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Apesar do mercado de shipping ser muito volatil...

Time charter (aluguel diario de um navio)

A
ﬁ:retes maritimos podem vam
3.500 TEU 500% em menos de dois ano

1 2,500 TEU e O preco dos navios tém um
limite no preco das sucatas,
mas podem variar até 250% no
i 1.600 TEU mesmo prazo

o * Mercados com essa
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especuladores, o que torna o
mercado mais volatil

e Suspiros da economia mundial
podem criar excesso de
capacidade rapidamente, o

gue leva os fretes aos custos
variaveis
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Muitos governos consideram a industria naval estratégic

. Soberania
A industria naval . . .
é estratégica Desenvolvimento da cadeia industrial

para um pais Possibilidade de favorecimento da balan¢a comercial KExiste COI’]StI’U(;ENiO\
Geracao de emprego em grande escala naval na grande

maioria dos
paises, inclusive

Origem das aquisi¢cdes por empresas de cada pais 97- 06

70% | . f deixar de
: esmo com fraca .
exportacao e baixa aproveitar um dos

participacdo no mercado maiores beneficios

interno, esse paises néao dessa industria
deixam de produzir que é o
navios
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80% Compras Internacionais O Brasil nao deve
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Tailandia
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Filipinas
Finlandia
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ReinolUnido
Cingapura
Channellslands

Hongkong
Ilhasharsh all

27% das compras
mundiais e 90% da
producéo




... € tentam protegé-la por meio de subsidios, criand 0 uma dinamica
dificil em que apenas um pegueno numero de empresas C  onsegue gerar
muito valor

Circulo vicioso ROE menos custo do patriménio liquido [%0]

20% r

Industria é 15% Keppel Fels As empresas destacadas representam
X Fincantieri aproximadamente 44% da producéo naval
considerada /

10% |
ol ST Aker
Baixa ' _I/ .

comercial mundial em 2005 em termos de CGT
estrateglca

Daewoo
/ Sem bcm

(Jurong)

Criacéo de valor

. L o% : : :
rentabiidade o
Hyundai MIPO .
Y 5% Samsung |Hyundai HI

Kawasaki

T -10% ¢ Mitsubishi /
Subsidio t // .
STX

Governamental -15% Hanjin

Excesso de 20% L
capacidade

Hitachi Zosen

Destruicéo de valor

Mitsui

1 2 3 4 5 6 7

Patrimonio liquido associado a construcédo naval [bilhdes de US$]

« E importante salientar que destruicdo de valor no indica necessariamente que a
empresa esteja em ma situacao; destruicdo de valor tem mais a ver com uma
remuneracao desfavoravel ao acionista




CENTRO DE ESTUDOS EM GESTAO NAVAL

A margem operacional media consolidada do grupo de em presas analisado é
de 2,4%

15%

10%

50%  46%

5%

ﬁ% 21% 2,4%
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-5%

Margem operacional

-10%

-15%

-20%

HyundaiHlI
Hyundai MIPO
Daewoo
Kawasaki
Mitsubishi
Hitachi Zosen
Fincantieri
Keppel Fels
Sembcorp (Jurong)
Média Aritmética
Média Ponderada

K As margens foram calculadas em um perl’odo\
de aproximadamente 5 anos

Receita liquida- COGS SG& | . Empresas japonesas mostram os resultados

Receita liquida TIEIS IFE00E
e Ha varias empresas com margens

operacionais negativas indicando venda com
prejuizo

Margem operaciona




CENTRO DE ESTUDOS EM BESTAO NAVAL

tra que os

fracos
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resultados gerais para a industria de construcao naval
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baixas quando comparadas com
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das grandes empresas (Hyundai e Samsung) possuem metas de margem operacional de 10%
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De forma geral as margens operacionais da industria de construg
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outros segmentos
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Sob a o6tica da criacéo de valor, apenas 1/3 das empres  as ofereceram
resultados razoaveis entre 2002 e 2006

Criacao de valor nas principais empresas de construcéo naval do mundo (2002 a 2006)

20%

/ Keppel Fels As empresas destacadas representam
15% aproximadamente 44% da produc&o naval
comercial mundial em 2005 em termos de CGT
Fincantieri
/ Sembcorp

A\ 5% (Jurong)
Daewoo | Aker

10%

Empresas que criam valor

Mitsubishi
Hyundai MIPO / Samsung Hyundai HlI
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Empresas que destroem valor

Patriménio liquido associado a construcéo naval [bilh6es de US$]

» Como a dindmica da industria € competitiva, poucos conseguem um bom desempenho em longos
periodos de tempo. Quem é competitivo e por que?




E assim, algumas conclusfes preliminares puderam ser feitas

IndUstria
destrdi valor

Exceléncia;
Daewoo e
cingapureanas

Japonesas:
ruim em media

Européias:
algumas boas

Como um todo a industria destroi valor
— 2/3 da amostra destroi valor

— Empresas normalmente citadas como excelentes do ponto de vista
operacional como a Hyundai e a Samsung também destroem valor

A Daewoo seguramente € o benchmark coreano . Bons resultados em
praticamente tudo o que se analisou: operacional, produtividade,
crescimento e lucratividade

Empresas japonesas, mesmo beneficiadas pela baixissima taxa de
juros do Japéo, nao mostram resultados promissores (alinhados com
0S operacionais)

As duas empresas européias, Fincantieri e Aker, também chamam a
atencao devido a citacao frequente da decadéncia do mercado
europeu. Um mercado decadente nao significa necessariamente
empresas com resultados pobres



A analise realizada seguiu as seguintes etapas

Estabelecimento Apresentacao dos
Base de dados de estratégias a Analises casos mais
serem analisadas ilustrativos

* L’loyds Register * Alto valor
agregado

 Relatorios
anuais » Padronizacao

 Especializacao
 Produtividade

* Incentivos
governamentais




Dessa forma, levantaram-se 5 fatores que poderiam esta
resultado financeiro dos estaleiros

Alto valor
agregado

Padronizacao

Especializacéo

Produtividade

Incentivos
governamentais

 Ferry, offshore, navios especializados, LNG, VLCC e porta
contéineres de grande porte

« Entende-se que um navio de maior valor agregado
consegue ser vendido com uma margem operacional maior

» Espera-se que a padronizagéo da carteira de um estaleiro o
faca avancar na curva de aprendizado, ganhar em escala e
ter custos e prazos menores

» Tentou-se identificar se a especializagao na producao de
um determinado tipo de navio seria determinante para um
bom desempenho financeiro

 Acreditava-se que a alta produtividade correspondesse a
resultados financeiros superiores, devido ao melhor
aproveitamento dos ativos da empresa

* Neste quesito, analisou-se se a politica de incentivos de um
pais seria capaz de determinar bom desempenho financeiro
de seus estaleiros

r associados ao

~

« O que se
observou foi que
nenhum dos
fatores isolados é
determinante para
0 bom
desempenho do
estaleiro

- %




CEGN

CENTRO DE ESTUDOS EM GESTAO NAvVAL

A estratégia de se concentrar em produzir navios de alto valor agregado néo
se mostrou determinante para 0 sucesso

Empresa Daewoo Mitsubishi Hanjin Samsung

100%0

Baixo valor

Alto valor

n
5]
=)
(@)
()
S
fru)
c
o
|_
O
@)
0
@)
o
=
8)
(@)
@
]
c
]
o
S
@)
o

0%

ROE - k, +5.1%
2002 - 2006




CEGN

CENTRO DE ESTUDOS EM GESTAO NAvVAL

Produzir grande parte dos navios a partir de um mesmo projeto também nao
se mostrou vantajoso a ponto de definir o bom desempe nho financeiro

Empresa Daewoo Fincantieri STX Mitsui

o .

Nao
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CENTRO DE ESTUDOS EM GESTAO NAvVAL

Se especializar na producéo de porta-contéineres també  m néo foi

determinante...
Sembcorp

Empresa (Jurong) Hanjin Odense

H00% — —

Porta
Contéineres
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...Assim como em produzir gaseiros LNG,...

Empresa Daewoo Mitsubishi

100%0

Gaseiro LNG
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...tanqueiros ou outros tipos de embarcacoes

Hyundai .
Empresa Daewoo MIPO Kawasaki

- .

Tanqueiros
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>
Ao contrario do que se esperava, a produtividade tambeé m nao é indicativo de %

bom resultado financeiro %

Produtividade CAGR da
Fetalelro ROE-Ke CGT/m2 de di produtividade entre
(cein de diave) 85-05

14,8 6%

Baixo ganho de

produtividade e

bom resultado
financeiro

Fincantieri 1,8

Hyundai HI - Ulsan Baixa produtividade e
bom resultado
financeiro

Samsung

Alta produtividade e
ganho no periodo e
péssimo resultado

financeiro




E também n&o devem ser 0s incentivos governamentais, ja que estao
presentes em quase todos 0s paises

- Subsidios & construcao ('« Os subsidios s&o encontrados em todos 0s A

- Programas de paises listados e sdo bastante parecidos
financiamento .
« Tratamento fiscal Mesmo sob condi¢cdes semelhantes, os

diferenteciado resultados dos estaleiros diferem dentro de
" etc um mesmo pais )

VUL

:

« Incentivos fiscais ™\

* Programa de
financiamento

* |nvestimentos em
infra-estrut
~ —\ et -/ * Programas de

financiamento

« Tratamento fiscal
diferenciado

Heserva de cabotagem
s etc
/- Programas de\

R financiamento
e Subsidios a

construcéo * Empresa de » Créditos a

= tacao

| NSt N navegacao expor
Créditos a exportacao governamental e Reserva de

cabotagem

e efc
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A impressao que fica € que a capacidade de gestdo € a  competéncia

determinante para 0 sucesso

O que se percebe € que nenhum dos fatores isolados s&o responsaveis pelo bom
desempenho dos estaleiros. Acredita-se entao que o que define o bom desempenho
é a capacidade de gerenciar todos os fatores aos quais a empresa esta inserida.

Capacidade de gestéao

Foco em tipos
de navio
(_ Produtividade

governamental
agregado

Foco em tipos de navios

* Empresas com foco em diversos
tipos de navio tém sucesso

Padronizacao

O alto indice de padronizacdo nao se
mostrou determinante para o
sucesso

Valor agregado

* O foco na producédo de navios de
alto valor agregado também néao foi
determinante

Politica governamental

» Para um mesmo pais ha empresas
com resultados bastante distintos

Produtividade

» Os mais produtivos ndo séao
necessariamente os de maior
sSUcCesso




Um exemplo de competéncia em gestéo € o do estaleiro

Daewoo

A Daewoo apostou no ganho de produtividade para aumentar sua capacidade de producao.
Para isso utilizou um programa de gestao focado em alguns pontos especificos:

Treinamento e
educacao

Cronograma
din&mico

Desperdicios e
tempo perdido

Pré-edificacao

Sistema de
operacao do
dique

Visao do topo

Treinamento realizado em pequenos grupos de
pessoas proximas

Definicdo de um cronograma para todo o projeto do
navio, e ndo para cada area

Busca eliminar ao maximo desperdicios de materiais e
de tempo na producéo

Instalacdo de um grande portico tipo Goliath que
permite a movimentacao de grandes blocos

Mudanca do sistema de operacao do dique,
aumentando a capacidade do mesmo

Algumas visdes de gestores do estaleiro Daewoo

/A Daewoo tornou-\

se benchmark
coreano. Bons
resultados em

» Operacional
* Produtividade
» Crescimento
&Lucratividade

praticamente tudo
0 que se analisou:
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