Revista de Administragao e Contabilidade
Volume 7, numero 1

Feira de Santana, maio/agosto 2015, p. 35 - 52
ISSN: 2177-8426

Determinagiao do Momento Otimo para Substituicdo de
Equipamentos Sob as Oticas da Gestdo Econdmica e da Engenharia
Econdmica

Determination of the Optimal Moment for Equipment Replacement under
Economic Management and Economic Engineering Approaches

Breno Augusto de Oliveira Silva?
Sérgio Guimardes Nogueira?
Ernando Anténio dos Reis?

RESUMO

O artigo visa avaliar, sob o ponto de vista estritamente econédmico, o momento étimo para
substituicdo de equipamentos imobilizados, sob a otica das abordagens da Gestdo
Econdmica, com a complementaridade de determinar cientificamente o periodo (n), e da
Engenharia Econdmica, por meio do Método do Custo Anual Uniforme Equivalente (CAUE). A
pesquisa foi enquadrada como um quase-experimento, com a simulacdo de um cenario
hipotético, construido a partir de alguns dados ficticios, dificeis de serem mensurados
empiricamente com exatiddo, e outros dados empiricos, coletados junto ao mercado. Ao
comparar-se as duas abordagens econdmicas, verifica-se que ambas apontam para o mesmo
resultado. Destarte as diferentes visdes na maneira de interpretar e operacionalizar o
calculo, as premissas tedricas dos dois métodos sdo essencialmente idénticas. Na proposta
da Gestdao EconOGmica para investimentos em ativos permanentes, ndo ha registros sobre
uma andlise a luz da noc¢do de resultados uniformes periddicos, razao pela qual a discussao
foi incorporada as premissas dessa abordagem. O conceito complementa a ideia do modelo,
na medida em que propde calcular cientificamente o periodo (n) ideal para substituir um
equipamento adquirido, ao invés de toma-lo como algo dado.
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ABSTRACT

The article aims to evaluate, from the strictly economic point of view, the optimal moment to
replace equipment assets from the perspective of the approaches of Economic Management,
with the complementarity to scientifically determine the period (n), and Economic
Engineering, using the method of Equivalent Annual Cost (CAUE). The research was framed
as quasi-experimental, with the simulation of a hypothetical scenario, constructed from some
dummy data, difficult to empirically measure accurately, and other empirical data collected
from the market. When comparing the two economical approaches, both pointed to the
same result. Although the different views on the way to interpret and operationalize the
calculation, the theoretical premises of the two methods are essentially identical. In
Economic Management proposal for investments in fixed assets, there are no records of an
analysis in the light of uniform periodic results, which is why the discussion was incorporated
to the assumptions of this approach. The concept complements the idea of the model, as
proposes to scientifically calculate the ideal period (n) for replacing an equipment, rather
than taking it for granted.

Keywords: Equipment Replacement; Economic Management; Economic Engineering.

1 INTRODUCAO

Longe de ser uma novidade, pode-se dizer que o retrato atual do cenario econémico
mundial é marcado por algumas caracteristicas fundamentais: globalizacdo, avanco das
tecnologias de informacdo, internacionalizacdo dos mercados, aumento da concorréncia,
necessidade de esforcos direcionados para agregar valor ao cliente, diversificacdo da
producdo, competitividade em custo, dentre outras.

Estas sdo apenas algumas das preocupacdes dos gestores atuais no dia-a-dia de suas
empresas. Neste ambiente, é fundamental que estes gestores tenham capacidade de
planejar, controlar e medir, de forma eficaz, os varios eventos econdmicos que impactam o
patriménio da organizagao — investimentos em ativos permanentes, compras, estocagem,
produgdo, vendas e decisGes financeiras. Cada um desses eventos deve ser gerenciado a
partir da contribuicdo econ6mica gerada por ele, ou seja, seu resultado econ6mico. De
acordo com Santos (2005, p.9), “o resultado econ6mico representa o incremento da riqueza
da empresa, de seu patrimonio ou de seu valor e estes devem ser corretamente
mensurados”.

O presente trabalho tem como foco de pesquisa um evento econdmico especifico: a
substituicdo de equipamentos. Como este evento faz parte da rotina da maioria das
empresas, tornam-se relevantes os estudos sobre o tema, principalmente nas organizagdes
gue fazem uso intensivo de bens de capital e que possuem uma quantidade elevada de
maquinas e equipamentos, os quais tém participacdo consideravel em seus custos
operacionais.

Ressalta-se ainda que as decisdes de substituicdo de equipamentos, em geral, “sdo
irreversiveis, isto é, ndo tém liquidez e comprometem grandes quantias de dinheiro”
(CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2000, p.166). Uma decisdo equivocada de desfazer-se de um
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bem usado ou adquirir um bem novo pode provocar problemas de capital de giro e
comprometer a liquidez da empresa.

As decisGes de investimento na substituicdo de equipamentos surgem de quatro
situacdes: (a) quando o equipamento, por um motivo qualquer, ja se encontra inadequado
para a atividade; (b) quando o equipamento j& chegou ao final da sua vida util, gerando
maiores gastos de manutencdo e queda de eficiéncia; (c) quando o equipamento estd
tecnicamente obsoleto, e existem similares aperfeicoados e mais eficientes disponiveis no
mercado; e (d) quando a substituicdo do equipamento, mesmo que ainda esteja em boas
condi¢des de uso, oferece alguma vantagem econdmica para a empresa (MOTTA; CALOBA,
2002).

Esta pesquisa concentra-se justamente nesta Ultima situacdo, visando avaliar em que
momento a vantagem econémica da substituicdo de um equipamento é maior. As decisdes
de investimento em ativo fixo, no que se refere a substituicdo de equipamentos, serao
analisadas sob a dtica de duas abordagens: Gestdo Econbmica e Engenharia Econdmica.

De forma simplificada, na abordagem da Gestdo Econ6mica (CATELLI, 2001), a
apuracdo do resultado e do valor econdmico de um ativo imobilizado a ser adquirido nas
decisGes de investimento é realizada a partir da mensuracdo dos recursos envolvidos pelo
seu custo de oportunidade. Isso quer dizer que a aquisicdo de um equipamento, por
exemplo, representa uma alternativa a contratacdo de servicos de terceiros para a realizacao
de uma determinada atividade (REIS, 2002). O resultado econémico do investimento deve,
entdo, ser mensurado pelo potencial de servicos que se espera utilizar do ativo adquirido,
frente aos gastos com sua aquisicio e manutencdo. Sob o ponto de vista estritamente
economico, como lembra Reis (2002), caso este resultado seja positivo, o investimento em
ativo fixo é vidvel, pois agrega valor. Caso contrario, € mais vantajoso terceirizar os servicos.

No entanto, a proposta de Catelli (2001) para apuragdo do resultado econémico da
decisdo de investimento em ativo permanente implica em um novo ciclo de decisdo de
investimento em ativo fixo, ou seja, na substituicdo do equipamento, apenas ao final da sua
vida util, portanto, com o periodo (n) previamente estabelecido. Contudo, substituir um
equipamento apenas ao final da sua vida util pode ndo ser o mais vantajoso
economicamente para a empresa. Assim como o potencial de beneficios gerados e os
desembolsos previstos com a aquisicdo do bem sdo cientificamente determinados,
embasados em conceitos gerenciais econOmicos, entende-se que seja igualmente
importante e necessario calcular, no momento da decisdao de adquirir o ativo, o periodo (n)
mais apropriado para se desfazer dele, isto é, 0o momento 6timo no qual a sua substituicdo
agregara o maior valor possivel a empresa.

E importante ressaltar que a Gestdo Econémica ndo ignora a substituicdo do ativo
antes do final da sua vida util. Ao contrdrio, recomenda-se que os fluxos de beneficios e
desembolsos futuros sejam constantemente monitorados com o passar do evento tempo-
conjuntural, a fim de se observar mudancas ocorridas nas varidveis envolvidas e que possam
antecipar a decisdao de substituicdo. Entretanto, como as mudanc¢as do evento tempo-
conjuntural ndo sdo conhecidas no momento da decisdo de aquisicdo do bem, assume-se, a
priori, que a sua substituicdo devera ocorrer ao final da sua vida util e, portanto, com o
periodo (n) pré-determinado.

Ja na abordagem da Engenharia Econémica, que compreende a aplicagdo de métodos
e conceitos econdmicos as decisdes de investimento, a avaliagdo do momento étimo de
substituicdo de equipamentos tem como ponto de partida os conceitos de vida util e vida
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econémica de um bem. Basicamente, a vida util é definida como o limite maximo possivel de
uso do bem, enquanto a vida econdmica corresponde ao seu tempo de utilizagdo, no qual
ele é capaz de produzir o maximo possivel e ao menor custo para a empresa. De acordo com
Degarmo e Canada (1973), a vida econbmica de um bem é o periodo de tempo em que o
custo anual uniforme equivalente de possuir e operar este bem é minimo. Como é de se
esperar que, em virtude dos desgastes do equipamento pelo uso, os custos de manutencao
aumentem ao longo do tempo, o Método do Custo Anual Uniforme Equivalente (CAUE)
propde que a vida econOmica de um equipamento corresponde ao periodo em que este
custo é minimo, e portanto, o momento étimo para substituicio do mesmo.

Diante deste contexto, uma comparacdo entre os dois enfoques citados torna-se
relevante para avaliar o grau de convergéncia entre as duas abordagens no que diz respeito
a decisdo de substituicdo de equipamentos, analisando-se as principais semelhancas e
diferencas entre os conceitos propostos por cada uma.

Para isso, o presente artigo tem como objetivo avaliar, sob o ponto de vista
econdbmico, o momento 6timo para substituicdo de equipamentos, sob a dtica das
abordagens da Gestdo Economica, com a complementaridade de determinar cientificamente
o periodo (n) ao invés de aceitd-lo como dado, e da Engenharia Econémica, por meio do
Método do Custo Anual Uniforme Equivalente (CAUE).

Além da introducdo, o artigo foi estruturado em mais quatro partes. Na segunda
parte, é apresentado o referencial tedrico que deu sustentacdo as analises, destacando os
principais conceitos relacionados as abordagens da Gestdo EconOmica e Engenharia
EconOmica. Na terceira parte estdao os aspectos metodoldgicos. Na quarta parte sao
discutidos os resultados das andlises e por fim, na Ultima parte sdo apresentadas as
considerac0es finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

A administragdo financeira costuma ser dividida pelos pesquisadores em decisGes de
investimento e financiamento de curto e longo prazo. Enquanto a primeira foca o ativo e
passivo circulante da empresa, como estoques, capital de giro, caixa, valores a receber e
fontes de financiamento a curto prazo, a segunda trata de investimentos e estrutura de
capital.

O termo investimento refere-se aos dispéndios de capital feitos pela empresa a longo
prazo com a finalidade de produzir beneficios a mesma (ASSAF NETO, 2008). Este dispéndio
pode estar ligado a ativos intangiveis ou tangiveis. Desta forma, a aquisicdo de um
equipamento, a reforma de um imével, o direcionamento de dinheiro para pesquisa e
desenvolvimento ou para uma grande campanha publicitaria, podem ser tratados como
investimento.

Quando associado a ativo permanente, o dispéndio de capital pode ocorrer por
diversas razdes, dentre as quais a expansao, a substituicdo e a moderniza¢ao de ativos fixos.
(GITMAN, 2007). A expansdo ocorre especialmente em empresas novas e/ou que estdo em
fases de crescimento. Este investimento é feito para comprar infra-estrutura adicional, que
vao desde imdveis e instalagdes fabris, até aumento da quantidade de equipamentos de
producdo. A substituicdo estd ligada ao conceito de renovac¢do. Trata-se da reposicao de
ativos obsoletos ou com altos custos operacionais por outros mais eficientes. A
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modernizacao é exemplificada pela pratica de reformas, atualizacdo de softwares, upgrades
de equipamentos fabris, renovacdo de instalacbes elétricas, dentre outros. Na
modernizacdo, mantém-se o ativo antigo, mas investe-se para iniciar um segundo ciclo de
vida no mesmo.

O presente estudo enfatiza o motivo de substituicio de equipamentos, mais
especificamente a decisdo a respeito do momento ideal para substituir um ativo, de modo a
proporcionar a empresa economias expressivas. Este estudo confrontara o dispéndio de
capital para adquirir um novo equipamento, que inclui seu custo inicial, valor da mao-de-
obra do operador e todos os outros gastos necessarios para coloca-lo em funcionamento,
com o custo de permanecer com o equipamento antigo, que inclui manutencdo preventiva e
corretiva, consumo de combustivel, produtividade e preco residual.

Para a tomada de decisdo de dispéndios de capital, a empresa geralmente avalia os
projetos de investimentos a partir de técnicas quantitativas, de forma a implementar
aqueles que possibilitardo os maiores retornos financeiros. As técnicas mais sofisticadas e
utilizadas sdo o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de Retorno (TIR). Como as
empresas, em geral, ndo possuem fundos ilimitados de capital, os projetos avaliados sdo
ordenados mediante sua atratividade econ6mica. E como as empresas frequentemente se
deparam com alternativas de investimentos mutuamente excludentes, ou seja, que possuem
a mesma funcdo e, consequentemente, competem entre si, apenas uma sera escolhida. Por
exemplo, a compra do ativo “carro novo” e a reforma do ativo “carro usado” sdo casos de
projetos mutuamente excludentes. A aceitacdo de um projeto elimina a consideracao
posterior do outro.

2.1 ABORDAGEM DA GESTAO ECONOMICA

Segundo a abordagem da Gestdo Econdmica, o processo de planejamento, execucado
e controle operacional das atividades de uma empresa deve ser considerado uma parte
estrutural da sua missdo e de seus objetivos estratégicos (CATELLI, 2001). Ela pode ser
definida como um modelo de gestdao por resultados econdmicos, os quais refletem a
contribuicdo econdmico-financeira gerada por cada area ou departamento ao resultado
global da empresa, de forma a maximizar sua eficacia empresarial (GUERREIRO, 1999; REIS,
2002; SANTOS, 2005).

A Gestdo Economica é uma abordagem voltada para os gestores internos da
empresa, na tentativa de expressar numericamente a contribuicdo de cada setor ou
departamento para a empresa como um todo. Isto permite avaliar a atitude de cada gestor
frente as decisbes da empresa, de forma a otimizar o resultado econdmico global da
organizacdo. “O gestor deve ser empreendedor, agir como dono de sua area de atuacado,
vestindo duas camisas: a camisa de gestor da empresa, em primeiro lugar, e a camisa de
gestor da area sob sua responsabilidade” (SANTOS, 2005, p. 26).

Para esta abordagem, n3do basta apenas que o gestor faca com que seu
departamento gere o maximo de resultado. Em uma visdo holistica, ele deve enxergar a
empresa como um todo e, para tanto, também deve se preocupar como o resultado de sua
area afeta os resultados das demais. Um gestor de suprimentos, por exemplo, antes de se
preocupar com o volume mdximo que conseguird comprar (decisdo de sua darea), deve
condicionar sua decisdao a capacidade de processamento da area de producdo, a fim de
reduzir estoques desnecessarios de matéria prima. Analogamente, o gestor de producao
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deve condicionar sua decisdo do volume a ser produzido a capacidade de venda da area
comercial, de forma a ndo ter excedentes de produtos acabados.

Para a Gestdo Econdmica, a avaliacdo de desempenho esta ligada ao conceito de
comparabilidade “entre os resultados econémicos gerados pelas atividades desempenhadas
por cada gestor em sua area de responsabilidade e os resultados planejados, ressaltando a
importancia da contribuicdo econémica de cada drea para o resultado global da empresa”
(SANTOS, 2005, p.124).

A mensuragao do resultado econémico de um evento deve ser realizada a partir do
valor presente do fluxo de seus beneficios (e dispéndios) futuros, o que ird refletir o valor
gerado ou destruido no patrimoénio liquido da empresa (REIS, 2002). Guerreiro (1999) afirma
gue a otimizacdo desse resultado pode ocorrer a nivel do processo de transformacdo de
insumos em produtos e servicos (agregacdo de valor) e a nivel do aproveitamento das
oportunidades de ganhos pela valorizacdo de determinados tipos de ativos, proporcionados
pelo mercado.

2.1.1. Resultado econdmico do investimento em ativos fixos

A aplicacdo da abordagem da Gestdao Econdmica para investimentos em ativos fixos é
detalhada no estudo de Catelli, Parisi e Santos (2003). A mensurac¢do do valor econémico dos
ativos fixos é realizada a partir do valor presente dos beneficios futuros que deles se
esperam. Nesse modelo, sdo considerados os custos totais decorrentes do investimento, tais
como valor de aquisicdo, manutencdo e operadores, bem como os beneficios futuros
provenientes do seu uso, os quais sdo mensurados pelo custo de oportunidade da
terceirizacao dos servicos.

Desta forma, merecem destaque os seguintes conceitos:

a) Fluxo dos beneficios futuros:

Santos (2005) o define como sendo “a receita de oportunidade do equipamento”.

Segundo a abordagem da Gestdo EconOmica, se ao invés de adquirir o equipamento,

a empresa contratasse os servigos de terceiros para realizar as mesmas atividades,

desembolsaria os valores correspondentes as horas de servicos do equipamento

contratado. Assim, os valores destas horas devem fazer parte do fluxo de beneficios
futuros gerados pelo bem adquirido, expressando o potencial de servigos que dele se
espera utilizar durante a sua vida util. Esses valores devem ser descontados a valor
presente a uma taxa de juros para expressar o resultado dos beneficios futuros no
momento inicial da decisdo de investimento (REIS, 2002; CATELLI; PARISI; SANTOS,

2003; SANTOS, 2005). E importante mencionar que, além dos valores dos servigos de

terceiros evitados, a compra do equipamento implica obrigatoriamente em um valor

residual ao final da sua vida util, que corresponde ao prego de venda do ativo quando
da sua desativagao. O valor residual também faz parte do fluxo de beneficios futuros

e deve ser descontado a valor presente a uma taxa de juros.

b) Fluxo de desembolsos:
“Abrange o valor da aquisicao do ativo adicionado de todos os gastos necessarios
para coloca-lo em funcionamento” (REIS, 2002, p.57), esperados durante a sua vida
atil. Inclui os gastos com manutengao preventiva, corretiva, mao de obra e horas de
maquina parada. No caso destas horas, deve-se multiplica-las pelo valor horario a
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precos de mercado a vista e em moeda constante. O fluxo de desembolsos deve ser
descontado a valor presente a uma taxa de juros para expressar o resultado das
saidas de caixa futuras no momento inicial da decisdo de investimento para, assim,
ser confrontado com o valor presente dos beneficios projetados.

Os conceitos iniciais da Gestdo Econdmica propdem, por definicdo, que o fluxo de
beneficios deve ser descontado a uma taxa de captacdo de recursos no mercado, supondo-
se que a captacdo seria necessdria caso ndo houvesse a entrada de recursos mediante as
disponibilidades monetdarias “economizadas” pelo fluxo de servigcos futuros e a venda do
equipamento (valor residual) ao final de sua vida util. Por outro lado, o fluxo de desembolsos
deve ser descontado por uma taxa de aplicacdo de recursos no mercado, j& que, caso a
empresa ndo adquira o equipamento e ndo tenha gastos operacionais, pode aplicar esses
recursos no mercado (GUERREIRO, 1999; REIS, 2002; CATELLI; PARISI; SANTOS, 2003;
SANTOS, 2005).

Entretanto, entende-se, neste trabalho, que a utilizacdo de taxas de captacdo e
aplicacdo para desconto do fluxo de beneficios e desembolsos deve ser ponderada a partir
da situacdo financeira da empresa no momento. Ou seja, a taxa de captacdo seria adequada
para situacOes deficitarias de caixa, enquanto a taxa de aplicacdo seria adequada para
situacOes superavitdrias de caixa. Dessa forma, o custo de oportunidade da empresa seria
mais coerentemente mensurado.

A Gestdo Econbmica propGe que o fluxo de resultados do investimento (valor
presente liquido dos beneficios e desembolsos) deve ser gerenciado durante toda a vida util
do ativo, desde a decisdo de aquisicdo até o momento de desativacdo. A diferenca entre o
fluxo de beneficios e o fluxo de desembolsos, ambos trazidos a valor presente, representa o
resultado econdmico do evento, que por sua vez, afeta o patrimonio liquido da empresa
(REIS, 2002; CATELLI; PARISI; SANTOS, 2003).

Contudo, para a analise do investimento e mensuracdo do resultado econémico da
decisdo de adquirir um equipamento, o periodo (n) para a substituicdo do mesmo é fixo e
previamente determinado. O periodo (n) para uma nova decisdo de investimento em ativo
fixo corresponde a vida util do bem existente, o que pode nao ser o mais vantajoso para a
empresa sob o ponto de vista econdmico. Para uma analise mais detalhada e precisa, é
igualmente importante e necessario calcular também o periodo (n) étimo de substituicdo do
equipamento, ainda que este esteja em plenas condi¢des de uso. Isto porque o fluxo de
resultados do investimento pode se tornar negativo antes do final da vida atil do bem. Por
exemplo, em algum momento, os crescentes custos com manuteng¢ao decorrentes do uso do
equipamento podem se tornar maiores do que os beneficios restantes esperados até o final
da sua vida util. Por este motivo, é importante que se faca uma andlise do fluxo de
resultados do investimento (valor presente liquido) a cada ano da vida util do ativo.

Ressalta-se que a Gestdao Econdmica ndo ignora a substituicdo do ativo antes do final
da sua vida util. Ao contrario, recomenda-se que os fluxos de beneficios e desembolsos
futuros sejam constantemente monitorados com o passar do evento tempo-conjuntural, a
fim de se observar mudancas ocorridas nas variaveis envolvidas e que possam antecipar ou
postergar a decisdo de substituicdo. Entretanto, como as mudangas do evento tempo-
conjuntural ndo sdo conhecidas no momento da decisdo de aquisicdo do bem, assume-se, a
priori, que a sua substituicdo devera ocorrer ao final da sua vida util e, portanto, com o
periodo (n) pré-determinado.
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2.2 ABORDAGEM DA ENGENHARIA ECONOMICA

A Engenharia EconOmica é a ciéncia que estuda os métodos, as técnicas e os
principios necessarios para a anadlise de investimentos relativos a aquisicio e manutencado de
bens de capital. Segundo Hess et al. (1975, p.1):

Justifica-se o nome, porque grande parte dos problemas de investimento
depende de informagles e justificativas técnicas e porque na maioria das
organizagdes, tais decisdes sdo tomadas ou por engenheiros, ou por
administradores agindo com base nas recomendag¢ées dos engenheiros.

A substituicdo, a renovacdo ou modernizacdo de instalacdes e equipamentos é um
dos campos em que os métodos da Engenharia Econbmica tém sido aplicados com maior
sucesso.

De acordo com Casarotto Filho e Kopittke (2000), as decisdes de substituicdo de
equipamentos decorrem da necessidade de dar baixa em um ativo existente ou adquirir
ativos novos para substituir os usados. Neste caso, quatro situacdes podem desencadear
essas decisdes: (1) baixa sem reposicdo, quando o equipamento deixa de ser econémico e
sua substituicdo ndo é desejavel; (2) substituicdo idéntica, que envolve a substituicdo de um
equipamento por outro semelhante, porém, aperfeicoado tecnologicamente e mais
eficiente; (3) substituicdo ndo idéntica, que consiste na substituicdo de um equipamento por
outro totalmente diferente; e (4) substituicdo estratégica, quando a substituicio em si
considera aspectos mercadoldgicos ou de competitividade para a empresa.

No caso da substituicdo idéntica, foco deste estudo, os equipamentos existentes
desgastam-se com o uso, gerando cada vez mais custos crescentes com manutengao e
reparos, devendo, portanto, ser substituidos por novos periodicamente. A analise do
investimento reside em determinar qual o melhor periodo para que essa substituicdo seja
feita, de modo a proporcionar as maiores vantagens econdmicas possiveis a empresa.

A decisao de substituicdo idéntica de equipamentos parte dos conceitos de vida util e
vida econémica do ativo. A vida util corresponde ao tempo maximo possivel de uso do bem,
enquanto a vida econdmica consiste no tempo de utilizagdo do mesmo, no qual ele é capaz
de produzir o maximo possivel e ao menor custo para a empresa. Assim, a vida econémica é
o periodo de tempo em que o bem consegue exercer as fungdes que dele se espera, e a vida
util depende de como o bem é utilizado e mantido (DEGARMO; CANADA, 1973; HESS et al.,
1975; VEY; ROSA, 2004). Outra relagdo que pode também ser mencionada é a de que a “vida
econdmica é um conceito semelhante ao de vida util, porém, em vez de se referir a
capacidade fisica de producdo, diz respeito aos custos globais em que a empresa incorre
para manter em operacao certo equipamento” (SOUZA; CLEMENTE, 2001, p.143).

Portanto, a vida econémica do equipamento engloba todos os custos em que a
empresa incorre para manté-lo em operac¢ao, ao passo que a vida util traduz tao somente a
sua capacidade fisica de producdo. Pode-se dizer que avida econdémica é o tempo de
utilizacdo do bem, onde se produz com o minimo custo para a empresa, sendo este tempo,
inevitavelmente, menor ou igual a sua vida util.

Sob a dtica da Engenharia Econdmica, a substituicdao idéntica de equipamentos dar-
se-a exatamente ao final da vida econdmica do bem. A vida econdémica corresponde ao
“intervalo 6timo entre duas substituices” (CASARROTO FILHO; KOPITTKE, 2000, p.170).
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Para determinar a vida econémica de um ativo, em casos de substituicdo idéntica de
equipamentos, a ferramenta indicada é o Método do Custo Anual Uniforme Equivalente
(CAUE). O método é semelhante ao do Valor Anual Uniforme Equivalente (VAUE), porém, o
primeiro pode ser aplicado utilizando-se apenas informagdes referentes aos custos
operacionais do bem, enquanto o segundo considera também as receitas projetadas pelo
mesmo.

A férmula de calculo do CAUE estd demonstrada na Equacao 1.

FCy y (1+1)xi Equaco (1)
£ 1+t (1+i)r-1
=n

CAUE, =

Onde: CAUE; — Custo anual uniforme equivalente para o periodo t.
FC: — Fluxo de caixa liquido do periodo t.
i — Taxa minima de atratividade.
t — periodo.
Figura 1 - Representagdo grafica do Custo Anual Uniforme Equivalente (CAUE)

S 4

CAUE
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.
-

Tempo

Vida econdmica
do ative

Fonte: Adaptado de Motta e Cal6ba (2002).

Para a determinagdao do CAUE nas decis®es de substituicdo de equipamento, a
Equacdo 1 representa a transformac¢do de um fluxo de caixa liquido desigual em uma série
de pagamentos uniformes, com saidas de caixa idénticas em cada um dos periodos
analisados

Ou seja, para determinar o CAUE em um dado periodo, basta trazer a valor presente
o fluxo de caixa projetado até este periodo, descontado a Taxa Minima de Atratividade
(TMA), e transformda-lo em uma série uniforme de pagamentos (PMT), que representa o
custo que se incorre em cada periodo para possuir e operar o equipamento. Neste sentido, o
periodo em que o CAUE é minimo corresponde a vida econdmica do bem e, portanto, o
momento 6timo de substitui-lo (Figura 1).

Alguns trabalhos ja utilizaram o Método do CAUE para a andlise de investimentos em
bens de capital. Vey e Rosa (2004) aplicaram o CAUE para encontrar a vida econémica de
trés 6nibus de uma empresa de transporte de passageiros e determinaram quais seriam os
periodos ideais de substituir os veiculos. Para isso, coletaram dados empiricos na empresa
estudada, como valor da aquisicdo dos bens e custos operacionais, e simularam outros
dados, dificeis de serem identificados com exatiddo, como o custo de capital ou a taxa
minima de atratividade. Wagner, Moura e Beuren (2000) formularam uma situacdo
hipotética na qual utilizaram o método do CAUE para determinar o valor econémico-

ReAC — Revista de Administracdo e Contabilidade. Faculdade Anisio Teixeira
(FAT), Feira de Santana-Ba, v. 7, n. 1, p. 35-52, janeiro/abril, 2015



a4

financeiro dos custos de depreciacdo das maquinas e equipamentos utilizados nas varias
atividades de uma empresa, comparando-o com o custo de oportunidade do investimento.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Pretende-se, neste estudo, comparar duas abordagens de analise de investimentos,
no que se refere a decisdo de substituicdo de equipamentos. O trabalho foi desenvolvido a
partir de uma revisdo bibliografica dos conceitos propostos pelos métodos da Gestdo
Econb6mica, especificamente o evento de investimento em ativo permanente, e da
Engenharia Econ6mica, que contempla o método do Custo Anual Uniforme Equivalente
(CAUE), bem como de trabalhos que ja realizaram estudos utilizando as duas abordagens
individualmente.

Para o desenvolvimento da pesquisa, optou-se por enquadra-la como um quase-
experimento. A justificativa para tal classificacdo vem do fato de que no experimento
propriamente dito, as variaveis independentes sdo livremente manipuladas a fim de se
observar o comportamento das varidveis dependentes, sendo possivel isolar as varidveis que
ndo sdo essenciais a investigacdo (KERLINGER, 1980). Contudo, empiricamente, é improvavel
gue se consiga isolar apenas as variaveis pertinentes ao estudo. Reis (2002) argumenta que
as ocorréncias em um contexto real sdo envoltas por um emaranhado de eventos de
distintas naturezas que estdo interligados e interagem entre si, sendo impossivel de serem
isolados.

Diante desta dificuldade de se aumentar a validade externa dos resultados, Kerlinger
(1980) afirma que a pesquisa quase-experimental visa preparar um delineamento o mais
proximo possivel do contexto real, enquanto procura controlar algumas varidveis que
afetam o comportamento de outras. Assim, utilizou-se no presente trabalho o que Reis
(2002, p.20) denominou de “laboratério hipotético” e “tubos de ensaio ldégicos”, para
exemplificar, por meio da simula¢do de cenarios, os impactos das decisdes de determinados
eventos econdmicos. Além de Reis (2002), outros autores também aplicaram métodos
semelhantes para a construgao de exemplos hipotéticos, como Wagner, Moura e Beuren
(2000), Catelli, Parisi e Santos (2003) e Vey e Rosa (2004).

Na tentativa de aproximar-se o maximo possivel de um contexto empirico, foi
utilizado como equipamento modelo do estudo uma pa-carregadeira de rodas do porte de
24 toneladas. Foram coletados, por meio de cotagdes no mercado de equipamentos
agricolas e pesados, junto a empresas revendedoras e concessionarias, os dados referentes a
preco do equipamento novo, prego do equipamento usado conforme as horas de uso, prego
da hora do equipamento (em caso de contratacdo de servicos de terceiros), preco da hora
do operador, valores de manutencdo preventiva e corretiva (pecas e mao-de-obra) e
consumo de dleo diesel e pneus. Dados dificeis de serem mensurados empiricamente com
exatiddo ou que variam conforme a necessidade e fins de utilizacgdo foram simulados
hipoteticamente, como quantidade total de horas utilizadas por periodo, taxa de juros e
custo de capital.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

O equipamento escolhido foi uma pa-carregadeira de rodas do porte de 24
toneladas, por ter um amplo emprego em varios segmentos econdmicos. Este equipamento
é muito utilizado em setores como agroindustria (para alimentar caldeiras com cavaco ou
esteiras-transportadoras com graos), fertilizantes (para misturar insumos), usinas de cana
(para retirada do bagaco proveniente do processo de moagem), obras vidrias (estradas,
pontes e viadutos), obras urbanas (residéncias, edificios, estadios, pracas, escolas),
construcdo pesada (usinas hidrelétricas), aterros sanitdrios (movimentacdo de residuos),
mineracao (carregamento de caminhdes com minérios), florestas plantadas (alimentacdo de
fornos), movimentacdo de cargas (carregadeiras dotadas de paletes), dentre outros.

Como dito anteriormente, para exemplificacdo do problema, alguns dados dificeis de
serem mensurados com exatiddo ou que variam conforme a necessidade e o objetivo da
atividade foram supostos hipoteticamente e mantidos constantes ao longo do periodo. Os
dados simulados foram: quantidade de horas utilizadas por periodo e taxa de juros.

Outros dados relevantes ao equipamento modelo, referentes a preco do
equipamento novo, preco do equipamento usado conforme as horas de uso, preco de
mercado da hora de servico do equipamento, preco de mercado da hora do operador,
valores de manutencdo preventiva e corretiva, consumo de dleo diesel e de pneus foram
coletados junto a empresas que atuam no mercado de maquinas pesadas e agricolas. As

Tabelas 1, 2, 3 e 4 descrevem os dados utilizados no estudo.
Tabela 1 - Variaveis relevantes ao equipamento modelo.

ITENS UNIDADE VALORES

Preco do equipamento novo R$ 300.000,00
Preco de mercado da hora de servi¢o do equipamento R$ 90
Preco de mercado da hora do operador R$ 20
Utilizagdo do equipamento Horas / semestre 1.000
Taxa de juros Semestre 10%
Consumo de oleo diesel R$ / hora 22
Consumo de pneus R$ / 5.000 horas* 23.200,00

* A troca de pneus é recomendada a cada 5.000 horas de uso do equipamento.

Tabela 2 - Preco do equipamento usado conforme as horas de uso.

HORAS DE USO VALOR (R9) HORAS DE USO VALOR (R$3)
1.000 280.300,00 7.000 220.000,00
2.000 270.800,00 8.000 215.800,00
3.000 261.300,00 9.000 207.800,00
4.000 256.500,00 10.000 195.300,00
5.000 243.700,00 11.000 192.500,00
6.000 231.600,00 12.000 189.000,00
Tabela 3 - Preco da manutencgdo preventiva.*
HORAS DE USO PECAS (R$) MAO-DE-OBRA (R$) TOTAL (R$)
500 1.359,89 800 2.159,89
1.000 2.157,99 1.200,00 3.357,99
1.500 1.359,89 800 2.159,89
2.000 3.247,03 1.800,00 5.047,03

*0 ciclo de manutencdo preventiva é de 2.000 horas de uso. Apds esse limite, os valores se repetem a cada 500
horas.
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Tabela 4 - Preco da manutengado corretiva.

PERIODICIDADE (horas de uso) ITEM TOTAL (R$)*
2.000 Itens de desgaste** 3.500,00
3.000 Unidade injetora 7.200,00
4.000 Bomba de combustivel 5.000,00
7.000 Bomba hidraulica 15.000,00
10.000 Transmissao 60.000,00
10.000 Motor diesel 45.000,00

*Inclui valores de pegas e mao-de-obra. **Periféricos da cagamba.

Para efeito de simplificacdo dos cdlculos, considerou-se como vida util do
equipamento um periodo total de 12 semestres, com uma média de utilizacdo do
equipamento de 1.000 horas por semestre. Esse valor foi calculado considerando o
equipamento em um regime de uso de um turno didrio e uma média de 21 dias Uteis por
més. A unidade de tempo escolhida (semestre) foi uma opcdo didatica, visto que, caso fosse
utilizado a unidade més, nao haveria variagdes significativas nos pregos residuais do ativo,
nem contemplaria um ciclo total (2.000 horas) de manutencbes preventivas. Admitiu-se
como custo de capital uma taxa minima de atratividade de 10% ao semestre, equivalente a
uma taxa de 1,6% ao més, coerente com as taxas de captacdo praticadas pelo mercado.

Os precos do equipamento usado conforme as horas de uso (Tabela 2) ndo se
referem a depreciacdo do bem, e sim a cotacdo de mercado junto a empresas revendedoras.
A manutencdo preventiva (Tabela 3) é realizada nos intervalos regulares recomendados
pelos fabricantes e possui um ciclo de 2.000 horas de uso. Assim, a cada 500 horas de uso a
partir de 2.000 horas, os valores se repetem. A manutencdo corretiva (Tabela 4) é baseada
na expectativa de vida de componentes, podendo, portanto, oscilar para mais ou para
menos.

A partir das premissas de cada uma das abordagens estudadas, foram calculados os
fluxos de caixa liquidos de cada semestre, a fim de se determinar o momento ideal para
substituir o equipamento. Partindo do principio de que um dos objetivos de toda empresa é
a longevidade e que a decisdo de substituicio de equipamento deve ser tomada ja no
momento de aquisi¢cdo do bem, pressupde-se que o fluxo de beneficios e desembolsos ird se
repetir infinitamente a cada periodo, enquanto se proceder com a substituicdo do ativo por
outro idéntico.

4.1 ABORDAGEM DA ENGENHARIA ECONOMICA (METODO DO CAUE)

A planilha de calculo dos fluxos de caixa, segundo o método do CAUE, esta
demonstrada no Apéndice A. Foram calculados os fluxos de caixa liquidos para cada
semestre, supondo-se que o equipamento seja substituido por outro idéntico em cada um
dos periodos, de modo a se construir 12 cenarios diferentes para substituicdo do bem. As
entradas de caixa s3ao representadas apenas pelo valor residual do equipamento no
semestre em que este é substituido, enquanto as saidas de caixa compreendem os gastos
incorridos para manté-lo e opera-lo durante esse tempo.

A partir do fluxo de caixa liquido, calculou-se o Valor Presente Liquido (VPL) para
cada semestre e, posteriormente, transformou-se cada VPL em uma série uniforme de
pagamentos semestrais (PMT). Os pagamentos uniformes semestrais correspondem ao
CAUE que se incorreria, caso a substituicao do equipamento fosse realizada em cada um dos
periodos (Tabela 5).
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PERIODO VPL CAUE

Semestre 1 (88.379,89) (97.217,88)
Semestre 2 (1162.955,86 ) (193.89361)
Semestre 3 (231.549,31) (93.109,40 )
Semestre 4 (292.089,52 ) (92.145,71)
Semestre 5 (359.874,18 ) (94.933,90)
Semestre 6 (414.276,44 ) (195.120,93)
Semestre 7 (464.195,37) (95.348,28 )
Semestre 8 (503.338,57 ) (94.347,80)
Semestre 9 (1539.089,10) (93.607,72)
Semestre 10 (621.667,43 ) (101.17351)
Semestre 11 (1646.148,69 ) (199.483,08 )
Semestre 12 (673.760,25 ) (198.883,29 )

Os resultados obtidos demonstram que o CAUE é minimo no 42 semestre. Isso
significa que o custo de possuir e operar o bem é reduzido ao minimo quando o mesmo é
substituido a cada quatro semestres. Ou seja, o periodo de quatro semestres corresponde a
vida econ6mica do equipamento, no qual ele é capaz de produzir o maximo possivel e ao
menor custo.

4.2 ABORDAGEM DA GESTAO ECONOMICA

A planilha de calculo dos fluxos de caixa, segundo a abordagem da Gestdo
EconOdmica, estd demonstrada no Apéndice B. De maneira andloga, foram calculados os
fluxos de caixa liquidos para cada semestre, supondo-se que o equipamento seja substituido
por outro idéntico em cada um dos periodos, de modo a se construir 12 cenarios diferentes
para substituicdo do bem. Neste caso, porém, as entradas de caixa sdo representadas pelo
valor residual do equipamento no semestre em que este é substituido e pelo valor dos
servicos de terceiros que sdo evitados em cada periodo com a aquisicdao do bem. As saidas
de caixa compreendem os gastos incorridos para manté-lo e opera-lo durante esse tempo.

Considerando que a Unica diferenga entre os dois métodos é a inclusao dos valores
de servigos evitados e que estes sdao supostos iguais para todos os periodos, as premissas
conceituais da Gestao Econémica e do CAUE sdo essencialmente idénticas.

Assim, replicando-se exatamente a férmula de calculo do CAUE (Equagao 1) para os
fluxos de caixa liquidos encontrados na Gestao Economica, verifica-se uma série uniforme de
beneficios semestrais, ao invés de pagamentos. Sugere-se, entdo, uma analise sob a 6tica de
Resultado Anual Uniforme Equivalente (RAUE), por considerar, além dos custos
operacionais, o resultado econdmico agregado quando se possui o ativo. Os valores do que
neste artigo denominou-se RAUE estdo demonstrados na Tabela 6.
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Tabela 6 - Calculo do RAUE a partir do VPL do fluxo de caixa liquido de cada semestre.

PERIODO VPL RAUE

Semestre 1 11.620,11 12.782,12
Semestre 2 27.953,23 16.106,39
Semestre 3 42.004,41 16.890,60
Semestre 4 56.595,68 17.854,29
Semestre 5 57.112,36 15.066,10
Semestre 6 64.802,24 14.879,07
Semestre 7 71.330,70 14.651,72
Semestre 8 83.503,31 15.652,20
Semestre 9 94.403,52 16.392,28
Semestre 10 54.234,95 8.826,49
Semestre 11 68.308,02 10.516,92
Semestre 12 75.745,85 11.116,71

Cada resultado representa a diferenca entre: (1) a economia que a utilizacdo do
equipamento adquirido proporcionaria durante o periodo de uso desenvolvendo os servicos
gue seriam contratados caso o ativo ndo fosse adquirido (economia com a ndo terceirizacdo
dos servicos); e (2) o custo inicial da aquisicdo e todos os gastos necessarios para coloca-lo
em funcionamento. Essa diferenca representa o resultado econémico semestral que é
agregado a empresa, fruto da decisdo de substituir o equipamento em cada um dos
periodos.

Os resultados obtidos demonstram que o RAUE é maximo no 42 semestre. Isso
significa que o valor econ6mico gerado pelo equipamento é maximizado quando o mesmo é
substituido a cada quatro semestres. Ou seja, se o ativo for substituido a cada quatro
semestres, a empresa tera um fluxo de caixa liquido semestral de RS 17.854,29, maior do
gue em qualquer outra alternativa.

A analise sob a 6tica de resultados uniformes periddicos, incorporada neste artigo as
premissas da abordagem da Gestdo Econdmica, é semelhante ao método do VAUE, da
Engenharia Economica. A diferenca esta na interpretacao dos dados e no foco da aplicagao
dos conceitos. Enquanto o VAUE considera a estimativa das receitas liquidas provenientes de
dois ou mais projetos de investimento mutuamente excludentes, o RAUE corresponde ao
resultado econdmico gerado a partir da economia com a nao terceirizagdo dos servigos que
o equipamento desenvolve e os custos de se possuir e operar o equipamento préprio, sendo
utilizado para determinar o momento 6timo de substituir o bem.

Ao comparar-se as duas abordagens econbémicas, verifica-se que ambas apontam
para o mesmo resultado. Destarte as diferentes visdes na maneira de interpretar e
operacionalizar o cdlculo, as premissas adotadas sdao semelhantes. Enquanto a Gestao
EconOmica visa a substituicdo do equipamento quando o retorno liquido por periodo é
maximizado, o método do CAUE define essa troca quando o custo por periodo é minimizado.
De fato, espera-se que as duas linhas se cruzem no mesmo ponto, ou seja, o retorno é maior
guando o custo é menor.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A proposta do presente artigo foi a de simular cendrios para determinar o momento
6timo para a substituicdo de um equipamento, sob o ponto de vista econémico. A analise
sob as oticas da Gestdo Econdmica e da Engenharia Econ6mica (Método do CAUE)
permitiram concluir que ambas as abordagens sugerem o mesmo resultado.

Na proposta da Gestao Econ6mica para investimentos em ativos permanentes, nao
ha registros sobre uma analise a luz da noc¢do de resultados uniformes periddicos, razao pela
gual a discussdo foi incorporada as premissas dessa abordagem. O conceito complementa a
ideia do modelo, na medida em que propde calcular cientificamente o periodo (n) ideal para
substituir um equipamento adquirido, ao invés de toma-lo como previamente determinado.

Conforme demonstrado na simulacdo, as premissas tedricas dos dois métodos
utilizados sdo essencialmente idénticas. Enquanto o método do CAUE foca apenas os custos
peridédicos que serdo incorridos durante o tempo em que se possuir o equipamento, a
Gestdo EconOmica foca os resultados liquidos que esse equipamento ird gerar a empresa
durante sua utilizacdo. Sendo assim, é esperado que os resultados sejam maximizados
guando os custos forem minimizados, motivo pelo qual os dois métodos apontam o mesmo
periodo para substituicdo do equipamento.

Os célculos deste estudo foram realizados, supondo-se que nenhuma alteracdo em
gualquer varidvel ocorra durante os 12 semestres. Entretanto, considerando que a decisdo
para investimento em ativo permanente e definicdo do momento para substituicdo do
mesmo é tomada a priori, ou seja, antes da aquisicdao do bem, uma analise mais precisa deve
considerar as mudangas ocorridas no evento tempo-conjuntural. Qualquer alteragdao em
variaveis-chave com o passar do tempo, como preco de mercado da hora do equipamento,
taxa de juros, inflagdo ou gastos operacionais, requer nova analise do investimento para
descobrir se houve mudanca ou ndo no resultado da decisdo anterior.
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APENDICE A
ENGENHARIA ECONOMICA - CUSTO ANUAL UNIFORME EQUIVALENTE (CAUE)
Periodo SEMESTRE1 SEMESTRE2 SEMESTRE3 SEMESTRE4 SEMESTRES5 SEMESTRE6 SEMESTRE7 SEMESTRE8 SEMESTRE9 SEMESTRE 10 SEMESTRE 11 SEMESTRE 12
Horas de uso 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000 9.000 10.000 11.000 12.000
Entradas Valor Residual 280.300,00 270.800,00 261.300,00 256.500,00 243.700,00 231.600,00 220.000,00 215.800,00 207.800,00 195.300,00 192.500,00 189.000,00
TOTAL 280.300,00 270.800,00 261.300,00 256.500,00 243.700,00 231.600,00 220.000,00 215.800,00 207.800,00 195.300,00 192.500,00 189.000,00
Prego equipamento novo ( 300.000,00 ) - - - - - - - - - - - -
Operador - (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00)
Combustivel - (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00)
Saidas Pneus B - - - - (23.200,00 ) - (23.200,00 ) - -
Manutengdo preventiva - (5.517,88 ) (7.206,92 ) (5.517,88 ) (7.206,92 ) (5.517,88 ) (7.206,92 ) (5.517,88 ) (7.206,92 ) (5.517,88 ) (7.206,92) (5.517,88 ) (7.206,92 )
Manutengdo corretiva - - (3.500,00 ) (7.200,00 ) (8.500,00 ) (10.700,00 )  (15.000,00 ) (8.500,00 ) (7.200,00 ) (108.500,00) - (14.700,00 )
TOTAL (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92) (54.717,88) (180.906,92) (47.517,88) (63.906,92 )
FLUXO DE CAIXA LIQUIDO POR SEMESTRE
SEMESTRE 1 (300.000,00 ) 232.782,12
SEMESTRE 2 (300.000,00) (47.517,88) 218.093,08
SEMESTRE 3 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92 ) 206.582,12
SEMESTRE 4 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) 198.793,08
SEMESTRE 5 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92)  172.982,12
SEMESTRE 6 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) 171.693,08
SEMESTRE 7 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92 ) 157.482,12
SEMESTRE 8 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88)  158.093,08
SEMESTRE 9 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92)  153.082,12
SEMESTRE 10 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92) (54.717,88) 14.393,08
SEMESTRE 11 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92) (54.717,88) (180.906,92)  144.982,12
SEMESTRE 12 (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92) (54.717,88) (180.906,92) (47.517,88)  125.093,08
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APENDICE B

GESTAO ECONOMICA

Periodo SEMESTRE1 SEMESTRE2 SEMESTRE3 SEMESTRE4 SEMESTRES5 SEMESTRE6 SEMESTRE7 SEMESTRE8 SEMESTRE9 SEMESTRE 10 SEMESTRE 11 SEMESTRE 12
Horas de uso 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000 9.000 10.000 11.000 12.000
Servigos evitados 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00 110.000,00
Entradas Valor Residual 280.300,00 270.800,00 261.300,00 256.500,00 243.700,00 231.600,00 220.000,00 215.800,00 207.800,00 195.300,00 192.500,00 189.000,00
Total 390.300,00 380.800,00 371.300,00 366.500,00 353.700,00 341.600,00 330.000,00 325.800,00 317.800,00 305.300,00 302.500,00 299.000,00
Preco equipamento novo  ( 300.000,00 ) - - - - - - - - - -
Operador - (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00) (20.000,00 )
Combustivel - (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00) (22.000,00 )
Saidas Pneus B - - - - (23.200,00 ) - (23.200,00 ) - -
Manutenc3o preventiva - (5.517,88)  (7.20692)  (5.517,88)  (7.20692)  (5.517,88) (7.20692)  (5.517,88)  (7.20692)  (5.517,88) (7.20692)  (5.517,88)  (7.206,92)
Manutenc3o corretiva - - (3.500,00)  (7.200,00) (8.500,00 ) (10.700,00) (15.000,00)  (8.500,00)  (7.200,00) (108.500,00 ) - (14.700,00 )
TOTAL (300.000,00) (47.517,88) (52.706,92) (54.717,88) (57.706,92) (70.717,88) (59.906,92) (62.517,88) (57.706,92) (54.717,88) (180.906,92) (47.517,88) (63.906,92 )
FLUXO DE CAIXA LiQUIDO POR SEMESTRE
SEMESTRE 1 (300.000,00 ) 342.782,12
SEMESTRE 2 (300.000,00 ) 62.482,12 328.093,08
SEMESTRE 3 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 316.582,12
SEMESTRE 4 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 308.793,08
SEMESTRE 5 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 282.982,12
SEMESTRE 6 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 281.693,08
SEMESTRE 7 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 267.482,12
SEMESTRE 8 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 47.482,12 268.093,08
SEMESTRE 9 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 47.482,12 52.293,08 263.082,12
SEMESTRE 10 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 47.482,12 52.293,08 55.282,12 124.393,08
SEMESTRE 11 (300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 47.482,12 52.293,08 55.282,12 (70.906,92 ) 254.982,12
SEMESTRE 12 ( 300.000,00 ) 62.482,12 57.293,08 55.282,12 52.293,08 39.282,12 50.093,08 47.482,12 52.293,08 55.282,12 (70.906,92 ) 62.482,12 235.093,08
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