 7 as conclusdes e limitagdes deste estudo.



2. Revisao da literatura

Neste capitulo apresenta-se uma breve revisdo da literatura, que aborda o mercado imobiliario,

com énfase no segmento residencial e, posteriormente, a estratégia empresarial.

2.1. Mercado imobiliario - residencial

O mercado imobiliario ¢ um mercado muito competitivo e considerado um dos impulsionadores
no desenvolvimento econdémico e social, a nivel nacional e regional. Envolve inumeros agentes,
como promotores imobiliarios, entidades financeiras, investidores e compradores (Pires et al.,

2018).

E um setor fundamental para a estabilidade da economia (Belke & Keil, 2018), constituido
por diversos segmentos, tais como escritdrios, retalho, industrial, residencial e turismo, cada
um com caracteristicas especificas (Brett, 2019). O segmento residencial destaca-se por ser
menos volatil que os outros (Rodrigues et al., 2022), abrangendo diferentes tipos de imdveis,
desde apartamentos a moradias e condominios. Cada um destes possui um conjunto de aspetos
especificos, que lhes permite diferenciarem-se da concorréncia e determinar o seu prego,

podendo ser bens de consumo ou de investimento. (Brett, 2019).

Este mercado ¢ considerado complexo no que se refere ao processo de determinagao dos
precos, uma vez que ndo depende apenas da oferta e da procura (Rodrigues et al., 2022). Desta
forma, as empresas deste setor devem recolher informagdes sobre as tendéncias da industria, as
necessidades imobiliarias e dos compradores, de forma a garantirem uma avaliagdo mais precisa

dos investimentos (Soares et al., 2022).

A determinacdo dos precos requer a avaliagdo de um conjunto de aspetos que tornam os
imdveis unicos, incluindo as caracteristicas intrinsecas, como a dimensao, o tipo de imoével, a
qualidade de construcdo e as caracteristicas extrinsecas, como a localizacdo, principalmente em
contextos de elevada procura (Brett, 2019). A localizagao ¢ considerada um dos fatores criticos
de sucesso, sendo afetada pelas tendéncias do setor, enquanto a dimensdo dos imdveis
influencia o mercado em que se encontram, permitindo identificar potenciais oportunidades
dentro deste (Soares et al., 2022). Por sua vez, o tipo de imovel refere-se a forma como este ¢
utilizado, seja como edificio de apartamentos ou de escritorios, o que permite segmentar o

mercado (Brett, 2019).



Para além destes, existem um conjunto de fatores econémicos que afetam a determinagao
do preco neste mercado, tais como, as taxas de juro, o PIB, a taxa de desemprego e a inflagdo.
Neste sentido, a procura e os precos tendem a diminuir quanto menor for o PIB (correlagdo
positiva) e maiores forem as taxas de juro e de desemprego (correlagdo negativa) (Luo et al.,

2020).

Os fatores sociais, interligados com a procura e a oferta, também tém impacto neste setor
(Rodrigues et al., 2022). Estes autores defendem que as caracteristicas da procura, como a faixa
etaria, influenciam a preferéncia em relagao aos atributos considerados essenciais nos imoveis.
Um dos exemplos mencionados € o caso do envelhecimento da populacdo, que ocorre tanto em
Portugal como em outros paises da Europa, que faz com que haja uma maior procura por casas

com condi¢des especiais.

Desta forma, as alteragdes sociais resultaram em novas exigéncias e necessidades no
mercado imobiliario, especialmente a nivel da procura. Estas transformagdes incluem
alteragdes demograficas, diversificacdo do agregado familiar ou mudangas no estilo de vida
(Matos, 2012). Por sua vez, as tendéncias do mercado variam de regido para regido, devido aos
inumeros aspetos que diferem entre elas, como o custo de vida e o poder de compra (Belke &

Keil, 2018).

Para compreender melhor o mercado em cada territério e determinar os seus precos, €
necessario analisar aspetos como o tamanho da populagao, a faixa etaria, os rendimentos, a taxa
de desemprego e as infraestruturas (Belke & Keil, 2018). Neste sentido, ¢ importante salientar
que a avaliacdo imobilidria também deve considerar a analise de informacao sociodemografica
da procura, assim como deve recolher dados nacionais e locais que possam ter um impacto

positivo ou negativo (Tavares & Pacheco, 2015).

Existem aspetos que podem influenciar a decisdo de compra, por terem um impacto
negativo na avaliagao dos imodveis, denominados de externalidades negativas, enquanto as
externalidades positivas tém um impacto positivo na valorizagdo dos mesmos. Contudo, €
importante salientar que alguns destes aspetos podem ser percecionados de forma diferente
conforme o cliente, tais como a proximidade aos transportes publicos ou a localizagdo de
determinados negocios (Tavares & Pacheco, 2015). Um estudo realizado por estes ultimos
autores concluiu que, na faixa etdria entre os 20 e os 32 anos, os individuos procuram
proximidade com o local de trabalho e estudo, enquanto dos 33 aos 50 anos apresentam mais

exigéncias, priorizando a proximidade com escolas. Destacam ainda que o género feminino tem



preferéncia por imdveis de dimensdes maiores. Os autores defendem que ao contrario das
externalidades negativas, existe uma preferéncia pelas externalidades positivas, cuja
proximidade é valorizada pela procura, como ¢ o caso da localizacao de servigos publicos. De
salientar que o impacto da existéncia de zonas comerciais no mesmo edificio varia consoante o

tipo de negdcio estabelecido.

Relativamente a evolugdo do mercado imobiliario em Portugal, em particular do segmento
residencial, este apresentou vdrias oscilagdes ao longo do tempo, tanto em relagdo a procura
como dos precos. Entre 1996 e 2006, os pregos das casas eram considerados acessiveis, € 0
mercado demonstrou capacidade de resposta para evitar a especulacao de precos (Matos, 2012).
No entanto, em 2008, a economia mundial foi afeta pela crise econdmica, originando uma maior
dificuldade em obter crédito e uma diminui¢do da procura, resultando numa redugdo dos pregos

das casas em todo o mundo (Lourengo & Rodrigues, 2017).

Entre 2008 e 2013, apesar da implementagao de politicas econdmicas para recuperar da
crise, observou-se uma desvalorizacdo no setor imobilidrio e, consequentemente, uma
diminui¢do dos valores dos imoveis residenciais. Para além disso, também se verificou um
decréscimo do investimento residencial, tendo-se verificado uma melhoria a partir de 2014

(Lourenco & Rodrigues, 2017).

Entre 2014 e 2019, o mercado imobilidrio em Portugal recuperou, tendo-se registado uma
subida significativa dos pregos das casas (Rodrigues et al., 2022). Esse aumento contribuiu para
um maior interesse dos investidores estrangeiros, tornando o mercado mais competitivo (Luo
et al., 2020). Contudo, em 2020, a economia global foi afetada negativamente pela pandemia
Covid-19, resultando num abrandamento significativo da atividade econémica (Malovi¢ et al.,

2021).

Para minimizar as consequéncias da crise, os governos implementaram algumas medidas
que tiveram impactos tanto a nivel economico como social, levando a interrup¢ao e/ou redugdo
da atividade em alguns setores (Balemi et al., 2021). No caso do mercado imobiliario, em 2020,
verificou-se uma estagnacao dos precos, seguida por um aumento, apesar da redu¢do do PIB
portugués. Para além disso, também se observou uma alteragio no comportamento e nas
preferéncias da procura e uma inseguranca por parte dos investidores. Estes efeitos foram
causados pela instabilidade econdmica proveniente do confinamento, da instabilidade
economica das familias, dos rendimentos baixos, da mudanca do estilo de vida ¢ das alteragdes

das condi¢des de trabalho, obrigando a que o mercado se reorganizasse (Rodrigues et al., 2022).



Apesar disso, no geral, o mercado imobilidrio conseguiu manter a estabilidade econdémica
durante este periodo, através das baixas taxas de juro, das novas formas de trabalho e do

comércio digital (Balemi et al., 2021).

Entre 2021 e 2022, o mercado comegou a recuperar, tendo-se verificado um crescimento
econdmico, um aumento dos pregos da habitacdo e um crescimento do PIB de Portugal, de
1,2%. No entanto, apds o primeiro trimestre de 2022, houve um abrandamento deste
crescimento, devido a guerra entre a Russia e a Ucrania. Apesar do ambiente incerto, em 2023,
0 pais voltou a recuperar, registando um forte crescimento dos pregos da habitagdo. No geral,
entre 2020 e 2022, apesar da pandemia, os precos das casas em Portugal aumentaram,
impulsionados pelas baixas taxas de juro, pelas restri¢des na oferta de construgdo durante este
periodo e pelo aumento dos custos de construcdo. Para além disso, constatou-se um aumento
do uso de imdveis residenciais para fins comerciais, principalmente nas zonas turisticas

(Comissao Europeia, 2023).

Por fim, ¢ importante salientar que o mercado imobilidrio demonstrou uma grande
capacidade de recuperacao (Balemi et al., 2021) e que as novas tecnologias vieram permitir

uma maior transparéncia de informagao e eficiéncia no mercado (Ngoc et al., 2023)

2.2. Estratégia empresarial

Esta sec¢do comeca por abordar a estratégia empresarial, em termos gerais e, de seguida, a nivel
das empresas familiares, de modo a analisar os aspetos que influenciam o seu crescimento a

longo prazo.

2.2.1. Empresas em geral

Apesar das diversas perspetivas da literatura sobre o conceito de estratégia, Ansoff (1980)

destaca a interacdo entre envolvente externa, organizacao e sua estratégia.

Neste sentido, a estratégia empresarial pode ser definida como um conjunto de diretrizes
que permite a uma organizagao identificar e definir quais os recursos necessarios para atingir
0s seus objetivos a longo prazo, assim como torna-la mais proativa. Para isso, ¢ imprescindivel
analisar varios aspetos, nomeadamente, o comportamento da empresa, que se relaciona

diretamente com os valores, objetivos, capacidades, recursos, estrutura e sistemas da



organizagdo, que a mesma dispde para obter rendimentos. Para além disso, € necessario
proceder a andlise do ambiente externo, de forma a adaptar a estratégia de negocio (Grant,

2009).

Importante salientar que, para além destes aspetos, o processo de gestdo estratégica ¢
composto pela formulacao, implementagdo e avaliagdo da estratégia, com o intuito de tornar a
tomada de decisdo mais objetiva (David, 2009). A formulagdo estratégica ¢ um processo
utilizado pelas organizagdes para se reinventarem ou desenvolverem novos negdcios e
produtos, de modo a acrescentar valor para o cliente, diferenciar-se da concorréncia e

adaptarem-se as mudangas do mercado (Porter, 1985).

Este processo de formulagdo deve ser determinado a partir da missdo e visdo da empresa,
uma vez que estes elementos sdo essenciais na identificagdo dos seus objetivos, a longo prazo.
Nesta fase, ¢ igualmente importante que a organizagdo tenha uma cultura bem definida,
estrutura e sistemas que sustentem a estratégia para garantir uma melhor eficécia na sua gestao
(Grant, 2009). Para além disso, ¢ fundamental explorar o historico da organizacdo e
compreender que capacidades e experiéncias podem ter influenciado o seu desenvolvimento,
de modo a definir uma estratégia clara que estabeleca metas para o crescimento futuro da

empresa (Mintzberg & Waters, 1985).

Os processos estratégicos também devem englobar o pensamento, a acdo e o controlo, de
forma a assegurar o desempenho das organizagdes, uma vez que existe uma relagao entre gestor,
estratégia e performance que mede a eficiéncia da empresa (White, 1986). A experiéncia,
formagao e envolvente sdo outros trés aspetos cruciais na formulagdo da estratégia, podendo
influenciar a forma como os gestores desenvolvem e implementam a estratégia organizacional.
A experiéncia, adquirida através da formacao, permite que os lideres obtenham competéncias
que lhes permita interpretar a envolvente externa e adaptar a estratégia da organizagdo face ao

seu dinamismo (Mintzberg & Waters, 1985).

Para que a organizagdo consiga adaptar as suas capacidades e recursos, de modo a criar
valor para o cliente e a destacar-se dos atuais e novos concorrentes, ¢ essencial que os seus
recursos sejam valiosos, dificeis de imitar, unicos e dificeis de substituir (Porter, 1991). Para
além disso, a inovacao ¢ um dos fatores impulsionadores para o sucesso das estratégias
empreendedoras, sendo que estas ndo significam necessariamente a criagao de algo novo,

podem focar-se em abranger outros mercados. Assim sendo, tanto a inovagdo como a



mobilizacdo dos recursos necessarios e a capacidade de ajustar a estratégia as tendéncias de

mercado sdo essenciais para o crescimento e sucesso de uma organizagdo (Drucker, 1985).

Neste sentido, a gestdo estratégica utiliza ferramentas especificas para implementar a
estratégia e obter um bom desempenho organizacional (White, 1986). Estas permitem a
organizagdo analisar a envolvente externa, assim como identificar os aspetos internos da
mesma, de modo que a empresa consiga otimizar os seus recursos € capacidades para aproveitar
as oportunidades que vao surgindo. Por sua vez, a fase da avaliagdo da estratégia subdivide-se
em trés etapas: a andlise dos aspetos estruturais da estratégia, a avaliacao dos resultados obtidos
em detrimento dos resultados esperados e a implementagdo de agdes corretivas, com o objetivo

de assegurar que a organizagdo consegue atingir os seus objetivos (David, 2009).

De salientar que a aplicagdo da estratégia a nivel organizacional ¢ considerada como um
dos principais desafios, devido a resisténcia a mudanga e a falta de alinhamento organizacional.
Por este motivo, ¢ essencial comunicar os objetivos € a missao a todas as partes envolvidas,

estabelecer indicadores de desempenho e priorizar o feedback (Ansoff, 1980).

2.2.2. Empresas familiares

Em relacdo as empresas familiares, estas, geralmente, encontram-se em ambientes dindmicos
e, por este motivo, ¢ importante que compreendam o impacto que os fatores externos e internos

tém no seu crescimento e desempenho (Marques et al., 2022).

O crescimento € um processo de mudanca influenciado por um conjunto de fatores volateis
ao longo do tempo (Davidsson et al., 2005). Neste sentido, as capacidades dindmicas sdo
fundamentais nas empresas familiares para que se possam adaptar e inovar perante as alteragdes

da envolvente externa, de forma a assegurar o seu sucesso (Bagis et al., 2023).

Para que a organizagdo possa definir uma estratégia de empreendedorismo empresarial, ¢
fundamental analisar trés areas: antecedentes, dimensdes e consequéncias. Os antecedentes
devem ser estudados em trés niveis: individual, organizacional e ambiental. Relativamente as
dimensdes, estas subdividem-se em intraempreendedorismo, criagdo de novos negocios e
reconstru¢do organizacional. Por sua vez, as consequéncias devem ser avaliadas a nivel

financeiro e estratégico (Urbano et al., 2022).

As empresas familiares sdo um tipo de organizagdo cada vez mais predominante, a nivel

mundial (Marques et al., 2022), que se diferenciam das restantes pela perspetiva de
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continuidade de geragdo em geracdo e interacdo entre familia, empresa e gestdo, sendo

fundamental a partilha de uma cultura, visao e objetivos comuns (Todo-Bom, 2020).

Estas empresas tém um impacto significativo tanto na economia de um pais como de uma
regido, através do desenvolvimento local, tendo tendéncia para se situarem na area geografica
de origem da familia (Basco et al., 2021). Relativamente a Europa, 60% das empresas sdo
familiares, incluindo pequenas e grandes dimensdes (Comissdo Europeia, 2024a). Por usa vez,
em Portugal, mais de 70% das empresas portuguesas sao familiares contribuindo, assim, para a

economia e crescimento do pais (APEF, 2023).

O conceito de empresa familiar apresenta varias defini¢cdes, sendo caracterizada em quatro
dimensodes: propriedade, gestdo, perspetiva transgeracional e controlo. Independentemente da
sua dimensao, relativamente a propriedade, estas empresas sdo definidas como aquelas onde
pelo menos 20% dos direitos de voto, diretos ou indiretos, pertencem a familia. No que diz
respeito a gestdo, as PME familiares exigem que pelo menos um representante familiar esteja
envolvido na sua gestdo, ao contrario das grandes empresas familiares cotadas, onde essa
participagdo pode ndo ocorrer. Na dimensao transgeracional, estas organizagdes valorizam as
relagdes familiares e preocupam-se com o processo de sucessdo, com a cria¢ao de valor a longo
prazo e com a continuidade da empresa na familia. Por fim, em relagdo ao controlo da empresa,
na primeira geracgao, o fundador € responsavel pelo controlo da mesma, enquanto nas seguintes

geragoes, esta responsabilidade passa a ser da familia (Todo-Bom, 2020).

E igualmente importante referir que estas organizagdes sdo um dos sistemas mais antigos,
existindo de diferentes dimensdes, desde PME a multinacionais (Kumar & Dubey, 2022). Uma
empresa familiar ndo se restringe apenas a ser uma PME, uma vez que a natureza familiar destas
se refere a estrutura de propriedade e gestdo. Neste sentido, apenas as que apresentam um
volume de vendas superior a 20 milhdes de euros, com um minimo de quatro unidades em
diferentes negocios e que operam ha pelo menos duas geragdes, sdo consideradas grupos

empresariais familiares (Todo-Bom, 2020).

A interacdo entre familia e empresa proporciona a esta algumas vantagens, tais como uma
maior rapidez na tomada de decisdo e lealdade, visto que uma parte dos membros da empresa
pertencem a familia, permitindo que esta tenha um maior know-how do negécio. Para além
disso, também possibilita uma maior flexibilidade em termos de trabalho, tempo e nivel
financeiro, existindo uma maior capacidade de adaptacdo as condi¢des laborais e horéarias,

assim como a alteracdo da distribui¢do dos dividendos, permitindo reinvestir no crescimento da



empresa. Contudo, também apresentam algumas desvantagens, tais como, uma maior
resisténcia & mudanga e ao financiamento externo, devido ao risco que isso acarreta para a
organizac¢do, € uma menor capacidade de gestao de conflitos, principalmente durante o processo
de sucessdo. Destaca-se ainda a dificuldade em equilibrar os objetivos e valores da familia com
os da empresa, visto que esta ultima se foca mais no desempenho e nos resultados financeiros,

ao contrario da familia (Leach, 2011).

Existem varias estratégias de crescimento que este tipo de empresa pode optar para
desenvolver ou atingir outros mercados. Entre estas destacam-se o crescimento organico, o
crescimento por fusdes ou aquisi¢des, aliancas estratégias, diversificagdo ou crescimento no
mercado nacional e/ou internacional. Nesse sentido, percebe-se que o desempenho
organizacional depende da estratégia empresarial adotada pela empresa, sendo que as
estratégias de negodcio sao classificadas em corporativas e genéricas. As estratégias corporativas
concentram-se em como ¢ que a organizacao se posiciona em relagdo a concorréncia, de forma
mais geral, enquanto as genéricas referem-se a maneira como esta cria valor para competir num

mercado especifico (Grant, 2009).

As estratégias corporativas abrangem tanto o crescimento organico como o inorganico, €
incluem estratégias de integragdo vertical, diversificagdo, aliancas estratégicas e
internacionalizagdo. A integragao vertical consiste no aumento e integracao das atividades da
empresa na sua cadeia de valor (Grant, 2009). Esta estratégia permite um maior controlo de
todo o processo, desde os fornecedores até aos clientes, proporcionando maior flexibilidade e
coordenacdo das atividades (David, 2009). No entanto, pode aumentar os custos e afetar a
capacidade de reagdo ao desenvolvimento de novos produtos que exijam outros recursos

técnicos dos atualmente disponiveis na empresa (Grant, 2009).

No que diz respeito a estratégia de diversificacdo, esta corresponde a expansao da empresa
para novos mercados ou produtos, que podem ou ndo estar relacionados com o core business
(David, 2009). Esta estratégia apresenta varias vantagens, como a reducdo de custos e uma
maior variedade de produtos, tendo sempre como objetivo a criagdo de valor. Desta forma, as
organizacdes que optam por crescer em areas de negdcio proximas do seu core business
conseguem obter mais sucesso, visto reforcarem a sua atividade principal e tornarem-se mais

ageis que as empresas especializadas (Grant, 2009).

As aliangas estratégicas permitem que a empresa aumente a sua dimensao, a curto prazo, e

consiste na colaboracgdo entre empresas com o objetivo de atingir metas comuns, previamente
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definidas. E preciso salientar que as aliangas estratégicas sao uma forma de implementar a
estratégia através da partilha de recursos e capacidades com as empresas envolvidas. Por sua
vez, a estratégia de internacionalizagdo consiste na expansao do negdcio da empresa para além

dos territdrios nacionais, permitindo a organizagao explorar novas oportunidades (Grant, 2009).

Relativamente as aquisigdes, estas sdo caracterizadas por uma empresa adquirir uma parte
ou a totalidade do capital de uma outra, passando a ter o controlo maioritario da gestdo da
mesma. Esta estratégia ¢ um processo de crescimento rdpido, que permite a organizacao
adquirir novos recursos e capacidades, com o intuito de expandir e obter vantagem competitiva.
Para além disso, também possibilita o desenvolvimento de atividades noutras areas de negdcio,

assim como facilita a entrada em novos mercados, nacionais ou internacionais (Grant, 2009).

E igualmente importante mencionar que esta estratégia permite as empresas reinvestir de
diversas formas, como crescer dentro da mesma industria, de modo a manter o seu
posicionamento na cadeia de valor, mas aumentando a sua quota de mercado (crescimento
horizontal). Como alternativa, podem optar por crescer com um posicionamento diferente,
permitindo um maior controlo, mais facilidade no processo de decisdo e reducdo de custos
(crescimento vertical). Para além destas, a organiza¢ao pode crescer noutros mercados, embora
dentro do core business (crescimento concéntrico) ou, ao contrario deste, optar por explorar
diferentes mercados, nao relacionados com o core business, possibilitando uma maior
visibilidade da empresa, contudo acarretando um maior risco (crescimento conglomerado)

(Todo-Bom, 2020).

De realcar que as empresas familiares tendem a preferir o crescimento interno em
detrimento das outras estratégias corporativas mencionadas, uma vez que este lhes permite
desenvolver os seus proprios recursos € manter a autonomia na tomada de decisdo, evitando o
risco de perderem a sua identidade e o controlo da empresa. Para além disto, estas organizagdes
optam por um crescimento organico para minimizar riscos, manter a estabilidade financeira e

reduzir o impacto na cultura organizacional (Todo-Bom, 2020).

Em relagdo as estratégias genéricas, estas subdividem-se em trés estratégias: lideranca de
custos, diferenciacdo e focalizacdo. A estratégia de lideranca de custos consiste em oferecer
produtos e servicos a precos mais baixos que a concorréncia, mantendo os custos minimos
através do foco no detalhe operacional e na centralizagdo de responsabilidades funcionais

(Porter, 1985).
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A estratégia de diferenciagdo caracteriza-se por selecionar um conjunto de atributos que
diferenciam a oferta de produto e servigo, permitindo que a empresa continue a satisfazer as
necessidades dos seus clientes. Consequentemente, esse valor acrescentado faz com que os
clientes estejam mais dispostos a aceitar precos mais elevados (Porter, 1985). De salientar que
esta estratégia exige forte coordenacdo funcional, uma vez que envolve tanto as preferéncias
dos consumidores como a cooperacao dos distribuidores. Para além disso, tem como principal
objetivo diferenciar a empresa da concorréncia, sendo a inovagao um fator fundamental (White,

1986).

Por sua vez, na estratégia de focalizacdo, a empresa concentra-se numa linha de produtos
ou num determinado mercado geografico, ou seja, na segmentacdo do publico-alvo. O seu
principal objetivo € criar valor para os clientes e explorar, de forma mais eficiente, segmentos

de mercado, tendo sempre como base a redugao de custos ou a diferenciacao (Porter, 1985).

Por conseguinte, as empresas devem analisar diversos indicadores e a sua relagdo com o
seu crescimento, de modo a adequarem a estratégia aos seus objetivos, como o crescimento das
vendas, dos recursos humanos, da quota de mercado, o valor dos ativos ou a expansao

geografica, a nivel nacional ou internacional (Davidsson et al., 2005).

No que diz respeito a relagao entre crescimento e empreendedorismo, o empreendedorismo
empresarial permite que a organizagdo explore novas oportunidades, com o intuito de obter
vantagem competitiva. Este tipo de empreendedorismo pode envolver a criagdo de novas
organizacoes, a introducdo de algo novo na empresa ou a renovacao estratégica da mesma,
sempre com o objetivo de acrescentar valor e promover a inovacao. Para além disso, promove
a mudanga e o crescimento da empresa, sendo benéfico para a definicio da estratégia
organizacional (Urbano et al., 2022). No entanto, nem todas as formas de crescimento adotadas
pelas organizagdes podem ser consideradas empreendedoras, como € o caso das aquisi¢des, por
norma mais comum nas grandes empresas, visto que as atividades ja eram da responsabilidade

de outra organizacao (Davidsson et al., 2005).

O modelo de ciclo de vida organizacional possibilita uma perspetiva mais dindmica do
crescimento organizacional ao longo do tempo. Contudo, as PME familiares, frequentemente,
passam pelas varias etapas de crescimento sem necessariamente seguir o padrao deste ciclo

(Davidsson et al., 2005).

Relativamente ao financiamento das empresas familiares, em particular das PME, ¢

expectavel que esse processo seja distinto, visto que estas empresas tendem a evitar o
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financiamento externo para ndo contratarem membros ndo familiares para a administracdo, de
forma a reduzirem o risco financeiro e a garantirem o controlo total da propriedade por parte da
familia (Leach, 2011). Para além disso, estas empresas também preferem o financiamento por
C’P devido a dificuldade que tém em obter recursos financeiros, sendo estes essenciais para o

crescimento e sucesso da empresa (Michiels & Molly, 2017).

Por fim, ¢ fundamental que as empresas familiares tenham em consideragdo, no processo
de crescimento e sucessdo, o impacto destas estratégias na cultura organizacional, na lideranga,
na estrutura e na gestdo de recursos, podendo ter impacto no desempenho da empresa, a longo

prazo (Bagis et al., 2023).
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3. Metodologia

O principal objetivo deste projeto ¢ identificar qual o mercado mais atrativo em Portugal
Continental para a empresa expandir a sua atividade. A metodologia utilizada ¢ composta por
duas abordagens interligadas: entrevistas qualitativas e andlise de dados secundarios,

permitindo alinhar a analise quantitativa aos objetivos e necessidades da empresa.

Numa fase inicial, foram utilizadas fontes habituais para recolher dados quantitativos sobre
as varias regides e o setor imobiliario, como INE, PORDATA e BdP. Esta informacao foi
utilizada para a andlise da envolvente externa e interna, realizada de acordo com o modelo
conceptual proposto por Urbano et al. (2022), que possibilita a compreensao das dindmicas do

mercado e da posi¢do da empresa.

Para complementar essa metodologia, adotou-se uma abordagem qualitativa através de
entrevistas semi-estruturadas com os socios-gerentes da empresa. A primeira entrevista
realizou-se em setembro de 2023, com o objetivo de apresentar o projeto, conhecer a estrutura
da empresa e perceber os seus objetivos. A segunda ocorreu cerca de trés meses depois, para

dar conhecimento das informagdes recolhidas.

Posteriormente, foram realizadas mais trés reunides. A primeira, em margo de 2024, teve
como proposito atualizar a empresa sobre o estado do projeto e recolher dados adicionais para
a andlise. A segunda reunido, em junho, foi dedicada para aperfeigoar os ultimos detalhes do
projeto, garantindo que a proposta estava alinhada com as expectativas da empresa. Por sua
vez, a ultima ocorreu em setembro, onde foram apresentadas as conclusdes finais do projeto.
De salientar que, devido a constante interagdo com a empresa, todas as questdes relacionadas
com a mesma foram esclarecidas ao longo do projeto, contribuindo para a elaboragdo do

trabalho.

Na fase de formulagdo da estratégia de expansdo, optou-se pelo BMC por permitir
visualizar de forma clara todas as componentes essenciais do modelo de negdcios da empresa
para a nova regido. Por fim, realizou-se uma analise de viabilidade econdmica para os trés anos
do projeto, acompanhada por uma anélise de sensibilidade. Esta tltima fundamental para avaliar

como as alteragdes de algumas varidveis podem afetar os resultados financeiros do projeto.

15






4. Analise estratégica

O objetivo da andlise estratégica consiste em minimizar os riscos € maximizar as oportunidades
(Brett, 2019) e, tal como abordado na seccao 2.2, ¢ indispensavel a ligacdo entre a empresa e o
meio externo - strategic fit. Este conceito envolve, em primeiro lugar, a integragdo da estratégia
com a envolvente externa e, posteriormente, com a envolvente interna, sobretudo com os

objetivos, valores, recursos e capacidades da empresa (Grant, 2009).

Para tal, ¢ comum utilizarem-se algumas ferramentas, nomeadamente a analise PESTEL,
as Forcas de Porter, a analise SWOT ou a Matriz de Ansoff. No entanto, optou-se por realizar a
analise estratégica através da adaptacdo da abordagem de Urbano et al. (2022), que integra a
estratégia do empreendedorismo empresarial em trés areas distintas: antecedentes, dimensoes e
consequéncias. A avaliacdo dos antecedentes proposta por Urbano et al., 2022 subdivide-se em
trés niveis: ambiental, organizacional e individual, de forma a analisar a envolvente externa e
interna e, perceber os seus impactos na empresa. Fazendo uso ao pensamento critico, sao
abordados todos os niveis, com exce¢do do ultimo, por ndo ser considerado muito relevante

para o trabalho.

Por fim, ¢ importante salientar que a andlise incide sobre as NUTS II de Portugal
Continental, abrangendo tanto o periodo pré-crise pandémica (2017-2019) como um mais

recente (2020-2022/23).

4.1. Nivel ambiental

A analise externa, a nivel ambiental, subdivide-se em dois fatores, institucionais e industriais,
que sdo, de seguida, abordados separadamente. Relativamente aos fatores institucionais, estes
analisam seis contextos da envolvente geral: politico, legal, econdmico, social, tecnologico e
ambiental, que abrangem aspetos como politicas tecnologicas, mobilidade laboral e aspetos
relacionados com a cultura nacional (Urbano et al., 2022). No entanto, devido a sua relevancia

para este trabalho, apenas quatro desses sdo mencionados.

No contexto politico e legal, estes fatores permitem compreender que regulamentagdes
afetam o desenvolvimento da empresa em estudo, no mercado em que atua. Neste sentido,
destacam-se dois aspetos que podem ter implicagdes para as empresas deste setor: a isencao do

IMT e a nao autorizacao de novos Golden Visa.
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Em relagdo a isencdo do IMT, anteriormente, a lei permitia a isengdo deste imposto em
casos de compra e revenda de imdveis, até um prazo de trés anos. No entanto, com a atual lei
(Lei n°56/2023), o prazo foi reduzido para um ano, podendo afetar a empresa, direta ou
indiretamente, uma vez que caso ndo se enquadre nos novos parametros legais, podera ter de
enfrentar um maior esforco financeiro na aquisi¢do do imovel. Para além disso, empresas que
optem por comprar, renovar e revender imoveis, terdo de concluir as obras dentro desse prazo

para evitar custos adicionais.

De acordo com a Lei n°56/2023, novos pedidos de autorizagdo de residéncia para
investimentos, conhecidos como Golden Visa, deixaram de ser aceites, embora as autorizagdes
existentes possam ser renovadas. Os Golden Visa foram implementados com o intuito de atrair
mais investimento estrangeiro e, com a alteracdo desta lei, pode-se verificar uma diminuicao

significativa do mesmo, assim como a perda de potenciais compradores.

Em relacdo aos fatores econdmicos, estes podem ter um impacto significativo na estratégia,
procura e desempenho das empresas, sendo importante analisa-los. Primeiramente, sdo
analisados a taxa de variacdo de crescimento do PIB e a taxa de inflagdo e, posteriormente, a

taxa de obrigacdo do tesouro alema a 10 anos.

Desta forma, de 2017 a 2019, verificou-se uma redugao da taxa de variagdo de crescimento
do PIB em Portugal (grafico 4.1; anexo A), o que indica um decréscimo da atividade econdmica.
Contudo, a diminui¢do mais acentuada ocorreu em 2020, atingindo valores negativos, refletindo
os impactos da crise pandémica. Em 2021, o PIB apresentou uma recuperagdo significativa,
atingindo valores superiores aos de 2017. Durante o periodo de 2017 a 2020, também se
observou uma reducao da taxa de inflagdo, sendo que os seus baixos valores podem ter tido um

efeito positivo na economia do pais no contexto de crise (grafico 4.2; anexo B).

Conforme mencionado, a partir de 2021, o pais comecou a recuperar € a apresentar um
crescimento econdémico, evidenciado pelo aumento simultaneo da taxa de variagao do PIB e de
inflacdo, até 2022. Apesar desse aumento, observou-se uma diminuicdo de ambos os
indicadores ao longo do tempo, com exce¢do desse periodo, sendo por esse motivo possivel

presumir que a sua tendéncia serd de continuar a reduzir nos préximos anos.
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Grdfico 4.1 - Taxa de variagao de crescimento do PIB Grdfico 4.2 - Taxa de inflagdo
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Relativamente as taxas de rendibilidade de obriga¢do do tesouro, segundo o grafico 4.3,
verifica-se que a taxa fixa a 10 anos em Portugal ¢ semelhante a da Alemanha. Sendo a
Alemanha a principal poténcia econdmica da UE, representando 24,3% do seu PIB total
(Comissao Europeia, 2024b), usaremos as suas taxas como referéncia para analisar a tendéncia.
Para além disso, como ¢ a economia mais forte, ¢ a que apresenta taxas mais baixas € menos
oscilagdes, e eventuais alteragdes nos seus valores poderdo influenciar as condi¢des econdmicas
em toda a Europa, afetando também as taxas de juro dos restantes paises, incluindo Portugal.

Desde janeiro de 2019 até agosto de 2024, observaram-se algumas oscilagdes nesse
indicador, tanto em Portugal como na Alemanha. No geral, os valores subiram ao longo do
tempo, alcangando em outubro de 2023 os valores mais elevados. Contudo, em dezembro de
2023, verificou-se uma diminui¢do, seguido de ligeiras oscilagdes observadas até agosto de
2024. Importante destacar que, apesar das variagdes observadas no periodo analisado, Portugal
apresenta consistentemente valores superiores aos da Alemanha, sendo que ambos apresentam

uma tendéncia de reducdo gradual.

Grdfico 4.3 - Taxa de rendibilidade de obriga¢ées do tesouro da Alemanha e Portugal
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Para além dos fatores econdmicos ja abordados, sdo agora analisados mais quatro: a taxa
de desemprego, a propor¢io do poder de compra, o valor mediano de vendas por m? e o nimero

de transacdes de alojamentos familiares.

No geral, todas as regides apresentam uma diminui¢ao da taxa de desemprego (grafico 4.4;
anexo C), de 2017 a 2023, no entanto, o Norte e Alentejo apresentam indicios de subida e o
Centro uma estabiliza¢do. Contrariamente a estas, a tendéncia na AML e no Algarve parece ser
de diminuir. De salientar que, em 2023, a AML destaca-se por apresentar a maior taxa de

desemprego, enquanto o Centro o menor valor em todos os anos, com excecao de 2022.

Grafico 4.4 - Taxa de desemprego Grdfico 4.5 - Valor mediano das vendas por m? de
alojamentos familiares
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No que diz respeito ao valor mediano das vendas (grafico 4.5; anexo D), verificou-se um
aumento em todas as NUTS II, entre 2017 e 2023, e ha indicios de que essa tendéncia continue
a aumentar. Verifica-se também que os valores deste indicador na AML e no Algarve sdo
bastante superiores comparativamente com as outras regides. Relativamente a propor¢ao do
poder de compra, este indicador manteve-se estavel ao longo dos anos, sem variagdes

significativas em todas as regides (grafico 4.6, anexo E).

Importante referir que o Alentejo € a regidao com os valores médios de venda mais baixos e
o Algarve a que apresenta valores mais elevados até 2020, seguido de Lisboa, no entanto € a

regido com menor poder de compra, enquanto a AML regista os maiores valores deste indicador.
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Grafico 4.6 - Propor¢do de poder de compra Grafico 4.7 - Numero de transagdes de alojamentos
familiares
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Por sua vez, de acordo com o grafico 4.7 (anexo F), o nimero de transagdes de alojamentos
familiares realizadas aumentou em todas as regides até 2021, com excecao de 2020, devido ao
abrandamento da atividade econdmica causada pelo confinamento pandémico. No entanto, a
partir de 2021, observa-se uma ligeira diminui¢cao no Norte e Lisboa, enquanto as restantes
regides continuaram a apresentar um crescimento desse indicador, embora mais moderado, até
2022. Em 2023, registou-se uma redu¢ao do niumero de transagdes em todas as regides, sendo
expectavel que estes valores continuem a diminuir. Importante referir que o Alentejo € a regido
com menos transagdes ao longo dos anos e a AML a que apresenta o maior nimero de

transacdes, apesar de se destacar, em 2023, pela sua descida acentuada.

Em relagdo ao contexto social, analisou-se a taxa efetiva de crescimento populacional, o
saldo migratorio, o indice de envelhecimento e o numero de residentes estrangeiros. Conforme
ilustrado pelos graficos 4.8 a 4.11 (anexos G a J), observa-se que as regides Centro e Alentejo
apresentam um comportamento semelhante em alguns indicadores, assim como o Algarve, a

AML e o Norte.

Desta forma, no Centro e Alentejo observou-se um aumento gradual da taxa de crescimento
populacional até 2021, apesar de terem iniciado com valores negativos. No entanto, em 2022,
houve uma ligeira diminui¢do deste indicador, tendo recuperado em 2023. Em ambas as regioes,
o saldo migratdrio apresenta um padrdo semelhante a taxa de crescimento populacional, sendo

que ambos apresentam tendéncia de continuarem a crescer.
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Grdfico 4.8 - Taxa de crescimento efetivo da populagdo Grafico 4.9 - Saldo migratorio
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O Algarve e a AML apresentam um comportamento semelhante na taxa de crescimento
populacional, apresentando uma recuperacao apos o decréscimo deste indicador em 2020 e
2021. Contudo, a AML apresenta maior instabilidade em comparagdo com o Algarve, devido
as varias oscilacdes observadas nos valores da taxa de crescimento populacional e do saldo
migratorio, ao longo do periodo analisado. Por outro lado, o Norte destacou-se por apresentar
um crescimento continuo da taxa de crescimento populacional, exceto em 2020, ¢ um

comportamento estavel do saldo migratério.

Nas regioes do Norte ¢ AML, observa-se uma ligeira tendéncia crescente da taxa de
crescimento efetivo populacional, enquanto no Algarve uma tendéncia decrescente. No entanto,

as trés regides apresentam indicios de diminui¢ao do saldo migratorio.

Relativamente ao indice de envelhecimento e ao nimero de residentes estrangeiros (grafico
4.10 e 4.11), ambos os indicadores cresceram consistentemente ao longo do periodo analisado,
sugerindo uma tendéncia ascendente em todas as NUTS II.

Grdfico 4.10 - Indice de envelhecimento Grafico 4.11 - Populagdo estrangeira com estatuto legal

de residente
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Os fatores industriais sdo compostos por diversos aspetos que podem afetar a oferta e a

procura, como o dinamismo, a hostilidade e heterogeneidade do mercado, as mudangas
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tecnologicas, a intensidade competitiva, o crescimento da industria e procura por novos
produtos, e o nivel de munificéncia e complexidade. Estes aspetos sao abordados de forma
agregada por questdes de clareza, no entanto, nem todos sdo mencionados, por ndo serem

considerados significativos para este trabalho.

Relativamente a oferta, o mercado imobilidrio ¢ composto por varios segmentos:
residencial, retalho, comercial, entre outros. Dentro de cada segmento, existem diferentes
tipologias de imoveis, como T1, T2, T3, vivendas e moradias, no segmento residencial, onde as
empresas podem optar por se focar num destes tipos de imovel para desenvolverem a sua
atividade. Desta forma, percebe-se que este mercado oferece uma grande variedade de produtos,

caracteristicas e clientes, sendo, por este motivo, considerado um mercado heterogéneo.

As principais empresas que se destacam nesta drea sdo a Mota Engil, Grupo Teixeira
Duarte, Remax, ERA, JLL e Century 21. No entanto, analisar a quota de mercado destas grandes
empresas do setor de habitagdo e construgdo ndo proporciona uma visao clara do mercado onde
a empresa compete, uma vez que a sua concorréncia direta ¢ composta por PME e investidores
que compram e vendem imoveis no setor residencial, especificamente apartamentos. Por esse

motivo, analisou-se o comportamento das PME neste setor.

Entre 2017 e 2022, verificou-se um aumento consistente tanto do numero total de empresas
como de PME a exercerem atividade no setor imobiliario em Portugal, com um crescimento
semelhante ao longo dos anos (grafico 4.12; anexo K). Para além destas empresas, o numero
de empresarios em nome individual e trabalhadores independentes neste setor (grafico 4.13;
anexo L), em Portugal, tem vindo a crescer, apesar do ligeiro decréscimo observado em 2020,
devido a incerteza provocada pela pandemia. Importante salientar que ambos os indicadores

sugerem uma tendéncia ascendente.
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Grafico 4.12 - Quantidade de empresas no setor Grafico 4.13 - Quantidade de empresarios independentes no

imobiliario setor imobiliario
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Assim sendo, o aumento do nimero de empresas e empresarios a exercer atividade neste
mercado pode resultar num aumento de novos concorrentes, podendo intensificar a
competitividade. Deve-se também ter em consideracio que € possivel que os novos
concorrentes entrem no segmento onde a empresa atua, o que, consequentemente, afeta diversos
aspetos, como a dificuldade na obtengao de novas oportunidades de negocio, uma vez que estas
terdo de ser distribuidas por mais players do mercado. Para além disso, com a oferta limitada
para os investidores, havera também um aumento da pressdo sobre os precos, tornando o

crescimento e o sucesso da organiza¢do mais dificeis.

No que diz respeito ao volume de negocios das empresas no setor imobilidrio em Portugal
(grafico 4.14; anexos M), observou-se um aumento ao longo do periodo analisado, com exce¢do
do ano 2020 e 2023. Este indicador apresenta indicios de uma tendéncia crescente, o que pode
tornar o mercado mais dindmico e atrativo para investidores e empresarios interessados em
iniciar atividade neste mercado, resultando num aumento da concorréncia para a empresa em
estudo.

Grdfico 4.14 - Volume de negocios do setor imobiliario em Portugal
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Para além disto, a taxa de natalidade e de mortalidade das empresas neste setor tém
apresentado comportamentos similar, verificando-se uma diminui¢do ao de todos dos anos, com
excecdo de 2021 (grafico 4.15; anexo N), sendo provavel que essa tendéncia persista. Por sua
vez, a taxa de sobrevivéncia mantém-se consistentemente elevada ao longo do periodo
analisado (grafico 4.16; anexo N), sugerindo uma elevada competitividade. A quantidade de
novas empresas continua a ser superior ao numero de empresas que fecham, assim como a taxa

de sobrevivéncia das mesmas.

Grdfico 4.15 - Taxa de natalidade e mortalidade de Grdfico 4.16 - Taxa de sobrevivéncia de empresas no setor
empresas no setor imobiliario imobiliario
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Relativamente as novas construgdes, segundo o grafico 4.17 (anexo O), observa-se um
aumento do nimero de edificios concluidos para habita¢do até 2022 e uma ligeira reducdo em
2023. Embora este indicador mostre indicios de comegar a diminuir, considera-se que a
industria na qual a empresa desenvolve a sua atividade apresenta um bom nivel de munificéncia,
uma vez que o aumento observado ao longo dos anos proporcionou mais oportunidades e
recursos, que podem apoiar o crescimento e expansao das empresas do setor.

Grafico 4.17 - Numero de edificios concluidos para habita¢do em Portugal
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Com o crescimento da industria, ¢ igualmente necessario analisar a procura. Para além dos
aspetos sociais identificados nos fatores institucionais, o agregado doméstico (grafico 4.18;
anexo P) ¢ outro indicador a ter em consideragdo, uma vez que pode influenciar as preferéncias
em relagdo as caracteristicas dos imoveis procurados. Este indicador abrange individuos, casais
sem filhos e familias monoparentais que preferem, em geral, apartamentos menores que
atendam as suas necessidades, a precos mais acessiveis e localizados em zonas urbanas
proximas de transportes publicos e servigos, como escolas, servicos de saude, entre outros.
Todos estes agregados apresentam indicios de aumentar, apesar das oscilagdes visiveis ao longo

dos anos analisados.

Para além destes, o indicador também inclui casais com filhos, que diminuiu ligeiramente
até 2019. Em 2020 e 2021, verificou-se um aumentou, embora tenha apresentado uma redugao
mais acentuada em 2022 ¢ 2023.

Grafico 4.18 - Numero de agregados domésticos privados em Portugal
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Importante referir que todos os agregados mencionados anteriormente se enquadram na
procura da empresa, que vende apartamentos desde T1 a T3. No entanto, o seu publico-alvo ¢
composto por individuos e jovens sem filhos que procuram imdveis para primeira habitacao e
casais com poucos filhos a procura de mais comodidade, que se enquadram nos T2. Por esse
motivo, ndo se considera casais com varios filhos, que normalmente preferem a tipologia T3,
como um agregado que possa afetar negativamente a empresa. Para além disso, a venda de
moradias e espagos mais amplos nao deve ser visto como uma ameaca de produtos substitutos,

uma vez que o seu publico-alvo tem preferéncia por apartamentos de pequenas dimensdes.

Embora o produto se diferencie essencialmente pela localizacao, proximidade com servigos
e caracteristicas unicas, como por exemplo, a presenca de terrago ou garagem, o setor pode

tornar-se mais complexo e competitivo, tanto a nivel da oferta como da procura pelos mesmos
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motivos. Por esta razdo, ¢ essencial que a empresa tenha a capacidade de se adaptar, lidar com
mudancas imprevistas e ser flexivel, de forma a implementar uma estratégia que permita

diferenciar-se da concorréncia e atingir o seu objetivo de expansio para outra regido.

Em ultima andlise, serdo considerados apenas quatro destes fatores para determinar a
melhor regido para a expansao da empresa, através da analise multicritério. Este método
envolve a selecdo de alguns dos indicadores previamente estudados para avaliar o impacto
destes na tomada de decisdo, de forma a ajudar na escolha da melhor alternativa (Aruldoss et
al., 2013). Assim sendo, os indicadores selecionados sdo a taxa de desemprego, o indice de
envelhecimento, a taxa efetiva de crescimento populacional e o valor mediano das vendas por

m’.

Neste sentido, quanto menor for a taxa de desemprego e o indice de envelhecimento, mais
vantajoso se torna para as empresas do mercado imobilidrio. Da mesma forma, quanto maior
for a taxa efetiva de crescimento populacional e o valor de transagdo por m? mais atrativa se
torna a regido. Estes fatores contribuem para o aumento da procura de habitacao, possibilitando

aumentar as receitas e impulsionar a economia local.

Desta forma, o Algarve ¢ a regido que apresenta a maior tendéncia de decréscimo da taxa
de desemprego, apesar do Centro registar valores mais baixos na maioria do tempo. No que diz
respeito ao indice de envelhecimento, em nenhuma das NUTS II analisadas se observa uma
tendéncia decrescente, por este motivo, ¢ preferivel considerar a regido que apresenta o valor

mais baixo deste indicador, sendo esta Lisboa, seguida pelo Algarve.

Relativamente ao valor de transagdes por m?, o Algarve ¢ a regido que apresenta valores
mais elevados, a seguir a Lisboa, e com uma tendéncia crescente. Para além disso, a regido com
valores mais elevados da taxa efetiva de crescimento populacional ¢ o Algarve, na maioria dos

anos, embora seja a Uinica que apresentou uma diminui¢ao em 2023.

Desta forma, considerando que a empresa ja desenvolve a sua atividade na AML, a area
que se segue a esta e cumpre os requisitos mencionados ¢ o Algarve, com excecdo de um

indicador. Por este motivo, esta ¢ a regido eleita para a expansao da empresa.
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4.2. Nivel organizacional

Analisar a situacdo atual da empresa permite conhecé-la melhor internamente, em termos de
estrutura, cultura e recursos disponiveis, assim como avaliar as suas competéncias para,
posteriormente, identificar as areas que possam agregar mais valor a organizacao. Esta analise
também possibilita perceber qual a capacidade da empresa para aproveitar as oportunidades e

enfrentar ameacas, que possam surgir da envolvente externa.

Desta forma, a nivel organizacional, serdo analisados quatro fatores principais: a estrutura
e caracteristicas da empresa, papel dos gestores, fatores de recursos e capacidades, e fatores
relacionados ao trabalho, que refletem a atualidade da empresa. Cada um destes subdivide-se
em varios aspetos, sendo apenas abordados os mais relevantes para o trabalho. De salientar que,

por questdes de clareza, alguns destes fatores sdo analisados em conjunto.

Relativamente a caracterizagdao da empresa, trata-se de uma PME familiar fundada no final
do ano de 2016, cujo core business € a compra, remodelagdo e revenda de imoveis no segmento
residencial, na AML. Ao longo dos seus anos de experiéncia, adquiriu know-how e uma rede de
contactos, tanto de clientes como de fornecedores e parceiros, que lhe pode proporcionar novas

oportunidades.

A missdo da empresa consiste em “Comprar, remodelar e revender imoveis residenciais,
satisfazendo as necessidades dos clientes”. A sua visdo em “Expandir a sua atividade para outros
territdrios, mantendo sempre a sua identidade familiar” e os seus valores incluem a integridade,

transparéncia, aprendizagem, flexibilidade e qualidade.

Os recursos organizacionais englobam os sistemas de gestdo, lideranca, estrutura e cultura
organizacional, que sustentam as operagdes € promovem a eficiéncia e a eficacia da empresa.
A cultura organizacional reflete um conjunto de valores e atitudes que moldam o

comportamento interno da empresa.

Embora o investimento em inovacao ndo seja muito significativo, a cultura da empresa
apoia o empreendedorismo, promovendo um ambiente propicio ao desenvolvimento de novas
ideias, métodos e iniciativas empreendedoras, através da autonomia. Neste caso, a cultura ¢
colaborativa, valorizando a colaboracao dos funcionarios e mantendo-os unidos e motivados
para atingir os objetivos da empresa. Para além disso, foca-se no desenvolvimento eficiente dos
seus recursos internos, agindo de forma ética e conforme os procedimentos estabelecidos, com

o intuito de se tornar flexivel e adaptavel as mudancas a longo prazo.
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Em relagdo a gestdo e lideranca, estes sdo conceitos diferentes, embora complementares e
essenciais para processos de inovagao e empreendedorismo. Os lideres devem ter a capacidade
de identificar oportunidades e construir uma cultura e identidade organizacional que reflita os
objetivos, visdo e valores da empresa, assim como comunica-los de forma eficaz (Bento, 2023).
No caso desta empresa, a lideranca ¢ democratica, caracterizada pela integragdo dos membros
na tomada de decisdo e pela partilha de responsabilidades. Por sua vez, os gestores
desempenham um papel fundamental na definicdo da estratégia e dos objetivos para os

diferentes departamentos e respetivas equipas.

No que diz respeito a estrutura da empresa, esta ¢ predominantemente composta por
relagdes familiares fortes, organizada por fun¢des e departamentos numa hierarquia simples. A
sua estrutura ¢ caracterizada como informal, funcional e plana, promovendo a colaboragdo e
autonomia dos colaboradores. Par além disso, o facto de a empresa ser constituida por membros
da familia também facilita a flexibilidade de horarios, permitindo uma maior capacidade de

adaptacdo tanto as necessidades da empresa como pessoais.

Desta forma, o seu organograma ¢ constituido pela administracdo e dois departamentos
principais: comercial e financeiro (figura 4.1). Para além destes, a empresa contrata trés servigos
externos: advocacia, contabilidade e construcdo, que fornecem um conjunto de competéncias

essenciais para o desenvolvimento e sucesso da sua atividade.

Figura 4.1 - Organograma da empresa

Advocacia
stragao
Empresa Constru¢do
Comercial Financeiro

Contabilidade
(Elaborado pela autora)

Importante salientar que a propriedade, as acdes e a gestdo da empresa pertencem aos
membros da familia fundadora, constituida por dois sdcios-gerentes, que desempenham as suas
funcdes com o intuito de garantir o seu sucesso, mantendo a missao, visao e valores da mesma.
Cada um destes ¢ responsavel pela gestdo, supervisao e tomada de decisoes relativas ao seu

departamento, apesar de ndo existir um sistema de controle formal estabelecido.

A administragdo ¢ formada exclusivamente pelos membros da familia, que tém a
responsabilidade de contratar, gerir e supervisionar os servigos de outsourcing. O departamento

comercial ¢ responsavel pela angariacdo dos imoveis, do contacto com os clientes, obras e
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revenda dos mesmos, existindo um grande contacto com a empresa de construgdo. Por sua vez,
o departamento financeiro tem como principal fun¢do a preparacdo dos elementos de
contabilidade para, posteriormente, entrega-los a respetiva empresa de outsourcing, além de

realizar os pagamentos.

Em relacdo a comunicagdo da empresa, esta € crucial para o sucesso do negocio, tanto para
promover os imoveis como para garantir o bom funcionamento dos servigos. Internamente, esta
ocorre tanto de forma vertical como horizontal, ou seja, do topo da hierarquia para a base e
vice-versa, € entre colegas, respetivamente. Para além disso, os canais de comunicagdo sao
abertos, permitindo a partilha de ideias e sugestdes entre os membros da equipa. Esta
abordagem facilita a troca de informagdes, tornando o processo de tomada de decisdo mais

flexivel e recetivo a propostas e melhorias por parte de todos os membros da empresa.

Em relagdo aos recursos financeiros, existem quatro tipologias de racios utilizados para
avaliar a situacdo econdmico-financeira de uma empresa: liquidez, endividamento,
rentabilidade e eficiéncia. Cada uma destas categorias inclui um conjunto de indices que
permitem avaliar o desempenho da empresa e comparar com os valores de mercado, recolhidos

no BdP.

O indice de liquidez geral e liquidez reduzida sdo os principais indicadores para avaliar se
a empresa consegue cumprir as suas obrigacdes a curto prazo. Para além disso, indices como a
divida em capital, a divida com ativos, o racio de cobertura de servigo de divida e a autonomia
financeira ajudam a perceber o grau de dependéncia financeira da empresa em relagao ao capital
externo. Para medir a eficiéncia operacional e o desempenho financeiro, através da
transformacao de ativos em retorno, destacam-se o inventario médio de dias, a rotacao de stock,
o prazo de recebimento, o prazo de pagamento e a margem EBITDA. Por sua vez, para avaliar
a rentabilidade da empresa e o nivel de eficiéncia com que utiliza o seu patriménio, sdao
aplicados a margem de lucro bruto, margem de lucro liquido e o ROE, com o objetivo de

assegurar o retorno do investimento.

Para o trabalho, serdo utilizados apenas um indicador de cada um dos principais racios,
nomeadamente, o racio de liquidez geral, a autonomia financeira, a margem EBITDA e o ROE.
A andlise sera realizada de 2017 a 2023, incluindo os anos atipicos de 2020 e 2021, com o
intuito de perceber a situagcdo financeira da empresa desde o periodo pré-pandemia até a

atualidade.
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No que diz respeito a empresa, at¢ 2021 foi financiada principalmente por recursos
proprios, evidenciado pelo aumento do indice de liquidez geral e da autonomia financeira, o
que indica uma diminui¢ao do capital de terceiros (grafico 4.19 e 4.20). Entre 2021 e 2023, os
indicadores inverteram-se devido aos empréstimos adquiridos e ao aumento da conta de divida
a socios, demonstrando que, embora a empresa seja capaz de se financiar, tornou-se mais

dependente de financiamento externo.

Nos ultimos anos, a autonomia financeira da empresa tem-se situado entre os 20% e os
30%, o que pode ser interpretado como uma boa capacidade de financiamento, por estar
préxima dos valores de mercado, que se mantiveram entre os 30% e os 40%, nos ultimos sete
anos. No entanto, ndo existe uma regra absoluta sobre que percentagem equivale a uma boa
autonomia financeira das empresas, uma vez que esta depende das caracteristicas de cada pais,

setor e idade da organizagdo (Ouali & Boussetta, 2017).

Importante referir que os valores da empresa permanecem abaixo da média das PME do
setor em ambos os indicadores, o que revela uma maior dependéncia de financiamento externo
em comparagao com as outras empresas.

Grdfico 4.19 - Indice de liquidez geral Grdfico 4.20 - Autonomia Financeira
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Em termos de rentabilidade, a empresa inicialmente apresentou um ROE e uma margem de
EBITDA negativos (graficos 4.21 e 4.22), atingindo valores positivos em 2018. Para além disso,
os seus resultados foram inferiores a média do setor, indicando uma menor rentabilidade nos
primeiros anos. No entanto, em 2019, houve um crescimento dos lucros operacionais e dos
retornos dos capitais, refletido no aumento de ambos os indicadores, o que sugere uma melhoria

da eficiéncia operacional.

Entre 2020 e 2022, ambos os indicadores diminuiram, resultando num aumento do

endividamento e num decréscimo das margens e da liquidez da empresa. Estas alteracdes
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ocorreram devido a diminui¢ao do resultado liquido, apesar do aumento do capital proprio, uma
vez que a empresa adquiriu iméveis para aluguer nesse periodo. O aumento do inventario
contribuiu para a reducao da rentabilidade e da eficiéncia operacional. No entanto, é importante
mencionar que se verificou uma estabilizagdo do ROE e um ligeiro aumento do EBITDA, em

2023, sendo que a empresa ndo pretende incluir essa atividade na sua expansao.

De referir que entre 2018 e 2023, o ROE da empresa superou o valor médio das PME do
setor (grafico 4.21), sugerindo uma gestdo eficaz na utilizacdo do capital dos acionistas para
gerar luro e um bom desempenho operacional. Por sua vez, em relagdo a margem do EBITDA
(grafico 4.22), os valores da empresa permaneceram abaixo da média do setor, apesar das suas

oscilagdes seguirem um padrao semelhante até 2020.

Grafico 4.21 - Racio de retorno sobre C'P Grdfico 4.22 - Racio de eficiéncia operacional
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5. Business Model Canvas

Como referido na sec¢do 2.2, o empreendedorismo empresarial permite que as empresas
renovem as suas capacidades, inovem e adquiriram novas competéncias para se adaptarem a
ambientes turbulentos, para além de melhorar o seu desempenho e crescimento, a curto e longo

prazo.

Urbano et al. (2022) aborda trés dimensdes, que englobam um conjunto de praticas e
comportamentos dentro da empresa, provenientes da combinacdo de duas componentes: o
comportamento empreendedor e a perspetiva estratégica. Neste caso, a empresa enquadra-se na
dimensao Business Reconstruction, que se foca na organiza¢ao sem envolver a criagao de novas
unidades de negocio, uma vez que o seu objetivo ¢ explorar oportunidades de mercado e
expandir para outra regido. Esta dimensdo tem um impacto mais significativo a nivel estratégico
do que financeiro, embora possa ter algumas implica¢des na rentabilidade (Urbano et al., 2022).
No entanto, o foco ¢ redefinir a estratégia da empresa e reposicionar-se no mercado,
desenvolvendo novas competéncias para procurar oportunidades de crescimento, impulsionar

a inovagdo e melhorar a capacidade de resposta.

Desta forma, € necessario ajustar o modelo de negocios, nomeadamente, a segmentagdo de
clientes, os canais de distribuigdo, as atividades-chave ¢ a estrutura de custos, de modo a
garantir que se torna adequado a expansao e assegurar o sucesso das operagdes, a longo prazo.
Com esse proposito, utilizaremos o0 BMC, uma ferramenta essencial para compreender, analisar
e planear estrategicamente, cujo intuito ¢ fazer com que o modelo de negoécios permita a
empresa destacar-se num mercado dindmico, satisfazer as exigéncias e necessidades da procura

e focar-se na eficiéncia e qualidade.

De salientar que, numa fase posterior, a empresa devera analisar o impacto da integragao
de praticas de empreendedorismo estratégico, tanto a nivel estratégico como financeiro, a curto
e longo prazo, de forma a adaptar a estratégia implementada e assegurar o bom desempenho e

crescimento.

Proposta de valor

A proposta de valor deve realcar os beneficios dos produtos e servigos oferecidos pela empresa,

de modo a diferenciar-se e destacar-se da concorréncia. Neste caso, apesar da empresa expandir
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a sua atividade para uma nova regido, a sua proposta de valor continua a satisfazer as

necessidades dos atuais e potenciais clientes nessas zonas.

Neste sentido, a proposta de valor da empresa consiste na oferta de alojamento residencial,
abrangendo desde T1 até¢ T3, nas regides da AML e Algarve, sendo geralmente adquiridos
previamente pela empresa. Apos a aquisi¢do, alguns imdveis passam por um processo de
remodelacdo, garantindo a qualidade da transformacao de propriedades antigas ou deterioradas

em espacos modernos para, posteriormente, serem vendidos.

A empresa também oferece um acompanhamento ao cliente durante o processo de compra,
desde a fase da procura do imével ao fecho do negdcio, destacando-se pelo seu servigo informal
e personalizado, tendo em consideragdo as preferéncias e objetivos de cada cliente. Neste
sentido, a empresa garante transparéncia em todo o processo de transacdo, fornecendo
informagoes referentes aos imdveis, processo de aquisi¢cao e custos envolvidos, permitindo criar

uma maior confianca com os clientes.

Por fim, a empresa demonstra uma grande flexibilidade e adaptabilidade as necessidades
dos clientes em relagdo ao horario de visitas, possibilitando o agendamento de reunides online,
caso exista alguma impossibilidade de deslocagdo a propriedade. Esta abordagem permite

proporcionar uma experiéncia Unica, personalizada e moderna.

Segmentacio de clientes

No que diz respeito a segmentacao de clientes, esta ¢ semelhante em ambas as regides, com
predominancia de casais jovens sem filhos e familias de pequenas dimensdes, considerando que
a empresa se foca na venda de T1 e T2. A principal diferenca consiste no propdsito da compra,
sendo que em Lisboa os clientes procuram imoéveis para primeira habitacdo, enquanto no
Algarve o objetivo ¢ adquirir uma segunda residéncia. Esta ultima regido ¢ uma zona turistica

apreciada pelos estrangeiros, o que pode atrair um perfil de cliente diferente.

Importante destacar que os investidores particulares também fazem parte da segmentagao
de clientes nas duas regides, embora com finalidades diferentes. No Algarve, esses investidores
procuram propriedades para alojamento local ou aluguer de longa temporada, enquanto na

AML, o foco ¢ maioritariamente para aluguer anual.
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Relaciao com os clientes

O relacionamento com os clientes ¢ fundamental para aumentar a satisfagao e fidelidade dos
mesmos, impulsionando o crescimento e sucesso do negocio. Neste sentido, a empresa pretende
manter o acompanhamento personalizado, resposta rapida e constante atualizagdo durante o

processo de transagao.

A comunicag¢do, o acompanhamento e o feedback serdo realizados via e-mail ou telefone,
de modo a identificar areas de melhoria, atender as necessidades de cada cliente e proporcionar-

lhe a melhor experiéncia possivel.

Canais de distribuicao

Os canais de distribui¢do desempenham um papel crucial na captagdo de clientes e, por esse
motivo, devem estar alinhados com o perfil do ptblico-alvo da empresa, apresentando contetido
adequado para potenciar as vendas. Para além disso, a combinagao entre os canais online e

offline permite ampliar o alcance dos atuais e novos clientes.

Neste sentido, a empresa deve focar-se na criagao de um website e investir em publicidade
em portais imobiliarios e redes sociais, para fornecer informagao sobre a empresa, divulgar os
imoéveis disponiveis, o processo de compra e as remodelagdes realizadas, através de fotos e
videos. O website também deve disponibilizar os contactos da empresa, permitindo que o
cliente entre em contacto e agende visitas aos iméveis, de acordo com a disponibilidade da

empresa, sincronizada nesta plataforma.

Relativamente aos canais de distribui¢ao indiretos, tanto a sua rede de contactos de clientes
e parceiros, como as imobilidrias locais, permitem um aumento da exposi¢ao dos imoveis
disponiveis em ambas as regides, assim como possibilitam obter e transmitir informagdo aos

potenciais compradores.

Recursos-chave

Os recursos-chave sdo essenciais para assegurar o desenvolvimento do negocio, abrangendo a
compra, remodelacdo e revenda de imoveis. Neste sentido, ¢ fundamental que a empresa

mantenha e invista nestes, de modo a atingir os seus objetivos de expansio e crescimento.
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Os colaboradores sdao um recurso crucial para a atividade da empresa, uma vez que sdo
responsaveis pelo funcionamento e sucesso do negdcio. Por este motivo, ¢ importante que
possuam conhecimento do mercado, competéncias de venda e que estejam motivados para

proporcionar um bom servigo e garantir a satisfagdo do cliente.

Para além destes, os parceiros sdo igualmente importantes, visto contribuirem com recursos
e competéncias que permitem criar ou obter novas oportunidades. Por sua vez, os fornecedores,
como imobilidrias locais, que possibilitam a divulgacdo do produto. Neste caso, numa fase
inicial da expansdo para o Algarve, uma vez que a empresa ainda possui poucos contactos €
conhecimentos na regido, este apoio ¢ importante tanto na aquisicdo de produto como nas

vendas do produto remodelado, ajudando no desempenho operacional.

A experiéncia em negociagdo, capacidade de identificar oportunidades de investimento e
analisar tendéncias de pregos e procura sdo competéncias que a empresa adquiriu ao longo dos
seus anos no mercado imobilidrio, indispensaveis para o sucesso da sua expansao. Este know-
how obtido no desenvolvimento da sua atividade em Lisboa permite que a empresa aplique a
mesma gestao na regido do Algarve até adquirir conhecimentos sobre o mercado local, de modo
a oferecer produtos e oportunidades de negdcio que satisfacam as necessidades dos
consumidores. Relativamente ao know-how tecnoldgico, este € igualmente importante para

facilitar a gestdo do negocio, agilizar processos e melhorar o atendimento ao cliente.

Em relagdo aos imoveis, estes sdo um dos principais recursos-chave da empresa, uma vez
que a empresa depende destes para desenvolver a sua atividade, considerando tanto as
caracteristicas como as localizagdes, que correspondam as necessidades e preferéncias dos
clientes. Neste sentido, o capital financeiro ¢ um recurso essencial para que a empresa possa
aumentar o seu portfolio, através da compra e remodelagao de imoveis, assim como também
val permitir que cubra outros custos operacionais relacionados com a expansdo, como a

contratagdo de novos colaboradores.

Por sua vez, a marca ¢ um recurso que permite atrair atuais e potenciais clientes para as
novas regioes, devido a visibilidade e reconhecimento no mercado, que foi adquirindo ao longo
dos anos. Sendo uma PME familiar, o investimento em marketing ¢ crucial para aumentar a
notoriedade e promover o crescimento da marca, contribuindo para a expansao e relagdo com
o cliente. De referir que a reputagao e credibilidade desta baseiam-se na satisfagdo dos clientes,

qualidade e transparéncia dos servigos prestados.
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Atividades-chave

As atividades-chave referem-se aos servigos que a empresa oferece, que acrescentam valor,
asseguram a proposta de valor e garantem o funcionamento eficiente do negdcio. Estas devem
ser priorizadas pela empresa para alcangar os seus objetivos e atender as necessidades e

expectativas dos clientes.

A analise de mercado consiste em avaliar o mercado local para identificar tendéncias,
oportunidades de compra e potenciais compradores. Esta atividade estd intrinsecamente
relacionada com a aquisicdo de imoéveis, que abrange a identificacdo e negociacdo de
propriedades com potencial de valoriza¢ao do investimento. Para além destas, a remodelagao
dos imoveis ¢ outra atividade-chave da empresa, que se baseia em planear, coordenar e
supervisionar as obras de remodelacdo dos imoéveis adquiridos, incluindo a escolha de

materiais.

Para a venda das propriedades, o atendimento personalizado ao cliente, a negociac¢do das
condig¢des de venda e o acompanhamento até a conclusao das transagdes sao fundamentais para
o sucesso do negocio. Por sua vez, o desenvolvimento de estratégias de marketing permite
promover os imoveis e atraem potenciais compradores. Por fim, a gestdo financeira é crucial
para controlar despesas, investimentos e obten¢do de financiamento, garantindo o sucesso

financeiro da empresa.

Parceiros-chave

Os parceiros-chave contribuem significativamente para o desenvolvimento e sucesso da
empresa, fornecendo competéncias, recursos e suporte para que esta alcance os seus objetivos
e satisfaca os seus clientes. Para além disso, permitem que a empresa se concentre no seu core
business, delegando as atividades secundarias aos principais parceiros. Neste caso, 0s principais

parceiros da empresa sdo as empresas de outsourcing e os fornecedores.

A empresa de construcao ¢ essencial para realizar as remodelacdes, garantindo a qualidade
e criagdo de valor através de mao de obra especializada. Com a expansdo da empresa para a
regido do Algarve, existirdo duas empresas de outsourcing nesta drea, uma vez que a atual atua

exclusivamente na AML.

Relativamente ao outsourcing de advocacia, este assegura a conformidade das transacdes

com as regulamentacdes locais do mercado imobilidrio, incluindo a elaboragao e revisdo de
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contratos compra e venda, assim como outros documentos locais. Por sua vez, o outsourcing de
contabilidade ¢ importante para a preparagao e andlise das informacgdes relacionadas a atividade
imobilidria, como declaragdes fiscais, impostos ou ganhos de capital. Ambas as empresas

continuardo a prestar os seus servi¢os tanto na AML como no Algarve.

Por fim, os fornecedores locais, nomeadamente, empresas imobiliarias das duas regides,
contribuem na promog¢do dos imdveis e facilitam a partilha de informagdes e conhecimentos
sobre 0 mercado e as tendéncias regionais. Para além disto, proporcionam acesso a novos

produtos e oportunidades.

Estrutura de custos

E fundamental que a empresa tenha conhecimento da estrutura de custos para que possa garantir
a viabilidade financeira do negocio e tomar decisdes estratégicas em conformidade. Esse
conhecimento ¢ importante para controlar custos, permitindo maximizar os lucros, minimizar

0s riscos e garantir o sucesso da empresa a longo prazo.

No que diz respeito a estrutura de custos, esta ndo apresenta alteragdes significativas em
comparagdo com a anterior a expansao. No entanto, € necessario considerar custos que surgiram

apods a implementacdo desta estratégica, como os custos operacionais € de marketing.

Os principais custos da empresa abrangem os custos de aquisi¢cao dos iméveis e associados
ao processo de compra, incluindo os custos de transagdo, impostos e de registo, assim como o0s
custos de avaliacdo, inspecao e comissdes para agentes imobilidrios envolvidos na venda de
imoveis, se for o caso. Para além destes, os custos de remodelagoes, desde os materiais & mao
de obra, custos de licengas e permissdes para a realizacdo das obras, e os FSE necessarios
durante esse periodo. Enquanto o imével estiver na pose da empresa, acarreta ainda o custo do

seguro multirrisco de habitagao e do condominio, se aplicaveis.

Relativamente aos custos operacionais, estes permitem o desenvolvimento das atividades e
englobam salérios, seguros, subsidios e encargos de todos os colaboradores internos e de
outsourcing, incluindo as empresas ja contratadas e a nova empresa de outsourcing de
constru¢do na regido do Algarve. A organizagdo também tem de suportar todos os custos
inerentes ao departamento de marketing, desde a sua criagdo a contratagdo de recursos

humanos, despesas com publicidade e contetido fotografico profissional. Por fim, existem ainda
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os custos financeiros referentes aos juros e taxas associados ao financiamento dos empréstimos

contratados até a data.

Fontes de receitas

O mercado imobiliario ¢ um dos setores com extrema importdncia na economia local,
contribuindo para o crescimento e desenvolvimento das regides. Desta forma, ¢ fundamental
que a empresa conhega as suas fontes de receita para otimizar recursos, garantir uma gestao
eficaz e conseguir crescer. Importante salientar que a empresa deve diversificar as suas

atividades, de modo a explorar novas fontes de receita e maximizar lucros.

Neste caso, uma parte significativa das receitas da empresa provém da revenda direta de
imoveis, originais ou remodelados, na AML e no Algarve. Para além destes, outra fonte de
receita da empresa sao as comissdes obtidas pela venda de imodveis, que ndo sao propriedade da

empresa.

Por fim, como referido na secc¢ao 4.2, apesar de ndo ser a sua principal atividade, em 2020
a empresa adquiriu imoveis para aluguer, sendo que as suas rendas representam uma fonte de

receita constante e importante para a empresa, ajudando a cobrir alguns dos custos.
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6. Viabilidade do projeto

Os investimentos associados ao projeto tém como objetivo permitir que a empresa expanda a
sua atividade para a regido do Algarve, mantendo a cadeia de valor e o tipo de produto e servico
oferecido. De referir que a analise de viabilidade econémica abrange um periodo de trés anos

(2025-2027), considerando 2025 como o ano de investimento e inicio do projeto.

Devido a volatilidade do mercado imobiliério, optou-se por um projeto de trés anos com o
intuito de garantir que o relatdrio fosse til para a empresa, uma vez que se trata de uma pequena

empresa familiar, sendo as projecdes de médio e longo prazo mais incertas.

6.1. Projecao de vendas

Para a proje¢ao das vendas (anexo Q), utilizou-se como base os valores das vendas e prestagdes
de servigos em Portugal para calcular esse valor no Algarve, tendo em conta que as PME dessa

regido representam 6,4% do valor total do pais.

Para determinar o valor das vendas da empresa calculou-se as taxas médias de crescimento
do mercado em Portugal, no Algarve e da empresa. Utilizou-se a formula simples de
crescimento percentual, que compara os valores das vendas ao longo do periodo analisado,
permitindo calcular a variacdo percentual de forma mais direta. Através deste método,
constatou-se que ndo houve discrepancia entre o pais e o Algarve, tendo ambos apresentado um

valor médio de 10%, enquanto a taxa média de crescimento da empresa ¢ de 29%, na AML.

Considerando que a empresa ¢ nova na regido, ¢ expectavel que, no primeiro ano do projeto,
tenha um comportamento semelhante ao que apresenta na AML. Neste sentido, assumindo que
a empresa terd o0 mesmo comportamento no Algarve, calculou-se a sua participagdo com base
no volume de negocios obtido até 2023. Assim sendo, a empresa apresenta um valor de vendas

e prestagoes de servigos de 976 893€, em 2025 (anexo Q).

Por sua vez, a partir do segundo ano, assume-se que a organizacao vai atingir a taxa média
de crescimento atual observada na AML (29%), prevendo que as suas vendas atinjam 1 256 754

€em 2026 e 1 616 791 € em 2027.

! Consultado em https://www.bportugal.pt/QS/qsweb/Dashboards
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6.2. Custos

Os principais custos que a empresa tem de suportar com este projeto, a partir de 2025, sdo os

FSE, CMVMC e gastos com o pessoal.

Os FSE englobam todos os custos referentes aos servigos externos contratados, como
contabilidade, construgdo, advocacia e servicos como eletricidade e agua. Para calcular este
valor, apurou-se a percentagem média das vendas e servigos, dos ultimos trés anos da empresa,
que correspondem aos FSE (12%). Utilizou-se o0 mesmo método para calcular o CMVMC
(52%), sendo que este engloba todos os custos relacionados a imoveis, aquisicdo e materiais

necessarios para as remodelacdes (anexo R).

Relativamente aos gastos com o pessoal, existe um aumento deste custo com a criagdo do
departamento de marketing, que consiste na contratacdo de um trabalhador com um salério
inicial de 1000€. O salario bruto tem um aumento anual de 3%, de acordo com a variagao
salarial observado nos ultimos anos (anexo S). Importante mencionar que a empresa acarreta
9,60€ de subsidio de alimentagdo, um custo de 23,75% do saldrio para a seguranga social e 1%

para o seguro de acidentes no trabalho (anexo T).

6.3. Investimentos e amortizacoes

Os investimentos em ativos fixos correspondem a um total de 51 800€ e as amortiza¢des foram
efetuadas pelo método das quotas constantes, onde o valor de aquisi¢do ¢ dividido pelo numero

de anos de vida 1til.?

Segundo o anexo U, com este projeto, a empresa tem um custo anual de, aproximadamente,
13 000€, referente as amortizagdes de dois veiculos para deslocagdo ao Algarve, um
computador, telemoveis para o departamento de marketing e outros equipamentos essenciais

para o seu crescimento.

2 Taxas consultadas no DL 25/2009 de 14 de setembro
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6.4. Demonstracgio de resultados previsional

Importante referir que para este projeto pressupdem-se que so existem C’P, a empresa nao
recorre a nenhum empréstimo para a expansao. Para além disso, nesta analise sao consideradas
apenas as rubricas iniciais da demonstragdo de resultados, que estdo diretamente ligadas as

contas do projeto.

De acordo com a tabela 6.1, verifica-se um crescimento constante e positivo do EBITDA e
do EBIT, onde os rendimentos crescem mais rapido que os gastos, resultando num aumento do
desempenho financeiro, eficiéncia operacional e lucro operacional. Conclui-se, assim, que a
demonstracdo de resultados projeta uma perspetiva financeira positiva, refletida com o
crescimento consistente destes indicadores, destacando a capacidade de a empresa sustentar as

suas operacdes e financiar o seu crescimento, crucial para a expansdo do negécio.

Tabela 6.1 - Demonstragado de resultados previsional

Ano Base 2025 2026 2027
Ano 0 1 2

Rendimentos
Vendas e prestacoes de servicos 523837,39€ | 101464516€ | 1965313,69 €
Total de rendimentos 523 837,39€ | 1014 645,16 € [ 1965 313,69 €
Gastos
CMVMC 27239544 € 52761548€ | 1021963,12€
FSE 62 860,49 € 121 757,42 € 235 837,64 €
Gastos com pessoal 20421,80 € 20 945,75 € 2148542 €
Total de gastos 355 677,73 € 670 318,65€ | 1279 286,18 €
Resultado antes de depreciacoes, gastos de | e 19 6o | 344326,51€ | 686027,51 €
financiamento e impostos (EBITDA)
Depreciagdes/Amortizagdes de ativos fixos 12 989,98 € 12 989,98 € 12 989,98 €
R_esultado antes de gastos de financiamento 155 169,68 € 33133653 € 673 037,53 €
e impostos (EBIT)

(Elaborada pela autora)

6.5. Renumeracio dos capitais proprios

O modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) ¢ uma ferramenta fundamental na analise de
investimentos, utilizada para determinar o risco e o retorno esperado dos ativos financeiros,

sendo a sua formula:

r=rf+ B (rm - rf) (6.1)

e r0retorno esperado do ativo
o rf (Risk-Free Rate) a taxa de retorno do investimento sem risco
e [ oindicador de risco

e rm o retorno esperado do mercado
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e rm-rf o prémio de risco do mercado

O rf ¢ derivado de investimentos considerados de baixo risco e, por este motivo, para este
caso, utilizaremos a taxa de obriga¢do de tesouro da Alemanha (2,23%), por ser considerada
um dos investimentos mais seguros da Europa. Para além disso, a empresa enquadra-se no f3

da industria real estate (general/diversified) (0,56).

Por sua vez, o prémio de risco de mercado* (6,35%) tem em consideragdo o valor da
Alemanha, por ser uma das maiores poténcias econémicas da Europa, conhecida pela sua
estabilidade econdmica. Esta estabilidade permite que a sua taxa de risco seja nula, sendo
considerada uma referéncia. Desta forma, ao aplicar os respetivos valores na equagdo (r =

2,23% + (0,56%6,35%)), obtemos uma taxa de renumeracao de 5,79%.

6.6. Fundo de maneio

O fundo de maneio refere-se a capacidade de a empresa gerar dinheiro para financiar as suas
operagdes. Segundo a tabela 6.2, o fundo de maneio sera positivo nos trés anos do projeto, o
que sugere que a empresa tenha mais ativos liquidos do que dividas a curto prazo, garantindo

uma gestdo adequada da liquidez. Para esta analise, foram assumidos os seguintes dados:

e Prazo médio de recebimento: imediato, realizado no momento da escritura
e Prazo médio de pagamento: 1 més
e Durac¢ao média de stock: até 6 meses, incluindo os meses da remodelacao e revenda do

imovel adquirido

3 Consultado em https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datafile/Betas.html
# Consultado em https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datafile/ctryprem.html
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Tabela 6.2 - Fundo de Maneio

Ano 2025 2026 2027
0 1 2

Stock 253992,18 € 326 756,04 € 420 365,66 €
Clientes 81 407,75 € 104 729,50 € 134 732,58 €
Total necessidades 335 399,93 € 431 485,54 € 555 098,24 €
Formecedores 63 498,05 € 60 523,00 € 77 861,75 €
Total recursos 63 498,05 € 60 523,00 € 77 861,75 €
Fundo de maneio 271 901,89 € 370 962,55 € 477 236,50 €
Investimento fundo de maneio| 271 901,89 € 99 060,66 € 106 273,95 €
CMVMC 507 984,36 € 653 512,08 € 840 731,32 €
Ef (stock final) 253 992,18 € 326 756,04 € 420 365,66 €
Ei (stock inicial) - € 253 992,18 € 326 756,04 €
Compras 761 976,54 € 726 275,94 € 934 340,94 €

(Elaborado pela autora)

6.7. Cash-flow do projeto

O mapa de cash-flow (tabela 6.3) apresenta o investimento realizado em 2025, o valor residual

do projeto e os investimentos em fundo de maneio.

Observa-se que os cash-flows liquidos do projeto, calculados pela diferenca entre os fluxos
de entrada e saida, sdo positivos durante os trés anos, incluindo o ano do investimento,
sugerindo uma recuperagdo dos investimentos e obtencdo de receitas adicionais. Desta forma,

constata-se que o projeto vai-se tornando mais rentavel ao longo dos anos.

Tabela 6.3 - Mapa de cash-flow

Anos 0 1 2
Cash-flow de exploracéo
Necessidades de fundo de maneio de exploracéo 179 850,84 € | 348 361,50 € 674 757,70 €
Valor residual de fundo de maneio de exploracéo 568 996,29 €
Valor residual do projeto 12 830,06 €
Total inflows 179 850,84 € | 348 361,50 € | 1256 584,05 €
Investimento 51 800,00 €
Investimento WC 145 801,41 € | 147 957,97 € 275 236,91 €
Total outflows 197 601,41 € | 14795797 € 27523691 €
Cash-flow do projeto - 17750,57 € | 200 403,53 € 981 347,14 €
Cash-flow acumulado - 17750,57€ | 182652,96€ [ 1164 000,10 €
Fator atualizagdo 1,00 1,06 1,13
Cash-flow do projeto atualizado - 17 750,57 € | 188 903,38 € 871 949,59 €
Cash-flow acumulado - 17750,57€ | 171 152,81 €| 1043 102,40 €

(Elaborado pela autora)
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6.8. Avaliacdo do projeto

As duas metodologias utilizadas na avaliacdo econdémica do investimento sdo o valor atual

liquido (VAL) e a taxa interna de rendibilidade (TIR).

O VAL permite determinar o valor atual de montantes futuros, através do fator de

atualizagdo ((1+r)") para atualizar os cash-flow do projeto (tabela 6.3), sendo que:

e rrepresenta a taxa de desconto, correspondente a taxa de renumeracao calculada na
sec¢do 6.5 (5,79%)

e 1 equivale ao respetivo ano

A TIR determina a taxa méaxima de renumeracao dos capitais investidos, sendo obtida
quando o VAL ¢ nulo. De acordo com o referido, obtivemos um VAL superior a 0
(1000 508,12€) e uma TIR superior a taxa de renumeragdo dos C’P (68% > 6,09%). Desta
forma, concluimos que o projeto ¢ financeiramente viavel, apresentando um excedente de

1 000 508,12¢€.

6.9. Analise de sensibilidade

Considerando que os valores previsionais apresentados na analise de viabilidade estdo sujeitos
aum grau de incerteza, realizou-se uma analise de sensibilidade, alterando duas variaveis: taxas

de juro (tabela 6.4) e o valor médio por m? das transacdes imobiliarias (tabela 6.5).

A analise de sensibilidade apresenta o cenario atual, pessimista e otimista, de forma a
compreender qual o impacto das alteracdes de varidveis no projeto, possibilitando minimizar

alguns riscos.

Relativamente as taxas de juro, estas refletem as condi¢des de mercado e influenciam as
expectativas dos investidores, que esperam que o retorno compense o risco associado ao
investimento. As alteracdes nas taxas de juro afetam o custo de capital, o retorno exigido e,

consequentemente, o VAL.

Atualmente, a taxa de juro ¢ de 2,23% e a taxa de renumeragao de 5,79%, servindo como
base para a avaliagdo, como referido na sec¢do 6.5. No cendrio pessimista, assume-se um
aumento da taxa de juro para 4%, resultando numa subida da taxa de renumeragdo dos capitais

para 7,56% e numa diminui¢do do VAL. Por sua vez, no cenario otimista, verifica-se uma
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reducdo da taxa de renumeragdo (5,06%) e um aumento do VAL, considerando uma taxa de

juro de 1,50% (tabela 6.4).

Tabela 6.4 - Andlise de sensibilidade: variacdo das taxas de juro

Cenario Atual Pessimista Otimista
VAL 888 538,05 € | 847 538,34 € | 906 235,57 €
Taxa renumeragao 5,79% 7,56% 5,06%
(Rm- Rf) 6,35% 6,35% 6,35%

B 0,56 0,56 0,56
Taxas de juro (Rf) 2,23% 4,00% 1,50%

R 5,79% 7,56% 5,06%

(Elaborado pela autora)

Para perceber o impacto da alteracdo do valor médio das transacBes no projeto, é importante
ter em consideracdo que o volume de negécios depende do valor médio de vendas e do nimero
de transacOes, que varia de acordo com o portfolio e produtos da empresa. A férmula para

calcular o volume de negécios é:
Volume de negdcios = Numero de transacdes x Valor médio da venda (6.2)
Os seguintes dados serviram como base para a analise:

e Previsdo do volume de negdcios da empresa para 2025, na regido do Algarve: 976 893€

e Valor médio de transagdo no Algarve, em 2023: 2 613€/m?

e Volume de negdcios do setor em Portugal, em 2023: 28 008 617 000€

¢ Volume de negdcios do setor no Algarve, em 2023: 1 792 551 488€

e Numero de transa¢@es imobiliarias em Portugal, em 2023: 136 499

Devido a auséncia de dados de mercado mais recentes, assumimos que a empresa terd uma
participagdo no mercado semelhante a 2023. Por este motivo, a anélise de sensibilidade € feita
como se as condigdes de mercado desse ano pudessem servir de base para os cenarios futuros,
assumindo que o nimero de transa¢des imobiliarias da empresa € igual ao do mercado. Desta
forma, o volume de negdcios da empresa varia proporcionalmente a variacdo do valor médio

de transacao.

Para calcular o novo volume de negdcios da empresa, substituiu-se os valores na seguinte

féormula:

Variagdo do valor de transagdes de mercado) (6 3)

Novo volume de negécios = Volume de negdcios atual x (1 + 00

No cendrio otimista, assume-se um aumento de 10% do valor médio de transacGes

imobiliarias, resultando num crescimento proporcional das vendas e da rentabilidade da
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empresa que, consequentemente, aumenta o VAL e a TIR. Contrariamente a este, no cenario
pessimista, considera-se um decréscimo de 10%, tendo-se observado uma diminui¢cdo do
volume de negdcios, do VAL e da TIR. (tabela 6.5).

Tabela 6.5 - Andlise de sensibilidade: variacdo do valor médio de transacdo

Cenario Atual Pessimista Otimista
VAL 893 200,00 €[ 799 951,80 €986 448,20 €
Taxa renumeracao 5,76% 5,76% 5,76%
TIR 87% 84% 90%

(Elaborado pela autora)

Desta forma, concluiu-se que o projeto ¢ sensivel as mudancas das taxas de juro, sendo que
quanto maior for o seu valor, maior sera o retorno exigido e menor o VAL. O projeto ¢
igualmente sensivel as altera¢des do valor médio de transacdo, uma vez que o desempenho
financeiro da empresa esta diretamente relacionado com o este indicador, sendo proporcional
as suas variagOes, assumindo que o nimero de transacdo da empresa € igual ao do mercado.
Um aumento de 10% no valor médio de transacdo resultou num aumento proporcional nas
vendas da empresa, aumentando o VAL e a TIR, enquanto o contrario se verificou com a

diminuicao de 10%.

Em ambos os casos, o projeto continua a ser viavel, uma vez que os VAL permanecem
superiores a zero e a TIR superior a taxa de renumeragdo. Importante referir que destas duas
variaveis, o valor por m? das transagbes imobiliarias ¢ a que tem um maior impacto na

viabilidade do projeto, principalmente no VAL.
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7. Conclusoes

O presente trabalho tem como principal objetivo analisar o mercado imobiliario e identificar a
regido mais atrativa de Portugal Continental para a expansao do negocio da PME familiar em
estudo, que desenvolve a sua atividade no segmento residencial, na AML. De salientar que a
interagdo com a empresa foi fundamental para a realizagdo do trabalho, permitindo acesso a
dados relevantes e uma melhor compreensao do mercado, contribuindo com informagao valiosa

que permitiu melhorar o projeto e as conclusdes obtidas.

A revisdo da literatura evidenciou a complexidade do mercado imobiliario residencial e a
sua vulnerabilidade a fatores econdmicos, politicos e sociais. Destacou ainda a importancia de
as empresas deste setor adotarem uma estratégia empresarial consistente, que se adapte as

condi¢des de mercado e aproveite as oportunidades emergentes.

A analise estratégica, realizada a nivel ambiental, identificou os principais fatores externos,
referentes ao pais, NUTS II e setor imobiliario, que influenciam o crescimento da empresa,
incluindo regulamentacdes governamentais, tendéncias macroecondémicas e mudangas no
comportamento do consumidor. Desta andlise, concluiu-se que o Algarve ¢ a regido mais
atrativa para a expansdo, devido ao seu contexto favoravel e crescimento do mercado
imobilidrio local, podendo proporcionar um ambiente propicio para o sucesso do projeto. Por
sua vez, a nivel organizacional, explorou-se as capacidades internas da empresa, destacando-se

a flexibilidade operacional, capacidade de adaptagdo e cultura empreendedora.

Posteriormente, aplicou-se o BMC, que proporcionou uma visao holistica do modelo de
negdcio proposto, destacando as principais atividades, recursos, parcerias e fontes de receita

que sustentam o projeto, mantendo a missdo, visdo e valores da empresa.

De acordo com o novo modelo de negocios apresentado, desenvolveu-se a andlise de
viabilidade do projeto de expansdo, tendo em conta varios aspetos financeiros, como as
projecoes de vendas, custos, investimentos e fluxos de caixa. Neste sentido, elaborou-se uma
demonstragdo de resultados previsional, que fornece informagdes essenciais para a tomada de

decisdo sobre o desenvolvimento e implementacao do projeto.

Nesta analise, verificou-se que os rendimentos superam os gastos, resultando em margens
de lucro crescentes, o que permite que a empresa expanda as suas operacdes com sucesso. Para
além disso, o lucro operacional tende a aumentar ao longo dos anos do projeto, indicando uma

tendéncia positiva de rentabilidade. Por sua vez, a andlise de sensibilidade realizada demonstrou
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que o projeto continua vidvel perante a diferentes condi¢des de mercado. Ambas as analises
foram fundamentais para a tomada de decisdo estratégica, oferecendo uma visao clara dos riscos

e das oportunidades associadas ao projeto.

Desta forma, conclui-se que a expansdo € promissora € o investimento no crescimento do
negocio ¢ viavel em diversas circunstincias, podendo proporcionar retornos financeiros

significativos, a curto prazo.

Para otimizar o sucesso da expansdo e enfrentar possiveis desafios, recomenda-se que a
empresa implemente um sistema de controle financeiro e operacional que ajude a garantir o
alinhamento dos objetivos e das estratégias, e verificar o desempenho da empresa. Este controle
pode incluir, por exemplo, auditorias internas e sistemas de feedback. Neste sentido, ¢
fundamental que a empresa defina KPI’s e métricas de sucesso para monitorizar a evolucao da
expansdo e implementar os ajustes necessarios. Para além disso, a empresa deve realizar
avaliagOes periddicas, de forma a atualizar as proje¢des financeiras com base nas mudancgas do

mercado, para assegurar que o projeto permanece viavel.

Relativamente a implementacdo, aconselha-se uma expansdo gradual, ou seja, na fase
inicial, a empresa deve focar-se em crescer em uma ou duas regides do Algarve antes de
expandir para outras zonas. Desta forma, a empresa conseguira ajustar a sua operagdo e
identificar areas de melhoria. O mesmo principio aplica-se a estratégia de marketing e a

contratagdo de recursos humanos.

Este projeto contribuiu para a compreensdo da gestdo estratégica de empresas familiares e
tendéncias do mercado imobiliario em Portugal. Para além disso, também oferece informagdes
e sugestoes praticas para gestores ¢ PME familiares que pretendam explorar novas

oportunidades de crescimento neste setor.

Durante a realizacdo deste trabalho, foram identificadas algumas limitacdes,
nomeadamente, a escassez de informagdo literdria entre 2021 e 2023, a indisponibilidade de
alguns dados setoriais referentes ao ano de 2023 e a pouca informacgao referente as PME no
mercado imobilidrio portugués. Relativamente a analise, destaca-se o dinamismo do mercado
imobilidrio e a sensibilidade do mesmo perante diversas variaveis. No entanto, o estudo pode
ndo abranger todos os fatores e tendéncias que possam surgir até a implementacao do projeto
por parte da empresa. Desta forma, mudancas inesperadas podem afetar a viabilidade do mesmo

e a atratividade das regides.
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Por fim, reconhecemos como limitacdo deste trabalho o uso de uma amostra especifica
(PME familiar relativamente recente), num contexto especifico, podendo implicar que os
resultados ndo se apliquem necessariamente a outras PME ou outros ambientes. Neste sentido,
propde-se que futuras pesquisas incluam diferentes contextos geograficos e investiguem mais
detalhadamente os impactos, desafios e oportunidades enfrentados por empresas familiares em

diversos mercados.
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Anexos

Anexo A - Taxa de varia¢do de crescimento do PIB

ANos Taxa de crescimento
real do PIB
2017 3,51%
2018 2,85%
2019 2,68%
2020 -8,30%
2021 5,74%
2022 6,83%
2023 2,28%

(PORDATA, 2024)

Anexo B - Taxa de inflagdo

Anos _ Taxa de variagdo - %
Indice de Pre¢os no Consumidor
2017 1,4%
2018 1,0%
2019 0,3%
2020 0,0%
2021 1,3%
2022 7,8%
2023 4,3%
(PORDATA, 2024)
Anexo C - Taxa de desemprego
% 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Portugal 92% | 72% | 66% | 7.0% | 67% | 61% | 65%
Continente 9,1% 7,1% 6,6% 7,0% 6,7% 6,1% 6,5%
Norte 10,1% | 7,5% 6,8% 7,0% 6,7% 6,0% 7,0%
Centro 74% | 60% | 52% | 58% | 58% | 52% | 52%
Area Metropolitana | g gor | 7500 | 7196 | 77% | 69% | 7.3% | 7.2%
de Lisboa
Alentejo 8,6% 7,4% 7,0% 5,9% 6,7% | 4,9% 6,0%
Algarve 7,8% 6,5% 7,2% 8,4% 8,5% 6,0% 5,7%

(INE, 2024)

Anexo D - Valor mediano das vendas por m? de alojamentos familiares

€/ e 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Portugal 932 | 996 | 1081 | 1188 | 1297 | 1484 | 1611

Continente 933 | 997 | 1084 | 1190 | 1301 | 1492 | 1618

Norte 777 | 849 | 940 | 1041 | 1133 | 1282 | 1394
Centro 698 | 735 781 839 | 843 | 922 | 9l

Area Metropolitana) 0, | 333 | 1460 | 1630 | 2161 | 2454 | 2740

de Lishoa

Alentejo 629 | 644 | 680 | 743 738 | 795 803

Algarve 1383 | 1523 | 1655 | 1771 | 2000 | 2339 | 2613

(INE, 2024)
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Anexo E - Propor¢do de poder de compra

2017 2019 2021
Portugal 100,00%(100,00%]100,00%
Continente 95,79% | 95,76% | 95,89%
Norte 32,01% | 32,28% | 32,18%
Centro 19,15% | 19,11% | 19,43%
Area Metropolitana

op 34,17% | 33,87% | 33,59%

de Lisboa
Alentejo 6,24% | 6,21% | 6,20%
Algarve 423% | 4,29% | 4,49%

(INE, 2023)

Anexo F - Numero de transagoes de alojamentos familiares

N° 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Portugal 129833 | 151209 | 154865 | 137513 | 165682 | 167900 | 136 499
Continente 125322 | 146273 | 149579 | 132542 | 159388 | 160812 | 130 815
Norte 37796 | 44661 | 44182 | 40113 | 47699 | 47303 | 39713
Centro 23029 | 27312 | 29850 | 27938 | 33885 | 35516 | 21406
Area Metropolitana | 5 3/ | s0978 | 51543 | 43386 | 51014 | 50218 | 25854
de Lisboa
Alentejo 7484 9279 10 024 9831 12227 | 12652 | 6966
Algarve 13279 | 14043 | 13980 | 11274 | 14563 | 15123 | 11402
(INE, 2024)
Anexo G - Taxa de crescimento efetivo da populagdo
% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Portugal -0,08% | -0,02% | 0,40% | 0,18% | 0,26% | 0,91% | 1,16%
Continente -0,06% | 0,00% | 0,43% | 0,17% | 0,25% | 0,93% | 1,19%
Norte -0,12% | -0,02% | 0,23% | 0,04% | 0,24% | 0,84% | 0,92%
Centro -0,50% | -0,40% | 0,17% | 0,44% | 0,58% | 0,54% | 1,56%
Area M li
rea Metropolitana) 4306 | 0,36% | 0,88% | 0,00% |-0,04% | 1,31% | 135%
de Lisboa
Alentejo -0,83% | -0,66% | -0,18% | 0,27% | 0,60% | 0,51% | 0,76%
Algarve 0,62% | 0,76% | 1,30% | 0,92% | 0,02% | 1,82% | 1,14%
(INE, 2024)
Anexo H - Saldo migratorio
NP 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [ 2021 [ 2022 [ 2023
Portugal 14896 | 23757 | 67163 | 57768 | 72040 | 136 144 | 155701
Continente 16 695 24 720 66 634 54 889 68 616 | 131449 | 150 882
Norte 2 562 6 940 16 100 14 548 20 834 42 808 | 44600
Centro 925 3592 15 969 24 229 29 626 27592 | 48652
Area Metropolitana| 14 371 | 9339 | 24021 | 2011 | 5511 | 41078 | 40167
de Lisboa
Alentejo -1 040 390 3817 7 840 10811 9564 10 653
Algarve 3877 4 459 6727 5361 1834 10 407 6 810

Anexo I - Indice de envelhecimento

(INE, 2024)




N° 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Portugal 157,9 163,2 169,4 175,6 181,3 184.,4 188,1
Continente 160,5 165,7 171,9 178 183,7 187 190
Norte 154,9 161,7 169,3 176,6 185 191 197,4
Centro 201,6 208 215 221,2 226,9 229,9 232,6
Area Metropolitanal 105 6 | 1356 | 1408 | 146 | 1498 | 1512 | 1529
de Lishoa
Alentejo 202 205,6 | 210,1 | 212,7 | 2141 | 2143 | 2159
Algarve 148,8 1541 161,8 169,6 173,8 173,7 175,6
(INE, 2024)
Anexo J - Populagdo estrangeira com estatuto legal de residente
N° 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Portugal 416 682 | 477 472|588 976 | 661 607 | 698 536 | 781 247 |1 044 238
Continente 406 547| 466 366 | 576 540 | 648 079 | 683 669 | 764 349 (1 023 941
Norte 49359 [ 59657 [ 77128 | 90 253 | 100 084 | 119 385| 174 958
Centro 57851 | 61893 | 77133 | 87835 | 94751 | 108 355| 155 079
Area Metropolitana | 5 15| 940 963 | 298 175 | 330 413 | 343 995 | 382 616 | 512 179
de Lisboa
Alentejo 24 469 | 26443 | 31546 | 36024 | 39702 | 44 357 | 56 301
Algarve 68820 | 77410 | 92558 | 103554 | 105 137 | 109 636 | 125 424

(INE, 2024)

Anexo K - Quantidade de empresas no setor imobiliario

N° empresas com |N° PME com atividade
Anos L. . s . s
atividade imobiliaria imobiliaria
2017 40792 40 786
2018 45510 45 507
2019 49 830 49 826
2020 51 940 51 937
2021 56 739 56 734
2022 61 548 61541

(PORDATA, 2023)

Anexo L - Quantidade de empresdarios independentes no setor imobiliario

Quantidade de empresarios
emnome individual e
Anos .
trabalhadores independentes
com atividades imobiliarias
2017 8 497
2018 9261
2019 9 825
2020 9792
2021 10 645
2022 11648

(PORDATA, 2023)
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Anexo M - Volume de negocios das empresas no setor imobiliario

P Volume de negdcios do setor
imobiliario em Portugal
2017 16 979 191 000
2018 21 107 537 000
2019 22 612 192 000
2020 21 437 084 000
2021 28 099 431 000
2022 31783213 000
2023 28 008 617 000

(INE, 2024)

Anexo N - Taxa de natalidade, mortalidade e sobrevivéncia no setor imobiliario

Empresas com atividade imobiliarias

Anos |Taxa de natalidade | Taxa de mortalidade Taxa deasi)t::ovlvenua
2017 17,1% 7,0% 86,1%
2018 16,9% 7.4% 85,0%
2019 15,2% 71% 86,3%
2020 12,0% 6,3% 85,5%
2021 13,9% 7,3% 85,2%
2022 13,7% 6,5% 86,0%

(PORDATA, 2024)

Anexo O - Numero de edificios concluidos para habitagdo em Portugal

Numero de edificios concluidos
Anos .
para habitacio, em Portugal

2017 7590
2018 8647
2019 9885
2020 11194
2021 12325
2022 12554
2023 10739

(INE, 2024)

Anexo P - Numero de agregados domésticos privados em Portugal

N° de agregados domésticos privados em Portugal

Anos Uma | Casal sem|Casal com Familia

i . Outros

pessoa filhos filhos monoparental
2017 | 921229 | 996800 | 1436770 438 168 339 924
2018 | 954 466 | 1029 465 | 1408 279 458 623 331 797
2019 [ 955066 [ 1063975 | 1400 776 453 784 326 611
2020 | 865603 | 1018655 | 1425914 462 813 349 199
2021 | 740911 | 811767 | 1518057 492 758 376 405
2022 | 844093 | 1021 775 | 1 456 884 398 334 381 502
2023 [1091 375[ 1082234 | 1366 764 473191 368 466
(INE, 2024)




Anexo Q - Previsdo das vendas na regido do Algarve

Limite de Confianca

Limite de Confianca

0, 153 0,
€ Portugal Algarve (64%) | Previsdo (Algarve (64%6)) Inferior (Algarve (6,4%)) | Superior (Algarve (6,4%))
2017 16979 191 000 € [ 1086 668 224 €
2018 21107 537 000€ | 1350 882368 €
2019 22612192000 € | 1447180288 €
2020 21437084000€ | 1371973376€
2021 28099431 000€ | 1798363 584 €
2022 31783213000€ | 2034 125632€
2023 28 008 617 000 € | 1792551 488 € 1792 551 488 € 1792 551 488 € 1792 551 488 €
2024 2 047 867 957 € 1762377912 € 2333358002 €
2025 2185237093 € 1 899 745 763 € 2470728 423 €
2026 2322 606229 € 2037112616 € 2 608 099 843 €
2027 2459975365 € 2174478 183 € 2745472 548 €
(Portugal: INE,; Previsdo: Autora)
Anexo R - Previsdo dos custos FSE e CMVMC
ANos 2025 2026 2027
Previsdo das vendas empresa no Algarve 976 893,00 € 1256 754,00 € 1616 791,00 €
FSE (12%) 117 227,16 € 150 810,48 € 194 014,92 €
CMVMC (52%) 507 984,36 € 653 512,08 € 840 731,32 €
Anexo S - Variagdo salarial anual
Anos Valores Previsdo | Limite de Confianca | Limite de Confianga | Variacao
(Algarve) Inferior (Algarve) | Superior (Algarve) salarial
2017 968,20 €
2018 999,00 € 3%
2019 1 029,00 € 3%
2020 1 071,00 € 4%
2021 1106,30 € 3%
2022 1150,80€ | 1150,80€ 1 150,80 € 1 150,80 € 4%
2023 1187,12 € 1 176,66 € 1197,58 € 3%
2024 1224,17€ 1 210,09 € 1 238,26 € 3%
2025 1261,23 € 124427 € 1278,18 € 3%
2026 1298,28 € 1278,87 € 1317,69 € 3%
2027 133533 € 1313,74 € 1356,92 € 3%
Média 3%
(INE: 2017-2023; Previsdo: Autora)
Anexo T - Previsdo dos gastos com o pessoal
Departamento 2025 2026 2027
Marketing 1000 € 1030 € 1 060,90 €
Total Salario Bruto 1000 € 1030 € 1 060,90 €
Seguranca social empresa (23,75%) 237,50 € 244,63 € 251,96 €
Seguro (1%) 10 € 10,30 € 10,61 €
Subsidio alimentagdo (9,60€) 211,20 € 211,20 € 211,20 €
Total custos (mensal) 1 458,70 € 1496,13 € 1534,67 €
Total custos (anual) 20 421,80 € 20 945,75 € 2148542€ |
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Anexo U - Mapa de amortizagées do projeto

s Taxa Amortizacdo | Amortizacdo Valor

Valor aquisi¢do . .| Anos .
amortizacao (anual) acumulada | residual
Equipamento de transporte 50 000 € 25% 4 12 500 € 37 500 € - €
Computadores 600 € 33,33% 3 199,98 € 599,94 € 0,06 €
Telembveis 200 € 20% 5 40 € 120 € 80 €
Ferramentas e outros utensilios 1000 € 25% 4 250 € 750 € 250 €
CAPEX 51 800,00 € Total 12 989,98 € | 38 969,94 € | 330,06 €
[Valor Residual do Projeto |  12830,06€ |
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