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RESUMO

The economic-life and economic feasibility analysis are a fundamental guidance in
decisions about replacement of an existing asset. It is reinforced today, in Brazil,
motivated by price stabilization that permits investments planning with more accuracy.

The present analysis discuss the influence of a typical fiscal accounting variable -
specifically the depreciation discount in Income Tax owed by the firm-, on the calculus of
economic-life and value of assets, with influence also on economic replacement of
equipments or machines. This influence causes improvement impact on the economic
productivity of the firm and also in the economy as a whole.
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1. INTRODUCAO

Tem sido disseminada no Brasil a aplicacdo de modelos de Engenharia Econémica
em analise de decisdes na substituicdo de ativos, como, por exemplo, baixas sem
reposi¢cdo, substituicdo idéntica, substituicdo ndo idéntica, substituicdo com progresso
tecnologico, substituicdo versus reforma, substitui¢do de ativos proprios por servigos de
terceiros, introducao de melhorias em ativos existentes KOPITTKE (1.990). Estas decisdes
buscam a vida e o valor econdmico em cada situacdo, com resultados diretos na
produtividade.

A vida econdmica - "(...) vida de servigo igual ou menor do que a vida fisica
maxima, que fornece o custo anual uniforme equivalente minimo" - FLEISCHER(1.973) ¢
funcdo de uma série de fatores, entre os quais, principalmente, do compromisso, ao longo
da vida do ativo, entre custos operacionais crescentes - manutengdo € operagdo, € custos
de manter a propriedade do ativo decrescentes.

Fator fundamental que deve sempre ser considerado, ¢ o artificio, facultativo,
proporcionado pela legislacdo em vigor (Lei 9.249 / 95), que permite o abatimento, no
Lucro Tributavel, da depreciagdo relativa a investimentos.

Esse estimulo fiscal permite, com economia, a substitui¢do econdmica de um ativo.
Pela o6tica da empresa, substitui¢do (econdmica) tem beneficios advindos da operagdo com
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ativos mais novos, com menor risco de quebras e avarias, e, portanto, execucdo de
operagdes com maior eficiéncia; pela otica macroecondmica, o estimulo fiscal funciona
como uma Politica Industrial visando aumento da demanda de investimentos, com reflexos
na produtividade da economia.

O correto célculo da vida economica envolve certa complexidade devido a diversos
fatores, entre os quais salientamos: 1) a interdisciplinaridade profissional - o
Contabilista/Tributarista ¢ o Engenheiro Econdmico; ii) o pré-requisito da matematica
financeira como elemento quantitativo do calculo; e iii) do variado conjunto de situagdes
possiveis, dadas principalmente pela multifacetada legislagdo vigente; dai exigéncia,
muitas vézes, de uma combinacdo de conceitos econdmico-financeiros, contabeis ¢
tributarios.

2. O PROBLEMA

De maneira a ilustrar a questdo, fazemos abaixo o calculo da vida econdmica de um
hipotético ativo, em trés possiveis situagdes :

a) caso '"estritamente" econOmico-financeiro; isto €, caso em que nio se
consideram os beneficios e custos advindos da politica tributaria em vigor;

b) caso em que se soma, ao econdmico-financeiro, o fluxo de caixa gerado pelo
pagamento de Imposto de Renda, que por possibilitar o desconto da
depreciacdo no lucro a ser tributado, mostra beneficios e custos tributarios ao
problema da substituicao (vida contabil = 5 anos);

a) caso anterior, considerando depreciagdo acelerada do ativo em questdo (vida
contabil = 2 anos);

Dados do problema:

Pre¢o de aquisigdo do ativo - P(0) = $ 10.000

Custo de oportunidade do capital -i= 15 % a.a.

Aliquota de Imposto de Renda - a =30 %

Fator que transforma valor presente em série uniforme, dados- juros (i) e periodos:
(n) =>a (i; n)

Periodo de vida contabil, conforme situagdo apontada => b {0, 2, 5} [anos].

Valor contabil no instante n - V(n)

Depreciagdo contabil anual (método linear) =P(0) /b

Periodo considerado=>n (n=1,2,...,N)

Custo de operacdo e manutencdo no instante n - C(n); ¢ Valor residual (prego de

mercado no instante n - P(n) => conforme tabela abaixo:

periodo em anos [n] => 1 2 3 4 5 6 7

Custo de Manutengao [C(n)] => | 300 500 700 | 1.000 | 1.300 | 1.700 | 2.500

Valor residual [V(n)] => 8.000 | 7.000 | 6.000 | 5.000 | 4.000 | 3.800 | 3.100

Tabela A - Custos de Manutenc¢ao e Valores Residuais ($/ano)



3.0 MODELO

O modelo de calculo do custo anual uniforme equivalente CA(n) pode ser
representado, em termos discretos, conforme equacdo a seguir [Ver NEVES (1.981; p.
153)]:

n

CA()=[P@O) - P(n).(1+1)™ + 2 CK.(1+1)*].a(;n) Q)
k=1
Considerando pagamento sempre no final do periodo n, e dado que o valor contabil
no instante n ¢

V(n)= P(0) - n. P(0)/b = P(0). (1-n/b) Q)

podemos reescrever a equagdo (1) introduzindo o desconto da depreciagdo no
pagamento do Imposto de Renda - devido ao investimento P(0); e acrescentando o
pagamento do imposto de renda devido ao lucro tributavel [P(0) - V(n)], pela venda do
ativo no mercado; calculando, primeiramente, a valor presente:

n n
VP(n) = [P(0)-P(n).(1 + i)+ 2 C(k).(1 +1i)*- 2 [ o.P(0Yb ] .(1 +iy* + ou.[P(n)-V(n)].(1+)"] (3)
k=1 k=1

CA (n)=VP (n).a(i; n) “4)

Esta ultima equacdo representa a transformacao do valor presente, de cada ciclo, em
custo anual uniforme equivalente.

Observacao importante ¢ que o desconto em questdo somente se aplica a empresas
geradoras de Imposto de Renda sobre lucros.

4. RESULTADOS

O quadro abaixo resume a aplicacdo do célculo da vida economica aos dados
apontados, conforme modelo proposto, utilizando o critério do custo anual uniforme
equivalente (CAUE), para as trés situagdes alternativas mencionadas: (Os resultados
completos da andlise, em forma de planilha, sdo mostrados no Anexo 1).

periodo => 1 2 3 4 5 6 7
a) situagdo normal

3.800 | 3.228 | 3.133 | 3.087 | 3.052 | 3.015 | 3.167

b) depreciagdo normal
3.371 | 2.860 | 2.729 | 2.701 | 2.683 | 3.047 | 3.064

¢) depreciacdo acelerada

3.200 | 2.765 | 2.584 | 2.533 | 2.511 | 2.501 | 2.581

Tabela B - Custo Anual Uniforme Equivalente - ($/ano)
(3 alternativas)



O calculo do custo anual uniforme equivalente (CAUE) minimo para as 3
alternativas estudadas resulta vida econdmica de i.) 6 anos - caso depreciagdo acelerada, de
i.i.) 5 anos - caso depreciagdo normal - ¢ de i.i.i.) 6 anos para o caso em que se
desconsidera o incentivo.

Ressalte-se que varios parametros fundamentais foram aqui tratados sem
aprofundamento, como, por exemplo, o valor de mercado em cada instante (o chamado
valor residual), a taxa de desconto considerada, a evolucdo dos custos de manutengdo e
operacao, etc.

Pergunta que se impde ¢é: sempre a introducdo do desconto da depreciacdo pode
diminuir o valor econdmico (CAUE) de um ativo, ou mesmo antecipar a vida econdmica?

O valor econdmico sem duvida diminui (Custo Anual Uniforme Equivalente em
seu ponto de minimo), pois a parcela de desconto do IR sobre lucros devido a depreciagdo
¢ sempre maior que a parcela de IR paga sobre lucro tributdvel devido a venda do ativo;
salvo se houvesse um descolamento muito grande a favor do pre¢o de mercado em relagdo
ao valor contébil - o que ¢ impossivel, pois o Valor Contabil sempre “parte” do prego de
aquisi¢ao P(0).

Na pior situacdo, a vida econdmica de ii) € igual a da alternativa (i) - que nao leva
em consideragdo o estimulo fiscal.

5. CONCLUSOES

Procuramos aqui demonstrar a influéncia do estimulo fiscal proporcionado pela
legislacdo em vigor na vida econdmica de um ativo. A principal constatagdo ¢ a de que este
incentivo oferece a possibilidade de se operar com ativos de menor custo operacional, o
que permitira operagdes mais eficientes e econdomicas.

A consideracdo do estimulo fiscal dado pelo abatimento da depreciagao de
investimentos no pagamento do imposto de renda, portanto, deve ser levada em
considera¢do na analise de substituicdo de ativos, com significativa melhoria de resultados
tanto na produtividade sob o ponto de vista microecondémico quanto macroecondomico.

Outra contribui¢do da presente andlise, além de reintroduzir a discussdo, agora em
ambiente de economia estabilizada, é a de demonstrar o efeito do lucro contabil no
tradicional método de decisdo sobre substitui¢cdo proposto por FLEISCHER.
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7. ANEXO: MODELOS DE ANALISE

7.1.  Caso sem Depreciacdo

ANALISE DE VIDA ECONOMICA

Valor de aquisi¢do: 10000

Depreciagdo anual: 0%

Taxa anual: 15%

Taxa IR: 0%

Ap0s ano: 1 2 3 4 5 6 7 8
Valor de mercado: 8000 | 7000 [ 6000 5000 | 4200 | 3800 | 3100 2500
VP do valor de mercado 6957 | 5293 3945 2859 [ 2088 [ 1643 1165 817
Custo de manutengao: 300 500 700 1000 | 1300 | 1700 2500 3500
VP custo de manutengio 261 378 460 572 646 735 940 1144
Valor Contabil: 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000
Depreciacdo: 0 0 0 0 0 0 0 0
Base imposto: 0 0 0 0 0 0 0 0
IR sobre dep.: 0 0 0 0 0 0 0 0
VP de IR sobre dep. 0 0 0 0 0 0 0 0
Lucro contabil: -2000 | -3000 [ -4000 | -5000 | -5800 [ -6200 [ -6900 | -7500
IR sobre lucro contabil: 0 0 0 0 0 0 0 0
VP de IR lucro contabil: 0 0 0 0 0 0 0 0
apos 1 2 3 4 5 6 7 8
Valor aquisicao 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000
(+) valor manutengéo 261 639 1099 1671 | 2317 | 3052 3992 5136
(-) IR depreciacdo 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) valor mercado 6957 | 5293 3945 2859 [ 2088 [ 1643 1165 817
(+) IR s/ lucro contabil 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) VP do fluxo de caixa 3304 | 5346 7154 8812 [10229 [ 11409 | 12827 [14319
Custo anual uniforme equivalente 3800 | 3288 3133 3087 | 3052 | 3015 3083 3191




7.2. O Caso Normal (considerando depreciacdo trib em 7 anos)

L ANALISE DA VIDA ECONOMICA DE UM ATIVO
1) Preco de aquisicdo do ativo | 10000
) Taxa anual de depreciagdo tributéria (% a.a.) 14,29%)| [7 anos] | 1428,6([$/ano]
3) Taxa de juros (tma % a.a.): 15%
4) Aliquota de IR E CSLL: 30%
ANO [t] 1 2 3 4 5 6 7
5) VALOR DE MERCADO [$1.000] 8000 7000 6000 | 5000 | 4200 | 3800 | 3100
©6) CUSTO DE MANUTENCAO [$1.000] 300 500 700 | 1000 1300 | 1700 | 2500
N=06)/A+j)" VP do Valor de mercado 6957 5293 3945 2859 2088 1643 1165
®)=(©)/(1+j" VP custo de manutencao 261 378 460 572 646 735 940
9) = [(1)-((VR(5))/(1+j)"5))/| Depreciacao tributaria anual 1429 1429 1429 1429 1429 1429 1429
(10) = (1)<(9) Valor Tributério 8571 7143 5714 4286 2857 1429 0
(1DH=09)* @) IR sobre depreciacao (GANHO) 429 429 429 429 429 429 429
(12)=(11)/ (1 +j)* t | VP de IR sobre depreciacao 373 324 282 245 213 185 161
(13) = (5) - (10) Lucro Tributavel NA NA 286 714 1343 2371 3100
(14)= (13) * (4) IR sobre lucro tributavel (CUSTO) NA NA 86 214 403 711 930
(15)=(14)/ (1 +j)*t | VP de IR lucro tributario NA NA 56 123 200 308 350
Resultados, subst. apos (ano t): 1 2 3 4 5 6 7
(1) Valor aquisicao 10000 10000 10000 10000 | 10000 | 10000 | 10000
8) (+) valor manutencao acum 261 639 1099 1671 2317 3052 3992
(12) (-) IR depreciacao (ganho) 373 697 979 1224 1437 0 429
) VP do Valor de mercado 6957 5293 3945 2859 2088 1643 1165
(15) (+) VP do IR s/ lucro cont NA NA 56 123 200 308 350
(16) = (1)+(8)-(12)-(7)+(15)| (=) Valor presente 2932 4649 6232 7711 8993 11717 | 12748
(17) = CAE (t) do (16) |Custo anual equivalente 3371 2860 2729 2701 2683 3096 3064
NA - ndo se aplica, pois Lucro pela venda é menor que zero. CAE 6timo

7.3.  Caso Depreciacio Acelerada (2 anos)

ANALISE DE VIDA ECONOMICA

Valor aquisicao: 10000

Depreciagdo anual: 50%

Taxa anual: 15%

Taxa IR: 30%

Apos ano: 1 2 3 4 5 6 7 8
Valor de mercado: 8000 7000 6000 5000 4200 3800 3100 2500
VP do valor de mercado: 6957 5293 3945 2859 2088 1643 1165 817
Custos de manutencao: 300 500 700 1000 1300 1700 2500 3500
VP custo de manutengao: 261 378 460 572 646 735 940 1144
Valor Contébil: 5000 0 0 0 0 0 0 0
Depreciagio: 5000 5000 0 0 0 0 0 0
Base imposto: 5000 5000 0 0 0 0 0 0
IR sobre depreciagio: 1500 1500 0 0 0 0 0 0
VP de IR sobre depreciacdo: 1304 1134 0 0 0 0 0 0
Lucro contabil: 3000 7000 6000 5000 4200 3800 3100 2500
IR sobre lucro contabil: 900 2100 1800 1500 1260 1140 930 750
VP de IR lucro contabil: 783 1588 1184 858 626 493 350 245
apos: 1 2 3 4 5 6 7 8
Valor aquisi¢ao: 10000 10000 10000 | 10000 | 10000 10000 10000 | 10000
(+) valor manutenc¢ao: 261 639 1099 1671 2317 3052 3992 5136
(-) IR depreciagdo: 1304 2439 0 0 0 0 0 0
(-) valor mercado: 6957 5293 3945 2859 2088 1643 1165 817
(+) IR s/ lucro contabil: 783 1588 1184 858 626 493 350 245
(=) VP de caixa: 2783 4495 5899 7213 8417 9464 10738 | 12126
Custo anual uniforme equivalente: 3200 2765 2584 2533 2511 2501 2581 2702




