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RESUMO

O mercado nautico esta em crescimento, ndo havendo, atualmente, estruturas
nauticas suficientes para atender a demanda de embarcacfes de esporte e recreio
na regido de Floriandpolis. Visando este mercado, a prefeitura local lancou um
Procedimento de Manifestacéo de Interesse para a elaboracdo de um projeto basico
de uma marina com parque urbano. Dentre as duas propostas apresentadas, houve
muita discrepancia das estimativas financeiras e econdmicas. O objetivo deste
trabalho foi realizar uma nova andlise econdmico-financeira, a partir das propostas
fornecidas a prefeitura. Para isso, foi usado o método da renda, considerando
pesquisas de mercado com marinas similares na regido e consulta a especialistas,
para obter uma estimativa das receitas e custos. Foi calculado o VPL e a TIR do
investimento para cada projeto e foi avaliada a influéncia de taxa de desconto no
resultado final. Foram definidos intervalos de variacdo para cada variavel do fluxo de
caixa estimado e utilizou-se o0 método da Simulagdo de Monte Carlo para avaliar o
risco do empreendimento, de acordo com os intervalos de variacdo observados.
Ambos os projetos apresentaram atratividade econémica, mas um deles apresentou
maior valor do empreendimento e menor risco, sob as mesmas consideraces
econdmicas.

Palavras-chave: Método da capitalizacdo da renda, Valor econdmico,
Simulacao de Monte Carlo, Marina e parque Urbano.



1. INTRODUGCAO E CONTEXTUALIZACAO

O mercado nautico da regido de Florianépolis (SC) ndo possui estruturas de
apoio suficientes, capazes de atender a demanda, de acordo com o Plano de
Ordenamento Nautico — PON, realizado pela organizacdo FloripAmanha. Visando
estimular esse mercado, a prefeitura de Florianopolis langcou um Procedimento de
Manifestacdo de Interesse (PMI), com o0 objetivo de autorizar e orientar a
participacdo de interessados na estruturacao de projeto de concessao comum para
a construcao, operacdo e manutencdo de um pargue urbano com marina. O edital
da modalidade concurso previa uma marina destinada a atracacao de cerca de 500
embarcacdes de pequeno e meédio porte, com um estacionamento subterraneo,
anexo a um parque publico com areas recreativas terrestres, localizado na Avenida
Jornalista Rubens de Arruda Ramos, conhecida como Avenida Beira-Mar Norte.

Segundo dados histéricos coletados na Capitania dos Portos de Santa
Catarina, houve um crescimento médio anual de 5,17% de novas embarcacdes de
Esporte e Recreio de 30 a 120 pés, faixa de tamanhos contemplada nos projetos em
analise, nos ultimos dez anos. O Quadro 1 mostra o0 nimero de novas inscricées das
embarcacdes de Esporte e Recreio nessa faixa de tamanhos, a porcentagem anual
de crescimento da frota com essas mesmas caracteristicas e 0 crescimento
acumulado do nimero de novas inscricfes dessas embarcac¢fes a cada ano.

Quadro 1 — Inscricbes de embarcacdes de esporte e recreio de 30 a 120 pés em SC

Inscricbes | Crescimento Anual
2007 251 5,04%
2008 298 5,70%
2009 299 5,41%
2010 252 4,33%
2011 407 6,70%
2012 402 6,20%
2013 340 4,94%
2014 385 5,33%
2015 302 3,97%
2016* 323 4,08%

*Crescimento previsto para o ano baseado nos dados obtidos até 30 de agosto de 2016.
Fonte: Capitania dos Portos de Santa Catarina

Pode-se observar a partir dos dados apresentados que o mercado nautico
catarinense estd em constante expansdo, com um crescimento anual significativo,
mesmo nos anos de 2015 e 2016, nos quais o pais vem enfrentando momentos de
recessdo econdmica. Dessa forma, pode-se inferir que a demanda por garagens
nauticas é crescente no estado e assim reafirmar a necessidade de construgdo de
novas estruturas para esse fim.

Inicialmente, cinco empresas demonstraram-se interessadas na elaboragéo
do projeto lancado pelo PMI, porém somente duas entregaram suas propostas a
prefeitura na etapa final. Neste trabalho, as empresas serdo citadas como Empresa
A e Empresa B e os projetos como Projeto A e Projeto B, respectivamente.



Os projetos apresentados a prefeitura diferem muito em termos de analises
econdmicas, apresentando valores de receitas e despesas muito distintos, assim
como cenarios econémicos completamente diferentes. Este trabalho surgiu com o
objetivo de tentar recriar uma analise do valor econémico proximo da realidade do
mercado nautico, visto que, a partir dos projetos apresentados, € dificil definir qual
deles apresenta o cenario mais proximo dessa realidade. Foi aplicado o método da
capitalizacdo da renda, conforme definido pela NBR 14653-4 no item 9.3:

“O método da capitalizagdo da renda procura identificar o valor do
empreendimento com base na expectativa de resultados futuros,
partindo-se da elaboracdo de cenarios possiveis. Assim, o valor
do empreendimento correspondera ao valor presente do fluxo de
caixa projetado, descontado a taxas que reflitam adequadamente
remuneracao do capital e riscos do empreendimento, do setor e
do pais, quando aplicavel.”

O valor do empreendimento expressa, portanto, o seu valor econémico: “valor
presente da renda liquida auferivel pelo empreendimento, durante sua vida
econbmica, a uma taxa de desconto correspondente ao custo de oportunidade de
igual risco” (NBR 14653-4, item 3.90).

N&o foi escopo deste trabalho julgar os projetos apresentados durante a
licitacdo. O uso dos projetos se justifica para obter caracteristicas mais especificas
do empreendimento, como 0 numero exato de vagas nauticas, empreendimentos
comerciais, alguns orgamentos, entre outros. Também n&o foi avaliada a viabilidade
técnica dos projetos, pressupondo-se que ambos 0s projetos sdo tecnicamente
viaveis.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. Defini¢céo de Marina

De acordo com BRASIL (2010), uma marina € um local destinado ao
estacionamento e abrigo de pequenas e médias embarcacdes, geralmente barcos
de recreio. A estrutura pode também conter servicos de manutencdo de
embarcacdes. Segundo Portugal (2006), as marinas sao o elemento mais importante
do turismo nautico maritimo. BRASIL (2010) também ressalta alguns aspectos
considerados essenciais para o desenvolvimento do turismo nautico. Sao eles, a
seguranca para a embarcacéo; a localizacdo do empreendimento (proximidade de
centros urbanos, aeroporto, etc.); seguranca para o turista ndo apenas nas marinas
e portos, mas também no entorno das estruturas nauticas; facilidade de locomocéo;
conforto para os usuarios e qualidade da mao de obra. O mesmo autor destaca que
o ideal é que a area escolhida tenha condi¢cdes de oferecer vagas secas e molhadas
para os usuarios. A marina pode oferecer servicos secundarios como lojas,
restaurantes, lavanderias e internet, agregando valor ao servigo principal.

De acordo com Agerschou (1983), o planejamento e desenvolvimento de um
projeto de atracadouro ou terminal de embarcacbes deve: (a) definir as
necessidades; (b) transformar necessidades em requisitos; (c) determinar
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alternativas de locacgéo e desenvolvimento de layouts; (d) executar investigacdes do
local; (e) selecionar local e layout; (f) selecionar o tipo de estrutura e o projeto.

2.2. Elementos de avaliacdo de empreendimentos

2.2.1. Investimentos

“‘Um investimento € o comprometimento atual de dinheiro ou outros recursos
na expectativa de colher beneficios futuros.” (BODIE, KANE e MARCUS, 1998).

Segundo Dixit e Pindyck (1994), a maior parte das decisdes de investimentos
compartilham trés importantes caracteristicas, em diferentes niveis. Primeiramente,
o investimento é parcialmente ou completamente irreversivel. Em outras palavras, o
custo inicial do investimento € ao menos parcialmente irrecuperavel. Segundo, hi
uma incerteza acerca do futuro retorno do investimento. O maximo que se pode
fazer é avaliar as probabilidades dos cenarios que significariam maior ou menor
lucratividade. Terceiro, ha uma folga no tempo do investimento. Podem-se postergar
acOes visando obter mais informagfes (mas nunca completa certeza) acerca do
futuro. Essas trés caracteristicas devem ser analisada em conjunto durante a
tomada de decisao do investidor.

2.2.2. Avaliagéo de investimentos

Para que um investidor reduza suas incertezas na avaliacdo de investimento,
é importante que sejam feitas analises criteriosas e realistas dos fatores envolvidos,
levando em consideracdo todas as possiveis variaveis e seus impactos no retorno
esperado. E importante citar que os investimentos terdo sempre um risco envolvido.
As andlises econdmicas ndo possuem o0 objetivo de anular esse risco, mas sim
minimiza-lo para valores na qual o investidor esta disposto a assumir.

O investimento de capital consiste em apenas uma parcela do processo
estratégico de uma empresa, e muitas vezes as decisdes de investimentos sdo
norteadas de acordo com obijetivos estratégicos pré-definidos e ndo exclusivamente
de acordo com o retorno de capital esperado. Segundo Casarotto e Kopittke (2010),
ao se elaborar uma analise econémica e financeira, somente sdo considerados os
fatores conversiveis em dinheiro. Um investimento pode ter repercussées que nao
sejam ponderaveis, tais como manter certo nivel de emprego ou conseguir a boa
vontade de um cliente ou fornecedor. Estes critérios imponderaveis sdo, em geral,
analisados pela alta administracdo da empresa.

Dessa forma, a decisdo de um investimento deve considerar 0s aspectos
econdbmicos, nas quais consideram a lucratividade do investimento; os aspectos
financeiros, relacionados com a disponibilidade dos recursos necessarios (seja
préprio ou de terceiros) e os fatores imponderaveis.

2.2.3. Taxa minima de Atratividade

‘A TMA é a taxa a partir da qual o investidor considera que esta obtendo
ganhos financeiros.” (CASAROTTO e KOPITTKE, 2010). Dessa forma, cada
empresa ou investidor tera sua propria TMA, baseada na sua propria definicdo de
ganhos financeiros. Um dado investimento sera vantajoso se ele gerar recursos
superiores a taxa TMA do investidor ou empresa.



A NBR 14653-4 prescreve que a taxa de desconto adotada no fluxo de caixa
para a avaliacdo de empreendimentos corresponde ao custo de oportunidade para o
empreendedor, considerando-se o nivel de risco do empreendimento.

Segundo Casarotto e Kopittke (2010), os recursos de investimentos utilizados
pelas empresas provém de varias fontes. Dentre elas, destacam-se 0s acionistas; 0s
empréstimos e as debéntures. Cada um desses recursos possui seu custo de
capital. Os acionistas sdo remunerados através dos lucros. J& aos empréstimos e as
debéntures sdo pagos os juros. Portanto, o investimento deve render valores
suficientes para pagar o custo do capital relacionado a(s) sua(s) fonte(s), e essa
andlise deve ser considerada no calculo da TMA da empresa, devendo essa,
portanto ser igual ou superior a esse custo.

2.2.4. Custo Médio Ponderado do Capital

Segundo Crundwell (2008), o método do Custo Médio Ponderado do Capital
(WACC ou CMP) é o mais popular para definir a taxa de desconto a ser aplicada em
uma andlise de viabilidade. Equivale ao custo financeiro do capital investido, ou seja,
0 custo associado ao financiamento, necessario no inicio e na manutencdo do
negacio.

Para Crundwell (2008), o custo financeiro esta associado a incidéncia de juros
no caso de empréstimos. Ja o custo do capital préprio depende das condi¢des do
mercado e do risco da empresa em relacdo ao risco de mercado. A féormula para o
calculo do CMP, de acordo com o autor é:

E D

CMP = (m) *Rp + (E+D) *Rp (1)

Sendo E o valor do capital proprio investido, R o custo do capital proprio, D o
valor do débito e R, o0 custo do débito, ou seja, a taxa de juros.

De acordo com o mesmo autor, para determinar a taxa de retorno requerida
pelos investidores e acionistas, pode-se calcular o retorno de equilibrio através do
Capital Asset Pricing Model (CAPM). Segundo o método, pode-se calcular o custo
do capital préprio pela equacéo:

Rg = Rp + Bi(Ry — Rp) (2)

Sendo: Ry o custo do capital proprio; Ry a taxa livre de risco; B; 0 beta do
mercado ou empresa; (Ry — Rg) 0 prémio de risco de mercado.

2.2.5. Avaliagdo de Empreendimentos

Como ja mencionado, a avaliacdo de empreendimentos ndo é uma andlise
puramente quantitativa, havendo espaco para diversas decisdes e julgamentos
subjetivos. Porém é importante destacar que a andlise quantitativa fornece um
embasamento para a tomada de decisdo, e por isso deve ser realizada
criteriosamente, buscando se aproximar ao maximo da realidade de mercado
analisada e suas especificidades.

Por mais detalhada que uma analise de empreendimento seja, sempre
haverdo incertezas embutidas no processo, por isso nao se pode esperar um
resultado quantitativo absoluto, afinal o fluxo de caixa e as taxas analisadas séo

estimadas. O grau de precisao da avaliacdo depende da empresa e do mercado na
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qual o empreendimento estad inserido. De acordo com Damodaran (2002), a
avaliagdo de uma companhia grande e madura, com um longo histérico financeiro
geralmente serd muito mais precisa que a avaliacdo de uma companhia jovem, em
um setor em crise.

Segundo Gongalves et al (2009), o principal objetivo da analise de
investimentos € fornecer uma estimativa de valor adicionado ao negocio de uma
companhia diante de uma oportunidade. Para os autores, é necessario traduzir essa
oportunidade em termos quantitativos, variando o rigor da analise desejada. Para
isso utilizam-se diversos métodos, sendo que cada método possui sua
particularidade e portanto a aplicacéo de diferentes métodos enriquece a analise do
investimento.

2.2.6. Métodos de Avaliacdo de Empreendimentos

a) Valor Presente Liquido — VPL
O método do Valor Presente Liquido traz todos os valores do fluxo de caixa,
sejam eles desembolsos ou retornos, para a data presente. Assim, podemos soma-
los ao investimento inicial e avaliar se os retornos séo superiores aos desembolsos.
A equacdao que representa o método esta apresentada abaixo:

Ft
VPL=P+ zgzom (3)

Onde o F; representa o valor que ocorre na data t do fluxo de caixa. Um
empreendimento sera considerado viavel se VPL = 0.

b) Taxa Interna de Retorno — TIR

A taxa interna de retorno expressa a rentabilidade de um projeto.
Corresponde a taxa que resulta em um VPL igual a zero, representando a taxa que
iguala os recebimentos aos investimentos feitos no projeto:

Ft
?zom = O (4)

Um investimento sera considerado viavel se a TIR for superior a TMA do
investidor. De acordo com Goncalves et al (2009), a utilizacdo do método da taxa
interna de retorno possui diversos beneficios. Através dela, pode-se comparar o
investimento diretamente com taxas econdmicas, inflacdo, rendimentos, acdes na
bolsa, entre outros. Além disso, ndo é necessario recalcular a TIR caso haja
mudancas na TMA.

c) Tempo de Recuperacao de Capital — Payback (PB)

O tempo de recuperacdo de capital, também chamado de Payback Time,
expressa 0 tempo necessario para que os retornos se equivalham ao investimento
inicial investido. Ou seja, representa 0 tempo necesséario para a recuperacdo do
capital.

Como nao se devem comparar valores em tempos diferentes, é importante
gue durante a analise de um investimento seja calculado o Payback descontado, na
gual considera-se a TMA do investidor no calculo.



2.3. Anélise Econdmica Financeira

2.3.1. Fluxo de caixa do empreendimento

“‘Somente um estudo econdmico pode confirmar a viabilidade de projetos
tecnicamente corretos” (Casarotto e Kopittke, 2010).

Segundo Thompsom (2005), através da analise de viabilidade econdémico-
financeira de um empreendimento busca-se identificar suas principais
caracteristicas, como por exemplo, dificuldades a serem enfrentadas, oportunidades
e situacbes improvaveis, definir objetivos, resultados desejaveis e o espectro de
custos e beneficios associados as diferentes formas de executar o projeto.

De acordo com AaNBR 14653-4, a escolha do modelo utilizado na analise de
viabilidade depende das caracteristicas do empreendimento analisado. Para a
estruturacdo de contas do fluxo de caixa do empreendimento, a mesma norma
recomenda a utilizacdo da estrutura apresentada no Quadro 2.

Quadro 2. Estruturacdo de contas do fluxo de caixa do empreendimento.
1. Receita liquida (1.1 + 1.2)
1.1. Receita bruta
1.2. Deduces da receita bruta
2. Custo direto (2.1 +....+2.4)
2.1. Custo de méo-de-obra
2.2. Custo de matéria-prima
2.3. Custo de utilidades
2.4. Custo de manutengéo
2.5. Custo direto de vendas
3. Resultado Bruto (1 + 2)
4. Custo indireto (4.1 + ...+4.4)
4.1. Despesas administrativas
4.2. Despesas com marketing
4.3. Despesas gerais
4.4. Resultado de operag®es financeiras
. Resultado operacional (3 + 4)
6. Resultado ndo operacional (6.1 + 6.2)
6.1. Receitas ndo operacionais
6.2. Despesas ndo operacionais
. Resultado antes de tributacédo (5+6)
8. Dedugbes da base tributaria (8.1+8.2)
8.1. Depreciagao contabil do ativo imobilizado
8.2. Outras dedugbes da base tributéria
9. Lucro tributavel (7+8)
10. Impostos e contribuigdes (10.1 +10.2)
10.1. Imposto de renda
10.2. Contribui¢&o social sobre o lucro tributavel
11. Resultado apds a tributagdo (7 + 10)
12. Investimento (12.1 + ... + 12.4)
12.1. Implantagéo
12.2. Ampliagcdo e melhorias
12.3. Reposic¢ao/substituicdo/exaustdo
12.4. Necessidade de capital de giro
13. Renda liquida (11 + 12)
Fonte: ABNT — Associacao Brasileira de Normas Técnicas. NBR 14653-4:2002.
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2.3.2. Andlise de Sensibilidade

Na montagem de um fluxo de caixa para determinac&o do valor econdémico de
um empreendimento sdo realizadas estimativas acerca de varios fatores. O
desconhecimento do valor real destes acaba gerando uma margem de incerteza
para o projeto. A analise de sensibilidade é um método muito usado para fornecer
uma percepcado do risco envolvido no projeto. Consiste em variar um dos
componentes do fluxo de caixa e analisar a consequéncia dessa variacdo no
resultado. Se o impacto no resultado for significativo, o projeto sera considerado
sensivel a variacdo deste fator.

Assim, avaliando um componente de cada vez, podemos identificar quais sao
0S componentes que impactam mais o resultado do investimento analisado. Os
fatores mais influentes devem ser cuidadosamente analisados, procurando diminuir
assim as incertezas.

2.3.3. Simulacdo de Monte Carlo

A simulacdo de Monte Carlo é um método de simulagdo computacional
estocastica, na qual visa-se analisar eventos que possuem elementos de incerteza e
aleatoriedade. O método baseia-se na ocorréncia de diversas repeticoes,
simulando o efeito da aleatoriedade em eventos reais e fornecendo uma gama de
possiveis resultados e probabilidades de resultados.

Segundo Fernandes (2005), o método surgiu oficialmente em 1949, com o
artigo “The Monte Carlo Method” de autoria de John von Neumann e Stanislaw
Ulam. Embora o método ja fosse conhecido anteriormente, seu emprego viabilizou-
se com o0 advento das calculadoras e computadores, visto que se trata de um
método numerico.

Na simulacéo, define-se um intervalo de variagdo das variaveis analisadas e
repete-se o calculo sucessivamente, sendo que cada calculo utiliza valores de
entrada aleatérios dentro do intervalo fornecido. Como resultado, a simulagéo
fornece uma distribuicdo de probabilidades de valores possiveis, e pode-se assim,
selecionar as probabilidades de interesse na analise do evento em questao.

Diversos eventos podem ser modelados como sistemas de eventos discretos.
Segundo Rubinstein e Kroese (2007), alguns exemplos incluem sistemas de trafego,
sistemas de producéo, linhas de producado e sistemas de comunicacdo. O método
auxilia a tomada de decisdo, pois possibilita a consideracdo do risco em analises
guantitativas.

3. METODO

A seguir é descrito o método usado para a elaboracdo deste trabalho. As
etapas incluem a coleta de dados, a analise e o tratamento dos dados, a montagem
do fluxo de caixa referencial e a analise de cenarios, a determinagcdo do valor
econdmico e a comparagdo do resultado com os projetos existentes.



3.1. Coleta de dados

3.1.1. Estudo dos projetos

Primeiramente, foi feita uma analise completa dos projetos apresentados para
a prefeitura e um comparativo das premissas utilizadas na andlise de viabilidade
econdbmica de cada um. Foram analisadas as caracteristicas dos projetos, incluindo
namero de vagas nauticas, empreendimentos comerciais, orcamentos e demais
fatores que influem no valor econémico do empreendimento. Compararam-se 0S
valores de receitas adotados, as despesas consideradas, 0s cendrios de ocupacéo
das vagas molhadas e demais premissas de cada projeto.

Essa coleta inicial foi necessaria para entendimento dos dados que
precisavam ser coletados, de acordo com os servicos levantados por cada projeto.

3.1.2. Investimento inicial

A avaliacdo dos orcamentos de cada projeto ndo foi parte do escopo deste
trabalho e portanto, partiu-se do pressuposto que os orcamentos foram elaborados
corretamente em ambos o0s projetos. Também ndo foi avaliada a viabilidade técnica
dos projetos apresentados.

Visando uma melhor distribuicdo do investimento inicial, de acordo com a
demanda prevista para o empreendimento, considerou-se a possibilidade da
construcdo dos trapiches em etapas. Devido a utilizacdo de pieres flutuantes em
ambos os projeto, concluiu-se que seria possivel a construcéo parcial das estruturas.
Para estimar essas alteracdes no orcamento da obra, utilizou-se novamente o
orcamento fornecido por cada projeto. A decisdo acerca do numero de vagas a
serem construidas no primeiro ano baseou-se nas estimativas de ocupacdo da
marina realizadas neste trabalho e na disposicao construtiva das vagas nauticas, de
forma que os projetos mantivessem todos os tamanhos de vagas e atendessem a
demanda esperada.

Para a andlise da distribuicdo de investimento nos anos iniciais,
consideraram-se apenas o0s valores envolvidos diretamente na execucdo dos
trapiches e seus componentes. Porém, para a construcao futura desses elementos,
havera também altera¢cdes em outros custos, como por exemplo, com administracéao
de obra. Esses custos seriam um pouco menores no ano 0, devido a reducdo do
cronograma da obra com a supresséao de servicos, e deveriam ser considerados nos
custos das obras futuras. Devido a falta de detalhamento do orcamento apresentado
e falta de informacdes acerca do cronograma da obra, ndo foi possivel estimar essas
mudancas e optou-se por simplificar a anélise sem essa consideracao.

O Projeto B ja previa a construcdo em etapas. Viu-se que a divisdo adotada
atendia a demanda de forma bastante satisfatoria e optou-se por manter essa
distribuicdo. Para o Projeto A foi necessario calcular a distribuicdo dos
investimentos. A maioria dos elementos do orcamento foi contada manualmente,
somente dois itens tiveram de ser estimados, devido a impossibilidade da contagem
por falta de detalhamento. Para esses itens, a estimativa realizada foi proporcional a
outros elementos. A distribuicdo dos custos realizada foi simplificada, de modo que
se postergaram apenas os dispéndios relativos aos itens de pieres do orcamento.
N&o foi considerada a alteragdo de demais custos, como por exemplo, com
administragcdo da obra, pois essa analise necessitaria de um detalhamento maior
dos itens do orcamento e do cronograma da obra.



A construcdo em etapas reduz os riscos do investimento. No caso do né&o
atendimento da demanda esperada nos primeiros anos de operagao, as ampliacdes
poderiam ser postergadas, ou até mesmo canceladas, evitando assim um
investimento sem retorno financeiro compativel.

3.1.3. Receitas do empreendimento

As receitas foram estimadas baseadas nas caracteristicas de cada projeto.
Inicialmente, foram analisadas todas as receitas consideradas, para entender as
premissas adotadas e as possibilidades de receita de cada projeto. Em seguida,
foram compiladas as caracteristicas que influem diretamente na receita, como o
namero de vagas nauticas privativas, numero de vagas de estacionamento, nimero
e area de empreendimentos comerciais, presenca de posto de combustivel, entre
outros, para cada projeto. Foram coletados dados de precos e ocupacédo de marinas
que oferecem o0 mesmo servico do projeto em andlise.

Realizou-se também uma pesquisa com quatro profissionais da area nautica e
dois profissionais de &reas correlatas para entender as receitas de outros
empreendimentos similares e se haveria outras fontes de receita possiveis
compativeis com o empreendimento em analise. Através das informacgfes
repassadas pelos profissionais, foi possivel tracar uma estimativa de ocupacéo,
avaliar as receitas oriundas do posto de abastecimento, estimar a receita do
estacionamento, estimar os custos de operacéo e confirmar dados coletados.

a) Aluguel de Vagas Molhadas

Uma das maiores divergéncias encontradas na andlise dos projetos utilizados
neste estudo foi o valor considerado nas receitas com o aluguel de vagas molhadas.
Esse parametro é funcdo do preco das vagas nauticas, variando de acordo com o
tamanho da vaga disponivel, e da ocupacédo estimada na marina durante o tempo de
vida do empreendimento.

Para a estimativa dos valores de aluguel de vagas, realizou-se uma pesquisa
de mercado, com marinas que possuem vagas molhadas em Santa Catarina. Uma
das dificuldades encontradas nesta etapa foi a escassez de marinas com essas
vagas disponiveis no estado. Sao poucas as marinas disponiveis que oferecem esse
servico e nem todas se dispuseram a fornecer todas as informacdes. Porém, é
importante ressaltar que a baixa disponibilidade de estabelecimentos que oferecem
esses servicos é reflexo da realidade encontrada no mercado nautico e dessa forma,
a pequena quantidade de dados néo significa necessariamente um erro na coleta,
visto que 0s precos das poucas marinas existentes representam 0s precos reais
praticados no mercado.

A partir dos dados coletados, efetuou-se uma regressao linear para obter uma
fungcéo que relaciona os valores ao tamanho da embarcacéo, visto que no mercado
nautico o prego praticado cresce linearmente com o tamanho da embarcagdo em
grande parte das estruturas de apoio nautico.

Para a estimativa de ocupacdo da marina, foi perguntado a trés marinas a
ocupacdo média durante a temporada e fora da temporada. Assim, foi realizada uma
média ponderada entre a ocupacdo fora de temporada e durante a temporada,
considerando a temporada como 0os meses de dezembro, janeiro e fevereiro.

Foi levado em consideracdo também o tempo de atividade da marina em
analise, afinal, a ocupagéo do estabelecimento varia nos primeiros anos a partir do

10



ano de abertura, até atingir uma ocupacdo meédia constante. Para fornecer uma
estimativa de crescimento anual da ocupacao, foram consultados trés especialistas
da area nautica de Santa Catarina, que conhecem o mercado e puderam passar
algumas estimativas da demanda pelo aluguel de vagas no empreendimento em
analise.

Considerou-se que a demanda por vagas nauticas nos anos iniciais deveria
ser a mesma independente do numero de vagas oferecidas pela marina, por se
tratar de um reflexo do mercado regional. A diferenca de ocupacao entre 0s projetos
ocorreu apenas para 0 ano na qual a ocupacdo estagnou, em uma porcentagem
considerada normal de ociosidade para marinas. Essa estagnagdo ocorreu em
momentos diferentes para cada projeto, por conta da diferenca no nimero de vagas
nauticas que cada um oferece.

Para cada porcentagem de ocupacdo estimada utilizou-se de dados da
Pesquisa Fatos e Numeros 2012 — Industria Nautica Brasileira, para separar a
ocupacdo entre os tamanhos de vagas nauticas. A pesquisa fornece um perfil
nautico catarinense, através da porcentagem dos tamanhos de embarcactes
existentes no estado. Aplicou-se essa distribuicdo para a ocupacao anual das vagas.

b) Aluguel de Empreendimentos Comerciais

Ambos os projetos possuem empreendimentos comerciais situados junto ao
parque urbano (restaurantes, lojas, cafés, entre outros). Para estimar as receitas
geradas pelo aluguel desses espacos, foi realizada uma pesquisa de mercado com
salas comerciais e lojas localizadas dentro de um raio de um quilébmetro das futuras
instalacdes. Coletou-se informagcBes de valor de aluguel, valor do condominio,
namero de garagens, a localizagcdo em coordenadas, idade da edificacdo e se o
empreendimento era sala comercial ou loja. Além disso, considerou-se um fator de
atratividade para cada imovel, de 1 a 3, na qual foi avaliado, para lojas, se o imovel
estava situado em uma rua principal, com alto fluxo populacional, se estava
posicionado externamente a via ou escondido dentro de um edificio. As lojas melhor
posicionadas e conservadas receberam nota de atratividade 3. Os menos atrativos
receberam classificacdo 1. Para as salas comerciais foi avaliado o posicionamento
dos edificios e 0 padréo e conservacdo dos mesmos. Foram descartados da anélise
os empreendimentos que tinham mais de 20 anos, para evitar a influéncia da
depreciacdo desses imdveis no valor estimado.

Foi realizada uma regressao considerando como variaveis independentes a
area privativa, se o empreendimento € sala comercial ou loja e a atratividade do
estabelecimento, e como variavel dependente o preco unitario. O preco unitario foi
calculado somando-se os valores do aluguel e condominio. A partir da equacao
obtida foi possivel calcular a receita gerada por cada um dos empreendimentos
comerciais presentes em cada projeto.

Foi considerado que alguns empreendimentos poderiam ficar ociosos nos
primeiros anos. Dessa forma, considerou-se que seriam ocupados 70% dos
empreendimentos no primeiro ano, 85% no segundo ano e 100% a partir do terceiro
ano.

c) Posto de Abastecimento Nautico
Foram consultados especialistas da area nautica para estimar as receitas
oriundas do posto de abastecimento. Através deste contato, obteve-se alguns dados
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de valores pagos a marinas pela concessdo de postos de abastecimento. Foi
coletado também o consumo médio de combustivel para certa quantidade de vagas
nauticas de uma marina similar. Assim, foi possivel calcular uma média de consumo
de combustivel por vaga de embarcacdo e estimar uma receita dos clientes da
marina, visto que os valores cobrados para concessao de postos de abastecimento
nautico relacionam-se ao volume de combustivel comercializado. O volume
comercializado aos clientes variou proporcionalmente a estimativa de ocupacéo da
marina.

Através do contato com especialistas da area, adicionou-se ao volume
calculado uma porcentagem referente & comercializagdo de combustivel para
embarcacdes que ndo sao clientes da marina, considerando que a venda sera livre
para quaisquer embarcacOes. Esse volume adicional baseou-se nas estimativas
fornecidas e foi considerado constante ao longo dos anos de operacédo da marina.

d) Estacionamento Rotativo

Para a estimativa de receita do estacionamento, presente em ambos 0s
projetos, foram contatadas empresas que gerenciam estacionamentos. Foram
apresentadas as diferentes modalidades de concessao de estacionamentos e assim
foi adotada a modalidade que mais se adequa a realidade da marina e parque
urbano. N&o foram fornecidos precos fixos mensais cobrados para a exploracao de
estacionamento, apenas porcentagens adotadas de cobranca sobre o faturamento
do negocio. Foram fornecidas também porcentagens de ocupacdo de um
estacionamento de 500 vagas em Floriandpolis, as quais embasaram a estimativa
de receita do estacionamento.

A porcentagem de ocupacdo adotada no projeto foi um pouco acima da
fornecida pelo estacionamento consultado. O estacionamento consultado opera 24h
por dia, enquanto para os estacionamentos dos projetos adotou-se o horario de
funcionamento das 6h as 22h. Sabendo que, durante a madrugada, a ocupacao é
menor que durante o dia, a reducdo do horario de funcionamento provoca um
aumento da ocupacdo média diaria. Considerou-se que a estimativa fornecida pelo
estacionamento consultado poderia caracterizar de forma satisfatéria o
estacionamento dos projetos, jA& que este também possui comportamento de
ocupacao sazonal, com aumento de demanda durante a temporada e em fins de
semana, por conta de sua localizagao.

Aplicou-se a porcentagem no numero total de vagas de cada projeto.
Importante ressaltar que o projetos possuem quantidade de vagas diferentes, e
portanto, a porcentagem aplicada na quantidade total gera uma demanda maior para
0 estacionamento com um numero maior de vagas. Analisou-se que, o projeto com o
maior estacionamento possui também uma maior quantidade de empreendimentos
comerciais. Dessa forma, esses empreendimentos gerariam maior fluxo de
automaoveis para o local. Portanto, optou-se por considerar uma porcentagem fixa de
ocupacdo, para ambos os estacionamentos, prevendo uma demanda um pouco
maior para o estacionamento com mais vagas.

Os precos praticados foram baseados nos precos cobrados no centro da
cidade, porém reduziu-se um pouco o valor médio cobrado para considerar as horas
adicionais pagas, que sdo mais baratas que o valor da hora inicial. Para a
estimativa, dividiu-se a analise entre horistas e diaristas, na qual foram aplicados
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precos de cobranca distintos. Foi estimado que 20% da ocupacdo seria composta
por diaristas e 80% por horistas.

Foi considerado que alguns estabelecimentos comerciais teriam direito a uma
vaga de garagem do estacionamento. Dessa forma, no célculo da receita do
estacionamento foram descontadas essas vagas.

e) Boat Cleaning

Um dos projetos analisados contemplava uma receita de Boat Cleaning.
Porém, ndo foi descrito o que o servico contemplaria. O edital do PMI 01/2015 cita
no item 6.6, como diretriz especifica para a implantacdo do detalhamento da marina,
a desconsideracdo da existéncia de espaco em terra para usos de manutencéo de
barcos no local. Dessa forma, entende-se neste trabalho que o servico de Boat
Cleaning externo nédo atende este item no edital e portanto, ndo poderia ser
considerado na andlise econdmica.

Ha dois outros servicos relacionados que sdo oferecidos no mercado que
dispensam a retirada da embarcacdo da agua. Um dos servicos é a limpeza
subaquaticade embarcacdes, na qual um mergulhador retira possiveis incrustacoes
do casco da embarcacdo. Por tratar-se de um servigcos bastante especializado, que
necessita de mergulhador experiente, esse servigco nao foi contemplado na analise
econdmica, partindo-se do pressuposto que 0s interessados poderiam contrata-lo
através de empresa especializada.

Outro servico possivel seria a limpeza interna da embarcacdo. Nao foi
possivel obter valores de mercado para este servico e foi informado que o preco
praticado varia muito dependendo das caracteristicas das embarcacdes. Assim,
optou-se por desconsiderar essa receita na analise. Essa consideracdo é
conservadora, visto que desconsidera da andlise uma possivel fonte de receita.
Caso seja de interesse da empresa responsavel pela operacdo do futuro
empreendimento, este servico pode ser incorporado aos servicos fornecidos pela
marina.

3.1.4. Custos do empreendimento

Os custos do empreendimento foram separados em custos diretos e custos
indiretos, como instrui a NBR 14653-4 (item 7.5.1.5.1). Os custos diretos sao
aqueles relacionados diretamente com a operacdo do negécio. Neste
empreendimento relacionam-se basicamente ao apoio dos servicos de aluguel de
embarcacdes, visto que ndo ha mais nenhum tipo de servi¢o oferecido pela marina.
Os custos envolvidos nas operacfes do posto de abastecimento, estacionamento e
demais empreendimentos comerciais ndo sdo responsabilidade da marina, pois a
operacao é realizada por outras empresas.

3.1.5. Custos diretos

Os custos diretos considerados foram a aquisicdo de botes de apoio, a cada
seis anos ao longo da vida atil do empreendimento, o custo com pessoal, neste caso
segurancas de operacdo, nos quais sao responsaveis pelo auxilio na atracacéo e
amarracdo de embarcacgfes, e 0s custos com manutencdo das estruturas nauticas e
dos botes de apoio e combustivel para as embarcacdes de apoio.

A guantidade necesséria de botes de apoio e funcionarios foi obtida através
de consulta com profissionais do mercado nautico. Foi realizada uma cotacdo de
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precos de botes inflaveis com as caracteristicas necessarias e uma consulta de
salérios base para a categoria de marinheiro auxiliar de convés (MAC). O custo de
manutencdo das estruturas nauticas e de combustivel para as embarcagdes foi
baseado nos Demonstrativos Financeiros do late Clube de Santa Catarina — Veleiros
da llha de 2015, as quais podem ser consultadas através do site do clube. Calculou-
se um proporcional de custo para o nimero de vagas nauticas do late Clube e dos
projetos analisados. O custo de manutencédo dos botes inflaveis foi obtido através
de consulta a dois especialistas que trabalham com operagao de marinas.

Os custos de energia elétrica e agua fornecidos para as embarcacées nao
foram contabilizados, visto que considerou-se que a quantidade utilizada por cada
embarcacao devera ser paga pelo cliente. Assim, a receita se equivaleria ao custo,
resultando em uma relacdo de equilibrio que ndo afeta essa andlise. Porém, é
importante ressaltar que, na pratica, essa movimentacao financeira existe e poderia
ser praticada com lucro.

3.1.6. Custos indiretos

Os custos indiretos ndo estdo diretamente relacionados com o negocio, mas
Sao essenciais para a operagao deste. Foram divididos em custos administrativos,
custos de marketing e despesas gerais.

a) Custos administrativos

Os custos administrativos foram considerados como custos com pessoal.
Foram incluidos funcionarios da administracdo da marina, funcionarios da seguranca
patrimonial e funcionario da limpeza do empreendimento. Os salarios foram obtidos
através de salarios base das categorias analisadas ou salarios médios publicados
em sites de compilacao de salérios.

A quantidade necesséaria de funcionarios foi coletada através de profissionais
da area nautica. Foi considerada uma quantidade menor de alguns funcionarios nos
primeiros anos de operacao devido a demanda menor da marina.

b) Custos de marketing

Os custos de marketing englobaram os custos com publicidade no geral e 0os
custos com eventos. Essa estimativa também se baseou nos demonstrativos
financeiros do late Clube de Santa Catarina — Veleiros da Ilha 2015, fornecidos no
site do clube. Foram compiladas todas as despesas relacionadas e calculou-se um
proporcional ao niumero de vagas nauticas para cada projeto.

c) Despesas gerais

As demais despesas administrativas foram incluidas nas despesas gerais.
Como exemplo cita-se despesas com agua, luz, telefone, internet, materiais de
escritorio necessarios, despesas bancarias, etc. A maior parte dessas despesas
foram estimadas também a partir dos Demonstrativos Financeiros do late Clube de
Santa Catarina — Veleiros da llha 2015. Correlacionaram-se as despesas com 0
namero de vagas do clube a assim, obteve-se uma estimativa de gastos para cada
projeto. Algumas despesas foram obtidas através de consulta a profissionais do
ramo, como os valores estimados de monitoramento ambiental e manutencéo das
estruturas.
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3.2. Analise do valor econdmico

A partir das receitas e custos estimados, montou-se uma planilha para a
aplicacéo dos métodos de analise econémica. Além das receitas e custos ja citados,
sao incluidas nesse calculo os impostos incidentes e o imposto de renda. O fluxo de
caixa considerado nesta etapa € um fluxo de caixa de referéncia.

Os impostos incidentes sdo o Imposto sobre Servicos (ISS), o Programa
Integracdo Social (PIS) e a Contribuicdo para Seguridade Social (CONFINS). Os
valores do PIS e CONFINS sao respectivamente 0,65% e 3%, para o regime de
incidéncia cumulativa, na qual incide para o sistema de tributacdo de lucro
presumido, como descrito no Art. 4° inc. IV da Lei N° 9.718, de 27 de Novembro de
1998. O imposto ISS é definido pela Prefeitura Municipal de Florianopolis. De acordo
com a lista de servicos e aliquotas fornecidos no site da prefeitura, o servico de
guarda e estacionamento de embarcacdes esta sujeito a aliquota de 5%.

O regime de tributacdo utilizado para a incidéncia do imposto de renda foi o
lucro presumido. Nesse regime, aplica-se a aliquota do imposto de renda sobre 32%
da receita bruta, para prestacao de servicos. A aliquota é de 15% e deve-se aplicar
um adicional de 10% sobre a parcela de que exceder R$ 240.000,00 anuais,
conforme o site da Receita Federal do Brasil.

Para obter-se a renda liquida anual, foram aplicadas as deducdes tributérias
sobre o resultado operacional e o imposto de renda sobre o lucro tributavel e
descontou-se desse valor o investimento do respectivo ano.

Na apresentacdo para a consulta publica do Projeto Marina Beira-Mar Norte,
fornecida no site da prefeitura municipal de Florianépolis, a prefeitura informa que o
tempo de concesséo previsto para o projeto € de 30 anos. Por conta disso, adotou-
se 30 anos como horizonte de tempo nessa anélise.

A inflacdo ndo foi considerada na analise, pois considerou-se que que ela
atua de forma idéntica em todos os elementos do fluxo de caixa ao longo dos anos.
Dessa forma, a inflagdo aumentaria 0os custos dos anos posteriores, mas também
aumentaria, proporcionalmente, os precos dos servicos, e consequentemente, a
receita. Como considerou-se que se trata de uma situacdo de equilibrio, ndo houve
necessidade de considera-la no fluxo de caixa.

3.2.1. Taxa de Desconto

Optou-se neste trabalho por adotar a média das taxas de desconto utilizadas
nos projetos em analise. A analise do efeito da variacdo da taxa de desconto no
valor econdmico do investimento foi realizada inicialmente através da analise de
sensibilidade. Essa analise demostra as implicacbes da adocédo de uma taxa irreal
no estudo e ressalta a importancia da correta adocdo da TMA do investidor.

O investidor do empreendimento deve aplicar sua TMA no calculo do VPL
para avaliar o valor econémico do negdcio, segundo sua realidade financeira.

3.2.2. Indicadores de viabilidade econdémica

Os indicadores de viabilidade econdomica usados foram o valor presente
liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e o periodo de recuperacdo do capital
(payback descontado).
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3.3.3. Andlise de Sensibilidade

A andlise de sensibilidade dos projetos foi realizada variando os valores de
algumas variaveis e analisando o impacto dessa alteracdo no resultado do VPL.
Foram geradas curvas de sensibilidade, que relacionam o valor da variavel
analisada e o VPL obtido. Os graficos mostram o quanto a viabilidade do
empreendimento é sensivel a cada uma das variaveis e identifica as variaveis na
qual deve-se ter mais controle.

Foram selecionadas quatro variaveis para aplicar a andlise de sensibilidade.
Séo elas: A taxa de desconto, o investimento inicial, o preco das vagas nauticas e a
ocupacdo das vagas nauticas.

3.3. Simulagao de Monte Carlo

A simulacao de Monte Carlo realizada neste estudo foi executada utilizando o
programa Microsoft Excel, através da funcado “aleatérioentre”, a qual fornece
nameros inteiros aleatoérios dentro de um intervalo fornecido, com igual probabilidade
de ocorréncia (distribuicdo uniforme). Foram delimitados intervalos de variacdo para
todas as variaveis estimadas neste trabalho e a partir disso, efetuou-se o célculo do
VPL diversas vezes, com valores de entrada aleat6rios, para essas variaveis e
nesses intervalos.

Segundo BRASIL, Tribunal de Contas da Unido, um projeto basico possui
precisdo média e uma margem de erro de 10 a 15%. Como os projetos analisados
neste trabalho sdo projetos béasicos, adotou-se como intervalo de variacdo do
investimento inicial dos projetos o valor de 15%, para mais ou para menos.

Para a receita oriunda do aluguel dos empreendimentos comerciais, foi
adotado o intervalo de confianca de 80% calculado pelo software para a regresséo
realizada.

Para as receitas de vagas nauticas, adotou-se como variacao o desvio padrao
dos precos coletados nas marinas, as quais embasaram o calculo das receitas dos
projetos. Calculou-se o desvio padréo para cada tamanho de embarcacao, e adotou-
se a média dos desvios como intervalo de varia¢do para a simulacao.

O intervalo utilizado para as receitas do estacionamento rotativo, posto de
abastecimento, custos diretos e custos indiretos foi o valor de 15%, para mais e para
menos, pois se considerou que esta seria uma margem aceitavel de variacdo das
estimativas realizadas.

A partir da simulacéo, gerou-se um grafico de frequéncia dos resultados para
cada projeto, a partir do qual foi possivel obter as probabilidades de ocorréncia de
cenarios, fazendo-se desta forma a analise do risco dos projetos.

4. DESENVOLVIMENTO

4.1. Caracterizagédo dos empreendimentos

O empreendimento analisado ficara situado na Avenida Jornalista Rubens de
Arruda Ramos, mais conhecida como Avenida Beira-Mar Norte, em Florianépolis,
SC. O edital da modalidade concurso, lancado para a elaboracao do projeto basico,
previa uma marina destinada a atracacéo de cerca de 500 embarcac¢fes de pequeno
e medio porte, com um estacionamento subterrdneo, anexo a um parque publico
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com areas recreativas terrestres. Os projetos apresentados pelas empresas A e B
diferem em algumas caracteristicas. O projeto da Empresa A, tratado neste texto
como Projeto A, contempla uma marina com 624 vagas nauticas, nas quais 60 sao
publicas, um estacionamento com 499 vagas para carros e espago para 15
empreendimentos comerciais. A Figura 1 mostra a planta do Projeto A.

Figura 1. Planta do Projeto A

e

Florian6polis (2016)

O projeto da Empresa B, tratado como Projeto B, contém um total de 512
vagas para embarcacfes, nas quais 58 sdo publicas, 40 vagas adicionais para jet-
skis, um estacionamento com 606 vagas para automoveis, 23 empreendimentos
comerciais convencionais e 14 espacos fixos para feirantes.

Figura 2. Planta do Projeto B
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Fonte: Projeto B, fornecidos pela Prefeitura de Florianépolis (2016)
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A Figura 2 mostra a planta do Projeto B. Alguns dos principais dados dos
projetos estdo apresentados nos Quadros 3 e 4. A alternativa apresentada pela
Empresa A obteve uma viabilidade econémica bastante satisfatoria, com o retorno
do investimento em 6 anos. O VPL para 25 anos, calculado pela Empresa A foi de
R$ 28,3 milhdes. Enquanto, de acordo com o projeto apresentado pela Empresa B, o
empreendimento ndo seria atrativo para investidores, considerando um periodo de
concessao de 25 anos. O VPL obtido pela Empresa B foi de -R$ 30.007.308,23, para
0 mesmo periodo.

Quadro 3. Dados dos projetos em analise.
Projeto A Projeto B
Numero total de vagas nauticas 624 512
Vagas Publicas 60 58
Vagas Privativas 564 454
NuUmero de vagas (carros) 499 606

Fonte: Projeto A e Projeto B, fornecidos pela Prefeitura de Florianopolis (2016)

Quadro 4. Numero de vagas nauticas privativas dos projetos

Vagas Nauticas Privativas
Pés Empresa A | Empresa B
30 0 157
40 292 71
50 121 98
60 0 91
66 104 0
70 0 17
90 0 15
100 a7 3
120 0 2
Jetski 0 40
TOTAL 564 494

Fonte: Projeto A e Projeto B, fornecidos pela Prefeitura de Floriandpolis (2016)

Apesar de ambas as andlises apresentarem-se bastante diferentes em quase
todos os itens, foi o cenario de ocupacédo considerado por cada uma que mostrou as
maiores divergéncias, apresentando estimativas completamente diferentes. Essa
variavel, no entanto, deveria representar a resposta do mercado nautico, e portanto
apresentar valores préximos entre si. Neste trabalho, as variaveis diretamente
relacionadas ao mercado foram aplicadas igualmente para os dois projetos,
respeitando as caracteristicas de cada um.

4.2. Investimento Inicial

O investimento inicial considerado para cada projeto foi retirado diretamente
do orcamento fornecido nos projetos.
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O Projeto A possui um investimento inicial total de R$ 88.157.497,39. Ja o
orcamento total do Projeto B € de R$ 60.283.487,37. Separou-se parte do
investimento dos pieres flutuantes de ambos os projetos em etapas. Foi considerado
que toda a estrutura de quebra-mar e demais anexos seriam construidos por
completo assim como as vagas publicas, apenas mantendo parte dos trapiches
privados para construcao futura.

Para o Projeto A foram escolhidos quatro trapiches que seriam construidos no
Ano 0. Os trapiches foram escolhidos de forma que todos os tamanhos de vagas ja
estivessem disponiveis no primeiro ano de operacdo, a0 menos nha quantidade
estimada de ocupacgédo para o Ano 1. Para a estimativa de custos foi feita uma
analise do orcamento fornecido pelo projeto. Foram contabilizadas as estacas, 0s
flutuantes de concreto, as pontes articuladas, as ponteiras conicas das estacas e 0s
conjuntos de ligacfes entre os flutuantes presentes nas estruturas retiradas. Devido
a impossibilidade de contagem manual, foi realizada uma reducdo do namero de
cunhos de amarracao proporcional a reducdo do numero de estacas. Reduziram-se
os valores desses itens do orcamento final do projeto, obtendo-se assim o novo
investimento inicial, no valor de R$ 78.610.215,38.

Durante o primeiro ano de operacao, seriam construidos mais dois trapiches
de vagas de 40 pés, visando atender a demanda até o terceiro ano de operacdo. No
terceiro ano de operacdo, seriam construidos os outros trés trapiches privados
restantes. Os investimentos do ano 1 e do ano 3 s&o, respectivamente, R$
3.340.058,96 e R$ 6.207.223,05.

O Projeto B ja havia previsto que a construcdo dos trapiches fosse realizada
em etapas, separando o investimento em quatro partes. Dessa forma, optou-se por
manter essa separacdo, construindo, assim, um terco das estruturas no ano de
construcdo, um terco no primeiro ano de operagdo e o restante no segundo e
terceiro ano. Foi verificado que essa divisdo atende a demanda de ocupacdo
estimada neste trabalho de forma satisfatéria. No Projeto B ha flexibilidade no
posicionamento das vagas nauticas e, portanto a ordem de construcéo dos trapiches
nao altera a distribuicdo de tamanhos das embarcagbes. O Quadro mostra a
distribuicdo dos investimentos no Projeto B.

Quadro 5. Investimento em etapas dos Projetos A e B.

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3
Projeto A 78.610.215,38 3.340.0589%6 | = ----- 6.207.223,05
Projeto B 41.843.628,58 9.219.929,39 5.531.957,64 3.687.971,76

Fonte: Projetos A e B, fornecido pela Prefeitura de Floriandpolis

A previsao de expansao dos trapiches dos projetos ja nos anos subsequentes
visa atender a demanda estimada para estes anos. No caso de ndo atendimento
dessa demanda durante a operacao, pode-se postergar a ampliagao.

4 .3. Receitas

4.3.1. Aluguel de vagas nauticas

Santa Catarina possui trés marinas que possuem vagas molhadas similares a
Marina Beira Mar Norte. As trés marinas disponibilizaram os precos cobrados por
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tamanho de vaga e duas delas, a ocupacdo média da marina, durante a temporada
e fora da temporada. Os dados fornecidos sao apresentados nos Quadro e 7.

Quadro 6. Precos de vagas molhadas em marinas de SC.

Pés Marina 1 Marina 2 Marina 3
30 1.000,00 370,58 5.000,00
40 2.000,00 1.181,57 5.000,00
50 3.000,00 2.833,74 5.000,00
60 4.000,00 4.868,90 5.000,00
66 4.600,00 7.632,65 6.138,00
70 5.000,00 8.992,71 6.510,00
80 6.000,00 9.675,65 7.440,00
90 7.000,00 - 10.000,00
100 8.000,00 - 10.000,00
120 10.000,00 - -
Jetski 350,00 250,00 300,00
Quadro 7. Ocupacédo média fornecida pelas marinas.
Marina 1 Marina 2
Numero Total de Vagas Molhadas 320 80
Quantidade Média de Vagas Ocupadas Durante a Temporada 92 65
Porcentagem de Ocupacéo Durante a Temporada 29% 81%
Quantidade Média de Vagas Ocupadas Fora da Temporada 62 65
Porcentagem de Ocupacéo Fora da Temporada 19% 81%

Foi realizada uma média entre os precos fornecidos para cada tamanho de
embarcacao para estimar os valores a serem adotados neste trabalho. Os precos
operados no mercado frequentemente variam proporcionalmente ao nimero de pés
da embarcacéo. Por isso, foi realizada uma regresséo linear com as médias de
precos obtidas. A Figura 3 mostra o gréfico da regressao, utilizado no célculo dos
precos adotados, que sdo mostrados no Quadro 8.

Figura 3. Regresséao para precos.
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Quadro 8. Média e regressao linear dos precos de vagas nauticas.

Tamanho em pés Média Regressao Linear
30 2.123,53 2.186,04
40 2.727,19 3.156,18
50 3.611,25 4.126,32
60 4.622,97 5.096,46
66 6.123,55 5.678,54
70 6.834,24 6.066,60
80 7.705,22 7.036,74
90 8.500,00 8.006,88
100 9.000,00 8.977,02
120 10.000,00 10.917,30

Jetski 300,00 -

Os dados de ocupacdo média fornecidos pelas marinas foram analisados
juntamente com o tempo de operacao da marina. A Marina 1 estd em seu primeiro
ano de operacao e por isso considerou-se que essa estimativa de demanda para um
primeiro ano de operacdo pudesse ser um valor relevante na analise. A Marina 2 ja
opera a mais de 40 anos, considerou-se portanto que a estimativa fornecida pela
marina representa uma boa estimativa de ocupac¢ao média, a longo prazo.

Através do contato com profissionais da area nautica esses dados foram
confirmados. Estima-se que a Marina da Beira-Mar Norte, considerando um cenario
de 100 vagas nauticas instaladas no primeiro ano, teria uma ocupacao de ao menos
60% dessas vagas. Isso significaria um total de 60 vagas ocupadas no Ano 1. Ao
compararmos esse valor a Marina 1, podemos observar que essa estimativa
representa um valor bastante proximo em termos de quantidades numéricas (70
vagas), sendo inclusive um pouco inferior. Foi citado também que, a Marina Beira
Mar Norte possui expectativa de demanda ainda maior que a Marina 1, devido a sua
localizacéo privilegiada. Dessa forma, para o primeiro ano de ocupacéo, foi adotada
a ocupacédo de 14% de 500 vagas, equivalente numericamente as vagas ocupadas
na Marina 1.

Os especialistas também informaram que a expectativa € que, em cerca de
cinco anos, a operacdo da Marina Beira Mar Norte atinja a ocupacdo média de 80%,
média anual considerada normal para qualquer marina em operacdo, devido a
margem de vagas rotativas para visitantes usualmente mantida nestes
estabelecimentos. Essa média anual é confirmada pelos dados fornecidos pela
Marina 2, que possui uma média anual de 81% de ocupacao das vagas molhadas.

Portanto, considerou-se um crescimento de ocupacado linear, a partir do
primeiro ano de operacdo, até o ano de estabilizacdo, como mostra o grafico da
Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada., prevendo que no ano 5, a marina
atingiria a ocupacdo média de 400 vagas (80% de 500 vagas). Como 0s projetos
apresentam numeros de vagas privativas diferentes e a demanda por vagas
independe da quantidade de vagas ofertada, o Projeto A levara mais tempo para
atingir os 80% de ocupacdo do que o Projeto B, seguindo a tendéncia de
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crescimento linear adotada. As ocupacdes consideradas para cada projeto estao
apresentadas nos Quadros 9 e 10.

Quadro 9. Estimativa de Ocupacéo Projeto A. Quadro 10. Estimativa de Ocupacéo Projeto B.
Projeto A Projeto B

N° de Vagas Ocupadas | Porcentagem N° de Vagas Ocupadas | Porcentagem
Ano 1 70 12% Ano 1 70 15%
Ano 2 152 27% Ano 2 152 34%
Ano 3 235 42% Ano 3 235 52%
Ano 4 317 56% Ano 4 317 70%
Ano 5 400 71% Ano 5 363 80%
Ano 6 451 80%

No mercado nautico existem duas maneiras distintas de cobrar os valores de
vagas nauticas. A primeira esta diretamente relacionada com o tamanho da
embarcacao. A cobranca € realizada de acordo com o niumero de pés ou area da
embarcacao, independente do tamanho de vaga que ela ocupa. JA a segunda
maneira é cobrar pela vaga ocupada, independente do tamanho da embarcacéo.
Assim, pelo primeiro método, uma embarcacédo de 32 pés pagaria menos que uma
de 40 pés, porém através do segundo método ambas pagariam o mesmo valor de
aluguel, caso ocupassem uma vaga de 40 pés. Neste estudo foi considerado que a
cobranca seria realizada segundo o tamanho da vaga ocupada. Primeiramente,
devido a facilidade desse tipo de cobranca para fins de analise de viabilidade.
Segundo, porque ndo h& precisdo e dados suficientes que permitam a separagao
das embarcacbes em tamanhos tdo especificos, como o primeiro método de
cobranca exigiria.

A partir da estimativa de vagas totais ocupadas anualmente, utilizou-se dados
de SEBRAE-RJ (2012) para distribuir essa ocupacdo segundo a porcentagem de
embarcacdes existentes no estado de Santa Catarina. A pesquisa fornece a
porcentagem dos tamanhos das embarcacfes a motor existentes no estado. O
Quadro 2 mostra os dados apresentados pelo relatério.

Quadro 21. Distribuicdo de embarcacbes no estado de Santa Catarina.

Fatos e NUmeros 2012 - SC
Tamanho em Pés Porcentagem
16a19 38,00%
20a 26 33,00%
27a32 20,00%
32a36 8,00%
37a4l 4,00%
42 a 46 2,00%
47 a 50 2,00%
51a60 1,00%
6la75 0,50%
acima de 75 0,50%

Fonte: Dados da Pesquisa Fatos e Numeros 2012 — Industria Nautica
Brasileira, SEBRAE-RJ
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A partir dessa porcentagem, consideraram-se apenas as embarcacles
abordadas nos projetos em analise, na faixa de 30 a 120 pés. Redistribuindo a
porcentagem nessa faixa de tamanhos, obteve-se a porcentagem apresentada no
Quadrol2. Como a pesquisa fornece apenas uma subdivisdo acima de 75 pés, foi
feita uma distribuicdo do numero de embarcacdes entre as vagas existentes nessa
faixa. As faixas foram agrupadas nos tamanhos disponiveis nos projetos para o
célculo da receita oriunda, como mostra o Quadro 313. O numero absoluto de
ocupacao nas marinas foi dividido através dessa porcentagem.

Quadrol2. Redistribuicdo das porcentagens de embarcagdes por tamanho.

Tamanho em pés Tamanho Adotado no Calculo da Receita Porcentagem Adotada
27a32 30 52,63%
32a36 40 21,05%
37a41 40 10,53%

42 a 46 50 5,26%
47 a50 50 5,26%
51 a 60 60 e 66 2,63%
61a75 80 1,32%
acima de 75 90,100 e 120 1,32%

Fonte: Baseado nos dados da Pesquisa Fatos e Numeros 2012 — IndUstria
Nautica Brasileira, SEBRAE.

Quadro 33. Porcentagem adotada de distribuicdo da ocupagéo anual por tamanho
de embarcacéao.

Tamanho em Pés

Porcentagem Adotada

30 52,63%
40 31,58%
50 10,53%
60 ou 66 2,63%
80 1,32%
90 0,50%
100 0,50%
120 0,32%

O Quadrol4 mostra a ocupacdo das vagas, em numeros absolutos,
distribuida de acordo com esse perfil nautico, para o Projeto A. O Quadrol5 mostra

a ocupacéo para o Projeto B.

Quadro 14. Distribuicdo da ocupacao anual por tamanho de embarcacao, Projeto A.

N de Vagas Porcentagem Vagas |Vagas 50| Vagas Vagas Vagas
Ocupadas 40 pés pés 66 pés | 100 pés | 120 pés
Ano 1 70 12% 59 7 2 2 0
Ano 2 152 27% 128 16 4 3 1
Ano 3 235 42% 198 25 6 5 1
Ano 4 317 56% 267 34 8 7 1
Ano 5 400 71% 337 42 11 7 3
Ano 6 a 30 451 80% 380 47 12 8 4

Nota-se que, para o Projeto A, a distribuicAo das vagas existentes n&o
acompanha o perfil apontado pelo Relatério e, portanto utilizando essa porcentagem,
a ocupacado das vagas de 40 pés a partir do Ano 6 € superior ao numero de vagas
ofertadas pela marina. Caso essa proporcao de demanda se confirmasse, esse fato
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se caracterizaria como um dimensionamento incorreto da distribuicdo de vagas. A
marina teria que suprir essa demanda através das vagas maiores ociosas. Como ha
uma ociosidade bastante elevada das vagas de 50 e 66 pés, foi considerado neste
projeto que essas embarcacdes de 40 pés seriam alocadas nas vagas de 50 e 66
pés, porém sendo cobradas como vagas de 40 pés.

Quadro 15. Distribuicdo da ocupacao anual por tamanho de embarcacao, Projeto B.

0

ks Porcen- | Vagas | Vagas | Vagas | Vagas | Vagas | Vagas VEGES | VERES Jet

VEBEE tagem | 30 pés | 40 pés | 50 pés | 60 pés | 70 pés | 90 pés — — ski

Ocupadas pés pés

Ano 1 70 15% 37 22 16 2 0 1 1 6
Ano 2 152 33% 80 48 16 4 1 1 1 1 13
Ano 3 235 52% 124 74 25 6 1 2 2 1 21
Ano 4 317 70% 167 100 34 8 2 2 3 1 28
Ano 5 a 30 363 80% 191 115 38 9 2 3 3 2 32

Os Quadros 16 e 17 mostram os valores de receitas anuais dos Projetos A e
B respectivamente, obtidos multiplicando-se o ndimero de vagas ocupadas pelo
preco da vaga, apresentado no

Quadros.
Quadro 16. Receita anual de vagas nduticas Projeto A Quadro 17. Receita anual de vagas nauticas Projeto B.
. Projeto A - Projeto B
Noggp\;ggss Receita Anual (R$) Nogjp\;ggss Receita Anual (R$)
Ano 1 70 2.932.919,86 Ano 1 70 2.944.411,20
Ano 2 152 6.366.896,35 Ano 2 152 5.409.266,65
Ano 3 235 9.815.463,65 Ano 3 235 8.346.314,32
Ano 4 317 13.226.156,78 Ano 4 317 11.233.528,98
Ano 5 400 16.739.917,49 Ano 5 363 12.932.185,68
Ano 6 451 18.921.365,23 Ano 6 363 12.932.185,68
Ano 7 451 18.922.959,94 Ano 7 363 12.932.185,68
Ano 8 451 18.922.959,94 Ano 8 363 12.932.185,68
Ano 29 451 18.922.959,94 Ano 29 363 12.932.185,68
Ano 30 451 18.922.959,94 Ano 30 363 12.932.185,68

4.3.2. Aluguel de empreendimentos comerciais

O aluguel foi estimado a partir de uma pesquisa de mercado. O modelo de
regressao adotado neste trabalho esta representado abaixo:

Valor do m* = Exp(4,5025 — 1,2825 * 103 * 4rea privativa + 0,5252 * sala (0)ou loja (1)
— 0,7769/Atratividade)
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Os dados dos empreendimentos existentes em cada projeto estdo

apresentados nos Quadros 18 e 19.

Quadro 18. Dados dos empreendimentos comerciais do Projeto A

Quantidade | Area Privativa (m2) \éagas e Atratividade
aragem

Lojas 8 34 0 1
restaurante 1 682,5 1 3
Escola de Vela 1 539,54 1 1
Lanchonete 1 30 0 2
Conveniéncia 1 30 0 2
Lanchonete/café 1 24 0 1
Café 1 32 0 2

Quadro 19. Dados dos empreendimentos comerciais do Projeto B.

Quantidade NS Prlzvatlva VERES Atratividade
(m2) Garagem
Restaurante 1 2 259,37 1 2
Restaurante 2 1 280,75 1 2
Praca de Alimentacao 8 62 0 1
Sorveteria 1 96,43 1 2
Floricultura 1 67,73 1 2
Café 1 1 176,01 1 2
Café 2 1 96,43 1 2
Quiosque 1 1 32,19 0 1
Quiosque 2 1 13,69 0 1
Quiosque 3 1 13,69 0 1
Banca Revista 1 67,73 1 2
Feira Artesanato 1 7 15 0 1
Feira Artesanato 2 7 15 0 1
Aluguel qulpamentos 1 20.99 0 1
Nauticos
Escola Nautica 1 37,66 0 1
Loja de Conveniéncia 1 18,63 0 2

Aplicou-se a equacgao utilizando os dados dos empreendimentos comerciais

dos projetos, e o resultado de cada empreendimento esta apresentado no
Quadro20, para o Projeto A, e no Quadro21, para o Projeto B. Os Quadros 22 e 23
mostram os valores de receita total anual considerados para cada projeto.

Quadro 20. Valores dos empreendimentos comerciais, Projeto A.

Valor por Valor Total
Quantidade m2 Valor Unitario Mensal Valor Total Anual

Lojas 8 67,17 2.283,71 18.269,66 219.235,93
Restaurante 1 49,08 33.496,28 33.496,28 401.955,34
Escola de Vela 1 49,08 18.949,96 18.949,96 227.399,47
Lanchonete 1 99,56 2.986,84 2.986,84 35.842,12
Conveniéncia 1 99,56 2.986,84 2.986,84 35.842,12
Lanchonete/café 1 68,03 1.632,84 1.632,84 19.594,04
Café 1 99,31 3.177,80 3.177,80 38.133,66

TOTAL 81.500,22 978.002,67
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Quadro 21. Valores dos empreendimentos comerciais, Projeto B.

Quantidade | Valor por m2| Valor Unitéario Vel V] Valor Total Anual
Mensal
Restaurante 1 2 74,19 19.242,25 38.484,50 461.813,97
Restaurante 2 1 72,18 20.265,04 20.265,04 243.180,53
P o 8 64,80 4.017,52 32.140,14 385.681,65
Alimentacédo
Sorveteria 1 91,43 8.816,64 8.816,64 105.799,65
Floricultura 1 94,86 6.424,77 6.424,77 77.097,19
Café 1 1 82,56 14.531,27 14.531,27 174.375,21
Café 2 1 91,43 8.816,64 8.816,64 105.799,65
Quiosque 1 1 99,28 2.167,16 2.167,16 26.005,90
Quiosque 2 1 101,67 943,79 943,79 11.325,53
Quiosque 3 1 101,67 943,79 943,79 11.325,53
Banca Revista 1 94,86 6.424,77 6.424,77 77.097,19
Feira 7 101,50 1.032,37 7.226,59 86.719,11
Artesanato 1
Feira 7 101,50 1.032,37 7.226,59 86.719,11
Artesanato 2
Aluguel de
Equipamentos 1 100,72 1.433,57 1.433,57 17.202,90
Nauticos
Escola Nautica 1 98,59 2.517,70 2.517,70 30.212,35
LelEes 1 101,02 1.882,08 1.882,08 22.584,90
Conveniéncia
TOTAL 1.922.940,38
Quadro 22. Receitas dos Quadro 23. Receita dos
empreendimentos comerciais, Projeto A. empreendimentos comerciais, Projeto B.
Projeto A Projeto B
Ano Ocupacéo Valor Total Ano Ocupacéo Valor Total
1 70% 668.389,72 1 70% 1.326.451,72
2 85% 849.217,91 2 85% 1.630.345,80
3a30 100% 978.002,67 3a30 100% 1.922.940,38

4.3.3. Posto de Abastecimento

Foram fornecidos os valores pagos para marinas por uma empresa de posto
de abastecimento nautico no caso de terceirizacdo do servico, como mostra o
Quadro. Foi fornecido por uma marina em funcionamento, na qual possui 320 vagas
nauticas e 80% de ocupacdo meédia, que a quantidade média de combustivel
comercializado € de 400 litros. Essa marina oferece o servico apenas para 0S seus
clientes. Foi dito por um profissional da mesma que, se 0 servico estivesse
disponivel para embarcacfes que ndo utilizam as vagas da marina, a quantidade de
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combustivel comercializado seria aproximadamente o dobro da atual, devido a
grande procura por este servigo.

Assim, para a estimativa de litros comercializados para a marina em analise
foi feita uma proporcdo entre as vagas existentes nos projetos e a quantidade de
litros fornecida pela marina. Somou-se a este valor 400 litros, que corresponde a
estimativa fornecida de demanda para a comercializagdo de néo clientes. Os
Quadros 25 e 26 mostram a quantidade de litros considerada em cada projeto e os
valores de receita gerados.

Quadro 24. Valores pagos pela concessao de posto de abastecimento nautico.

Precos pagos pela concessao
Quantidade de Litros Valor por litro
até 500.000 0,005
de 500.000 a 600.000 0,010
de 600.000 a 700.000 0,015
de 700.000 a 800.000 0,020
acima de 800.000 0,025

Fonte: Informacdes fornecidas por especialistas.

Quadro 25. Receita Posto de Abastecimento Projeto A

Projeto A
NC Vaoas Volume de Volume de Volume Total Valor por Receita
Ocu a%as Combustivel Clientes Combustivel Comercializado Iitrop Gerada
P Marina (Litros) Adicional (Litros) (Litros)
Ano 1 70 98.765 400.000 498.765 0,005 2.493,83
Ano 2 152 214.462 400.000 614.462 0,015 9.216,93
Ano 3 235 331.570 400.000 731.570 0,020 14.631,39
Ano 4 317 447.266 400.000 847.266 0,025 21.181,66
Ano 5 400 564.374 400.000 964.374 0,025 24.109,35
Ano 6
a30 451 636.332 400.000 1.036.332 0,025 25.908,29
Quadro 26. Receita Posto de Abastecimento Projeto B
Projeto B
N° Vagas Volume de Volume de Volume Total Valor por
Ocu a%as Combustivel Clientes Combustivel Comercializad Iitrop Receita Gerada
P Marina (Litros) Adicional (Litros) o (Litros)

Ano 1 70 98.765,43 400.000,00 498.765,43 0,005 2.493,827
Ano 2 152 214.462,08 400.000,00 614.462,08 0,015 9.216,931
Ano 3 235 331.569,66 400.000,00 731.569,66 0,020 14.631,393
Ano 4 317 447.266,31 400.000,00 847.266,31 0,025 21.181,658
'2”305 363 512.169,31 400.000,00 912.169,31 0,025 22.804,233
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4.3.4. Estacionamento Rotativo

Em consulta a empresa especializada, foram fornecidas algumas informacgdes
acerca de um estacionamento em Florianépolis similar ao projetado. O
estacionamento consultado opera 24h por dia e possui uma ocupacdo média de
54%. Foi fornecido pela empresa que os precos médios operados no centro da
cidade sdo de R$ 8,00 por hora ou R$ 35,00 por dia. Adotou-se para este projeto
gque o0 estacionamento operaria das 6h as 22h e que também ofereceria
possibilidade de pagamento por hora ou por diaria. Adotou-se uma ocupacao meédia
neste projeto de 60%. Considerou-se que 20% da ocupacdo seria composta por
diarias, e o restante por pagamentos por hora.

Para os valores cobrados considerou-se que o valor da primeira hora é
superior ao valor das horas adicionais. Dessa forma, como simplificacdo adotou-se o
valor de cinco reais a hora, prevendo um valor médio arrecadado por hora menor
que os oito reais citados pela média da regido e visando simplificar a andlise.
Importante destacar que as consideracdes de ocupacdo possuem baixa precisdo, e
por isso optou-se por valores mais conservadores. Para o valor da diaria utilizou-se
o valor médio fornecido de R$ 35,00.

A empresa consultada também informou que o valor cobrado para a
concessao do estacionamento € proporcional a receita total gerada pelas operacdes
deste. O pagamento do aluguel do espaco varia entre 60% e 80% da receita total
gerada. Neste projeto adotou-se o valor médio de 70% da receita, que seria
destinado & marina. O Quadro27 mostra os dados de estacionamento do Projeto A e
0 Quadro28, do Projeto B.

Quadro 27. Ccalculo da receita do estacionamento, Projeto A.

Projeto A
Ocupacao | Valor Unitério Receita do Estacionamento Receita Marina
Por Hora 239 5,00 6.949.600,00 4.864.720,00
Diarias 60 35,00 766.500,00 536.550,00
Total 299 Receita Total 5.401.270,00

Quadro 28. Calculo da receita do estacionamento, Projeto B.

Projeto B
Ocupacao Valor Unitario Receita Estacionamento Receita Marina
Por Hora 287 5,00 8.380.400,00 5.866.280,00
Diarias 72 35,00 919.800,00 643.860,00
Total 359 Receita Total 6.510.140,00

A diferenca existente no numero de vagas ocupadas nos projetos foi
considerada razoavel visto que, o Projeto B possui mais empreendimento comerciais
e portanto geraria uma demanda maior de vagas de estacionamento.

4.4. Custos do Empreendimento

4.4.1. Custos Diretos
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Os custos diretos considerados foram baseados em informacdes fornecidas
por especialistas da area nautica. Foi fornecido que uma marina desse porte
necessitaria de dois a trés segurancas por turno para a operacdo, nhos quais
serviriam de apoio para as operac¢des das vagas nauticas, auxiliando na amarracao
das embarcac0Oes, resgates, entre outros. Dessa forma, visto que nos primeiros anos
de operacdo a demanda da marina € reduzida, adotou-se dois funcionérios para os
primeiros dois anos e trés funcionarios a partir do terceiro ano de operacédo, para
ambos 0s projetos.

O salario dos segurancas de operacao foi baseado no Quadro Salarial dos
Trabalhadores Maritimos do Estado de Santa Catarina, para o periodo de 1° de
fevereiro de 2016 a 31 de janeiro de 2017, para Marinheiro Auxiliar de Convés
(M.A.C), a categoria encontrada mais préxima da funcdo requerida. O salério
descrito pelo Quadro é de R$ 2.011,25. O Quadro pode ser encontrado no site do
Sindicato dos Trabalhadores Maritimos Fluviais e Empregados Terrestres em
Transportes Aquaviarios e Atividades Afins no Estado de Santa Catarina
(SIMETASC). Foi incluido também o adicional de periculosidade de 30%, exigido
pela legislacdo para a funcdo. O valor referente aos encargos sociais aplicados
sobre o salario foi de 71,43%, que deve ser aplicado sobre o salario mais o valor de
periculosidade. Os custos diretos com pessoal sdo mostrados no Quadro29 e sédo os
mesmos para o Projeto A e B.

Quadro 29. Custos Diretos com Pessoal, Projetos A e B.

Projeto A e Projeto B
- NuUmero de - Adicional Encargos

DESELE funcionarios el (Periculosidade) Sociais Tl ()
Ano 1 e Seguranca de

Operacao 4 2.011,25 603,38 71,43% 17.929,01
Ano 2

(2 turnos)
Ano 3 a Seguranca de

Operacao 6 2.011,25 603,38 71,43% 26.893,51
Ano 30

(2 turnos)

Para a operacdo do nego6cio também sdo necessarios botes de apoio. De
acordo com os especialistas, dois botes de apoio seriam suficientes para atender a
operacdo do negdcio. Dessa forma, foi realizada uma pesquisa de mercado com
botes inflaveis apropriados para esse uso. As especificacdes adotadas foram botes
com aproximadamente 3,5m e motor 25hp, as quais foram informadas pelos
fabricantes como sendo as especificacfes usuais para botes de apoio em marinas.
O Quadro30 mostra os valores de precos coletados com trés empresas. Adotou-se 0
preco mediano. Foi considerado um custo de aquisicdo de novos botes a cada seis
anos, baseado em informacdes de especialistas.

Quadro 30. Cotacao de precos de botes de apoio

Tamanho (m) Preco (R$)

Empresa 1 3,6 12.700,00
Empresa 2 3,55 8.500,00
Empresa 3 3,5 39.300,00
Média 20.166,67

Adotado 12.700,00
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Por fim, foram considerados custos de manutencdo e combustivel das
embarcacdes de apoio e o custo de manutencéo das estruturas nauticas. O custo de
manutencdo dos botes foi estimado através de consulta com especialistas, na qual
foi informado o cuto médio de R$ 2.000,00 anuais por bote. O custo de combustivel
e manutengéo das estruturas foi estimado baseado nos demonstrativo financeiro de
2015 do late Clube de Santa Catarina — Veleiros da lIlha. Calculou-se um valor
proporcional & quantidade de vagas nauticas disponiveis no clube e na marina em
analise para cada projeto. A proporcdo foi realizada utilizando o numero total de
vagas de ambos o0s projetos, ou seja, a soma das vagas privativas e publicas. Os
valores dos custos diretos de cada projeto estdo apresentados nos Quadros 31 e 32.

Quadro 31. Custos Diretos Projeto A

Projeto A
Bﬁ?eusisciigeézgjcﬁo Mgggﬁt}:ndg: ° B(c):t?e ': Zzsggglio MEasr;;JJ?urlgio Pessoal Total
Apoio Nauticas
Ano 1 25.400,00 4.000,00 50.125,92 421.824,00 17.929,01 519.278,93
Ano 2 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 17.929,01 493.878,93
Ano 3 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 4 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 5 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 6 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 7 25.400,00 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 528.243,43
Ano 8 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 9 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 10 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 11 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 12 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 25 25.400,00 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 528.243,43
Ano 26 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 27 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 28 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 29 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
Ano 30 - 4.000,00 50.125,92 421.824,00 26.893,51 502.843,43
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Quadro 32. Custos Diretos Projeto B.

Projeto B
_ Manutencéo Combustivel Manutencao
Botes de Apoio Botes_de Botes de Apoio Est’rut_uras Pessoal Total
Apoio Nauticas
Ano 1 25.400,00 4.000,00 41.128,96 346.112,00 17.929,01 434.569,97
Ano 2 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 17.929,01 409.169,97
Ano 3 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 4 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 5 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 6 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 7 25.400,00 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 443.534,47
Ano 8 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 9 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 10 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 11 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 12 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 25 25.400,00 4.000,00 41.128,96 46.112,00 26.893,51 443.534,47
Ano 26 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 27 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 28 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 29 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47
Ano 30 - 4.000,00 41.128,96 346.112,00 26.893,51 418.134,47

4.4.2. Custos Indiretos

a) Custos Administrativos
Foi considerado como custo administrativo o0s custos com pessoal da

administracdo da marina. Os funcionarios necessérios, assim como a quantidade
necessaria, foram fornecidos por especialistas. Considerando o numero base de 500
vagas nauticas, os especialistas indicaram a necessidade de quatro segurancas por
periodo, dois funcionarios para limpeza por periodo e dois funcionarios para a
portaria e recepcédo. Analisando o Projeto A, foi notado que este ndo possui nenhum
tipo de controle de acesso aos trapiches privados. Dessa forma, foi considerado um
namero superior de segurancgas para este projeto.

A quantidade de funcionarios administrativos também foi baseada em uma
marina consultada, através de um proporcional do nimero de vagas para 0s projetos
em andlise. Foi considerado um gerente-geral, dois subgerentes e um numero
variavel de assistentes administrativos nos projetos.

O namero maximo de funcionarios foi considerado apenas no ano em que a
marina estabiliza sua ocupacao. Nos anos anteriores, 0s assistentes administrativos
e 0s segurancas foram proporcionalmente reduzidos devido a menor demanda do
estabelecimento. Os demais funcionarios foram considerados necessarios neste
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namero independente da ocupacédo considerada. O niamero considerado para cada
funcionario, anualmente, esta apresentado no Quadro33, para o Projeto A e no
Quadro34, para o Projeto B.

Quadro 33. Funcionéarios Administrativos Projeto A

Ano 1 Ano2 | Ano3 | Ano4 Ano5 | Ano6 | Ano 7 a 30
Gerente Geral 1 1 1 1 1 1 1
Subgerentes 2 2 2 2 2 2 2
Assistentes Administrativos 3 4 5 6 8 10 10
Seguranca (3 turnos) 18 21 24 24 24 24 24
Portaria (2 turnos) 4 4 4 4 4 4 4
Limpeza (2 turnos) 4 4 4 4 4 4 4

Quadro 34. Funcionarios Administrativos Projeto B

Ano 1 Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5 | Ano 6 Ano 7 a 30
Gerente Geral 1 1 1 1 1 1 1
Subgerentes 2 2 2 2 2 2 2
Assistentes Administrativos 3 4 5 6 7 7 7
Seguranca (3 turnos) 9 12 15 15 15 15 15
Portaria (2 turnos) 4 4 4 4 4 4 4
Limpeza (2 turno) 4 4 4 4 4 4 4

O salério considerado para os segurancas foi o valor do salario-base
fornecido pelo Quadro de Salarios 2016-2017 do Sindicato dos Empregados em
Empresas de Vigilancia e Seguranca Privada de Floriandpolis (Sindvig/Fpolis). O
salario de Gerente Geral considerado foi baseado nas médias salariais para gerente
geral sénior em empresa de grande porte do site SINE (Site Nacional de Empregos).
Para o salario de subgerente, foi adotado salario de subgerente de loja devido a falta
de outras categorias mais préximas. Também foi utilizado o site SINE, considerando
subgerente pleno em empresa de grande porte. Os salarios de cada funcionario
estdo apresentados no Quadro35.

Quadro 35. Saléarios dos Funcionarios Administrativos

Salario Insalubridade/Periculosidade
Gerente Geral R$ 15.000,00 R$ -
Sub gerentes R$ 6.000,00 R$ -
Assistentes Administrativos R$ 2.100,00 R$ -
Seguranga (3 turnos) R$ 1.294,13 R$ 388,24
Portaria (2 turnos) R$ 1.104,00 R$ -
Limpeza (2 turno) R$ 1.020,04 R$ 204,00

Os encargos sociais aplicados foram baseados nos encargos sociais da
SINAPI, ndo desonerado. Somente foi descontado desses encargos a porcentagem
paga ao SECONCI, visto que a operacdo do empreendimento analisado néo esta
ligado a industria da construcao civil. Para os funcionérios que recebem beneficio de
periculosidade ou insalubridade, os encargos devem incidir sobre o salario e o
beneficio. Os encargos sociais aplicados foram de 71,43%.

Os Quadros 36 e 37 apresentam 0s custos administrativos anuais para o
Projeto A e Projeto B, respectivamente.
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Quadro 36. Custos Administrativos Projeto A.

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 a 30
Gerente Geral | 2571450 | 25.714,50 25.714,50 25.714,50 25.714,50 25.714,50
Sub gerentes | 20.571,60 | 20.571,60 20.571,60 20.571,60 20.571,60 20.571,60
Assistentes 10.800,09 14.400,12 18.000,15 21.600,18 28.800,24 36.000,30
Administrativos
SELUEIGE 51.913,56 | 60.565,82 69.218,09 69.218,09 69.218,09 69.218,09
(3 turnos)
o) 7.570,35 7.570,35 7.570,35 7.570,35 7.570,35 7.570,35
(2 turnos)
Limpeza 8.393,49 8.393,49 8.393,49 8.393,49 8.393,49 8.393,49
(2 turno)
TOTAL 124.963,59 | 137.215,88 | 149.468,17 | 153.068,20 | 160.268,26 | 167.468,32
Quadro 37. Custos Administrativos Projeto B.
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 a 30
Gerente Geral | 25.714,50 25.714,50 25.714,50 25.714,50 25.714,50
Sub gerentes 20.571,60 20.571,60 20.571,60 20.571,60 20.571,60
Assistentes 10.800,09 14.400,12 18.000,15 21.600,18 25.200.21
Administrativos
Se%ﬁ:ﬁgg)"" G | 25095678 34.609,04 43.261,30 43.261,30 43.261,30
Poi 2 7.570,35 7.570,35 7.570,35 7.570,35 7.570,35
turnos)
LITE%? (2 8.393,49 8.393,49 8.393,49 8.393,49 8.393,49
TOTAL 99.006,81 111.259,10 123.511,39 127.111,42 130.711,45

b) Custos de Marketing

Foram considerados como custos de marketing os custos com publicidade e
eventos, descritos nos demonstrativos financeiros do late Clube de Santa Catarina -
Veleiros da llha, 2015. Utilizou-se um valor proporcional ao nimero de vagas
nauticas dos projetos, em relacdo ao clube. O Quadro mostra os custos adotados.

Quadro 38. Custo de Marketing.
Projeto A

R$ 113.767,68

Projeto B
R$ 93.347,84

‘ Custos com Publicidade e Eventos

c) Despesas Gerais

As despesas consideradas e seus valores foram baseados nos
demonstrativos financeiros do late Clube de Santa Catarina — Veleiros da llha de
2015, calculando um valor proporcional ao nimero de vagas nauticas. Somente
quatro despesas nao foram calculadas dessa forma. Sao elas: O custo com
monitoramento ambiental, licenciamento, manutencdo de edificacbes e parque e
outras despesas. O monitoramento ambiental e a manutencdo das edificacdes e
parque foram obtidos através de especialistas. Para o célculo do custo com
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licenciamento, foi consultada a IN n® 33 da FATMA, que cita que o prazo de validade
da Licenca Ambiental de Operacao (LAO) é de até quatro anos. O valor da licenca,
considerando o devido potencial poluidor/degradador e porte do empreendimento, é
de R$ 16.256,00. Dividiu-se esse valor por quatro (pagamentos anuais) e
arredondou-se o valor para cima, adicionando um pequeno valor relacionado a
despesas adicionais para a obtencdo das licencas necessarias. Ambos o0s
orcamentos dos projetos contemplam as despesas com licencas ambientais
necessarias, incluindo a licenga de operacdo dos primeiros anos. O licenciamento do
posto de abastecimento e dos empreendimentos comerciais fica a cargo das
empresas responsaveis. Foi estimado também um valor para demais despesas nao
previstas, referente a aproximadamente 10% das despesas gerais calculadas.

Os valores dos custos com despesas gerais para os Projetos A e B estao
apresentados nos Quadros 39 e 40.

Quadro 39. Despesas Gerais Projeto A. Quadro 40. Despesas Gerais Projeto B.

Despesas Gerais Projeto A Despesas Gerais Projeto B
Agua 174.844,80 Agua 143.462,40
Luz 573.973,92 Luz 470.952,96
Telefone 66.312,48 Telefone 54.410,24
Internet 7.413,12 Internet 6.082,56
Material Administrativo 19.793,28 Material Administrativo 16.240,64
Material de Limpeza 101.231,52 Material de Limpeza 83.061,76
Contabilidade 165.122,88 Contabilidade 135.485,44
Correio e Transporte 13.790,40 Correio e Transporte 11.315,20
Despesas Bancarias 60.864,96 Despesas Bancarias 49.940,48
Advogados 111.820,80 Advogados 91.750,40
Informatica 167.581,44 Informatica 137.502,72
Seguros 114.784,80 Seguros 94.182,40
Monitoramento Monitoramento
Ambiental 60.000,00 Ambiental 60.000,00
Licencas 4.000,00 Licencas 4.200,00
Outras despesas 20.000,00 Outras despesas 20.000,00
Manutencédo Edificacbes Manutencgéo
e Parque 200.000,00 Edificacdes e Parque 200.000,00

TOTAL 1.861.534,40 TOTAL 1.578.587,20

4.5. Taxa de desconto

Como ja citado anteriormente, ndo foi possivel calcular a taxa de desconto do
investimento de forma satisfatoria. Dessa forma, adotou-se a média das taxas de
desconto dos projetos apresentados. A taxa de desconto adotada para o Projeto A
foi de 14,25%. Ja no Projeto B, foi adotada a taxa de 13,46%. Portanto, a taxa de
desconto utilizada neste trabalho foi de 13,85% ao ano.
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4.6. Fluxo de caixa referencial

No fluxo de caixa referencial do empreendimento, foram adicionadas todas as
receitas e todos os custos. Foram deduzidos do Resultado Bruto (Receitas-Custos
Diretos) os impostos incidentes PIS, COFINS e ISS. Assim, obteve-se o lucro
tributavel, o qual é resultado da diminuicdo do valor dos impostos do resultado
operacional. Calculou-se o imposto de renda a partir do resultado bruto e subtraiu-se
do lucro tributavel. A renda liquida € o resultado apdés a tributacdo menos o
investimento daquele ano. Os quadros 41 e 42 apresentam parte dos fluxos de caixa

referenciais.

Quadro 41. Fluxo de caixa referencial para o Projeto A
d—

Receita Bruta RS - RS 9.501.345,01 | RS 13.231.846,34 | RS 16.926.305,98 | RS 20.452.695,76 || RS 26.336.969.47
Vagas Nduticas RS - RS 2.932.919.86 | RS 6.366.896,35 | RS 9.815.463,65 | RS 13.226.156,78 | RS 18.921.365.23
Aluguéis Comerciais RS = R$ 668.389,72 | RS 849.217.91 | RS 978.002,67 | RS 978.002,67 || RS 978.002,67
Estacionamento RS - RS 5.401.270,00 | RS 5.401.270,00 | RS 5.401.270,00 | RS 5.401.270,00 | RS 5.401.270,00
Posto de Abastecimento RS - RS 498.765.43 | RS 614.462.08 | RS 731.569,66 | RS 847.266 31 [| RS 1.036.331,57
Custos Diretos RS - RS 519.278,93 | RS 493.878,93 | RS 502.843,43 | RS 502.84343 || RS 502.843,43
Custos de Mao-de-Obra RS - RS 17.929.01 | RS 17.929,01 | RS 26.893,51 | RS 26.893,51 [| RS 26.893.51
Custos de Manutencio RS - RS 475.949.92 | RS 475.949,92 | R$ 475.949,92 | RS 475.94992 | RS 475.949,92
Custo de Utilidades RS - RS 25.400,00 | RS - RS - RS - RS -
Resultado Bruto RS - RS 8.982.066,09 | RS 12.737.967.41 | RS 16.423.462,55 [ RS 19.949.85233 [| RS 25.834.126,04
Custos Indiretos RS - RS 2.100.265.67 | RS 2.112.517,96 | RS 2.124.770,25 | RS 2.128.370.28 || RS 2.142.770,40
Despesas Administrativas RS - RS 124.963.59 | RS 137.215.88 | RS 149.468,17 | RS 153.068,20 || RS 167.468,32
Despesas com Marketing RS - RS 113.767.68 | RS 113.767,68 | RS 113.767,68 | RS 113.767,68 || RS 113.767,68
Despesas Gerais RS - RS 1.861.534,40 | RS 1.861.534,40 | RS 1.861.534,40 | RS 1.861.534.40 | RS 1.861.534,40
Resultado Operacional RS - RS 6.881.800.42 | RS 10.625.449.45 | RS 14.298.692,30 | RS 17.821.482,05 | RS 23.691.355,64
Deducdes da base tributaria | RS - RS 776.948.72 | RS 1.101.834,18 | RS 1.420.629,51 | RS 1.725.662.23 || RS 2234.651,90
Lucro tributavel RS = RS 6.104.851.70 | R$ 9.523.615.27 | R$ 12.878.062,79 | RS 16.095.819.83 | RS 21.456.703.74
Imposto de Renda RS - RS 736.107,60 | RS 1.034.547,71 | RS 1.330.104,48 | RS 1.612.215,66 || RS 2.082.957,56
Resultado apds a Trbutagdo | RS - RS 5.368.744.10 | RS 8.489.067.56 | RS 11.547.958,31 | RS 14.483.604,16 || RS 19.373.746,18
Investimento RS 78.610.215.38 | RS 3.340.058.96 | RS - RS 6.207.223,05 | RS -
Renda Liquida -R$ 78.610.21538 | RS 2.028.685,14 | RS 8.489.067,56 | RS 5.340.735,26 | RS 14.483.604,16 [| RS 19.373.746,18
Valor Presente -R$ 78.610.215.38 | R§ 1.781.892,96 | RS 6.549.285.46 | RS 3.619.111,35 | RS 8.620.739.21 || RS 395.569,28
Valor Presente Acumulado  |-R$ 78.610.215.38 |-R$ 76.828.322,42 |-R$ 70.279.036,96 |-RS 66.659.925,60 |-RS 58.039.186,39 || RS 21.369.114,22
Taxa de Desconto 13,85%
TIR 16,88%

Quadro 42. Fluxo de caixa referencial para o Projeto B
Receita Bruta RS - R§ 11.279.768.36 | RS 14.164.214,53 | R§ 17.510.964,37 | R§ 20.513.875,67 | R$ 22.277.435,37
Vagas Nauticas RS - RS 2.944.411.20 | RS 5.409.266.65 | RS 8.346.314.32 | RS 11.233.528.98 | R§ 12.932.185.68
Alguéis Comerciais RS§ 1.326.451,72 | RS 1.630.345.80 | RS 1.922.940,38 | RS 1.922.940,38 | RS 1.922.940,38
Estacionamento RS 6.510.140.,00 | RS 6.510.140.00 | RS 6.510.140.,00 | RS 6.510.140,00 | RS 6.510.140,00
Posto de Abastecimento RS - RS 498.765.43 | RS 614.462,08 | RS 731.569.66 | RS 847.266,31 | RS 912.169,31
Custos Diretos RS - RS$ 434.569.97 | RS 409.169,97 | RS 418.134,47 | RS 418.134,47 | RS 418.134,47
Custos de Méo-de-Obra RS 17.929.01 | RS 17.929.01 | RS 26.893.51 | RS 26.893,51 | R§ 26.893,51
Custos de Manutencio RS$ 391.240.,96 | RS 391.240,96 | R§ 391.240,96 | RS 391.240,96 | RS 391.240,96
Custo de Utilidades RS 25.400,00 | RS - RS - RS - RS -
Resultado Bruto RS - RE 10.845.198,39 | R§ 13.755.044,57 | R$ 17.092.829,90 | R§ 20.095.741,20 | R$ 21.859.300,90
Custos Indiretos RS - RS 1.770.941.85 | RS 1.783.194,14 | RS 1.795.446.43 | RS 1.799.046,46 | RS 1.802.646.49
Despesas Administrativas RS§ 99.006,81 | RS 111.259,10 | R§ 123.511,39 | RS 127.111,42 | RS 130.711.45
Despesas com Marketing RS 93.347.84 | RS 93.347.84 | RS 93.347.84 | RS 93.347.84 | R$ 93.347.84
Despesas Gerais R§ 1.578.587,20 | RS 1.578.587,20 | R$ 1.578.587,20 | RS 1.578.587,20 | RS 1.578.587,20
Resultado Operacional RS - RS§ 9.074.256,54 | R 11.971.850,43 | R$ 15.297.383,47 | R§ 18.296.694,74 | R 20.056.654,42
Deducdes da base tributaria RS - RS 938.109.,66 | RS 1.189.811,36 | RS 1.478.529,79 | RS 1.738.281,61 | RS 1.890.829,53
Lucro tributdvel RS - RS$ 8.136.146,88 | R§ 10.782.039,07 | RS 13.818.853,69 | RS 16.558.413,13 | RS 18.165.824.89
Imposto de Renda RS - RS 878.381.47 | RS 1.109.137,16 | RS 1.376.877.15 | RS 1.617.110,05 | RS 1.758.194,83
Resultado apds a Tributagdo RS - RS$ 7.257.765,41 | R§ 9.672.901,91 | R$ 12.441.976,54 [ RS 14.941.303,07 | R§ 16.407.630,06
Investimento RS 41.843.628,58 [ RS 9.219.929.,39 | RS 5.531.957.64 | RS 3.687.971,76 | RS - RS -
Renda Liquida -R$ 41.843.628,58 |-R$ 1.962.163,98 | RS 4.140.944.27 | RS 8.754.004,78 | RS 14.941.303,07 | R$ 16.407.630,06
Valor Presente -R$ 41.843.628,58 |-R$ 1.723.464,19 | RS 3.194.723,79 | R$ 5.932.089,22 | RS 8.893.164,70 | RS 335.007,71
Valor Presente Acumulado -RS 41.843.628,58 [-R§ 43.567.092,77 |-R§ 40.372.368,97 |-RS 34.440.279.75 |-R§ 25.547.115,05 | RS 42.529.668,63
Taxa de Desconto 13,85%
TIR 23,59%
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4.7. Valor econémico dos empreendimentos

O valor econdmico dos empreendimentos, para o periodo de 30 anos, foi de
R$ 21.369.114,22, para o projeto A e R$ 42.529.668,63, para o Projeto B.

A TIR resultante foi de 16,88% a.a. para o projeto A e 23,59% a.a. para o
Projeto B.

O payback do Projeto A foi de 7 anos e o payback do Projeto B foi de 5 anos.
Ja o payback descontado do Projeto A para o cenario referencial foi de 14 anos,
enquanto o payback descontado do Projeto B foi de 8 anos.

A Figura 4 mostra uma analise de sensibilidade para os valores econémicos
encontrados, considerando diversas taxas de desconto.

Figura 4. Analise de sensibilidade do valor econémico em funcdo da TMA.

VPL VPL x Taxa de Desconto
R$70.00 +

Milhdes

R$60.00

R$30,00 -
R$40,00

\ =—#—Projeto B
R$30,00 \ =—4=—Projeto A
R$20,00

R$10,00 \\

RS- T T T T T —
10,50% 11,50% 12,50% 13,50% 14,50% 15.50% 16.50%

Taxa de Desconto

4.8. Simulagcéo de Monte Carlo

Para a realizacéo da simulacgéo, utilizaram-se os intervalos de variacdo para
as variaveis mostrados no Quadro 43.

Quadro 43. Intervalos de variacdo das variaveis para a simulacdo de Monte Carlo.

Variavel Intervalo de variacdo
Receita de Vagas Nauticas -25% a +25%
Receita de Aluguéis Comerciais -20% a +20%
Receita do Estacionamento -15% a +15%
Receita Posto de Abastecimento -15% a +15%
Custos Diretos -15% a +15%
Custos Indiretos -15% a +15%
Investimento Inicial -15% a +15%

Foram realizadas 5.000 corridas para ambos os projetos. As Figuras 4 e 5
mostram os graficos obtidos a partir das simulagbes para os Projetos A e B,
respectivamente.
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Figura 4. Gréafico de Frequéncia da Simulacédo de Monte Carlo, Empresa A.
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Ambas as simulacbes geraram distribuicbes proximas a distribuicdo normal
para os valores de VPL obtidos. Para o Projeto A, a simulacdo de Monte Carlo
resultou em uma probabilidade de 3,7% de obter um VPL abaixo de zero, ou seja,
gue o empreendimento gere prejuizo ao invés de lucro. Ja o Projeto B, obteve 100%
dos valores de VPL acima de zero, ou seja, ndo ha probabilidade de prejuizo para as
consideracdes realizadas neste estudo.

Figura 5. Gréafico de Frequéncia da Simulacédo de Monte Carlo, Empresa B.
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A curva obtida para o Projeto A é mais dispersa entre os intervalos do VPL,
ou seja, a variagdo do VPL é maior. Isso ocorre devido a maior dependéncia do
Projeto A das receitas oriundas do aluguel de vagas nauticas, na qual foi adotada a
maior variacao de valores, 25% para mais e para menos.

Pode-se afirmar, entdo, que o Projeto B apresenta risco menor do que o
Projeto A.
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5. CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Pode-se observar que os resultados gerados figuram como uma solucéo
intermediaria as obtidas pelos Projetos A e B, fornecidos a Prefeitura. Ou seja, 0s
resultados obtidos nesta analise mostraram-se menos otimistas que os resultados
apresentados no Projeto A e menos pessimistas que 0s apresentados no Projeto B.

Calculando-se a diferenca entre os VPLs obtidos pelas empresas e aqueles
obtidos neste estudo, para o periodo de 25 anos, obteve-se uma diferenca de —R$
9.537.874,90 para e Empresa A e R$ 72.131.668,06 para o Projeto B. Aléem disso, a
TIR obtida nesta andlise para o Projeto A foi de 16,88% e de 23,59% para o Projeto
B, considerando o periodo de 30 anos, enquanto a analise da Empresa A gerou uma
TIR de 18,64% a.a. e da Empresa B de 23,50% a.a., calculados para um periodo de
25 anos. O payback descontado na anélise da Empresa A foi de 6 anos e esse
estudo obteve um payback descontado de 14 anos para 0 mesmo projeto.

O Projeto B resultou em um maior valor econémico (R$ 42.529.668,63), um
payback descontado mais curto, ja no Ano 8, e uma TIR maior, mesmo com uma
renda liquida anual 15,41% menor que o Projeto A, no cenario referencial. O valor
econdmico do Projeto A € R$ 21.369.114,22. Isso ocorreu principalmente pelo fato
de o Projeto B possuir um investimento inicial total 31,62% menor que o Projeto A,
segundo os or¢camentos fornecidos pelas proprias empresas. O Projeto B também se
mostrou menos sensivel as variacdes do mercado nautico, visto que obteve valores
proporcionalmente menores de receitas oriundas das vagas nauticas e
proporcionalmente maiores nas demais receitas, quando comparado ao Projeto A. A
maior distribuicdo das receitas pode ser uma estratégia de reducdo do risco do
empreendimento, tornando-o menos suscetivel as variacdbes de um mercado ou
servigo especifico.

Os resultados das simulagdes mostram claramente que o Projeto B apresenta
menor risco do que o Projeto A.

A andlise demonstra que o empreendimento possui demanda para suas
operacdes e ambos 0s projetos demonstraram serem viaveis economicamente.

A grande diferenca entre os resultados encontrados ressalta a importancia da
correta estimativa das varidveis consideradas em uma analise de viabilidade,
principalmente tratando-se do cenario econbmico do mercado na qual o
empreendimento esta inserido. Ressalta-se também a importancia da escolha
correta da taxa de desconto aplicada na andlise, variando de acordo com a situacao
econdmica da empresa investidora e de sua posi¢ao no seu setor de mercado.

Servicos complementares poderiam ser adicionados a operacdao do
empreendimento, como por exemplo, o servico de Boat Cleaning interno, os quais
poderiam gerar receitas adicionais ao fluxo de caixa e aumentar o valor econédmico
do empreendimento. Outra possibilidade de gerar novas receitas seria, ap0s a
comprovacdo do retorno financeiro através de uma andlise de viabilidade, a
operacdo propria do posto de abastecimento nautico. A incorporacdo de novas
receitas ao fluxo de caixa do negécio reduziria ainda mais o risco do
empreendimento.
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