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Esta pesquisa tem por objetivo analisar a viabilidade econémica da
aquisicdo de um equipamento para o acabamento de pecas em uma
fundicdo localizada no Sudoeste do Parand. A pesquisa €
caracterizada como um estudo de caso, aplicando a metodologia
Multi-indice Ampliada (MMIA) proposta por Lima et al. (2015),
comparando os resultados das simulagdes com e sem impostos, como
ferramenta de analise por meio do aplicativo $AVEPI. Como
resultados encontrados, destacam-se: (i) retorno esperado,

considerando a redugéo de custos no processo, o qual apresenta grau
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de nivel baixo-médio desconsiderando os impostos (27,37%) e baixo
(14,81%) considerando os impostos incidentes no lucro liquido; (ii)
riscos estimados, com nivel médio para o indice Payback/N sem
impostos (59,17%), ja com impostos apresenta riscos de nivel alto
(74,17%) e indice TMA/TIR igual a 57,46% e 72,23% sem e com
impostos, respectivamente; e (iii) limites de elasticidade, com média-
alta tolerancia as variacbes da TMA sem impostos e baixa-média
variacdo da TMA considerando os impostos sobre o lucro liquido.
Esses resultados apontam para a viabilidade econémica, mostrando
que é recomendavel a aquisi¢ao do equipamento analisado.

Palavras-chave: Analise econdmica, MMIA, SAVEPI.
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1. Introducéo

O planejamento financeiro determina as diretrizes de mudanca em uma empresa e servem
para estabelecer metas, motivar a organizacdo e avaliar seu desempenho. Além disso, em um
mundo de incertezas, a empresa deve estar preparada para mudanca de condi¢bes (ROSA,
2010).

Inicialmente, deve ser realizada a verificacdo da viabilidade técnica de um projeto de
investimento (PI). A viabilidade técnica tem foco nos processos produtivos e mudancas
tecnoldgicas do investimento, assim, faz-se necessario a avaliacdo da necessidade produtiva,
bem como a analise das projecdes de venda (STRACHOSKI, 2011).

Ferro et al. (2016) utilizaram a Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA), para analise de
viabilidade econémica da aquisicdo de uma linha de pintura. J& Artuzo et al. (2016),
utilizaram a MMIA para realizar a anélise de viabilidade econdmica da alteracdo de um
processo de moldagem de chapas de fogéo a lenha.

Segundo Souza e Clemente (2009) e Ferro et al. (2016), os indicadores econdmicos para
analise de Pl podem ser divididos em dois grupos. No primeiro grupo, os indicadores sdo
associados a rentabilidade do projeto, sendo eles: o Valor Presente Liquido (VPL), Valor
Presente Liquido Anualizado (VPLA), indice de Beneficio Custo (IBC), Retorno Adicional
Sobre o Investimento (ROIA) e o indice ROIA/TMA, sendo TMA, a Taxa Minima de
Atratividade. Ja no segundo grupo, sdo utilizados indicadores referentes aos riscos do projeto,
sendo eles: Taxa Interna de Retorno (TIR), o Periodo de Recuperagdo do Investimento
(Payback) e os indices TMAJ/TIR e Payback/N, em que N é o horizonte de planejamento.

A previsdo do Fluxo de Caixa (FC) e a utilizacdo de diversos indicadores econdémicos, bem
como os limites de elasticidade para avaliar possiveis variacfes na andlise utilizada na

MMIA, é um diferencial para auxiliar na tomada de deciséo sobre um PI (LIMA et al., 2015).

Em decorréncia dos beneficios da aplicacdo da MMIA, este estudo tem por objetivo realizar

uma analise de viabilidade financeira da aquisicdo de um equipamento para o setor de
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acabamento em uma fundicdo localizada na regido Sudoeste do Parand, com auxilio da

ferramenta web $AVEIL.

2. Fundamentacdao teorica

2.1. Andlise econémica

Segundo Rozenfeld et al. (2006), a analise da viabilidade econémica de um PI envolve o
estudo de fases que abordam o conhecimento sobre o mercado que pretende atuar e a previsao
de faturamento. De posse dessas informacdes € possivel efetuar o calculo dos indicadores que

avaliardo a sua viabilidade econ6mica.

Para elaborar a andlise de viabilidade econdmico-financeira de um PI, somente deve se
considerar fatores monetariamente conversiveis. Assim, repercussdes que ndo sejam
ponderaveis, tais como: reducdo do impacto ambiental, nivel de emprego, vendas futuras e
boa vontade de clientes e fornecedores, em geral, sdo critérios imponderaveis (CASAROTTO
FILHO E KOPITTKE, 2010).

De posse dos valores conversiveis em dinheiro, sdo gerados indicadores econémicos que
auxiliardo o processo de tomada de decisdo. Além disso, também deve ser determinada a taxa
de juros (desconto) a ser empregada como parametro para avaliacdo econémica
(NOGUEIRA, 2009). Para Casarotto Filho e Kopittke (2010), a Taxa Minima de Atratividade
(TMA) pode ser igual a taxa de juros da empresa no mercado, essa definicdo é adotada no

restante desse trabalho.

2.2. Indicadores econdmicos
De acordo com Souza e Clemente (2009), para realizar a anélise da viabilidade econémico-
financeira de um Pl pode ser utilizada a Metodologia Multi-indice (MMI), a qual por meio de

varios indicadores, auxilia no processo decisorio quanto a aceitacao ou rejeicdo do projeto. Os
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indicadores sdo classificados em relagdo ao retorno, aos riscos e para melhorar a percepcao,
podem ser analisados por meio de sensibilidade (LIMA et al., 2015).

2.2.1. Indicadores de retorno

O Valor Presente (VP) ou Valor Atual (VA) representa o valor hoje de um fluxo ou de uma
série futura de fluxos de caixa (BREALEY E MYERS, 1992). Para atualizar esses fluxos, é
utilizada a Taxa Minima de Atratividade (TMA), que Kassai et al. (2000), define como sendo
a taxa minima a ser alcancada em determinado projeto. E, também, a taxa utilizada para
descontar os FC quando se usa 0 método de Valor Presente Liquido (VPL) e o parametro de
comparagio para a TIR. E o rendimento minimo de uma segunda melhor alternativa do

mercado.

O VPL € o resultado do acumulo de todos os valores de FC, descontados para o presente,
utilizando como taxa de desconto a TMA. Apresenta em valores monetéarios atual, a diferenca
entre 0s recebimentos e 0s pagamentos de todo o projeto (LIMA et al., 2013; LIMA et al.,
2015), também pode ser descrito como valor presente dos fluxos futuros de caixa estimados
para 0 projeto em analise. Se positivo, representa 0 ganho gerado ao longo da vida util do
projeto a valor presente pela TMA (HARZER et al., 2012).

O Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA) é uma derivacdo do VPL tradicional que o
torna mais compreensivel, pois 0 VPLA transforma o valor do VPL em uma série uniforme
periddica equivalente a qual representa o ganho gerado por unidade de tempo (HARZER et
al., 2012).

O indice de beneficio custo (IBC) é uma relacdo entre o VP e o investimento inicial e pode ser
analisado como o retorno gerado por unidade monetaria investida no projeto, ao final de sua
vida Gtil (SOUZA e CLEMENTE, 2009).

O Retorno Adicional Sobre Investimento (ROIA) representa a melhor avaliacdo de
rentabilidade, ja eliminado o efeito da TMA, do projeto de investimento em analise (SOUZA
e CLEMENTE, 2009. E comparado ao percentual do Valor Econémico Agregado (EVA —
Economic Value Added) (ROSOTO et al., 2012).
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2.2.2. Indicadores de riscos

Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2010), o método da TIR exige o calculo da taxa que zera
0 VPL dos FCs das alternativas. Esse indicador tem o objetivo de fazer com que os FCs, tanto
de entrada (receitas) como de saida (custos), sejam iguais, ou seja, possuem a mesma taxa de

desconto.

O periodo de recuperacdo do investimento (Payback) determina o nimero de periodos
necessarios para recuperar o investimento. Todos os valores dos FCs do projeto sdo trazidos a
valor presente e, quando a soma desses valores periddicos iguala ou supera o capital
investido, tem-se 0 Payback do investimento (SOUZA e CLEMENTE, 2009).

2.3. Metodologia multi-indice ampliada (MMIA)

Lima et al. (2015) e Lima (2017) ampliaram os indicadores de viabilidade econdémica de um
Pl da Metodologia Multi-indice (MMI) proposta por Souza e Clemente (2009). A expansao da
MMI, denominada MMIA, refere-se a incorporacdo de Limites de Elasticidade (LES) e
Valores-Limite (VLs) para melhorar a percepcdo dos riscos por meio da Analise de
Sensibilidade (AS)

De acordo com Souza e Clemente (2009), a ideia basica da AS ¢é a de verificar a sensibilidade
da variacdo do VPL em funcdo da alteracdo de um dos componentes do FC. Assim, 0s
parametros que provocarem maior variacdo do VPL serdo classificados como sensiveis ou

criticos.

A Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA) é uma das mais recentes formas de se
analisar um Pl em ativos reais (LIMA et al., 2016). Segundo Lima et al. (2015) e Lima
(2017), para aplicar a MMIA em ativos fixos é necessario calcular indicadores de riscos e
retorno associados ao Pl. Além disso, deve fazer uma AS sobre a TMA, 0s custos e as receitas
para validar a manutencdo da viabilidade econémica desse Pl. Esses indices para a AS, sua

férmula e a interpretacdo usual sdo apresentados na Figura 1.

Figura 1 — indices de Analise de Sensibilidade

,)’(. ABEPRO

LRI REATEA A
AR O LTS



XXXVII ENCONTRO NACIONAL DE ENGENHARIA DE PRODUCAO

“A Engenharia de Producéo e as novas tecnologias produtivas: industria 4.0, manufatura aditiva e outras abordagens

enegep
avangadas de produgao”
Joinville, SC, Brasil, 10 a 13 de outubro de 2017.
INDICE INTERPRETACAO USUAL
TIR Aumento maximo admitido 8 TMA utilizada antes de inviabilizar
A%TMA pixt = ———1 o PI em anélise. Os demais pardmetros (Custos e Receitas, por
TMA exemplo) s@o mantidos constantes.
Aumento maximo nos Custos estimados antes de inviabilizar o PI
A%Coixt =IBC -1 em avaliagdo. Os demais pardmetros (TMA ¢ Receitas, por
exemplo) s@o mantidos constantes.
1 Redugdo maxima nas Receitas esperadas antes de inviabilizar o PI
A%Rpmixy =1 ——— em estudo. Os demais pardmetros (TMA e Custos, por exemplo)
IBC sdao mantidos constantes.

Fonte: Lima et al. (2015) e Lima (2017)

3. Metodologia

Este trabalho, com relacdo a analise dos dados, classifica-se como uma pesquisa quantitativa e
com relacdo a natureza da pesquisa, é tratado como um estudo de caso. O levantamento dos
dados referentes aos custos para aquisicdo e instalacdo do equipamento, é determinado via
orcamento realizado junto a um fabricante de equipamentos para fundi¢bes. As variacGes de
custos do processo sdo estimadas com base nas informac@es de produtividade garantidas pelo
fabricante do equipamento, bem como pela quantidade de operadores, energia elétrica

consumida, custo de consumiveis dentre outros.

A TMA utilizada é de 1% ao més, sendo esse o valor que a empresa tem definido para
realizacdo de PIl. O recurso financeiro necessario para execucdo do projeto provém de

recursos proprios.

Embora a aquisi¢cdo do novo equipamento automatize uma etapa do processo de acabamento
da fundicéo e reduza esforcos fisicos e riscos ergonémicos aos operadores, esse indicador néo

serd mensurado durante a anélise.

Para verificacdo da viabilidade econdmica, as receitas serdo mantidas constantes, mas serviréo
de base para determinar a diferenca entre os custos do projeto atual com o futuro e utiliza-se
da Metodologia Multi-indice (MMI) proposta por Souza e Clemente (2009). Além disso, é
utilizada a MMI Ampliada (MMIA) proposta por Lima et al. (2015) e ampliada por Lima

(2017), conforme destaca a Figura 2.
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A Metodologia Multi-Indice Ampliada (MMIA) esta implementada no Sistema de Anélise de

Viabilidade Econémica de Projetos de Investimento, denominado $AV€IT. Por recomendacéo

de Lima (2017), o ponto de partida deve ser a construcdo do diagrama do FC, seguido da

selecdo e preenchimento do input aplicativo $AVEIL. Por fim, esse autor recomenda a

elaboracéo de um relatério com os resultados obtidos e a emissdo de um parecer conclusivo

sobre a viabilidade econémica da aquisi¢do do equipamento. Na Figura 3, pode ser observado

0 modelo de metodologia utilizado.

Figura 1 — indices de Analise de Sensibilidade

DIMENSAO INDICADOR e FORMULA INPUT e RESULTADO ESPERADO
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Fonte: Lima et al. (2016).
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Figura 2 — Metodologia utilizada

* Levantamento do investimento inicial via orgamento;

_/

e Estimativas, de forma comparativa, dos custos de produgdo dos
processos tais como: Mao de obra; Energia elétrica;

Manutengdo; Consumiveis; y
-
e Aplicacdo da MMIA sobre a abordagem deterministica via
SAVER;
J
-

e Analise dos resultados e emissdo do parecer conclusivo sobre a
viabilidade econémica do projeto de investimento.

_/

Fonte: Elaborada pelos autores (2017).

4. Apresentacdo e discussao dos resultados

4.1. Caracterizagdo da empresa e do projeto de investimento

O presente estudo de caso foi baseado em dados coletados junto a uma fundicdo de ferro

localizada no Sudoeste do Parand, fornecendo pecas fundidas, principalmente para os setores

agricola, automotivo, civil e doméstico, com uma producdo mensal de cerca de 250 toneladas.

Desde 2001, umas das etapas do processo de acabamento de chapas de fogdo da lenha, é

realizado com um operador que manuseia a peca fornecendo o acabamento de sua lateral. Tal

acabamento, além da baixa produtividade, apresenta uma instabilidade dimensional. Além

disso, com o0 aquecimento do mercado, 0 aumento da demanda fez com que surgisse a

necessidade de ampliar a capacidade do setor. Dessa forma, surgiu a necessidade de analisar

economicamente a possibilidade de adicionar mais uma maquina semelhante as existentes ou

investir em um sistema automatizado para realizar tal processo. Para fins de analise manteve-

se fixa a capacidade de producdo, tanto para o processo atual, quanto para o processo futuro.
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4.2. Andlise econdmica do projeto de investimento proposto

4.2.1 Investimento

No sistema atual, a empresa trabalha 8 horas e 40 minutos por dia e tem uma capacidade
média mensal de producdo de 7.568 chapas ou 344 chapas por dia. O processo proposto tem
uma expectativa de producdo de mesmo numero mensal de chapas, trabalhando a mesma

quantidade de horas mensais, porém com apenas um quinto dos colaboradores.

O investimento total estimado para a implantacdo do novo processo de acabamento é de
aproximadamente R$ 247.000,00 sendo analisada a modalidade de execugdo na modalidade

recursos proprios.

4.3. Custos de producao dos processos
Nesta etapa do projeto de investimento serdo coletados os custos de produgdo envolvidos,
tanto para o processo atual quanto para 0 novo processo, a fim de obter a diferenca de custos

resultante.

4.3.1. Méo de obra (MDO)

Atualmente, devido a capacidade de producdo do processo instalado, € possivel produzir cerca
de 344 chapas em 8 horas e 40 minutos, sendo esperada a mesma producdo com 0 novo
processo. Porém, um fator importante € que no processo atual sd0 necessarios 5
colaboradores, enquanto no processo proposto sera necessario apenas um colaborador. A
Tabela 1 apresenta uma comparacdo entre os dois processos, no que compete aos custos de

mao de obra.
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Tabela 1 - Comparagio de custe de MDO para of processos

Item Processo Atual Novo Processo
Total de Horas Didrias 3hed40mm Shedlmin
Nimero de Colzboradores 3 1
Custo MDO hienzal por Colzborador RS 215226 R§ 215226
Custo MDO Alenszal Total E% 10.761.30 R81.152.26

Fonte: Elaborada pelo zutor com basenos dados de pesquisa (2017)
4.3.2. Energia elétrica
Para o levantamento deste item foi levada em conta a poténcia necessaria em motores e
equipamentos elétricos utilizados para ambos 0s processos, 0 qual é apresentado na Tabela 2.
Cada kWh consumido tem um custo médio de R$ 0,23 para a empresa.

Tabelz 2 - Comparzcio de custo de energia elétrica pars os processos

Item Processo Atual Novo Processo
Totzl de Horas Didrias 2h 40 min 3h 40 min
Poténcia mstalada 18,4 KW 86 EW
Consumo Dizrio 1617 EW 34,084 KW
Custo de Energia Mensal R53831.84 RS 432,56

Fonte: Elzborada pelo autor com base nos dades de pesquisa (2017)

4.3.3. Manutencao
Para ambos 0s processos, existem alguns custos de manutencdo devido a desgastes de

processo, considerados mais impactantes. Esses valores séo apresentados na Tabela 3.

Tabelz 3 - Comparacdio de custo de manutengio para os processos

Ttem Processo Atual Novo Processo

Custo de Manutencio Mensal ES5 400,00 E5 50,00

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dades de pesquiza (2017)

4.3.4. Consumiveis
O processo atual utiliza um rebolo que tem um custo de R$ 700,00 e uma vida util de 340
chapas produzidas. Ja o processo proposto utiliza um rebolo que tem um custo de R$ 9.000,00

e uma vida util de 3.400 chapas.
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Com o objetivo de comparar os consumiveis, foi estimada uma quantidade de 344 chapas
diérias. Tal comparacéo pode ser vista na Tabela 4.

Tabelz 4 - Comparagfio de custo do rebele utilizade em ambes o processos

Ttem Processo Atual Novo Processo
Custo de Rebole RS 700,00 RS 0000, 00
Quantidade de pecas produzidas / Rebole 340 3.400
Custo do Eeholo / Peca Produzida E5 2,06 ES5 1.65
Custo do Rebolo Mensal R515.581.18 E520.032,94

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados de pesquisa (2017)

4.4. Comparativo entre os dois processos
Apds a obtencdo dos dados explanados anteriormente, os mesmos foram reunidos na Tabela

5, no qual a diferenca de custo pode ser percebida como o valor que deixara de ser gasto para
a etapa de acabamento de cada chapa de fogao.

Tabelz 5 - Comparative de custos de zczbamente entre oz dois processes

Custos menszis Processo Amal Novo Processo
Mio de Obra (MDO) RS 10.761.30 R8215226

Energiz Elétrica B3 831,84 5432 56

Inzumes (Rebelo) R%15.581.18 E5 2003294

hanutengio E5 400,00 RS 30,00

Custo Mensal R527.574.31 R522.667,76
Producdo dizria g E )

Produgdo hensal 7.568

Custo por Chapa E5 3,64 R& 3,00

Diferenca de Custo por Peca RS 0,65

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados de pesquisa (2017)
4.5. Estudo de viabilidade econdmica do projeto de investimento

4.5.1. Insercao dos dados no aplicativo web $AV€IT sem impostos

Apos o levantamento dos dados apresentados na se¢do anterior, foi utilizado o aplicativo web

$AVEIT para geracdo dos indicadores e gréaficos para posterior anélise. O montante aplicado

17
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no Pl é de R$ 247.000,00, para a aquisicdo e instalacdo dos equipamentos necessarios para o

funcionamento do novo processo.

Na Figura 4 estdo detalhados os dados do PI, no qual estima-se um horizonte de planejamento
(N) de 120 meses, considerando o Valor Residual (VR) como nulo, pois ndo ha expectativa de

revenda dos equipamentos ao final desse horizonte.

Figura 3 - Input dos dados no Aplicativo Web $AVEIT: sem impostos

Taxa Minima de Atratividade (TMA, %) Horizonte de Planejamento (N)
1 120
Investimento Inicial (FCp) Valor Residual (VR) Quantidade vendida (Q;) Prego de Venda unitario (PVu))
Projeto A
247000 0 7568 065
Q constante? PVu constante?
Custo Variavel unitario (CVu;) Custo Fixo (CF;)
0 0
CVu constante? CF constante?

Limpar Calcular

Fonte: Elaborada pelos autores no aplicativo web $AVE€IT (2017)

4.5.2. Insercao dos dados no aplicativo web $AV€IT com impostos

Ap0ds consulta ao setor financeiro da empresa, foi considerado o Imposto de Renda (IR) como
sendo optante do lucro real cujo valor é 15% e a Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido
(CSLL) de 9%. Utilizando novamente o aplicativo web $AVEIT, o input dos dados pode ser

observado na Figura 5.

Figura 4 - Input dos dados no $AVEIT: com impostos
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Taxa Minima de Atratividade (TMA, %) Impostos + Contribuigdes (IR+CSLL,%) Horizonte de Planejamento (N)
1 24 120
Projeto A Recursos Proprios Financiamento [ ] Leasing [ ]
Investimento Inicial (FCg) Valor Residual (VR) Quantidade vendida (Q;) Prego de Venda unitario (PVu;)
247000 0 7568 0.65
Quantidade constante? PV constante?
Custo Variavel unitario (CVu;) Custo Fixo (CF;) Depreciagio (DL;) Prazo Depreciagdc (Py)
0 0 20568.33 120
CV constante? CF constante? Depreciagio constante?

Limpar ~ Calcular

Fonte: Elaborada pelos autores no $AVEIT (2017)

4.5.3. Principais resultados obtidos

Na Figura 6, € mostrado o comparativo dos resultados dos indicadores econdmicos com e sem
0s impostos. Foram gerados os seguintes indicadores: dimensao retorno (VP, VPL, VPLA,
IBC, ROIA, indice ROIA/TMA e ROI); dimensdo riscos (TIR, TMA/TIR, Payback e
Payback/N); dimens&o sensibilidade (Variagdo da TMA, variacdo do FCo, variacdo de Q; e
variacdo de PVuj, os quais sdo correspondentes a variacdo da TMA, do investimento inicial,

da quantidade vendida e do preco unitario, respectivamente).
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Figura 6 — Comparative des Indicadores da Metodologta Multi-indice Ampliada — MWMIA

Fonte: Elaborada pelos autores no $AVEIT (2017)

4.6. Andlise dos indicadores de retorno
Na Figura 7, podem ser observados os indicadores de retorno.
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Figura 7 - Comparative dos Indicadores de retomo utilizande a MWIA

Fonte: Elaborada pele autor no SAVER (2017)

O indicador VPL, mostrado na Figura 7, pode ser entendido como o retorno que se obteve
além do que seria obtido se 0 mesmo investimento inicial (FCo) tivesse sido aplicado em um
investimento o qual rendesse 0 mesmo que a TMA adotada pela empresa. Segundo Souza e
Clemente (2009), ndo é recomendado tomar uma decisdo baseada apenas neste indicador,

porém como 0 mesmo teve resultado positivo, o Pl continuara a ser analisado.

O VPLA é (til, pois 0 mesmo representa o FC descapitalizado para o periodo presente sendo
distribuido por unidade de tempo, isto é, quanto o PI renderia mensalmente, sendo este valor
adicional ao que renderia caso FCo fosse investido com rendimento igual a TMA utilizada.
Como o VPLA resultou em R$ 1.375,47 sem considerar os impostos e R$ 688,86
considerando os impostos sobre o lucro, sendo para ambos os casos, resultou um valor
positivo, o Pl continuara a ser analisado.

O Indice Beneficio/Custo (IBC) resultou no valor de 1,3881 sem considerar impostos e em
1,1944 considerando impostos. Tal indice representa que a cada R$ 1,00 investido, ocorrera
um retorno de R$ 1,39 e R$ 1,19 respectivamente ao final do horizonte de planejamento, ja
subtraido o retorno que se obteria caso o montante inicial fosse aplicado com uma taxa
equivalente a TMA.

O Retorno Adicional sobre o Investimento (ROIA) sem impostos foi de 0,27% além da TMA

utilizada e com impostos foi de 0,15%. A fim de auxiliar na decisdo sobre o Pl pode ser
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utilizado o indice ROIA/TMA, pois este quantifica quanto o investimento podera lucrar além
da TMA. O valor atingido para o indice ROIA/TMA foi de 27,37% sem imposto e 14,81%

com impostos.

Apds a analise dos principais indices de retorno, pode-se concluir que o Pl proposto tem um
retorno esperado de nivel Baixo-Medio (sem considerar impostos) e um retorno Baixo,
considerando os impostos, segundo escala proposta por Lima (2017). Porém, ainda positivo,
sendo necessario avaliar os indicadores de riscos e de elasticidade com o intuito de obter um

parecer final com mais solidez.

4.7. Analise dos indicadores de risco

Na Figura 8, pode ser observado o comparativo entre os indicadores de riscos.

Figurz 8 - Comperatrve dos Indicadores de risco utlizende 2 MWIA

Payback (meses) Payback <N
Riscos TIF. (%) (20 més) TIR.= TMA 1.4 138
Tndice PaybackN (96) Tndice Payback™ < 100% 3017 TALT
Indice TMA/TIR (%) Indice TMA/TIE. < 1008 5746 1223

Fonte: Elzborada pele autor no SAVER (2017)

A Taxa Interna de Retorno (TIR), segundo Souza e Clemente (2009) pode ser explicada como
a taxa que define um limite maximo para a variacdo da TMA proposta. Este indicador teve
como resultado o valor de 1,74% sem considerar impostos, bem como 1,38% considerando 0s
impostos sobre o lucro liquido. Outro indicador interessante para auxiliar na tomada de
deciséo ¢ o indice TMA/TIR, o qual pode ser interpretado como o risco decorrente ao investir
no projeto (SOUZA e CLEMENTE, 2009), sendo assim, quanto menor o indice obtido, mais
seguro é de se investir no Pl em questdo. Foi obtido o valor de 57,46% considerado Médio
risco para 0 caso sem impostos e 72,23% com impostos, o qual é considerado Médio-Alto
risco segundo escala proposta por Lima (2017).
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Outro indicador de risco que deve ser levado em consideracdo é o Payback, ou seja, o periodo
de tempo necessario para a recuperacdo do montante inicialmente investido. O projeto
proposto apresentou um Payback de 71 meses sem impostos e 89 meses com impostos, em
horizonte de 120 meses. Um indicador relacionado a este é o indice Payback/N, o qual
compara o Payback com o horizonte de planejamento (N) do projeto. Quanto menor este
indice, menor o risco do PI ndo recuperar o investimento inicial. Foi obtido um Payback/N no
valor de 59,17% considerado um risco Médio segundo escala proposta por Lima (2017) sem
considerar os impostos e 74,17% considerando impostos, sendo este risco considerado como

Médio-Alto segundo escala proposta por Lima (2017).

4.8. Andlise dos Limites de Elasticidade e Comparativo entre Retorno e Riscos
Na Figura 9, pode ser observado o comparativo entre os limites de elasticidade. Os
indicadores de retorno, riscos e limites de elasticidade podem ser avaliados segundo escala

proposta por Lima (2017), os quais podem ser vistos nas Figuras 10 e 11.

Figura 9 - Comparative dos Indicadores de risco utilizande 2 MMIA

A% TMA Quanto > 2 tolerincia Melhor 74.04 3845
Limites de A% FC, Quanto > 2 tolerincia Melhor 38,81 1944
Elasticidade A% Q; Quanto = 2 tolerincia Melhor 17.96 18,07
A% PV Quanto > 2 tolerincia Melhor 27.96 1807

Fontz: Elaborada pelo autor no SAVEzR (2017
Figura 5 - Confronto retorno esperado versus riscos estimados sem impostos (LIMA, 2017)

CATEGORIA iNDICE BAIXO BAIXO-MEDIO MEDIO MEDIO-ALTO

27,37

Payuack/w‘ - 59,17
RISCOS
TMA/TIR‘ - 57,48

A% TMA

A% FCo
LIMITES DE ELASTICIDADE
A% Q;
A% PV

Escala proposta < 0% 0% a 20% 20% a 40% 40% a 60% 60% a 80% 80% a 100% >100%

Fonte: Elaborada pelos autores no $AVEIT (2017)

Figura 6 - Confronto retorno esperado versus riscos estimados com impostos (LIMA, 2017)
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CATEGORIA iNDICE (0]:

Payback/N®
nYYail:s
A% TMA

RISCOS

LIMITES DE ELASTICIDADE |A% FC,
A% FC;

Fonte: Elaborada pelos autores no $AV€IT (2017)

O indicador de variacdo da TMA denota que para inviabilizar economicamente o PI, a TMA
teria que aumentar em 74,04% para o caso de ndo considerar impostos, bem como 38,45%
considerando os impostos. Ja o indicador de variacdo da FCo mostra que o investimento
inicial poderia ter um aumento de 38,81%, ou seja, ter um valor limite de R$ 342.860,70,
sendo esse limite de variacdo considerados Baixo-Médio, segundo escala proposta por Lima
(2017), enquanto que para 0 caso com impostos, esse indice poderia ter um aumento de até
19,44%, tendo como valor limite R$ 295.016,80 e se enquadra em um baixo limite de

elasticidade para tal indicador, segundo escala proposta por Lima (2017).

Para o indicador de variacdo de quantidade esperada de vendas (Q;), € admitida uma reducao
nas vendas na ordem de 27,96% (minimo 5.452 unidades) e 18,07% (minimo 6.200 unidades)
para 0S casos sem e com impostos, respectivamente, sendo este limite de elasticidade

considerado Baixo-Médio.

O indice de variagdo de PVuj, que nesse estudo representa a diferenca entre o custo de
producdo do processo atual para o processo futuro, admite uma diminui¢do na diferenca dos
custos de até 27,96%. Assim, a diferenca entre os custos do processo atual e futuro pode
reduzir para até R$ 0,47 para o caso sem considerar impostos. J& considerando os impostos é
admitida uma reducdo de até 18,07%. Dessa forma, o menor valor da diferenca entre os custos

dos processos admissivel é de R$ 0,53.

5. ConsideracGes finais

19
$)e ABEPRO

AN QU LT



XXXVII ENCONTRO NACIONAL DE ENGENHARIA DE PRODUCAO

“A Engenharia de Produgao e as novas tecnologias produtivas: indUstria 4.0, manufatura aditiva e outras abordagens

enegep

avangadas de produgao”

Joinville, SC, Brasil, 10 a 13 de outubro de 2017.

O objetivo proposto nesse estudo foi analisar economicamente a automatizacdo do processo
via aquisicdo de um novo equipamento. Os resultados apresentados mostram a quantidade e

qualidade de informac6es geradas com a aplicacdo da MMIA.

Para o projeto em estudo foi avaliado o retorno, o qual apresentou uma expectativa de ganho
financeiro de 27,37% além da TMA, definida pela empresa. Diante dos dados mensurados, ao
combinar os riscos medidos pelos indices Payback/N e TMA/TIR, o Pl se enquadra na
categoria de risco com grau médio com valor percentual de 58,30%. Contudo, para melhorar a
percepcdo dos riscos desse investimento, considerando a andlise de sensibilidade nos
principais pardmetros intervenientes no desempenho econdmico do Pl em anélise. O PI
apresentou baixa-média sensibilidade. Portanto, conclui-se com os dados coletados e a
realizacdo do estudo para 0s casos sem e com impostos, que é recomendado a aquisicdo do

equipamento analisado.
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