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Resumo do Projeto de Graduacdo apresentado a Escola Politécnica / UFRJ como parte dos

requisitos necessarios para a obtencéo de grau de Engenheiro de Producéo

Metodologia de selecdo de municipio para recebimento de condominio logistico e analise de

viabilidade econdmica de sua implantacao

Victor Catein Sobreira
Novembro / 2012

Orientadora: Prof. Klitia V. Bicalho de S&, D.Sc.

Curso: Engenharia de Producéo

O presente trabalho prop6e uma metodologia para selecionar um municipio para receber um
condominio logistico no estado do Rio de Janeiro e apresenta um modelo de andlise de
viabilidade econémica de implantacdo de um condominio logistico tipico. Foi feita ainda
uma analise do mercado de condominio logistico brasileiro e carioca abordando suas
caracteristicas, bem como seus participantes, tamanho estimado e crescimento recente. A
metodologia proposta para selecionar os municipios do estado do Rio de Janeiro com maior
propensdo a receber condominios logisticos envolve trés etapas. Na primeira sdo definidos
quatro requisitos minimos que devem ser atendidos relacionados a distancia de rodovias;
investimentos recebidos, PIB industrial e reconhecimento como centro industrial. Os
municipios que atendem os requisitos da fase um passam para a etapa dois. Na segunda etapa,
0s municipios que séo classificados com maior vocacao logistica, analisando suas industrias,
empreendimentos logisticos, projecdes de crescimento e previsGes de investimentos, passam
para a fase trés. Nessa Ultima etapa, os municipios sdo avaliados segundo oito critérios com
pesos diferentes. No fim dessa etapa, 0s municipios sao classificados em trés classes sendo 0s
de classe A aqueles com alto potencial para receber um condominio logistico. Foi apresentada
ainda uma avaliacdo econdmico-financeira de um condominio logistico tipico, utilizando o
método do fluxo de caixa descontado. Foram definidas as variaveis importantes para tal
avaliacdo, as premissas adotadas foram justificadas e foi analisada a sensibilidade do modelo
de avaliacdo a variagdes de premissas relevantes.

Palavras-chave: metodologia, localizacdo, condominio logistico, Rio de Janeiro, avaliacdo

econdmico-financeira.



Abstract of Undergraduate Project presented to POLI / UFRJ as a partial fulfillment of

the requirements for the degree of Engineer

Selection methodology city for receiving a logistic condominium and economic
feasibility analysis of its implementation.

Victor Catein Sobreira
November / 2012
Advisor: Klitia Bicalho
Course: Industrial Engineering

This study proposes a methodology to select a city to receive a logistic condominium in the
state of Rio de Janeiro and presents a model for analyzing economic feasibility of
implementing a typical logistic condominium. It was also made an analysis of the Brazilian
and Rio logistics markets condominium addressing their characteristics as well as its
participants, estimated size and recent growth. The proposed methodology for selecting the
city of the state of Rio de Janeiro with a higher propensity to receive logistics condominiums
involves three steps. In the first step are defined four minimum requirements that must be met
related to distance from roads, investments received, industrial GDP and recognized industrial
center. The cities that meet the requirements of step one pass to the second stage. In the
second step, the cities that are ranked with higher vocation logistics, analyzing their
industries, logistics enterprises, growth projections and forecasts investment, go to step three.
In this last stage, cities are evaluated on eight criteria with different weights. At the end of this
stage, cities are classified in three classes being the Class A those with higher potential to
receive a logistic condominium. Furthermore the study presents an economic and financial
evaluation of a typical logistic condominium, using the discounted cash flow method.
Important variables were defined for this assessment, the assumptions made were justified and

the sensitivity of the evaluation model was analyzed changing the relevant assumptions.

Keywords: methodology, location, logistic condominium, Rio de Janeiro, economic and

financial evaluation.
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1. INTRODUCAO

Este capitulo apresenta uma breve contextualizacdo, seguida do objetivo geral
e especifico do trabalho, além de uma explicacdo sobre como sera a estrutura do presente

projeto de graduacao.

1.1. CARACTERIZACAO E JUSTIFICATIVA DO TEMA

As transacGes comerciais vém se apresentando, nas ultimas décadas, como o
principal fator de fomento da globalizacdo. Em épocas anteriores, 0 comércio estava limitado
a distancia que o comerciante poderia percorrer a pé ou no dorso de animais. Com 0s avangos
nos transportes e na comunicacdo, as empresas passaram a fazer negécios em locais distantes,
podendo oferecer seus produtos e servicos a consumidores das mais distantes regides
(KOTLER; KELLER, 2006).

Dornier et al. (2007) afirmam que essas mudancas quanto a localizacédo
geogréfica que, por sua vez, acabam alterando os fluxos comerciais, fazem com que a
logistica, que antes atuava internamente nas empresas, atendendo as necessidades do
departamento que a controlava, passasse a desempenhar um papel de suma importancia para o
fortalecimento das relagdes globais.

Essa importancia assumida pela logistica ndo se restringe apenas as suas
fungdes dentro de uma organizagdo. De acordo com Ballou (1993, p. 19):

A logistica também tem importdncia numa escala global. Na economia mundial,

sistemas logisticos eficientes formam bases para 0 comércio e a manutencdo de um

alto padréo de vida nos paises desenvolvidos. Os paises, assim com as populagGes que
0s ocupam, ndo sdo igualmente produtivos. Assim, muitas vezes certa regido detém
uma vantagem sobre as demais no que diz respeito a alguma especialidade produtiva.

Um sistema logistico eficiente permite uma regido geografica explorar suas vantagens

inerentes pela especializacdo de seus esforcos produtivos naqueles produtos que ela

tem vantagens e pela exportacdo desses produtos as outras regides. O sistema permite
entdo que o custo do pais (custos logisticos e de producao) e a qualidade desse produto
sejam competitivos com aqueles de qualquer outra regiao.

Sendo assim, para evitar que a extensdo do mercado fique limitada as areas

proximas a producdo, & necessario que a infraestrutura do pais ou regido proporcione
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condicgdes adequadas para garantir a competitividade de seus produtos, mesmo em locais mais
distantes, auxiliando os comerciantes a atender as exigéncias de prazo e conformidade, pelo
menor custo possivel.

Nesse contexto, de minimizar os custos com oferecimento de infraestrutura,
surge o propdsito do trabalho: abordar a parte de armazenagem da cadeia de suprimentos,
mais especificamente um tipo de armazenagem, a armazenagem em condominios logisticos.

A armazenagem de produtos pode trazer vantagens econdmicas, permitir a
desconsolidacdo e consolidacdo de cargas, a formacdo de estoques e a postergacdo de
processamentos. Alem disso, ha vantagens em termos de servigo, como a possibilidade de
formacgdo de estoques sortidos proximo a clientes relevantes, reduzindo assim o prazo de
entrega e permitindo a separagdo de pedidos conforme cada necessidade (BOWERSOX e
CLOSS, 2001).

Os depdsitos surgiram apos o desenvolvimento dos meios de transporte e a
especializacdo das atividades econdmicas. A estocagem passou das residéncias, antes
autossuficientes, para as instalagcbes de varejistas, atacadistas e fabricantes (BOWERSOX e
CLOSS, 2001).

Assim, a distribuicdo fisica de produtos nas zonas urbanas constitui-se um
permanente desafio logistico onde a escolha do posicionamento e funcdo das instalacdes de
armazenagem torna-se uma definicdo estratégica. Esta decisdo envolve politicas de servico ao
cliente, politicas de estoque, de transporte e de producdo, que visam prover um fluxo eficiente
de materiais e produtos acabados ao longo de toda a cadeia de suprimentos (LACERDA,
2000).

Com o passar do tempo, os depdsitos evoluiram para os centros de distribuicdo,
que estdo no processo de evolugdo para 0os condominios logisticos. Os centros de distribuicdo
sdo elos fundamentais entre industria, fornecedor, varejo e consumidor, sendo encarregados
de movimentar e armazenar as mercadorias ao longo da cadeia de suprimentos.

Os centros de distribuigdo, ou simplesmente cds, sdo instalacfes onde cargas
de varias origens sdo consolidadas e armazenadas para num momento posterior serem

despachadas para outros destinos.



Figura 1: Funcdo dos Centros de Distribui¢do

Fonte: Elaboracdo do Autor

Com um mercado cada vez mais acirrado e competitivo e com a estabilizacéo
da economia brasileira, as operacGes em centros de distribuicdo tornaram-se uma forma de
aumentar a competitividade na disputa da preferéncia do mercado consumidor, este cada vez
mais concorrido.

De forma geral, os cds diferenciam-se de armazéns, galpdes e depdsitos, onde a
atividade principal é a estocagem, enquanto em um cd podemos ter inlmeros outros processos,
além da armazenagem. (Estudo Setorial Valor Econdmico, 2011). Alguns desses processos estdo

citados na figura 2:



Possiveis Processos

Movimentacgao Enderecamento
Recebimento Embalagem e identificacdo
Armazenagem ou estocagem Etiquetagem

Separacao Precificacdo
Cross-Docking Composicao
Carregamento Pesagem

Transferéncia de informagoes Customizagdo

Inspecao Montagem de Kits

Figura 2: Processos que ocorrem num centro de distribui¢do

Fonte: Elaboracéo do Autor

A tendéncia é que as empresas cada vez mais passem a deixar de usar os galpdes
com o Unico intuito de armazenar (que remete ao conceito de depdsito) e passem a usé-lo
como centros de distribuicdo, onde diversos outros processos sao realizados.

Outra tendéncia observada é a crescente demanda por servicos de terceiros na
administracdo dos centros de distribuicdo (cds). A razéo para isso é um tanto quanto ébvia: ao
deixarem de administrarem os cds, as empresas gastam seu tempo e focam mais em suas
principais atividades, ampliando seus ganhos. Ainda nesse sentido, é importante frisar que as
atividades com maior percentual de terceirizacdo sdo as atividades basicas, ou seja, quanto
mais basica é a atividade, mais terceirizada e, quanto mais complexa, menos terceirizada. A

tabela 1 ilustra a situagéo:



Principais atividades logisticz

Atividades % das empresas que terceirizam
Transporte de suprimento 94
Transporte de distribuicdo 92 ;s
Desembaraco aduaneiro 88 0% [ = Q:::iasdes
Transporte de transferéncia 86
Logistica reversa 66
Armazenagem 64
Gerenciamento do trans. intermodal 61 50%
Milk-run o) —> Atividades
Crnss dotkiog a1 Intermediarias
Auditoriade fretes 25
Gerenciamento de risco no transporte 79
Defini¢cdo do perfil de frota 51
Definigdo de rotas 50
Desenvolvimentode projetos/soluctes 48 38% S Atividades
Gestdo integradadas operagoes logisticas 26 Sofisticadas
Montagem de kits 26
Servigo ao cliente 18
Gestdo de estoques 10

Tabela 1: Atividades Logisticas Terceirizadas

Fonte: Valor Econdmico (2011)

Ainda abordando as tendéncias, uma outra é a troca de cds por condominios
logisticos. O presente trabalho tratara dos condominios logisticos que, ao contrario do cd, que
possui apenas um proprietario, proporciona ganho de escala a transportadores, operadores
logisticos, varejistas e também a industrias, atendendo suas necessidades de distribuigdo e
armazenagem. O conceito é bastante simples: sdo construidos diferentes galpdes com
tamanhos e modulos diversos, em um condominio fechado, aonde sdo compartilhados os
custos com todos os “inquilinos”, como gastos com infraestrutura e segurancga. Dessa forma,
os “inquilinos” beneficiam-se de uma relagdo custo-beneficio que ndo obtiveriam se tivessem
seus cds de forma isolada. Esses condominios logisticos sdo também industriais, pois esses
espacos podem receber inddstrias também, surgindo o conceito de condominio
logistico/industrial. Porém, a selecdo do municipio e a analise financeira sera feita para

condominios logisticos apenas, sem a presenca de industrias, que € o alvo do presente estudo.
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1.2. OBJETIVO GERAL E OBJETIVO ESPECIFICO

Agora, com a escolha do tema j& devidamente contextualizada e justificada, é

importante definir o Objetivo Geral e 0 Objetivo especifico.

O Objetivo geral do trabalho € entender a aprofundar o conhecimento sobre o
mercado de condominios logisticos no Brasil e, mais especificamente, entender o mercado de

condominios logisticos no estado do Rio de Janeiro.

Ja o Objetivo especifico do presente estudo € selecionar um municipio do estado
do Rio de Janeiro para receber um condominio logistico e, ap0s isso, analisar se é viavel
financeiramente a sua implantacdo, levando em conta os parametros extraidos do municipio

em questao.

1.3. ESTRUTURA DO TRABALHO

O capitulo 1 aborda a justificativa e caracterizacdo da escolha do tema em
questdo, fazendo uma breve contextualizacdo para familiarizar o leitor ao projeto. Além disso,
define o objetivo geral e especifico do trabalho, finalizando com a apresentacdo de sua

estrutura.

O capitulo 2 é relativo a Pesquisa Bibliografica, que tem o intuito de mencionar
as principais teorias sobre o tema e ainda passar 0s conceitos e dados que o leitor deve

conhecer para ter um bom entendimento do projeto.

O capitulo 3 tem o intuito de selecionar o0 municipio que recebera o condominio
e analisar a viabilidade econdmica de implantacdo, explicitando a metodologia que sera usada
nesse processo e fornecendo os resultados obtidos nessa etapa do projeto. Esta etapa conta
com duas macro fases: a primeira analisa os aspectos relacionados a logistica e a segunda
realiza uma analise econdmico-financeira do empreendimento. O método que sera empregado
nessa segunda parte sera o Fluxo de Caixa Descontado, um dos mais comuns em analise de

viabilidade de projeto e avaliacdo de empresas.
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O capitulo 4 criara cenérios alternativos ao cenario base, definido no capitulo 3
do estudo. Serd feita uma andlise de sensibilidade, variando-se os pardmetros mais

significantes para a avaliagdo em questao.

O capitulo 5, o ultimo deste trabalho, trard as conclusées do estudo, relatando a

viabilidade de colocar-se em préatica o empreendimento proposto.

2. PESQUISA BIBLIOGRAFICA

Este capitulo apresenta uma revisdo sobre os principais temas presentes no
trabalho, através da Otica de autores e estudos encontrados na literatura e no mercado, a fim
de detalhar os assuntos citados anteriormente, sendo fundamental para um melhor

entendimento do panorama no qual se insere a problematica tratada no trabalho.

2.1. OS CUSTOS LOGISTICOS

“Uma estimativa conservadora diz que 90% da demanda global ndo ¢
totalmente satisfeita por fornecedores locais”. Apenas com essa afirmag¢do de Bowersox,
Closs e Cooper (2007, p. 18) ja é possivel considerar que o desenvolvimento dos processos
logisticos de uma organizacdo deve ser visto como uma grande oportunidade de conquistar
novos mercados, tornando-se um diferencial competitivo.

Sendo assim, a logistica atualmente é vista como a chave para o sucesso de
muitos negdcios por diversos motivos, dentre os quais se destacam os elevados custos
envolvidos na gestdo da cadeia de suprimentos (NETO; KUEHNE JUNIOR, 2002).

Alguns dos custos mais relevantes no processo logistico referem-se as
atividades logisticas primarias: transporte, manutencdo do estoque e processamento do
pedido. Os custos de transporte sdo os mais elevados, podendo representar 60% do custo
logistico total, diz respeito as atividades de movimentacdo de produtos. A manutencdo de

estoques gera custos no seu controle e armazenagem. Ja 0s custos provenientes do
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processamento do pedido referem-se as atividades de organizacdo das ordens de vendas e
distribuicdo (BALLOU, 1993).

Para Lambert e Stock (2001), para que haja um verdadeiro sucesso do
empreendimento, o gestor deve analisar os custos logisticos de forma agrupada, ndo tentando
minimizar os custos individuais seja de armazenagem, estoque, transporte ou processamento
de pedido, mas sim, analisando os possiveis trade-offs existentes entre os diversos formadores

do custo logistico, como mostra a figura 3:

Produto
7
_ 0}
Praga/Nivel
de Servigo
Custo de N Custo d
« Inventirio |y | Transporte
o
g
:
Custo de
Custodo Lote f i Armazenagem
Processamento
do Pedido

Figura 3: Trade-offs entre os custos logisticos

Fonte: adaptado de Lambert e Stock (2001)
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Dessa maneira, o lucro pode ser proveniente, por exemplo, de uma medida
que gerou uma grande reducdo no custo de processamento do pedido, mesmo que para isso

tenha ocorrido um investimento que ocasionou um aumento no custo de armazenagem.

Quando analisados 0s numeros que envolvem esse tipo de processo, a

preocupacdo com o custo logistico total torna-se evidente. Lima (2006) realizou um estudo e

constatou que, até a data de publicacdo de seu artigo, o custo total logistico brasileiro era de

17% do PIB (1,9 trilhdo de reais), ou seja, mais de 320 bilhdes de reais foram gastos com
operacdes logisticas naquele ano.

A armazenagem, como é uma atividade logistica priméria, € um dos principais custos

logisticos, sendo alvo de estudo do trabalho.

2.2. 0 MODELO DE NEGOCIO DO CONDOMINIO LOGISTICO

Os condominios logisticos podem ser construidos, basicamente, com 2
propositos bem diferentes entre si.

O primeiro tipo é o condominio especulativo, em que a empresa aluga o
galpdo ja pronto, escolhendo o tamanho e o layout que necessita. Esse tipo de condominio
possui vantagens e desvantagens do ponto de vista de quem aluga o galpdo: como vantagens,
pode-se apontar contratos menores e flexibilidade de expansdo, pois ndo fica amarrado a um
tamanho fixo. Como desvantagens, a auséncia de um espaco exatamente feito para sua
operacdo e aluguel usualmente mais caro.

O segundo tipo é o Build to Suit, ou “construgdo sob medida”. Como o
préprio nome diz, € um imovel construido sob medida para o inquilino, ficando todos gastos,
como compra do terreno, elaboracdo de projetos, compra de materiais e mao-de-obra por
conta do empreendedor (construtor). As vantagens desse tipo, do ponto de vista de quem
aluga, sdo: alugueis comumente mais baratos e a constru¢do de acordo com as necessidades
do inquilino. Como desvantagens, aponta-se: contratos longos e pouca flexibilidade para
expansdo, pois a estrutura ja esta pronta.

As vantagens e desvantagens foram abordadas, até aqui, do ponto de vista do
inquilino. Mas ¢é interessante fazer a analise também da Otica do empreendedor. A tabela 2

ilustra a situacéo:

14



O O O
o O O

[ Risco Alto / Nivel de Fidelizag&o Baixo / Aluguel Alto

[ Risco Medio / Nivel de Fidelizagédo Medio / Aluguel Medio

Tabela 2: Especulativo X Build to Suit

Fonte: Elaborag&o do autor

Como visto na tabela 2, da 6tica do empreendedor, o condominio especulativo
traz um maior risco de negocio, pois nao garante quando e nem se serd alugado. O Nivel de
fidelizacdo é menor, pois a relacdo é menos duradoura. Porém, como o contrato é de curto
prazo, usualmente o aluguel é mais caro.

Ja no condominio build to suit, o risco do negdcio é menor, pois ao construir-
se, ja se tem um inquilino garantido. O nivel de fidelizacdo € maior também, pois a relagdo é
longa devido ao contrato de longo prazo. Porém, o aluguel costuma ser mais barato.

A forma de cobranca mais utilizada e que serd usada no trabalho é o R$/m?2
mensal. Nada impede que, em um mesmo condominio, hajam galpdes build to suit e
especulativo. Neste trabalho ndo sera feita distincdo entre os 2 tipos de empreendimento,
havendo esta explanacéo apenas para fins de entendimento do assunto aqui abordado.

2.3. 0 MERCADO BRASILEIRO DE CONDOMINIO LOGISTICO

Antes de comecarmos a analisar o mercado brasileiro de condominios
logisticos/industriais, cabe ressaltar que s6 serdo discutidos os condominios classe A, que séo
aqueles que possuem alta tecnologia, com pé direito elevado e piso com alta resisténcia. Tal
limitacdo é devido a falta de dados e informacgdes confidveis sobre os outros tipos de
condominio, com menos tecnologia. Para esclarecer, a tabela 3 detalha as caracteristicas de

cada tipo de condominio.
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Certificagao LEED/Acqua - Leadership in Energy & Environmental Design
Infraestrutura para instalacdo de Sprinkler - Infrastructure of Installation of Sprinkler

Ar Condicionado na Area Fabril - Air Conditioning in the Starage Area /

Pé Direito >=11 metros - Clear Height )= 11 meters / /

Pé Direito <= 10 metros - Clear Height <= 10 meters v N
1 Doca para cada 1.000 m? construldos - 7 dock for every 1.000 sqm built / \/ /

Capacidade de Carga do Piso »= 5 ton/m? - Floor Capacity 3= 5 t/sgm \/ /

Piso Nivelado a Laser - Laser Leveled Floor \/ /

Piso Antiestatico - Anti-Stafic Floor \/

Patio de Manobras - Truck Maneuvering Area \/ / \/ \/
Sisternas Basicos de Seguranga e Controle de Acesso - Basic Securit Systems and Access Control v/ / / \/
Gerador de Energia - Power Generator \/ /

Tabela 3: Classificagdo de condominios logisticos/industriais

Fonte: COLLIERS, 2012

Dessa forma, todos os dados e analises apresentados daqui em diante referem-
se apenas a condominios classe A. Com a classificacdo definida, abordaremos a seguir o
mercado de condominios, que vem sofrendo um grande crescimento nos ultimos anos e, mais
do que isso, vem sendo mais bem distribuido geograficamente no territério brasileiro. No
passado, em virtude das precarias condi¢des de infraestrutura de transporte brasileira,
priorizava-se em excesso 0 eixo Sdo Paulo-Rio ao se escolher o local para fazer um
investimento em um centro de distribuicdo ou construir uma fabrica. Contudo, devido aos
aumentos dos investimentos observado nos ultimos anos, oriundos tanto da iniciativa privada
quanto da publica, essa realidade estd mudando e a distribuicdo geografica esta mais
equilibrada.

Deve-se destacar que, questdes como beneficios fiscais e doacdo de terrenos
também contribuiram muito para esse equilibrio. Governos de estados e prefeituras
municipais, visando o desenvolvimento econdémico de sua regido, oferecem reducdo e, em
alguns casos, isencdo de impostos, aléem de doarem o terreno para instalacdo de industrias
e/ou atividades logisticas.

A figura 4 mostra a participacao percentual, por regido, no PIB Brasileiro.
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i Centro - Oeste
# Nordeste

i Norte

M Sudeste

M Sul

Figura 4: Participagdo no PIB Brasileiro, por regido - 2009

Fonte: Adaptado de IBGE

Nota-se que, a regido Sudeste responde por 55% do PIB brasileiro. Na
sequencia, temos Sul, Nordeste, Centro-Oeste e Norte. O ultimo ano de PIB divulgado pelo

IBGE foi 0 ano de 2009, razédo pela qual ndo ha um ano mais recente na analise.

M Centro - Oeste
# Nordeste

i Norte

M Sudeste

& Sul

Figura 5: Participacéo no PIB Brasileiro, por regiéo - 2000
Fonte: Adaptado de IBGE
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A figura 5 mostra a participacéo, por regido, no PIB brasileiro no ano de 2000.
Percebe-se que o Sudeste representava 58% do PIB nacional, 3% a menos do que no ano de
2009. O Nordeste, segundo colocado, aumentou em 2% sua participacdo no PIB nacional. O
Sul, terceiro colocado, aumentou em 1% sua contribuicdo. J& o Centro-Oeste, aumentou 2%
de participacdo, enquanto o Norte passou de 4% para 5%, aumentando em 1% sua
contribuicdo. Esses dados indicam uma tendéncia de maior equilibrio das atividades
industriais e logisticas no territorio brasileiro.

Cabe um destaque especial para a regido Norte. Do ponto de vista logistico, a
regido Norte atravessa um bom momento, com a renovacdo do contrato da Zona Franca de
Manaus por mais 50 anos, garantindo assim as 600 empresas que & se instalam. A construgdo
da rodovia Transamazonica, que possui mais de 400 quilémetros de extensdo, também é outro
grande investimento na infraestrutura da regido. Esses fatores impulsionaram também o
desenvolvimento logistico do Norte, que possui alguns empreendimentos a serem langados,
que totalizardo mais de 217 mil metros quadrados de inventario, como o Distribution Park
Manaus Il, Brapark Manaus e Alianza Business Park. (Fonte: Relatério COLLIERS, 2012).

A seguir trataremos do inventario de condominios logisticos. No pais inteiro,
foram entregues mais de 239 mil m2 no segundo trimestre de 2012. Estavam previstos que
fossem entregues 619 mil m2, ou seja, houve uma realizacdo de 39% e atraso em 61% das

obras de condominios.

ES - 4%
9.600 m?

RJ - 5%
12.079 m?

Figura 6: Participagdo, por estado, no inventario entregue — 2°T 2012
Fonte: COLLIERS, 2012
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Pelo apresentado na figura 6, € facil concluir que o Estado de S&o Paulo foi o
que mais recebeu condominios logisticos (m?), representando cerca de 40% das novas
entregas. Depois, tivemos Santa Catarina com 26%, seguido do Ceara, Pernambuco, Rio de
Janeiro e Espirito Santo. Apenas 6 estados receberam novos condominios logisticos no
segundo trimestre de 2012.

Quanto ao inventario de condominios logisticos classe A no Brasil, atualmente,
temos 6,2 milhdes de metros quadrados construidos. Segundo projecdo da COLLIERS (2012),
esse numero atingira cerca de 8,3 milhGes de metros quadrados até o final do ano de 2012.
Portanto, serdo entregues cerca de 2,1 milhdes de metros quadrados no segundo semestre
desse ano.

A figura 7 mostra a evolugdo do inventario, em metros quadrados, no Brasil, de

2009 até o segundo trimestre de 2012, além da projecdo de fechamento do ano.

57 6.2

-

34 39
g e = &
& R R g

Figura 7: Evolucéo do inventario brasileiro

Fonte: COLLIERS, 2012

Se as previsdes se confirmarem, o Brasil, em 4 anos, mais do que dobrara seu
invetario de condominios logisticos/industriais, passando de 3,4 milhdes de metros quadrados
em 2009 para 8,3 milhdes no fim de 2012 (aumento de 144%). Esse aumento é bastante

expressivo e demonstra o aguecimento do setor.
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Desses 2,1 milhdes de metros quadrados previstos para serem entregue até o
fim do ano, cerca de 76% ser& construido na regido Sudeste, 11% no Nordeste, 8% no Sul e
5% no Norte. Isso corresponde a cerca de 1,6 milhdo de m? no Sudeste, 0,23 milh&o no

Nordeste, 0,17 milhdo no Sul e 0,11 milhdo de metros quadrados no Norte.

Participagdo Nacional
(%)

T6%

Mordeste

Figura 8:Participacéo, por regido, no inventario a ser entregue

Fonte: Relatério COLLIERS, 2012

Um importante indicador ao abordarmos o tema € a Taxa de Vacancia. A Taxa
de Vacéncia é a quantidade de metros quadrados disponiveis (livres, sem ocupacao) sobre a
quantidade de metros quadrados construidos. Ou seja, quanto maior a taxa de vacancia, maior
a quantidade de metros quadrados livres disponiveis (sem ocupacao).

Segundo a COLLIERS (2012), a taxa de vacancia aumentou pela segunda vez
consecutiva encerrando o trimestre em 6,8%, valoro 0,4% superior ao que se tinha no comeco
do ano. No figura 9 mostra-se, de forma simultanea, a evolucdo da taxa de vacéancia em
condominios classe A (%) e o inventario existente (em milhdes de metros quadrados) desde o

segundo trimestre de 2010 no Brasil.
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Figura 9: Inventario X Taxa de Vacancia
Fonte: COLLIERS, 2012

A Curva da taxa de vacancia se comportou de forma irregular, havendo um
pico de 8,7% no quarto trimestre de 2010, um vale de 6% no quarto trimestre de 2011 e
fechou o segundo trimestre de 2012 com 6,8%. J& o inventario, que era de 3,6 milhdes de
metros quadrados no segundo trimestre de 2010, passou, em 2 anos, para 6,2 milhdes, um
aumento de quase 100%.

A figura 10 fornece o inventario existente (m?) e a taxa de vacancia (%) por
regido do pais, no segundo trimestre de 2012. Nota-se que a regido Centro — Oeste é a que tem
maior vacancia, com 47,1%. Ao mesmo tempo, o Centro-Oeste é a cidade com 0 menos
inventario, com apenas cerca de 50 mil metros quadrados.

O Nordeste apresentou a segunda maior taxa de vacancia do pais, com cerca de
7%. E ainda a terceira regido com maior inventario do pais, com cerca de 418 mil metros
quadrados.

O Norte obteve a menor vacancia do pais, com 0%. Isso significa que todos 0s
condominios logisticos da regido estdo lotados, havendo uma demanda reprimida e uma boa

oportunidade nessa regido. O Norte tem 0 segundo menor inventario do Brasil, somando cerca
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de 117,3 mil metros quadrados de condominio logistico, ficando atras apenas da regido Centro
— Oeste, como mencionado acima.

O Sudeste atingiu 6,9% de taxa de vacancia, a terceira maior do pais. E, de
forma isolada, a regido com maior inventario, com mais de 5 milhdes de metros quadrados.
Isso significa nada mais nada menos do que aproximadamente 83% do inventario nacional.

Por altimo, temos o Sul, que teve 3,7% de taxa de vacancia, a segunda menor
no cenério nacional. A regido tem também o segundo maior inventario do pais, com cerca de

527 mil metros quadrados.

Os resultados explicados estdo mostrados no grafico abaixo.
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Figura 10: Inventario x Taxa de vacancia, por regido

Fonte: COLLIERS, 2012

Outro indicador importante é a Absor¢do Liquida em um determinado periodo.
Esse indicador é a diferenca no volume total de metros quadrados ocupados entre o periodo
atual e o anterior. Ou seja, quanto maior a absorcdo liquida, maior é a demanda do mercado.
Cabe ressaltar que essa grandeza pode ser negativa. Isso acontece quando a demanda diminui,
ou seja, quando o mercado esta sofrendo um desaquecimento.

No segundo trimestre desse ano, segundo levantamento da Colliers (2012), a
absorcéo liquida do pais foi de aproximadamente 197,2 metros quadrados. No primeiro
trimestre deste ano, essa taxa foi de 211,9 metros quadrados. A Colliers acredita que essa
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queda foi pontual e foi devida ao término de alguns contratos importante que estavam em
vigor, havendo, dessa forma, o reestabelecimento do mercado até o fim de 2012.
A figura 11 a seguir mostra a variagdo da absorcdo liquida, por regido, em

metros quadrados, entre os 2 ultimos trimestres.
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Figura 11: Absorcéo liquida, por regido

Fonte: COLLIERS, 2012

Analisando afigura 11, percebe-se que o Centro-Oeste, saiu de uma absorcao
liquida negativa, de -1672 metros quadrados para 0. O Nordeste também aumentou sua
absorcéo, passando de por volta de 14 mil metros quadrados para mais de 58 mil. O Norte nédo
teve alteracdo em sua absorcao liquida. O resultado ruim ficou por conta do Sudeste, que teve
sua absorcdo liquida reduzida de 205 mil metros quadrados para apenas 111 mil. J& o Sul
passou de uma absorcdo negativa de -6,3 mil metros quadrados para 27,8 mil metros
quadrados.

No ambito estadual, Sdo Paulo teve a maior absor¢do liquida do segundo
trimestre de 2012, com mais de 98,5 mil metros quadrados, seguido por Pernambuco, com
47,5 mil, Santa Catarina, com 30 mil metros quadrados, Rio de janeiro, com 12,45 mil, Ceara,

com 10,8 mil metros quadrados. O destaque negativo foi para o Estado do Rio Grande do Sul,
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que teve absorcdo liquida no periodo de -2,2 mil metros quadrados, como podemos ver na

S8o Paulo
98.600 m2

figura 12.

Ceara
10.800 m2

Rio Grande do Sul
-2.200 m2

Figura 12: Absorgdo liquida por Estado

Pernambuco Santa Catarina
47510 m? 30.000 m2
Rio de Janeiro
12.450 m?

Fonte: COLLIERS, 2012

Outra comparacao interessante é a que é feita na figura 13, entre o inventario

entregue nos periodos e o que foi absorvido desse inventario.

Total entregue - 251.450 m?

Total entregue - 239.820 m?

33%

159.850

"T 2012
2T 2012

. Inventario Absorvido (m?2) |:| Imventario Disponivel (m?)

Figura 13: Inventario entregue x Inventario absorvido

Fonte: COLLIERS, 2012
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Conclui-se que, assim como a absorcdo liquida geral entre os 2 periodos
diminuiu, a absor¢do do inventario entregue nos 2 periodos diminuiu, tanto percentualmente
(de 70% para 67%), quanto em numeros absolutos (de 175 mil para 160 mil). Isso demonstra
que essa queda pontual que atingiu a absorcdo liquida geral levou também a uma queda de
absorcdo do inventario novo entregue no segundo trimestre de 2012, se comparado ao
primeiro trimestre do mesmo ano.

Outro relevante indicador de mercado é o preco médio de aluguel. Segundo a
COLIERS (2012), o preco medio pedido de aluguel verificado no segundo trimestre de 2012
foi de R$ 19,75/m? por més, nimero 2,3% maior do que o constatado no trimestre anterior.

Esse aumento indica que a evolucdo de precos no mercado de condominios
logisticos segue os ajustes do indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M), que terminou o
segundo trimestre em 2,5%.

Na figura 14 é mostrada a variacdo dos precos médios de aluguel, nos ultimos

2 anos. A unidade é o R$/m?2 por més.

29T 2010 29T 2011 \3°T 20M
16.9 18,5 19,0

Figura 14: Variacao do preco de aluguel

Fonte: COLLIERS, 2012

Houve um aumento de 16,6% em relacdo ao 2°T de 2010. No proximo grafico,
pode-se conferir a variagdo do pre¢co médio (R$/m? por més) entre o primeiro trimestre (1°T)
e 0 segundo trimestre (2°T) de 2012, por regido do pais.

A regido Centro-Oeste passou de R$16,6/m2 por més para R$16,9/m?,
registrando aumento de 1,8%, sendo a segunda regido no pais que menos teve aumento de
preco de aluguel.

Ja a regido Norte ndo obteve um bom resultado em teremos de preco. Passou
de R$19,3/m?2 por més para R$18,6/m2. Foi a Unica regido do pais em que se diminuiu o preco
médio de aluguel. A reducéo foi de cerca de 3,6%.

A regido Nordeste tinha um preco médio de aluguel mensal de R$15,6/m2 no

1°T de 2012, passando para R$15,95/m2 no 2°T do mesmo ano. O aumento obtido foi de
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2,2%, dividindo com a regido Sudeste a segunda posicdo no ranking das regides brasileiras
que tiveram maior crescimento percentual no periodo.

A regido Sudeste passou de R$20,15/m2 por més para R$20,6/mz2, obtendo um
aumento de 2,2%. Dividiu com a regido Nordeste o segundo lugar das regiGes com maior
crescimento.

Por fim, o grande destaque vai para a Regido Sul do Brasil, que teve um
crescimento nesse periodo de 4,8%. Passou de R$16,5/m? mensal para R$17,3/m2. Foi a
regido que registrou o0 maior crescimento do pais no preco médio de aluguel praticado

O Brasil passou de R$19,3/m2 por més para R$19,75/m2 entre o primeiro

trimestre e o0 segundo trimestre de 2012, registrando aumento de 2,3%.

2,2%
-3,6% 2,3%
1,8% She 20,6 4,8% 19,75
: 2,2% 20,15
16,9 19,3 173 19,3
15,95
16,6 < 5
156 16,5
m 1°T 2012
2°T 2012
Centro-Oeste Norte Nordeste Sudeste Sul Brasil

Figura 15: Preco mensal de aluguel por regido

Fonte: COLLIERS, 2012

No ambito estadual, tem-se a figura 16 que mostra 0s precos maximos e

minimos de aluguel mensal (R$/m2) por Estado.
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Figura 16: Maximo e minimo cobrado por aluguel

Fonte: COLLIERS, 2012

Os destaques ficam por conta de Sdo Paulo, que tem uma grande variacdo de
valor maximo e minimo, chegando a 30 reais o metro quadrado. O Rio de janeiro possui um
valor maximo de 30 reais também, sendo, juntamente com S&o Paulo, os estados que possuem
0 metro quadrado mais caro do Brasil.

De forma contraria, tem-se o Ceard, que possui o valor minimo de aluguel mais
barato do pais, custando apenas 11 reais o metro quadrado mensal.

Na figura 17 é mostrado o nimero de condominios classe A, por regido do
Brasil.

Nordeste -i 2

Centro-Oeste I 2

Norte . 5
Sul _- 6
(I) 2I0 4I0 6IO 8IO 1(IJO

Figura 17: Quantidade condominios, por regido

Fonte: COLLIERS, 2012
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O Brasil possui, no total, 103 condominios logisticos/industriais classe A.
Desse total, 88 estdo na regido Sudeste (85,4%), 6 estdo na regido Sul (5,8%), 5 na regido
Norte (4,9%), 2 na regido Centro-Oeste (1,9%) e 2 na regido Nordeste (1,9%). Observa-se
uma esmagadora diferenca entre a quantidade de condominios na regido Sudeste e no resto do

pais.

Em termos de tendéncias, a COLLIERS (2012) estima que o0 inventario
existente no Brasil alcance 8,3 milhdes de metros quadrados até o fim do ano. Ja a absorcéo
liquida nacional acumulada deve ficar entre 900 mil a 1,1 milhdo de metros quadrados. Por
Gltimo, a taxa de vacancia deverd oscilar entre 15% e 20%.

Para encerrar esta etapa, apresenta-se na tabela 4 o o resumo do mercado de
condominios no pais. Tal tabela serd usada para dimensionar o mercado brasileiro de
condominios logisticos classe A.

Condominios Logisticos/Industriais classe A - 2°T 2012

Regido N° Inventario Taxa de Absor¢ao . .
& Condominios (m?) Vacéncia (m?) Preco médio de locagao
(R$/m?/més)

Centro-Oeste 2 50.329 47,1% 0 16,9
Nordeste 5 417.788 7,0% 58.310 15,95
Norte 2 117.309 0,0% 0 18,6
Sudeste 88 5.122.127 6,9% 111.050 20,6

527.245 3,7% 27800 17,3

Total (Brasil) m 6.234.798 197.160 19,75

Tabela 4: Estatistica geral do mercado de condominios

Fonte: COLLIERS, 2012

A partir da tabela 3, pode-se estimar o mercado de condominios logisticos
classe A no Brasil no 2° trimestre de 2012. Como o inventario é de 6.234.798 metros
quadrados, e o pre¢o medio mensal no pais é de R$19,75/m?, temos um montante total de
123.137.261 reais por més. Multiplicando por 3 (abril, maio e junho), chegamos a um valor de
369.411.782 reais..
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Ja 0 mercado do 1° trimestre desse ano era de 347.040.094 reais. Na figura 18,

& mostrado o tamanho do mercado do 1° e do 2° trimestre de 2012, em reais.

369.411.782
6,45%

/7

347.040.094

1°T 2012 2°T 2012

Figura 18: Tamanho do mercado brasileiro, por trimestre

Fonte: Adaptado de COLLIERS, 2012

Houve um aumento de 6,45% entre 0 1°T e 0 2°T de 2012 no mercado de
condominios logisticos, 0 que representa cerca de 22,37 milhdes de reais. Esse aumento é

bastante significativo.

2.4. 0 MERCADO CARIOCA DE CONDOMINIO LOGISTICO

O trabalho apresentard uma aplicacdo da metodologia proposta para o Estado
do Rio de Janeiro. A escolha do estado foi baseada em varios critérios: a pujanca econdémica
que passa o estado (recebera investimentos publicos e privados da ordem de 211,5 bilhdes de
reais entre 2012 e 2014, sendo 69,1% destinado a novos empreendimentos, segundo o
documento Decisdo Rio, publicado pela FIRJAN em 2012 — Federacdo das Industrias do
Estado do Rio de Janeiro), os grandes eventos que irdo acontecer na cidade e naturalmente no
Estado, como a Copa do Mundo (2014), a Copa das Confederacfes (2013) e as Olimpiadas de
2016, além de ser o estado aonde vivemos e estd sediada a nossa Universidade. Todas essas
razdes fazem do Estado a escolha certa para ser alvo neste trabalho.

Abaixo, temos a variacdo, no Estado do Rio de Janeiro, entre 0 1°T e 0 2°T de 2012

dos principais indicadores do mercado de condominios.
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1°T de 2012 2°T de 2012

Inventério: 804.981 m? Inventario: 817.059 m2
. Absor¢3o Liquida: 58.567 m? . Absorgao Liquida: 12.450 m?
Taxa de Vacancia: 4,0% Taxa de Vacancia: 39%
Prego Médio de Locagdo: R$ 24,55/m?/més Preco Médio de Locagao: R$ 25,40/m2/més

Tabela 5: Comparativo de indicadores (RJ)

Fonte: COLLIERS, 2012

De acordo com a comparacdo acima, foi feita a figura 19, que mostra a

variacdo de inventario neste periodo.

1,5%

817.059

804.981

e

T
1°T 2012 2°T 2012

Figura 19: Variacao do inventario (m?)

Fonte: Adaptado de COLLIERS, 2012

Jé a figura 20 mostra a variagdo do R$/m2 entre 0 1°T e 0 2°T.

m/

24,55

/

1°T 2012 2°T 2012

Figura 20: Variacdo do R$/m2 mensal

Fonte: Adaptado de COLLIERS, 2012
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Os destaques sdo: 0 R$/m2 médio mensal, que passou de R$24,55/m? para
R$25,4/m2, aumentando 0,85 centavos (3,5%) e o inventario, que aumentou cerca de 12 mil
metros quadrados, passando de 805 mil para 817 mil metros quadrados (1,5%). A Taxa de
Vacancia diminuiu, assim com a absorc¢ao liquida no periodo.

Finalmente, serd estimado o tamanho do mercado, de forma anéloga ao que foi
feito ao estimar-se 0 mercado brasileiro.. No segundo trimestre, 0 R$/m2 mensal foi de
R$25,4, enquanto o inventario foi de 817.059. Assim, o mercado mensal foi de 20.753.299
reais. No 2°T entdo, tivemos um mercado de 62.259.896 reais.

Ainda de forma analoga, temos que o mercado do 1°T de 2012 de
condominios foi de 59.286.851 reais (pois se tinha R$24,55/m? mensal, e um inventario de
804.981 metros quadrados).

A figura 21 ilustra a situacdo descrita acima.

/ 62.259.896

59.286.851

5,0%

1°T 2012 2°T 2012

Figura 21: Tamanho do mercado carioca, por trimestre

Fonte: Adaptado de COLLIERS, 2012

Houve um aumento de 5,0% entre 0 1°T e 0 2°T de 2012 no mercado de condominios
logisticos do Estado do Rio de Janeiro, o que representa cerca de 2,98 milhdes de reais.
Em termos de representatividade no cenario de condominio logistico nacional, o

Estado do Rio de Janeiro tem papel bastante expressivo, conforme mostra a figura 22.
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347.040.094 369.411.782

16,9%

M Brasil

m Rio

59.286.851 62.259.896

1°T 2012 2°T 2012

Figura 22: Comparativo de tamanho de mercado

Fonte: Adaptado de COLLIERS, 2012

Apesar do Estado ter diminuido sua participacdo em cerca de 2% entre 0 1°T e
0 2°T, sua participacdo ainda é bastante relevante, contribuindo cm cerca de 17% do mercado

nacional.

3. SELECAO E ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA

Este capitulo € dividido em 2 grandes etapas: a analise logistica, que escolhe o
municipio do Estado do Rio de Janeiro com maior potencial para receber um condominio
logistico, e a analise econdmica, que encarrega-se de analisar, do ponto de vista financeiro,
através de um valuation (método do fluxo de caixa descontado), a viabilidade de implantacéo
do condominio logistico classe A, ou seja, a viabilidade financeira do negécio.

3.1. FASE 1: ANALISE LOGISTICA

A metodologia de escolha do municipio da fase 1 segue a logica descrita na
figura 23:
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Figura 23: Metodologia de selegédo

Fonte: Elaborag&o do autor

E importante ressaltar que a cidade do Rio de Janeiro esta fora da sele¢do como
hipdtese simplificadora uma vez que seria dificil tratar 0 municipio do Rio de Janeiro como
uma Unica alternativa pela alta heterogeneidade do municipio que possui bairros como
Pavuna, Campo Grande, bairros da Zona Sul e outros cujas caracteristicas sdo muito
diferentes. Assim, incluir a cidade do Rio de Janeiro significaria estudar todos seus bairros e
suas realidades, tornando o trabalho extenso e complexo em demasia.

Com esse importante ponto esclarecido, detalha-se a metodologia. A primeira
etapa consiste em fazer uma primeira triagem dentre todos 0s municipios do Estado do Rio de
Janeiro, que somam, segundo o IBGE, 91 municipios (excluindo a capital). Nessa etapa foram
usados varios critérios, como PIB Industrial, se 0 municipio € cortado por alguma rodovia
importante de acesso a capital, dentre outros, que serdo abordados mais a frente. Como
produto final dessa etapa, foram selecionados 26 municipios potenciais.

Na segunda etapa foi definido um potencial logistico para cada municipio. Esse
indicador varia de 3 (maior potencial) a 1 (menor potencial). Os critérios para escolha do
potencial de cada municipio serd explicitado a seguir. Foram selecionados para a préxima
etapa 12 municipios, pois apenas 0s municipios que tiveram potencial logistico 3 foram
escolhidos.

Na terceira etapa foi feita uma classificacdo dos municipios de acordo com
critérios como prego da terra, disponibilidade da terra, beneficios fiscais, acessos, etc. Foi

feito um estudo de todos esses critérios para cada municipio que chegou até esta etapa. Foram
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criadas trés classes: A, B e C. Os municipios da classe A possuem maior potencial para
receber um condominio logistico. O municipio escolhido para estudar-se a anélise de
viabilidade econémica de implantagdo serd o municipio com maior nota. Naturalmente, ele
tera classificacdo A.

Na sequencia do trabalho cada etapa sera melhor explicada e detalhada.

3.1.1. PRIMEIRA ETAPA — ATENDIMENTO A REQUISITOS
MINIMOS

Nesta primeira etapa foram selecionados os municipios que atendem aos 4

requisitos definidos como minimos, conforme descrito a seguir.

1) Rodovias / Distancia:

Para um condominio logistico, é de suma importancia que ele esteja
posicionado em uma cidade que seja cruzada por uma rodovia que tenha boas condigdes de
acesso a cidade onde ele pretende realizar a distribuicdo urbana, no caso, a cidade do Rio de
Janeiro. Hoje em dia é dificil achar um preco acessivel para compra de terra para construgdo
de condominio logistico na cidade do Rio de Janeiro. Dessa forma, nos Ultimos anos, as
cidades no entorno da capital passaram a receber as cargas oriundas das fabricas para serem

armazenadas e depois distribuidas na capital.

Figura 24: Principais Rodovias de Acesso ao Rio de Janeiro
Fonte: Elaboracédo propria
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Além dos terrenos estarem em municipios cortados por importantes rodovias
de acesso ao local que desejam fazer a distribuicdo, o ideal € que os escolhidos fagam divisa
com a prépria rodovia para facilitar o acesso dos caminhdes de carga ao condominio. Em
muitos casos que o terreno ndo faz divisa com a rodovia, as estradas vicinais que ligam a
rodovia ao terreno sdo de qualidade ruim, esburacadas, de barro, inviabilizando o projeto de
construcdo ou exigindo gastos para reparo dessas estradas. Mas o presente estudo limita-se a
escolher o municipio e analisar a implantacdo de um condominio em um local genérico na
cidade, ndo considerando gastos externos, como o de revitalizacdo de acesso.

Em conjunto com estar cortada por uma importante rodovia de acesso a cidade
do Rio, é preciso que a cidade ndo esteja muito distante da capital, caso contrario ndo faria
sentido que o local fosse um ponto de armazenagem para posterior distribuicdo. Depois de
uma analise do entorno, ficou decidido que uma distancia razoavel do Rio de Janeiro que
englobaria as cidades mais importantes seria 80 Quilémetros do Porto, localizado bem no
centro da cidade.

Dessa forma, o requisito é que a cidade seja cortada por uma rodovia
importante de acesso ao Rio de Janeiro e que esteja a, no maximo, 80 Quildmetros de

distancia do Rio concomitantemente.

2) Investimentos

Foram selecionados os municipios do Estado do Rio de Janeiro com previsdo
de receber investimentos acima de 1 bilh&o de reais entre 2012 e 2014,. A fonte utilizada foi o
documento Decisdo Rio (2012), publicacdo da FIRJAN (Federagdo das Industrias do Estado
do Rio de Janeiro).

Os grandes investimentos como o Arco Metropolitano e indUstrias geram
desenvolvimento direto nas regibes alvo, desenvolvendo a economia e gerando necessidade
de locais para armazenagem, seja para as industrias ou para distribuicdo em grandes centros

de consumo.
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3) PIB Industrial

O terceiro requisito minimo é o PIB Industrial, sendo necessario que a cidade
atendesse a duas exigéncias: ter PIB Industrial acima de 1 bilhdo de reais em 2009 e ter a
Taxa Composta de Crescimento Anual ou CAGR ( Compound Annual Grouth Rate) entre
2005 e 2009, maior ou igual a 10%.

Os municipios com PIB Industrial acima de 1 bilhdo somados representam
cerca de 85% do PIB estadual (desconsiderando a capital), por isso esse valor foi escolhido.

O PIB Industrial e seu crescimento mede diretamente o desenvolvimento
industrial de um municipio. Portanto, est diretamente relacionado com o setor de condominio
logistico, usado muitas vezes pelas industrias para armazenagem. O Gltimo dado divulgado de
PIB por municipio pelo IBGE é do ano de 20009.

Na figura 25, temos um mapa do Estado do Rio de Janeiro, com todos o0s
municipios por faixa de PIB Industrial. Nota-se que, na primeira faixa de valores (acima de 10
bilhdes de reais), existem somente 2 municipios: a propria capital do estado e Campos dos
Goytacazes.

Outro ponto interessante mostrado no mapa abaixo € que a grande maioria dos
municipios do estado se enquadra na ultima e na penultima faixa, ou seja, possuiram PIB
Industrial em 2009 abaixo de 0,1 bilh&o de reais (100 milhdes de reais) e entre 0,11 e 1 bilhdo

de reais, respectivamente.
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[] Abaixo de 0,1
[ Entre0,11e1
™ Entre 1,012
B Entre 2,01 ¢ 10
I Acima de 10

Figura 25: PIB Industrial do Estado do Rio em 2009

Fonte: IBGE (2009)

4) Reconhecidos Centros Industriais

Foram selecionados os 6 polos industriais mais conhecidos no Estado e foi
feito uma classificacdo de acordo com a vocacao de cada um deles (petroquimico, petrolifero,
etc). Essas regibes foram consideradas importantes para a economia do Estado pela
recorréncia com que seus nomes sdo citados na midia como polos ou centros industriais,

sendo considerado o nimero de industrias de cada regido analisada.

3.1.2. SEGUNDA ETAPA

Nesta etapa, avaliou-se a vocacdo logistica de cada municipio considerando
suas industrias, empreendimentos logisticos, projecdes de crescimento e previsdes de
investimentos.

Foi criado um indicador chamado potencial logistico para cada municipio, que
varia de 3 (maior potencial) a 1 (menor potencial), como ja mencionado. Somente 12
municipios obtiveram nota 3, passando para a terceira etapa.
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Para 0s municipios que passaram para a terceira etapa, estabeleceu-se um
target, que indica o propdésito do condominio logistico que poderia ser instalado naquela

cidade, como sera visto mais adiante.

3.1.3. TERCEIRA ETAPA

Na ultima etapa foi feito um estudo mais detalhado sobre cada municipio,
visando estabelecer um ranking com a ordem de preferéncia na selecdo de municipios com
maior potencial para receber um condominio logistico. Para tanto, levou-se em conta 8

critérios, descritos na figura 26:

Preco da
Opinido dos Terra . o
embarcadores Disponibilidade
da terra

Preco do
aluguel Beneficios
(RS/m?) Fiscais

Pedagio Qualidade da

i mao de obra

Condigdes
das Rodovias

Figura 26: Os critérios da terceira etapa

Fonte: Elaboracéo prépria

Para cada fator, foi definida uma nota para cada municipio, de acordo com sua
propensdo a receber investimentos logisticos. Separados por critérios, 0s municipios com

maior propensdo a receberem um condominio logistico obtiveram 3. Os com propensao
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média, 2. E, os com propensdo baixa, 1. Multiplicando-se a nota pelo peso, chega-se ao valor
de cada municipio por fator.

Os pesos foram definidos de forma qualitativa pelo autor. Vale fazer a ressalva
que existem limitacGes a metodologia utilizada uma vez que a definicdo dos pesos e mesmo
na selecdo dos critérios da metodologia proposta nao foram validados ou passaram por
qualquer analise de sensibilidade. Nos ultimos 30 anos, varios pesquisadores da area de
pesquisa operacional tem se dedicado a desenvolver metodologias de apoio a decisdo
multicritério que tem se mostrado uteis para a abordagem de problemas complexos. A
metodologia utilizada neste trabalho é simplificada, mas mostrou-se Util para a compreensao
inicial do problema de selecdo de municipios brasileiros (a metodologia embora utilizada
para 0 Rio de Janeiro pode ser adaptada para qualquer Estado) para localizagdo de
condominios logisticos. Recomenda-se no entanto que estudos futuros sejam realizados
considerando analise de sensibilidade para os pesos adotados bem como a possibilidade de

reducdo dos critérios adotados ou agrupamento dos mesmos em subcritérios.

A seguir segue uma descricdo de cada um dos 8 fatores.

1) Preco da terra:

Esse preco refere-se ao preco de compra do terreno, ou seja, o valor do R$/m?
de aquisi¢do. Como o intuito é selecionar os melhores locais para condominios logisticos, ter
um valor razoavel de compra é essencial para que o local seja considerado bom.

Foi considerado peso 3, pois 0 pre¢o da terra pode inviabilizar a construcéo de
um empreendimento como um condominio logistico. Isso acontece pois o terreno necessario
para tal fim deve ser de grandes propor¢oes, gastando-se muito se o terreno tiver um R$/m?

alto.

2) Disponibilidade da terra:

Devido as proporgdes do terreno, o critério disponibilidade da terra para
aquisicdo passa a assumir uma importancia maior. Em muitas cidades, ndo ha terrenos

grandes disponiveis devido a alta densidade populacional, ou 0s que existem ndo estdo a

venda.
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E um fator que pode inviabilizar a constru¢do de um condominio logistico. Isso
porque é dificil achar um terreno desse tamanho em algumas localidades. Assim, foi escolhido

peso 3 devido a importancia desse fator, pois sem terreno ndo tem empreendimento.

3) Beneficios Fiscais

Os beneficios fiscais devem ser analisados cuidadosamente, pois podem gerar
grandes vantagens para o empreendedor. Alguns exemplos de impostos sdo: ISS, IPTU, ITBI,
Alvaras, etc.

No presente estudo, foi analisado somente o ISS, por duas razfes: primeiro
que, se ndo for o mais significativo, € um dos mais. Segundo que existe uma grande
dificuldade em precisar o valor dos impostos, pois eles podem ser negociados com as
autoridades e depende de cada caso. Essa analise simplificada é, sem ddvida, uma limitacdo
do projeto em questéo.

Por ser muito importante e, a0 mesmo tempo, ter sido analisado de forma

parcial, obteve um peso 2.

4) Qualidade da mao de obra

A qualificacdo da mao de obra é importante na selecdo do local, pois é preciso
méo de obra capacitada num empreendimento como um condominio logistico.

Para mensurar este item, foi usado o indice FIRJAN de Desenvolvimento
Municipal (IFDM), que é um estudo anual que acompanha o desenvolvimento de todos os
municipios brasileiros em trés areas: Emprego & Renda, Educacdo e Saude. Ele é feito com
base em estatisticas publicas oficiais, disponibilizadas pelos ministérios do Trabalho,
Educacdo e Saude. A publicacdo usada foi a de 2011, tendo como ano base 20009.

Este fator obteve peso 1, pois ndo foi considerado que esse fator é determinante
na escolha da cidade, ja que pode-se usar a mdo de obra de cidade vizinhas. Além disso, é
possivel conseguir mao de obra capacitada mesmo em lugares com menor IFDM. Isso

depende da remuneragéo disponibilizada pelo empreendedor.
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5) Condic6es das Rodovias

Ter uma rodovia de qualidade no acesso ao condominio logistico também é um
aspecto importante. Rodovias com buracos e de pista Unica podem prejudicar 0 acesso ao
empreendimento.

Foi usada a Pesquisa Rodoviéria feita pela CNT (Confederacdo Nacional dos
Transportes). A mais recente é a de 2011, que foi usada nesse estudo. A pesquisa fornece um
panorama das rodovias do Brasil inteiro.

O peso obtido aqui foi 2, pois como sera visto mais a frente, quase todas as
rodovias do estado obtiveram a mesma classifica¢do, ndo dando nenhuma grande vantagem a

nenhuma rodovia. Portanto, preferiu-se usar peso 2 ao inveés de 3.

6) Pedéagio

A existéncia de pedagio é um fator que acarreta grandes impactos no fluxo de
caixa da operacdo. Um condominio logistico que esta em uma via com pedagio pode perder
competitividade frente a outros que estdo em rodovias sem pedagio.

Por ser constante, ou seja, precisar ser pago em todas as viagens no acesso ao
condominio logistico, geram despesas por periodos longos de tempo.

Assim, foi considerado peso méximo, ou seja, peso 3. A frequéncia e o alto

custo desse item foram fatores determinantes na escolha do peso.

7) Preco do aluguel (R$/m2)

O Preco do aluguel é muito significativo no fluxo de caixa da empresa que
constréi o condominio. Ele € o principal gerador de receita.

Assim, os valores médios por municipio foram obtidos através de duas fontes
distintas: A Colliers, que para fornecer os valores médios de aluguel estadual pesquisa 0s
valores médios de todas as cidades do estado que possuem condominios Classe A e conversas
com corretores e imobiliarias de cada municipio.

O peso aqui também foi 3, pois como é a fonte geradora de receitas do

empreendimento, deve ter o0 peso maximo dentre os critérios de selecao.
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8) Opinido dos embarcadores

Embarcadores sdo as empresas que embarcam cargas, podendo ser industrias,
grandes empresas varejistas, entre outros. Eles sdo os principais usuarios dos condominios
logisticos, portanto, a opinido deles vale muito.

Foi feita uma pesquisa com alguns embarcadores para descobrir quais sdo as
melhores vias do estado para receberem um condominio logistico. Preferiu-se selecionar a via
ao invés do municipio, para que néo restringisse muito a analise.

A Opinido dos embarcadores obteve nota 3 também, pois nada mais I6gico do

que considerar de forma significante a opinido dos principais locatarios de condominios.

3.1.4. RESULTADOS DA ANALISE LOGISTICA

Agora, serdo apresentados os resultados de toda a analise logistica.

Primeira Etapa

1) Rodovias / Distancia:

Os 17 municipios que atendem ao critério estabelecido estdo na figura 27:
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(*) Do Porto do Rio ao Centro das cidades

Municipios selecionados o Municipio Rodovia Distancia*® (Km)
& L Niteroi BR 101 18,4
2 | Municipios do Estado Dugue de Caxias BR 493 2,0
:)!fo Principais Rodovias Sao Joao de Meriti BR 116 26,6
| [Ee— SN (parte existente) Sao Goncalo BR 101 28,8
| === Arco (parte em construgdo) | Belford Roxo BR116 32,5
B— Nova lguacu BR 493 36,2
Mesquita BR 116 36,6
Itaborai BR 493 49,4
Queimados BR 116 49,9
Mage BR 493 61,1
Petropolis BR 040 65,3
Tangua BR 101 66,4
Itaguai BR 493 70,7
Seropedica BR 493 / BR 465 71,0
Japeri BR 493 73,7
Rio de Janeiro Guapimirim BR 493 75,9
™ Rio Bonito BR 101 77,1

Figura 27: Resultados etapa 1 — Rodovia / Distancia

Fonte: Elaborag&o propria

2) Investimentos

Nessa etapa foram selecionados 15 municipios que receberdo investimentos
acima de R$1 bi, de acordo com a publicagdo Decisdo Rio (2012) da Firjan, conforme

mostrado na figura 28:

S— S J
(*) Bacia de Campos, Santos e Pré-Sal

S R Invest (RS  Prev,
Municipios selecionados Municipio Empreendimento bilhdes) ConclusSo
@© e
je Municipios do Estado \Angra dos Reis [Usina Nuclear 3 10  [2017
| — Principais Rodovias . ,
9 . Macaé/Campos [Petréleo 107,7* 2014
== Arco (parte existente)
Arco (parte em construgdo) ‘ 17"! Itaborai [COMPER} 2 igi; :
y [taguai Porto do Sudeste 24 o013
j Itaguai [Terminal Usiminas 13 -
o Niteri Estaleiro Maud 2,7 [2012
Niterdi Grupo Fischer 1,5 -
Porto Real F. Peugeot Citroen 2,3 2015
Resende F. Renault- Nissan 2,6 2014
RO : 2016 a
, S.).daBarra [Siderdrgica Ternium 21,9 h026
[ =t S.J.daBarra  |Compl. Port. do Agu 51! 2014
: S.). daBarra  |Unidade naval 35 2014
Rio de Janeiro ‘ Diversos ** lArco Metropolitano 1,3 2014

(**) Itaborai, Guapimirim, Magé, Duque de Caxias, Nova Iguagu, Japeri, Seropédica e Itaguai

Figura 28: Resultados da etapa 1 — Investimentos

Fonte: FIRJAN
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3) PIB Industrial
Na etapa 1, selecionaram-se os municipios com PIB Industrial acima de R$1 bi
em 2009, representando 85%** do total estadual. Na etapa 2, foram escolhidos 0s municipios

com crescimento acelerado (CAGR >=10)

Etapa 1 : Etapa 2

Municipios selecionados . Mnim'pios PIB Industrial (R$ bi) CAGR (2005/2009)
© o IS80 Jodo da Barra 1,72 38%
e Municipios do Estado Porto Real 2,00 19%
8| — Principais Rodovias 7| [BetierdRoxo 02 18%
] . Resende 2,44 17%
— Arco (parte existente) R /Angra dos Reis 1,50 15%
=== Arco (parte em constru¢3o) /_f Petropolis 1,52 15%
Nova Iguacu 1,26 15%
Sdo Gongalo 1,37 15%
Barra Mansa abaly 13%
Niterdi 131 10%
Volta Redonda 2,59 5%
Quissama 1,53
Campos 14,25 2%
Macaé 2,49 -3%
Duque de Caxias 757 -4%
S ooy © Rio das Ostras 3,43 -4%
Rio de Janeiro Cabo Frio 2,66 5%

* Os valores mais recentes de PIB Industrial divulgados pelo IBGE
sdode 2009 **Valor calculado excluindo-se a cidade do Rio de
janeiro

Figura 29: Resultados etapa 1 — PIB Industrial
Fonte: IBGE

4) Reconhecidos Centros Industriais

Nessa etapa foram selecionados os 6 polos industriais mais significativos do
estado do Rio de Janeiro, conforme mostra a figura 30:
Os 6 polos sdo: Campos dos Goytacazes, Macaé, Resende, Nova Friburgo,

Barra Mansa e VVolta Redonda.
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Municipios selecionados

'§ Municipios do Estado
%’ = Principais Rodovias —
=== Arco (parte em construcio) Campos de Goytacazes |Petrolifero / Cerdmico / Sucroalcooleiro
: 8 Macaé Petrolifero

Resende Metal-Mecénico / Quimico-Farmacéutico
Nova Friburgo Téxtil / Metal-Mecanico
Barra Mansa Metal-Mecénico / Siderdrgico
VoltaRedonda Sidertrgico / Cimenteiro

Rio de Janeiro

Figura 30: Resultados da etapa 1 — Centros Industriais

Fonte: Elaboracéo propria

5) Resultado Final da primeira etapa

Dos 91 municipios do Estado (excluindo a capital), 26 passaram pelo primeiro
filtro como potenciais para investimento. Todos 0s municipios que se encaixaram nos 4

critérios do primeiro filtro foram selecionados.

| Municipios selecionados L8403 Municipio Motivo | Municipio
© | L Invest/PIB S
'g Municipios do Estado A Niteroi \nd/Rodov Petropolis PIB Ind/Rodov
[ R 2 r R
8 | = Principais Rodovias 1 Novalguacu Invest/PIB PortoReal  [Invest/PIB Ind
=1 2 { Ind/Rodov
== Arco (parte existente)
. . Invest/PIB Sao Goncalo  |PIB Ind/Rodov
| Arco (parte em construgao) ind/Polo =
Angra dos Reis |Invest/PIB Ind naoraoao - Invest/PIB Ind
Barra Mansa |PIB Ind/Polo Seraneie e REAG
Belford Roxo |PIB Ind/Rodov
5 ampos Invest/Polo
Duq.ue £ Invest/Rodov  |Mesquita Rodov
Caxias 7
— Nova Friburgo |Polo
Guaplm.mm Invest/Rodov BTadae Redoy
Itaborél Invest/Rodov Rio Bonito Rodov
Itaguai Invest/Rodov Solonede o
Japeri Invest/Rodov  |Meriti edov
Macae Invest/Polo Tangua Rodov
|Magé Invest/Rodov  |Volta Redonda |Polo

Figura 31: Resultado final da etapa 1

Fonte: Elaboracdo propria

45



Segunda Etapa

Aqui foi analisada a vocacdo logistica de cada municipio.

1) Potencial logistico Alto (3)

Nesta etapa, avaliou-se a vocacdo logistica de cada municipio para selecdo de

12 cidades com alto potencial logistico. As cidades estdo mostradas na figura 32:

Municipio Target PL Justificativa
, Inddstrias/ o,
Itaborai 3 |Abrigara o COMPERJ. Cortado pelo Arco
Armazenagem
N Inddstrias/ Abrigard o Complexo Portudrio do Agu e outras
SdoJodo da Barra 3 e g k
Armazenagem Industrias. Alto cre scimento PIB Industrial
A | Inddstrias/ 5 Préximo ao COMPERJ. Alto crescimento PIB
40 Gongalo
s Armazenagem Industrial (Guaxindiba)
e Polo industrial forte. Alto crescimento PIB
Industrias/ ; x : 3
Resende 3 |Industrial. Altos investimentos setor Industrial
Armazenagem :
(Re nault-Nissan)
3 Inddstrias & o
Macaé / 3 |Setorde exploracdo e produgéo offshore forte
Armazenagem
Belford Roxo lrfdﬁ?tri'ashl‘ 3 N.Jit(.) proximo aoRio. C-ortado pelaDutra. Alto
Distribuicdo crescime nto PIB Industrial
Inddstrias/ Préximo ao Rio. Cortado pela Dutra e pelo Arco.
Nova lguagu R 3 i )
Distribuicdo Alto cre scimento PIB Industrial
" Industrias/ Préximo ao Rio. Distrito Industrial em crescimento.
Queimados SR 3
Distribuicdo Cortado pela Dutra e pelo Arco
— Muito préximo ao Rio. Distrito Industrial em
< Industrias/ > £
Duque de Caxias Distribuicio 3 |crescimento. Grande concentragdo de CDS. Cortado
& pela BR 040¢e pelo Arco
Mesquita Distribuigdo 3 |Muito préximo ao Rio. Cortado pela Dutra
Sdo Jodo de Meriti |Distribuicdo 3 |Muito préximo ao Rio. Cortado pela Dutra
e Deve tomar-se base offshore da Petrobrasno
% Industrias / i 5
Itaguai 3 |futuro. Possui um Porto e recebera outro (Sudeste).

Armazenagem

Cortado pelo Arco

Figura 32: Resultados da etapa 2 — Alto PL

Fonte: Elaboracéo propria

2) Potencial Logistico Médio (2)

Municipios que ndo possuem grandes diferenciais logisticos ndo foram

selecionados para a proxima etapa, obtendo classificacdo 2 (médio potencial)
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Municipio PL Justificativa
Angra dos Reis 2 |Porto offshore
Alto crescimento PIB Industrial. Polo
Barra Mansa 2 o ) A
metal-mecanico/sidertrgico
Magé 2 |Arco Metropolitano
Petropolis 2 |Alto crescimento PIB Industrial
Alto crescimento PIB Industrial. Fabrica
Porto Real 2 S
Peugeot-Citroén
. Arco Metropolitano. Proximo ao Porto de
Seropédica 2 i
Itaguai
Industria petrolifera, ceramicae
Campos 2 ; :
sucroalcooleira fortes. Esta estagnada
CSN e outras industrias. Esta
Volta Redonda 2
estagnada.Cortada pela Dutra
Japeri 2 |Arco Metropolitano. Proximo a Dutra.

Figura 33: Resultados da etapa 2 — Médio PL

Fonte: Elaboracéo propria

3) Potencial Logistico Baixo (1)

Os municipios que possuem poucos atrativos logisticos, sem grandes

diferenciais, obtiveram classificacdo 1, ou seja, baixo potencial logistico.

Municipio PL Justificativa
- Somente Arco

Guapimirim 1 .
Metropolitano

Niteroi i Mu.muplf) ;
resindecial/comercial

Nova Friburgo il Polo Téxtil

Rio Bonito 1 Somente BR-101

Tangua 1 Somente BR-101

Figura 34: Resultados da etapa 2 — Baixo PL

Fonte: Elaboracdo propria

4) Resultado Final da segunda etapa

Apenas 0s municipios que obtiveram potencial logistico alto (3) avangcaram

para a préxima etapa.
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PL3 PL2

Percebe-se 3 diferentes regides de interesse
1

das (verde): cidades no entorno do Rio, >y m Municipio
Resende (Vale do Paraiba) e Macaé / S&o Jodo da - ¢ Itaborai Angra dos Reis

Barra (Norte Fluminense : 7 TR
o S3o0 Gongalo Barra Mansa

R Mage
Petropolis
Nt Porto Real
Queimados Seropedica
Dugque de Caxias Campos

Mesquita
Sdo Jodo de Meriti VoliaRedonia

Itaguai Japeri

Macaé
Belford Roxo

PL1

|_Municipio |
Guapimirim
Niteroi

Nova Friburgo
Rio Bonito
Tangua

Figura 35: Resultados final da etapa 2

Fonte: Elaboracao propria
Terceira Etapa
A terceira e Ultima etapa foi analisada segundo 8 critérios.
1) Preco da Terra
Os valores de R$/m? dos terrenos foram obtidos através de contato com

corretores e de cotacGes de valores de terrenos em cada local. Municipios com média acima
de R$200/m? tiveram nota 1, entre 100 e 200, nota 2 e abaixo de 100, nota 3.
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RS/m? por municipio

Cidade Max Min Média

SJ Meriti 400 | 300 | 350

Mesquita 360 | 300 330
400 :

D. Caxias 250 | 200 | 225

360 Macaé 300 | 150 | 225
Sdo Gongalo | 200 | 150 175
330 300 Belford Roxo| 200 | 150 | 175

Nova lguacu | 120 | 100 110

300 300 250 Resende 100 | S5 78
22- 2 200 200 Itaguai 65 | 28 | a7
Itaborai 50 40 45
200 17. 1. Queimados 50 30 40
120 S.J.daBarra | 10 4 7
150 150 150 11— 100

- 7
. . 4
> S 5 ) O o > & N > & @
& S ‘,&)@ Cb_p z(,'b (‘? Q~°+ \)é‘ & 'o%? ‘Oé ’bb Q’ﬁ
¥ & of - o L ¥ @ » @ e P
& X &8 o o

Figura 36: Resultados da etapa 3 — Preco da Terra

Fonte: Pesquisa com imobiliarias
2) Disponibilidade da Terra
Os municipios que estdo na classe “alta disponibilidade” tiveram nota 3, os que

estio com “média disponibilidade” tiveram nota 2 e, os que estdo com “baixa

disponibilidade”, nota 1.
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4
% A

Duque de Caxias |Média disponibilidade A ; 3 Nlj
Macae Média disponibilidade i o
Sao Goncalo Média disponibilidade L,

Nova lguacu Média disponibilidade

Queimados Média disponibilidade

Sa0 Joao de Meriti [Baixa disponibilidade _

Belford Roxo disponibilidade _ . ¥
Mesquita ‘-.,/

Figura 37: Resultados da etapa 3 — Disponibilidade da Terra

Fonte: Pesquisa com imobiliarias
3) Beneficios Fiscais

Nota-se que 0os municipios que possuem beneficios sdo afastados da capital. Os
municipios que estdo na classe “Abaixo de 5%” tiveram nota 2. Os que estdo na classe “igual

5%”, tiveram nota 1.
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4m— Faixas de aliquota

[ Aliquotas abaixo de 5%
Sdo Jodo da Barra 2,5%
KT 0% [ Aliquotasigual a5% Sy —
Belford Roxo 5,0% {3 d
Duque de Caxias 5,0% \.‘ /
Itaborai 5,0% 1
Itaguai 5,0% S
Macaé 5,0% -
Mesquita 5,0%
Nova Iguacu 5,0%
Queimados® 5,0%
S&o Gongalo 5,0%
Sdo Jodo de Meriti 5,0%

(*) armazenamento, depdsito, carga, descarga, arrumacdo e guarda de bens de
qualquer espécie.
(**) Dentro do Distrito Industrial de Queimados, o ISS é isento por 10 anos.

Figura 38: Resultados da etapa 3 — Beneficios Fiscais

Fonte: Prefeitura dos municipios

4) Qualidade da mé&o de obra

O IFDM (indice FIRJAN de desenvolvimento municipal) foi usado para
mensuracao da qualidade da méao de obra do estado. A publicacdo é de 2011, tendo como ano
base 2009. Os municipios que estdo na classe de cor verde tiveram nota 3. Os amarelos, 2. E,

por ultimo, os vermelhos tiveram nota 1.

| Munidpio | IFDMEducagio | Classe |

Itaguai 0,7456 0,65a 0,75
S.J. da Barra 0,7388 0,65a 0,75
Nova lguacu 0,6879 0,65a 0,75
Sdo Gongalo 0,672 0,65a 0,75
Itaborai 0,6652 0,65a 0,75
Mesqui 0,6589 0,65a0,75

Figura 39: Resultados da etapa 3 — Qualidade da méo de obra

Fonte: FIRJAN 2011
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5) Condicdes das rodovias

Todas as 12 cidades que passaram para o terceiro filtro sdo cortadas por
rodovias classificadas como boas, exceto Sdo Jodo da Barra, onde a principal rodovia é
apenas regular. Os municipios com rodovias classificadas como “Bom”, tiveram nota 2. Os

com “Regular”, nota 1.

Classificagao

Otimo
Bom
~ '1\\ ¢ " ¢ ,_" Regular

Ruim

, Al Péssimo

Figura 40: Resultados da etapa 3 — Condicdes das Rodovias

Fonte: Pesquisa CNT

6) Pedagio

As 5 cidades mais distantes da capital possuem pedagios em seu trajeto. Ja as
cidades no entorno estdo isentas de pedagio até a capital. Os municipios com cor verde

tiveram nota 2, os com vermelho, nota 1.

52



Valor (RS) Valor 2 (RS)
S

(*) Valor no sentido inversoao da tabela
EX: Rio de janeiro- Macaé

Figura 41: Resultados da etapa 3 — Pedagio

Fonte: Concessionarias Rodoviarias

7) Preco do Aluguel (R$/m2)

Foram estabelecidos 3 faixas de valor de R$/m2 mensal de aluguel de galpéo
classe A. Nota-se que apenas Duque de Caxias tem valor acima de R$25/m2. Os municipios

com cor verde tiveram nota 3. Os amarelos, 2. Os vermelhos, nota 1.

. Munidpio  Faixa (R$/m?)

Macaé

Itaguai

Resende

SdoJododaBarra | Abaixo a
SdoJodo de Meriti | Entre 20 e 25
Sdo Gongalo Entre 20 e 25
Queimados Entre 20 e 25
Nova Iguagu Entre 20 e 25
Mesquita Entre 20 e 25
Itaborai Entre 20 e 25
Belford Roxo Entre 20 e 25
Duque de Caxias

Figura 42: Resultados da etapa 3 — Preco de aluguel

Fonte: Pesquisa com imobiliarias
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8) Opini&o dos embarcadores

Na opinido dos embarcadores, a melhor rodovia para receber um condominio
logistico é a BR 040, sequida da BR 116 e BR 101. Os municipios com cor verde tiveram

nota 3. Os amarelos, 2. Os vermelhos, nota 1.

BR 040 yrimeira | Duque de Caxias
BR116 |segunda |Resende

BR116 |segunda |Queimados

BR 116 segunda [Nova lguacu
BR116 |segunda |[Mesquita

o BR116 |[segunda |Sdo Jodo de Meriti
BR116 |segunda |Belford Roxo
BR101 |terceira |Macaé

BR101 |terceira [ltaguai*

BR101 [terceira |[S30 Jo3oda Barra
BR101 |terceira |[S3o Gongalo
BR101 [terceira |[ltaborai

(*) Itaguai também faz divisacom a
BR 116, mas em uma faixa muito
pequena

Figura 43: Resultados da etapa 3 — Opinido dos embarcadores

Fonte: Pesquisa com embarcadores

9) Resultado Final da terceira etapa

Como dito anteriormente, multiplicando-se a nota de cada municipio que
varia de acordo com a propensdo a receber um condominio logistico pelo peso de cada
critério, chega-se a nota final e o estabelecimento das classes, que estd mostrado na
tabela 6:
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Resende

Itaborai
Queimados
Duque de Caxias
Itaguai

Nova lguacu

Sao Joao da Barra
Belford Roxo
Mesquita

Sao Goncalo

Sao Joao de Meriti
Macae

Olo(ojl0o|w|w|(m|w B[22 |2

Tabela 6: Ranking Final da Analise Logistica

Fonte: Elaboracéo propria

Os municipios que obtiveram as maiores notas ficaram na classe A. Sao eles:
Resende, Itaborai, Queimados e Duque de Caxias.

Porém, como o objetivo é selecionar apenas um municipio para ser feita a
Anélise Financeira, Resende seguira para a proxima fase pois, apesar de estar na mesma
classe do que os outros, Resende ainda obteve uma nota um pouco maior do que 0s outros

municipios.

3.2. FASE 2: ANALISE FINANCEIRA

A metodologia utilizada para fazer a analise financeira foi o fluxo de caixa
descontado a valor presente (FCD). Os principais parametros de receita e custos utilizados no
fluxo de caixa serdo descritas a seguir. Tanto o fluxo de caixa quanto as planilhas que foram
utilizadas para calculos auxiliares estardo em anexo para eventuais consultas.

O terreno que sera usado para fazer o valuation é um terreno de 100 mil metros
quadrados, que foi pesquisado e existe de fato. Possui uma restricdo ambiental, que determina
que apenas 70% da area pode ser utilizada para construgcdo (70 mil metros quadrados). Desses
70 mil, foi considerado que apenas 80% gerardo receita, pois nos outros 20% de area serao
construidas areas comuns, como docas, estacionamento, area administrativa, portaria, etc.

Portanto, apenas 56 mil metros quadrados serdo alugados a vao gerar receita.
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3.2.1. HORIZONTE DE PROJECAO

A projecdo considerada foi de 25 anos, sem considerar 0 ano em que 0

empreendimento estd sendo construido, que ndo gera receita.

3.2.2. RECEITA

Existem duas formas de gerar receita nos condominios logisticos: valor de
aluguel e valor de condominio. O valor de aluguel é pago mensalmente por metro quadrado.
O valor do condominio é usado para pagar custos em comum a todos os locatarios, como
agua, luz, seguranca, custos administrativos, etc. Funciona com a mesma dindmica que
condominios residenciais.

Foi considerado um valor de aluguel mensal de 19 reais 0 metro quadrado, de
acordo com a pesquisa feita anteriormente, que indicou o0 que R$/m2 de Resende é abaixo de
20 reais por més. Para o valor do condominio, foi considerado 3 reais 0 metro quadrado
mensal.

A curva de ocupagdo no tempo € um fator importante. Considerou-se que, no
primeiro ano, ndo havera receita, ou seja, 0 galpao ainda estara em construcdo. No segundo
ano, a taxa média de ocupacéo sera de 60% da area disponivel para locacdo. No terceiro ano,
atingir4 80% da éarea disponivel. E, finalmente, do quarto ano em diante, a taxa média de
ocupacdo sera de 100% da area disponivel para locacao.

3.2.3. IMPOSTOS SOBRE A RECEITA

Foram considerados no presente estudo, 0s seguintes impostos sobre a receita
bruta: ISS, PIS e Cofins.

A aliquota de ISS considerada é o ISS 11.4, que diz respeito ao
armazenamento, deposito, carga, descarga, arrumacao e guarda de bens de qualquer espécie.
O valor da aliquota em Resende é de 3,0%, valor considerado no valuation. As aliquotas de
PIS e Cofins somam 3,65%.
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3.2.4. CUSTOS

Custos Variaveis: ndo foram considerados custos varidveis, pois 0 negocio
descrito nesse trabalho ndo apresenta operacdo, ou seja, ndo ha gastos com maquinas,
combustivel, insumos para producao, etc.

Custos Fixos: os custos fixos considerados foram &gua, luz, seguranga,
manutencdo de alguma estrutura, etc. Para simplificar, considerou-se que esses custos
equivalem a 90% da receita gerada com a taxa de condominio, ou seja, R$2,70 por metro

quadrado.

3.2.5. DESPESAS ADMINISTRATIVAS

Usualmente, as despesas administrativas de uma grande empresa variam entre
6% e 10% do valor da Receita Liquida. Porém, no negocio de condominios logisticos sdo
mobilizados poucos funcionarios, por isso as despesas administrativas foram assumidas como
3% da Receita Liquida. Essas despesas cobrem, principalmente, o pagamento de funcionarios

da &rea administrativa.

3.2.6. DEPRECIACAO

A depreciacao incide em toda a superestrutura construida, ou seja, em toda a
estrutura do galpdo. Como foram projetados 25 anos, o valor total da superestrutura foi

depreciado em parcelas anuais iguais ao longo desses 25 anos.

3.2.7. EMPRESTIMO

Foi considerada uma linha de empréstimo do BNDES padréo para esse tipo de
investimento, com periodo para pagamento de 10 anos, sem caréncia, taxa de juros de 7% ao
ano e 70% dos gastos com superestrutura financiados.

Vale a pena destacar que o emprestimo & apenas sobre 0s gastos com

superestrutura, ndo cobrindo os demais gastos.
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3.2.8. IMPOSTOS SOBRE O RESULTADO

A forma de tributagdo escolhida foi o lucro presumido. A base de célculo é
32% da receita bruta. A aliquota de Imposto de Renda é de 25%, e a de CSLL (Contribuicéo
Social sobre o Lucro Liquido) é de 9%, somando 34%.

Essas aliquotas correspondem as requeridas pela legislacdo em vigor para o
tipo e o porte do empreendimento em questéo.

3.2.9. INVESTIMENTOS (CAPEX)

Os gastos com investimentos (CAPEX) estdo detalhados na tabela a seguir:

CAPEX Cond. Log. Alto padrao
Terreno [MMRS] 8,35
Aquisicdo do terreno [MM RS] 7,80
Impostos e comissdo do corretor [MM RS] 0,55
Infraestrutura [MM RS] 5,22
Terraplenagem [Total - MM RS] 0,90
Obras Civis +instalacdes [Total - MM RS] 3,68
Estudos e Projetos [Total - MM RS] 0,64
Superestrutura - Armazém [MM RS] 67,20
Capex Total [MM RS] 80,77

Tabela 7: Detalhamento de CAPEX

Fonte: Elaboracao propria

Os gastos com terreno foram 8,35 milhdes de reais, sendo 7,8 milhdes com a
aquisicdo do terreno e 550 mil com impostos de compra e comissdo do corretor.

Com infraestrutura gastou-se 5,22 milhdes de reais, sendo 900 mil com
terraplenagem, 3,68 milhdes com obras civis e instalagdes administrativas e 640 mil com
estudos de viabilidade, licengas e projetos.

O maior gasto € na superestrutura, respondendo por 67,2 milhdes. Esse gasto
diz respeito a construcdo do armazém e de todo o aparato necessario e interno ao armazém,
como prateleiras, sistema contra incéndio, etc. Foi considerado um valor de R$1.200/m?2 de

construcdo. Para os célculos foram usados pardmetros de mercado.
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3.2.10. VARIACAO DA NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

A necessidade de capital de giro (ncg) anual foi calculada considerando que,
para todos o0s anos, 0 seu valor é equivalente a 2 meses do valor dos custos mais as despesas
administrativas anuais, ou seja, de todo o gasto anual do empreendimento. Resumindo, a ncg
de um determinado ano corresponde a 2 meses do gasto do empreendimento (custos +
despesas) no mesmo ano.

Porém, o que de fato importa é a variacdo da necessidade do capital de giro,
que foi calculada subtraindo a ncg do presente ano da ncg do ano imediatamente anterior. Os

calculos estardo no anexo.

3.2.11. TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto utilizada para o valuation foi de 10% ao ano, taxa

usualmente utilizada pelo mercado para o tipo de investimento em questao.

3.2.12. RESULTADOS

O cenario acima descrito € o cenario base, ou seja, 0 mais provavel de

acontecer. Os resultados que foram obtidos estdo descritos na tabela abaixo.

Cendrio Base Valores

Taxa de desconto 10%
VP do Fluxo de Caixa [MM RS] 8,5
VP da Perpetuidade [MM RS] 9,5
Valor para o acionista [MM RS] 18,1
TIR 13%

Tabela 8: Resultados do Cendrio Base

Fonte: Elaboracdo propria
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4. GERACAO DE CENARIOS

Serdo feitos dois outros cenarios para fins de comparagdo. Um cenario otimista
e outro cendrio pessimista. Em ambos os cenarios, serdo variados o preco de aluguel mensal

(R$/m2) e a taxa de ocupacado média anual.

4.1. CENARIO OTIMISTA

O preco de aluguel mensal considerado sera de R$19,5 ao més, ao invés de
R$19,0 (valor do cenario base). Ja a taxa de ocupagdo média anual sera de 75% no segundo
ano (o primeiro ano ainda esta em construcdo e ndo esta disponivel para locagdo). Atinge
100% no terceiro ano e se mantem nesse valor até o fim da projecéo.

Os resultados estao descritos a seguir:

Cendrio Otimista

Taxa de desconto 10%
VP do Fluxo de Caixa 14,1
VP da Perpetuidade 9,8
Valor para o acionista 23,9
TIR 14%

Tabela 9: Resultados do Cenério Otimista

Fonte: Elaboracéo propria

4.2. CENARIO PESSIMISTA

O preco de aluguel mensal considerado serda de R$18,5 ao més, ao invés de
R$19,0 (valor do cenéario base). Ja a taxa de ocupacdo média anual sera de 50% no segundo
ano (o primeiro ano ainda esta em construgdo e ndo esta disponivel para locacdo). Atinge 75%
no terceiro ano e 100% no quarto ano, se mantendo nesse valor até o fim da projecéo.

Os resultados estéo descritos a seguir:
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Cenario Pessimista Valores

Taxa de desconto 10%
VP do Fluxo de Caixa 4,8
VP da Perpetuidade 9,3
Valor para o acionista 14,1
TIR 12%

Tabela 10: Resultados do Cenario Pessimista

Fonte: Elaboracao propria

5. CONCLUSOES

Como foi abordado ao longo do trabalho, a demanda por condominios
logisticos no Brasil estd bastante aquecida, principalmente na regido sudeste. Se as previsdes
se confirmarem, o Brasil, em 4 anos, mais do que dobrard seu invetario de condominios
logisticos/industriais, passando de 3,4 milhdes de metros quadrados em 2009 para 8,3 milhdes
no fim de 2012 (aumento de 144%).

Nesse trabalho foram feitas estimativas sobre o tamanho do mercado de
condominios logisticos brasileiro e carioca. O mercado brasileiro, no segundo trimestre do
presente ano, alcangou quase 370 milhdes de reais, frente a cerca de 347 milhdes de reais no
primeiro trimestre do ano, um aumento de 6,45% entre o primeiro e 0 segundo semestre de
2012 no mercado brasileiro de condominios logisticos, 0 que representa cerca de 22,37
milhdes de reais.

O mercado carioca de condominios logisticos, no 2°T tivemos um mercado de
mais de 62 milhdes reais. J& no 1°T de 2012, o mercado carioca foi de quase 60 milhGes de
reais. Houve, assim, um aumento de 5,0% entre 0 1°T e 0 2°T de 2012 no mercado carioca de
condominios logisticos, o que representa cerca de 2,98 milhdes de reais.

Sobre a selecdo dos municipios com maior potencial do Estado do Rio de
Janeiro (analise logistica), obtivemos Resende, Itaborai, Queimados e Duque de Caxias como
0S municipios prioritarios para receberem um condominio logistico, estando na classe A.
Porém, a nota de Resende foi um pouco maior do que a dos outros municipios da classe A,

sendo esse municipio entdo considerado o que tem maior potencial para receber um
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condominio logistico. A cidade de fato tem vivido uma grande pujangca econdémica,
principalmente devido ao ingresso de industrias automobilisticas.

Para a analise financeira, foi escolhido o mais tradicional método de analise de
viabilidade de novos projetos, o Fluxo de Caixa Descontado a Valor Presente. Os resultados
obtidos foram:

a) No Cenério Base, tivemos uma TIR de 13%, frente a uma taxa de desconto
de 10% (comum para esse tipo de empreendimento). O VPL para o acionista foi de 18,1
milhdes.

b) No Cenério Pessimista, tivemos uma TIR de 12%, frente a uma taxa de
desconto de 10% (comum para esse tipo de empreendimento). O VVPL para o acionista foi de
14,1 milhdes.

c) No cenério Otimista, tivemos uma TIR de 14%, frente a uma taxa de
desconto de 10% (comum para esse tipo de empreendimento). O VPL para o acionista foi de
23,9 milhdes.

d) Em todos os cenarios (base, otimista e pessimista) a TIR foi maior do que a
taxa de desconto, gerando um Valor Presente Liquido (VPL) para o acionista positivo,
conclui-se que a implantagdo de um condominio logistico em Resende, nas condicdes
apresentadas nesse projeto, é viavel financeiramente.

O passo seguinte seria elaborar um estudo de viabilidade mais detalhado para
que seja possivel tornar o negdcio operacional, mas esta fase ndo faz parte do escopo do

presente trabalho.
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ANEXOS

ANEXO A

Fluxo de Caixa

DRE Aliquotas Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9
(=) 1. Receita Bruta [MM R$] 0,00 8,87 11,83 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78
1.1 Aluguel 0,00: 7,66 10,21 12,77 12,77 12,77 12,77 12,77 12,77 12,77
1.2 Condominio 0,00 1,21 1,61 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02
(-) 2. Dedugdes (impostos) [MM R$] 0,00 -0,36 -0,48 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60
2.11SS 3,00% 0,00: -0,04 -0,05 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06
2.2 PIS/Cofins 3,65%! 0,00: -0,32 -0,43 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54
2.3 IR (Lucro Presumido) 0,00 -0,97 -1,29 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
Base de cdlculo 32,0% 0,00 -2,84 -3,78 -4,73 -4,73 -4,73 -4,73 -4,73 -4,73 -4,73
IR 15,0% 0,00: -0,43 -0,57 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71
Adicional IR 10,0% 0,00: -0,28 -0,38 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47
CSLL 9,0% 0,00 -0,26 -0,34 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
(=) 3. Receita Liquida [MM R$] 0,00 8,51 11,35 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18
(-) 4. Custos [MM R$] 0,00 -1,09 -1,45 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81
4.1 Custos Variaveis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4.2 Custos Fixos (Condominio) 0,00 -1,09 -1,45 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81
(=) 5. Resultado Bruto Operacional [MM R$] 0,00 7,42 9,90 12,37 12,37 12,37 12,37 12,37 12,37 12,37
% Margem Bruta (5/3) 0,00% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21%
(-) 6. Despesas Administrativas [MM R$] 0,00 -0,26 -0,34 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
6.1 Despesas Administrativas 3%| 0,00 -0,26 -0,34 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
(=) 7. Resultado Operacional (EBITDA) [MM R$] 0,00 7,17 9,56 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94
% Margem EBITDA (7/3) 0,00% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21%
(-) 8. Depreciagdo 0,00 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69
(=) 9. EBIT [MM R$] 0,00 4,48 6,87 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26
(-) 10. Impostos sobre o Lucro [MM R$] 0,00 -0,97 -1,29 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
10.1 IR + CS (lucro presumido) 0,00: -0,97 -1,29 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
(=) 11. Lucro Operacional Liquido [MM R$] 0,00 3,51 5,58 7,65 7,65 7,65 7,65 7,65 7,65 7,65
(+) Depreciagdo 0,00 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69
(-) Investimentos (Capex) -80,77 0,00:! 0,00:! 0,00 0,00:! 0,00 0,00 0,00 0,00: 0,00
(-) Variagdo da NCG 0,00 -0,22 -0,07 -0,07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Fluxo de caixa para empresa [MM R$] -80,77 5,98 8,19 10,26 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34
(-) Pagamento de Juros -3,29 -2,96 -2,63 -2,30 -1,98 -1,65 -1,32 -0,99 -0,66 -0,33
(-) Amortizagdo do Empréstimo -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70
(+) Novas Dividas 47,04
(=) Fluxo de caixa para o acionista [MM RS -41,72 -1,69 0,86 3,25 3,66 3,99 4,31 4,64 4,97 5,30
VPL do fluxo de caixa (acionista) [MM R$] -41,72 -1,54 0,71 2,44 2,50 2,47 2,44 2,38 2,32 2,25
Valor Terminal [MM R$] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00| 0,00 0,00
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Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23

14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78 14,78,
12,77, 12,77 12,77 12,77 12,77 12,77, 12,77 12,77 12,77 12,77, 12,77 12,77 12,77, 12,77
2,02 2,02] 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02] 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02
-0,60 -0,60 -0,60]| -0,60 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60]| -0,60 -0,60 -0,60 -0,60 -0,60]| -0,60
-0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06 -0,06
-0,54 -0,54 -0,54/ -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54/ -0,54 -0,54 -0,54 -0,54/ -0,54 -0,54
-1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
-4,73 -4,73 -4,73] -4,73) -4,73 -4,73 -4,73 -4,73] -4,73) -4,73 -4,73 -4,73 -4,73) -4,73
-0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71 -0,71
-0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47 -0,47
-0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18 14,18
-1,81 -1,81 -1,81 -1,81] -1,81 -1,81) -1,81 -1,81 -1,81 -1,81) -1,81 -1,81 -1,81 -1,81
0,00 0,00] 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00] 0,00, 0,00 0,00] 0,00] 0,00 0,00,
-1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81 -1,81
12,37, 12,37, 12,37 12,37 12,37, 12,37, 12,37, 12,37 12,37, 12,37, 12,37, 12,37 12,37 12,37,
87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21% 87,21%
-0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
-0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43 -0,43
11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94 11,94
84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21% 84,21%
-2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69 -2,69
9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26 9,26
-1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
-1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61 -1,61
7,65) 7,65, 7,65, 7,65, 7,65 7,65) 7,65, 7,65, 7,65 7,65) 7,65, 7,65, 7,65, 7,65
2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69 2,69
0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34
0,00| 0,00 0,00, 0,00 0,00| 0,00| 0,00 0,00 0,00 0,00| 0,00 0,00, 0,00, 0,00
0,00| 0,00 0,00, 0,00 0,00| 0,00| 0,00 0,00, 0,00 0,00| 0,00 0,00, 0,00, 0,00
10,34/ 10,34 10,34 10,34 10,34 10,34/ 10,34 10,34 10,34 10,34/ 10,34 10,34 10,34 10,34
3,98 3,62 3,29 2,99 2,72 2,47 2,25 2,04 1,86 1,69 1,54 1,40 1,27 1,15
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ano 24 Ano 25

14,78 14,78
12,77 12,77
2,02 2,02
-0,60 -0,60|
-0,06 -0,06
-0,54 -0,54]
-1,61 -1,61
-4,73 -4,73
-0,71 -0,71
-0,47 -0,47
-0,43 -0,43
14,18 14,18
-1,81 -1,81
0,00 0,00
-1,81 -1,81
12,37 12,37
87,21%| 87,21%
-0,43 -0,43
-0,43 -0,43
11,94 11,94
84,21%| 84,21%
-2,69 -2,69
9,26 9,26
-1,61 -1,61
-1,61 -1,61
7,65 7,65
2,69 2,69
0,00 0,00
0,00 0,00
10,34 10,34
0,00 0,00
0,00 0,00
10,34 10,34
1,05 0,95
0,00/ 103,35
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ANEXO B

Taxa de ocupacao média anual, Variacdo de NCG e CAPEX

Ano Meses Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10 Ano 11
Taxa de ocupagdo média anual [%] 0%! 60%| 80%! 100% 100%! 100%! 100% 100%) 100% 100%! 100%! 100%
NCG 0,00 -0,22 -0,30 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37
Variacio NCG 2 0,00 0,22 -0,07 -0,07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Capex Total [MM RS] 80,77
Terreno [MM R$] 8,35
Aquisi¢do do terreno [MM RS] 7,80
Impostos e comissdo do corretor [MM RS] 0,55
Infraestrutura [MM RS] 5,22
Terraplenagem [Total - MM R$] 0,90
Obras Civis + instalagdes [Total - MM R$] 3,68
Estudos e Projetos [Total - MM RS] 0,64
Engenharia Total - Superestrutura [MM R$] 67,20
Armazém [MM RS$] 67,20
Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
-0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37 -0,37
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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ANEXO C

Depreciacéo

Ano 00 Ano 01 Ano02 Ano03 Ano04 Ano05 Ano06 Ano0O7 Ano08 Ano09 Anol0 Anoll Anol12
= ._ | Equipa
¢do Real | Engenharia TS

Ano00 | 2013 67,20 R$ - RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69 RS 2,69
Ano 01 2014 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 02 2015 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 03 2016 0,00 i - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano04 | 2017 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 05 2018 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano06 | 2019 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 07 2020 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano08 | 2021 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 09 2022 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano10 | 2023 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 11 2024 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 12 2025 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 13 2026 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 14 2027 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 15 2028 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano16 | 2029 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 17 2030 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano18 | 2031 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 19 2032 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano20 | 2033 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 21 2034 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 22 2035 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 23 2036 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano24 | 2037 0,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
Ano 25 2038 0,00 RS - RS - RS - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
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Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25

RS 2,69 RS 269 RS 269 RS 269 RS 269 RS 2,69 RS 269 RS 2,69 RS 269 RS 269 RS 269 RS 269 RS 2,69
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - R$ - R$ - R$ - R$ - R$ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - R$ - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |R$ -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |R$ -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |R$ -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - = [ =
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - |RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - S = [RS8 -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
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ANEXO D

Empréstimos e Juros

Empréstimo | Periodo |Caréncia| Taxa Divida |O modelo de empréstimo foi baseado na Linha Logistica do BNDES. Periodo: 10 anc
Engenharia 10 0 7,0% 70,0%
Ano00 Ano0l1 Ano02 Ano03 Ano04 Ano0O5 Ano06 Ano07
Ano 0Q 2012 -47,04 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 0,00
Ano 01 2013 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 02 2014 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 03 2015 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 04 2016 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 05 2017 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 04 2018 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 07 2019 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 0§ 2020 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 09 2021 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 10 2022 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 11 2023 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 12 2024 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 13 2025 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 14 2026 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 15 2027 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 14 2028 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 17 2029 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 18 2030 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 19 2031 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 2(Q 2032 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 2] 2033 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 22 2034 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 23 2035 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 24 2036 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ano 25 2037 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2038 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2039 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2040 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2041 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2042 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2043 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2044 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2045 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2046 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2047 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2048 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2049 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizagdo  -47,04 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 0,00
Ano00 Ano0Ol1 Ano02 Ano03 Ano04 Ano0O5 Ano0O6 Ano07 Ano08 Ano09 Anol0 Anoll
Novas dividas -47,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizagao -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 -4,70 0,00 0,00
Divida -47,04  -42,34 -37,63 -32,93 -28,22 -23,52 -18,82 -14,11 -9,41 -4,70 0,00 0,00
Pagamento de Juros -3,29 -2,96 -2,63 -2,30 -1,98 -1,65 -1,32 -0,99 -0,66 -0,33 0,00 0,00
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