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RESUMO

No setor energético (mineracdo, energia elétrica e petréleo), o conhecimento do comportamento
dos custos dos equipamentos em seus ciclos de vida se torna muito importante devido a: (1) alto
custo de aquisicdo e (2) elevadas despesas de manutencdao. Dessa maneira, a aquisicio de um
ativo fisico ndo deve ser decidida somente com base no custo inicial, mas sim por meio do custo
do ciclo de vida desse ativo. Para esta dissertacdo foi elaborado um modelo matemdtico para
encontrar a vida econdmica e realizar previsdes de custos de manutengdo de um grupo de ativos
fisicos empregados no setor energético. Sendo assim, isso ocorre por meio de: (1) programagio
dindmica, utilizando o modelo classico de Bellman para reposicio de equipamentos; (2)
engenharia econdmica, de tal forma que a vida econdmica dos equipamentos ¢ modelada por
meio da fungdo W de Lambert e (3) técnicas econométricas de previsdo, tal que a relagdo entre os
custos de manutencdo e a idade dos equipamentos € testada por formas funcionais de regressoes
lineares simples. Com isso, para modelagem de vida econdmica, foi possivel estabelecer
teoremas e, para previsdo de custos de manutencdo, foi possivel perceber que as varidveis
possuem uma relacdo ndo linear entre elas. Portanto, foi possivel concluir que os equipamentos
podem ser utilizados de maneira mais eficiente e com menores custos de ciclo de vida
incorporados, uma vez que seja aplicada uma gestdo econdmica com base no modelo proposto
nesta dissertacdo e, consequentemente, também possibilitar obter melhores indicadores

financeiros para as empresas do setor energético.

Palavras-Chave: Custo de ciclo de vida, Engenharia econdmica, Programagdo dindmica,

Econometria, Equipamento industrial - Manutencao e reparos.
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ABSTRACT

In the energy sector (mining, oil and electricity), the knowledge of the asset’s behavior in their
life-cycle costs becomes very important because of: (1) the high cost of acquisition and (2) the
high maintenance expenses. Thus, the acquisition of a physical asset should not be decided only
on the basis of its initial cost, but through the consideration of its entire life cycle cost. In this
dissertation a mathematical model of economic life and maintenance costs forecasts of a group of
physical assets is developed and employed in the analysis of problems in the energy sector. The
model considers the following: (1) dynamic programming, using the classical Bellman model for
equipment replacement; (2) engineering economics, using to model the economic life of the
equipment the equivalent cost theory and Lambert W-function and (3) econometric forecasting
techniques, such that the relationship between the maintenance costs and equipment age are
tested for functional forms of linear regressions. Therefore, on economic life modeling, it was
possible to establish theorems and on maintenance costs forecasting. It was revealed that the
variables have a nonlinear relationship between them. To conclude, physical assets can be used
more efficiently and at lower life-cycle costs incorporated with the application of models
developed in this dissertation and, consequently, contribute to obtain better financial indicators

for companies in the energy sector.

Key Words: Life Cycle Cost (LCC), Engineering economics, Dynamic programming,

Econometrics, Industrial Equipment — maintenance and repair.
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1. INTRODUCAO

Esta dissertacdo de mestrado, cujo titulo é Previsdo de custo de ciclo de vida e gestdo

econdmica de ativos fisicos de indistrias do setor energético, é divida da seguinte maneira:

No Capitulo 1 sdo apresentadas as primeiras no¢des e justificativas referentes aos temas de
custos de manutencdo, vida econdmica e reposicdo de ativos estudados nesta pesquisa, de modo
que € possivel ter uma amostra inicial desta dissertacdo. Além disso, neste Capitulo também sdo

definidos os objetivos, as principais dificuldades encontradas e também as motivagdes.

No Capitulo 2 € apresentada a revisdo bibliografica. Para este Capitulo foram levantados os
principais trabalhos envolvendo custo de ciclo de vida, destacando a previsdo de custos de
manuten¢do e estimativa de vida econdmica. Nao s, mas também foram listados os principais

trabalhos especificos do setor de mineragdo, energia elétrica e na inddstria do petréleo.

No Capitulo 3 encontra-se o arcabougo tedrico para modelagem estatistica dos custos de
manutenc¢des dos equipamentos escolhidos. Para isso, foram utilizadas técnicas econométricas de

regressoes lineares simples com dados de séries temporais.

No Capitulo 4 sdo levantadas as metodologias para estimativa de vida econdmica e
reposicao de ativos (VERA), sendo estes ativos que se encontram em opera¢cdo em industrias do
setor energético. Ha autores que utilizam a teoria cldssica de engenharia econdmica. Nela, os
critérios utilizados sao o VPL (valor presente liquido) e AE (anuidades equivalentes),
principalmente este dltimo. Sendo assim, neste Capitulo, ao contrdrio dos outros autores, € feito
um estudo a fim de demonstrar analiticamente todas as propriedades estabelecidas na literatura
em relacdo aos critérios. Outra op¢do que se apresenta € utilizar a metodologia de programacao

dindmica (PD). Por fim, os métodos de PD e AE sdao comparados.

No Capitulo 5 é apresentado o estudo de caso para um transformador elevador. Sendo
assim, € aplicada a metodologia descrita nos capitulos anteriores. O Capitulo 6 apresenta os
resultados e discussdes da aplicacdo da metodologia para equipamentos que existem no setor

energético.



No Capitulo 7 sdo apresentadas as conclusdes deste trabalho.

No Anexo da dissertacdo, encontram-se outros estudos de casos para outros equipamentos
do setor energético. Por tdltimo, no Apéndice hd um conjunto de definicdes e demonstracdes que

ndo foram feitas durante os Capitulos para deixar o texto mais dindmico para o leitor.

1.1. Introducao a gestao econémica de ativos fisicos

Um ativo fisico € um bem, seja de uma pessoa fisica ou juridica. Para uma empresa (pessoa
juridica), os principais ativos fisicos sdo, por exemplo, mdquinas, prédios, veiculos,
equipamentos, cabos, encanamentos, sistemas de software, etc. Nesta dissertacdo, os ativos
fisicos apresentados sdo equipamentos (transformadores, motores, bombas, geradores, caldeiras,

etc.) utilizados em industrias do setor energético, como mineracdo, energia elétrica e petroleo.

Sendo assim, esses ativos serdo vistos sob a perspectiva da gestdo economica de ativos.
Esta consiste em um planejamento estratégico, dentro de uma corporagdo, com atividades no

sentido de minimizar os custos e otimizar os indicadores de desempenho dos ativos.

De acordo com Hastings (2010), a gestdo econdmica de ativos é uma drea que consiste em
fornecer recursos e conhecimento para auxiliar no planejamento de aquisi¢cdes, manutencoes e
descarte de ativos fisicos. Portanto, trata-se de uma drea distinta da de operacdes, assim como da
area de manutencdo (p. 14), ou seja, a gestdo econdmica de ativos € uma drea bem mais
abrangente, pois nela ocorrem atividades que sdo exercidas por diferentes dreas. Além disso, o

autor destaca que historicamente a gestdo econdmica de ativos nunca foi uma atividade

propriamente identificada e reconhecida.

Outros autores como Pintelon e Gelders (1992) destacam a importancia da gestdo
econdmica de ativos. Contudo, na época da publicacdo do estudo dos autores, as empresas do

setor possuiam pouco interesse na sua aplicagao.

Ainda assim, conforme destacam Hoskins, Brint e Strbac (1998), com o passar dos anos a
gestdo econdmica de ativos comecou a ser importante no ambiente industrial, pois muitos

equipamentos sdo operados em ambientes com normas regulatdrias e sdo forcados a fornecer



R . . 1 . «z 2.
servigos para um mercado consumidor que demanda qualidade . Sendo assim, “é necessario que
exista uma politica de gestdo de ativos para garantir que a infraestrutura permaneca em uma

condicdo satisfatoria”.

Dessa forma, na tomada de decisdo de uma empresa, por exemplo, entre realizar a
manutencdo de um ativo em danificado, ou adquirir um ativo novo, € necessario conhecer os
custos envolvidos em cada uma das etapas, ou seja, os custos de aquisi¢cao, operacdo, manutencao
e descarte, de modo que a gestdo econdmica de ativos consiga passar uma visao global de todos
os custos e auxiliar na tomada de decisdo de uma empresa. Por isso, o custo compreendendo
todas as fases é chamado de custo de ciclo de vida, em inglés life-cycle cost (LCC), o qual
consiste na metodologia para estimativa de custos reais dos ativos e também para gerir a vida

econOmica dos mesmos.

Por esses motivos, nas empresas do setor energético, foi criado um conjunto de normas e
. ~ 2 - ~ o
especificagcdes, chamado de PAS-55°, de modo a facilitar a execucdo de etapas necessdrias para

implementar modelos de gestdo econdmica de ativos.

1.1.1. Estrutura da gestao economica de ativos nas empresas

As atividades e responsabilidades da gestdo econdmica de ativos impactam em diversas
func¢des de uma empresa (departamento de manutenc¢do, financeiro, contabil e engenharia). Assim
sendo, ela ndo se resume em um tnico departamento em uma empresa’, mas na uniéo de outros,
de tal maneira que dreas de finangas, engenharia, contdbil e comercial trabalham em conjunto

como sendo um novo departamento.

Isso ocorre de tal maneira que as finangas estariam responsdveis pelo orcamento dos
projetos, a engenharia pelas operagdes e manutengdes a serem executadas nos ativos fisicos, o
contabil em relacdo as tributacdes referentes para cada ativo e, por ultimo, o departamento

comercial cuidando dos contratos.

! Este é o caso de empresas do segmento de geracio de energia elétrica no Brasil, nas quais os ativos pertencem 2
ANEEL e sdo apenas empregados pelas concessiondrias para a producdo, transmissio e distribuicdo de energia
elétrica.

O PAS-55 seré descrito no item 1.1.2. desta dissertagio.

> Apenas para empresas muito grandes, a gestio econdmica de ativos serd um departamento préprio com
funcionarios especializados no assunto. Ainda assim, mesmo nessas empresas, um departamento préprio de gestio
econdmica de ativos serd consequéncia de anos dessa atividade dentro da empresa.

3



Na Figura 1.1 € possivel observar a estrutura de organizacio da gestao econdmica de ativos.

[ GESTAO ECONOMICA DE ATIVOS ]

Engenharia Flnang’as.& Comercial
contabil

Programa de Orgcamentos Contratos
manutengao

dos ativos

-
’

r
N
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modelagem de
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Figura 1.1 — Organizac¢do da gestao econdmica de ativos em uma empresa

Assim, conforme ilustra a Figura 1.1, a integracdo de todas essas dreas poderd dar inicio a

gestdo econOmica de ativos. As principais etapas sdo:

1) Identificacdo das principais necessidades da empresa: Nessa etapa € importante entender
as despesas da empresa; isto €, avaliar se os gastos com manutencdo e aquisicdo de

equipamentos estdo elevados em comparacio com as receitas.

2) Avaliagio dos equipamentos: E importante avaliar as condi¢des de operacio e
manutencdo dos equipamentos. Para isso, € necessario checar se os equipamentos estao
operando nas condi¢cdes adequadas, e se a producdo € consistente com a capacidade
produtiva dos equipamentos. Além disso, verificar se as manuten¢des ocorrem, de fato,

como o planejado.



3) Modelagem dos custos: Nesta etapa € necessdrio modelar os custos de operacdo e
manutencdo ao longo do tempo, de modo que seja possivel realizar previsdes destes

custos.

4) Monitorag@o e revisdo: Convém sempre monitorar os custos dos ativos e analisar se a
modelagem foi bem sucedida. E se ndo foi, realizar alteracdes, de modo que uma nova
modelagem seja adequada ao comportamento dos custos de manutengdo e operacdo dos

ativos.

5) Descarte: Com o passar dos anos, conforme os custos de manutencdo e operacdo forem
aumentando, pode ocorrer a necessidade de substituir os equipamentos. Além desta
situacdo, deve ser observado que a substitui¢cdo pode ocorrer por razdes de outra natureza,
tais como tecnoldgicas, regulatdrias, contratuais, etc. Por exemplo, a substituicio de um
motor a diesel empregado em ambiente fechado pode ser devido as restricdes ambientais e

ndo em decorréncia de consideracdes econdmicas.
Atualmente as principais responsabilidades da area de gestdo econdmica de ativos sdo:
e Previsdo e tendéncias de demandas de servicos;
e Previsdo e tendéncias de custos de manutencio e operagdo;
e Administracdo financeira de capital;
e Estratégias de aquisi¢do de ativos fisicos;
e Substituicdo de equipamentos em operacao;
¢ Inovagdo tecnoldgica e obsolescéncia de ativos;

e Anidlise de risco de producdo e confiabilidade das condi¢des de operagdo dos

equipamentos.

Para se aplicar a gestdo econOmica de ativos nas empresas € necessario ter um bom
conhecimento dos ativos fisicos. Para isso, convém saber desde a localizacdo destes na empresa,
bem como os valores de mercado atuais e futuros; além disso, suas utilidades para empresa, as
atuais condi¢des de operagdo, o tempo de uso de cada um deles, o tempo esperado em que devem
continuar em funcionamento, manutencdes futuras e custos e, por ultimo, inovagdes tecnolégicas

que estdo para surgir em relacdo aos ativos.



1.1.2. Public Avaiable Specification (PAS-55)

O PAS-55, em inglés Public Avaiable Specification, ¢ uma especificacio para gestdo
econdmica de ativos determinada pelo British Standard Institute. Esta identifica os diversos tipos

de ativos nas empresas e organizacoes, €, além disso, define a gestdo econdmica de ativos como:

“Atividades e prdticas sistemdticas e coordenadas pelas quais uma organiza¢do de
maneira otima e sustentdvel gerencia seus ativos e seus sistemas de ativos, suas
performances, riscos, despesas ao longo dos ciclos de vida a fim de atingir seu plano

estratégico organizacional.”

Nesse contexto, com o PAS-55, as diversas dreas e empresas que desejarem focar no

assunto possuem um conjunto de especificagdes para seguirem.

1.2. Introducao a manutencao de ativos fisicos usados no setor energético

Manutengdo € toda acdo que consiste em tomar um equipamento inoperante, ou com mau
4 L, .~ e . -
desempenho”, e repard-lo para suas condi¢des de uso normal. Os principais tipos de manutencao
sdo:
* Preditiva
* Preventiva
* Corretiva

A manutengdo preditiva, de acordo com Mobley (2002), € uma técnica de gestdo que, por
meio de inspe¢des regulares das condi¢des de operacdo de determinado equipamento, permite
aperfeicoar suas operacdes. O autor ainda afirma que o resultado da manutencdo preditiva €é um
banco de dados estatistico. O fato é que apenas com as manutengdes preditivas, o desempenho do
equipamento nio € melhorado. Assim, € necessdrio que haja um plano de manutencdo que se
comprometa a corrigir os erros apontados pelo banco de dados para trazer beneficios reais para os
equipamentos. Entre as principais manutencOes preditivas, destacam-se as andlises de dleos e as

medigdes.

4 Dentre os indicadores de desempenho, destacam-se confiabilidade, disponibilidade, nimero de falhas, etc.
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A manutencdo preventiva é aquela que € realizada antes que ocorra a falha de
componentes’. Ela consiste em corrigir erros de lubrificacdo, calibragdo, alinhamento, desgaste,
fadiga, entre outros, nos equipamentos. Em geral, esses erros sdao apontados por manutengdes
preditivas. Atualmente, "estd se investindo mais em técnicas preventivas para aumentar a
producdo e evitar paradas ndo programadas", conforme J.R. Lafraia, presidente da Abraman

(Associagdo Brasileira de Manutengdo e Gestao de Ativos) (Valor Econémico, 2012).

J4 a manutengdo corretiva ocorre sempre depois que um equipamento apresenta alguma
falha, ou mau funcionamento, causado por algum tipo de degradacao (Gulati, 2008), (Blanchard
& Lowery, 1969). Sempre que ocorre a falha de um componente®, a manutengio corretiva tem a

funcdo de restabelecer o ativo as suas atividades normais.

Ocorre que em todas as empresas do setor energético existe a necessidade de um programa
de manutencdo para seus equipamentos para prevenir e corrigir falhas. Nestas sdo realizadas
manutencdes preditivas regularmente para avaliar as condicdes do equipamento, bem como
manutengdes preventivas para garantir a maior disponibilidade possivel e com custo controlado
(Gulati, 2008, p. 50). A decisao final envolve a quantificacdo de custos a fim de garantir um

. . . . AL - 7
programa eficiente, tanto sob o ponto de vista operacional, quanto econdmico e de seguranga’.

Afinal, segundo Otani & Machado (2008), hoje a manutencdo atua como fungio estratégica
das organizacdes e € responsdvel diretamente pela disponibilidade dos ativos. Consequentemente,
“tem importancia nos resultados da empresa. Esses serdo tanto melhores quanto mais eficaz for a
gestdo da manuten¢@o”. Ainda neste trabalho, os autores concluem que “a adocdo de um modelo
de sistema de manuten¢do que utilize a manutencao preditiva aponta para uma gestdao mais eficaz

das mdquinas. Para que isto possa ser feito, € necessdrio que além de identificar todas as

> Existem muitos artigos para quantificar o tempo antes que ocorra a falha de equipamentos. Embora nio seja o
objetivo desta dissertacdo, a determinagdo do intervalo 6timo de manutencgio preventiva é um problema classico de
gestdo econdmica de ativos fisicos, como por exemplo, em trabalhos desenvolvidos por Barlow & Hunter (1960) e
Sellitto (2005).

% E importante estabelecer a diferenca entre ativo e componente. Ocorre que componentes sio pecas cujo agregado é
um ativo. Por exemplo, um transformador € um ativo formado por diversos componentes como buchas, nicleo, relés,
etc.

7 Autores como Belo et al (2007) desenvolveram trabalhos sobre gestio de manutencio e suas implicagdes. O
trabalho deles foi sobre um estudo de caso de um sistema gerencial com indicadores da eficiéncia da manutencao,
levando a uma gestdo que mensura o desempenho de todo o sistema organizacional. Outro trabalho que promoveu
um estudo de caso foi o de Costa et al (2006). Este focou em realizar uma andlise do processo de manutenc¢io
implantado em uma grande empresa multinacional, procurando observar a forma como a atividade de manutengao é
conduzida.
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restricoes dos sistemas produtivos e disponibilizar os recursos materiais necessarios para a
transformacdo, os gestores e os mantenedores sejam tratados como atores importantes desse

processo”.

1.3. Custos de manutencao no setor energético

Durante a pesquisa para esta dissertacdo, foi observado que os custos de manuten¢do no
setor energético sdo altos devido a natureza das operacdes e ao tipo de equipamentos
(transformadores, bombas, mancais, geradores, entre outros). Consequentemente, torna-se

importante conhecé-los sob a perspectiva econdmica.

Contudo, de acordo com Lafraia, presidente da Abraman, no Brasil a manutengdo € vista
apenas como despesa, uma abordagem que precisa mudar. Para isso, “é importante entender que
investir em manuten¢do aumenta o faturamento” (Valor Econdmico, 2012). Afinal, conforme
Brown & Yanuck (1985), o conhecimento dos custos de manutenc¢do € importante, uma vez que

estes podem equivaler a vdrias vezes o custo de aquisicdo do ativo.

Mesmo com tal importancia econdmica, ocorre que a maioria das empresas nao possui
todas as despesas de manutencdo devidamente organizadas com periodicidade que permita uma
andlise mais refinada e que seja ttil para a tomada de decisdes. Na prética, os dados de custo de

manutencdo geralmente se encontram parecidos com os que se encontram na Tabela 1.1.

Tabela 1.1 — Exemplo de nota de servigo

Data Classe de custo Valor Denominacao
Manutengado de SERVICOS
17/12/2009 equipamentos R$ 1.600,00 PRESTADOS -
auxiliares NF.001
27/12/2010 Man}ltengﬁo de RS 4.700,00 Servigo de Analise
equipamentos Oleo

Fonte: Trabalho de pesquisa do autor

Na Tabela 1.1, é possivel verificar a data, classe de custo, o valor e a denomina¢do de cada
servico de manutencdo. E possivel ver na coluna “Denominacdo” que ndo ha uma especificidade
para qual equipamento. Além disso, para a primeira linha, hd apenas uma referéncia de nota

fiscal, aumentando a dificuldade para saber em quais equipamentos foram feitos os servigos,




enquanto que a segunda linha indica que foi feito um servico de andlise de 6leo, mas ndo foi
indicada a qual equipamento esta se refere. Dessa maneira, é possivel perceber que as empresas

ndo possuem de maneira clara e organizada as despesas com manutengao.

Isso ocorre porque as empresas ndo costumam organizar as despesas de maneira clara na
folha de pagamento. Costuma-se encontrar um unico valor nas folhas de pagamento para vdrias
despesas; assim, esse valor engloba os gastos com outras saidas de caixa que nao fazem parte da
manutencdo do equipamento. Logo, fica dificil distinguir o que foi para a manuten¢do e o que
ndo foi. Sendo assim, hd incertezas referentes aos dados de manutengio obtidos. Com toda essa
desorganizacdo, é impossivel determinar quanto se gasta em manutengdo por ativo ao longo de

um ano, neém €m qual ano este deve ser reposto.

Para solucionar esse problema, sugere-se realizar reunides com os profissionais da empresa
que trabalharam com as manutengdes, pois, com eles, facilita a identificacdo de custos de
manutencdo. Nessas reunides, a presenca de profissionais da drea administrativa também ¢é
essencial, pois, uma vez que trabalham com o banco de dados da empresa, eles podem auxiliar na
busca e localizacdo de informacdes para que ajudem a solucionar os problemas de falta de

precisdo dos dados.

Ainda assim, como esse processo € feito por meio da memdria dos profissionais da
empresa, € de se esperar que haja alguns equivocos. Mais ainda, é possivel ndo conseguir
solucionar todas as incertezas, até pelo fato de que alguns dos profissionais responsdveis pelas

informagdes necessdrias possam ndo estar mais trabalhando na empresa.

Logo, este processo de aquisi¢io de dados de custos de manutengcdo consiste em uma
amostragem estatistica. Consequentemente, esses custos passam a ser uma varidvel aleatdria, a
qual possui uma funcdo de distribuicdo de probabilidade que descreve os diversos valores dos
custos de manutencdo. Em seguida, com a formulacdo de um modelo econométrico, é possivel
verificar o quanto os custos de manutengdo variam em relacdo a varidvel tempo e também em
realizar previsoes destes. Os aspectos da formulagdo do modelo econométrico serdo discutidos no

Capitulo 3 dessa dissertagao.

Na Figura 1.2, é possivel ver um fluxograma ilustrando todo processo, desde a identificacado

dos custos até as previsoes.



Organizacdo dos dados
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Figura 1.2 — Fluxograma de coleta e validagdo de dados de custos de manutencao

Na Figura 1.2, € possivel visualizar um fluxograma do processo de coleta e validacdo de
dados. Este resume toda a explicacdo desta se¢do 1.3 sobre custos de manutengdo no setor

energético.

1.4. Introducao a vida economica e a reposicao de ativos fisicos (VERA)

Ativos fisicos empregados no setor energético sdo vulnerdveis a depreciacdo fisica e
funcional. Ambos os tipos de depreciacdo possuem a seguinte definicdo, conforme Park (2002, p.

450):

1) Depreciacao fisica — Esta pode ocorrer devido a deterioracdo do ativo pela ma

conservagdo por causa de corrosio, alteragdes na estrutura fisica e quimica.

2) Depreciacao funcional — AlteragGes na estrutura organizacional da empresa que
resulta na ndo necessidade do ativo, ou ainda, no surgimento de inovacao

tecnoldgica, resultando em um ativo obsoleto.

As principais consequéncias de ambas as depreciagdes sdo queda na producao, reduc@o na

disponibilidade e no desempenho, aumento das despesas de operacdo e manutencio, entre outros
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(Park & Sharpe-Bette, 1990, p. 654). Sendo assim, com o passar do tempo o0s ativos que

apresentam essas caracteristicas sao repostos.

Contudo, de uma maneira geral, com as devidas manutencoes feitas, os ativos podem ser
mantidos por muito mais tempo que sua natureza fisica permite. Como por exemplo, € possivel
Ver nas ruas carros muito antigos ainda em funcionamento. Porém, para isso ser possivel, tem que
se pagar um preco alto, algo que as empresas no setor de energético ndo estdo interessadas em

arcar.

Nisso, surge o conceito de vida economica. O conceito de vida econdmica de um ativo
fisico se refere ao periodo de utilizacdo do equipamento de modo que a soma dos custos de
~ . . L. . . 8 . .o
manutengdo e do custo de capital sejam minimos em anuidades equivalentes”, simplificando, em

outras palavras, ¢ o momento em que as despesas envolvendo o ativo sdo minimas.

Ocorre que o custo de capital € definido como o custo de aquisi¢do do ativo subtraido de
seu valor residual, levando em conta a devida taxa de desconto, ou seja, o custo de aquisi¢ao
amortizado ao longo do tempo. J4 os custos de manutencdo sdo todas as despesas gastas para

manter o ativo funcionando normalmente ao longo do tempo.

Por causa disso, se o ativo for mantido por um periodo maior que a vida econdmica, as
despesas de manutencdo serdo muito maiores, enquanto que se o ativo for trocado antes de atingir
a vida econdmica, o custo de capital ndo terd sido amortizado suficientemente; logo, parte do
investimento na aquisi¢do do ativo serd perdida. Por isso, os ativos fisicos em geral sdo sempre

utilizados por um tempo limitado (Valverde e Rezende 1997 apud Marques 2003).

Para que nem a substitui¢cdo tardia, ou a substituicdo prematura ocorram, existe a técnica de
custo de ciclo de vida (LCC) de equipamentos, a qual € o somatério de todas as despesas
ocorridas durante a vida util de um ativo fisico. Isso envolve identificar as principais causas dos
custos de aquisicdo, operacdo, manuten¢do e reposicao. Para isso, segundo Hastings (2010), os
custos e recursos do LCC dependem sempre de técnicas de previsdo e quantificacdo do
comportamento do equipamento, em especial, para as taxas de ocorréncias de manutencao. Para

Barringer (1998), o objetivo de uma metodologia de LCC € determinar o melhor momento, entre

8 . . » 4 » . . .
Dada uma entrada, ou saida, de fluxo de caixa, é possivel transforma-la em uma série de fluxo de caixa regular; isto
¢, entradas, ou saidas, de caixas de valores iguais até um ano N arbitrario. No Capitulo 4 isso é visto detalhadamente.
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diversas alternativas, para descartar o ativo (e substituir por um novo), de forma que o menor

custo de propriedade seja atingido no longo prazo.

Por isso, no setor energético, as miquinas e equipamentos apresentam custos de aquisicao e
de manutencdes bastante elevados. Consequentemente, as empresas sdo forcadas a se
preocuparem com a vida util e com a sua utilizacao, a fim de conter as despesas. Dessa maneira,
de acordo com Dhillon (2010), a aquisi¢cdo de um equipamento ndo deve ser decidida mediante o
custo inicial, mas por meio de um estudo sobre a vida econdmica util deste equipamento, que

leva em conta as despesas de manutencao e operacao.

As desvantagens deste processo sdo referentes ao tempo gasto para levantar os dados de
custos e também a possivel falta de precisao destes dados. Afinal, como foi dito, as empresas nio

possuem de maneira organizada os dados referentes aos custos de manutencio de cada ativo.

1.5. Objetivos
Os principais objetivos desta dissertacio sdo:
(1)  Prever custos de manutencao de ativos empregados em atividades do setor energético;

(2) Estimar a vida economica de diferentes equipamentos usados em atividades no setor
energético;
(3)  Comparar metodologias de engenharia econdmica e programacdo dinamica cldssicas na

literatura no uso de estimativa de vida econdmica de ativos;

(4)  Analisar como funcionam os processos de gestdo econdmica de ativos e suas

implicagdes no caixa das empresas desse setor.

1.6. Motivacao

A proposta desta dissertacdo surgiu junto a um projeto de P&D vinculado a ANEEL
(Agéncia Nacional de Energia Elétrica) cujo titulo é Desenvolvimento de plataforma
computacional para modelagem da vida economica de ativos empregados em atividades
operacionais de empresas geradoras. Neste projeto, o produto final foi um software que

determina a vida econdmica de ativos fisicos utilizados na geragcdo de energia elétrica em usinas
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hidrelétricas. Sendo assim, por se tratar de um projeto de pesquisa, o trabalho desenvolvido nesta

dissertacdo teve resultado direto na confec¢do da plataforma computacional.

Além desta motivacdo vinculada ao projeto de P&D, podem-se também destacar as

seguintes motivacoes:
(1)  Necessidade de modelos para a tomada de decisdo nas empresas;

(2)  Contribuicdo para a consolidagdo das priticas de gestdo econdOmica de ativos nas
empresas do setor energético no Brasil, principalmente na industria de petréleo que é

muito intensiva em capital;

(3)  Inexisténcia de uma literatura com modelagem econométrica de custos de manutencio

para equipamentos especificos surgindo, com isso, a oportunidade de inovacao;

(4) Inexisténcia de trabalho com rigor matemdtico sobre os métodos de engenharia
econdmica para a estimativa de vida econdmica dos ativos e, por isso, também surge

mais uma oportunidade de inovagao.

1.7. Principais desafios para a pesquisa

Os principais desafios encontrados no desenvolvimento desta dissertacdo de mestrado

foram os seguintes:
1) Dificuldade na aquisi¢ao de dados para o estudo de caso;

2) Inexisténcia de uma bibliografia sobre o comportamento de custos de manutencdo de
equipamentos. Embora existam trabalhos sobre modelos para andlise do momento 6timo
para a reposicao Bellman (1955), Bellman & Dreyfus (1962), Marques (2003), Dhillon
(2010), os autores assumem que a relacdo entre as varidveis custo de manutengdo e

idade do ativo seja conhecida ao longo do tempo.

O primeiro problema, a aquisicdo de dados para o estudo de caso, foi previamente
comentado na secdo 1.3 desta dissertacdo. Como as empresas deste setor ndo possuem os dados
organizados, tomou-se muito tempo para adquirir uma base de dados de custos de manutengdo
para o estudo de caso, o qual foi um processo muito trabalhoso feito a partir de notas de servigo

imprecisas, conforme demonstrado na Tabela 1.1 (secdo 1.3 da dissertagcdo), as quais poderiam
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ter tido maiores especificacdes, conforme observado na Tabela 1.2; nesta, hd clareza e

especificidade sobre servico, valores e equipamentos em uma refinaria de petréleo.

Tabela 1.2 — Exemplo de nota de servico bem especificada

Data Servico Valor Denominacao

Inspecdo no compressor para
verificar necessidade de manutengdo
futura. Nenhuma anormalidade
encontrada

Manutencao no
17/12/2009 compressor a gas R$ 1.000,00
(registro 0001)

Manutencao no motor
(registro 3150)

Motor com falta de 6leo. Aquisigdo e

01/05/2010 instala¢do de 6leo no motor.

R$ 3.500,00

Na Tabela 1.2 h4 duas ocorréncias de manuten¢cdo em equipamentos que podem ser usadas
em ativos de producdo de petr6leo. Na primeira linha encontra-se especificado o servico de
manutencdo em um compressor, indicando o registro para se ter certeza de qual compressor a gas
se trata. Na coluna seguinte, o valor da manuten¢do, e na ultima coluna, “Denominacio”, estd
especificada qual manutengdo ocorreu. De maneira semelhante, para a segunda ocorréncia, hd
indicacdo de data, servico, valor e denominagdo. Para se chegar em especificacbes como na
Tabela 1.2 foram necessdrias diversas reunides com os profissionais de empresa para filtrar os

dados e realizar previsdo de custo de ciclo de vida dos ativos.

O segundo problema é referente a falta de bibliografia sobre o tema desta dissertacao.
Diversos trabalhos vém sendo realizados para estimar o custo ao longo do ciclo de vida de
equipamentos, mas muitos deles em diferentes areas, tais como engenharia agricola, florestal e
civil (Bellman 1955, Perrin 1972, Silva & Santiago 2006). Entretanto, pouco € encontrado sobre
o custo do ciclo de vida de equipamentos da inddstria do petréleo, mineracdo e energia elétrica e

suas aplicacdes na gestao de ativos fisicos.

No tocante as manutengdes, foram encontrados trabalhos com enfoque no aspecto técnico
dos equipamentos, mas nenhum trabalho focando inteiramente no aspecto economico das
manutencdes, que € o foco desta dissertacdao. Talvez isso possa ser explicado pela dificuldade das
empresas em permitirem a divulgacdo de seus custos de manutencdo por entenderem se tratar de

informacdo que deva ser mantida em confidencialidade.
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2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

Foram levantados artigos cientificos e livros-textos escritos sobre gestdo econdmica de

ativos, manuten¢do, custos de manuten¢do, vida econdmica e reposicdo das principais dreas do

setor energético (mineracdo, energia elétrica e petrdleo). Neste Capitulo serdo apresentados os

principais trabalhos encontrados, os quais serviram de pesquisa para a elaboracdo desta

dissertacao.

2.1. Gestao economica de ativos

Na industria do petréleo hd poucos trabalhos sobre gestdo econdmica de ativos. A maioria

destes relata apenas estudos de caso de melhorias na manutencdo, as quais aumentaram a

disponibilidade de equipamentos e, consequentemente, melhoraram a produgdo de d6leo e gés.

Sendo assim, alguns exemplos de trabalhos sobre o assunto com aplicacdo na industria do

petréleo’ foram escritos por:

Gray (1994) fez um estudo de caso com equipamentos da industria do petréleo
simulando intervalos de manutencdo dos equipamentos utilizados. Segundo o autor, foi
possivel aumentar a disponibilidade dos equipamentos, reduzindo os gastos com
manutencdes excessivas, colaborando para obter um menor custo de ciclo de vida dos

equipamentos.

Winkel (1996) apresentou exemplos nos quais o uso da metodologia de LCC consegue
reduzir despesas. Além disso, considerou aquisicao de bases de dados de produgdo para

a metodologia.

Kostgl & Nedregaard (1998) relataram a perfuracdo de um pocgo, destacando as etapas
de planejamento, intervencdo e completacdo com uma equipe formada por diferentes

setores dentro da empresa.

Airlie & Lemanczyk (2004) trabalharam com gestdo econdmica de ativos realizando

monitoramento da producdo de petroleo, obtendo informagdes sobre reservatorio,

’ Ainda assim, estes trabalhos relataram apenas resultados da gestdo econdmica de ativos. Em nenhum deles foi
discutido com detalhes a metodologia de coleta de dados de produgdo e de como integrar os diferentes setores das

empresas.
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pocos, melhorando a manutencdo e producdo, podendo assim realizar melhores

previsoes e alocacdes de recursos.

e Hedding (2005) realizou um trabalho sobre gestdo econdmica de ativos, mostrando as
praticas envolvidas e jun¢do de dreas diferentes dentro da empresa que tornam possivel

as praticas da gestao.

e Fidler (2009) realizou um trabalho sobre a importincia da gestdo econdmica de ativos
nas empresas do petréleo. Neste, ele destaca a importancia da coleta de dados sobre
manutencdo e producdo, com as quais € possivel tomar melhores decisdes para as

empresas.

Na mineragdo, foi encontrado apenas um trabalho, o qual escrito por Sabino et al (2011).
Neste, os autores relatam uma pratica de gestdo econdmica de ativos em uma mina de pequeno
porte no interior do Estado da Bahia. Segundo eles, “a metodologia de gestdo de ativos para
qualquer projeto de mineracdo consiste num fator decisivo para o desempenho das operacdes da
mina”. Nao s6 isso, mas concluiram que as empresas de mineracdo podem aprimorar suas
atividades por meio da gestdo econdmica de ativos, resultando em melhores indicadores

financeiros.

Na area de energia elétrica foram encontrados diversos trabalhos. Isto se deve ao fato de ser
uma industria regulada e cuja caracteristica principal consiste em fornecer servigos com alto nivel

de disponibilidade e confiabilidade. Os principais foram:

e Kostic (2003) realizou um trabalho com objetivo de esclarecer as atividades técnicas que
envolvem a gestdo econdmica de ativos. Segundo o autor, seu trabalho colabora para
“desmistificacdo da gestdo de ativos, a qual fazem referéncia como tudo e nada
especifico”. Sendo assim, o autor passa pelas dreas de operacdo, manutencdo, inclusive

em inspe¢oes, avaliagdes, confiabilidade e gestao.

e Amadi-Echendu (2004) argumenta em seu trabalho que a organizagdo tradicional
adotada pelas empresas ndo € vélida para gerir ativos fisicos ao longo dos seus ciclos de

vida.

7z

e Ferrero & Shahidehpour (2005) concluem que a gestdo econdmica de ativos é uma

combinacdo de diferentes atividades, as quais sdo realizadas a fim de tomar decisdes
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otimas em custos, lucros e confiabilidade. Além disso, os autores comentam sobre a

importancia do monitoramento dos ativos.

e Korn & Veldman (2008) fizeram um trabalho para uma empresa geradora de energia
elétrica, focando na andlise de risco na gestdo econdmica de ativos. De acordo com os
autores, “o sucesso de uma gestdo econdmica de ativos depende inteiramente do
compromisso da equipe e do gerente”. Além disso, foi possivel constatar que os ativos
tem que ser monitorados continuamente - € ndo periodicamente - para andlise de risco

ser bem sucedida.

e Feinstein & Morris (2010) formularam um trabalho sobre incertezas na gestdo
econdmica de ativos no setor de energia elétrica. Segundo os autores, a andlise de
incertezas, referente a disponibilidade, confiabilidade, entre outros, € essencial para

reducgdo de custos.

Além destes artigos, também foram utilizados livros textos como Hastings (2010) e

Fabricky & Blanchard (1991).

2.2. Manutencao de ativos

Para equipamentos utilizados na industria do petréleo, Brandt (2005) e Adair et al (2008)

realizaram trabalhos sobre programas de inspe¢do e manutencao de ativos fisicos no petrdleo.

Na engenharia elétrica, para manutengdes em equipamentos especificos, como
transformadores, por exemplo, foram encontrados trabalhos mais atuais como Arantes (2002),
Lucio & Teive (2008), Bechara & Brandao (2009), Landucci (2009) e Bechara (2010). Nestes

trabalhos, as pesquisas eram sobre diagndsticos e andlise de falhas.

Para equipamentos em geral, isto é, sem abordar uma classe especifica de equipamentos,

houve trabalhos como os de:

e Barlow & Hunter (1960): Este € um dos trabalhos pioneiros sobre manutencdo de
ativos. Neste, os autores descrevem planos de manutencdo preventiva, os quais sao
modelados matematicamente a fim de encontrar o plano 6timo de manutengdo para

ativos.
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e Costa & Peixoto & Dias (2006): Os autores conduzem um estudo de caso que consiste

em uma andlise do processo de manutencdo em uma empresa.

e Silva & Costa (2006): Realizaram um estudo de caso, a partir da implementacdo de um

software em uma empresa aeroportudria.

e Otani & Machado (2008): Neste trabalho, os autores descrevem como os diferentes
tipos de manutencdo — preditiva, preventiva e corretiva — formam um sistema de

manutencdo buscando um melhor resultado econdmico-financeiro.

2.3. Custos de manutencio de ativos

Conforme foi mencionado na se¢do 1.8 desta dissertacdo, ndo foi encontrada uma
bibliografia para modelagem e previsdo de custos de manutencdo, com excecdo de alguns poucos
trabalhos, os quais ndo se encaixavam no enfoque desta dissertacdo. Ainda assim, mesmo com

poucos trabalhos, houve a tentativa de aproveitd-los a0 maximo para a pesquisa.

Um dos trabalhos encontrados foi o de Elandt-Johnson (1967). Neste trabalho, a autora
estima uma politica de manuten¢do preventiva 6tima em funcio do custo de manutengdo. Assim,
o custo de manutencdo € formado por uma manutengdo programada e por outra ndo programada.

Logo, o custo de manutengdo, cujo valor € desconhecido, ¢ modelado por uma regressao

polinomial.

Outro trabalho encontrado foi o de Nascimento (2006). Neste trabalho, o autor realiza uma
pesquisa sobre previsdo de custos de manutencdo de aeronaves militares. Em sua pesquisa, foram
utilizados modelos de séries temporais para previsdo, em particular, o modelo SARIMA, o qual
realiza previsdes de séries temporais sazonais ndo-estaciondrias. Apesar de o resultado de
Nascimento ser consistente, para atingi-los sdo necessarios muitos dados, os quais tém que estar
muito bem organizados. J4 para esta dissertacdo, como os dados coletados sdo poucos, um
modelo de séries temporais como o de Nascimentos (2006) ndo € vidvel.

Além destes, houve outros trabalhos como Watts (1982) e Makis et al (2000), nos quais

foram trabalhados o custo de manutencdo em relacdo a depreciacdo e risco de falha,

respectivamente.
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2.4. Vida econdmica e reposicao de ativos (VERA)

A bibliografia de estimativa de vida econdmica e reposicao de ativos, ao contririo da de
custos de manutengdo, € muito extensa. Os primeiros trabalhos sdo da década de 50 e ainda hoje

sdo escritos muitos trabalhos com inovagdes sobre o assunto.

Bellman (1954) formulou a teoria de programacao dindmica. A partir desta, ele escreveu o

primeiro trabalho sobre o assunto introduzindo a metodologia.

Sasieni (1956) também trabalhou com reposicao de ativos. Porém, ao contrario de Bellman
(1954), ele nao utilizou a metodologia de programacao dindmica. Em seu trabalho foi utilizada a
metodologia de cadeias de Markov para determinar o momento 6timo de substitui¢cdo. Contudo, a
metodologia de Sasieni ndo foi a mais aceita. O motivo disso foi que, de acordo com Dreyfus
(1957), a programacgdo dinamica podia ser implementada computacionalmente de maneira mais

rapida e eficiente que os outros métodos.

Outra tentativa, diferente das técnicas citadas, foi por meio de métodos da engenharia
econdmica. Alchian (1958) acreditava que para realizar a reposi¢do de ativos bastava analisar o
valor presente dos custos. Dessa forma, aos olhos da engenharia econdmica, a reposi¢cdo de ativos

trata-se apenas de um ramo da teoria de investimentos.

Com o passar dos anos, a metodologia de reposicdo de ativos e a determinacdo da vida
econdmica de ativos comecou a ser utilizada por muitas dreas, de tal maneira que foram surgindo
aplicagdes em diversos setores como na engenharia agricola com Perrin (1972), engenharia

florestal com Marques (2003) e em mineragdo com Silva & Santiago (2006).

Na industria do petréleo, ha poucas referéncias sobre o assunto. A maioria relata estudos de
casos utilizando alguma metodologia para determinacdo de vida econOmica e substituicdo de

equipamentos. Alguns trabalhos foram:

e Waddel (1983) elaborou um software com metodologia de programacdo dindmica para

substituicao de tratores e caminhdes utilizados pela Philips Petroleum Company;

e Holm (1992): Escreveu um trabalho sobre vida econOmica e substituicdo de

equipamentos de perfuracdo na industria do petrdleo.

Na drea de energia elétrica, em relacdo a vida econdmica e reposi¢cdo de ativos, foi

encontrado o seguinte trabalho:
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Schijnder et al (2012): Segundo os autores, percebeu-se que no setor de energia
elétrica, os ativos eram utilizados por um periodo de 30 a 60 anos e a reposi¢do, de tal
maneira que quando ocorria uma falha, sua reposi¢ao era inevitavel. Sendo assim, foi
desenvolvido pelos autores um modelo probabilistico na confiabilidade dos ativos para

definir estratégias de reposicao.

Além destes, foram utilizados como referéncias bibliogréaficas para essa dissertagdo, os

seguintes trabalhos:

Anders et al (2001): Realizaram um trabalho relatando técnicas deterministicas e

probabilisticas para encontrar a curva de vida econdmica dos ativos.

Feldens et al (2010): Os autores realizaram um trabalho sobre substituicdo de
equipamentos com aplicacdo em transporte urbano. Neste trabalho uniram métodos de
decisdo multi-critério, como AHP (Analytical Hierarchy Processes), com métodos da
teoria de investimento, como andlise de fluxo de caixa. Além disso, com abordagem
diferente desta dissertacdo, levaram em conta custos de operacdo para determinar o

momento 6timo de substituicdo.

Abensur (2010) realizou um trabalho comparando as principais teorias sobre reposicao

de equipamentos e listou as vantagens e desvantagens de cada uma delas.

Além destes artigos, foram também utilizados livros cldssicos de engenharia econdmica

como Thuesen et al (1971), Park & Sharp-Bette (1990), Grant et al (1990) e Park (2002). Em

relacdo a estes livros, percebe-se que a vida econdmica e reposicdo de ativos é um tema classico

de engenharia econOmica, tanto que este assunto encontra-se em todos os livros desta drea.

Porém, nestes livros que serviram como referéncia bibliografica, este tema é abordado da mesma

maneira superficial, ou seja, explicando a metodologia e ilustrando situacOes bdsicas, sem

considerar topicos como aquisicao de dados e propriedades dos indicadores econdmicos (0s quais

serdo abordados nos Capitulo 3 e 4, respectivamente).
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3. MODELAGEM ESTATISTICA DOS CUSTOS DE
MANUTENCAO

Neste capitulo € feito um estudo estatistico da relacdo entre as varidveis custos de
manutencdo e idade dos ativos. Na gestdo econdmica de ativos e na metodologia de LCC, a
modelagem estatistica é importante para os gestores determinarem as relacdes entre ambas as

varidveis, assim como para realizar previsoes dos custos de manutencao.

3.1. Estimativa dos custos de manutencio

O conhecimento da curva de custo de manutencdo ndo € simples, pois envolve muito
trabalho empirico que deve ser realizado para cada um dos equipamentos individualmente. Por
isso, hd uma literatura que busca elaborar politicas 6timas de mantenabilidade no sentido de
minimizacao de custo de longo prazo (Barlow & Hunter 1960, Elandt-Johnson 1967, Watts 1982,
Markis et al 2000). Embora dificil, torna-se necessario o conhecimento da curva de custo de
manutencdo de equipamentos, de modo que seja possivel quantificar a relagc@o entre as varidveis e

realizar previsoes no sentido de melhorar a gestdo econdmica de ativos.

Em geral, as previsdes, assim como a quantificacio da relacdo entre duas varidveis
quaisquer, podem ser feitas de muitas maneiras, desde técnicas mais complexas, a métodos mais
simples. Sendo assim, a escolha de uma técnica, ou de outra, depende dos dados disponiveis. Se
os dados histdricos apresentam caracteristicas como tendéncia ou sazonalidade, é aconselhdvel
utilizar técnicas mais complexas. Por outro lado, se a base de dados for limitada, devem ser

empregados métodos mais simples (Hirschey, 2009).

Nesta pesquisa, ocorre que todos os dados de custos de manutengdo foram fornecidos pelo
projeto de pesquisa que gerou essa dissertacdo. Logo, conforme explicado na se¢do 1.3 — Custos
de manutencdo no setor energético — as despesas de manutencdo encontraram-se desorganizadas
nas empresas desse setor e, por isso, a amostragem € limitada. Sendo assim, no item 3.1.1 —
Custos de manutencao acumulado — deste capitulo, € possivel ver como os dados serdo dispostos

ao longo do tempo para modelagem.
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3.1.1. Custo de manutenciao acumulado

Na coleta de dados de custos de manutencdo de um ativo sdo consideradas todas as
despesas em uma base anual. Para um exemplo hipotético, na Figura 3.1 hd o grafico indicando

os custos de manutengio para um gerador.

Custo de manutencao de um gerador

6000 -

5000

4000

3000

2000

1000 -

O T T T T T 1
1 2 3 4 5 6 7

Figura 3.1 — Curva de custo de manutengdo anual

Na Figura 3.1, é possivel observar os diferentes valores de custos de manutencio ao longo
dos anos para um ativo. Porém, na modelagem estatistica de tais custos, para esta dissertacdo,
serdo utilizados custos de manutencao acumulados ao longo do tempo. Sendo assim, calcula-se o
gasto acumulado de manutencdo ao longo dos anos. Para o exemplo, na Figura 3.2 ha a curva de

custo de manutengdo acumulado.
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Curva de custo de manutencao acumulado
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Figura 3.2 — Curva de custo de manuten¢do acumulado

Na Figura 3.2 € possivel ver a curva de custo de manutencdo acumulado para um gerador
hipotético. A justificativa em trabalhar com custos acumulados deve-se ao fato de nos modelos de
VERA, conforme serd explicado no Capitulo 4, é considerado o montante total de despesas com
manutencdo ao longo do tempo. Por isso, na modelagem estatistica, consideram-se custos de

manuten¢do acumulados.

3.2. Estimativa de custos de manutencio por meio de regressio linear

Nesta se¢do 3.2, € descrita a teoria para formulacdo de modelos estatisticos de regressao
linear simples, passando pelas inferéncias estatisticas e finalizando com o uso de diferentes

formas funcionais para o modelo.

3.2.1. Consideracoes iniciais sobre regressao linear

De acordo com Hill et al (2010), para pesquisar a relacdo entre duas varidveis, deve-se
construir um modelo econdmico e, a seguir, um modelo econométrico que constitua a base de

uma andlise econdmica quantitativa. Sendo assim, qualquer modelo econométrico estabelecido é
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uma tentativa de abstracdo da relagcdo entre duas varidveis; neste caso, para este estudo, a relacao

entre os custos de manutencao e a idade dos ativos.

Dessa maneira, na quantificacio dos custos de manutencdo, assumem-se uma varidvel
independente x como o tempo (idade do ativo) e uma varidvel aleatéria dependente ¢ como o
custo de manutencdo. Logo, hd uma associac@o entre ambas as varidveis, tal que a varidvel ¢ tem
uma func¢do de densidade de probabilidade condicionada por x, f(c|x), que descreve as
probabilidades dos diversos valores de custos de manuten¢cdo para um ativo com determinada

idade x do ativo.

Consequentemente, tal fungdo de probabilidade tem um valor esperado E(c|x) = pig|, €
uma variincia var(c|x) = 02 constante. Com tais informagdes, supde-se uma associacdo entre
ambas as varidveis por meio de um modelo estatistico. Como de fato ndo se sabe como € a funcdo
de probabilidade f(c|x), a primeira suposicao inicial de modelo estatistico € uma regressao linear

simples, como mostra a equacao (3.1).

E(clx) = B1 + Pax (3.D

O modelo de regressdo linear simples na (3.1) é usado para estimar a relacdo entre a
varidvel dependente, custos de manutencdo, e a independente, idade do ativo, por meio dos
parametros [5; e fB,, os quais possuem uma relacdo linear entre si. Como no modelo hd apenas
uma varidvel independente e a relacdo entre os parametros € linear, o modelo na equagdo (3.1)

recebe o nome de regressao linear simples.

Contudo, para ser vdlido matematicamente, tal modelo tem os cinco pressupostos

seguintes:

(1) O valor de c, para cada valor de x, é dado por:

c(x)=P1+ Prx+ e (3.2)

Percebe-se que a diferenca entre as equacdes (3.2) e (3.1) é a presenca da varidvel e. Logo,

e = c(x) — E(c|x). Assim, a varidvel dependente c(x) é explicada por um componente
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sistemdtico que varia conforme x, ou seja, o valor esperado E(c|x), e um componente aleatdrio,

ou seja, a varidvel e, a qual também é chamada de erro aleatério ou simplesmente erro.

Dessa maneira, fica definido um modelo estatistico para custos de manuten¢do ao longo do
tempo. De acordo com Magalhdes & Lima (2008), “o conceito de modelo estatistico consiste em
decompor o valor de cada observacdo em uma parte com estrutura conhecida e uma parte

residual, com informagdes que ndo sdo explicadas pela estrutura” (p. 293).

Por isso, em qualquer tentativa de modelo econdmico devem ser incluidas todas as
varidveis essenciais possiveis de se obterem dados. Consequentemente, a influéncia de todas as
varidveis ndo essenciais serdo mensuradas pelo termo aleatério do modelo. Dessa forma, quando
o modelo é expresso por meio de uma reta, como na equacdo (3.2), define-se um modelo de

regressao linear simples.

(2) Para cada valor de x, os valores de ¢ se distribuem em torno de seu valor médio,

de forma que todos tém as mesmas variancias, conforme € possivel ver na equagao (3.3).
var(c|x) = a2 (3.3)

A equacdo (3.3) implica que para determinada idade do ativo, todos os valores de custos de
manutencdo tém a mesma variancia; isto €, todos t€ém a mesma dispersdo em torno de sua média.
Esta propriedade ¢ chamada de homocedasticidade, enquanto a auséncia de tal propriedade é

chamada de heterocedasticidade.

(3) Os valores de ¢ sao todos ndo correlacionados e tém covaridncia zero, portanto
ndo ha associacdo linear entre eles. Esta caracteristica é formalizada matematicamente pela

equacgdo (3.4).
cov(ci,cj) =0 (3.4)

Tal propriedade surge do fato de que os dados de custos de manutengdo foram coletados
aleatoriamente. Logo, eles sdo estatisticamente independentes.
(4) Para cada valor de x, os valores de ¢ se distribuem normalmente em torno de sua

média, conforme a equacao (3.5).
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¢~ N[(B; + Box),07] (3.5)

(5) Os valores de e se distribuem normalmente em torno de sua média nula com

variancia constante, conforme a equacao (3.6).
e~ N(0,02) (3.6)

Ocorre que o valor esperado do erro é E(e) = 0, pois E(c(x)) = By + B,x. Por isso,
conforme Hill et al (2010), as fun¢des de densidade de probabilidade da varidvel dependente e do

erro sdo idénticas, exceto pela localizacdo, a qual difere por f; + S,x (p. 53).

Além disso, todos os valores ndo siao correlacionados, conforme é possivel ver na equagao

(3.7).
cov(e;, ej) =0 (3.7)

Assim, com as premissas matematicamente bem estabelecidas, é possivel estimar os valores
dos parametros f3; e [5,. Para isso, um dos métodos mais utilizados é o dos Minimos Quadrados
Ordinérios (MQO) (Gujarati, 2000), o qual sera utilizado para esta dissertacdo também. Logo, as
estimativas para os parametros de f3; e 8, sdo os valores pontuais b, e b,. Desse modo, obtém-se

o seguinte ajuste de reta, conforme a equacao (3.8):
Ct = b1 + bzxt + ét (3.8)

Na equacdo (3.8), os valores de b; e b, dependem dos valores de c. Por esse motivo, as
estimativas sdo varidveis aleatorias. Logo, possuem distribuicdes de probabilidade, média e
variancia. Nesta dissertacdo, todas as demonstracdes das propriedades serdo omitidas. Contudo,
elas podem ser encontradas facilmente nas bibliografias bédsicas de econometria, como Hill et al

(2010), Gujarati (2000), entre outros.

Com isso, € possivel encontrar estimativas para ¢; € e, para cada valor de x;. Assim, as
estimativas sdo denotadas por ¢, e é;. A primeira representa o componente explicdvel pelo

modelo e a segunda o componente ndo-explicavel, chamado de residuo, tais que
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Assim, ficam finalizadas as consideracOes iniciais sobre o modelo de regressdo linear
simples, suas premissas € como encontrar a estimativa dos parametros. Feito isso, na segdo
seguinte serdo discutidos métodos de andlise econométrica mais avangados, os quais permitem
discutir as estimativas encontradas nos modelos de regressdo linear por meio de MQO. Sendo
assim, serdo definidos o teste de normalidade, o teste de hipoteses e predicdo no modelo de

regressao linear simples.

3.2.2. Teste de hipdteses

O objetivo de um teste de hipoteses é calcular a probabilidade de se obter estimativas mais
extremas do que as fornecidas pela amostra. Dessa maneira, é possivel comparar diferentes
conjecturas sobre uma populacdo com as informacdes contidas numa amostra de dados (Hill et al,
2010). Assim, sob a Otica da gestdo econdmica de ativos, os testes de hipdtese permitem
comparar condigoes do ativo a luz do desempenho técnico e da vida econdmica dos

equipamentos.

Para isso, sdo testadas hipdteses sobre valores alternativos que os parametros b; e b, da
regressao podem assumir. O procedimento para realizagdo de teste de hipdteses envolve quatro

etapas, conforme baseado em Magalhdes & Lima (2008) e Hill et al (2010):
1. Estabelecer as hipéteses nula e alternativa;
2. Realizar a estatistica de teste t;
3. Definir a forma da regido de rejeicdo com o nivel descritivo a;
4. Concluir o teste com base na estimativa e na regido de rejei¢ao.

Na etapa 1 sdo estabelecidas as hipdteses nula e alternativa. A nula, representada por Hy,
especifica um valor para um pardmetro, enquanto a alternativa, representada por H,, rejeita o

valor especificado na hipétese nula. Por exemplo, se Hy: f; = 0, entdo a hipdtese alternativa é
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flexivel, podendo ser ou 5; # 0, ou 8; > 0, ou B; < 0, conforme as condi¢cdes econdmicas que

se pretende testar.

Na etapa 2 é realizada a estatistica de teste ¢, a qual € utilizada para testar a hipétese nula.

Dessa maneira, dada Hy: B, = w e H, : B, # w, a estatistica de teste é dada pela equagdo (3.11).

(b —w)
t= ——— (3.11)
var(by)

Logo, t é uma varidvel aleatéria com uma distribuicdo r-Student'®. Assim, se a hipétese
nula é verdadeira, a estatistica de teste t, na equacao (3.11), tem a distribui¢do t com T — 2 graus

de liberdade. Caso contrério, a estatistica de teste t possui outra distribui¢ao.

Para a etapa 3, quando a hipdtese nula € verdadeira, a regido de rejeicdo € um conjunto de
valores da estatistica de teste t que apresenta baixa probabilidade de ocorréncia. Logo, nesta
etapa, definem-se intervalos de valores que conduzem a rejeicdo da hipdtese nula. Para isso se
escolhe o valor de a, o qual representa o nivel de probabilidade extrema. Consequentemente,
com a e o nimero T —2 de graus de liberdade, é possivel determinar o valor critico ¢, na

distribuicdo, tal que se P(t > t.) = P(t < —t.) = a/2, a hipétese nula € rejeitada.

Por ultimo, na etapa 4 compara-se o valor da estatistica de teste t com o t.. Se t < —t, ou
t > t., entdo a hipotese nula € rejeitada. Caso contrdrio, a hiptese nao € rejeitada. Na pratica, a
probabilidade de obter-se um valor amostral da estatistica de teste que esteja nas caudas é
pequeno, de tal forma que se o valor de t calculado cai em uma regido de baixa probabilidade,
entdo € pouco provdvel que t tenha uma distribuicao t-Student, ou seja, pouco provdvel que a

hipétese nula seja verdadeira.

3.2.3. Predicao

No modelo de regressao linear, uma predi¢do é uma previsao de um valor futuro da varidvel
¢ para um valor de x. Dessa maneira, para um valor pontual x,, por meio da equacdo (3.9), é

possivel obter uma estimativa de c,, ou seja, Cg.

' Mais informac@es sobre a distribui¢do 7-Student no Apéndice III — Inferéncias no modelo de regressio linear
simples.
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Como ¢, é uma varidvel aleatéria; assim, define-se o erro f da estimativa.
f = 60 - CO (3.12)

Na equacdo (3.12), f possui média E(f) e variancia var(f). Nisso, é possivel construir

uma varidvel aleatdria com distribui¢do t-Student, a qual €

f

W t(r-2 (3.13)

Dessa maneira, assim como foi feita na se¢do 3.2.2 — Teste de hip6teses — estabelece-se um
valor para o nivel descritivo «, de tal maneira que com os graus de liberdade é possivel encontrar

um valor critico para t., tal que

P(—t. <t<t)=1-aqa.

€o — Co

var(f)

P<—tcs Stc)=1—a.

Isolando o termo ¢, tem-se que

P(¢y + tefvar(f) = co = & — tefvar(f)) = 1 —a.

Portanto, para o nivel de confianca de 1 — a, uma previsdo ¢, tem um intervalo de

confianca (IC) de acordo com a equagao (3.14).

Co £ te/var(f) (3.14)

Enfim, com as consideracgdes iniciais sobre como é formada uma regressao linear simples

e com o arcabougo tedrico sobre inferéncias no modelo, agora € possivel modelar o

comportamento dos custos de manutencdo ao longo do tempo.
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3.24. Teste de normalidade

Para o modelo de regressdo linear simples nao € obrigatério o pressuposto de que os erros
tenham distribuicdo Normal. Contudo, para realizar inferéncias sobre o modelo como teste de
hipéteses e predicdo, uma exigéncia é que os erros sejam normalmente distribuidos. Nisso, como
0s erros nao sao observaveis, trabalha-se com os residuos. Assim, uma maneira de verificar a
normalidade do modelo € por meio do Teste de Jarque-Bera, o qual testa a normalidade da

distribuicao dos residuos. Este teste recebe o nome dos autores Carlos Jarque e Anil Bera.

De acordo com Jarque & Bera (1980), dada uma amostra de uma populacio, o teste se
baseia nas medidas estatisticas de assimetria e curtose. Logo, o teste de Jarque-Bera possui dois

graus de liberdade. A estatistica de Jarque-Bera é dada por

T (k—3)2

Na equacdo (3.15), T € o nimero total da amostra, S a assimetria e k a curtose. Dessa
forma, estabelece-se uma hip6tese nula de que os residuos sdo normalmente distribuidos com
nivel critico a arbitrario. Para esta dissertacdo € utilizado 5%; logo, se o valor-p da estatistica de

JB € menor que «, entdo rejeita-se a hipotese nula de que os erros sdo normalmente distribuidos.

3.2.5. Uso de diferentes formas funcionais na modelagem dos custos de

manutenciao acumulado

O emprego de regressdes lineares para modelagem de custo de manutencdo serd utilizado
nos custos de manutencdo acumulado. A Figura 3.3 exibe um exemplo de curva hipotética de

custo acumulado.
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Curva de custo acumulado de manutencao
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Figura 3.3 — Exemplo de curva de custo acumulado de manuten¢do

Na Figura 3.3, € possivel ver a curva de custo acumulado de manuteng¢do para um ativo
hipotético ao longo dos anos. Dessa maneira, como os custos sdo acumulados, a curva é sempre
crescente. Para a gestdo econdmica de ativos o desafio € encontrar uma fun¢do que modele os

custos de manutengdo ao longo da vida ttil deste equipamento, e também que realize previsoes.

Para construir um modelo para os custos de manuten¢do ao longo do tempo, utilizam-se os
pressupostos formulados na secdo 3.2.1, no qual se supde uma distribuicdo de probabilidade
condicional f(c|x). Uma vez que o processo estocdstico que gerou a verdadeira fungdo de custo
c(x) é desconhecida, um experimento preliminar € realizado para obter uma primeira estimativa
do custo de manuten¢cdo em funcdo do tempo, utilizando métodos de regressdao (Elandt-Johnson,

1967), o qual pode ser representado pela equacdo (3.2). Recordando, a equagdo (3.2) € c(x) =
ﬁl + ﬁzx + E.

Nao s6 a regressdo da equacdo (3.2), mas também outras funcdes podem ser utilizadas.
Afinal, se uma varidvel tiver custo de manutencdo acumulado como na Figura 3.3, uma
estimativa linear € inadequada para modelar os custos. Por esse motivo, outras fun¢des podem ser
utilizadas para modelas os custos de manutengdo, tais como fungdes inversas, exponenciais (a
qual também € chamada de log-linear), logaritmicas, entre outras, conforme as equagdes (3.16),

(3.17) e (3.18), respectivamente.
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1
c= [+ By h e (inversa) (3.16)

c= exp(fi + P2x+ e) (exponencial) (3.17)

In(c) = By *In(x) + By + e (logaritmica) (3.18)

Para isso, sdo realizadas tentativas de regressio por meio do método dos minimos
quadrados com diversas funcdes, de modo que se obtenha a funcdo que melhor se ajusta aos
dados de custos. Quando se diz ajustar quer dizer encontrar um modelo cujo termo aleatdrio

possua uma distribuicdo Normal N(0,52), a covariincia entre dois termos aleatdrios e, e e; seja

nula, ou seja, cov(es,ej) = 0 e a taxa de crescimento dos dados seja captada da melhor maneira

possivel pela forma funcional escolhida.

Para exemplificar como um modelo consegue acompanhar a taxa de crescimento dos dados,

analisam-se as Figura 3.4 e Figura 3.5.

Ajuste por funcao quadratica
120.000

100.000
80.000

60.000

40.000
== Valores

20.000

Custos de manutencio (R$)

== Quadratico

000

Tempo
Figura 3.4 — Ajuste por fun¢do quadratica
Na Figura 3.4, € possivel ver a base de dados, valores, em azul e o ajuste pela fungdo

quadratica, quadrdtico, em vermelho. Percebe-se que hd uma predominancia de residuos
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positivos no centro e negativos nos extremos. Por esse motivo, o ajuste pela funcdo quadrética
ndo consegue acompanhar a real taxa de crescimento dos dados, ao contrdrio do ajuste pela

funcdo exponencial, conforme a Figura 3.5.

Ajuste por funcao exponencial
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2
~ 80.000
e
4
g 60.000
g
s
8 40.000
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S
? 20.000 =fli—Exponencial
o
000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo (idade do ativo)

Figura 3.5 — Ajuste por fun¢do exponencial

J4 na Figura 3.5, é possivel ver que ndo hd predominancia de residuos positivos, ou
negativos, em nenhuma parte da base de dados. Nao s6, mas percebe-se que o ajuste fica préximo

dos valores da base de dados ao longo do tempo.

Sendo assim, € importante testar diversas formas funcionais, de modo que se encontre a

melhor relacdo entre as varidveis do modelo, respeitando os pressupostos.

3.3. Regressao com dados de séries temporais

Nesta dissertacdo, a amostra de dados de custo de manuten¢do dos ativos estd em funcdo do

tempo. Quando isso ocorre, dizemos que a amostra € uma série temporal.

Ocorre que quando se utiliza uma regressao com dados de séries temporais € importante
verificar a estacionariedade da série; para isso, verifica-se a presenca de raiz unitdria. Conforme
Bueno (2011), as inferéncias estatisticas s6 terdo validade se os residuos da série temporal
estimada forem estaciondrios (p. 3). Nas secdes seguintes, as defini¢oes e implicacdes de cada um

dos termos serdao comentadas.

33



3.3.1. Estacionariedade

Uma série temporal é estaciondria se a média e variancia forem constantes ao longo do
tempo e se a covariancia entre dois valores da série depender apenas da distancia entre os valores,
ndo do tempo em que as varidveis sdo observadas. Matematicamente, definimos uma série

temporal Z; como estaciondria se:

E(Z) = p (3.19)
Var(Z,) = o2 (3.20)
Cov(Z;Ziys) = Cov(Z,Zi_g) (3.21)

Além disso, se um processo € estaciondrio, a distribuicao de probabilidade de Z; € a mesma
para todos os periodos de tempo # e seu formato pode ser inferido de um histograma das

observacgdes que constituem a série observada (Pindyck & Rubinfeld, 2004, p. 569).

Entretanto, caso a série temporal ndo seja estaciondria, as consequéncias econométricas
serdo muito graves, levando a estimadores de minimos quadrados, estatisticas de testes e

preditores ndo confidveis (Hill et al, 2010).

3.3.2. Teste de raiz unitaria

Para verificar a estacionariedade de uma série, vamos analisar a equacao (3.22).

Zt = HZt—l + et (3.22)

Na qual 8 é o parametro, e; € o termo aleatorio e Z;, assim como Z;_4, sdo observacoes da

série em um periodo t e t — 1, respectivamente.

Nisso, a variancia nesta equacao ¢:

o2
1-62

Var(Z,) =
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Ocorre que se |8] > 1, entdo a varidncia seria negativa, logo, um absurdo. Por outro lado,
se 8 = 1, 0 que caracteriza uma série com raiz unitdria, a variancia seria infinita, logo, ndo seria
possivel realizar qualquer inferéncia estatistica. Por fim, por tricotomia, se || < 1 a varidncia é

constante.

Sendo assim, no processo de estimativa do parametro 6, € feito um teste de hipdteses, com
Hy:0 = 1, para verificar a presenga de raiz unitdria na série temporal. Contudo, conforme
explicado por Bueno (2011), como ndo se sabe se Z; € uma série estaciondria € se o0 termo
aleatério tem ou ndo uma distribui¢io Normal N(0,02), ndo é possivel utilizar um teste de

hipéteses com a distribuicdo t-Student.

Para resolver esse problema, Dickey & Fuller (1979) formularam um teste para detectar a

presenca de raiz unitdria. Este consiste nas seguintes etapas:
e Estimar o parimetro 6 por MQO e subtrair 1, tal que & = 0—1, logo Hy: & = 0;
e Calcular a varidncia amostral $? da série temporal;

e Calcular o desvio padrao de &, s(Q), tal que:

S

[NT 2
t=1 Zt—l

s(@) =

e Feito isso, obtém-se a estatistica T:

a

>

s(a)
Percebe-se que a estatistica T foi especialmente construida de maneira semelhante a

estatistica t para ter a mesma funcao

Com 7 € possivel obter valores criticos, os mesmos utilizados no teste de hipdteses com a
distribuicdo t-Student. Dessa maneira, consultando a tabela da distribuicao t-Student para o nivel
descritivo a desejado € possivel calcular os niveis criticos. Se T > 7., entdo rejeita-se a hipdtese

nula e conclui-se que a série temporal € estaciondria. Caso contrério, a série ndo € estaciondria.

O teste de Dickey-Fuller (DF) ndo s6 verifica se a série € estaciondria para a equagdo em
(3.22), mas também verifica a presenca de raiz unitdria para os casos: 1) em que no modelo hi
presenca de um intercepto e 2) presenca de um intercepto e de tendéncia juntos.
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Contudo, uma vez que para esta dissertacdo a amostra € pequena, os resultados dos testes

ficam imprecisos, ndo contribuindo para a verificacdo da estacionariedade.

Por fim, dado que o modelo escolhido ¢ = f8; + f,x + e apresenta uma tendéncia dada por
B,x, este ndo € estaciondrio. Ainda assim, se as observagdes flutuarem em torno desta tendéncia e
se os residuos do modelo forem distribuidos normalmente N(0,0?2), é possivel afirmar que a
tendéncia do modelo é estaciondria. Consequentemente, € possivel confiar nas inferéncias

estatisticas e nas previsdes realizadas.
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4. MODELOS PARA DETERMINAR VIDA ECONOMICA E
ORIENTAR REPOSICAO ENTRE ATIVOS

Neste capitulo, sdo comparados os modelos cldssicos de programagao dindmica (Bellman,
1955) e de engenharia econdmica, cujos critérios sdao anuidades equivalentes (AE) e valor

presente liquido (VPL) para problemas de VERA'.

Para os critérios de engenharia econdmica, foi feito um levantamento dos principais livros
textos, como Park (2002), Park & Sharp-Bette (1990), Grant et al (1990), Thuesen et al (1971) e
dos artigos classicos, como Alchian (1958), a fim de verificar como esses critérios sdo aplicados
para os problemas de VERA. Assim, constatou-se que nessas literaturas as propriedades dos
critérios que permitem encontrar a vida econdmica eram demonstradas intuitivamente e por meio

de exemplos apenas, sem rigor matemadtico algum.

Sendo assim, neste Capitulo 4 da dissertacdo, primeiramente sdo formalizados os conceitos
basicos de VERA. Em segundo lugar, sdo revisados os critérios de engenharia econdmica, de
acordo com a literatura, para o leitor se inteirar com estes. Depois, por meio de andlise
matematica, € feito um estudo destes critérios a fim de formalizd-los com rigor e encontrar
propriedades importantes para determinar a vida econdmica. Em seguida, o modelo classico de
programacdo dinamica € revisado para problemas de reposi¢ao de equipamentos (Bellman, 1955).
Com isso, estabelecem-se as principais propriedades para este modelo. Por dltimo, comparam-se
ambas as teorias de VERA. Assim, fica possivel estabelecer vantagens e desvantagens de cada

uma.

4.1. Conceitos basicos na vida economica e reposicao de ativos

Os conceitos basicos que devem ser considerados num modelo para determinagdo de vida

econdmica e reposi¢cao de ativos fisicos sdo:

' Os problemas de VERA sio formados por dois tipos: (1) Vida econdmica e (2) Reposigio de ativos. Apesar de
nesta dissertacdo estarem considerados em um mesma classe, ha uma diferenca sutil entre eles. Ocorre que para os
problemas de vida econémica, é feita uma analise do momento em que um tinico ativo possui 0 menor custo ao longo
de seu ciclo de vida. Ja para os problemas de reposi¢do, sdo comparados os custos de dois ativos diferentes, sendo
um deles um ativo em operagdo e outro um ativo novo, de modo a se determinar se o segundo deve substituir ou ndo
0 primeiro.
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e Custo de oportunidade do capital

e Custo de aquisi¢do de capital

e Custo de manutencdo de ativos

e Inflacdo de custos de manutencdo e aquisi¢do de ativos fisicos
e Depreciacdo, imposto de renda e beneficio fiscal

O custo de oportunidade de capital € um termo que se refere ao custo de possiveis receitas
perdidas que poderiam ter sido obtidas. Por exemplo, uma empresa estd em divida se vende ou
ndo um caminhdo que também € alugado para servigos de terceiros. Logo, ao realizar a venda, a
empresa renuncia a oportunidade de locagcdo do ativo. Assim, essa receita perdida, o aluguel,
deve ser vista como despesa no fluxo de caixa. Esta despesa recebe o nome de custo de

oportunidade.

O custo de aquisicdo de capital é a saida de caixa referente a compra de ativos. Além disso,
este custo cobre os gastos de frete, instalacdo e treinamento (no caso de qualificar a mao de obra
para operar com 0 novo ativo). Esse tipo de custo também € chamado de custo inicial ou custo de
investimento (Fabrycky & Blanchard, 1991, p. 22), pois este tipo de custo ocorre apenas na etapa

inicial de projetos.

Em contrapartida ao custo de aquisi¢do de capital, o custo de manutencdo de ativos ocorre
ao longo de toda a vida econdmica dos ativos. Nessa categoria estdo os custos com mao-de-obra,
lubrificacdo, calibracdo, reparos de componentes, despesas com seguro, entre outros referentes ao

ativo.

Outro importante custo € o custo da inflacdo nos custos de manutengdo e aquisi¢do. De
maneira geral, uma quantia de dinheiro na data de hoje perde o poder de compra ao longo do
tempo para o futuro. Em virtude disso, os precos dos custos de aquisicao e manuten¢do dos ativos
mudam de valor ao longo dos anos. Para quantificar quanto os precos evoluem existem indices de
precos do consumidor. No Brasil, existem diversos indices de precos, cada um utilizando um

critério diferente. Ainda assim, todos medem de maneira aceitdvel a evolucdo da inflacdo. Para
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esta dissertacio serd utilizado o IPCA'* (Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo),

tomando como valor base o do periodo de marco de 2011.

Por dltimo, a depreciacdo. Esta pode ser classificada de trés maneiras diferentes. Duas
delas ja foram definidas anteriormente na secdo 1.4 desta dissertacdo. A terceira € a depreciagdo
fiscal. Esta consiste de tomar o amortizado ao longo da vida util do ativo, de modo que no célculo
de apuracdo do imposto de renda seja possivel a geracdo de beneficio fiscal. Como este assunto
ndo € o foco desta dissertacdo, as consideragcdes sobre depreciacdo e contabilidade na gestdao
econdmica de ativos estdo descritas no Apéndice I — Conceitos de contabilidade, no final desta

dissertacao.

4.2. Problemas de VERA por meio de métodos de engenharia econdmica

O procedimento na literatura tradicional consiste em incorporar o LCC na tomada de
decisdo, o qual € feito em algumas etapas. Primeiramente, escolhem-se os ativos fisicos que se
deseja determinar a vida econdmica. Em seguida, levantam-se os custos de manutencdo,
aquisicao e revenda do equipamento. Dessa maneira, organizam-se todos esses valores em um
fluxo de caixa. De acordo com Ross et al (2002), “a demonstracdo em fluxo de caixa ajuda a
explicar a variacdo dos saldos de caixas e aplicagdes financeiras” (p. 43). Logo, na metodologia
do LCC, o fluxo de caixa € utilizado para facilitar a avaliagcdo do impacto das entradas e saidas de

caixa em diferentes anos.

Feito isso, € necessdrio que todos os valores de entrada e saida de caixa ao longo dos anos
da vida do ativo sejam contabilizados no valor do dinheiro, isto €, que as taxas de juros e inflagdo
sejam levadas em consideracdo. Logo, todos os custos sd@o descontados as taxas referentes ao
periodo. A justificativa em levar em conta essas taxas estd em mostrar a comparacao entre acoes
futuras e presentes. Entdo, é desejavel comparar as consequéncias entre tomar uma decisdo hoje e

uma decisdo amanha.

A maneira mais simples de realizar um estudo de LCC entre dois ativos, um novo € um

antigo (em operagdo), € utilizar critérios de engenharia econdmica, como por exemplo, VPL

2 Desde 30 de junho de 1999, o CMN (Conselho Monetério Nacional) estabeleceu o IPCA como indice oficial de
inflacdo do Brasil. Este indice é mensurado pelo IBGE nas maiores Regides Metropolitanas do Brasil (Rio de
Janeiro, Porto Alegre, Belo Horizonte, Recife, Sdo Paulo, Belém, Fortaleza, Salvador, Curitiba, Goiania e Brasilia) e

liberado mensalmente, em torno do dia 15 de cada més.
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(valor presente liquido), AE (anuidade equivalente), entre outros, sendo estes, utilizados para o

estudo desta dissertagao.

4.2.1. VPL (valor presente liquido)

O VPL € um critério de comparagdo entre dois projetos, para esta dissertacdo, dois ativos.
Para isso, primeiramente, sao levantadas todas as entradas e saidas de caixa dos projetos ao longo
dos anos. Em segundo lugar, escolhe-se uma taxa de desconto i determinada pela empresa, a qual

representa o rendimento da segunda melhor alternativa de investimento.

Para se obter o VPL de uma série de entradas e saidas de caixa D;, D, D3, ..., Dy, tal que N

. ~ 13

representa o ano, calcula-se da seguinte forma, conforme descreve a equagdo (4.1) ~:
Do Dy D, Dy

VPL(n) = + + + ot

(i+1)0 (i+1)?1 (i+1)2 (i+1)™

4.1)

Para ilustrar o critério, serd dado como exemplo, a decisdo entre investir ou ndo em um
projeto, com o qual terd rendimentos mensais regulares de R$3.500,00 durante os préximos anos,
mas o custo inicial ¢ de R$30.000,00 e a taxa de desconto que a empresa trabalha é de 2,00% ao

més. A Tabela 4.1 exibe o fluxo de caixa de deste projeto.

3 E importante observar que na equagio (4.1) o tempo é discreto.
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Tabela 4.1 — Tlustragc@o do conceito de VPL de um fluxo de caixa

Més Entradas de caixa Saidas de caixa Total YPL
0 -R$ 30.000,00 -R$ 30.000,00 -R$ 30.000,00
1 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 26.568,63
2 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 23.204,54
3 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 19.906,41
4 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 16.672,95
5 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 13.502,89
6 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 10.394,99
7 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$  7.348,03
8 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$ 4.360,81
9 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 -R$  1.432,17
10 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 R$ 1.439,05
11 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 R$ 4.253,97
12 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00 R$ 7.013,69

Na Tabela 4.1 ha todas as entradas de caixa (rendimentos mensais), saidas de caixa (custo
de entrada no projeto), o valor total mé€s a més e o VPL para cada més, o qual € calculado de
acordo com a equacgdo (4.1). A partir do décimo més, o VPL passa a ser positivo, ou seja, em

comparacao com a taxa de juros interna da empresa, o projeto vale a pena ser investido.

4.2.2. AE (Anuidade equivalente)

A ideia deste critério € converter os valores de um fluxo de caixa irregular em uma série de
pagamentos anuais idénticos. Na Figura 4.1 encontra-se um fluxo de caixa irregular de um

projeto e também o seu equivalente em valores constantes ao longo do tempo.
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Diagrama de Fluxo de Caixa

Diagrama de Anuidades Equivalentes

0 1 2 3 4 5 6

Figura 4.1 - Comparagdo entre diagramas

Na Figura 4.1, o diagrama de fluxo de caixa exibe as entradas (com setas apontadas para
cima) e saidas (setas apontadas para baixo) de caixa ao longo do tempo. O tamanho diversificado
de cada seta indica que ha valores diferentes, tanto de entrada quanto de saida. O diagrama de
anuidades equivalentes exibe todas as setas no mesmo sentido e com o mesmo tamanho, ou seja,
o critério de custo de anuidades equivalentes (AE) implica em obter uma série de valores iguais

14
ao longo dos anos .

Assim, obtém-se o valor de anuidades equivalentes por meio da equacao (4.2).

(1+ i) -1 42)

ix(1+ 0"
AE(n) = VPL *
Para ilustrar, dada uma série de entradas de caixa irregular em um fluxo de caixa hipotético,
conforme mostra a Tabela 4.2, calcula-se o VPL e em seguida a AE, de acordo com a equagdo

4.2).

14 - L. . A . ~ L.
A demonstracdo matematica de como isso ocorre encontra-se no Apéndice II — Demonstragdes Matematicas.
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Tabela 4.2 — Exemplo do critério do AE

Ano Entrada de caixa YPL AE
0 R$ 15.000,00
1 RS 1.000,00
2 RS 5.000,00
3 R$ 7.000,00 R$ 24.861,29 R$ 10.350,97

Na Tabela 4.2, € possivel ver todas as entradas de caixa irregulares ao longo de quatro anos.
Na coluna seguinte, VPL, encontra-se o seu valor ao final do ano trés com uma taxa de desconto
de 12%, conforme a equacdo (4.1) e na ultima coluna, AE, é calculado o valor da anuidade

equivalente de acordo com a equacgdo (4.2).

4.2.3. Exemplos resolvidos por métodos de engenharia economica

Nesta secdo s@o resolvidos dois exemplos com métodos de engenharia econdmica. O
primeiro" é um caso de reposicio de um ativo em operagdo por um novo. Utiliza-se tanto o
critério de VPL, quanto o de AE; porém, dando maior destaque para o primeiro. No segundo
exemplo, € feita a andlise de vida econdmica de um ativo por meio de AE e VPL, sendo que neste

¢ dado maior destaque para a AE.

Para o primeiro, considera-se um compressor a gas de uma refinaria de petréleo que tenha
sido adquirido ha dois anos pelo valor de R$35.000,00. As despesas de manutencdo comegaram
no ano 1, cujo valor é R$5.000,00, e aumentam R$1.500,00 por ano. Atualmente, ano 2, o valor
de mercado deste equipamento é de R$25.000,00. A expectativa é de que no ano 5, tal valor seja
de R$8.000,00. Contudo, a empresa analisa o caso de vender o equipamento atual e comprar um
novo por R$30.000,00, cujo valor de manutencdo inicial ¢ de R$5.000,00, o qual aumenta em
R$500,00 ao longo dos anos. Para efeitos de comparagdo, o valor deste ativo no ano 5 é de
R$10.000,00. O problema consiste em analisar se a empresa deve realizar a substituicio do

equipamento de modo a reduzir custos, dada a oportunidade de realizar a troca.

Na Tabela 4.3 e na Tabela 4.4 hd o fluxo de caixa do equipamento antigo € do novo,

respectivamente.

15 Baseado em um exemplo de Park (2002).
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Tabela 4.3 — Fluxo de caixa do equipamento em operacao

Ano  Manutencdo  Custo de aquisicio  Valor de mercado Total VPL
0 R$ 35.000,00
1 R$  5.000,00
2 R$  6.500,00 R$ 25.000,00 -R$ 25.000,00
3 R$  8.000,00 -R$  8.000,00
4 R$  9.500,00 -R$  9.500,00
5 R$ 11.000,00 R$  8.000,00 -R$  3.000,00 -R$ 41.851,54

Na Tabela 4.3 € possivel ver os valores indicados para o custo de aquisi¢cdo, manutengdo e

valor de mercado, sendo que os valores até o Ano 2 ja ocorreram e os seguintes sao previsoes.

Além disso, é importante observar na linha do Ano 2 que o valor indicado na coluna Total (-R$

25.000,00) ndo € a soma dos custos de manutencdo com o valor de mercado. Este representa o

custo de oportunidade de vender o equipamento pelo valor de mercado no final do Ano 2.

Portanto, o problema consiste em decidir-se se deve ou ndo substituir 0 equipamento no Ano 2.

Aplicando-se a equagdo (4.1) nos valores da coluna Total, tem-se que:

—25000

—8000

—9500

—3000

VPL

T (1+012°" (1+012)1" (1+012)2" (1+0,12)3

= —41851,54

Portanto, o VPL do custo do compressor a gas atual é de -R$41.851,54. Na sequéncia, €

preciso calcular o VPL do novo ativo que estd sendo considerado para troca.

Na Tabela 4.4 encontram-se os valores que compdem o fluxo de caixa de custos do

equipamento novo que € candidato a reposi¢cao de um que atualmente se encontra em uso.

Tabela 4.4 — Fluxo de caixa do equipamento novo

Ano Manutencdo  Custo de aquisicio  Valor de mercado Total VPL
0
1
2 R$ 30.000,00 -R$ 30.000,00
3 R$  5.000,00 -R$  5.000,00
4 R$ 5.500,00 -R$  5.500,00
5 R$  6.000,00 R$ 10.000,00 R$ 4.000,00 -R$ 36.001,73
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Na Tabela 4.4, de maneira similar com a Tabela 4.3, encontra-se o fluxo de caixa para o

equipamento novo.

Novamente, aplicando a equacgdo (4.1) na coluna Total, tem-se que:

—30000 —5000 —5500 4000

VPl = 012 (1 042 T (1+012)2 " (1+ 012)3

= —36001,73

Comparando o VPL dos dois fluxos de caixa é possivel ver que no ano 5, o VPL do
equipamento atual é de -R$41.851,54 e o do equipamento novo é de —-R$36.001,73. Logo, o
maior VPL € o do equipamento novo. Dessa maneira, dada a oportunidade de realizar a troca do

equipamento ao final do ano dois, a empresa deve realiza-la.

Contudo, para entender melhor a metodologia, é necessdrio questionar o quanto, de fato, é
gasto se o equipamento for reposto ou ndo. Para melhor visualizar isso, na Tabela 4.5 encontram-
se todas as despesas listadas a partir do final do ano dois (momento em que deve ser tomada a

decisdo de substituir, ou ndo, os equipamentos) até o ano 5.

Tabela 4.5 — Comparagdo entre as despesas dos dois ativos ao longo dos anos

Ano Equipamento atual Equipamento novo
Gastos VPL Gastos VPL
2 R$  5.000,00 R$ 5.000,00
3 R$ 8.000,00 R$ 7.142,86 R$ 5.000,00 RS  4.464,29
4 R$  9.500,00 R$ 7.573,34 R$  5.500,00 RS 4.384,57
5 R$ 11.000,00 R$ 7.829,58 R$  6.000,00 RS 4.270,68
Total R$ 28.500,00 R$ 21.500,00

A Tabela 4.5 estd dividida em duas partes, tal que em uma estdo os gastos, com o
respectivo VPL, caso o equipamento ndo seja substituido (Equipamento atual) e outra os gastos,
e o VPL, caso ocorra a substituicdo (Equipamento Novo). Assim, na parte do Equipamento atual,
0s gastos sdo as despesas de manuten¢do. Por outro lado, na parte de Equipamento novo, no ano
dois hd o gasto de reposicdo de equipamentos, tal que este valor é a diferenca entre o
equipamento atual vendido por R$25.000,00 e a compra do equipamento novo por R$30.000,00.
Nos anos seguintes, os gastos sdo referentes as despesas de manutengdo somente. Por fim, se os

ativos ndo fossem trocados, ao final do periodo de trés anos, a empresa teria que gastar
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R$28.500,00, enquanto que com a troca gastaria R$21.500,00, ou seja, uma diferenca de
R$7.000,00.

Nesse caso, como 0s gastos para ambos 0s equipamentos ocorreram em anos diferentes,
convém calcular o valor presente para quantificar o montante de investimento inicial caso ocorra,
ou ndo, a reposi¢cdo de equipamentos. Sendo assim, no final do ano 2, ocorrendo a reposi¢ao de
equipamentos, a empresa economiza a quantidade de R$4.426,25, em valores calculados para o

ano 2.

Como ¢ possivel ver, o critério do VPL ndo informa de fato qual a diferenca monetaria
entre dois projetos. Logo, essa € a sua principal desvantagem. Para superar essa dificuldade,

existe o critério da anuidade equivalente.

De acordo com Park (2002), ha diversas situacdes em que se devem resolver os problemas
de fluxo de caixa por meio do VPL e outras em que o critério da AE é mais conveniente (p. 350).
Para o caso da reposicdo de equipamentos, ambos os critérios sdo efetivos para se tomar a
decisdo. Entretanto, a principal vantagem em utilizar a AE € que com ela é possivel perceber o

quanto se gasta com o ativo em base periddica (mensal, anual, KWh, toneladas, ciclos, etc).

Assim, no exemplo, os valores também podem ser calculados como anuidades equivalentes.
Sendo assim, aplicando a equacgdo (4.2) para os equipamentos atual e novo verifica-se que sao,
respectivamente, - R$13.778,97 e - R$11.853,01. Consequentemente, o equipamento deve ser

trocado. Assim, € possivel perceber a diferenca de gastos anuais com cada equipamento.

Quanto ao segundo exemplo, o objetivo € esclarecer o conceito de vida econdmica e de
aplicacdo do critério de AE, considerando-se, como exemplo, um ativo que é adquirido por
R$10.000.000,00. A expectativa dos custos de manutenc¢do e dos valores de mercado ao longo

dos anos € possivel ver na Tabela 4.6.
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Tabela 4.6 — Valores de manutengdo e de mercado para exemplo de vida econdmica

Ano Manutencio (R$1.000,00) Valor de mercado (R$1.000,00)
0 - 10.000,00
1 1.000,00 7.500,00
2 1.250,00 5.625,00
3 1.562,50 4.218.,75
4 1.953,13 3.164,06
5 244141 2.373,05
6 3.051,76 1.779,79
7 3.814,70 1.334,84
8 4.768,37 1.001,13
9 5.960,46 750,85
10 7.450,58 563,14
11 9.313,23 422,35
12 11.641,53 316,76

Na Tabela 4.6 € possivel ver a evolucdo dos custos de manutencio e do valor de mercado
do ativo ao longo dos anos, sendo que os custos de manutencdo aumentam e o valor de mercado

diminui. A questdo que surge é: Em qual momento o ativo possui o menor custo de ciclo de vida?

Antes disso, definem-se alguns conceitos: custo equivalente de capital, custo equivalente

de manutengdo e, por Gltimo, custo equivalente de propriedade’®.

e Custo equivalente de capital (CEC): O custo de capital possui duas componentes: custo de
aquisicdo (CA) e valor residual (VR(n)) do ativo, sendo que a primeira possui um valor
fixo e a segunda um valor varidvel em relacdo ao tempo. Calcula-se a diferenca das
anuidades equivalentes de cada uma das componentes. E possivel ver, na sequéncia, como
fica o cdlculo para o exemplo.

ix(1+ )" VR(n)
AE(n) = <(—> <CA—(—)

1+ )" —1 1+ Q)"

e Custo equivalente de manutencio (CEM): Para encontrar o custo equivalente de
manuten¢do, primeiramente € necessario calcular o valor presente do somatorio da série de
custos de manutencdo (CM(n)) ao longo do tempo. Feito isso, calcula-se a AE do valor

encontrado, conforme € possivel ver na equacdo abaixo o cdlculo para o exemplo.

16 . . . . -

Esses conceitos foram baseados em Park (2002). Park utiliza a ideia de tomar as despesas de manutencdo e
aquisicido separadamente uma da outra e calcular as respectivas anuidades equivalentes. Assim, a soma das duas
determina a curva de vida econdmica do ativo.
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ix(1+ )"\ CM(n)
i - (1255 S
(n) <(1 ¥ i)”—1> (T+ Q)"
n=0
e Custo equivalente de propriedade (CEP): O custo equivalente de propriedade de um ativo é

a soma dos custos de capital e de manutencdo equivalentes, conforme € possivel ver na

equagdo abaixo.

. A\ N S
AE(n)=<%>I<CA 1+z ) Z T+ 0" ]

Para os valores na Tabela 4.6, € possivel observar na Figura 4.2 o resultado encontrado para

o exemplo.

Modelo para estimativa de vida economica

g 6000

<

-

g 5000 CEP
2

S 4000

Sl

% 3000 =——CEM
=

%}

'g' 2000

E) —#—CEC
o 1000

S

g o

1 4 7 10 13

Tempo (anos)

Figura 4.2 — Modelo para estimativa de vida econdmica

Na Figura 4.2 encontram-se os custos (eixo vertical) das trés varidveis ao longo do tempo
(eixo horizontal). Conforme € possivel ver, o custo equivalente de manutencdo aumenta com o
tempo, enquanto o custo equivalente de capital diminui, sendo que a soma de ambas as curvas
resulta na curva de custo equivalente de propriedade do ativo. Nesta curva, o ponto de valor
minimo representa o periodo 6timo de uso do ativo; isto é, a vida economica do ativo, a qual,

para o exemplo, € de cinco anos. Assim, este é o periodo 6timo em que um ativo deve ser

utilizado.
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Por outro lado, caso nos valores da Tabela 4.6 fosse aplicado a equagdo (4.1) para calcular

o VPL dos custos, o resultado seria conforme a Figura 4.3.

VPL

40000

35000 Custo de propriedade
=M anutengao
30000

== \alor de Mercado
25000
20000

15000

Valores (R$ 1.000,00)

10000

5000

0 2 4 6 8 10 12

Tempo (em anos)

Figura 4.3 — Tentativa de modelagem da vida econdmica por VPL

Na Figura 4.3, ocorre a tentativa de modelagem de vida econdmica por meio do VPL.
Percebe-se que os dados da Tabela 4.6, quando aplicados ao método de VPL, ndo resultam em
um ponto de minimo na curva de custo de propriedade. Por esse motivo, ndo se utiliza o VPL

para cdlculo de vida econdmica.

E importante destacar que na literatura nio ha nenhuma discussdo sobre ndo utilizar o
critério do VPL para vida econdmica. Simplesmente a literatura ignora qualquer tentativa de

utilizar o VPL e sem explicar o porqué.
Por fim, podem-se listar as principais caracteristicas de ambos os critérios:

e A AE informa o ano cuja despesa € minima; isto €, o ponto de vida econdmica do ativo

em operagdo. Nao s6, mas também informa o quanto se gasta por ano com cada ativo, a
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fim de se comparar qual ¢ a melhor opcdo. E, além disso, pode ser utilizado na

reposi¢ao entre dois ativos.

e O VPL, por sua vez, ndo informa a vida econdmica. Este critério € utilizado apenas para
reposicao de ativos; isto €, dada a oportunidade de substituir um ativo em operacao por
um novo, o VPL determina a melhor escolha. Além disso, ele pode ser utilizado para

quantificar periodos menores que o ciclo de vida do ativo.

4.2.4. Analise dos critérios de engenharia economica

Ambos os critérios apresentados servem como modelos para orientar o cdlculo de
problemas de VERA. Contudo, conforme foi dito no inicio deste capitulo, na literatura isto foi
feito de maneira intuitiva e por meio de exemplos. Dessa forma, as conclusdes feitas na secdo

anterior ndo foram rigorosas do ponto de vista matematico.

Sendo assim, nas secOes 4.2.4.1 e 4.2.4.2, as equagdes de cada um dos critérios serdo
analisadas analiticamente, a fim de encontrar todas as suas caracteristicas e limitagdoes. Além
desta dissertacdo, em um artigo feito por Cesca & Novaes (2012), os resultados desta secdo 4.2.4

também j4 foram publicados; porém, de forma mais resumida.
Dessa maneira, as seguintes equagdes sao formalizadas:

e Curva de custo equivalente de capital: Calcula-se a diferenca das anuidades equivalentes do
custo de aquisicdo e do valor residual do ativo. O resultado é o custo equivalente de

capital, conforme mostra a equacdo (4.3).

e —1

CEC = (S e™) (A= R(8) xe™™) 4.3)

e Curva de custo equivalente de manutencdo: Para encontrar a curva de custo equivalente de
manuten¢do, primeiramente € necessario calcular o valor presente do somatorio da série de
custos de manutencdo ao longo do tempo. Feito isso, calcula-se a AE, conforme mostra a

equacgao (4.4).

50



ro__ t
CEM = (% e”) fo (M(t) *e™Tt) dt 4.4)

Assim, para cada ano obtém-se pontos na curva de custos de manutengdo equivalente.

e Curva de custo equivalente de propriedade: O custo equivalente de propriedade de um ativo
¢ a soma do custos de capital e de manutencdo equivalentes, conforme mostra a equacao

(4.5).
CEP = CEC + CEM (4.5)

Onde:

e"-1 . e Al . .
J (erf—1 e”) ¢ o fator de equivaléncia de fluxo de caixa presente em anuidades regulares para

o caso continuo'’. Além disso, r € a taxa de juros, talque 0 < r < 1.

e M(t) representa os gastos de manuten¢do ao longo do tempo (em anos). Conforme
explicado no Capitulo 3, M(t) é encontrada por meio de regressao linear simples a partir de
coleta de dados de custos de manutencdes de ativos. Logo, € aceitdvel que M(t) seja linear
e crescente, uma vez que um dos pressupostos dos custos de manutengdo € que estes sejam

maiores a cada ano. Por isso, define-se M(t) = at, coma > 0.

Entretanto, M(t) pode assumir outras formas, sem perda de generalidade para o modelo de
VERA. Ocorre que a integral fot( M(t) * e~ ) dt representa a transformada de Laplace da
funcdo M(t). Dessa forma, M(t) pode ser qualquer funcdo que, por meio de uma
transformada de Laplace, o valor presente pode ser facilmente encontrado (Buser, 1986).

e A representa o custo de aquisi¢do do ativo;

e R(t) é o valor de revenda do equipamento no ano de substituicdo . Uma vez que ativos
sdo vulnerdveis a depreciacdo, espera-se que R(t) seja decrescente. Contudo, R(t) €
sempre positiva. Afinal, € impossivel o ativo ter valor negativo. Assim, a fungdo € definida

da seguinte forma:

'7 A equivaléncia de fluxo de caixa é demonstrada no Apéndice IT — Demonstracdes Matematicas.
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R(t) =

- <
{A bt 0<t< 4/ b, tal que b € a taxa de depreciacdo do ativo a cada ano e

0 ,t=>A/b
b>0ecA> 0.

Assim, o CEP fica formalizado da seguinte forma:

(er_1) *ert

CEP = CEM + CEC = [ s

l * <f (M(t) xe ™) dt + A— R(t) *e‘”)
0

Logo, define-se a equacdo (4.6):

er_1)*ert

AE(t) = l( T l*([ (M(t) xe ™) dt+ A— R(t) *e‘”) (4.6)
0

Como, pela equagdo (4.2),

i*(1+1)

( n
(1+i)"—1] *VPL,

AE = |

tem-se, para o caso continuo, que:

e"—1)xe”

AE(t) = [“S2C wvpL

Entdo, pela equacdo (4.6), define-se o VPL(t), na equacao (4.7)

VPL(t) = f (M(t) xe ™) dt+ A—R(t) xe™ ™t 4.7)
0

Assim, ficam formalizadas as equagdes de AE(t) e VPL(t). Nisso, pretende-se responder
por meio da andlise matemdtica algumas questdes que as secdes anteriores nao conseguiram,

devido a falta de precisdo e rigor:
e Por que o VPL nido pode ser utilizado para determinar vida econdmica de ativos?

e A funcdo AE pode de fato ser utilizada para célculo de vida econdmica em qualquer

caso?
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e E possivel existir mais de um ponto de vida econdmica na curva de custo de

propriedade de ativos?

4.2.4.1 Limitacdes e caracteristicas do VPL

Nesta secdo, analisam-se as caracteristicas e limitagdes de VPL(t). Ocorre que, dado o
comportamento de R(t)'8, a qual ndo € diferencidvel, convém analisar a equacdo (4.7) em duas

partes, sendo o Regime 1,0 <t < A/b’ e 0 Regime 2, t = A/b' Dessa maneira, a equacao (4.7) é

reescrita da seguinte maneira:

(<f (M(t) xe ) dt + A—R(t)*e‘”) 0<t< A/b
0

¢ (4.8)
<f (M(t) *e™™) dt + A) ,tZA/b
0

|
VPL(t) = 4
|
\

4.24.1.1. VPL no Regime 1

Define-se a equacdo (4.9), a qual representa o cdlculo do VPL do ativo para a regido do

Regime 1 de forma simplificada da equacao (4.8).

a(1—e™ (1 + rt))
TZ

VPL(t) = + A—e A - bt) (4.9)
A etapa seguinte é encontrar os pontos criticos da equacdo (4.9), a fim de verificar a

existéncia de um minimo. Para isso, deriva-se a funcdo em relagcdo a varidvel t. Sendo assim,

dVPL
T(t) = e " (b+ Ar + (a — br)t)

(4.10)

'8 Em relagdo ao comportamento da fungio R(t), percebe-se que ndo se trata de uma fungdo analitica. O motivo da
escolha desta funcdo para modelar o valor de renda dos ativos do setor energético foi, que com esta fungéo, fica
determinada a func¢do de vida econdmica para o caso mais dificil, por assim dizer, de se modelar. Caso se encontre na
pratica alguma funcio de valor de revenda analitica, a modelagem fica mais facil. De qualquer forma, a formulacéo
sugerida aqui nesta dissertagdo, modela ambos os casos de a fungdo R(t) ser ou ndo analitica.
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Ocorre que para a equacdo (4.10) ser nula, a expressao (b + Ar + (a — br)t) também

tem que ser nula, isso ocorre, pois e 7t > 0,Vt € V.

Dessa maneira, (4.10) € nula para os seguintes valores de t:

(b + Ar)
= s @.11)

Feito isso, precisa-se verificar se o valor de t encontrado satisfaz as condi¢des do Regime 1.

. (b+Ar)
Sendo assim, para a equacdo (4.11) ser vdlidaem 0 <t < A/ p» as equagdes _;;+ Ai)a _bz tem
(a—br) < b
que ser satisfeitas. Segue a andlise abaixo das equagdes.
o< b+ Aan (4.12)
~ (a—-br) '
Tal que,
0> b+Ar'
a-br

Como b, A, r e a sdo positivos, logo b + Ar > 0. Sendo assim, para equacdo (4.12) ser

vélida, a — br < 0, ou seja, a < br. Continuando:

(b+ Ar) A @.13)
(a —br) b '
(b+Ar) A
(a—br) b

Como a — br < 0, entdo
b(b + Ar) < —A(a — br)
b2 + Abr < —Aa + Arb

b2 < —Aa
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Contudo, b2 > 0 e —Aa < 0, entdo a afirmacdo b? < —Aa € inconsistente. Dessa maneira,

(b+Ar)

(a—br)

(b+Ar)
(a—br)

t=— ndo é menor que A/ b; isto é,t = — ndo faz parte do Regime 1. Portanto, nao
h4 ponto critico no Regime 1.

Apesar de ndo existir nenhum ponto critico, como VPL(t) é continua, pelo Teorema de

. 19 L, L. . L. . . ~
Weierstrass ~, hd algum minimo. Para verificar qual esse minimo, precisa-se analisar se a funcao
VPL(t) é crescente ou decrescente. Logo, analisa-se a derivada, conforme definida na equagdo

(4.10).

- d _ .
Entdo, para %(t) = e "Y(b + Ar + (a — br)t) ser positiva, ocorre que

(b+ Ar + (a —br)t) > 0, logo
b+ Ar> —(a — br)t
Nisso, hd duas op¢des
(1) a—br > 0,0u
(2)a—br< 0.
Se ocorrer (1), ou seja, a > br, tem-se que

b+ Ar > —(a — br)t

b+Ar
— > —t
a—-br

b+Ar
— < t.

a—-br

~ b+Ar , .. b+Ar , . . . b+Ar

Entao, se a — br > 0, E € pOSlthO, IOgO _E € negatlvo. Por tricotomia, — a—br

. ~ . dVPL .
0 < t. Assim, se a > br, entdo, para todo t no Regime 1, T(t) > 0. Logo, o minimo da ocorre

quando t = 0, tal que, VPL(0) = 0.
Se ocorrer (2), ou seja, a < br, tem-se que

b+ Ar> —(a — br)t

b+Ar
a—-br

" Defini¢io do Teorema de Weierstrass no Apéndice Il — Demonstragdes Matemiticas.
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b+Ar
a—-br

>t

e b+A
Contudo, como j4 foi visto, _ (b+Ar)
(a—br)

ndo faz parte do Regime 1.

Portanto, conclui-se que no Regime 1, VPL(t) é crescente e, por Weierstrass, o ponto de

minimo ocorre quando t = 0.

4.2.4.1.2. VPL no Regime 2
Define-se a equacgdo (4.14), a qual representa a equacdo de (4.8) de forma simplificada para

0 Regime 2.

__-rt
vpL(e) - 2L7° r2(1 *TO) 4 (4.14)

Derivando a equagdo (4.14) para encontrar os pontos criticos, encontra-se a seguinte

equacgdo (4.15):

dVPL
T(t) = ae‘”t (415)

~ . dVPL
Como a, r e t sdo sempre maiores que zero, logo T(t) > 0 para qualquer valor de t.

Logo, ndo hd nenhum ponto critico na regido de t > A/b. Contudo, ainda precisa ser verificado

se o ponto t = A/ b € um ponto de minimo.

Novamente, pelo Teorema de Weierstrass, os pontos de minimo e de maximo dessa funcao
estdo nos extremos dela. Sendo assim, precisa-se analisar o comportamento da fungdo; isto &, se

ela é crescente ou decrescente. Se for decrescente, t = A/ b € um ponto de maximo. Se for

crescente, t = A/ b € um ponto de minimo.

Sendo assim, analisando a equacdo (4.15), a qual é a derivada de VPL(t), percebe-se que
ela € positiva para t > 0. Logo, VPL(t) é crescente. Portanto, t = A/ b € um ponto de minimo no

Regime 2.
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Contudo, VPL (%) > VPL(0). Logo o minimo da funcdo VPL(t) para os dois regimes
ocorre quando t = 0. Mais ainda, a fungdo VPL(t) atinge um maximo, como € possivel ver no

resultado da equacgdo (4.16).

[a(1 —e (1 + 1t)) . Al (4.16)

a af,. (1+rt)]) _
A+ re  r2 (ll—p;) [ et -

Na Figura 4.4 é possivel ver como se comporta a funcdo VPL(t) ao longo do tempo,

comecando pelo minimo e chegando ao limite superior, o qual foi encontrado por meio da

equacgdo (4.16).

A+a -------------------------
,r.2

20 40 60 80 100

Figura 4.4 — Comportamento da fun¢do VPL(t)

57



Na Figura 4.4 é possivel observar o comportamento da funcdo VPL(t). Ocorre que ao
longo do tempo, para t > 0, a funcdo ndo atinge um ponto de minimo, o qual seria a vida
econdmica do ativo. Por isso, a funcdo VPL(t) ndo pode ser utilizada para encontrar vida
econdmica de ativos. Além disso, com o passar do tempo, a fung@o atinge um valor maximo, o

L a
qualé A + o

Portanto, fica demonstrado que o critério do VPL ndo pode ser utilizado para se encontrar o
ponto de vida econdmica de um equipamento. Sendo assim, a metodologia do VPL ¢ utilizada
para comparagdes entre diferentes projetos; isto €, esta metodologia compara a oportunidade de

se repor um ativo em operagdao com os dados do ativo novo ou se este deve ser mantido. Por fim,

pode-se formalizar um primeiro lema, o Lema 1.

Lema 1: A funcdo VPL(t) de um ativo ndo possui ponto critico. Porém, como a fungdo é

continua, pelo Teorema de Weierstrass, ela possui um minimo em t = 0, tal que VPL(0) = O e

um maximo para algum t,, tal que VPL(ty) = A + % Portanto, ndo é possivel calcular a vida

econdmica por essa funcio. Ainda assim, a fun¢do VPL(t) pode ser utilizada para reposi¢ao entre

ativos.

4.2.4.2 Limitacoes e caracteristicas da AE
Conforme definida na se¢do 4.2.4., a equacgdo (4.6) representa a funcdo AE(t).

Novamente, dado o comportamento de R(t), a qual ndo € diferencidvel, convém analisar a
equacgdo (4.6) em duas partes, sendo o Regime 1,0 < t < A/b’ e 0 Regime 2, t > A/b’ da mesma

maneira que foi feito para o VPL nas se¢des anteriores desta dissertacao.

Dessa maneira, a equagdo (4.6) € reescrita da seguinte maneira:

r_ % olt t
[%]»:(f (M(t) *e ") dt + A—R(t)*e‘”> ,0<t< A/b
AE(1) = Y fior 1) 4 ore o (4.17)
[W] x (fo (M(t) +e7™0) dt + A) 24/

Sendo a primeira parte referente ao Regime I e a segunda ao Regime 2.
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E importante comparar a equacdo (4.2) com a (4.17). Na primeira, é calculada a anuidade
equivalente em funcdo de n de forma discreta. Sendo assim, AE(n) ndo estd definida para n =
0.J4 na segunda equacdo, AE(t) é continua. Dessa maneira, embora haja um “salto” em t = 0,
como lim, o AE(t) = AE(0), entdo AE(t) é continua em t = 0. Além disso, é importante

observar que Iimt 4+ AE(t) = Iimt a~ AE(t). Por isso, a funcéo € continuaem t = A/ b.
-5 b

4.2.4.2.1. AE no Regime 1

Nesta sec¢do serd analisada a equacdo de anuidade equivalente para o Regime I, ou seja,

paraquando 0 < t < A/b'

Assim, simplificando a equagdo (4.17) referente ao Regime 1, obtém-se a seguinte

expressao, definida pela equacgdo (4.18):

. 0

AE(t) = <(

Em seguida, deriva-se a fung@o para encontrar os pontos criticos e depois avaliar se estes

sdo pontos de minimo, conforme € possivel observar na equagdo (4.19).

dAE < (e” —1)

?(t) = m)(e”(rt— 1) + 1)(a—br) (419)

. Lo dAE
Nesse caso, hd duas situagdes em que . (t) = 0:

(1) (a—br) = 0.
Esta solucdo implica em AE'(t) = 0, para qualquer t pertencente ao dominio de AE.
Logo, qualquer t no dominio de AE € ponto critico. Contudo, para um ponto critico
AE(t,) ser avaliado como minimo de uma fungdo € necessério que ocorra AE" (t,) >
0 e AE'(ty) = 0. Como neste caso AE"'(t) = 0, logo esta situagdo ndo é valida como

minimo da funcdo AE(t) em problemas de vida econdmica.
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2) (e™(rt—1)+1)=0

Nesta situagdo, ocorre que (e (rt —1) + 1) = 0, quando t = 0. Contudo, quando se

. ~ 0 . . N
analisa a equacgdo (4.19) por completo, tem-se o7 OU seja, uma indeterminacao.

Agora, continua-se o estudo da funcdo AE(t) no Regime 1, analisando se ela possui
comportamento crescente, decrescente ou constante neste intervalo. Sendo assim, reescreve-se a

equacgdo (4.18) de acordo com a seguinte forma:

(e"-1)

(e"™-1)\ (rt(br—a)
r2 )(a+Ar2)+( r2 )( ert—1 )

Depois, definem-se as seguintes fungdes f(t) e g(t) no intervalode 0 <t < A/ b:

AE(t) = (

£(t) = (“”rr—;”)(m Ar?) (4.20)
g(t) = <(err; 1)) (er:t_ 1)(br —a) 4.21)
Tais que,

AE(t) = f(t) + g(¢) (4.22)

Na equacdo (4.20), f(t) é sempre constante para qualquer valor de t. Ja na equacdo (4.21),
por sua vez, g(t) varia conforme o valor de t. Logo, convém analisar o comportamento desta
funcdo. Para analisar o comportamento de uma funcdo, convém sempre deriva-la, conforme é

possivel ver na equacgdo (4.23).

dg (e"=1)r

dt(t) = (a—Dbr)(e™(rt—1) + 1) (4.23)

T2

Ocorre que o termo (e"®(rt—1) + 1) é sempre positivo para t = 0. Sendo assim, o

comportamento de g(t) depende exclusivamente de (a —br), tal que b é a taxa de
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desvalorizagdo do ativo, r a taxa de desconto utilizada e a o coeficiente da fun¢do de manutencdo
M(t). Dessa maneira, se br = a, ou se br > a, ou se br < a, a fun¢do g(t) possui o seguinte

comportamento, conforme pode ser observado em (4.24):

br = a, g(t) - constante
br > a, g(t) — decrescente (4.24)
br < a, g(t) - crescente

Consequentemente, como f(t), na equagdo (4.20), é constante, a equagado (4.22), da funcdo
AE(t), possui 0 mesmo comportamento de g(t). Portanto, no Regime 1, AE(t) possui uma das

trés seguintes possiveis fungdes, conforme é possivel ver na Figura 4.5.

AE AE / - AE

t t } t t t
A/b A/b Afb

Constante Crescente Decrescente

Figura 4.5 - Comportamento da funcdo AE (t) no Regime 1

Na Figura 4.5, é possivel ver os possiveis comportamentos da fungdo AE(t) na regido de
0 <t< A/b, os quais sdo crescente, decrescente e constante. Contudo, o comportamento

constante da fun¢@o ndo ocorre para um caso real.

Ocorre que

a—br=0,

logo

a= br (4.25)

No plano, a equacdo (4.25), esté representada, conforme € possivel ver na Figura 4.6
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br

W
]

Figura 4.6 - Representacdo da equacao (4.25) no plano

Na Figura 4.6, é possivel observar o plano formado pelos eixos com os valores de a e br.
Percebe-se que qualquer ponto acima da reta implica em br > a, ja qualquer ponto abaixo da reta
implica em br < a e, por ultimo, qualquer ponto na reta implica em br = a, esta conforme a

equacgao (4.25).

Sendo assim, ocorre que em um plano toda reta tem drea nula, enquanto o plano tem area
infinita. Dessa maneira, a chance de um ponto cair aleatoriamente na reta é de 0,00%. Por isso, as

chances de a funcdo AE(t) ser constante no Regime 1, para um caso real, sdo nulas.

Assim, conclui-se que a fung¢do AE(t) no intervalo [0,A/b[ possui um comportamento
crescente ou decrescente. Logo, o ponto de minimo da funcdo, pelo Teorema de Weierstrass,
encontra-se nos respectivos extremos do intervalo de definicdo. Nas equacdes (4.26) e (4.27) é

possivel ver os minimos.

Se a funcdo AE(t) € crescente, entdo

AE(0) - (=1 + erz(b+ Ar) (4.26)

Se a funcdo AE(t) é decrescente, entdo
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r Ar(—a + br) )
(—1+e")|a+ m+ Ar (4.27)

—1+eb

AE(A/b) = -

Portanto, estabelece-se o Lema 2:

Lema 2: Em 0 <t< A/b, se br < a, entdo AE(t) € crescente e, pelo Teorema de

. L. . . —1+e")(b+A .
Weierstrass, o ponto de minimo no intervalo é¢ AE(0) = (Fire JIbHAD 14 quando br > a, ocorre
que AE(t) é decrescente, novamente por Weierstrass, AE (%‘) =(—1+e") <a+ Ar(zaxbn) | Ar2>r‘2
b<—1+eT>

¢ 0 minimo no intervalo.

4.2.4.2.2. AE no Regime 2
No Regime 2, serd analisado o comportamento da funcdo AE para t > A/ p- Sendo assim,

define-se a equacgdo (4.28), simplificando a equacgdo (4.17) para esta regido:

(=1 +e")

m(e”(a+ ATZ) - a(1 + Tt)) (428)

AE(t) =

Calculando a derivada de (4.28) para encontrar os pontos criticos:

dAE (=1 +e")
?(t) = m(a - e”(—art+ a+ ATZ)) (429)

Dessa maneira, a fim de facilitar o entendimento, define-se:

h(t) = (a —e"(—art+ a+ Arz)) (4.30)

tal que,
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dAE . (=1 +e")
- P ———
dt r(—1+ e™)2

— r
Entdo, como ﬁ > 0, para qualquer valor t em t > A/ b, entdo calcula-se h(t) = 0,

a fim de encontrar os pontos criticos da equagado (4.29).
Sejam

Ar?
T=r+*xtec=—.
a

Dessa maneira, reescreve-se a equacao (4.30) da seguinte maneira:
h(t) =1—e"(—t+ 1+ ¢) (4.31)

Assim, iguala-se a equagdo (4.31) a zero, a fim de se encontrar os pontos criticos nela.
1—e"(—t+1+¢)=0.

Resultando em:

1—e+ te’
C = — (4.32)

Agora, define-se a seguinte func¢do, conforme € possivel ver na equacdo (4.33):

1—e’+ 1e’
p(7) = — (4.33)

Entdo, a func¢do h(t), na equagdo (4.30), é nula se, e somente se, p(7) = c.

Nisso, pode-se afirmar a seguinte rela¢do: se p(rt,) = c, entdo t, > A/ b, segue que:

A
tO > ;<:>
p(rty) > p(ry) &
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bAr2
A 4.34
b(e_TF—1)+ Ar (4.3

Sendo assim, conclui-se que se existe um ¢, tal que este seja solu¢ido da equacio (4.30) e
to > A/ b, entdo uma condi¢do para existéncia deste ponto na equacdo (4.30) é expressa pela

equacdo (4.34). Por fim, o ponto critico encontrado™ na equagio (4.30)*' é:

Wo(—e ¢ 1)+c+1

t= , tal que

Wo(—e ¢ 1)+c+1

T

t=T(cr) =

Dessa maneira, é possivel determinar o ponto critico de qualquer equipamento, uma vez
que se possuam os valores de A, r e a. Além disso, € possivel deixar essa equacdo apenas em

funcdo de ¢, conforme é mostrado abaixo:

Seja
_p,—C—-1
t=WO( e )+ Cc+ 1 4.35)
r
tal que
t=T(cr) = -

%% Solugio encontrada com o software Wolfram Mathematica 8.
' W, é a funcdo de Lambert. Mais informacdes sobre a funcdo de Lambert no Apéndice II — Demonstragdes

Matematicas.
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rt = rT(c,r) = T(c)

Entao,

T(c) = Wo(—e 1) + c+ 1

(4.36)
Portanto, o ponto critico é dado pela equacdo (4.35). Assim, define-se o ponto de minimo
do equipamento no Regime 2. Na Figura 4.7 € possivel ver como ficam as possiveis curvas da
funcdo AE(t).

Situagdo 1
AE

AE

Situagdo 2

A/b

>t
T(e)/r

A/b

>
>
v
-+

AE

Situagdo 3

A/b =T(c)/r

v
~+

Figura 4.7 — Comportamento da fun¢do AE(t) no Regime 2

Na Figura 4.7, observa-se as possiveis curvas da funcdo AE(t) no Regime 2. Na Situagdo 1,
T(c)/r > A/b. Na Situagdo 2, T(c) /T < A/b; logo, o minimo da fung¢do nio estd no Regime 2.

Por ultimo, na Situagdo 3, T(c)/r = A/b, ou seja, o ponto critico do Regime 2 estd no infimo do
) A
intervalo [; , 00[.
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Em relacdo ao comportamento de p(7), novamente analisa-se a derivada da fungao:

d
d—};(r) = 1 —cosh(t) + senh(t) (4.37)
Na equacgdo (4.37), observa-se que p(t) € sempre crescente para qualquer T > 0. Logo,

T(c)

dado p (r@) = ¢, ocorre que, para qualquer T < —» tem-se que p(tT) < ¢ e para qualquer

T(c) T(c)

. c) , ~ L, .
T> , tem-se que p(7) > c. Assim, T = r——¢a solucdo tnica de p(T).

T
De maneira semelhante, na equagdo (4.31), para uma solugio T = rt,, ocorre que h(t) < 0

para qualquer T < rty, e h(t) > 0 para qualquer T > rt,. Portanto, h(rt,) é solu¢do tnica.

Nisso, formaliza-se o Lema 3.

bAr?

A
ble b-1|+Ar

Ar?) —a(1 + rt)) tem solucdo para t. Uma vez que esta solucdo depende apenas de a, r e A4, tal

(—1+e")

> a, a equagdo AE(t) = Cirer?

Lema 3: Na regiao [2,00[, se (e”(a+

2
que ¢ = A%, por meio da fungdo T(c) = Wy(—e™ 1) + c+ 1 encontra-se o valor de t, tal que

T ( . o (
t= % Além disso, tal solugdo € unica, uma vez que AE(t) € decrescente em

A/b < t< T(c)/reécrescenteemt> T(c)/r.

4.2.4.3 Analise de vida economica

Percebe-se que nos dois regimes hd pontos de minimo. Sendo assim, precisam-se analisar
ambos 0s regimes juntos € comparar os pontos criticos de cada regido, a fim de se estabelecer
qual o minimo comum as duas regides, ou seja, 0 minimo global da funcdo. Assim, este minimo é

o ponto de vida econdmica do ativo.

Nas secOes anteriores, constam as propriedades dos minimos no Regime 1 € no Regime 2.

Em resumo, até agora se sabe que no Regime I, o ponto de minimo se encontra em uma das

fronteiras do intervalo [O,A/ b]’ enquanto que no Regime 2, ou 0 minimo se encontra na primeira

; T _ A T A
extremidade, tal que = / pp» Ou para algum valor > / b
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Primeiramente, serdo analisados os casos em que a funcdo AE(t) € crescente no Regime 1.

Sabe-se que quando AE(t) é crescente, o minimo no Regime 1 encontra-se na primeira

(—1+e")(b+Ar)

b

extremidade, ou seja, em AE(0) =

conforme calculado na equacdo (4.26). Ja

quando AE(t) € decrescente no Regime I, o minimo estd na segunda extremidade, ou seja,

Ar(—a+br
( ) + Ar? |,

Ar
b(—1+e b)

ernAE(A/b)= (=1+e"r?{a+

como calculado na equacgdo (4.27).

Feito isso, € necessdrio comparar com 0 minimo no Regime 2, o qual é

(e" — 1

r2

)<a+ Ar? + a*W(,(—e

e verificar qual o minimo global da funcdo.

_a+Ar?

a

(4.38)

)

Dessa maneira, se AE(0) < AE (T(C)/r>, entao

(—1+e")(b+Ar) (e"-1)

72

<a+ Ar? + a*W0<—e

68

a+Arz?
a

)



Aplicando In em ambos os lados da inequagao:

In <(1 — %) e%_1> > In <e_1_A:)
In <(1 — %) e%_1> > In <e_1_%)

ln(1 —b—r)+b—r> 4

a a a

Dessa maneira, pode-se deixar a inequacdo em funcdo do parametro A, multiplicando

. ~ a ~ .
ambos os lados da inequag@o por —, entéo:
T

a

A ln<1 —b—r) e _b (4.39)
a

r

Assim, a equacdo (4.39) é uma condi¢do, em fun¢do do parametro A, para que quando
AE(t) for crescente no Regime I, ou seja, br < a, o minimo no Regime [ seja menor que o
minimo no Regime 2. Portanto, € possivel listar as seguintes situagdes de ponto de vida
econdmica:

a

e A< In (1 —%)_F —g, se, e somente se, AE(0) > AE (@)

e A>In (1 —%)_F —g, se, e somente se, AE(0) < AE (@),

e A=In (1 —%)_F —g, se, e somente se, AE(0) = AE (@),

Para ilustrar, estabelecem-se trés possiveis casos de andlise de vida econdmica.
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Caso 1

a
T

Neste caso, ocorre que A < In (1 — %) — g, se, e somente se, AE(0) > AE (@) Logo

T(c)

o minimo da funcdo AE(t) estd em t = - Na Figura 4.8, hd um grafico indicando o

comportamento da fun¢do.

AE

f } >t

A/b T(c)/r
Figura 4.8 - Grafico de AE(t) para o Caso 1

Caso 2

a

Ja para o Caso 2, ocorre que A > In (1 — %T)_F — g, se, e somente se, AE(0) < AE (@)

Logo, o minimo estd em t = 0, conforme € possivel observar na Figura 4.9.
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AE

A/b T(c)/r

Figura 4.9 — Grafico de AE(t) para o Caso 2

Caso 3

a

Para o Caso 3, ocorre que A = In (1 — %)_Tz — g, se, e somente se, AE(0) = AE (@)

Logo, o valor minimo de AE(t) ocorre em ambos os pontos. Na Figura 4.10, € possivel ver como
se comporta a fun¢@o ao longo do tempo.

AE

| <

1 '
I I

A/b T(c)/r

Figura 4.10 - Gréfico de AE(t) para o Caso 3

Para o Caso 3, o valor do minimo é o mesmo nos dois regimes. Contudo, este caso €
improvavel de ocorrer. Assim como na Figura 4.6 - Representagdo da equagdo (4.25) no plano, é

possivel construir um plano, no qual um eixo é A (lado esquerdo da desigualdade) e o outro eixo
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éln (1 — %) Tz —g (lado direito da igualdade). Nisso, no plano, ha a diagonal como espaco de
eventos do Caso 3, enquanto hd um semiplano para o Caso 1 e outro para o Caso 2. Assim, 0s

casos provaveis sdo apenas o Caso 1 e Caso 2.

Feito isso, € possivel formalizar e estabelecer o Teorema 1, sendo este responsavel pela

condi¢do criada para os trés casos anteriores.

a

Teorema I: Para funcdo AE(t),coma > bret >0, ocorre que se A > In (1 — %)_Tz — g,

a

(—1+e")(b+Ar br

o minimo da fungdo é AE(0) = ), Enquanto que, se A < In (1 — ;)_F — g, 0 ponto

de minimo de AE(t) € atingido em t = @
Além destes casos, € possivel estabelecer outros casos, nos quais AE(t) no Regime 1 possui

comportamento decrescente e, para o Regime 2, AE(t) admite solucdes ndo s6 em t > A/ b,

Ccomo nos casos anteriores.

Caso 4
bAr? 1. -
No Caso 4, ocorre que ——5——~—— < a, logo, pelo Lema 3, ndo ha uma solucdo em
b(e_TF—1>+Ar

t> A/ p- Sendo assim, se br < a, a solucdo se encontra no Regime I, a qual € quando t = 0. Na

Figura 4.11, € possivel observar como se comporta a fungdo AE(t) neste caso.

AE

T(c)/r A/b

Figura 4.11 — Gréfico de AE(t) para o Caso 4
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Caso 5

bAr?

A
ble b-1|+Ar

caso a funcdo AE(t) € decrescente, ou seja, br > a. Logo, o minimo global da fun¢do ocorre

Para o Caso 5, de maneira similar ao Caso 4, ocorre que < a. Contudo, nesse

quando t = A/ p» conforme € possivel visualizar na Figura 4.12.

AE

T(c)/r A/b
Figura 4.12 — Gréfico de AE(t) para o Caso 5
Caso 6

Por ultimo, no Caso 6, a funcdo AE(t) € decrescente no Regime I, ou seja, br > a. Além

. . bAr? s ~ 2 T(c
disso, para o Regime 2, ocorre que ——5——~—— > a. Logo, o minimo da fun¢do é em t = e
b(e_TF—1>+Ar

Na Figura 4.13, € possivel ver o comportamento da funcio para este caso.
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AE

A/b T(c)/r

v

Figura 4.13 — Gréfico de AE(t) para o Caso 6

Por fim, € possivel estabelecer um teorema. Este € o resultado de todas as premissas,
modelagem para os métodos de AE e VPL e lemas estabelecidos na secdo 4.2 desta dissertacao.

Por fim, estabelece-se o Teorema 2 para os casos remanescentes.

Teorema 2: Dada a fung¢do AE(t), tal que ¢ = A—rz, Wo(z) é a funcdo W de Lambert e
9 a

T(c) = Wo(—e 1) + c+ 1, tém-se as seguintes possibilidades de solucio para AE(t)::

bAT?

e a>bre—f———
b<e_TF—1>+Ar

< a, se, e somente se, 0 minimo de AE(t) € atingido em

t=0.

bAr?
e a< bre

————— < 4, se, e somente se, 0 minimo de AE(t) é atingido em
( b )
ble b-1|+Ar

t=Alb.
bAr? .. ..
e a< bre——5——> a, se, ¢ somente se, 0 minimo de AE(t) € unicamente
b<e_TF—1>+Ar

atingidoemt = T(c)/r.

4.3. Problemas de VERA por meio de modelagem de programacio dinamica

Em 1949, o matematico Richard Bellman iniciou seus estudos em métodos de decisdo
multiestagio enquanto trabalhava na Rand Corporation da forca aérea estadunidense. Naquela

época, ndo havia apoio para pesquisa matematica. Logo, uma solu¢do foi chamar sua pesquisa de
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programacdo dinamica (PD), pois, dessa maneira, suas atividades de pesquisa ficaram disfarcadas

sob a forma de uma aplicacdo para drea militar (Dreyfus, 2002).

O conceito de programa surgiu da economia e estd relacionado ao desenvolvimento de
planejamentos 6timos de producdo (Baumeister & Leitdo, 2008, p. 244), os quais eram de
interesse dos militares. J& o adjetivo dindmica refere-se a variacao de tempo. Sendo assim, com o
nome programagdo dindmica, a atividade de pesquisa de Bellman ndo sofreria nenhuma

intervengdo contrdria.

Dessa forma, antes de comecar a andlise de VERA por métodos de programacao dindmica,

primeiramente € necessario definir alguns conceitos basicos para:

e Horizonte de planejamento

e Estdgio
e Estado
e Decisao

e Politica / Politica 6tima

No método de programacdo dindmica, primeiramente define-se o horizonte de
planejamento, o qual é o periodo de vida util do ativo esperado pelos respectivos proprietdrios. O
periodo € dividido em estdgios, sendo que estes representam pontos na linha do tempo. De tal
forma que para cada estagio ha certo nimero de estados associados, tal que estes representam as

varidveis quantitativas ou qualitativas do problema que serdo otimizadas no problema.

No problema de reposicao de ativos os estados representam a idade do equipamento. Entdo,
para cada estdgio, toma-se uma decisdo, isto €, a escolha de manter ou repor o ativo.

Consequentemente, a sequéncia de decisdes serd chamada de politica.

Dessa maneira, a metodologia de programacdo dindmica considera todas as possiveis as
politicas, de modo que € calculado o retorno para cada politica factivel e, entdo, € maximizado o
retorno de todas as politicas. Assim, obtém-se a politica 6tima, a qual é o resultado do método de

PD.
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Assim, a programacdo dinadmica é uma técnica matematica ttil para modelar sequéncias de
decisdes interrelacionadas. Ela fornece um procedimento sistemdtico para determinar a
combinacdo de ndo apenas uma decisdo Otima, mas de uma sequéncia de muitas decisdes ao

longo do tempo (Hillier & Lieberman, 2006), (Gupta & Cozzolino, 1975).

4.3.1. Fundamentacao tedrica

Para apresentar a fundamentacdo tedrica do método de programacdo dindmica exibe-se

primeiramente a Figura 4.14, a qual apresenta um diagrama de drvore de decisdo.

Figura 4.14 — Arvore de decisdo do método de PD

Na Figura 4.14 € possivel observar um diagrama de arvore de decisdo. Em cada n6, hd duas
alternativas: Manter ou repor. Sendo assim, dado um ativo em operacdo, em um estagio k, ha
duas op¢Oes: uma é manter o ativo, outra € repor o ativo. Logo, estabelecem-se duas fungdes:
uma calcula o retorno da escolha de se manter o ativo, enquanto outra calcula o retorno em repo-
lo. Dessa maneira, as fun¢des ficam determinadas de acordo com as equacdes (4.40) e (4.41),

respectivamente:
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fu (t) = —c(t) + a*fip (t+ 1) (4.40)

fr (t) = v(t) = A—c(0) + ax* fiiq(1) (4.41)

Onde:
e t ¢ avaridvel que representa o tempo;
e k ¢é o estdgio atual;
e ¢(t) é o custo de manutengdo;
e v(t) éo valor de mercado do ativo;
e A ¢ o custo de aquisi¢do;

( 1 .. .
e a ¢ ataxa de desconto, tal que a = e sendo que i € a taxa de juros, tal que
O0<i< 1;
A equacido (4.40) € o retorno em realizar a manuteng¢do no ativo em operac¢ao no estagio k,
mais o retorno futuro do estdgio seguinte. Ja a equacgdo (4.41) é o retorno em repor o ativo em
operacdo no estdgio k, por um novo, cujo custo de aquisi¢do € A, acrescido do custo de

manutencao inicial mais o retorno futuro do estdgio seguinte.

Em seguida, define-se uma funcio f,(t) que descreve o retorno financeiro de uma politica
6tima de reposicao de ativos do estdgio inicial k até o estdgio final N, conforme mostra a equacgio
(4.42):

fi(t) = Max ka(t)l =M [ (t—c(t) +ax fipa(t+ 1) (4.42)

fe, () ) — A—c(0) + @ fiya(1)
A equag@o (4.42) retorna o valor maximo entre ka( t) e ka( t) para cada valor de ¢. Isto é,

ao longo do horizonte de planejamento, a equacgdo (4.42) determina, para cada estdgio e estado,
qual a melhor decisdo a ser tomada. Na Figura 4.15 hd uma ilustracdo de como funciona a

equacgdo (4.42).
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freer(E+1)

—c(t)

v(t) — A —c(o0)

Repor

free1 (D)

Figura 4.15 — Arvore de decisdo com fundamentagio tedrica

Na Figura 4.15 estdo representados os ndés de uma arvore de decisdo. No primeiro nd, a
esquerda, ha a opcdo de manter o ativo ou de repd-lo. Se o equipamento for mantido, o custo
envolvido serd s6 o de manutencdo c(t), mas se for reposto hd o custo A de comprar um novo
ativo, a manutencdo c(0) deste novo ativo para este estidgio e hd a entrada de caixa v(t) de

vender o ativo em antigo.

Nisso, o método de PD associa as informagdes do estdgio presente com o estdgio seguinte.
Na Figura 4.15, as setas em azul representam a ligacdo entre dois estdgios diferentes, de modo
que em um estigio k, se o equipamento € mantido, no estagio seguinte, k + 1, este ativo passa
para o estado t + 1. Enquanto que, se o equipamento € reposto no estigio k — logo, seu estado é 0

(zero) - no estdgio seguinte o ativo passa para o estigio k + 1 e estado 1.

Para solucionar os problemas de vida econdmica e reposi¢do de equipamentos € necessario

realizar as seguintes etapas:
(1) Determinar o horizonte de planejamento;
(2) Levantar todos os custos de manutengdo e valores dos ativos para cada estado;

(3) Definir a funcio f;(t) inicial do problema.
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(4) Resolver o problema recursivamente de N até 1.
(5) Encontrar a politica 6tima

Os itens (1) a (3) j4 foram definidos na secdo 4.3.1; logo, a etapa seguinte € resolver o
problema recursivamente. Para isso, toma-se a equagdo (4.42) e estabelecem-se os valores para
fn+1- Apesar de N + 1 ndo ser um estagio definido no plano de horizonte, ocorre que este estagio

€ utilizado como condi¢@o de contorno do problema. Para condi¢do de contorno, define-se:

fu+a(t) = v(2) (4.43)
Dessa maneira, a equagado (4.42) fica da seguinte forma:

—c(t) + a*xv(t+ 1)

fu(t) = Max v(t) —A—c(o) + a*v(1)

Assim, calcula-se fy(t), sendo que a resposta informa qual decisdo deve ser tomada no
estdgio N. Em seguida, calcula-se fy_;(t):

—c(t) + ax* fy(t+ 1)

fu-1(t) = Max v(t) —A—c(o) + ax* fy(1)

Dessa maneira, obtém-se qual a melhor decisdo a ser tomada no estdgio N — 1. Novamente,

aplica-se a equacdo (4.42), mas para o estagio N — 2.

—C(t)+ a*f _ (t+ 1)
fN—Z(t) = Max [v(t) —A—C(O)I-\il- ;*fN—1(1):|

E, assim por diante, até chegar no estdgio 1:

—c(t) + ax* fo(t+ 1)
fi(t) = Max [v(t) —A —c(o)i— a*f2(1)]
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A justificativa em resolver recursivamente estd no fato de que para um estagio k qualquer,
k € [0,N], todas as entradas e saidas de caixa ocorridas antes de k sdo custos irrecuperéveiszz.
Logo, ndo influenciam na tomada de decisdo. Sendo assim, conforme foi demonstrado, para o
estdgio N, apenas as informacgdes de N + 1 influenciam. Da mesma maneira, para o estigio
N — 1, apenas N e, por consequéncia, N + 1 influenciam. E assim por diante até chegar no

estagio 1, no qual todos os outros estagios influenciam na decisao.

Logo, sempre que se utiliza a equagdo (4.42), fi(t), calcula-se a melhor opgdo para o
estdgio atual, considerando os estdgios seguintes. Assim, todos os estdgios sequenciais ficam
“amarrados” uns aos outros, de modo que como a resolu¢cdo é de maneira recursiva, de N até 1,
f1(t) esta calculada para todas as politicas possiveis. Assim, com as decisdes de cada estdgio
tomadas obtém-se a politica 6tima que deve ser seguida para maximizar o retorno e realizar a

reposi¢do do equipamento no melhor momento.

4.4. Comparacao entre métodos

Nesta secdo, deseja-se comparar os métodos de programagdo dindmica e de anuidades
equivalentes para resolucdo de problemas (VERA). Para isso, por meio da teoria desenvolvida
nesta dissertacio e por estudos de casos listados nos Anexos B, C e D*, nesta secio 4.4 serdo
revisadas e resumidas as principais propriedades e limitacdes de cada um dos métodos e, por fim,

comparadas.

Recordando, o método de AE consiste em encontrar o ponto de minimo da equagdo (4.6) e
o método de programacdo dindmica determinar a politica 6tima dentro de um conjunto de
decisdes em N estdgios dada pela equacao (4.42).

AE(t) = [ (Jy (M) x e de+ A= R(t) x ™) (4.6)

eTt—1 0

** Custo irrecuperavel refere-se a despesas passadas para os equipamentos que nido podem mais ser revertidas.
Despesas passadas ndo sdo relevantes, ndo importando a quantia, na tomada de decisdo se o equipamento deve ou
ndo ser reposto. Logo, conforme Ross et al (2002) concluem, os custos irrecuperdveis ndo sdo fluxos de caixa
incrementais. Apenas entradas e saidas futuras de fluxo de caixa devem ser consideradas (p. 148).

* Nos Anexos B, C e D desta dissertagdo, serdo apresentados casos, nos quais o estudo de vida econdmica e
reposicao de ativos (VERA) sdo realizados tanto pelo método de anuidades equivalentes (AE) quanto pelo método de
programacdo dinamica (PD). Os motivos desses casos ficarem separados em um anexo é simplesmente para deixar o
texto do Capitulo 4 mais objetivo, contendo os principais resultados desenvolvidos no anexo para comparagdo entre
os métodos.
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fu () _ Max —c(t) + ax fy(t+ 1)

fu(t) = Max fRN(t) v(t) —A—c(o) + a* fys1(1)

(4.42)
Assim, € natural questionar: Qual método € o melhor? Quando se diz o melhor, pensa-se
em um que seja menos trabalhoso e mais eficiente. Para responder a essa pergunta, convém

analisar o processo de resolu¢do de ambos os métodos.
Ha situagdes em que o método de AE consegue modelar corretamente; contudo, ha outras

nas quais o0 método nio consegue modelar. Ocorre que sempre que > a, hd minimo

T
AN
b<e b—1>+Ar
no Regime 2. Logo, essa € uma situacdo que o método de AE consegue modelar perfeitamente,

indicando o ponto cujo valor de AE(t) é minimo, ou seja, o ponto de vida econdmica do ativo.

Tal situacdo € exemplificada nos Anexo B e Anexo C.

bAT?

A
b (e_T3—1> +Ar

minimo ocorre em t = 0 se a > br; isto é, se AE(t) é crescente no Regime I, ou o minimo

Por outro lado, se < a, nao hd minimo no Regime 2. Sendo assim, ou o

ocorreemt = A/ b se a < br;isto €, se AE(t) € decrescente no Regime 1. Se por acaso a < br,
AE consegue modelar o problema perfeitamente, indicando t = A/b como o ponto de vida
econdmica. Contudo, se a > br, o ponto de vida econdmica ocorre em t = 0. Isso quer dizer que,
sob o escopo da gestdo econdmica de ativos e da metodologia de AE, o custo de propriedade
equivalente desse equipamento s6 aumenta ao longo do tempo, a ponto de ndo ser possivel

determinar sua vida econdmica (tal situagcdo € possivel de ser visualizada no Anexo D).

Além dessas caracteristicas, € possivel destacar as seguintes propriedades para este método,

conforme ja discutidas na secdo 4.2:
e Anuidade equivalente informa quanto se gasta por ano com cada equipamento:

e Com os teoremas e lemas desenvolvidos, € possivel encontrar de maneira eficiente o

ponto de vida econdmica na curva de custo de propriedade do ativo;
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O método de PD*, em sintese, compara para cada estigio o custo de manter o ativo,
fu (8) = —c(t) + a* fiy1(t+ 1), com o custo de repor o ativo, fg,(t) = v(t) —A—c(0) +
a * fr+1(1). Sendo assim, ao longo dos estagios, o ativo é mantido, ou reposto, conforme variam

os custos de manutengdo e o valor de revenda.

Dessa forma, assim como o de AE, o método de PD também possui situagdes nas quais os
ativos nao sdo modelados por este método. Em situagdes de desvalorizagdo intensa do ativo, isto
€, quando o valor de revenda do ativo cai abruptamente, a vida econdmica é prolongada mais que
o normal pela metodologia de PD. Além desta, outra situa¢do similar € a desvalorizagdo amena
do ativo; isto é, quando o valor de revenda desvaloriza a taxas pequenas. Ja nesta ultima, a vida

econdmica do ativo € reduzida mais que o normal.

Para a situacdo de desvalorizacdo intensa, uma vez que a taxa de desvalorizacdo do ativo é
muito alta, v(t) — A cresce a taxas muito maiores que —c(t). Por isso, pelo método de PD,
compensa manter o ativo por muito mais tempo. Logo, o método de PD ndo resolve o problema
de VERA de maneira adequada para esta situacdo (no exemplo no Anexo B, € possivel ver que o
ativo se desvaloriza por completo). Consequentemente, o custo de capital do ativo atinge o valor
nulo, e os custos de manuten¢do ficam muito altos, algo totalmente controverso com as premissas

de gestdo econdmica de ativos.

J4 para a situacao de desvalorizacdo amena, ocorre que o ativo se desvaloriza muito pouco
de um ano para o outro, a ponto que os custos de manutencdo aumentarem em taxas muito
maiores. Consequentemente, o modelo de PD realiza reposicdes anualmente para essa situagcao
(para ilustra-la, no Anexo C hd um exemplo deste caso). Por isso, tal modelagem ndo ¢é
apropriada. Afinal, had restricdes técnicas nos equipamentos do setor energético, as quais
implicam que as fabricagdes de equipamentos demoram mais que um ano. Logo, tal politica
otima de decisdo € invidvel. Assim, em ambas as situag()eszs, o método de PD se mostra
inapropriado para resolver os problemas de VERA, ao contrario do método de AE (conforme é
possivel ver nos Anexos B e C, este método se mostra eficiente para modelar os ativos em ambas

as situagoes).

** Para comparagio entre o método de PD e AE, considera-se que no método de PD o ativo em operagio é reposto
por um ativo novo com as mesmas caracteristicas.

* Tanto a situagdo de desvalorizacdo intensa, quando a de desvalorizacdo amena ja foram discutidas anteriormente
por Cesca et al (2012).
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Por outro lado, hd um caso em que o modelo de PD modela perfeitamente um ativo,
enquanto o método de AE ndo consegue. Conforme apresentado anteriormente, o modelo de AE
ndo consegue modelar a vida econdmica quando AE(t) € crescente no Regime 1 e ndo apresenta
ponto critico no Regime 2. Contudo, o método de PD consegue calcular perfeitamente quando os
custos de manuten¢cdo sdo maiores que os de reposicdo, ou seja, 0 momento de realizar a
substituicao entre os ativos, suprindo as limitacdes do método de AE (conforme € possivel ver no

Anexo D um exemplo para esta situacao).

N3ao s6 isso, mas também em situacdes reais, devido a restricdes orcamentdrias e técnica526,
ocorre que o modelo de programa¢do dindmica possui uma melhor estrutura para ajudar o
responsavel pela gestdo econdmica de ativos. O modelo de PD determina diferentes politicas ao
longo da vida do ativo. Logo, se a politica 6tima ndo pode ser executada devido a alguma
restricdo, uma segunda opcdo de politica ja estd disponivel para o responsdvel pela gestdo

econdmica de ativos na empresa. Na Figura 4.16 é possivel ver como isso ocorre.

*® E possivel que no momento de vida econdmica, a empresa nio possua caixa suficiente para adquirir o equipamento
novo para reposicdo. N@o s isso, mas também € possivel que nido haja determinado ativo novo disponivel para
aquisic¢do; afinal, ha equipamentos no setor energético que demoram mais de um ano para ficarem prontos. Logo, a
reposi¢do pode ndo ocorrer no momento de vida econdmica do ativo em operacdo. Assim, a politica 6tima, de acordo
com o modelo, pode nfo ser exercida e ser necessario uma segunda opgao.
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Figura 4.16 — Arvore de decisdo para o método de PD

Na Figura 4.16, € possivel observar as diferentes op¢des que o tomador de decisdo possui.
Sendo assim, caso ndo seja possivel trocar o ativo devido a alguma restricdo técnica, o modelo
indica qual politica deve ser seguida para os préximos anos. Na prética, ocorre que por meio do
diagrama de arvore de decisdo € possivel seguir uma nova politica que passa a ser a nova politica
Otima.

Por fim, comparando os métodos, ocorre que ambos os métodos sdo para problemas de
previsdo de custo de ciclo de vida. Embora o de AE seja utilizado para vida econdmica e PD para
reposicao de ativos, ambos devem ser utilizados juntos. Dessa forma, uma vez que por meio de
AE, principalmente com os lemas e teoremas estabelecidos, é possivel atingir resultados mais
eficientes e menos trabalhosos quando comparado com o método de PD, este dltimo fornece
alternativas para restricdes orcamentdrias e técnicas dos ativos. Além disso, hd casos que o
método de AE ndo consegue modelar, sendo estes casos supridos pelo método de PD, assim

como hd casos em que o método de PD ndo consegue modelar e o AE sim.
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5. ESTUDO DE CASO

Para o estudo de caso, foram levantados dados de custos de manutengdo para dois
equipamentos: transformador e gerador elétrico. Neste capitulo, a fim de a dissertacdo ficar mais
organizada, consta todo o procedimento feito para o transformador. Logo, o procedimento para o

gerador, que usa a mesma metodologia, encontra-se no Anexo A da dissertagao.

Em relacdo aos dados de custo de aquisi¢do e valores de revenda, no projeto de pesquisa
que gerou esta dissertacdo tais dados ndo foram disponibilizados, comprometendo este estudo de
caso. Logo, como foram fornecidos apenas dados sobre custos de manuten¢do, por este motivo
somente o Capitulo 5 e o Anexo A sdo, de fato, os estudos de caso. Ja em relagdo a valores de
custos de aquisicao e de revenda, nos Anexos B, C e D da dissertacdo, encontram-se estudos de

casos com valores hipotéticos de aplicagdo da metodologia formulada no Capitulo 4.

5.1. Levantamento de dados de custos de manutencao de equipamentos

Para o Estudo de Caso 1, foram levantados dados de custos de manutencdo de um
transformador de 138kV, o qual € utilizado em usinas hidrelétricas. Sendo assim, todos os dados
foram modelados para ajustar alguma funcdo de acordo com a metodologia do Capitulo 3,

conforme mostra o grafico da Figura 5.1.
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Figura 5.1 — Custos de manutencao acumulado para transformadores de 138kV

Na Figura 5.1 € possivel verificar como o custo (eixo vertical) varia ao longo do tempo de
uso (eixo horizontal). Nota-se que o comportamento dos custos exibe um aumento rdpido nos

primeiros anos de uso, seguido por um aumento menos acentuado a partir do terceiro ano de uso.

5.2. Aplicacao do método de estimativas de custos de manutenc¢io

Para os métodos de regressdo foram utilizados oito modelos diferentes. Em cada um dos
modelos a relagdo entre os estimadores f5; e [, € linear. Contudo, a relacdo entre as varidveis
custo de manutencédo e idade do ativo nido necessariamente € linear. Afinal, conforme o
equipamento envelhece, seu desempenho e disponibilidade ndo sdo mais os mesmos, logo, € de se
esperar que a curva de custo de manutengdo sofra alteragdes. Sendo assim, € natural testar outros
modelos além do linear, a fim de se encontrar o que mais se aproxima da de custo de manutencao

verdadeira. Os modelos utilizados foram os seguintes:
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(1)  Linear c(x) = by+b,x + e

(2) Log-Linear (Exponencial) ln(c(x)) = bi+byx+ e

(3) Log-Log ln(c(x)) = bi+byln(x) + e
(4) Linear-Log c(x) = by+byln(x) + e

(5  Quadratico c(x) = by+bx*+ e

(6) Cubico c(x) = byj+b,x3+ e

(7)  Inverso c(x) = by+b, i +e

(8) Log-Inverso ln(c(x)) = b1+ b, i +e

Nisso, dado o conjunto de modelos acima, questiona-se qual o critério para escolher o
modelo que melhor se ajuste aos dados. Conforme ja discutido na secdo 3.2, um modelo de
regressao linear tem uma lista de pressupostos que precisam estar bem definidos. Em sintese,

espera-se que o modelo escolhido tenha o erros aleatério e com uma distribuicdo Normal

N(0,0?) e covariancia nula entre cada um dos erros, ou seja, cov(ei, ej) = 0.

Apesar de a distribuicdo Normal ser opcional para os erros no modelo de regressao simples,
os testes de hipdtese e predi¢des utilizam esse pressuposto como obrigatorio. Logo, este foi
considerado na avaliacdo da escolha do modelo. Para avaliar se os residuos do modelo sdo
normalmente distribuidos foi utilizado o teste de Jarque-Bera. Além disso, para avaliar se a

“ A . , . e . 27
covariancia entre os erros € nula foi utilizado o teste de Durbin-Watson™'.

Além destes testes, foram utilizadas estatisticas descritivas como coeficiente de

. ~ 28 ~ 2 P . s 2 A
determinag@o”. Nao s6, mas também foram feitos testes de hipdteses nos parametros para testar a

" Mais informacdes sobre o teste de Durbin-Watson no Apéndice III - Inferéncia no modelo de regressio linear
simples.

O coeficiente de determinacio, indicado por R?, com valores entre 0 e 1, mede a proporcio da variagdo da varigvel
dependente, em torno de sua média, explicada pela varidvel independente no modelo de regressdo linear.
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e A s P 2 : :
significAncia entre as varidveis e o Teste F>. Os resultados obtidos dos ajustes, com cada um dos

modelos, aos dados exibidos na Figura 5.1 podem ser vistos na Tabela 5.1.

Tabela 5.1 — Resultados do modelo de regressdo para o Estudo de Caso 1

Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo 8

R? 0,95736  0,64737 094038 0,94552  0,82492  0,69947 0,75751  0,92906
Durbin- 1,75510  0,81397  1,70925 2,25878 0,67858 0,52815 1,15884  2,56294
Ja(rv‘;‘l‘(fflf)ra 0,78828  0,20609  0,39808 0,63734 0,55607 0,49684 0,76753  0,08318

F (valor-p) 0,00000 0,00282 0,00000 0,00000 0,00011 0,00133 0,00105 0,00001

Parametros 1 ) ) 1 ) ) ) )

significativos

Na Tabela 5.1, estdo presentes todas as estatisticas feitas para cada um dos oito modelos.
Percebe-se que, para um nivel de 5% para os testes de hipétese, todos os modelos apresentam os
erros com uma distribuicdo Normal N(0,02), conforme exigido pelo modelo. Contudo, as
estatisticas de Durbin-Watson indicam que apenas dois modelos apresentam valores para d > 2.
Sendo assim, os dois sdo os candidatos mais provaveis. Logo, para a decisdo final foi levado em
conta que o teste de normalidade de Jarque-Bera para o Modelo 8 apresentou probabilidade de
apenas 8,31%. Logo, caso fosse feito um teste de hipdtese com nivel descritivo de 10%, a
hip6tese nula de que os erros sdo normalmente distribuidos seria rejeitada. Por isso, o modelo

escolhido é o Modelo 4.

Porém, como € possivel ver na Tabela 5.1, este modelo possui apenas um parametro
significativo. Sendo assim, foi feito um teste para o modelo sem intercepto. Novamente, as

estatisticas foram a favor do modelo 4.

Por fim, o modelo estimado para o estudo de caso é o seguinte, conforme a equagdo (5.1).

¢(x) = 37653,47In(x)

(5.1
(1303,353)

¥ O Teste F testa a hipétese nula de que todos os pardmetros da equagdo sdo iguais a zero contra a hipétese
alternativa de que ao menos um dos pardmetros é diferente de zero. Quando o valor do F de significacdo é menor do
que o valor escolhido para nivel de significincia, o procedimento conduz a rejei¢do da hipdtese nula.
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Na equagdo (5.1), € possivel ver a estimativa do modelo com o erro-padrdo da estimativa.
Assim, € possivel realizar previsdes com o modelo estimado. Na Figura 5.2 € possivel visualizar

como fica o ajuste e a previsdo de custos de manutengdo futuros.

Ajuste por regressao e previsao

120.000
*
& 100.000 )//x
=
=
=
=
£ 80.000
3
&
Q
]
£
2 60.000
=
:
-]
= 40.000
S
é =¢—"Valores == Previsio
20.000
==>¢=]C Superior IC Inferior
000
0 2 4 6 8 10 12 14

Idade do ativo (em anos)

Figura 5.2 — Ajuste de regressao e previsao para o Estudo de Caso 1

Na Figura 5.2, é possivel observar como fica o ajuste do modelo linear-log utilizado para o
ajuste de regressdo linear simples aos dados de custo de manutencio acumulado. E possivel ver
que a func@o consegue acompanhar a taxa de crescimento dos custos de manutencdo acumulado.
Além disso, seguem os valores previstos para os proximos anos com os intervalos de confianca

superiores e inferiores, os quais sio calculados por meio da equacdo (3.14).
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Por fim, de acordo com o modelo, em quatro anos, para a modelagem dos custos de
manutencdo do transformador de 138kV se espera que os custos de manuten¢do aumentem em

média 9,54%. Porém, com aumento minimo em 1,04% e maximo em 18,04%.
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6. RESULTADOS E DISCUSSOES

O Capitulo 6 resume os principais resultados desta dissertacdo. Primeiramente, serdo
expostos os resultados referentes ao Capitulo 3 - MODELAGEM ESTATISTICA DOS CUSTOS
DE MANUTENCAO, em seguida os do Capitulo 4 - MODELOS PARA DETERMINAR VIDA
ECONOMICA E ORIENTAR REPOSICAO ENTRE ATIVOS.

A metodologia de previsdo de custos de manuten¢do formulada no Capitulo 3 apresentou os

seguintes resultados:

Foi possivel modelar os custos de manuten¢do utilizando dados de custo de manutencio
acumulado ao longo dos anos. O modelo consistiu em duas partes distintas: tendéncia
estaciondria e termo aleatério. Dessa forma, a série temporal de custos de manutencido é
estaciondria em torno da tendéncia; isto €, sua média e varidncia acompanham a tendéncia do

modelo.

Apesar de a série temporal de custos de manuten¢do apresentar poucos dados, a ponto de
ndo ser possivel realizar testes para verificar a presenca de raizes unitdrias, os testes de
normalidades confirmam o pressuposto de que os residuos possuem distribuicdo Normal
N(0,0?). Logo, a modelagem e a previsdo dos dados para o Estudo de Caso 1 e o Estudo de
Caso 2 sdo vdlidas, sendo que em ambos foi possivel estimar intervalos de confiancga dos custos

para os proximos anos.

No Capitulo 4 da dissertacdo foram abordados os métodos de engenharia econdmica e
programacdo dinamica para modelar os problemas de VERA. Logo, é possivel listar resultados

para VPL, AE, sendo este ultimo comparado com o método de PD de Bellman (1955).

Em relagdo ao VPL, conforme o Lema I estabelecido anteriormente, a funcao VPL(t) de
um ativo ndo possui ponto critico. Porém, como a fun¢do é continua, ela possui minimo em
t = 0, o qual € nulo e possui maximo, tal que a partir de algum ¢, a fun¢do atinge uma assintota

horizontal.

J4 para a AE (anuidades equivalentes), a metodologia desenvolvida conseguiu determinar

uma curva de custo equivalente de propriedade para o ativo pela funcdo AE(t), dividida em dois
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regimes, a qual determina os custos ao longo de cada ano do ativo. Dessa maneira, é possivel

determinar qual o ponto de minimo da curva, representando a vida econdmica do ativo.

Sendo assim, dada as caracteristicas do ativo, € possivel modelar pelo método de AE e
encontrar a vida econdmica. Contudo, ndo sdo todos os ativos que podem ser modelados. Na
Tabela 6.1 hd um resumo de situacdes em que ativos podem ser modelados, ou ndo, pelo

método de AE.

Tabela 6.1 — Situacdes em que ativos sdo modelados pelo método de AE

CEP no Regime 1 Ha ponto de. minimo™ no Possivel modelar o ativo por
Regime 2 AE?
Crescente Sim Sim
Crescente Nao Nao
Decrescente Sim Sim
Decrescente Nao Sim

Na Tabela 6.1, € possivel observar que a partir do CEP, ou seja, do comportamento de
AE(t) nos Regime I e Regime 2 é possivel saber se o ativo pode, ou ndo, ser modelado por esta
metodologia. Assim sendo, a modelagem por AE s6 ndo € bem sucedida na situagdo em que nao

ha ponto de minimo no Regime 2 e a funcdo AE(t) é crescente no Regime 1.

Em relacdo ao método de PD, foi constatado que nas situagdes de desvalorizacdo excessiva
e desvalorizacdo amena do ativo, este método ndo consegue encontrar efetivamente o momento
de reposicdo entre os ativos. Logo, na primeira situacdo, a vida econdmica € maior do que deveria
ser e, na segunda, ocorrem reposicoes anualmente, comprometendo novamente o calculo do

momento de reposi¢ao.

Comparando os métodos de AE com o de PD, foi constatado que na situacdo em que um
ativo nao consegue ser modelado pelo método de AE, este € modelado por de PD. Da mesma
forma, quando um ativo ndao consegue ser modelado pelo método de PD, o método de AE

consegue modelar perfeitamente a vida econdmica do ativo.

% Este ponto de minimo na Tabela 6.1, exclui a possibilidade de ponto de minimo em t = A/ b, conforme
Weierstrass. Para esta situagio serd considerado o ponto de minimo encontrado para t > A/ b calculado pela equacgio
(4.35).
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7. CONCLUSOES

Com o modelo de regressdo de séries temporais, utilizando formas funcionais para
testar as diferentes andlises entre as varidveis, foi possivel realizar uma andlise
estatistica dos dados de custos de manutencdo e estabelecer previsdes. Assim, conclui-
se que modelos de regressao linear simples, com uso de formas funcionais, conseguem

captar a relagcdo entre as varidveis custo de manutengdo e idade do ativo.

O método do VPL ndo calcula a vida econdmica de ativos; porém, dada a oportunidade

de repor um ativo em operacdo por um novo, este método pode ser utilizado;

Na comparacdo do método de AE, desenvolvido por meio de lemas e teoremas nesta
dissertacdo, para estimativa de vida econdmica, com o método de PD de Bellman
(1955), para reposicdo de ativos, percebe-se que ambos os métodos sdo
complementares; isto €, quando o método de AE ndo consegue modelar a vida
econdmica, o método de PD consegue, e vice-versa. Assim, recomenda-se para o
estudo de VERA, utilizar o método de AE junto do método de PD. De tal forma que o
método de AE atinge a vida econOmica facilmente e o0 método de PD consegue exibir
alternativas para restricdes orcamentdrias e técnicas do ativo, além de suprir limitagdes
do método de AE em casos especificos. Dessa maneira, apesar de AE ser utilizado para
vida econdmica e PD para reposi¢cdo, ambos os métodos sdo para problemas de
determinar custo de ciclo de vida minimo de ativos e, conforme citado anteriormente,

uma vez que um método supre as falhas do outro, ambos devem ser utilizados juntos;

Ocorre que, por meio de modelagem estatistica de custos de manutencdo e modelagem
de problemas de VERA, é possivel quantificar as despesas ao longo do ciclo de vida
dos ativos, de modo que resulte em melhores retornos para as empresas que adotam as
praticas de gestdo econdmica de ativos.
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ANEXO A - ESTUDO DE CASO 2

O Estudo de Caso 2 foi modelar os dados de custos de manuten¢do de um gerador elétrico.

Na Figura A.1, hd um gréfico dos custos acumulados para um conjunto de diversos geradores

elétricos, de tal maneira que a amostra incluiu equipamentos com 36 a 41 anos de uso e outros

com 42 a 47 anos de uso.

R$160.000
R$140.000
R$120.000
R$100.000
R$80.000
R$60.000
R$40.000
R$20.000
R$-

Na Figura A.1 é

Despesas de manutencao acumuladas

36 38 40 42 44 46 48

Figura A.1 — Despesas de manuten¢do acumuladas

possivel ver os valores de custos de manutencdo acumulados para o

gerador elétrico, possibilitando o uso da proposta de ajuste por meio de regressao linear simples.

Dessa maneira, utilizando-se os mesmos oito modelos no Capitulo 5 — ESTUDO DE

CASO, para analisar qual forma funcional de regressdo linear simples se ajusta melhor aos dados

apresentados na Figura A.l, segue na Tabela A.1 os resultados estatisticos dos oito modelos

testados.
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Tabela A.1 - Resultados do modelo de regressao para o Estudo de Caso 2

Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo 8

R2 0,87345 0,83518 0,96287 0,66870 0,92355 0,92757 0,38997 0,90514
Durbin-

Watson

1,42506 1,01779 1,78634 0,78818  2,30006  1,87922 0,58275 0,70884

Jarque-Bera
(valor-p) 0,82530 0,10995 0,67771 046146 0,83758 0,99843 0,45555 0,65883
valor-p

F (valor-p) 0,00008  0,00032 0,00000 0,01156 0,00000 0,00001 0,02995 0,00002

Parametros
2 2 2 1 1 2 2 2

significativos

Na Tabela A.1, € possivel ver os resultados estatisticos dos oito modelos testados. Em todos
os modelos os residuos sao distribuidos normalmente, indicando que ndo ha nenhum problema na
realizagdo de teste de hip6teses. Contudo, quando se verifica se a covariincia dos erros € nula,
por meio do teste de Durbin-Watson, apenas o Modelo 5 foi bem sucedido. Logo, por esse
motivo, este € o0 modelo que melhor se ajusta aos dados de custos de manutencdo. Porém, assim
como no Estudo de Caso 1 (para o transformador), o intercepto do modelo € um parametro nao

significativo. Por isso, o modelo quadrético € estimado com intercepto nulo.
Assim, foi escolhido o modelo quadratico cuja estimativa € possivel ver na equagdo (A.1),

com o respectivo erro-padrdo entre parénteses abaixo.

¢(x) = 831,83x2
(A.1)
(42,05241)

Na Figura A.2 é possivel visualizar como o modelo se ajusta aos dados, a previsdo para os

proximos anos e os respectivos intervalos de confianga.
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Ajuste de regressao e previsao
250000,000

225000,000
200000,000
175000,000
150000,000
125000,000
100000,000

75000,000

50000,000

== Valores == Modelo

Custo de manutenc¢io acumulado (R$)

25000,000 Intervalo 1 ~ ==<=Intervalo 2

,000
36 38 40 42 44 46 48 50 52

Idade do ativo (anos)
Figura A.2 — Ajuste de regressdo e previsao para o Estudo de Caso 2

Na Figura A.2 € possivel ver que os custos de manuten¢do acumulados do gerador elétrico
sdo modelados por um modelo de regressdo linear simples, tal qual a relacdo entre ¢ e x é
quadratica. Nisso, os custos de manutencdo acumulados aumentardo em média 77,78%. Porém, o

aumento minimo sera em 65,30% e o maximo em 90,25% de acordo com o modelo.
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ANEXO B - CASO 1 DE COMPARACAO ENTRE OS METODOS
DE VERA

E importante salientar que os dados trabalhados aqui, no Anexo B, assim como nos Anexos
C e D, ndo fizeram parte de uma coleta de dados, ao contrario do que foi feito para o Capitulo 5 e
para o Anexo A da dissertacdo. Infelizmente dados referentes a aquisi¢do, desvalorizagdo, valor
de revenda e taxa minima de atratividade de ativos ndo foram disponiveis na pesquisa. Sendo
assim, no Anexo B, assim como nos Anexos C e D, serdo discutidos casos hipotéticos de
comportamento de custos de propriedade de ativo por meio dos dois métodos (PD e AE). Dessa
maneira, serd possivel realizar uma discussao vélida para comparar os dois métodos e auxiliar nas

consideragdes finais do Capitulo 4.

No anexo B, serd analisado o Caso 1. Para o Caso 1 hd um ativo, com os valores de

mercado, manutengdo ao longo dos anos, conforme descreve a Tabela A.2.

Tabela A.2 — Caso 1 de comparacdo de métodos de VERA

Ano Manutenc¢iao Revenda
0 R$ 0,00 R$ 75.000,00
1 R$ 3.100,00 R$ 52.000,00
2 R$ 6.200,00 R$ 29.000,00
3 R$ 9.300,00 R$ 6.000,00
4 R$ 12.400,00 R$ -
5 R$ 15.500,00 R$ -
6 R$ 18.600,00 R$ -
7 R$ 21.700,00 R$ -
8 R$ 24.800,00 R$ -
9 R$ 27.900,00 R$ -
10 R$ 31.000,00 R$ -

Na Tabela A.2 € possivel visualizar os valores referentes do ativo ao longo dos anos. Sendo
assim, para a curva de custo de propriedade calculada pela equacdo (4.6), os parametros A4, b, 1, a

sdo, respectivamente, 75000, 23000, 0.1 e 3100.
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Dessa maneira, como a > br, entdo AE(t) é crescente no Regime I. Além disso, como

a
br

bAr? . s . . . T b
A > a, ha ponto critico no Regime 2. Mais ainda, dado que A < In (1 — ;) " —0

o
b(e_r5—1>+Ar
minimo global da func¢do estd no Regime 2. Na Figura A.3 € possivel visualizar o comportamento

da funcéo AE(t) para este ativo.

38000
36000 -
34000
32000 ¢
30000
28000 +

26000 r

10 20 30 40 50
Figura A.3 — Comportamento de AE(¢) para Caso 1
Na Figura A.3 é possivel ver que nos primeiros anos a curva de custo de propriedade do
ativo € crescente. Depois, a partir do ano quatro, a curva fica decrescente, atingindo um minimo;

isto €, a vida econdmica, no ano oito, cujo valor é de R$25.644,65. Apds este ano, o custo de

propriedade volta a crescer.

Ainda para o Caso 1, caso o método seja resolvido por programacdo dindmica, os

resultados sdo possiveis de se visualizar na Tabela A.3.
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Tabela A.3 — Resultados do Caso 1 para o método de PD

10 O R$ 47.272,73 R$ 47.272,73 R$ 47.272,73 Indiferente
10 1 R$ 23.263,64 R$ 24.272,73 R$ 24.272,73 Trocar
10 2 -R$ 745,45 R$ 1.272,73 R$ 1.272,73 Trocar
10 3 -R$ 9.300,00 -R$ 21.727,27 -R$ 9.300,00 Manter
10 4 -R$ 12.400,00 -R$ 27.727,27 -R$ 12.400,00 Manter
10 5 -R$ 15.500,00 -R$ 27.727,27 -R$ 15.500,00 Manter
10 6 -R$ 18.600,00 -R$ 27.727,27 -R$ 18.600,00 Manter
10 7 -R$ 21.700,00 -R$ 27.727,27 -R$ 21.700,00 Manter
10 8 -R$ 24.800,00 -R$ 27.727,27 -R$ 24.800,00 Manter
10 9 -R$ 27.900,00 -R$ 27.727,27 -R$ 27.727,27 Trocar
9 0 R$ 22.066,12 R$ 22.066,12 R$ 22.066,12 Indiferente
9 1 -R$ 1.942,98 -R$ 933,88 -R$ 933,88 Trocar
9 2 -R$ 14.654,55 -R$ 23.933,88 -R$ 14.654,55 Manter
9 3 -R$ 20.572,73 -R$ 46.933,88 -R$ 20.572,73 Manter
9 4 -R$ 26.490,91 -R$ 52.933,88 -R$ 26.490,91 Manter
9 5 -R$ 32.409,09 -R$ 52.933,88 -R$ 32.409,09 Manter
9 6 -R$ 38.327,27 -R$ 52.933,88 -R$ 38.327,27 Manter
9 7 -R$ 44.245 .45 -R$ 52.933,88 -R$ 44.245 .45 Manter
9 8 -R$ 50.006,61 -R$ 52.933,88 -R$ 50.006,61 Manter
8 0 -R$ 848,99 -R$ 848,99 -R$ 848,99 Indiferente
8 1 -R$ 16.422,31 -R$ 23.848,99 -R$ 16.422,31 Manter
8 2 -R$ 24.902,48 -R$ 46.848,99 -R$ 24.902,48 Manter
8 3 -R$ 33.382,64 -R$ 69.848,99 -R$ 33.382,64 Manter
8 4 -R$ 41.862,81 -R$ 75.848,99 -R$ 41.862,81 Manter
8 5 -R$ 50.342,98 -R$ 75.848,99 -R$ 50.342,98 Manter
8 6 -R$ 58.823,14 -R$ 75.848,99 -R$ 58.823,14 Manter
8 7 -R$ 67.160,56 -R$ 75.848,99 -R$ 67.160,56 Manter
7 0 -R$ 14.929,38 -R$ 14.929,38 -R$ 14.929,38 Indiferente
7 1 -R$ 25.738,62 -R$ 37.929,38 -R$ 25.738,62 Manter
7 2 -R$ 36.547,86 -R$ 60.929,38 -R$ 36.547,86 Manter
7 3 -R$ 47.357,10 -R$ 83.929,38 -R$ 47.357,10 Manter
7 4 -R$ 58.166,34 -R$ 89.929,38 -R$ 58.166,34 Manter
7 5 -R$ 68.975,58 -R$ 89.929,38 -R$ 68.975,58 Manter
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Tabela A.3 — Resultados do Caso 1 para o método de PD

N n Manter Trocar Maximo Decisao

7 6 -R$ 79.655,05 -R$ 89.929,38 -R$ 79.655,05 Manter

6 0 -R$ 23.398,74 -R$ 23.398,74 -R$ 23.398,74 Indiferente

6 1 -R$ 36.325,33 -R$ 46.398,74 -R$ 36.325,33 Manter

6 2 -R$ 49.251,91 -R$ 69.398,74 -R$ 49.251,91 Manter

6 3 -R$ 62.178,49 -R$ 92.398,74 -R$ 62.178,49 Manter

6 4 -R$ 75.105,07 -R$ 98.398,74 -R$ 75.105,07 Manter

6 5 -R$ 87.913,68 -R$ 98.398,74 -R$ 87.913,68 Manter

5 0 -R$ 33.023,02 -R$ 33.023,02 -R$ 33.023,02 Indiferente

5 1 -R$ 47.874,46 -R$ 56.023,02 -R$ 47.874,46 Manter

5 2 -R$ 62.725,90 -R$ 79.023,02 -R$ 62.725,90 Manter

5 3 -R$ 77.577,34 -R$ 102.023,02 -R$ 77.577,34 Manter

5 4 -R$ 92.321,53 -R$ 108.023,02 -R$ 92.321,53 Manter

4 0 -R$ 43.522,24 -R$ 43.522,24 -R$ 43.522,24 Indiferente

4 1 -R$ 60.123,55 -R$ 66.522,24 -R$ 60.123,55 Manter

4 2 -R$ 76.724,86 -R$ 89.522,24 -R$ 76.724,86 Manter

4 3 -R$ 93.228,66 -R$ 112.522.24 -R$ 93.228,66 Manter

3 0 -R$ 54.657,77 -R$ 54.657,77 -R$ 54.657,77 Indiferente

3 1 -R$ 72.849,87 -R$ 77.657,77 -R$ 72.849,87 Manter
2 -R$90.953,33 -R$ 100.657,77 -R$90.953,33 Manter

2 0 -R$ 66.227,15 -R$ 66.227,15 -R$ 66.227,15 Indiferente

2 1 -R$ 85.784,85 -R$ 89.227,15 -R$ 85.784,85 Manter

1 0 -R$ 77.986,22 -R$ 77.986,22 -R$ 77.986,22 Indiferente

Na Tabela A.3, estdo calculados todos os valores equagdes (4.40) e (4.41) nas colunas
Manter e Repor, respectivamente. Mais ainda, na coluna Mdximo, hé a solucdo da equagdo (4.42)
para cada estdgio N e estado n do ativo. Por ultimo, na coluna Decisdo é possivel ver a decisdao

tomada para cada estagio e estado, sendo que a politica 6tima estd em destaque.
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Com isso, percebe-se que para um horizonte de planejamento de 10 anos, a politica 6tima
encontrada pelo método € de repor o ativo no ultimo ano desse periodo. A reposi¢do ocorreu no

estagio 10, pois somente neste estidgio o custo de reposi¢do € menor que o custo de manutengao.

Ocorre que se o equipamento for mantido, o custo serd a manutencdo no estado nove,

subtraido da revenda do ativo no estdgio 11, esta tltima conforme a equacao (4.43), ou seja,

R$0,00
—R$27.900 + TroD = —R$27.900.

Enquanto que, se o ativo for reposto, o custo serd a aquisicdo do novo ativo, menos a
revenda do ativo em operagcdo no estado nove, menos a manutencdo no estado zero, mais a

revenda do ativo no estdgio 11, ou seja,

R$52.000,00
(1+40,1)

—R$75.000,00 + R$0,00 — R$0,00 + = —R$27.72727.

Assim, percebe-se que o modelo de decisdao para o método de PD baseia-se na comparacio
dos custos de manutengdo e reposi¢do. Logo, dado um estagio k e um horizonte de planejamento
de N estdgios, o método de PD calcula o valor presente dos custos de manutencdo e reposi¢ao do
estagio N até k. Se os custos de manutencdo sdo menores, o equipamento € mantido. Caso

contrario, o equipamento € reposto.

Comparando a metodologia de PD com a de AE, percebe-se que esta dltima encontrou um
ponto de vida econdmica para t = 8, sendo que neste ano as despesas anuais do ativo sdo
menores, enquanto que o método de PD realizou a reposi¢do no ano 10. Sendo assim, percebe-se
que para ativos cuja desvalorizacdo ocorre mais intensamente, o método de PD prolonga a vida

econdmica do ativo mais que o usual.
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ANEXO C - CASO 2 DE COMPARACAO ENTRE OS METODOS
DE VERA

No Anexo C, continua a comparagdo entre os métodos de VERA. Agora, no Caso 2, serd

analisado um ativo com as seguintes caracteristicas, de acordo com a Tabela A.4.

Tabela A.4 — Caracteristicas do ativo para o Caso 2

0 R$ 0,00 R$  75.000,00
1 R$ 1.225,00 R$  65.500,00
2 R$ 2.450,00 R$  56.000,00
3 R$ 3.675,00 R$  46.500,00
4 R$ 4.900,00 R$  37.000,00
5 R$ 6.125,00 R$  27.500,00
6 R$ 7.350,00 R$  18.000,00
7 R$ 8.575,00 R$  8.500,00
8 R$ 9.800,00 R$ -
9 R$ 11.025,00 R$ -
10 R$ 12.250,00 R$ -

Na Tabela A.4, é possivel observar como se comportam os valores de manutencdo e
revenda do ativo ao longo dos anos. Para a modelagem por anuidades equivalentes, os parametros

A, b, 1, a sdo, respectivamente, 75000, 9500, 0.1 e 1225.

Sendo assim, como a > br, no Regime I AE(t) é crescente. Além disso, dado que

a

br

bAr2 . L. . “r b L.
> a, hid ponto critico no Regime 2 e, como A< In (1 —7) ——, 0 minimo

o
b(e_TF—1)+Ar
global da fun¢do estd no Regime 2. Na Figura A.4 € possivel ver como se comporta a curva do

custo de propriedade para este ativo.
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Figura A.4 — Comportamento de AE(t) para o Caso 2

Na Figura A.4, é possivel visualizar a curva de custo de propriedade do ativo. Percebe-se

que para t= 14 o comportamento atinge seu ponto de vida econdmica, cujo valor é de
R$17.449,38.

J4 para o método de PD, € possivel ver os resultados do método de acordo com a Tabela
AS.
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Tabela A.5 — Resultados do Caso 2 para o método de PD

10 0 R$ 59.545,45 R$ 59.545,45 R$ 59.545,45 Indiferente
10 1 R$ 49.684,09 R$ 50.045,45 R$ 50.045,45 Trocar
10 2 R$ 39.822,73 R$ 40.545,45 R$ 40.545,45 Trocar
10 3 R$ 29.961,36 R$ 31.045,45 R$ 31.045,45 Trocar
10 4 R$ 20.100,00 R$ 21.545,45 R$ 21.545,45 Trocar
10 5 R$ 10.238,64 R$ 12.045,45 R$ 12.045,45 Trocar
10 6 R$ 377,27 R$ 2.545,45 R$ 2.545,45 Trocar
10 7 -R$ 8.575,00 -R$ 6.954,55 -R$ 6.954,55 Trocar
10 8 -R$ 9.800,00 -R$ 15.454,55 -R$ 9.800,00 Manter
10 9 -R$ 11.025,00 -R$ 15.454,55 -R$ 11.025,00 Manter
9 0 R$ 45.495,87 R$ 45.495,87 R$ 45.495,87 Indiferente
9 1 R$ 35.634,50 R$ 35.995,87 R$ 35.995,87 Trocar
9 2 R$ 25.773,14 R$ 26.495,87 R$ 26.495,87 Trocar
9 3 R$ 15.911,78 R$ 16.995,87 R$ 16.995,87 Trocar
9 4 R$ 6.050,41 R$ 7.495,87 R$ 7.495,87 Trocar
9 5 -R$ 3.810,95 -R$ 2.004,13 -R$ 2.004,13 Trocar
9 6 -R$ 13.672,31 -R$ 11.504,13 -R$ 11.504,13 Trocar
9 7 -R$ 17.484,09 -R$ 21.004,13 -R$ 17.484,09 Manter
9 8 -R$ 19.822,73 -R$29.504,13 -R$ 19.822,73 Manter
8 0 R$ 32.723,52 R$ 32.723,52 R$ 32.723,52 Indiferente
8 1 R$ 22.862,15 R$ 23.223,52 R$ 23.223,52 Trocar
8 2 R$ 13.000,79 R$ 13.723,52 R$ 13.723,52 Trocar
8 3 R$ 3.139,43 R$ 4.223,52 R$ 4.223,52 Trocar
8 4 -R$ 6.721,94 -R$ 5.276,48 -R$ 5.276,48 Trocar
8 5 -R$ 16.583,30 -R$ 14.776,48 -R$ 14.776,48 Trocar
8 6 -R$ 23.244,63 -R$ 24.276,48 -R$ 23.244,63 Manter
8 7 -R$ 26.595,66 -R$ 33.776,48 -R$ 26.595,66 Manter
7 0 R$ 21.112,29 R$ 21.112,29 R$21.112,29 Indiferente
7 1 R$ 11.250,92 R$ 11.612,29 R$ 11.612,29 Trocar
7 2 R$ 1.389,56 R$ 2.112,29 R$ 2.112,29 Trocar
7 3 -R$ 8.471,80 -R$ 7.387,71 -R$ 7.387,71 Trocar
7 4 -R$ 18.333,17 -R$ 16.887,71 -R$ 16.887,71 Trocar
7 5 -R$ 27.256,48 -R$ 26.387,71 -R$ 26.387,71 Trocar
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Tabela A.5 — Resultados do Caso 2 para o método de PD

7 6 -R$ 31.527,87 -R$ 35.887,71 -R$ 31.527,87 Manter

6 0 R$ 10.556,62 R$ 10.556,62 R$ 10.556,62 Indiferente

6 1 R$ 695,26 R$ 1.056,62 R$ 1.056,62 Trocar

6 2 -R$ 9.166,10 -R$ 8.443,38 -R$ 8.443,38 Trocar

6 3 -R$ 19.027,47 -R$ 17.943,38 -R$ 17.943,38 Trocar

6 4 -R$ 28.888,83 -R$ 27.443,38 -R$ 27.443,38 Trocar

6 5 -R$ 34.786,70 -R$ 36.943,38 -R$ 34.786,70 Manter

5 0 R$ 960,57 R$ 960,57 R$ 960,57 Indiferente

5 1 -R$ 8.900,80 -R$ 8.539,43 -R$ 8.539,43 Trocar

5 2 -R$ 18.762,16 -R$ 18.039,43 -R$ 18.039,43 Trocar

5 3 -R$ 28.623,52 -R$ 27.539,43 -R$ 27.539,43 Trocar

5 4 -R$ 36.524,28 -R$ 37.039,43 -R$ 36.524,28 Manter

4 0 -R$ 7.763,12 -R$ 7.763,12 -R$ 7.763,12 Indiferente

4 1 -R$ 17.624,48 -R$ 17.263,12 -R$ 17.263,12 Trocar

4 2 -R$ 27.485,85 -R$ 26.763,12 -R$ 26.763,12 Trocar

4 3 -R$ 36.878,89 -R$ 36.263,12 -R$ 36.263,12 Trocar

3 0 -R$ 15.693,75 -R$ 15.693,75 -R$ 15.693,75 Indiferente
1 -R$ 25.555,11 -R$ 25.193,75 -R$ 25.193,75 Trocar
2 -R$ 35.416,47 -R$ 34.693,75 -R$ 34.693,75 Trocar

2 0 -R$ 22.903,40 -R$ 22.903,40 -R$ 22.903,40 Indiferente

2 1 -R$ 32.764,77 -R$ 32.403,40 -R$ 32.403,40 Trocar

1 0 -R$ 29.457,64 -R$ 29.457,64 -R$ 29.457,64 Indiferente

Na Tabela A.5, estdo calculados todos os valores equacdes (4.40) e (4.41) nas colunas
Manter e Repor, respectivamente. Mais ainda, na coluna Mdximo hé a solu¢do da equagao (4.42)
para cada estdgio N e estado n do ativo. Por ultimo, na coluna Decisdo é possivel ver a decisdao

tomada para cada estagio e estado, sendo que a politica 6tima estd em destaque.

Para este Caso 2, o método de PD define como politica 6tima realizar reposi¢des dos ativos

em todos os estdgios; isto €, o ativo adquirido no inicio de um ano deve ser trocar por outro ativo
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novo no inicio do préximo ano. No Caso 2, ao contrario do Caso 1, o ativo desvaloriza mais
suavemente. Sendo assim, dada a baixa desvalorizacdo, compensa trocar o ativo anualmente, de

modo que trocando todo o ativo possui sempre manutengdo nula.

Matematicamente, dado o ativo no estdgio 10, o retorno de manter o ativo no estado um por
mais um estagio € de R$49.684,09; isto €, a manutengao de -R$1.225,00 mais o valor presente do
valor de revenda no estdgio 11 de R$50.909,09. Enquanto que se o ativo é trocado no estdgio 10,
o retorno é de R$50.045,45; isto é, a aquisi¢do por R$75.000,00, a venda por R$56.000,00 mais a
revenda no estagio 11 pelo valor presente de R$59.545,45.

Comparando a metodologia de PD com a de AE, percebe-se que esta tltima encontrou um
ponto de vida econdmica para t = 14. No método de AE, € calculado que no ano 14, o ativo
possui o0 menor custo de propriedade ao longo de sua vida util. Por isso, com esse método, o ativo

deve ser mantido até o ano 14.

Enquanto o método de PD realiza reposi¢cdes anualmente ao longo do horizonte de
planejamento, ao se calcular o custo anual de se repor o ativo anualmente, tem-se uma anuidade
de R$9.500,00, a qual € o resultado do gasto de manutencdo no ano zero (R$00,00), mais a
despesa de compra de um novo ativo (R$75.000,00), subtraido da venda do ativo um estagio
depois (R$65.500,00). Contudo, tal situagdo € inverossimil. Como ja foi comentado no Capitulo
4, os equipamentos do setor energético possuem restricoes técnicas, as quais implicam que novos

ativos podem levar mais de um ano para ficarem prontos.

Portando, em casos de desvalorizagdo mais suave, o método de PD considera repor o ativo
todos os anos, comprometendo a andlise do custo de ciclo de vida. Por isso, para este ativo, o

mais indicado € o método de AE.
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ANEXO D - CASO 3 DE COMPARACAO ENTRE OS METODOS
DE VERA

No Anexo D, serd apresentado mais um exemplo, o Caso 3, para comparacdo entre 0S
métodos de VERA. Neste exemplo, o ativo possui as seguintes caracteristicas de acordo com a

Tabela A.6.

Tabela A.6 - Caracteristicas do ativo para o Caso 3

0 R$ 2.000,00 R$ 110.000,00
1 R$ 7.000,00 R$  95.000,00
2 R$ 12.000,00 R$  80.000,00
3 R$ 17.000,00 R$  65.000,00
4 R$ 22.000,00 R$  50.000,00
5 R$ 27.000,00 R$  35.000,00
6 R$ 32.000,00 R$  20.000,00
7 R$ 37.000,00 R$  5.000,00
8 R$ 42.000,00 R$ -
9 R$ 47.000,00 R$ -
10 R$ 52.000,00 R$ -

Na Tabela A.6, estdo os custos de manutencdo e o valor de revenda ao longo dos anos para
o ativo no Caso 3. Para a modelagem por anuidades equivalentes, os parametros A, b, r, a sao,

respectivamente, 130000, 17000, 0.1 e 5285,7.

Sendo assim, percebe-se que este ativo, diferente dos apresentados no Caso 1 e 2, possui
um custo de aquisicdo de R$130.000,00 e um valor de revenda de R$110.000,00 ainda no ano
zero. Para este ativo considera-se que este ndo pode ser revendido pelo mesmo valor de
aquisicdo, mesmo que ele ndo tenha sido utilizado. Isso é baseado no fato de os ativos fisicos
serem considerados investimentos parcialmente irrecuperdveis, pois 0s possiveis compradores
dos ativos ndo conseguem avaliar a qualidade destes. Por isso, eles irdo oferecer um valor que

corresponde a qualidade média dos equipamentos do mercado. Por sua vez, os vendedores, que
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conhecem a qualidade dos equipamentos, ficardo relutantes em vender equipamentos cuja
qualidade estd acima do mercado. Logo, isso reduzird a qualidade dos equipamentos no mercado
e seu preco (Akerlof, 1970). Assim, serd considerado que para qualquer tentativa de venda do
ativo, mesmo que ocorra no primeiro ano de uso deste, o valor de revenda serd menor que o custo

de aquisi¢ao.

Dessa maneira, para o modelo de AE, considerou-se uma taxa de desvalorizacao de 17000,
de modo que com essa taxa a funcdo R(t) a funcdo em ¢t = 0 seja o custo de aquisicdo e em
t = 8 seja nula, igual a Tabela A.6. Além disso, outra diferenca deste Caso 3 para os anteriores é
em relacdo aos custos de manutencdo. Para o Caso 1 e 2 foi considerado que o ativo ndo tinha
nenhuma manuten¢do em seu primeiro ano de vida util. Contudo, para este serdo consideradas
manutencdes no primeiro ano. Apesar de o ativo ser novo, podem ocorrer manutengdes preditivas
no primeiro ano de vida como parte de um plano de manutengdo da gestdo econdmica de ativos.
Logo, no ano zero constam manutengdes para este ativo.

Entdo, para o método de AE, como a > br, no Regime 1 AE(t) é crescente. Além disso,

a

bAr?
dado que ———F——
b(e_ry

- , . . br\ 2 b
< a, ndo ha ponto critico no Regime 2 e, como A > In (1 — 7) ——0
—1>+Ar

minimo global da fun¢do estd no Regime 1. Na Figura A.5 é possivel ver como se comporta a

curva do custo de propriedade para este ativo.
R$70.000 -
R$60.000 -
R$50.000 -
R$40.000 -
R$30.000 -
R$20.000 -

—o—AE() - Reg | —8—AE(t) - Reg 2
R$10.000 -

R$' T T T T 1
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Figura A.5 — Comportamento de AE(¢) para o Caso 3

Na Figura A.5 € possivel ver o comportamento da funcdo AE(t) ao longo dos anos. Em
azul, tem-se a curva de AE(t) para o Regime I e em vermelho para o Regime 2. Percebe-se o
comportamento crescente para ambas as curvas, de modo que o minimo em cada uma delas é,
respectivamente, R$31.551,28 e R$44.130,71. Logo, o ponto de vida econdmica da curva é

R$31.551,28, o qual ocorre em t = 0.

Pelo método de anuidades equivalentes, € possivel perceber que neste caso os custos
equivalentes de propriedade s6 aumentam ao longo dos anos, sendo que o menor valor na curva,
o ponto de vida econOmica, ocorre em t = 0. Por isso ndo é possivel determinar em qual

momento deve ocorrer a reposi¢ao do ativo por este método.

J4 pelo método de PD, foi possivel obter os seguintes resultados, conforme € possivel ver

na Tabela A.7.
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Tabela A.7 - Resultados do Caso 3 para o método de PD

10 0 R$ 84.363,64 R$ 64.363,64 R$ 84.363,64 Manter
10 1 R$ 65.727,27 R$ 49.363,64 R$ 65.727,27 Manter
10 2 R$ 47.090,91 R$ 34.363,64 R$ 47.090,91 Manter
10 3 R$ 28.454,55 R$ 19.363,64 R$ 28.454,55 Manter
10 4 R$ 9.818,18 R$ 4.363,64 R$ 9.818,18 Manter
10 5 -R$ 8.818,18 -R$ 10.636,36 -R$ 8.818,18 Manter
10 6 -R$ 27.454,55 -R$ 25.636,36 -R$ 25.636,36 Trocar
10 7 -R$ 37.000,00 -R$ 40.636,36 -R$ 37.000,00 Manter
10 8 -R$ 42.000,00 -R$ 45.636,36 -R$ 42.000,00 Manter
10 9 -R$ 47.000,00 -R$ 45.636,36 -R$ 45.636,36 Trocar
9 0 R$ 57.752,07 R$ 37.752,07 R$ 57.752,07 Manter
9 1 R$ 35.809,92 R$ 22.752,07 R$ 35.809,92 Manter
9 2 R$ 13.867,77 R$ 7.752,07 R$ 13.867,77 Manter
9 3 -R$ 8.074,38 -R$ 7.247,93 -R$ 7.247,93 Trocar
9 4 -R$ 30.016,53 -R$ 22.247,93 -R$ 22.247,93 Trocar
9 5 -R$ 50.305,79 -R$ 37.247,93 -R$ 37.247,93 Trocar
9 6 -R$ 65.636,36 -R$ 52.247,93 -R$ 52.247,93 Trocar
9 7 -R$ 75.181,82 -R$ 67.247,93 -R$ 67.247,93 Trocar
9 8 -R$ 83.487,60 -R$ 72.247,93 -R$ 72.247,93 Trocar
8 0 R$ 30.554,47 R$ 10.554,47 R$ 30.554,47 Manter
8 1 R$ 5.607,06 -R$ 4.445,53 R$ 5.607,06 Manter
8 2 -R$ 18.589,03 -R$ 19.445,53 -R$ 18.589,03 Manter
8 3 -R$ 37.225,39 -R$ 34.445,53 -R$ 34.445,53 Trocar
8 4 -R$ 55.861,76 -R$ 49.445,53 -R$ 49.445,53 Trocar
8 5 -R$ 74.498,12 -R$ 64.445,53 -R$ 64.445,53 Trocar
8 6 -R$ 93.134,49 -R$ 79.445,53 -R$ 79.445,53 Trocar
8 7 -R$ 102.679,94 -R$ 94.445,53 -R$ 94.445,53 Trocar
7 0 R$ 3.097,33 -R$ 16.902,67 R$ 3.097,33 Manter
7 1 -R$ 23.899,12 -R$ 31.902,67 -R$ 23.899,12 Manter
7 2 -R$ 43.314,12 -R$ 46.902,67 -R$ 43.314,12 Manter
7 3 -R$ 61.950,48 -R$ 61.902,67 -R$ 61.902,67 Trocar
7 4 -R$ 80.586,85 -R$ 76.902,67 -R$ 76.902,67 Trocar
7 5 -R$ 99.223,21 -R$ 91.902,67 -R$ 91.902,67 Trocar
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Tabela A.7 - Resultados do Caso 3 para o método de PD

7 6 -R$ 117.859,57 -R$ 106.902,67 -R$ 106.902,67 Trocar
6 0 -R$ 23.726,47 -R$ 43.726,47 -R$ 23.726,47 Manter
6 1 -R$ 46.376,47 -R$ 58.726,47 -R$ 46.376,47 Manter
6 2 -R$ 68.275,16 -R$ 73.726,47 -R$ 68.275,16 Manter
6 3 -R$ 86.911,52 -R$ 88.726,47 -R$ 86.911,52 Manter
6 4 -R$ 105.547,88 -R$ 103.726,47 -R$ 103.726,47 Trocar
6 5 -R$ 124.184,25 -R$ 118.726,47 -R$ 118.726,47 Trocar
5 0 -R$ 44.160,43 -R$ 64.160,43 -R$ 44.160,43 Manter
5 1 -R$ 69.068,32 -R$ 79.160,43 -R$ 69.068,32 Manter
5 2 -R$ 91.010,47 -R$ 94.160,43 -R$ 91.010,47 Manter
5 3 -R$ 111.296,79 -R$ 109.160,43 -R$ 109.160,43 Trocar
5 4 -R$ 129.933,16 -R$ 124.160,43 -R$ 124.160,43 Trocar
4 0 -R$ 64.789,38 -R$ 84.789,38 -R$ 64.789,38 Manter
4 1 -R$ 89.736,79 -R$ 99.789,38 -R$ 89.736,79 Manter
4 2 -R$ 111.236,75 -R$ 114.789,38 -R$ 111.236,75 Manter
4 3 -R$ 129.873,12 -R$ 129.789,38 -R$ 129.789,38 Trocar
30 -R$ 83.578,90 -R$ 103.578,90 -R$ 83.578,90 Manter

1 -R$ 108.124,32 -R$ 118.578,90 -R$ 108.124,32 Manter

2 -R$ 129.990,35 -R$ 133.578,90 -R$ 129.990,35 Manter
2 0 -R$ 100.294,84 -R$ 120.294,84 -R$ 100.294,84 Manter
2 1 -R$ 125.173,04 -R$ 135.294,84 -R$ 125.173,04 Manter
1 0 -R$ 115.793,68 -R$ 135.793,68 -R$ 115.793,68 Manter

Na Tabela A.7 € possivel verificar que este ativo, com as descri¢des na Tabela A.7, possui
um ciclo de vida de trés anos; isto €, a cada trés anos, este ativo € reposto. Isso ocorre, pois, no
quarto ano do ativo, as manutengdes ja estdo em R$17.000,00, as quais representam um montante
maior que a desvalorizacdo do ativo. Por isso, o0 método de PD calcula que a cada trés anos a

decisdo 6tima € de trocar o ativo.
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Comparando ambos os métodos, para o método de AE, quando ndo ha ponto critico no
Regime 2 e AE(t) é crescente no Regime 1, o ponto de minimo global da funcdo ocorre em t =
0. Por isso, ndo € possivel determinar o momento 6timo de reposi¢do do ativo. Ja em relacdo ao
método de PD ndo houve problemas. Pelo contririo, este método se mostrou o ideal para um
ativo com estas caracteristicas. Além disto, caso haja alguma restricdo técnica ou orcamentdria,

este método mostra um leque maior de op¢des, podendo atrasar a reposi¢do do ativo a qualquer

momento.
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APENDICE I - CONCEITOS CONTABEIS

1. Contabilidade na gestao economica de ativos

Na gestdo econdmica de ativos em uma empresa, a contabilidade interpreta as situacdes
patrimoniais, financeiras e econdmicas a fim de contribuir para o controle e planejamento da
utilizagc@o dos ativos ao longo de sua vida util. Em relagdo ao controle, este pode ser conceituado
como “um processo pelo qual a alta administracio de uma empresa se certifica de que a
organizacdo estd agindo em conformidade com os planos e politicas tracados” (Iudicibus, 2008),

enquanto que o planejamento € o processo de decidir quais acdes serdo tomadas no futuro.

2. Ativo Imobilizado

Ativo Imobilizado é definido como um ativo que é destinado ao uso da empresa, de modo
que contribua para o processo operacional, podendo ou ndao ser vendido posteriormente. Os
elementos que compdem o Ativo Imobilizado podem ser tangiveis ou intangiveis, sendo que o
primeiro corresponde a um corpo fisico, como os equipamentos utilizados no setor energético,
enquanto o segundo corresponde a um direito de propriedade, como uma patente, ou mesmo o

direito de propriedade.

3. Amortizacio

Na metodologia de LCC, a udltima etapa do processo € o descarte dos ativos, sendo que
nesta etapa os ativos possuem um valor inferior ao de aquisi¢do. Este valor é chamado de valor
residual. Para ilustrar o conceito, considere-se um equipamento cujo valor de aquisi¢do foi de

R$100.000,00 e o valor de revenda foi de R$10.000,00. Logo, este dltimo é o valor residual.

Ainda no mesmo exemplo, a diferenca entre o valor de aquisic@o e o valor residual, ou seja,
R$90.000,00 é uma despesa para a empresa; logo, convém recuperar essa quantidade investida
para que ela obtenha lucro. A recuperagdo desse dinheiro € o processo de amortizacdo.

4. Depreciacao de ativos

A partir do conceito de amortizagdo, define-se o conceito de depreciacio. Em

contabilidade, segundo Iadicibus (2008), “depreciacdo € um custo amortizado” (p. 212). H4
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ativos imobilizados que sdo deprecidveis; isto €, que desvalorizam com o passar dos anos € o seu

custo de aquisicdo € amortizado.

Sendo assim, a depreciacdao é uma funcdo de (a) deterioracdo fisica, (b) obsolescéncia e
mudancas no mercado do ativo em questdo. A deterioracido ocorre em fun¢do da idade, do uso e
da preservacdo do ativo ao longo do tempo, enquanto a obsolescéncia e mudangas no valor de
mercado ocorrem devido ao surgimento de novas tecnologias e produtos (Perry et al, 1990),
(Leatham & Baker, 1981). Ha ainda autores que levam em conta a variagdo no rendimento da
producdo do ativo ao longo anos (Lund, 1989). De qualquer maneira, o valor do ativo diminui

com OS anos.

Apesar de a idade representar os efeitos de deterioracdo dos ativos, deve-se levar em conta
0 quanto o ativo € utilizado. O nivel de uso “constitui um elo entre o presente e o futuro. O
empresdrio, ao decidir o nivel da escala de producgdo, escolhe entre usar seu equipamento agora
ou preserva-lo para utilizd-lo mais tarde” (Keynes, 1936) apud (Perry et al, 1990). Ocorre que a
preservacgdo dos ativos pode diminuir os efeitos da idade em deteriorar o ativo. Por preservacao,
entende-se o uso de manutengdes preventivas e corretivas feitas no ativo. Por isso, medidas de
preservagdo podem ser consideradas como uma decisdo econdmica feita (Parks, 1979). Assim, o
empresario usard o equipamento no presente conforme for mais rentdvel para ele. Contudo,

quanto mais utilizado, menor serd a vida ttil, logo desvalorizando seu valor de mercado.

Essa desvalorizacdo, a chamada depreciacdo, pode ser visualizada sob duas oticas
diferentes, sendo a primeira a do contador, e a segunda a do economista. Os contadores
preocupam-se com a descri¢do de dados histdricos; isto €, para eles o processo de desvalorizacio
de ativos consiste de uma coleta de dados a fim de determinar as tributacdes no fluxo de caixa de
uma empresa, enquanto que para os economistas, a desvalorizacdo de ativos € um problema de
alocacdo de recursos, a qual ocorre baseada em expectativas de eventos futuros. (Edward & Bell,
1961). Na gestdo econdmica de ativos convém ter ambas as Oticas. Nos tdpicos seguintes, serd

demonstrado como se calculam as taxas e os periodos de amortizagdo.

128



a. Métodos de depreciacao

Existem diversos métodos para calcular taxas e periodos de amortizacdo. Segundo ladibicius
(2008), o uso desses métodos vem se acentuando em diversos paises, em virtude de vantagens

fiscais e diminuicao do risco de prejuizo (p. 216, 217).

Os modelos mais simples de depreciagdo, como por exemplo, o método linear e o método
exponencial (Rietz et al, 1921) usam uma modelagem matemdtica mais elementar. Eles ndo se
baseiam em valores futuros e ndo chegam a considerar nenhuma varidvel macroeconémica. Estes
métodos sao mais utilizados para fins de contabilidade. Contudo, foram com eles que teve inicio

os primeiros estudos em desvalorizacao.

e e 2 ~ . 31
Os principais métodos sdo os seguintes” :

e Meétodo linear (straight line method ou de cotas fixas)

Para este método sdo dados o valor inicial do ativo V, a vida util estimada n e o valor

residual S do ativo>. Logo, a depreciacio D é dada através da equacdo (Al.1).
D=(V-=5)/n (Al1.1)

O valor da depreciacdo D € constante ao longo da vida util do ativo. Suponha-se, como
exemplo, um ativo com os seguintes dados: V = R$1000,00; n = 10 e § = R$100,00. Assim,
aplicando a equacdo (Al.1), encontramos D = R$90,00.

e Método exponencial (Constant percentage ou Método de Matheson)

Neste método, uma porcentagem constante de desvalorizagcdo € retirada no inicio de cada
ano. Essa porcentagem deve ser determinada de modo que ao final de n anos, o valor de mercado

final seja o valor residual.

1 Existem diversos métodos de depreciagio, desde métodos simples até métodos que consideram varidveis
macroecondmicas, conforme foi explicado no texto. Como para esta dissertacdo, o foco ndo € a depreciagdo de
ativos, mas a estimativa da vida econdmica e modelos para reposi¢do de ativo, no texto serdo apresentados apenas
dois métodos.

> 0 motivo de se usar a letra S para o valor residual é devido ao termo em inglés, salvage value.
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Assim, dados o valor inicial V, o valor residual S e o periodo de vida util do ativo n,

encontramos por meio da equacao (A1.2) abaixo a porcentagem x de desvalorizagao.

x=1-— |[= (AL2)

Para ilustrar o método, seja um ativo com os seguintes dados: V = R$1000,00; n=10e S =

R$100,00. Assim, aplicando-se a equagao (A1.2), encontramos x = 20,567%.

6. Calculo do imposto de renda e beneficio fiscal

Neste item serd discutido como se calcula o imposto de renda para um ativo fisico. Antes

disso, define-se a seguinte nomenclatura:
LT — Lucro tributavel;
D — Depreciagdo;
IR, —Imposto de renda sem depreciacao;
IR, — Imposto de renda com depreciacao;
AIR — Variacdo entre IR, e IR,,

Tal que

AIR = |IR, — IR, | (A1.3)

P — Aliquota do imposto de renda™;
6 — Taxa de depreciacio;

A — Custo de aquisic¢ao do ativo;

3 A aliquota de imposto de renda para ativos fisicos é de 25%.
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B — Beneficio fiscal,

Tal que

B = AIR (A1.4)

Assim, define-se o imposto de renda sem depreciacdo, IR, € o imposto de renda com

depreciacgdo, IR,, conforme as equagdes (Al.5) e (A1.6), respectivamente.

IR = P+LT (AL5)

IR, = P x (LT — D) (A1.6)

Dadas ambas equagdes, calcula-se o valor de AR, pela equagdo (A1.7).

AIR = |P* (LT — D) — (P +xLT)| = PxD (A1.7)

Dessa maneira, percebe-se que a diferencga entre imposto de renda com depreciacdo e sem
depreciacdo é dado pelo produto entre a depreciacdo e a aliquota do imposto de renda.
Consequentemente, como definido que a variagdo de imposto de renda € o beneficio fiscal, na

equacgdo (Al.8), logo

AIR=B=P=x*D (A1.8)

Agora, uma vez que a depreciacdo € funcdo da taxa de depreciacdo e do custo de aquisicao

do ativo, tal que,

D=6+A (A1.9)

o beneficio fiscal, na equagdo (A1.9), pode ser reescrito da seguinte forma:

B=Px§xA

131



Analisando essa equacdo, o valor da aliquota é de 25%. J4 a taxa de depreciacdo, para um
equipamento com 10 anos de uso, ndo deve ser maior que 10%. Logo, o beneficio fiscal de um

equipamento é B < 0,025 * A.

z

Por fim, dado o pouco retorno no beneficio fiscal, a contabilidade ndo € utilizada no
modelo de orientacdo de vida econdmica e reposicdo de ativos que se encontra no Capitulo 4

desta dissertacdo, nem nos estudos de caso.
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APENDICE II - DEMONSTRACOES MATEMATICAS

Equivaléncia de taxas de descontos

No Capitulo 4 desta dissertacdo, as entradas e saidas de caixa referentes a custos de
aquisicao, valor de revenda e custos de manuten¢do sdo todos multiplicados por uma taxa de
desconto. Esta implica em deflacionar um valor futuro no fluxo de caixa; isto €, calcular cada

valor no fluxo de caixa em valores monetarios presentes.

Para o caso discreto, dada uma taxa de desconto i, o fator multiplicativo € 1/(1 + i), tal
que t = 0,1,2,.., enquanto que para o caso continuo, dada uma taxa de desconto r, o fator

multiplicativo é e "¢, Ambos os fatores sdo equivalentes. Abaixo segue a prova:
Sejam
r: taxa de desconto continua;
M: nimero de periodos por ano;
i: taxa de desconto discreta.

Entdo, € possivel estabelecer a seguinte relacdo entre as varidveis, conforme Ross et al

(2002):

i= (1 + l)M — 1 (A2.1)

M

Como o periodo € continuo, calcula-se o limite da equacdo (A2.1) com M tendendo ao

infinito, conforme € possivel ver na equacdo (A2.2):

i = 1im e [(1 + l)M - 1] (A2.2)

M
i=e"—1

Dessa maneira, estabelece-se a equivaléncia entre os dois fatores multiplicativos de

desconto.
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1 _ 1 _ 1 _ -t
(1+)f  (1rer—1f  (ent ¢ (A2.3)

Equivaléncia de fluxos de caixas

Dado uma entrada de caixa F em t = N, deseja-se transformé-la em uma série de fluxo de

caixaregularde t = 1 a N. A Figura AP.1 ilustra o processo.

Figura AP.1 — Equivaléncia de fluxos de caixa

Na Figura AP.1, € possivel visualizar a entrada de caixa no ano N e como € uma série de
fluxo de caixa regular, isto é, uma sequéncia de valores idénticos para todos os anos. A questao é:

como fazer esta equivaléncia matematicamente?

Assim, seja F, o qual ocorre em t = N, A, que ocorre nos anos de 1 a N, e P, uma entrada

de caixaemt = 1,talque F = P(1 + i)V. Entdo, a equivaléncia ¢ demonstrada:
F=A1+ )" 1+ A1+ )V 2%+ 4+ AN+ D)1+ A (A2.4)
F=Al(1+ )T+ 1+ )V 24 4 (1+10)1+ 1] (A2.5)
Entdo, multiplica-se a equagdo (A2.5) por (1 + i).
T+ DF=A1+ )"+ 1+ )" 1+ v (1T+ D)%+ (1+0D)1] (A2.6)
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Depois, calcula-se (A2.6) — (A2.5), e entdo tem-se:
iF= Al(1+ )N —1]
Como F = P(1 + i)V, estabelece-se que

(1+i))N-1
i(1+i)N

P =

i(1+i)N
(1+i)N-1

(A2.7)

Assim, com a equacdo (A2.7) é possivel fazer a equivaléncia entre qualquer entrada de

caixa presente e fluxo de caixa regular.
Agora, utilizando que i = e” — 1, € possivel transformar a equacdo (A2.7) em uma equagao

continua. Segue que

B Pi(1+i)N
T [(1+0)N-1]

B P(e"=1)(1+e"—1)N
[(14+e"—1)N-1]

eT_l eTN

A= plebe
(eV-1)
Teorema de Weierstrass

Seja f(x) uma fungdo continua em um intervalo fechado [a, b], entdo existirdo x; e x, em

[a,b] tais que f(x;) < f(x) < f(x,) paratodo x em [a, b].

De acordo com Guidorizzi (2001), este teorema informa que se existir uma fun¢do continua
em um intervalo fechado, existird um ponto nela que serd o valor minimo e outro que serd o valor

mdximo (p.122).
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Fungdao W de Lambert

No Capitulo 4, para encontrar o ponto critico de AE(t) no Regime 2 foi utilizado o software

Wo(—e " 1)+c+1

Wolfram Mathematica 8. Assim, foi encontrado o ponto de minimo ¢t = , 0 qual é

calculado com o auxilio da fungdo W de Lambert. Para esclarecer a teoria sobre a fungdo de

Lambert, antes € necessdrio definir a seguinte funcdo f.

f: C - C

w +— weW%

Dada a fungdo f(w), determina-se uma inversa a essa funcdo. Porém, esta funcdo ndo é

injetora, conforme € possivel verificar na Figura AP.2.

1.0 -
0.8 -
0.6 -
0.4 -

0.2

0.2 +

Figura AP.2 — Grafico da funcdo f(w)

Pela Figura AP.2, percebe-se que a funcdo f(w) de fato ndo € injetora, logo ndo é
invertivel. Ainda assim, analisa-se o comportamento desta funcdo, por meio de sua derivada,

conforme a equacgdo (A2.8).

=0—> w= —1
ffw){>0—>ows> —1 (A2.8)

<0—->ow< —1
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Dessa maneira, pela equacio (A2.8), verifica-se que paraw > —1, a funcdo f(w) ¢€
injetora. Logo, para w > —1, a fun¢do € invertivel. Ja para w < —1, a fungdo nado € invertivel.
Apesar disso, determina-se uma funcdo W, a qual € a inversa multivalorada de f(w). Dessa

forma, W tem a seguinte defini¢do:

W:C — C

zZ—w

Entdo, tem-se z, o qual € um ponto no dominio de W (assim como, na imagem de f) e sua
imagem é W(z). Dessa forma, para cada z no dominio, hd um subconjunto W(z), tal que

W(z) = {w €EC; z= W(2) eW(Z)}. Conforme, é possivel observar na Figura AP.3.

Figura AP.3 — Funcdo W de Lambert

Na Figura AP.3, € possivel verificar que ha valores no dominio que tém mais de um
correspondente no contra-dominio. Apesar dessa relagdo nio ser aceita como funcdo, por se tratar
de uma funcdo multivalorada, o correspondente W(z;) € um subconjunto. Logo, hd um unico
correspondente para cada valor no dominio. Portanto, ndo quebra os pressupostos de funcdo. O

gréfico da fung@o de Lambert pode ser visualizado na Figura AP.4.
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Figura AP.4 — Gréfico da funcdo W de Lambert
Fonte: Cesca & Novaes (2012)

Na Figura AP.4, no eixo vertical, os valores de W(z), tais que W(z) > —1, sdo
denominados por Wy (z) e para os valores de W(z), tais que W(z) < —1, sdo denominados por
W_1(z). Analisando a funcdo f(w), W,(z) representa todos os valores que w > —1 de f(w),
enquanto W_;(z) representa todos os valores de f(w) para w < —1. Além disso, é possivel

observar que na Figura AP.4, os valores de W,(z) estdo representados por uma linha continua,

enquanto os valores de W_;(z) sdo representados por uma linha pontilhada.

Nisso, como todos os valores de W,(z) sao da parte injetora de f(w), ocorre que Wy (z) é

uma funcdo analitica e sua expansdo em Série de Taylor € definida pela equacdo (A2.9) com raio
de convergéncia de 1/ e.

_ n—1
W,(z) = ;?=1LZ

(A2.9)
Assim, define-se:
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w(

Por fim, para equagdes da forma z = W (z)e"(?), é possivel encontrar a solugdo facilmente

pela funcdo de Lambert, a qual € conhecida. Para mais informacdes sobre a funcdao W de

Lambert, consultar Corless et al (1996).

Em seguida, € possivel visualizar dois exemplos simples, os quais foram baseados de
Wikipedia (2012)**, que mostram como a funcdo de Lambert é utilizada para resolver equagdes

exponenciais.

Exemplo 1:

Seja a seguinte equacio a ser resolvida:

x* =2z

Entdo,

xIn(x) = In(z)

Uma vez que x = e'™*) tem-se que

e ¥ n(x) = In(z)

Feito isso, define-se a seguinte funcdo de Lambert:
In(x) = W(In(z)), uma vez que z = W(z)e"?,
Desta ultima equacgdo, tem-se que:

eW(In(z))

X =

Exemplo 2:

Dada a equacdo 2¢ = 5t, deseja-se calcular o valor de t que € solugdo:

*  WIKIPEDIA: Lambert W Function. Acessado em 27 de outubro de 2012. Disponivel em:
http://en.wikipedia.org/wiki/lambert_W_function.
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2t = 5¢

5t
1=
1 = 5¢t(27Y)

1= 5t(el”2_t)
1= 5t(e-tin2)

— t(e—t(lnz))

utl | =

—In2

—— = (=t(In2))(e~t?).
Agora, define-se que:

w (?) = —t(In2).

Assim, percebe-se facilmente que

w(=5%)

In2

t=— , tais que as solucdes encontradas sao:

t=0,23545¢et = 4,448.
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APENDICE III - INFERENCIA NO MODELO DE REGRESSAO
LINEAR SIMPLES

Consideracoes iniciais

Inicialmente, seja X uma varidvel aleatéria com média u e variancia 02 desconhecidas, para
a qual suplOe-se uma distribuicio Normal. Dada uma amostra dessa varidvel aleatoria,
representada por (X1, X, ...,X,), é possivel calcular a média amostral X e a variAncia amostral S2.

Dessa maneira, define-se uma varidvel Z padronizada, conforme a equacdo (A3.1).

X—u

Z =
S

~ N(0,1) (A3.1)

Na equacdo (A3.1), é possivel ver que Z € uma varidvel aleatoria padronizada com média 0

e variancia 1.

Em seguida, definem-se varidveis aleatdrias qui-quadrados, as quais “surgem quando
elevamos ao quadrado varidveis aleatdrias normais padronizadas N(0,1)” (Hill et al, 2010, p.
104). Assim, se Z4,...,Z,, sd0 m varidveis aleatdrias independentes, entao

V="Z{+Z5+ -+ Zh~ Xl (A3.2)

Na equacdo (A3.2), a varidvel V ~ )(%m) tem distribuicdo qui-quadrado com m graus de

liberdade, tal que m representa o nimero de variaveis aleatorias N(0,1) independentes que sdo

elevadas ao quadrado e somadas para compor V.

Dessa maneira, a partir de duas varidveis aleatorias V e Z independentes € possivel formar

uma varidvel aleatoria ¢, tal que

~ Ym) (A3.3)
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Assim, tem-se uma varidvel aleatdria t cujo parametro é m, representando os graus de
liberdade. A distribuicdo € denominada #-Student, sendo que € simétrica com média O e variancia
m/ (m — 2). Logo, percebe-se que quanto maior o valor de m, mais a distribui¢do de t tende para

uma Normal. Na Figura AP.5 € possivel ver como ambas as distribui¢des sdo proximas.

'R TI:3]
—_— N(01)
- """n
-:5 0 5 3

Figura AP.5 — Comparacdo entre a distribuicdo Normal e a #-Student

Na Figura AP.5, a distribuicio Normal tem média e variancia iguais a zero € um,
respectivamente, e a t-Student tem trés graus de liberdade. De acordo com Magalhdes & Lima
(2008), como ¢ utilizada a varidncia amostral, logo a distribuicdo de t € diferente da Normal.
Contudo, como a t converge para a Normal, as tabelas construidas de sua distribuicao se limitam

a 120. Para graus superiores, as probabilidades sdo obtidas por meio da tabela Normal.

Aplicacao no teste de hipoteses

No teste de hipétese, escolhe-se uma varidvel X. No contexto de regressao linear simples, a

varidvel escolhida € um dos parametros da regressdo linear simples, ou seja, ou by, ou b,. Nisso,
A 2z 1:..35 A .

para o pardmetro b,, por exemplo, tem-se a média™ E(b,) = 8, e a variancia var(b,). Com as

trés estimativas, € possivel definir a varidvel padronizada Z, conforme a equacio (A3.4).

% Para mais informac@es de como calcular a média de uma estimativa de MQO, consultar ou Gujarati (2000), ou Hill
et al (2010), ou Magalhdes & Lima (2008).
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b, — B,
var(b,)

7 = ~ N(0,1) (A3.4)

Feito isso, é necessdrio obter uma distribuicio de probabilidade da varidncia amostral.
Conforme foi mencionado no Capitulo 3, o processo de um teste de hipdteses consiste em
calcular a probabilidade de se obter estimativas mais extremas do que a fornecida pela amostra.
Para isso, toma-se o erro & ~ N(0,02), o qual também € padronizado, ou seja, St/o' ~ N(0,1).
Em seguida, transformam-se todos os erros do modelo de regressdo varidveis quis-quadrado,

conforme mostra a equagdo (A3.5).

2
Z (%) (A3.5)

Contudo, como os erros ndo sdo observdveis, substituem-se pelos erros amostrais

(resfduos)3 6, tal que

A2
DL (A3.6)

Entdo, tem-se uma varidvel qui-quadrado da varidncia amostral. Nisso, esta apresenta T — 2

graus de liberdade.

Assim, conforme a equagdo (A3.3), com uma varidvel aleatéria normal padronizada N(0,1)
e uma varidvel qui-quadrado, € possivel formar uma varidvel aleatéria t. Entdo, para o teste de

hip6teses sobre b,, define-se:

b, —
t = ZA—ﬁZ ~ tr-2) (A3.7)
var(b,)

Por fim, a varidvel aleatdria t e sua distribuicdo serdo as bases para estimagdo do teste de

hip6tese dos pardmetros do modelo de regressao linear simples.

% Mais informagdes sobre como calcular os erros amostrais em Hill et al (2010), Gujarati (2000) e Magalhdes &
Lima (2008).
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Teste de Durbin-Watson

O teste de Durbin-Watson (DW) utilizado para detectar presenca de autocorrelacdo nos
residuos de uma andlise de regressdo. De acordo com Hill et al (2010), este teste, desde sua
criacdo em 1950, continua a ser o mais importante para a verificacdo da autocorrelacdo. Dessa

forma, se os residuos sdo correlacionados, entdo cov(e;, e;) # 0.

A estatistica de Durbin-Watson € calculada da seguinte forma, conforme a equacao (A3.8).

g Yioa(ér —éiq)?
= T 42

t=16€t

(A3.8)

Se d < 2, entdo os erros do modelo sdo correlacionados. Caso contrario, se d > 2, entdo

ndo ha evidéncia de que os erros do modelo possuem alguma correlacdo.
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