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A BSH International

A BSH INTERNATIONAL promove e gerencia investimentos em

hospitalidade e em imobiliario turistico no Brasil desde janeiro de 1989.

Atuando de forma inovadora foi a introdutora de muitos grupos
internacionais no Brasil como Sol Melid (Espanha), Howard Johnson (EUA),
SuperClubs (Jamaica) e Sonesta (EUA). Foi criadora e é a promotora da Brazilian
Hospitality Investment Conference e inaugurou no Brasil os servicos de Hotel

Asset Management.

A BSH INTERNATIONAL € uma empresa completa de hospitality asset
management e atua em todas as fases do investimento: Identificacdo de
oportunidades, conceituacdo de produtos, estruturacdo de projetos e negocios,

montagem de pacotes financeiros e gestao do investimento.

A BSH Travel Research é divisdo da BSH International que visa publicar
relatorios, disseminando conhecimento. BSH Travel Research publica dois tipos

de relatérios:

1) Relatérios de Tendéncias: sao relatorios analisando segmentos
de mercado como “Hotéis Econdémicos no Brasil’, “Resorts no

Brasil” e “Hotéis de Luxo no Brasil”;

2) Relatorios para Promocao de Negdcios: este guia € um exemplo
desse tipo de relatério que busca disseminar conhecimentos e

fomentar negaocios.
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1. Caracteristicas Gerais do Brasil

Nome Oficial
Capital
Regime de governo

Chefe de Estado e de

Governo
Regime Partidario

Poder Legislativo

Constituicdo em vigor

Moeda
Idioma Oficial
Populacao
Area total do territorio

Divisdo Administrativa

Cidades mais populosas
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Republica Federativa do Brasil
Brasilia

Republica Presidencialista

Luis Inacio Lula da Silva (2006 — 2010)

Pluripartidarismo
Bicameral

Promulgada em 05 de outubro de
1988

Real
Portugués
183 milhdes (IBGE/2007)
8.547.403,5 km2
26 Estados e um Distrito Federal

Sao Paulo, Rio de Janeiro, Salvador,

Belo Horizonte e Fortaleza

Brasil tem 8,5 milhdes de quildmetros quadrados de territério, ocupando

quase a metade (47%) da area da Ameérica Latina. O Pais possui 20% da

biodiversidade mundial, sendo exemplo desta riqueza a Floresta Tropical

Amazobnica, com 3,6 milhdes de quildmetros quadrados. A organizagdo politico-
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administrativa compreende trés poderes, o Judiciario, 0 Executivo e o Legislativo,
e o0 principio da autonomia entre Unido, Distrito Federal, 26 estados e 5.563
municipios (IBGE/2003).

Em quinto lugar entre os paises mais populosos do mundo, com cerca de
183 milhdes de brasileiros (2007), onde mais 80% dos habitantes ocupam areas
urbanas. A taxa de fecundidade, que chegou a 6,3 em 1960, € de 2,3 filhos por
casal. Esta queda, associada a melhoria dos indicadores sociais e da qualidade
de vida, fara com que a maioria da populacdo tenha entre 15 e 44 anos nas
proximas quatro décadas. Isso representard um dos maiores mercados de

trabalho e de consumo dentre os paises das Américas.

O Pais responde por trés quintos da producédo industrial da economia sul-
americana e participa de diversos blocos econdmicos como: o Mercosul, 0 G-22 e
o Grupo de Cairns. Seu desenvolvimento cientifico e tecnoldgico, aliado a um
parque industrial diversificado e dinamico, atrai empreendimentos externos. Os
investimentos diretos foram em média da ordem de US$ 20 bilh6es/ano, contra

USS$ 2 bilhdes/ano da década passada.

O Brasil comercia regularmente com mais de uma centena de paises,
sendo que 74% dos bens exportados sdo manufaturas ou semi manufaturas. Os
maiores parceiros sdo: Unido Européia (com 26% do saldo); EUA (24%);
Mercosul e América Latina (21%); e Asia (12%). Um setor dos mais dinamicos
nessa troca € o de agronegocio que mantém ha duas décadas o Brasil entre os

paises com maior produtividade no campo.

Dono de sofisticacdo tecnoldgica, o Pais desenvolve de submarinos a
aeronaves, e também esta presente na pesquisa aeroespacial, possui Centro de
Lancamento de Veiculos Leves e foi o Unico pais do Hemisfério Sul a integrar a
equipe de construgcdo da Estacdo Espacial Internacional (ISS). Pioneiro na
pesquisa de petréleo em aguas profundas, de onde extrai 73% de suas reservas,
foi a primeira economia capitalista a reunir as dez maiores empresas montadoras

de automoével em seu territério.
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Abaixo é possivel verificar a evolugcdo do produto interno bruto brasileiro no
periodo de 2003 a 2006.

Evolugdo do PIB Brasil

PIB PIB per capita Variacao
2003 1.800.244 603 10.055 -
2004 2.056.046.761 11.323 14 .21%
2005 2.273.926.410 12346 10 ,B60%
2005 2.809.614.542 13.437 10,36 %

Crescimento Médio Anual 11.71% 10,13%

Fonte: IBGE — Valores corrigidos pelo IPCA ano base 2008

Considerando que o0 Brasil possui caracteristicas regionais bem
diferenciadas, o grafico abaixo tem o intuito de apresentar a potencialidade de

cada regido, a partir da apresentacéo de alguns dados socio-econémicos:

Brasil
Regido  Populagio {2007) IDH {2005) "%.PIB Brasil (2006} Exportacéo
Marte 14623316 0,786 506% 10.168.019.621
Mordeste 81834406 0,765 13.13% 13.B52.714.757
Centro-Oeste 13222854 0834 8,71% 5.872.306.955
Sudeste frav3120 0825 56,753 % 101.463.536. 6594
Sul 26733895 0,829 16,32 % 37.506.635.219

Fontes: IBGE, PNUD E IPEA

Valores corrigidos pelo IPCA ano base 2008.

Crescimento Médio Anual do PIB por Regiéo e Setor Econdmico no periodo 2003/2006

Regido PIB Total PIB Agricultura PIB Indistria PIB Sermvigos
Morte B,18% -3,02% 8,57 % B 00%
Mordeste 4 83% -1,79% 5 59% 5 44%
Centro-Oeste 3.02% -11,83% 5.37% 5 04%
Sudeste 4 58% -0,29% 5,70% 4 46%
=ul -0.47% -11 48% 2,10% 3.51%
Fonte: IBGE
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Evolucao do PIB nas Regides Brasileiras
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A regido sudeste concentra os principais pélos econémicos do pais, em
funcao disso concentra a maior populacao e é responsavel por 56,78% do PIB do
Brasil em 2006. Entre 2003 e 2006 a setor industrial apresentou o maior
crescimento médio, ao contrario da agricultura que apresentou uma peguena

gueda de rendimento.

A regido norte apesar de apresentar a segunda menor populacao do pais e
ter a menor representatividade no PIB brasileiro, foi a regido que apresentou o
maior crescimento médio anual no periodo entre 2003 e 2006, com destaque para
um crescimento meédio de 8,57% para o setor industrial.

O nordeste brasileiro é responsavel por aproximadamente 13% do PIB
Brasileiro, e o PIB do setor industrial e de servigos tiveram um crescimento médio

aproximado de 5%, no periodo de 2003 e 2006.

A regido centro-oeste é a menos populosa, apresentou 0 segundo menor
crescimento médio do PIB (3,02%), mas teve o PIB do setor industrial e de
servicos crescendo a uma taxa média de 5% entre 2003 e 2006. No entanto, 0

PIB do setor agricola teve uma queda média de 11,83%.

Apesar de o sul ter sido a segunda regido mais representativa no PIB
brasileiro de 2006, a média de crescimento do periodo 2003-2006 € negativa (-
0,47%). Apresentando os menores indices de crescimento dentre todas as
regides, além de um elevado percentual de queda do PIB relacionado ao setor

agricola.

A apresentacdo das caracteristicas sécio-econémicas do Brasil contribui
para melhor compreensdo do panorama turistico do pais que sera apresentado a

sequir.

1.1. Planos de Desenvolvimento Turistico Brasileiro

Os resultados do turismo nacional evidenciam o crescimento do turismo no
Brasil em ritmo superior a média global, sendo hoje o 5° principal produto na

geracao de divisas em moeda estrangeira para o Brasil.
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Os bons resultados e a boa performance do turismo nacional e
internacional séao reflexos de um conjunto de a¢des envolvendo o poder publico e
a iniciativa privada, além da conjuntura econdémica interna e externa

extremamente favoravel nos ultimos anos.

Com a percepgcdo da vocacdo que o Brasil possui para o segmento
turistico, o ministério do turismo desenvolveu planos com objetivo de propiciar o

fortalecimento sustentavel da atividade no Brasil. S&o eles:

a) Continuidade do Programa de Desenvolvimento do Turismo
(PRODETURY);

b) Plano Nacional do Turismo (PNT) 2007 -2010;
c) Programa de Regionalizacao;

d) Plano Aquarela — Marketing Turistico Internacional do Brasil (2007 —
2010).

1.2. Programa de Desenvolvimento do Turismo (PRODET UR)

Os Programas Regionais de Desenvolvimento do Turismo, PRODETUR,
podem ser considerados a principal ferramenta para desenvolvimento do turismo

sustentével no pais.

O programa foi desenvolvido a partir de estudos encomendados pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) no comeco da
década de 90, para se identificar as atividades econémicas que apresentariam
vantagens competitivas na regido Nordeste. A conclusdo desses estudos
identificou que uma das oportunidades mais viaveis para a regido era o Turismo,
pelo fato da Regido Nordeste apresentar recursos cénicos e culturais, além de

mao-de-obra.

O Programa consiste em acédo conjunta dos tomadores de recursos
(Governos Estadual e Municipal), dos agentes financiadores (Bancos de
Desenvolvimento) e da contrapartida (Governo Federal / Ministério do Turismo),

atraves de recursos concedidos pelo Banco Interamericano de Desenvolvimento.

10
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O projeto piloto do Programa Regional de Desenvolvimento do Turismo no
pais ocorreu na Regidao Nordeste em meados da década de noventa, e de acordo
com relatério final do projeto PRODETUR/ NE | em Dezembro de 2005 os
principais Estados que adquiriram empréstimos foram: Bahia (35%), Ceara (22%)
e Pernambuco (8%) e os principais componentes que receberam aplicacdes
foram: Aeroportos (35,70%), Saneamento (25,76%) e Transportes (22,72%).

Atualmente PRODETUR estd em ambito nacional, presente nas 5 regides

brasileiras, conforme consta no Plano Nacional de Turismo (PNT):

a) Prodetur Nordeste Il: abrange todos os estados da regido além
de Minas Gerais e Espirito Santo e se refere a continuidade da

fase | do programa,;

b) Prodetur Sul: refere-se ao apoio institucional e participagcao dos
Programas nos estados do Mato Grosso do Sul, Parana, Rio

Grande do Sul e Santa Catarina;

C) Prodetur JK: abrange seis estados das Regides Centro Oeste,
Sudeste e o Distrito Federal e se encontra em fase inicial,
devendo ser viabilizado o financiamento externo com alocacéo de

contrapartida local;

d) Prodetur Norte: compreende os nove estados da Amazbnia
Legal, com objetivo de geracdo de emprego e de atividades

econdmicas sustentaveis.

1.3. Plano Nacional do Turismo

O Plano Nacional do Turismo foi criado pelo governo conjuntamente por
meio do Ministério do Turismo (MTUR) em 2003.

Antes da criagdo do MTUR, todas as funcbes e acles relacionadas ao
turismo no Brasil eram de responsabilidade da EMBRATUR, assim um dos

principais objetivos do PNT 2003 — 2007 era estruturar tal mudanca,;

A partir de entdo a EMBRATUR carrega a responsabilidade de divulgacéao

do destino Brasil, nacional e principalmente internacionalmente.

11
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Ao MTUR o PNT (2003-2007) serviu como marco norteador das
responsabilidades e a¢des que deveriam ser desenvolvidas no periodo de 2003 a
2007, a saber: (i) desenvolver o produto turistico brasileiro com qualidade,
contemplando as diversidades regionais, culturais e naturais (i) estimular e
facilitar o consumo do produto turistico brasileiro nos mercados. Além de ter
descentralizado o poder com a criacado de 27 féruns estaduais, facilitando seguir

as metas propostas no PNT;

Atualmente encontra-se na sua segunda versdo (2007 — 2010) e possui
como objetivo principal colocar o turismo como indutor de desenvolvimento e da
geracdo de emprego e renda no Brasil e fomentar a competitividade do produto
turistico brasileiro nos mercados nacional e internacional e atrair divisas para o

Pais.

Suas metas séo: (i) Promover a realizagdo de 217 milhGes de viagens no
mercado interno, (i) Criar 1,7 milhdo de novos empregos e ocupacoes, (iii)
Estruturar 65 destinos turisticos com padrao de qualidade internacional, (iv) Gerar
7,7 bilhdes de dolares em divisas, (v) criagdo de macroprogramas que visam
desde o desenvolvimento com infra-estrutura turistica até o processo de

comercializacao de tal destino.

1.4. Programa de Regionalizacdo do Turismo — Roteir  os do Brasil

Criado pelo MTUR em 2004, o objetivo central do Programa de
Regionaliza¢do do turismo € a desconcentracdo da oferta turistica, propiciando a
inclusdo de novos destinos nos roteiros comercializados no mercado interno e

externo.

Além da inclusdo dos novos destinos, tal programa facilitou o
estabelecimento de novas estratégias, enfocadas nas necessidades especificas
de cada regiédo (roteiro) no Brasil facilitando inclusive a obtencéo de investimentos
através do PRODETUR.

Para atingir o desenvolvimento de produtos turisticos de qualidade o MTUR
realizou através do programa de regionalizacdo um mapeamento dos principais

destinos turisticos selecionados, onde se destacou 65 destinos que fazem parte

12
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de 78 roteiros, os quais perpassam 105 regides turisticas em todas as Unidades
da Federacado. Esses destinos devem ser trabalhados até 2010 para servirem de

modelos de destinos indutores do desenvolvimento turistico regional.

Diante disso, para o Programa de Regionalizagdo do Turismo os destinos
indutores de desenvolvimento turistico regional deverdo ser: aqueles que
possuem infra-estrutura basica e turistica e atrativos qualificados, que se
caracterizam como nucleo receptor e/ ou distribuidor de fluxos turisticos. Isto &,
sdo aqueles capazes de atrair e/ ou distribuir significativo nimero de turistas para
seu entorno e dinamizar a economia do territério em que esta inserido (PNT 2007
—2010).

1.5. Plano Aquarela

Assim como o0 MTUR e o PNT, o Plano Aquarela também foi desenvolvido
em 2003, e foi estruturado em trés fases distintas: (i) diagnostico da realidade do
mercado brasileiro, (i) a formulacdo da estratégia de marketing e (iii) plano

operacional para concretizar as estratégias desenvolvidas na fase anterior.

O processo de diagnostico foi o estudo dos atrativos turisticos (naturais,
culturais, etc.) para entdo se criar 0 conceito dos produtos turisticos potenciais

brasileiros a serem ofertados ao mercado.

Com os conceitos criados, definiram-se cinco principais segmentos de
mercado turistico: (i) sol e praia, (ii) ecoturismo, (iii) cultura, (iv) esporte e (V)

negocios e eventos.

O Plano Aquarela enfatiza a criagéo e fortalecimento da marca Brasil e se
utiliza de estratégias para unificar a comunicacédo institucional do Brasil e seus

destinos. Esse conceito esta baseado nos seguintes pontos:

a) Natureza: praia e mar, beleza natural, floresta, patrimonios da

humanidade;
b) Cultura Viva: festas, alegria, muasica, patriménios da humanidade;
c) Povo: alegria, atendimento;

d) Clima: sol o ano inteiro;

13
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e) Modernidade.

Por fim, apresentou-se a marca Brasil:

BRASIL

Fonte: Plano Aquarela (2003 — 2007)

As principais metas alcancadas com o Plano Aquarela (2003 -2007) foram:
(i) estabelecimento de uma imagem global do turismo do Brasil no mundo, (ii)
estabelecimento de posicionamento frente aos principais destinos lideres do
turismo mundial e (iii) informacdes estratégicas sobre mercados, oferta e

demanda.

Em 2007 foi possivel mensurar os impactos no turismo através do Plano
Aquarela, além de ter sido possivel sua atualizagdo (2007-2010), que consiste em
definir as a¢bes a serem realizadas nos mercados considerados como prioritarios

por apresentarem crescimento significativo nos ultimos anos, conforme segue:

Alta Prioridade
Entrada de Turistas no Brasil - Segundo Pais de Ori  gem

Paises 2003 2004 2005 2006
Alemanha 283.615 294.989 308.598 277.182
Argentina 786.568 922.484 992.299 921.061

USA 668.668 705.993 793.559 721.633
Inglaterra 138.281 150.336 169.514 169.627
Canada 63.183 66.895 75.100 62.603
Chile 126.591 155.026 169.953 148.327
Espanha 122.641 155.421 172.979 211.741
Franca 211.347 224.160 252.099 275.913
Holanda 83.999 102.480 109.708 86.122
Bélgica 28.237 28.549 32.741 30.037
Italia 221.190 276.563 303.878 291.898
Portugal 229.594 336.988 357.640 312.521

Fonte: Plano Aquarela (2007 - 2010)

14
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1.5.1. Definicdo dos Segmentos de Mercado por Estad  os Brasileiros

De acordo com a primeira versdo do Plano Aquarela, que determinou os
cinco principais segmentos turisticos do mercado brasileiro, conforme

demonstrado no mapa abaixo:
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Fonte: MTUR e Google Earth — reproducéao realizada pela BSH International
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2. BRASIL: Orientacgbes Legais

2.1. Capitais Estrangeiros no Brasil
Conceito de Capital Estrangeiro

Entende-se por capital estrangeiro os bens, maquinas e equipamentos
entrados no Brasil sem dispéndio inicial de divisas, destinados a producédo de
bens ou servigos, assim como 0s recursos financeiros ou monetarios trazidos ao
Brasil para aplicacdo em atividades econfmicas, contanto que pertencentes a

pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior.

Investimento Externo Direto

Define-se como investimento externo direto as participacées no capital
social de empresas constituidas legalmente no Brasil, pertencentes a pessoas
fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior. Esse
investimento podera ser realizado na forma de qualquer beneficio econdémico,

incluindo dinheiro, bens, maquinas, equipamentos, servigos e bens intangiveis.

Registro Declaratorio Eletrénico de Investimentos E xternos Diretos
(RDE/IED)

O controle do capital estrangeiro exercido pelas autoridades fiscais
brasileiras se opera através de um sistema declaratorio eletrénico de registro de
ingressos e remessas do e para o exterior. O registro dessas operagfes € a unica
forma a ser seguida para possibilitar futuro retorno de capital, ou o envio dos
resultados do mesmo, que tem por base o referido Registro Declaratorio
Eletronico no Sistema do Banco Central (SISBACEN).

Dividendos

N&o ha restricdes quanto ao montante de dividendos que poderdo ser
distribuidos aos socios domiciliados no exterior. Lucros gerados a partir de 1996

sao isentos de imposto de renda quando da sua distribuicao.
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Repatriacédo de capital

O capital estrangeiro registrado no Banco Central pode ser repatriado para
0 seu pais de origem a qualguer momento sem que haja a necessidade de
autorizagdo prévia. Retornos excedentes ao montante registrado serdo
considerados ganhos de capital em favor do investidor estrangeiro, e, portanto,

sujeitos a incidéncia de 15% de imposto de renda.

A repatriacdo € na maioria das vezes resultado da venda de participacdes

por terceiros, apos a reducao do capital, ou apoés a liquidacdo da empresa.

No caso especifico de repatriagdo de capital, 0 Banco Central examinara o
valor liguido da empresa envolvida, conforme demonstrado no balanco da
mesma. Se o valor liquido for negativo, o Banco Central pode decidir que houve
diluicBo do investimento, e nesse caso poderd negar a repatriagdo do

investimento.

Empréstimo Externo

O capital estrangeiro podera ser registrado também na forma de
empréstimo externo. Os empréstimos entre residentes ou domiciliados no Brasil e
residentes ou domiciliados no exterior devem ser registrados através do Registro
Declaratorio Eletronico (RDE), por meio do Modulo Registro de Operacao

Financeira (ROF), que integra o Sistema do Banco Central — SISBACEN.

Em caso de operagdo de empréstimo externo, atualmente o Banco Central
ndo exige autorizacdo prévia. Entretanto, ser4 necessario cadastrar a operacao
previamente no Registro de Operacbes Financeiras (ROF), antes do fechamento

do contrato de cambio relativo a remessa dos recursos ao Brasil.

Para fins de fechamento do contrato de cambio, a empresa brasileira
devera apresentar a4 entidade bancéria, dentre outros documentos: (i) contrato de
mutuo firmado entre as partes com a firma reconhecida; (ii) Telas do SISBACEN
comprovando o registro do ROF; (ii) Estatuto de Constituicdo da empresa no

exterior; (iv) Certificado de Incorporacdo da empresa emitido pelo Orgdo de
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Registro do Comércio; (v) mensagem SWIFT do banqueiro no exterior informando
0os seguintes dados do cliente no exterior: - ramo de atividade, tempo de
funcionamento, tempo de conta aberta, se possui capacidade para efetuar as
operacdes propostas e origem dos recursos remetidos; (vi) Extrato bancario da
movimentagao da conta de 02 meses anteriores a remessa dos fundos.

ApOs 0 ingresso dos recursos, o tomador do empréstimo deve efetuar o
registro do esquema de pagamento no ROF, o que se torna indispensavel para a
efetivacdo das remessas de principal, de juros e de encargos ao exterior. Assim,
no ROF devem constar as condi¢cdes gerais do empréstimo, inclusive sobre a

existéncia ou ndo de juros, e aprovacao de esquemas de pagamento.

Pagamento do Empréstimo e dos Juros

7z

Diferentemente do investimento externo direto, € vedado pela legislagao
brasileira quaisquer restricbes a remessa de juros e quotas de amortizacdes nas
operacOes de empréstimos estrangeiros que estejam devidamente registrados.
Assim, em caso de desequilibrio no balan¢co de pagamento, ou se houver sérias
restricbes para prever a iminéncia de tal situacdo, ndo poderd o governo federal
impor qualquer restricdo para a retirada de valores ingressados como empréstimo

estrangeiro.

Relativamente aos aspectos fiscais, havera incidéncia de imposto de renda
na fonte — IRRF, a aliguota de 15% (quinze por cento) sobre as importancias
pagas, creditadas, entregues, empregadas ou remetidas a credor de empréstimo
situado no exterior, a titulo de juros. Destaca-se que sobre a amortizacdo do

principal ndo ocorre incidéncia do IRRF.

2.2. Constituicdo de Empresa
Principais Tipos Societarios no Brasil

A legislacdo brasileira prevé a existéncia de varios tipos societarios no

Brasil: Empresario Individual, Sociedade em nome coletivo, Sociedade em
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comandita simples, a Sociedade Simples, a Sociedade em conta de participacao,
a Sociedade em comandita por acbes, Sociedade an6nimas ou por acdes, e a

Sociedade Limitada ou Limitada.

Desses, os mais utilizados sdo a sociedade andnima e a sociedade
limitada. Isso se deve porque, nesses tipos societarios, a responsabilidade dos

sécios € limitada em relacdo a sociedade e a terceiros.

Sociedade Limitada

7

A sociedade limitada é regulada pelo Coddigo Civil Brasileiro e
consubstancia-se em uma sociedade hibrida de pessoas e de capital fechado. Os
aspectos de cada tipo sociedade prevalecerdo dependendo do que estiver

disposto no contrato social.

Essa sociedade constitui-se mediante um contrato e deve ser composta por
no minimo dois socios, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas, brasileiras ou

estrangeiras, residentes no Pais ou néo.

O contrato social devera, dentre outras disposi¢cdes, sobre o nome da
sociedade, nome e qualificacdo dos soécios, objeto, sede, capital social,

administracdo, prazo de existéncia, participacdo de cada sdcio nos lucros.

Os socios estrangeiros ndo residentes no Pais deverdo ser registrados
perante a Receita Federal do Brasil, mediante sua inscricdo, se pessoas fisicas,
no Cadastro de Pessoa Fisica (CPF) ou, se pessoas juridicas, no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ), além de outorgar procuracdo a residente
no Pais com poderes para receber citacdo judicial. No caso de sécio pessoa
juridica, a procuracao devera outorgar poderes ainda para gerir os bens desta no

Pais.

Todos os documentos oriundos do exterior deverdo ser notarizados e
consularizados no exterior, e, em seguida, traduzidos por tradutor juramentado no

Brasil e registrados em Cartorio de Titulos e Documentos.
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Cada sécio da Limitada obriga-se pela totalidade do seu capital social — e
nao somente por suas quotas — até 0 momento da total integralizacdo do capital
social, quando entdo, nenhuma responsabilidade mais subsistira aos socios, quer

perante a sociedade, quer perante terceiros.

Em razdo de todos os s6cios possuirem as mesmas responsabilidades e
formarem somente um tipo de categoria, qualquer um deles esta apto a gerir a
sociedade. Assim, o administrador da Limitada podera ser socio ou néo, desde

gue seja residente no Pais.

A legislacdo brasileira ndo exige capital social minimo nem obriga que o
mesmo seja integralizado no momento da constituicdo da sociedade. O contrato
social podera dispor que o capital seja realizado em um determinado periodo,
entretanto, para que o0s sOcios aprovem um aumento do capital social, &

necessario que este esteja totalmente integralizado.

Sociedade Anbénima

7z

A sociedade anbnima, regulada pela Lei n° 6.404/76, € uma sociedade
essencialmente mercantil por definicdo legal, com seu capital social representado
por acdes. E, por exceléncia, uma sociedade de capitais, sendo de sua esséncia
a realizacao de lucros a serem distribuidos aos acionistas. A responsabilidade de
seus acionistas é limitada ao preco de emissdo das a¢bes que por eles foram

subscritas e adquiridas.

Existem duas espécies de sociedades anbnimas: (i) a que capta recursos
junto ao publico — a companhia aberta e (i) a que obtém seus recursos entre 0s

proprios acionistas ou subscritores — a companhia fechada.

A sociedade andnima podera ser administrada por uma Diretoria e por um

Conselho de Administracao, ou s6 por uma Diretoria, conforme previr o Estatuto.

O Conselho de Administracdo é um oOrgao de deliberacdo colegiada,

facultativo para as companhias fechadas e obrigatorio para as companhias
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abertas e de capital autorizado. Seus integrantes devem ser acionistas pessoas

fisicas, residentes ou nao no pais. Compor-se-a de, no minimo, trés membros.

A Diretoria € o0 0rgao executivo da sociedade anénima. A ela compete a
representacdo da sociedade e a pratica de todos 0s atos necessarios ao seu
funcionamento regular. Esse 6rgdo é composto de, no minimo, dois diretores,
acionistas ou néo, pessoas fisicas residentes no pais, com um prazo de gestéo

de, no maximo, trés anos.

O Conselho Fiscal é o 6rgéao fiscalizador da sociedade. O funcionamento
deste 6rgdo podera ser permanente ou eventual. A sua instalagdo prende-se as
necessidades da empresa em estabelecer um controle rigoroso e uma
fiscalizacdo pela administracdo. Quando instalado, € composto de no minimo trés
e no maximo cinco membros com igual nimero de suplentes, escolhidos pela

Assembléia Geral entre acionistas ou néo.

Diverso da limitada, para a constituicdo da sociedade andnima é
necessario que pelo menos 10% do seu capital social tenha sido realizado pelos

acionistas.

Os acionistas da sociedade anGnima devem se reunir pelo menos uma vez
por ano para realizar uma assembléia ordinaria, aprovando os resultados
financeiros relativos ao ano anterior. Reunir-se-ao extraordinariamente, sempre
que for necesséario, para deliberar sobre outras questdes que necessitarem

alteracOes ao Estatuto Social.

Como regra geral, os balancos e as atas das assembléias dos acionistas
deverdo ser publicadas em Diario Oficial e em jornal de grande circulacéo.
Entretanto, caso a companhia possua menos de 20 acionistas ou possua um
faturamento anual inferior a R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), a publicacdo

dos balancos ndo sera necesséria.
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2.3. Imigracao
Tipos de Visto

O Brasil emite sete tipos de vistos: de transito, turismo, temporario,
permanente, cortesia, oficial e diplomatico. Os tipos de visto concedidos a
cidadaos estrangeiros para trabalhar no Brasil sdo o de permanéncia temporaria e

permanente.

Visto Temporario para Negocios

Vistos Temporarios para negécios podem ser requeridos as reparticdes
consulares do Brasil no exterior e sdo concedidos mediante apresentacdo de
requisicdo formal e pagamento de taxa. O prazo maximo de permanéncia para

esse tipo de visto € de 180 dias por ano, continuos ou néo.

Esse tipo de visto autoriza seu detentor a desenvolver negécios no Brasil,
mas nao para ser remunerado por qualquer fonte brasileira. A pessoa que vier ao
Brasil com um visto temporario para negocios podera trabalhar apenas sob
remuneracdo do seu empregador estrangeiro sediado no exterior. Por conta
disso, ndo ha incidéncia do imposto de renda no Brasil sobre os rendimentos
auferidos em decorréncia do desempenho desse trabalho em favor de empresa

sediada no exterior.

Visto Temporario com base em Contrato de Trabalho

O visto temporério com base em contrato de trabalho € um visto de longa
duracédo concedido a pessoas que irdo trabalhar para uma empresa brasileira sob
contrato de trabalho, sujeitas as leis trabalhistas do Brasil, sendo a empresa

responsavel pela repatriagdo do empregado ao fim do contrato.

Esse tipo de visto é concedido para até dois anos, renovavel por mais dois,
sendo possivel a sua transformacéo em permanente, apds este periodo, mediante
justificativa da necessidade absoluta da permanéncia do estrangeiro como

empregado da empresa brasileira.
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E necessario ressaltar que os estrangeiros que venham ao Brasil com base
em Contrato de Trabalho com empresa nacional, tornam-se residentes no Brasil
para efeitos de tributacdo, sofrendo, portanto a tributacdo do Imposto de Renda, a

partir da data da sua entrada.

E importante observar, ainda, que o Artigo 352 da Consolidacéo das Leis
do Trabalho estabelece que toda empresa industrial e comercial com trés ou mais
empregados devem manter uma proporcdo de dois tercos de trabalhadores
brasileiros no quadro de empregados, em relagédo a estrangeiros. O mesmo se
aplica ao total da folha de pagamentos dos estrangeiros ndo podera exceder um
terco do total da folha de pagamentos. Essa regra ndo se aplica aos Portugueses,

gque sao equiparados aos Brasileiros para fins de incidéncia desse dispositivo.

O potencial empregador devera iniciar o procedimento, encaminhando
pedido formal a Coordenacdo Geral de Imigracdo do Ministério do Trabalho. Se o
pedido for aprovado os documentos sdo encaminhados para o Ministério de
Relacbes Exteriores que 0s enviara para reparticbes consulares do Brasil no

exterior onde o empregado completard alguns tramites burocraticos do processo.

Visto Permanente

O visto permanente sera concedido apenas aqueles que satisfizerem
condicbes especiais determinadas pelo Conselho Nacional de Imigracdo ou o
Ministério do Trabalho. Em principio, sdo seis as situagfes nas quais um
estrangeiro podera obter um visto permanente: quando for pesquisador ou
especialista de alto nivel; administrador ou diretor de sociedade simples ou
empresaria; estrangeiro que pretenda permanecer permanentemente no Brasil e
gue investira recursos em atividades produtivas, absorvendo ou treinando mao de
obra especializada; estrangeiro aposentado, que transfira o equivalente a
US$2.000,00 ou mais a cada més; em caso de casamento com cidadao(a)
brasileiro(a), estrangeiro que tenha filhos dependentes brasileiros, legitimos ou

adotados.
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Para que o requerente possa obter o visto de residéncia permanente deve
apresentar uma extensa lista de documentos em cada situacdo. E importante que
em cada caso o interessado procure as autoridades competentes sobre quais
documentos devem apresentar além dos requeridos para os vistos temporarios. O
processo é controlado pela Policia Federal Brasileira, pelo Ministério de Justica,

mas podera envolver o Ministério do Trabalho, dependendo da situacao.

Visto Permanente para Administrador, Gerente ou Dir  etor de Empresa

Os sbcios estrangeiros, pessoa fisica ou juridica, poderdo nomear
administrador estrangeiro para gerir a empresa no Brasil, mediante solicitacdo

prévia de visto permanente.

Cargos de direcdo que impliquem a representacdo de pessoa juridica
estabelecida no Brasil, ou a pratica de atos de gestdo, s6 podem ser ocupados
por estrangeiro, caso 0 mesmo porte visto permanente, pois o Estatuto do
Estrangeiro veda expressamente que cargo ou funcédo de gestdo seja exercido

por portador de visto temporario.

O requisito legal para a solicitacdo deste visto permanente € que haja um
investimento estrangeiro minimo de USD 200.000,00 a titulo de integralizacdo de
capital social devidamente registrado perante o Banco Central do Brasil em favor
da empresa brasileira, por cada estrangeiro designado; ou, ainda, de US$
50.000,00, desde haja a geracdo de 10 novos empregos a brasileiros, nos dois
anos posteriores, por cada estrangeiro designado.

O prazo do condicionamento deste visto esta vinculado ao exercicio da
funcdo que Ihe for designada na empresa brasileira (mandato), o qual é
determinado pela empresa brasileira e normalmente varia entre 3 a 5 anos,

dependendo do seu tipo societario.

O processo deve ser iniciado pela empresa no Brasil, através do Ministério
do Trabalho, da mesma forma como ocorre nos casos de pedidos de visto

temporario de trabalho. Uma vez aprovado pelo Ministério do Trabalho, o titular
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deverd completar os tramites burocréaticos nas reparticdes consulares brasileiras

no exterior.

A legislacao brasileira permite ainda que o estrangeiro portador de Visto
Permanente para Administrador seja nomeado administrador de outras empresas
pertencentes ao mesmo grupo ou conglomerado econémico, de forma cumulativa
com funcdo ja autorizada anteriormente, mediante autorizacdo prévia de

concomitancia emitida pelo Ministério do Trabalho e Emprego.

Visto Permanente para Investidor Estrangeiro

O sobcio estrangeiro pessoa fisica também poderda solicitar visto
permanente para fins de gerir sua empresa no Brasil. Para que |lhe seja concedido
0 visto permanente o investidor estrangeiro devera possuir investimento igual ou
superior a R$ 150.000,00 em novo empreendimento ou em empresa brasileira ja

existente, devidamente registrado perante o Banco Central do Brasil.

A atividade produtiva devera visar prioritariamente o interesse social,
caracterizado pela geracdo de emprego e renda no Brasil, pelo aumento de
produtividade, pela assimilagdo de tecnologia e pela captacdo de recursos para
setores especificos, através da apresentacdo de um Plano de Investimento para

0S proximos 3 anos.

A renovacdo da Cédula de Identidade do Estrangeiro, também conhecida
como “RNE”, ap0s o prazo de 3 anos, esta vinculada ao cumprimento do Plano de

Investimento apresentado.

Excepcionalmente, podera ser autorizada a concessdo de visto
permanente para estrangeiro, mesmo que O Iinvestimento seja inferior ao
equivalente a R$150.000,00 em moeda estrangeira, em razao de sua relevancia
social e desde que se enquadre nos seguintes critérios: (i) quantidade de
empregos a serem gerados no Brasil, mediante a apresentacdo de Plano de
Investimento, onde conste programa anual de geracado de empregos a brasileiros;

(i) valor do investimento e regido do pais onde sera aplicado; (iii) setor econémico
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onde ocorrera o investimento; e (iv) contribuicdo para o aumento de produtividade

ou assimilacao de tecnologia.

Vistos de familiares e dependentes

O visto permanente ou temporario podera incluir parentes dependentes,
especialmente conjuges, parentes idosos e criancas nao casadas com idade
inferior a 21 anos. Os dependentes devem ser citados na peticdo original. Em
caso de dependente legal de estrangeiro portador de visto temporario, 0s

familiares ndo recebem autorizacao para trabalhar no Brasil.

2.4. Tributacéo
Espécies Tributérias

Existem cinco diferentes espécies tributarias no Brasil: impostos, taxas,
contribuicbes de melhoria, contribuicbes sociais e empréstimos compulsorios.
Desses, 0s mais relevantes para a atividade empresarial sdo 0os impostos (que
sdo devidos independentemente de atividade estatal especifica para o
contribuinte e objetivam financiar as atividades gerais do Estado) e as
contribuicbes sociais (que tem objetivos variados, sendo o principal deles o

financiamento da Seguridade Social).

Descrevemos abaixo 0s principais impostos e contribuicbes sociais

incidentes sobre a atividade empresaria.

Imposto de Renda Pessoa Juridica (“IRPJ”)

O IRPJ é tributo de competéncia da Unido Federal. E devido a medida que
os rendimentos, ganhos e lucros sdo auferidos, podendo ser apurado
trimestralmente ou anualmente. O IRPJ podera ser apurado obedecendo aos
seguintes regimes de apuracao: (i) Lucro Real; (ii) Lucro Presumido e (iii) Lucro
Arbitrado.
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O contribuinte, em regra, pode optar por apurar o IRPJ com base no Lucro
Real ou no Lucro Presumido, salvo algumas situacbes em que a lei

expressamente obriga a sociedade a apurar com base no Lucro Real.

O Lucro Arbitrado é regime excepcional, sendo aplicado apenas em
situacdes em que o contribuinte ndo apresente escrituragdo comercial, ou mesmo
esta seja considerada n&o confiavel pelo Fisco. E a forma de apuracio mais

onerosa para o contribuinte.

Lucro Real

No Lucro Real, o IRPJ é calculado sobre o lucro contabil apurado com base
na legislacdo comercial, acrescido das adicdes, exclusdes e/ou compensacdes
prescritas ou autorizadas pela legislagéo fiscal. Nele, o IRPJ podera ser apurado
sobre o resultado trimestral ou anual, conforme opc¢ao realizada pelo contribuinte.
O IPRJ devido é calculado mediante a aplicacdo da aliquota de 15% (quinze por
cento) sobre o lucro real ou base de calculo apurada por estimativa, acrescido do
adicional de 10% (dez por cento) sobre a parcela que exceder ao valor mensal de
R$ 20.000,00 (vinte mil reais), acumulada mensalmente.

Lucro Presumido

O regime de apuracdo pelo lucro presumido € critério opcional para as
empresas. Esse regime mostra-se bastante interessante na medida em que: (i) as
obrigacdes acessorias (livros fiscais, escrituracdo, etc.) sdo menos rigorosas; e,
(i) no caso da sociedade apresentar alto indice de lucratividade, a presuncao do

lucro torna este regime mais vantajoso.

O lucro é presumido sobre a receita bruta auferida pela pessoa juridica no
trimestre. Os percentuais a serem aplicados para definir a base de célculo tem

aliquotas que variam de 8% a 32%, a serem aplicados sobre a receita bruta.
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Apurada a base de calculo, havera a incidéncia do IRPJ a aliquota de 15%
(quinze por cento), acrescido do adicional de 10% (dez por cento) sobre a base

de célculo que exceder a R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) no trimestre.

A opcgéo pelo regime de tributagdo com base no lucro presumido sera
manifestada com o0 pagamento da primeira quota do imposto devido
correspondente ao primeiro periodo de apuracdo de cada ano-calendario. Esta

opcao é irretratavel para todo o ano-calendario.

Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (“CSLL")

A CSLL é tributo de competéncia da Unido e obedece praticamente aos
mesmos critérios de apuracdo IRPJ, de maneira que as pessoas juridicas
optantes pelo lucro real deverdo pagar a CSLL com base no regime do lucro
ajustado, e as optantes pelo lucro presumido, com base no regime do resultado

presumido.

No regime do lucro real, a base de calculo sera o lucro liquido aferida

mediante adi¢les, exclusdes e compensagdes previstas na legislagdo da CSLL.

Ja no regime do resultado presumido, a base de calculo correspondera a
um percentual sobre a receita bruta, acrescida de outros valores previstos na
legislacao, tais como ganhos de capital, rendimentos e ganhos liquidos auferidos
em aplicacbes de renda fixa e renda variavel, e demais receitas e resultados

positivos.

Em ambos os casos, incidird uma aliquota de 9% (nove por cento).

Imposto sobre Produtos Industrializados (“IP1”)

O IPI é tributo de competéncia da Unido Federal e incide quando: (i) do
desembaraco aduaneiro relativo & importacédo de produtos industrializados; ou (ii)

da saida do produto industrializado do estabelecimento industrial.

Trata-se de imposto ndo-cumulativo, similar ao imposto sobre valor

agregado europeu. Isso significa que o contribuinte do IPI pode descontar/deduzir
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do imposto a pagar os valores de IPI previamente incidentes sobre os bens que

adquirira (insumos).

A aliquota varia de acordo o produto, conforme Tabela de Incidéncia do IPI
(“TIPI"). A base de calculo, ao seu turno, (i) no caso de produtos provenientes do
exterior, serd o pre¢co do produto, adicionado do Imposto de Importacdo e demais
despesas aduaneiras e cambiais; e (i) no caso de produtos de procedéncia

interna, o valor da operacéo.

Imposto sobre a Circulacdo de Mercadorias e Servico s (ICMS)

O ICMS é tributo de competéncia dos Estados e incide, em regra, sobre

operacdes destinadas a circulacado de mercadorias ou prestacdes de servicos.

Similarmente ao IPI, o ICMS € um imposto ndo-cumulativo. O contribuinte
do ICMS é autorizado a deduzir/descontar, do imposto a ser pago, os valores de
ICMS anteriormente incidentes sobre certas mercadorias e equipamentos

adquiridos e sobre certos servicos tomados.

No caso da circulagdo de mercadorias, exige-se que o contribuinte realize
essa operacdo com habitualidade, a fim de possibilitar a incidéncia do ICMS.
Assim, por exemplo, ndo incide o ICMS na venda de bens do ativo permanente

das empresas.

Imposto sobre Servigos (“ISS”)

O ISS é tributo de competéncia do Municipio, incidente sobre a prestacao
de servigcos que estejam expressamente previstos em Lei. Em regra, é devido no
local em que estiver sediado o estabelecimento prestador. As aliquotas do ISS

variam de 2% a 5% e incidem sobre o prec¢o do servico.
COFINS — Contribuicéo para Financiamento da Segurid  ade Social

A COFINS é tributo de competéncia da Unido e destina-se ao
financiamento da Seguridade Social. Incide sobre a totalidade da receita bruta

auferida pela sociedade mensalmente, independente de sua classificacédo
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contabil, a uma aliqguota de 3% no regime cumulativo (aplicavel nos casos de
empresas tributadas pelo lucro presumido) e 7,6% no regime ndo cumulativo
(aplicavel nos casos de empresas tributadas pelo lucro real). O valor apurado
devera ser recolhido até o ultimo dia util da quinzena subseqiiente ao do més em

gue ocorreram as respectivas receitas.

Programa de Integracdo Social

O PIS também é tributo de competéncia social e destina-se a financiar
Programa de Integracdo Social do Governo Federal. E bastante semelhante a
COFINS, tendo igualmente como base de calculo a totalidade das receitas
auferidas mensalmente, independente de sua classificacdo contabil. A aliquota
desse tributo é de 0,65% (regime cumulativo) e 1,65% (regime ndo cumulativo),
devendo ser recolhido no mesmo prazo da COFINS.

2.5. Aquisicéo de Iméveis
Aquisicao de ImQveis por Estrangeiros

A aquisicdo de imovel urbano néo sofre quaisquer impedimentos por parte
da legislacdo nacional, sendo irrelevante se o comprador é nacional ou
estrangeiro, se é pessoa fisica ou juridica, ou se esta domiciliado ou tem a sua

sede no Brasil ou no exterior.

Por outro lado, no caso de imQveis rurais, a legislacdo impde uma série de
restricbes a sua aquisicdo por pessoa estrangeira, fisica ou juridica. Assim, por
exemplo, proibe-se: (i) a aquisicdo de imovel rural por pessoa fisica estrangeira
que seja superior a 50 médulos rurais; (ii) a aquisicdo de imovel situado em éarea
considerada indispensavel a seguranca nacional por pessoa estrangeira sem o0
assentimento prévio da Secretaria-Geral do Conselho de Seguranga Nacional;
etc.

Os domiciliados no exterior que possuam bens ou direitos no Brasil,

inclusive bens imoveis, deverao ser registrados perante Receita Federal do Brasil,
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mediante sua inscri¢cdo, se pessoas fisicas, no Cadastro de Pessoa Fisica (CPF)
ou, se pessoas juridicas, no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ). Em
caso de comprador pessoa juridica, este devera outorgar procuracao a residente

no Pais com poderes para receber citacdo judicial e gerir os bens desta no Pais.

Matricula no Cartério de Registro de Iméveis

Como regra geral, os direitos reais de propriedade sobre bens iméveis no
Brasil sé se adquirem mediante o registro no Cartério de Registro de Iméveis
competente.

Todo imovel deve estar registrado no Cartério de Registro de Imdveis da
sua jurisdicdo, devendo estar matriculado no Livro de Registro Geral
correspondente. A matricula do imével é o instrumento que o identifica

precisamente.

Excepcionalmente, em cidades de menor porte, ha iméveis que nao

possuem Matricula, sendo considerados como posse precaria. Neste caso, o

vendedor devera comprovar através de outros documentos e/ou testemunhas que

se encontra legalmente na posse do imovel.

Due Diligence

A aquisicdo de imovel no Brasil deve ser precedida da realizacdo de um
procedimento de due diligence em relacédo ao imovel e aos antigos proprietarios, a
fim de verificar a situagdo patrimonial e fiscal além de eventuais riscos que

possam impactar a transagao imobiliaria.

Promessa de Compra e Venda

7z bY

A Promessa de Compra e Venda é um contrato preliminar a escritura
definitiva de compra e venda, entretanto ndo é obrigatéria. E utilizada, em geral,

para segurar a venda, mediante o pagamento de sinal negociado entre as partes
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(varia entre 5% a 10% do valor da venda), enquanto o processo de due diligence

nao esta concluido ou ha outra questéo a ser regularizada.

Este tipo contratual encontra-se disciplinado pelo Codigo Civil Brasileiro,
que da protecdo legal ao compromisso de compra e venda, atribuindo inclusive
direito real a aquisicdo do imével, oponivel contra quaisquer terceiros, bem como

o direito de adjudicacdo compulsoria do imovel, na forma da lei.

Nesse contrato, comprador e vendedor acordam os termos e condi¢des da
compra e venda do imével, tais como preco, forma e prazo de pagamento, prazo

para a entrega da unidade, dentre outros.

Escritura de Compra e Venda

A escritura publica é o documento essencial a validade dos negocios
juridicos que visem a constituicdo, transferéncia, modificacdo ou rendncia de
direitos reais sobre imdveis no Brasil. Assim, muito embora os contratos de
promessa de compra e venda de bens imoveis sejam celebrados através de
instrumentos particulares, a compra e venda de imoOveis somente sera
considerada vélida se revestida da forma publica, ou seja, lavrada por Notério

Publico.

ApOs a celebracdo da escritura definitiva de compra e venda do imovel, o
comprador devera registrar a compra e venda do imoével na respectiva matricula
no cartério de registro de imdveis competente, para fins de concluir a

transferéncia da propriedade do imével para o seu nome.

Imposto de Transmissao e Taxas

O ITBI — Imposto sobre Transmissdo “Inter Vivos” de Bens Imoveis é
devido ao Municipio onde esta localizado o imo6vel — a aliquota normalmente é de
2% e incide sobre o valor venal do imével — 0 mesmo devera ser pago no ato da

lavratura da escritura publica de compra e venda do imovel.

32
Guia de Oportunidades de Investimentos Hoteleiros n o Cearéa - 2009




K

DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

Os Notarios Publicos cobram taxas (emolumentos) para fins de lavratura da
escritura publica de compra e venda bem como para o0 seu registro na matricula

do imovel.

O valor dos emolumentos devidos € calculado também com base no valor
venal do imovel através de uma tabela que contempla os valores por meio de
diferentes aliquotas. Nas operacdes imobiliarias, os encargos de transmissao

habitualmente recaem sobre o comprador.

Imposto sobre a Propriedade

O IPTU - Imposto sobre a Propriedade Predial e Territorial Urbana é um

tributo municipal que incide anualmente sobre o imével situado em area urbana.

O valor do tributo é calculado sobre o valor do imovel avaliado pela
Prefeitura Municipal e varia de acordo com o tipo de imével (residencial,

comercial, edificado e ndo-edificado).

A titulo de exemplo, no Municipio de Fortaleza, as aliquotas incidentes
sobre imével residencial variam de 0,6% a 1,4%, e sobre imével ndo-residencial e

imoével ndo edificado variam de 1,0% a 2,0%.

Caso o imoével esteja localizado em area rural, ndo havera incidéncia de
IPTU, mas sim do ITR - Imposto Territorial Rural. O ITR tributa a propriedade rural
com base na sua extensao e utilizacdo — coeficiente de produtividade — onerando

grandes latifundios improdutivos.

Imposto de Renda

Sobre os rendimentos auferidos com a locacdo de imovel localizado no
Brasil ser4 devido o recolhimento de imposto de renda a uma aliquota de 15%
(quinze por cento) calculado sobre o valor do aluguel.

Em caso de alienagcdo do imovel por um valor superior ao valor
originalmente pago também sera devido o recolhimento de imposto de renda a

uma aliquota de 15% (quinze por cento) calculado sobre o ganho de capital.
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3. Informagdes do Mercado Turistico Brasileiro

Apos a criacdo do MTUR e dos programas mencionados, foi possivel
mensurar resultados, que foram anteriormente planejados. Além disso, inUmeras
acOes direcionadas ao turismo receptivo tém sido realizadas, tais como o0s
escritorios de venda do destino Brasil da Embratur no exterior e o plano cores,
que tem como objetivo divulgar as potencialidades turisticas de cada regido
brasileira. O Plano Nacional de Turismo prevé a atracdo de nove milhdes de

turistas nos proximos anos.

De acordo com pesquisas realizadas pelo Ministério da Embratur, pode-se
considerar que a criacdo do Ministério contribuiu para o crescimento da entrada

de turistas no Brasil como pode ser visto no quadro abaixo:

"~ /\Oﬂ

Fonte: EMBRATUR

A grande extensdo territorial do pais, ainda sub explorada pelo setor
turistico, oferece grande diversidade cultural e geogréfica, conferindo condi¢cbes
de atrair muitos visitantes, originados dos mais variados destinos. Além de atrair

turistas de passagem, esta crescendo o turismo de segunda residéncia.

Verifica-se abaixo a movimentagcdo de passageiros internacionais no Brasil,

entre 0s anos de 2003 a 2008, com base nos dados fornecidos pela Infraero:
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Regido 2003 2004 2005 palllli 2007 2008
Marte 8770y 82256 105.854 147.073 1655876 175,738
Mardeste 548,992 8935.5379 SE3.554 1.088.949 1.05858.761 1.034.975
sudeste | BO03923 0 9731184  11.02459300  10.339.023 10663545 | 11.135.7350
=ul 309527 476361 445 352 507.493 89635314 B38.699
Centro-Ceste | 4.840 2749 39.752 &7.092 86750 184 563
Brasil 9.954.989 11.210.651 12.579.772 12.140.430 12.615.254  13.169.905

12,67% 12,271% -3,49%

Fonte: Infraero

Pode se observar que o fluxo apresentou crescimento de 2003 a 2005, e
em 2006 o fluxo chegou a ser negativo. Apos a queda de 2006, tanto em 2007

guanto em 2008, foi possivel notar um crescimento novamente.

Os principais portdes de entrada de turistas estrangeiros estao
concentrados no Sudeste, razdo pelo qual a movimentagdo aeroportuaria dos
aeroportos localizadas nessa regidao € a maior do pais, conforme podemos
observar no quadro abaixo que apresenta 0os aeroportos com maior fluxo de

passageiros do pais:

Fluxo Aeroportuario

Aeroporto Cidade Estado Movimento de Passageiros 2008
zuarulhos Sao Paulo =P 20.400.304
Congonhas &0 FPaulo s 13.672.301
Galedo Rio de Janeiro R 10.717.120
Santos Dumont Rio de Janeiro R 3.628.766
Confing Belo Horizonte [ 5.189.528
Braszilia Braszilia OF 10.443.393
Salvador Salvador BA, G.042 307
Fecife Fecife PE 4 578 457
Forto Alegre FPorto Alegre RS 4 5931 464
Curitiba Curitiba PR 4 281.354

Fonte: Infraero

Enquanto o fluxo de turistas internacionais apresentou variagoes de
crescimento e queda entre 2003 e 2008, a receita cambial originada pelos gastos
destes turistas no pais apresentou crescimento constante a uma taxa meédia de

18,47%, conforme pode ser observado no gréafico abaixo:
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Receita Cambial Turistica Anual (US$ milhdes)

2003/2008
7.000 5.785
6.000 4.316 4.952 :
>.000 3.861
4.000 2.479 3.222
3.000
2.000 -
| [P
0 :
2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: Banco Central

Com base nos dados anteriormente apresentados, pode-se notar que o
Brasil tem demonstrado forte vocagao para o turismo, uma vez que a cada ano

recebemos um numero maior de turistas geradores de crescentes divisas.

O mercado turistico do Ceara

O Estado do Ceara esta localizado na regido Nordeste do Brasil, limitando-
se ao Norte com o Oceano Atlantico; ao Sul com o Estado de Pernambuco; a
Leste com os Estados do Rio Grande do Norte e Paraiba e a Oeste com o Estado

do Piaui.
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A é&rea total do Estado € de 148.825,6 km?, o que equivale a 9,57% da area
pertencente a regido Nordeste e 1,74% da area do Brasil. Desta forma, o Estado
do Ceara tem a quarta extensao territorial da regido Nordeste e é no 17° entre os

estados brasileiros em termos de superficie territorial.

7

O Ceard atualmente € um destino consolidado e com boa visibilidade
nacional e internacional. As atividades turisticas mais exploradas estédo ligados
em sol e praia, ecoturismo e turismo de negécios. Inclusive sdo segmentos

evidenciados pelo préprio plano aquarela.

Com o propésito de comercializar destinos, a Secretaria de Turismo do
Ceara desenvolveu 4 pdlos turisticos evidenciando quais as atracdes que poderéo

ser desfrutadas pelo visitante, sendo:

(1 Costa do Sol Nascente: Praias como Canoa Quebrada e Porto das

Dunas fazem parte desta faixa litoranea;

Fonte: Banco de Imagens — Setur/CE

(i) Costa do Sol Poente: Um imenso territério que mescla litoral, serra e
sertdo. A Costa do Sol Poente é procurada por amantes da natureza

e dos esportes de aventura;
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Fonte: Banco de Imagens — Setur/CE

(i)  Fortaleza: Metropole moderna, do mar verde-azulado, das belas
praias, do vento suave e do povo alegre e hospitaleiro, Fortaleza é
destino certo para quem deseja conhecer uma das mais belas

capitais do pais;

Fonte: Banco de Imagens — Setur/CE

(iv) Cariri: A riqueza da cultura popular e as emocionantes
demonstracdes de fé fazem do Cariri uma das regibes mais

interessantes do estado;

Fonte: Banco de Imagens — Setur/CE
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Um ponto bastante favoravel que o Ceard apresenta € 0 acesso aéreo
tanto nacional quanto internacional através dos voos charters, interligando o

Estado as principais regifes européias, como ilustrado:

Pacifico | [

Fonte: Setur/CE

As companhias areas presentes sdo: GOL; OCEAN AIR; TACV; TAF; TAM;
TAP; UNITED AIRLINES; VARIG e os emissores internacionais de charters séo:
Espanha, Finlandia, Holanda, Hungria, Ilhas Canéarias, Italia, Noruega, Polbnia,

Portugal, Republica Tcheca e Suica.

Apresenta crescimento aeroportuario elevado nos ultimos anos (13,15%),
sendo que 13% dos turistas sdo representados por estrangeiros. Sendo que de
acordo com dados do Anuario Exame Turismo 2007 — 2008, os principais turistas
estrangeiros sdo compostos por Portugueses, Italianos e Franceses e o tempo de
permanéncia média é de 4 & 10 dias.
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Movimentagio Aeroportuaria {Passagelros]

Aeare Iu.lr*.l Infarnacional de Forale o ]

Anos MNacional Internacmnal Total

2003 1.712.333 156 366 1.868.699
2004 2064 974 252895 2.217 869
2005 2524 606 249 634 2.774.240
2006 3.014 698 268.281 32824979
2007 3.345 344 268.290 2613634
2008 3223751 242718 3466 469

Crescimento Meédio Anual 13,49% 9,19% 13,15%

Fonte: Infraero

A movimentagéo turistica vem crescendo 11 % a.a no periodo de 2003 a
2008. Demonstrando o grande potencial que ainda apresenta para exploracao,

como apresentado a seguir:

Movimentacao Turistica

Capital Interior LE]
2003 1.550.857 | 5.266.687 5.817.544
2004 1.784.354 5826275 7 B10.625
2005 1.965.856 @ 6.340.241 §.309.0597
2006 2062453  7.103.255 9.165.745
2007 20795590 76359325 89.715.918
2003 2173395  §.003.224 10.181.619

Fonte:Setur/CE

O grande fluxo de procura pelas localidades consideradas interioranas,
reafirma o interesse pelos polos turisticos ja acima apresentados. As principais
atracdes turisticas em numero de visitantes de acordo com o Anuario Exame

Turismo 2007 — 2008 sao Beach Park, Canoa Quebrada e Jericoacoara.

De acordo com indicadores turisticos realizados pela Secretaria de Turismo
do Ceard as motivacdes do visitante sdo: 63,2% lazer; 23,7% negdcios e 7,3%

eventos.

A demanda referente a eventos e negdécios também apresentou

crescimento nas taxas de ocupacao hoteleiras na capital como segue:
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Demanda e Oferta Hoteleira - Fortaleza

Uhs Demanda Hoteleira Taxa de Ocupacao

§21504
2004 10.251 247.638 59.3%
2005 10.407 1.045.470 53 9%
2006 10.394 1.082.274 a7 4%
2007 10.379 1.093.125 55 4%
2008 10.365 1.181.741 a7 3%

Fonte:Setur/CE

Sazonalidade da Taxa de Ocupagio da Rede
Hoteleira de Fortaleza (%): 1996-2008

e 1996 =niien2008

90,0 -
80.0 4
70,0
60,0 -
50,0 A
40,0 ~

30,0 A

20,0 T T T T T T T T T T T 1
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Fonte:Setur/CE

Os dados turisticos abaixo apresentados sdo uma sintese de como o
Ceara possui seu crescimento sustentavel e também aponta a importancia desta

atividade econ6mica para o Estado.

Dados Turisticos

2003 2004 2005 2006 2007 2008

1.386.533
194.318

1.534.544
249.810

1.703.060
265.796

1.794.369
268.124

1.830.039
249,551

1.956.285
222.110

Macional
Internacional

Renda Gerada (R milhdes 2.280 3.075 4.026 4370 4.451 5.090

Impacto no Setor Servigos (PIE

10,0%

12,3% 139% 13.9% 13,1% 13,58%

10.031
11.743

10.251
11.789

10.407
12.583

10.354
13.514

10,379
14.420

10.365
14.373

Fortaleza
Interior

Mowvimento no Aeroporto (mil Pax 1.704 2.049 2,399 2.950 3,222 3112

Fonte:Setur/CE
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O desenvolvimento do estagio ja atingido pelo Ceara é justificado pela
participacdo do PRODETUR I, que visa investir em infraestrutura basica dos
municipios para favorecer a atracao turistica. Atualmente se encontra na segunda
edicdo e as principais acdes sdo: Ampliacdo do Aeroporto, rodovias estaduais e
federais, obras de saneamento basico e sinalizac¢éo turistica.

4. Riscos ao Investimento Hoteleiro no Brasil

4.1. Introducao

A industria do turismo se expandiu mundialmente quando a o turismo se
transformou num produto de consumo de massa e isso se deu apds a Segunda
Grande Guerra e a industria hoteleira iniciou seu processo de internacionalizacéo
na década de 70, sendo que comecou a receber aportes vultosos de recursos a
partir de meados da década de 80.

Como negocio de longo prazo a hotelaria entdo teve pouco tempo para
mostrar ao mundo as diversas facetas dos riscos aos quais esta afeita. Como
negdécio que se parece simples a hotelaria tem se apresentado como um algcapao
de riscos desconhecidos, levando empresarios de renome a falhar com

investimentos no setor.

Muitos empresarios raciocinam com as premissas que estdo acostumados
em seus paises, mas a experiéncia tem mostrado que cada comunidade tem suas

préprias formas de entender o mesmo propésito do empresario.

O Brasil € um pais muito grande e ndo apenas dispde de regides distintas,
mas de comunidades muito diferentes ainda que a lingua seja a mesma e 0s

costumes se parecam semelhantes.

O objetivo deste trabalho é o de permitir que os riscos conhecidos nao
venham a se transformar em sinistros aos investidores que desejam entrar neste

negocio.

Negécios bem formatados e com sucesso fomentam novos negocios.

Desejamos que mais investidores de sucesso participem deste mercado.
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4.2. A Natureza do Negécio Hoteleiro

O negocio hoteleiro € um negdcio de risco na sua esséncia, pois o hotel
comercializa bens e servicos e esta afeito aos riscos de qualquer estabelecimento

comercial.

O negadcio hoteleiro deve ser definido como um negécio de base imobiliaria,
pois comercializa bens e servicos com a utilizacdo de um imovel que é essencial

a atividade.

Assim, um hotel é dividido em dois negdcios distintos: o imobiliario e o

hoteleiro.
a) Componente Imobiliario

O imobiliario € o imével e seus acessorios. O terreno, o(s) edificio(s), o
mobiliario, itens de decoracdo e equipamentos dos mais diversos (desde
caldeiras, elevadores, cozinhas, lavanderias, computadores, entre outros). E,
como imdével, ndo possui caracteristicas econdémicas similares a dos mercados de
bens e servicos em geral, que sdo mais eficientes. A eficiéncia de um mercado
pode ser medida pelas premissas de comportamentos de compradores e
vendedores, bem como pelas caracteristicas dos produtos negociados.

Diz a *“biblia” dos negocios imobiliarios (1): “Os bens ou servicos
comercializados em um mercado eficiente s&o artigos essencialmente
homogéneos que podem ser substituidos prontamente para um outro. Em
contraste, cada bem imével € sem igual e sua localizacéo é fixa. Ndo h& dois bens
iméveis fisicamente idénticos. Embora alguns imdveis possam ser
economicamente semelhantes e possam ser substituidos um pelo outro, eles
diferem geograficamente. As caracteristicas inerentes de bens imoveis impedem

seu mercado de ser altamente eficiente ".

O componente imobiliario do negdécio hoteleiro deve remunerar o seu
investimento de acordo com o0s parametros de remuneracdo de negdécios

imobiliarios.
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b) Componente Hoteleiro

O negocio hoteleiro, por sua vez, € o comércio e a prestacdo de servicos

realizada com utilizacao do imovel.

A locacédo de quartos, a venda de comida e bebida, a locacédo de espacos
para eventos, 0s servi¢cos de telefonia, de governanca, de lazer e entretenimento,

entre outros, correspondem as atividades denominadas hoteleiras.

Suas operacdes sdo mais complexas quanto maior a dimenséao do hotel e
0s servigcos disponibilizados aos clientes do hotel (héspedes ou néo). Suas
operacdes também sdo mais complexas de acordo com o nivel e sofisticacdo de
servicos. Um hotel de luxo apresenta operacdes mais sofisticadas e complexas do

que os hotéis de servicos limitados.
Suas operacgdes podem ser simples ou complexas.

Os hoteleiros da Cidade de Nova York, em 1926, criaram um sistema de
apresentacdo de Contas denominado “Uniform System of Accounts for the
Lodging Industry” com o objetivo de padronizar informacdes e classificacdo de
contas. O sucesso desse sistema se prova por sua larga utilizagdo em todo o
mundo, encontrando-se na décima edi¢do revisada, que é publicada pela New

York Hotel & Motel Association.

Os resultados padronizados sugeridos pelo Sistema permitem comparacao
de posicdes financeiras e performances operacionais de um hotel em particular

com hotéis similares.

O Sistema Uniforme de Contas aloca os honorarios das companhias
hoteleiras dentro dos numeros operacionais, uma vez que sua atividade, a

hoteleira, distingue-se do negdcio imobiliario.

O componente hoteleiro sao as operagdes hoteleiras e a remuneracéo pela
atividade advém da exploracdo comercial desses bens e servigos.

A remuneracdo do negdécio imobiliario pode ser uma despesa do negocio

hoteleiro ou também seu objetivo: depende da natureza do negocio estabelecido
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entre o0 investidor imobiliario e o hoteleiro, depende basicamente dos riscos

suportados pelos mesmos.

4.3. Os Riscos do Negocio Hoteleiro

Genericamente pode-se dizer que ha dois tipos de riscos nesse negdécio: o
da viabilizacao fisica e o da operacéo hoteleira.

a) O Risco da Viabilizacéo Fisica

Toda e qualquer instituicdo financeira que va ofertar recursos para a
construcéo e desenvolvimento de um hotel deve estabelecer condi¢cbes para que

esse risco seja minimizado.

O risco de viabilizacéo fisica de um hotel esta afeito a varios fatores. O
primeiro deles e o mais importante € a disponibilidade de recursos para que ele
figue pronto para as operacdes. Ndo sdo poucos o0s exemplos de hotéis

parcialmente construidos que existem por ai.

Dai a exigéncia das instituicdes financeiras em ofertar recursos somente a
investidores que comprovem capacidade e capital proprio para fazer frente a sua
parcela de capital. Ha casos em que investidores compareceram com sua parte,
mas a instituicdo financeira ndo. A instituicdo financeira também representa um

risco ao investidor.

Muitos bancos de desenvolvimento, como o0 BNDES — Banco Nacional de
Desenvolvimento Econ6mico e Social e como o BNB — Banco do Nordeste,
exigem garantias de execucdo do empreendimento. A utilizacdo do seguro
garantia ou “performance bond” reduz o risco. Sem o hotel construido, equipado,
mobiliado, decorado e com capital para fazer frente aos gastos pré-operacionais e
com recursos no caixa para giro dos negocios ndo ha como iniciar operacdes

hoteleiras.

Qual a facilidade de obtencédo de financiamentos no Brasil para construcéo

de hotéis?
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A hotelaria é uma industria ainda jovem no Brasil. Os bancos comerciais
nao costumam oferecer financiamentos hipotecarios para construcdo de hotéis
porque o custo do capital € usualmente maior que a taxa de retorno do negocio

hoteleiro.

Para incentivar a diminuicdo das desigualdades regionais o governo federal
criou linhas de financiamento subsidiadas: O FNO ou Fundo Constitucional do
Norte apoia atividades nessa regido. O FNE apéia atividades empresariais na
regido nordeste e o FCO na regido centro-oeste. Todos os fundos oferecem

caracteristicas semelhantes de taxa de juros, garantias e prazos:

1. Taxa de Juros: varia de acordo com a dimensdao do

empreendimento;
2. Garantias: reais;

3. Prazos: podem atingir até 15 (quinze) anos com até cinco de

anos de caréncia.

Para incentivar atividades produtivas em geral ha bancos de
desenvolvimento que atuam em todo o territério, como o BNDES, e h& alguns que
atuam em regifes especificas como o BNB, que atua apenas na regido nordeste,

onde o Ceara se insere.

A auséncia de numerosos projetos realizados no Brasil com recursos
desses financiamentos ndo trouxe aos financiadores a experiéncia e o
conhecimento necessario para desenvolver operagbes de financiamento
embasados nos préprios projetos. E muito comum que financiadores no Brasil
solicitem garantias externas aos projetos como cartas de fianga bancarias ou
garantias reais (imoOveis outros que o do projeto) que superem o valor dos

financiamentos solicitados.

A construcdo de um hotel sé pode ser iniciada se 0 mesmo tiver todas as
licencas que asseguram aos empreendedores o direito de construir. Sera isso

mesmo?
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O Brasil é um pais cujos cidaddos decidiram a favor do futuro se suas
geracdes mediante a preservacao do meio ambiente. Mas ha discussfes entre os

proprios cidadaos sobre os limites dessa preservacgao.

A legislacdo determina que as comunidades sejam ouvidas. As
comunidades divergem sobre seus objetivos. Portanto, dificilmente ha consenso
entre os moradores da regido, entre as Organizacdes N&o Governamentais
dedicadas ao meio ambiente, a sustentabilidade local, ao processo de integracéo

das comunidades aos novos desafios da economia moderna.

O processo de licenciamento deve ser transparente. Ha autoridades
federais, estaduais e municipais interessadas em proteger Seus recursos

ambientais, humanos e econémicos. Todos podem patrticipar do processo.

Recomenda-se que os empreendedores se assegurem que O projeto se
insere em municipalidade onde ha comunidade com interesse na expansdo da
industria do turismo. Se houver duvidas entdo se aconselha que o empreendedor
assuma responsabilidades adicionais; recomenda-se que o empreendedor possa

ser um desenvolvedor comunitério.

Ha situacdes nas quais apoiar a criacdo de uma OSCIP — Organizacao da
Sociedade Civil de Interesse Publico com objetivo de desenvolver o turismo
sustentavel na regido seja uma boa opcdo. Nao sdo raras as vezes nas quais 0s
dirigentes publicos ndo dominam a boa técnica de desenvolvimento sustentavel.
Apoiar as comunidades locais a se desenvolverem ajuda a mitigar riscos ao
investimento, além de dar futuro maior as comunidades locais em parceria com o

empreendimento.

b) O Risco da Operacéo Hoteleira

O risco da operacdo hoteleira €, em tese, o mesmo do de qualquer
comerciante na sua esséncia. Se 0 comerciante tiver custos superiores a sua
receita ha prejuizo. Se o faturamento for superior aos seus custos ha lucro, que &

a razao do comeércio.
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No entanto, a histdria do investimento hoteleiro demonstra que a maioria

dos riscos sao externos ao negocio. Colaborar com a comunidade € imperativo.

Em um resort o desenvolvimento urbano pode ocorrer de forma diversa a
inicialmente imaginada e habitacfes simples e comércio pobre podem cercar a
regido aonde o resort se encontra e diminuir a sua atratividade aos clientes. Alias,

caso tipico foi o Hotel Quatro Rodas de Olinda, em Pernambuco.

Inicialmente o hotel estava em excelente localizacdo, mas a regido mais

pobre da cidade avancou em direcdo ao hotel. O hotel fechou.

Durante o periodo de 1982 a 1990 o Rio de Janeiro contou com servigos
publicos de qualidade muito ruim. A sujeira nas ruas era visivel, os indices de
criminalidade eram altos e, por consequéncia, a imagem do Rio de Janeiro se
deteriorou muito. Foram péssimos anos para a hotelaria carioca e alguns hotéis

amargaram enormes prejuizos.

Durante o periodo de abertura da economia brasileira ao mercado
internacional, iniciado em 1990, as viagens internacionais tinham custos
comparaveis com viagens domésticas. Os resorts sofreram com a auséncia de
clientes internacionais (que ndo eram representativos a €época) e com O
desaparecimento dos clientes brasileiros que buscavam conhecer Miami e outros

destinos no exterior.

A hotelaria €& também um negocio altamente dependente de

gerenciamento.

Se um hotel ndo busca vender seus servi¢os, se 0s servigos serao fracos,
de pouca qualidade ou inconsistentes com aquilo que o cliente espera € ldgico

que os resultados da operacdo devem ser fracos ou até de prejuizos.

A simples existéncia do hotel ndo gera clientes. A hotelaria pressupde o

risco natural da atividade, que é de natureza comercial.

Dentro do rol de negdcios de base imobiliaria, o hoteleiro € o mais
arriscado, pois se faz necessario alugar todos os dias os quartos disponiveis ou o0

maximo que se possa deles.
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Os riscos relacionados a operacao hoteleira sdo assumidos por qguem 0s
deseja; naturalmente € o dono do negdcio hoteleiro. Investidores e Operadores
Sao 0s que podem assumir 0s riscos operacionais dependendo da relacéo juridica

gue existe entre eles.

Nos hotéis em que hoteleiros sdo contratados pelos investidores para 0s
administrarem entdo os riscos financeiros sdo assumidos pelos investidores que,
com esse tipo de relagcdo contratual, buscam maiores retornos. E aconselhavel
gue os investidores sejam representados por um especialista ou o “hospitality

asset manager”.

Nos hotéis arrendados a hoteleiros o0s investidores genericamente
assumem riscos do negocio imobiliario, mas ndo os operacionais hoteleiros que

sao assumidos pelos hoteleiros.

As regras contabeis que demandam que os contratos de arrendamento
com aluguéis fixos sejam levados a balanco estdo perdendo a popularidade, pois
oneram em demasiado as companhias hoteleiras impactando o valor de suas

acoes.

Definindo Riscos Operacionais

E pratica comum, em qualquer tipo de negocio, ndo apenas no hoteleiro, de
avaliar um negocio baseado na potencial geracdo de caixa do mesmo.
Comparando-se com o nivel de investimento requisitado para o negdcio chega-se
a conclusado de seus indices econémico-financeiros e ao principal que é a taxa

interna de retorno.

A taxa interna de retorno deve ser atrativa e a qualidade de atratividade

esta diretamente relacionada ao perfil do investidor.

Os fundos de pensdo, que visam retornos de longo prazo, tém
necessidades diferentes das dos especuladores de bolsa de valores. Pequenos

investidores que compram apartamentos em hotéis em condominio se

49
Guia de Oportunidades de Investimentos Hoteleiros n o Cearéa - 2009




K

DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

diferenciam de fundos oportunistas que demandam planos de saida antes mesmo

de entrarem no negocio.

A Industria Hoteleira € hoje um grande gigante mundial e a avaliacdo do

risco do negocio hoteleiro apresenta certas similaridades mundialmente.

Allen J. Ostroff ensina que a Hotelaria avancou de uma industria
denominada por operacbes mamae e papai para uma das dez maiores industrias
nos Estados Unidos. A industria inclui um alcance largo de tipos de produto
explorados por organizagbes empresariais que variam de proprietarios
particulares a companhias abertas multinacionais listadas nas principais bolsas de

valores.

Como a industria hoteleira evoluiu, houve numerosos avancos em
arquitetura hoteleira, administragdo e marketing. Também houve numerosos
vinculos estabelecidos com outras industrias, tanto horizontais (bancos,
instituicbes, cassinos, restaurantes) quanto verticais (agéncias de viagens,
operadores de turismo e outros). Toda esta atividade econdmica somou-se a
complexidade, importancia, e sofisticagdo da industria hoteleira. Hoje, esta
industria representa trilhGes de dolares de valor e investimentos, como também

bilhdes de délares de atividade econbmica anual.

Como qualquer negocio que envolve riscos o investidor deve analisar os

riscos dos negocios que pretende empreender.

Risco pode ser definido como a probabilidade de antecipar ou prevenir

eventos que ndo acontecerao.

O risco fundamental em um investimento hoteleiro é a possibilidade do
hotel ndo gerar os fluxos de caixa estimados para anos futuros, ou que estes

fluxos de caixa nao se traduzirdo no valor estimado.
Assim, é importante aprender com a histéria do investimento hoteleiro:

a) Riscos de Demanda: Durante periodos de forte demanda a inddstria tem
tipicamente reagido crescendo a oferta de quartos numa dada regido,

limitando a oportunidade de hotéis existentes se beneficiarem da situacao
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e ganharem mais dinheiro e estabelecerem tarifas com prémio. Quando a
demanda decresce o0s hoteleiros enfrentam situacbes de tarifas mais
baixas para tentar manter demanda. Todavia, caso 0s competidores
enfrentem a mesma situacdo € provavel que todos reajam igualmente.
Momentos de diminuicdo de demanda podem inibir a manutengédo de
frequéncias de vbos para o local e impactar na capacidade de atrair turistas

para o local;

Riscos de Custos Salariais: Embora a tecnologia tenha avancado muito e
tomado o lugar de alguns trabalhadores a industria hoteleira continua a ser
intensiva de mao-de-obra ou forte dependente de trabalho de pessoas. Em
grandes destinos turisticos e nas maiores metrépoles os trabalhadores séao
organizados em fortes sindicatos que limitam condi¢bes de negociacéo de
acordos trabalhistas para os hoteleiros, aumentando consideravelmente os

custos fixos de um hotel;

Riscos de Investimentos de Capital: A reposicdo do ativo € sempre um
ponto critico para o hotel. Embora quando a utilizacdo do hotel € baixa o
desgaste dos ativos instalados nos quartos é menor, porém o0s hotéis
apresentam areas publicas como o “lobby”, restaurantes, bares, piscina,
saldes de eventos, entre outras. Independente de o hotel estar atendendo
apenas um héspede ou centenas deles a aparéncia das areas publicas
deve ser sempre positiva, gerando sempre a necessidade de novos
investimentos. Outros fatores que contribuem para despesas nesse nivel
sao os altos niveis de gastos em hotéis porque estdo abertos 24 horas por
dia, complexidade dos sistemas de energia e a variedade de usos internos

como lavanderia, entre outros;

Custos de Adequacdo as Novas Exigéncias Legais: As legislagbes tém
ficado mais complexas exigindo sistemas de seguranca cada vez mais
sofisticados e caros, sistemas contra incéndio mais eficientes, espacos e
caminhos adequados aos deficientes fisicos, sistemas logisticos distintos
para tratamento de produtos perigosos e isso tém auxiliado a fazer com

gue os custos operacionais de hotéis estejam sempre crescendo;
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e) Riscos Mercadoldgicos ou de Propriedade sdo aqueles relacionados aos
fatores de haver riscos imobiliarios e do mercado no qual o hotel se insere.
Apenas para ilustrar: (i) um hotel concebido para ser cinco estrelas em
mercado cuja demanda busca hotéis de trés estrelas. Nesse caso havera
pouca clientela para o hotel concebido; (i) um hotel desenvolvido e
construido em mercado cuja oferta supera a necessidade da demanda.
Nesse caso havera poucos hospedes a serem disputados e havera guerra
de precos que prejudicard os menos capazes; (ii) um hotel planejado e
concebido baseado na demanda de aeroporto. Se o aeroporto fechar o

hotel sofrera fortemente as consequéncias.

f) Riscos Politicos: Novas legislacGes exigindo modificacdes na estrutura do
hotel, variagcBes na politica local que impactam os negdécios na regiao e
reduzem o ritmo da atividade econémica. Crimes sendo noticiados como
comuns na regido. Mudanca na politica de vistos criando dificuldades para

os turistas chegarem ao local.

g) Riscos Financeiros: Sao os riscos inerentes a politica financeira do local
onde esta situado o hotel. Se a taxa de juros subir muito eventualmente o
caixa gerado pelo hotel seja insuficiente para pagar o financiamento que
auxiliou o investidor a construir o hotel. Se a taxa de inflagdo subir muito
isso pode comprometer o caixa do negocio, pois eventualmente o hotel nédo
tenha condicbes de aumentar seus pregos para compensar 0 crescimento
inflacionario e, por consequéncia, de seus custos. Se houver
empobrecimento da clientela talvez o hotel ndo consiga manter seus

precos.

A avaliagéo do risco deve entéo ser realizada antes da definicdo de qualquer

negocio. Ha varias maneiras de avaliar riscos.

Buscar entender as tendéncias passadas ou comportamentos do mercado

no passado e projeta-lo;

Entender as tendéncias através de experiéncias controladas;
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Em muitos casos ha prontamente medidas objetivas de probabilidade. Esta é
uma verdade particular para investimentos hoteleiros que tanto podem depender
das acdes de administracdo, da visdo do investidor e do estado futuro de
mercado. Também, em casos onde relacdes complexas existem entre variaveis
econbmicas e desempenho operacional, 0os custos de pesquisa, analises e

projecdes podem ter custo proibitivo.

O método mais comum para avaliar riscos de investimentos hoteleiros € o de
estudos de mercado e de viabilidade econdmico-financeira, que podem ser

preparados por consultores independentes ou pelos préprios “players”.

Esses estudos sao ferramentas utilizadas por empreendedores, investidores e
hoteleiros para analisar mercados e projetar resultados. E a técnica mais utilizada

para novos investimentos.

Ha companhias hoteleiras que trabalham com os dados e experiéncias que
dispdem e nao utilizam especialistas ou consultores independentes. Geralmente
as companhias que estdo adentrando em um novo empreendimento em local ou

regido que ja detenha um hotel em operacao e seja sua a inversao imobiliaria.

De qualquer forma, a analise de mercado por consultor independente com
especializacdo na area ndo € a Unica ferramenta utilizada para decisbes de
investimentos, uma vez que o0s estudos sdo opinides técnicas baseadas num
dado momento que utilizam dados historicos estatisticos do passado, niveis de
custos usuais na industria, informacdes de participantes do mercado, informacdes

de Grgaos publicos e experiéncia da consultoria.

Mas os estudos de mercado podem ser uma ferramenta importante,
ferramenta essa permanente, pois se pode monitorar o mercado e as relacdes
econdmicas e politicas do local para se antecipar a problemas e criar solucfes a

favor do investimento e dos investidores.
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5. Projetos — Oportunidade de Investimentos

FAZENDA PRAIA CANOE

FAZENDA PRAIA CANOE
Responsavel Confide Participaces

Contato Corfide Participactes

Javier Fernandez Pena
Rua José Vilar, 475
Meireles - Fortaleza/CE

javier. fpenaf@confide-residencias com

Fortim - CE
-ocalzagao :

Forim - Fortleza: 115

Fortim - Aeroporto Internacioan! de Fortaleza 110 km
Rodovias CE.040, CE.121 e BRATE
Caracteristicas do Projeto  BEE[=s

Residércias .
Campo de golf com 18 buracos
Beach Club '
Spa

Marina

Village

EET Total: 295,35 hectares.

Residencial e Hoteleiro: 286 201 m2

B . confide s
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CAPONGA HOTEL

CAPONGA HOTEL
Caponga Hotel

Fones: (85) 32651108
(85) 32347166
(65) 91865434

Responsavel

ruicarminha@hotraail corn, rodeam_br@hotraail.com, claranap2002@rmsn.com

Praia de C&r@nga Cascavel Tk

B .r;ﬁ.._smm- -

B gl ol

EEENETT N Ccponga - Fortaleza: 71 km

Caponga- Aeraport@ Internacional de Fortaleza | B9 km
Rodovias CE-040 e BR-116
R T Il 74 Unidades Habitacionals

Restaurantes

Bares

Piscinas

Saléo de Convencées para até 150 pessoas
Quadra poli-esportive e de ténis

Lojas

Parque aquatico
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Continuacdo CAPONGA HOTEL

N . cazongahte com br
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AQUIRAZ RIVIERA

o e = S
[T o :orcio Luso Brasileiro Aquiraz Investimentos AS
(Grupo M. Dias Brarico, Cearé Investmertt Fund, Grupo Hoteleiro DomPedro e
Grupa Solverde)

CBRE - CB Richard Elis

Rua Alexandre Dumas, 1711
Birman 11- 1 E?“ andar

Fone (11351 854@88

Prala de Maramb:»:ﬂa Aquiraz - CE

R . ouiraz - Fortaleza: 25 km

Aquiraz - Aeroporto Internacional de Fortaleza ; 33 km

T Fodovias CE-040 e BR-116
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Continuacdo AQUIRAZ RIVIERA
12 Fase [Finalizagao em 2009)

Hotel Dom Pedro
3 “ . Campo de Golfe carm 18 buracos
\ﬂllage Mall {area comercial, centro de eventos e entretenimento)
6 Areas Multifamiliares cam400 apartamentos
22 Fase (Inicio de obras em 2009, previséo de concluséo para 2010)
Residencial
4, 6 Areas Mulifamiliares
| 2 Hotéls

Centro de Ténis

Centro Hipico

Licencas para construgao & obtidas,

N Total: 285 hectares.
Areade Presewagaa Ambiental: 58 hectares
Area Residencial: 140 hectares
Village Mall: 52 000 m2

N iz st com, e chre.com b
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PROJETO URUAU

Praiamar S/A

Praiamar
Rua Persira Figueiras, 1931 SL 311
Aldeota Fortaleza - CE
60160-150 '
Faone: (85) 3264-0045
(85) 8893-8930

[T rua - Fortaleza: 98 km

Uruai - Aeroporto Internacional de Fortaleza : 94 km

[T 7 odovias CE-040 e BR-116
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Continuacdo PROJETO URUAU
| Caracteristicas do Projeto  [leic

F’wsaﬁaa

Piscinas

Projeto j4 licenciado para construgao.

T Total: 24 hectares

: _ ondominios: 455000 m*

C’asas e Apartamentos: 325 000 m?

Areas Residenciais Posteriores: 41.000 r?
Campo de Golfe e Club House: 680 000 m*
Frente para o rnar. 1,600 m2
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NOVA ATLANTIDA CIDADE TURISTICA

NOVA ATLANTIDA CIDADE TURISTICA
Grupo Nova Atantida

Responsavel

e oo tlova Atlantida
Av. Santos Dumont, 1789 SL 1701
Fortaleza - CE
60150-160
Fone: (85) 264-7264

ii‘rfo@_qruponwaaﬂanfida: com

IAC Consulting Intemational de Argutecturay Urbarismo S L.
CfDonat 13¢C,2°

Castellor - Esparha

1200 L

Fone: [34) 964 247847

iac-brasil@iac-arguitectura, com, iac-spain@iac-arquitectura, corm

(YT (i=piooca - CE

4 g

tapipoca - Fortalezai 115 km

tapipoca - Aeroporto Internacional de Fortaleza - 120 km

Rodovias BR-222, CE-163 e CE-085
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K

Continuagdo NOVA ATLANTIDA CIDADE TURISTICA

Caracteristicas do Projeto

Areas
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LAGOINHA SUITES RESORT

LAGOINHA SUITES RESORT

RR Grupo
RR Grupo

Rua Quinta do bispo, 21 Loja A RC
Foriméo - Portugal '
85000-729

Fone: 282 412 185
infoiElagoinhasuitesresort. com

Localizagéio Praia de Lagoinha - Paraipaba - CE
“ o

Lagoinha - Fortaleza: 124 km

Lagonha - Aeroporto Internacional de Fortaleza : 110 km

Rodovia CE - 090
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RAVEL RESEARCH

DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

Continuacdo LAGOINHA SUITES RESORT
Hotel com 180 Uns

A

EC Y . =goinhasitesresort com
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I{llrraveL ReSEARCH

DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

MORRO BRANCO

MORRO BRANCO RESORT & SPA

wlanil Ig ] i’iﬂ:‘ﬁ;‘ﬁ = &
S, BT DLy

T T —
Responsavel BSH International

BSH International
Ay Brigadeira Faria Lima 1768 1° andar
Séo Paulo - SP
01451001
Fone: (113 3813-6188
-man’ho@ 2"-bsh'rhtamaﬁanai-. o

(ST TE TS i s Morro Sranco - Baberibe - CE

-

RO /(oo Branco - Fortaleza: 80 km

Morro Branco - Aeroporto Internacional de Fortaleza : 78 km

Rodovias CE - 040
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DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

Continuacdo MORRO BRANCO

A T T s Sl Hotel com 119 Uhs, localizado na praia (pé na areiajy "

Spa com 1.600 mF :
Espaco para reuniges pra até 120 pessoas
Piscina na cobertura

Todas as licengas para construcéo & aprovadas,  WIRRET

mansbranco-resorthotel com
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DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

COMPLEXO TURISTICO DUNAS DOURADAS

COMPLEXO TURISTICO DUNAS DOURADAS
Odsiz Atléntico Hotels & Resorts

T ocsis Atlantco Hotels & Resorts
Rua Hermano Meves, n® 22-4° C
Lisboa - Portugal
1600-477 _
Fone: {351) 217 524 100

geral@oasisatlantico. com

Praia de Uruati - Beberibe - CE
. "

Responsavel

Uruail - Fortaleza: 98 km

Urua - Aeroporto Internacional de Fortaleza : 94 km

Rodovias CE - 040
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TRAVEL RESEARCH

DIVISION OF BSH INTERNATIONAL

Continuagdio COMPLEXO TURISTICO DUNAS DOURADAS
| Caracteristicas do Projeto [SGEEHIE

1 Condominic tipo flat _
_:28 chalés di Md@,s,egm-& ilhas
Parcue Ec
Centro Comérmal
Centro de Lazer
tlirante

Area para golf
Lates Particulares

FEE Total: 101,84 hecatres
Area verdes: 20 68 hectares
Areas alagadas: 1,83 hectares
Area Rresarvax;ao Permamente 2‘85 hectares
Area Institucional: 5 2 hectares
Slstema Vidrio: 13.___9 hectares

N . czsicatlantico.com
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CUMBUCO GOLF RESORT
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Continuacdo CUMBUCO GOLF RESORT
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VILLA DUAS BARRAS
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