ENGINEERING ECONOMY, Sixth Edition
by Blank and Tarquin

Ferramentas para Avaliar
Alternativas

Analise do Valor Presente




Obijetivos

1. Formulagdo de Alternativa;
2. Valor Presente de Alternativa de ciclo de vidas iguais;

3. Valor Presente de Alternativas com ciclos de vida
diferentes;

4. Andlise do Valor Futuro;

5. Custo Capitalizado (CC);

6. Periodo de Recuperagdo do Investimento;
/. Custo do Ciclo de Vida (LCC);



Alternativas

Uma das funcdes mais importantes da Engenharia

Econémica é a formulacdo de “alternativas”.

Se ndo existem alternativas possiveis, entdo ndo

existe problema para solucionar!

Dada uma relagdo de alternativas factiveis, a
engenharia econémica identifica a melhor para

atender um dado problema



Tipos de Projetos EconGmicos

1 Alternativas Factiveis

Andlise EconOmica e
Avaliacdo

Mutuamente Excludentes
Somente um dos projetos vidveis pode ser selecionado

As alternativas competem entre si

Independentes

Mais de um projeto pode ser selecionado

Ndo fazer nada
Sempre deve se considerar esta alternativa




Tipos de Fluxo de Caixa para Projetos

Receita: cada alternativa gera custos e rendimentos
sobre a vida estimada do projeto

Compra de novos equipamentos para aumentar a
produtividade e as vendas

Critério: selecionar a alternativa que maximiza a receita
Servico: cada alternativa gera somente custos
correntes e futuros sobre a vida estimada do projeto

Ndo depende da alternativa selecionada

Podem ser iniciativas do setor publico, servicos legalmente
obrigatoérios ou melhorias na seguranca

Critério: selecionar a alternativa que minimiza os custos



Método do Valor Presente

Processo onde as estimativas futuras (custos e receitas)
sdo transformadas para um valor equivalente na data

atual

Ajuda a identificar a melhor alternativa

VP é calculado a uma determinada taxa de juros,
geralmente igual ou maior que a Taxa Minima de

Atratividade (TMA)



Método do Valor Presente
Projetos Mutuamente Excludentes

Projeto Unico

Financeiramente vidvel se VP > 0

Duas ou mais alternativas

Selecionar a com maior VP
Para projetos com ciclos de vida iguais, a comparagdo é

imediata

$-1500 $-500 Alternativa 2
$+2500 $-500 Alternativa 1
$-1200 $+25 Alternativa 2



Método do Valor Presente
Projetos Independentes

Ciclos de Vida Iguais
Calcular o VP de todos os projetos

Selecionar todos os projetos com VP = 0O

Assumir que ndo hd restricdo de quanto investir
durante o periodo

Projetos com restricdo serdo vistos mais tarde



Importante

Ciclos de vida devem ser iguais ou ajustados para
ficarem iguais
A mesma taxa de juros deve ser aplicada em

todos os projetos

A taxa de juros deve igual ou maior que TMA da

empresd, nuncd menor...



Exercicio 10.]1

Realize uma andlise do valor presente para mdquinas que fazem
servicos idénticos, cujos custos sdo apresentados a seguir, se a
TMA é de 10% ao ano. Espera-se que as receitas de todas as o

trés alternativas sejam iguais.

Custo de Aquisi¢do ($) -2.500 -3.500 -6.000
Custo Operacional ($) -900 -700 -50
Valor Recuperado($) 200 350 100

Ciclo de Vida (anos) 5 5 5




Andlise do Valor Presente de alternativas

com Ciclos de Vida Diferentes
T

1 Para alternativas com ciclos de vida diferentes

0 O VP das alternativas deve ser comparado durante o

mesmo numero de anos.

1 Chamado de Exigéncias de “Servicos Iguais”




Andlise do Valor Presente de alternativas

com Ciclos de Vida Diferentes

Dois métodos:

1. Minimo Mdltiplo Comum (MMC):

* compare as alternativas ao longo de um intervalo de tempo
igual ao MMC dos ciclos de vida

2. Periodo de Estudo ou Horizonte de Planejamento:
* compare as alternativas usando um periodo de estudo com

n anos de duracdo (ndo leva em conta a vida Otil das
alternativas)



Hipoteses para uso do MMC

1. O servico das alternativas deve considerar o
nUmero de anos ou mais resultantes do MMC

2. A alternativa selecionada serd repetida ao longo
de cada ciclo de vida do MMC

3. As estimativas do fluxo de caixa serdo idénticas
em cada ciclo de vida



Hipoteses para uso do Periodo de Estudo

Periodo muito extenso para utilizar o método do
MMC

A hipétese de repeticdo dos padroes é irrealista

Todas as alternativas devem ter o mesmo periodo

S6 considerar o fluxo de caixa que ocorre dentro

do periodo



b)

Exercicio 10.2

Um engenheiro de projetos foi designado para implantar um novo escritério em
um cidade onde foi firmado um contrato de 6 anos para a leitura e andlise dos
niveis de ozoénio. Duas opgdes de arrendamento estdo disponiveis, sendo que
cada uma tem o custo de aquisicdo, o custo anual de arrendamento e as
estimativas de retorno do depédsito apresentadas a seguir:

Custo de aquisicdo ($) -15.000 -18.000
Custo Anual de Arrendamento ($/ano) -3.500 -3.100
Retorno do Depésito ($) 1000 2.000

Prazo de Arrendamento (anos) 6 9

Determine qual op¢cdo de arrendamento serd selecionada, com base na comparagdo do
valor presente, se a TMA é de 15% ao ano

A empresa tem como prdtica avaliar todos os projetos ao longo de um periodo de 5
anos. Se for utilizado o periodo de estudo de 5 anos e se hd expectativa de que os
retornos do depésito ndo se alterem, qual localiza¢do deve ser escolhida?

Qual localizagdo deve ser escolhida, considerando um periodo de estudo de 6 anos, se
a estimativa de retorno do depésito na localizacdo B é de $6000 depois de 6 anos.



Andlise do Valor Futuro

Algumas vezes, é preferivel utilizar uma andlise do VF

Decisdes envolvendo grandes investimentos cujo objetivo é
maximizar a riqueza futura dos acionistas;

Quando o ativo puder ser vendido ou negociado;

Projetos que ndo entrardo em atividade até o fim do periodo
de investimento (usinas elétricas, peddgios, hoteis etc.)

Encontrar o P, de cada alternativa

Calcular o F, utilizando a mesma taxa de juros usada
para o P,



Exercicio 10.3

Um conglomerado de distribuicdo de alimentos comprou uma rede de
mercearias canadenses por $ 75 milhdes, hd 3 anos. Houve um prejuizo liquido
de $ 10 milhdes no fim do ano 1, quando passaram a ser proprietdrios. O fluxo
de caixa liquido estd aumentando a um gradiente aritmético de $ 5 milhdes por
ano, a comegar do segundo ano, e espera-se que este padrdo prossiga no
futuro previsivel. Isso significa que o fluxo de caixa liquido de equilibrio
financeiro foi atingido no ano 3. Devido a substancial financiamento com capital
de terceiros, utilizado para a comprar da rede, o quadro de diretores espera
uma TMA de 25% ao ano.
a) O conglomerado recebeu recentemente uma oferta de $ 159,5 milhdes de
uma empresa francesa que deseja se instalar no Canadd. Utilize a andlise
de VF para determinar se a TMA serd realizada a este preco de venda. R.
$-8,86 milhdes
b) Se o conglomerado continuar a ser o proprietdrio da rede, qual preco de
venda deve ser obtido no fim de 5 anos para que a TMA possa ser

atingida? R. $-246,81 milhdes



18

AULA 11



Cdlculo e Andlise do Custo Capitalizado

Custo Capitalizado é o valor presente de uma
alternativa que durard indefinidamente

Projetos Governamentais como pontes, represas, sistemas
de irrigacdo e ferrovais

Organizagdes permanentes e de assisténcia social
Periodo de Andlise

n é um periodo muito longo, indefinido ou infinito



Fator P/A quando n tende a infinito

5-20

O fator P/A é

Divide o numerador e o
denominador pelo (1+i)"

Se n tende a oo:
CC pode ser usado no
lugar de P

P_ A (1-+i)rj—l
i@+
n 1-n_

p—na| &+




Exercicio 11.1

Se $ 10.000 ganham 20% ao ano, capitalizados anualmente.
Quanto dinheiro pode ser sacado para sempre a partir desta
conta?

Valor Anual Infinito A = Pi = CC(i)




Fluxos de Caixa no Custo Capitalizado
Recorrentes e Ndo Recorrentes

Recorrentes ou periddicos

Custo operacional anual de $ 50.000 e um custo de
retrabalho estimado em $ 40.000 a cada 12 anos

Ndo recorrentes

Valor do investimento inicial no ano O e as estimativas de
fluxos globais em tempos futuros

Necessdrio separar oS recorrentes dos nAao
recorrentes



Cdlculo do CC de uma Sequencia
Infinita Uniforme

Desenhe um diagrama dos fluxos de caixa ndo recorrentes e
pelo menos dois ciclos dos recorrentes

Encontre o valor presente de todos os ndo recorrentes. Este é o
valor CC deles.

Encontre o valor anual uniforme equivalente A ao longo de um
ciclo de vida de todos os valores recorrentes. Adicione aos outros
valores uniformes que ocorrem dos anos 1 ao infinito e obterd o
Valor Anual Uniforme

Divida o VA pela taxa de juros i para obter um valor de CC

Some os valores CC obtidos nas etapas 2 e 4



Exercicio 11.2

O departamento de avaliagcdo de imodveis instalou um novo software
para acompanhar os valores de mercado de prédios residenciais, com a
finalidade de fazer cdlculos de impostos imobilidrios. O gerente quer
saber qual é o custo total equivalente a todos os custos que serdo
incorridos no futuro, a partir do momento em que os trés juizes do
municipio concordarem em comprar o sistema de software. Se o novo
sistema se destina a ser utilizado em um futuro indefinido, encontre o
valor equivalente a) agora b) em cada ano, daqui para frente. O
sistema tem um custo de instalagéo de $ 150.000 e um custo adicional de
$ 50.000 depois de 10 anos. O contrato anual de manutengéo do
software é de $ 5.000 durante os primeiros 4 anos e $ 8.000 desde
entdo. Além disto, espera-se que haja um importante custo recorrente de
atualizagdo no valor de $ 15.000 a cada 13 anos. Suponha que i = 5%
ao ano, para os fundos municipais.



Exercicio 11.3

Duas localizagdes estdo sendo consideradas para a construgdo de uma ponte
sobre um rio. A localizagdo ao norte, que liga uma importante rodovia estadual a
um rodoanel interestadual ao redor da cidade, aliviaria grande parte do trafego
local. As desvantagens desta localizagdo é que como deve cobrir a parte mais
larga do rio, trilhos ferrovidrios e rodovias, deveria ser pénsil. A outra localizagdo
do sul exigiria uma extensdo mais curta, mas exigiria a construcdo de uma rodovia.
A ponte pénsil custard $ 50 milhdes, com inspecdo e manutencdo anual de $
35.000. Além disto, a plataforma de concreto terd de ser recapeada a cada 10
anos, a um custo de $ 100.000. Espera-se que a ponte ao sul e a rodovia de
acesso custem $ 25 milhdes e que seus custos anuais de manutengdo sejam de $
20.000. A ponte teria que ser pintada a cada 3 anos, a um custo de $ 40.000.
Além disto, a ponte teria que ser polida com jatos de areia a cada 10 anos, a um
custo de $ 190.000. Espera-se que o custo de compra da faixa de dominio seja
de $ 2 milhdes para a ponte pénsil e de $ 15 milhdes para a outra ponte.
Compare as alternativas sem fungdo de seus custos capitalizados considerando que
a taxa de juros é 6% ao ano.



Exercicio 11.4

Ciclo de vida limitado comparada com ciclo de vida indefinido ou longo:
calcular o valor de A da série finita e dividir por i.

Uma empresa de produtos eletronicos precisa adquirir imediatamente 10 mdquinas de
solda especialmente preparadas para montar componentes em placas de circuito
impresso. Talvez uma nimero maior de mdquinas seja necessdrio no futuro. O engenheiro
diretor de produgdo esbogou as duas alternativas simplificadas mais vidveis. O TMA da
empresa é de 15% ao ano.
Alternativa de Longo Prazo: Por $ 8 milhdes pagos imediatamente, um contratante
fornecerd o nimero necessdrio de mdquinas (até um mdximo de 20), agora e no
futuro, durante um tempo em que a empresa precisar delas. Além disto, haverd um
custo anual de contrato no valor de $ 25.000, independente do nimero de
mdquinas fornecido. Ndo hd imposicdo do limite de tempo no contrato e os custos

ndo se somam. R. CC = $-8.166.667

Alternativa de Curto Prazo: a empresa compra suas préprias mdquinas por $
275.000 cada uma e gasta, segundo as estimativas, $ 12.000 por mdquina, em
termos de custos operacionais anuais. A vida util de um mdquina de solda é de 5

anos. R. CC=$-6.269.200

Elabore uma avaliagcdo do custo capitalizado.
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Andlise do Periodo de Recuperacdo do Investimento

(Payback)

O Extensdo do Método do VP

1 Estimar o tempo para recuperar o investimento inicial
de um projeto

-.-lU.i




Andlise do Periodo de Recuperacdo do Investimento

(Payback)

O Extensdo do Método do VP

1 Estimar o tempo para recuperar o investimento inicial
de um projeto

Neste caso o payback = 201, 1104

2 periodos




Férmula Bdsica para Andlise de
Payback

Determine o nUmero de
anos n, que torna todos os
fluxos liquidos negativos
iguais as fluxos positivos

Se i = 0% e todos os
Fluxos de Caixa Liquidos
(FCL) estimados sdo os
mesmos, o Payback pode
ser calculado:

np P
—P ZFCL(—,',t):D
+ 1 FI
=

n, = PIFCL




Férmula Bdsica para Andlise de

Payback
aybac

1 Se hd a expectativa de que os valores do FCL serdo
iguais a cada ano, pode utilizar o fator P/A:

np
p
_p FCL(= it)=
+Z (A’[’t) 0
t=1




Interpretacoes do Payback

Depois de n, anos, os fluxos de caixa

recuperardo o investimento e um retorno de i

Se a vida 0til for maior que n, anos, rendimento
maior

Se vida util for inferior a n  anos, ndo hd tempo
suficiente para recuperar o retorno inicial

Portanto, Payback indica o ponto a partir do
qual vale a pena investir



Payback

BT [
Duas formas:

1. Com i = 0% (analise do equilibrio financeiro ou
breakeven)

2. Comi > 0% (analise de reembolso descontado
ou payback)



Exemplo de Payback: juros de 0%

I e
1 Considere um fluxo de caixa de 5 anos

- Fluxo de Caixa

0] -30.000,00 _
1 -4.000,00 A umataxade juros de
0%, quanto tempo para

2 15.000,00 recuperar (pay back) este
3 16.000,00 investimento?
4 8.000,00
5 8.000,00

13.000,00

VP(0%)



Exemplo de Payback: juros de 0%

1 Fluxo de Caixa Cumulativo

T [
Caixa

o) -30.000,00  -30.000,00

1 -4.000,00 -34.000,00
15.000,00 -19.000,00
16.000,00 -3.000,00
8.000,00 5.000,00
8.000,00 13.000,00
13.000,00
VP(0%)

O N WO N



Exemplo de Payback: juros de 0%

Fluxo de Caixa Cumulativo

O Fluxo de Caixa

0 -30.000,00  -30.000,00 Acumulado passa do

1 -4.000,00 -34.000,00 negativo para positivo
2 1500000 -19.000,00 entre os anos 3 e 4
3 16.000,00 -3.000,00

4 8.000,00 5.000,00 h

5 8.000,00 13.000,00

Periodo de Payback é
13.000,00 de aproximadamente 4

VP(0%) anos




Esei= 10%¢2

Ndo é possivel usar o fluxo de caixa cumulativo

Precisa formar um fluxo de caixa descontado
cumulativo e localizar a primeira mudanca de (-)
para (+)



- ASO/(1+10%)’\1 50/(1+10%)"2

6—%0 > *0 1 < rd
4545 50/(1+10%)"3
el LR e 41.32
- \
I > 5,03
Descontando-se
all®saa
-100
2 ‘o100
O .\'alc.x mceb‘d? A dois A somados trésanos é $ 101,80
PrERCHTN S5 © 1gual ao valor O periodo de payback descontado
do investimento original. Nesse é ligeiramente inferior a 3 anos

caso, dois anos ¢ o periodo de
pavback.



Esei

10%2

Payback descontado a 10%: tabulacdo

(P/F,10%, t)

CF.(P/F,i%,t)

SomaAcumulada

\

Cash Flow |P/F,i%,t

2)

Dis. Incmnt

(3)=(1)(2)

-$30,000.00

-$3,636.36

Accum Disc. Amts
(4)=Cuml. Sum of (3)
-$30,000.00
-$33,636.36

$12,396.69

-$21,239.67

$12,021.04

-$9,218.63

$5,464.11

-$3,754.52

0.
0 -$30,000.00
1 -$4,000.00
2 $15,000.00
3 $16,000.00
4 $8,000.00
)

$8,000.00

0.62092

$4,967.37

$1,212.85

Payback estd entre os anos 4 e 5 a 10%




Comparando os periodos de Payback

1 A 0%, o Payback serd de aproximadamente 4

anos

1 A 10%, o Payback serd de aproximadamente 5

anos

1 Generalizar

Com taxas de desconto mais altas, o periodo de

payback aumentara



Fluxo de caixa ignorado depois do Payback

e

Considere:

- Fluxo de Caixa

-10.000,00
2.000,00
6.000,00
8.000,00
4.000,00
1.000,00

OO N W M — O



Fluxo de caixa ignorado depois do Payback

Cash Flow P/F,i%,t] Dis. Incmnt JAccum Disc. Amts
E.O. (2) C.C.Flow (2) (3)=(1)(2) |#=Cuml. Sum of (3)
0 -$10,000.00 -$10,000.00 | 1.00000 -$10,000.00 -$10,000.00
1 $2,000.00 -$8,000.00 0.92593 $1,851.85 -$8,148.15
2 $6,000.00 -$2,000.00 0.85734 $5,144.03 -$3,004.12
3 $8,000.00 $6,000.00 0.79383 $6,350.66 $3,346.54
4 $4,000.00 $10,000.00 0.73503 $2,940.12 $6,286.66
5 $1,000.00 $11,000.00 0.68058 $680.58 $6,967.25

» Payback esta entre os anos 3 e 4 — utilizar 4

« O ano 5 nao é utilizado nos calculos

» Nao utiliza o fluxo de caixa depois do payback, seja (+) ou

()




Ignora a distribuicdo dos fluxos Util para decisdoes de
de caixa investimento que envolvem

Ilgnora os fluxos de caixa que montantes pequenos, como

ocorrem apds o momento da conversdo do carro para gads

natural, troca do chuveiro
elétrico para aquecedor a gds.

recuperacgdo do Investimento

Ndo ajuda muito na tomada de
decisdo e pode levar a Simplicidade no cdlculo
equivocos

Decisdoes envolvendo montantes maiores ndo devem usar este
critério



Andlise de Payback

De forma geral, um payback mais curto é
preferivel a um payback mais longo.

Usado para uma triagem inicial ou como
informagdo complementar da andlise do valor
presente ou outro método

Nunca utilizar a andlise de Payback como medida
principal de valor na escolha de uma alternatival



Exercicio 12.1

O quadro de diretores de uma empresa aprovou, recentemente, um
contrato internacional de projetos de construcdo no valor de $ 18
milhdes. Espera-se que os servicos gerem novos fluxos de caixa
anuais liquidos de $ 3 milhdes. O contrato contém uma cldusula de
reembolso potencialmente lucrativa para a empresa, no valor de 3
milhdes, a qualquer tempo em que seja rescindido por qualquer
uma das partes, durante os seus 10 anos de vigéncia. A) se i=15%,
calcule o periodo de recuperacdo. B) determine o periodo de
recuperacdo, sem retorno, e compare com a resposta obtida para
15%. Esta é uma checagem inicial para determinar se a diretoria
tomou uma boa decisdo econémica.



Exercicio 12.2

Duas pecas equivalente de um equipamento de inspecdo da qualidade estdo
sendo avaliadas para compra. Espera-se que a mdquina 2 seja suficientemente
versdtil e tecnologicamente avangada para produzir uma receita liquida mais

duradoura do que a mdquina 1.

Custo de aquisicdo ($) 12.000 8.000
FCL anual ($) 3.000 1.000 (anos 1 a 5)
3.000 (anos 6 a 14)

Vida 0til mdxima (anos) 7 14

O gerente de qualidade utilizou um retorno de 15% ao ano. Analise as opcoes
utilizando o método do Payback e do VP para comparar as mdquinas e comente

quaisquer diferengas de recomendacdo.



Custo do Ciclo de Vida

Extensdo do método do Valor Presente

Estimativa de custo que abrangem o periodo de vida de todo um
projeto

CCV sdo utilizadas em novas edificagdes, novas linhas de

produtos, instalacdes de fdbrica, novos modelos de automédveis,
sistema de defesq, etc.

Usado quando parte substancial dos custos durante o tempo de
vida do projeto forem custos operacionais e de manutengdo

Dificuldades: ignorar algumas estimativas de custo no andlise de

VP



Conceito de Ciclo de Vida
T

1 Duas fases:

O Fase de Aquisicdo

o0 Fase Operacional




CCV: Fase de Aquisicdo

=

11 Todas as atividades antes da entrega de produtos
OU servigos

1 Componentes:
o Defini¢cdo de requisitos
O Projeto preliminar;
0 Projeto detalhado.




CCV: Fase Operacional
B

7 Todas as atividades estdo funcionando, produtos e
servicos estdo disponiveis
o Construgcdo e implementagdo
0 Etapas de uso;

0 Etapa de descontinuagdo e remogdo




Exercicio 12.3

Suponha
estimativas de

que as principais

custos,
apresentadas a seguir, tenham
sido realizadas

por uma

empresa com base em um
estudo de 6 meses sobre dois
novos produtos que poderiam

ter um ciclo de vida de 10 anos.
Use a andlise CCV, a TMA de
18%,

tamanho do

para determinar o

compromisso
financeiro em reais de VP (o
tempo é indicado em anos-
produto. Uma vez que todas as
estimativas  referem-se  aos
custos, elas ndo sdo precedidas

por um sinal de menos)

Estudo de hdbitos de
consumo (ano 0)

Projeto Preliminar do
produto alimenticio
(ano 1)

Projeto preliminar da
planta e equipamentos
(ano 1)

Projetos detalhados do
produto e teste de
marketing (anos 1 e 2)

Projeto de planta e
equipamento (ano 2)

Aquisicdo dos
equipamentos
(anos 1 e 2)

Atualizagoes de
equipamentos (ano 2)

Compra de novos
equipamentos
(anos 4 e 8)

Custo Operacional
anual dos
equipamentos

(ano 3 a 10)

$ 0,5 milhdo

$ 0,9 milhdo

$ 0,5 milhéo

$ 1,5 milhdo em
cada ano

$ 1 milhdo

$ 2 milhdes em
cada ano

$ 1,75 milhdo

$ 2 milhdes (ano
4) +acréscimo

de 10% a partir

de entdo (5 a 8)

$ 200.000 (ano
3) + 4% ao ano
a partir de
entdo

Marketing (ano
2)

Marketing (Ano
3al10)

Marketing (Ano
3)

Recursos
Humanos, 100
novos
empregados com
2.000 horas por
ano (anos 3 a

10)

$ 8 milhdes

$ 5 milhdes (ano 3)
menos $ 0,2
milhdo ao ano, a
partir de entdo

$ 3 milhdes extra

$ 20 por hora (ano
3) + 5% ao ano



Resumo

Método do VP exige comparacdo de fluxos com os

mesmo numero de anos

Para Ciclos de Vida diferentes

MMC ou Periodo de Planejamento

Extensdo do VP sdo: Custo Capitalizado, Custo do Ciclo
de Vida e Periodo de Payback

Andlise de Payback estima o nimero de anos para obter de

volta o investimento original

Nunca utilizar Payback como método principal,

suplementar com outros métodos como VP, VF etc.



Resumo

Custo do Ciclo de Vida é extensdo do VP

Aplicado em sistemas com ciclos longos

Grande porcentagem do custo representa despesas

operacionais

Custo Capitalizado é um abordagem para o VP

para alternativas com vida infinita



Obijetivos

1. Formulagdo de Alternativa;
2. Valor Presente de Alternativa de ciclo de vidas iguais;

3. Valor Presente de Alternativas com ciclos de vida
diferentes;

4. Andlise do Valor Futuro;

5. Custo Capitalizado (CC);

6. Periodo de Recuperagdo do Investimento;
/. Custo do Ciclo de Vida (LCC);



