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REsSumoO

O trabalho tem como objetivo a analise de ciclo de vida de ativos fisicos do setor da
agua, nomeadamente a central de captagao da Fervenca (Cantanhede), associada a
vertente do risco. Esta analise tera como base as ISO 5500X de Gestao de Ativos

Fisicos e as ISO 3100X de Gestao de Risco.

Este estudo visa a avaliacao dos investimentos realizados na central até 2022,
baseando-se nos custos de investimento, de funcionamento e de manutencao que
permitem maximizar os resultados operacionais e satisfagao dos consumidores da
empresa em estudo.

A abordagem ¢ feita na perspetiva do ciclo de vida do investimento (ILCI — Life Cycle
Investmen?) e nao do tradicional custo do ciclo de vida (ILCC — Life Cycle Cos?). Sendo
que serao aplicados métodos de depreciacao de equipamento: Método Linear de
Depreciagao, Método da Soma de Digitos e do Método Exponencial. Estes serdo
auxiliares nos calculos dos modelos econométricos: Método da Renda Anual
Uniforme, Método de Minimiza¢ao do Custo Médio Total MMCMT) e o MMCMT
com Reducio ao Valor Presente. Modelos que auxiliam a tomada de decisao nas
organizacoes.

Como caso de estudo serdo usados dados relativos a central captacao de agua da
Central Fervenca da empresa INOVA — Empresa de Desenvolvimento Econémico
e Social de Cantanhede, EM — S.A.; da qual depende todo o abastecimento do
concelho de Cantanhede e em menor percentagem de trés concelhos limitrofes
(Coimbra, Mira e Montemor-o-Velho). Este fator de elevada dependéncia classifica
a instalacio em causa como critica a0 normal funcionamento do sistema de
abastecimento de agua a toda a populacdo residente nestes municipios.

Como resultado deste estudo pretende-se demonstrar qual o impacto do risco nas
decisoes de investimento, nomeadamente os riscos associados a inoperabilidade dos
equipamentos fulcrais para o funcionamento da central, sejam estes econémico-

tinanceiros, viabilidade, operabilidade e fiabilidade.

Palavras-chave: Gestao de Ativos Fisicos; Gestao de Ciclos de Vida; Gestao de

Risco financeiro; ISO 5500X; ISO 3100X
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ABSTRACT

The main goal of the present work is to analyze the life cycle of assets of a water
company, namely the collection center of Fervenga (Cantanhede, Portugal),
associated with the risk aspect. This analysis is based on ISO 5500X of Assets
Management and ISO 3100X of Risk Management.

This study aims to evaluate the investments made in the collection center until 2022,
based on the investment, operating and maintenance costs that allow maximization
of the operational results and consumer satisfaction of the company under study.

The approach is taken from the perspective of the Life Cycle Investment (LCI) and
not of the traditional Life Cycle Cost (LCC). Equipment depreciation methods will
be applied: Linear Depreciation Method, Sum of Digits Method and Exponential
Method. These methods will be auxiliary in the calculations of the econometric
models: Uniform Annual Income Method, Total Average Cost Minimization
Method (TACMM) and TCAMM with Reduction to Present Value, that are models
that help the decision-making in organizations.

As a case study, data from INOVA - Empresa de Desenvolvimento Econémico e
Social de Cantanhede, EM - S.A.’s collection center of Fervenca will be used.The
entire water supply of the municipality of Cantanhede and, in a smaller percentage,
the three bordering municipalities (Coimbra, Mira and Montemor-o-Velho),
depends on this collection center. This high dependency factor classifies this facility
as critical to the ordinary functioning of the water supply system for the population
that lives in these municipalities.

As a result of this study, it is intended to demonstrate the impact of the risk on
investment decisions, namely the risks associated with inoperability of essential
equipment for the operation of the collection center, whether these are economic,
financial, viability, operability and reliability.

Keywords: Asset Management; Life Cycle Management; Financial Risk
Management; ISO 5500X; ISO 3100X
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1 CAPITULO 1: INTRODUCAO

1.1 Enquadramento

A gestao de ativos refere-se a pratica de gerir um portfélio de ativos de uma empresa
de forma estratégica e eficiente. Esses ativos podem incluir recursos fisicos,
tinanceiros, tecnologicos e humanos, entre outros.

O objetivo da gestao de ativos é maximizar o valor desses ativos para a empresa, por
meio da identificacdo de oportunidades de investimento, alocacdo eficiente de
recursos, manutencao e melhoria dos ativos existentes e desinvestimento quando
necessario.

A gestao de ativos envolve varias etapas, desde a aquisicao e registo dos ativos,
passando pela avaliagio do seu desempenho e manutengdo, até ao descarte ou
substitui¢dao, quando necessario. A gestao de ativos também pode incluir a gestao de
riscos associados aos ativos, como riscos operacionais, financeiros e de seguranga.

A gestao de ativos é uma disciplina importante em diversas areas, incluindo negocios,
financas, engenharia, tecnologia e governanga corporativa. Uma gestao de ativos
eficaz pode ajudar as empresas a alcangar seus objetivos estratégicos, melhorar a sua
eficiéncia operacional, reduzir riscos e aumentar a rentabilidade.

1.2 Objetivos e limitacoes

A gestdo de ativos, além de algo abrangente e transversal a qualquer area de negdcio
¢ imprescindivel para que esta tenha sucesso. Contudo é uma area ainda pouco
explorada, mas vira alterar a visao de gestao de muitas organizagoes.

Assim, esta tese tem como objetivo realcar a importancia da gestao de ativos no seio
de uma entidade gestora de aguas, através da analise da sua central de captagio de
agua.

1.3 Apresentacdo da empresa

A Empresa de Desenvolvimento Econémico e Social de Cantanhede, E.M.-S.A.
(INOVA) foi constituida em 16 de abril de 2002, com sede em Cantanhede, sendo
uma Empresa Local com o estatuto de pessoa coletiva de direito privado, de natureza
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municipal dotada de personalidade juridica, autonomia administrativa, financeira e
patrimonial. A empresa rege-se por estatutos proprios e pela lei aplicavel as
Empresas locais (Lei n°50/2012, de 31 de agosto).

A INOVA dedica-se: a prestagao de servicos de interesse geral, nomeadamente, a
gestao e exploracao dos sistemas de abastecimento publico de agua, de saneamento
de aguas residuais urbanas e de residuos urbanos do municipio de Cantanhede; a
gestao do sistema de limpeza publica no concelho; a realizacao da Exposi¢ao Feira
Agricola, Comercial, Industrial de Cantanhede (EXPOFACIC); a gestao e
exploracdo de uma rede de transportes urbanos/locais dentro da area do municipio,
de forma a permitir, em particular, o acesso facil as zonas industriais do concelho e
escolas; ao desenvolvimento e gestio do complexo desportivo de Anc¢da e a
promoc¢ao do desenvolvimento local, nomeadamente a promogao do
desenvolvimento urbanistico e paisagistico do concelho, através da administragao,
manuten¢do e realizagdo de investimentos nos espacos verdes pertencente ao
dominio publico municipal e a continuagao da gestao do centro de ciéncia de
desenvolvimento da agricultura bioloégica que foi criado e desenvolvido com a

criacao da INOVA.

A missao da INOVA ¢é “Garantir a um custo socialmente aceitavel a qualidade dos
servicos publicos municipais de abastecimento de agua, aguas residuais e residuos
urbanos, bem como garantir que todas as restantes atribuicdes delegadas pelo
Municipio de Cantanhede sao desenvolvidas com critérios de eficacia e eficiéncia,
promovendo-se a qualidade de vida das populagoes e obedecendo-se a critérios de
sustentabilidade econémico-financeira e ambiental.”

Esta empresa tem como visao “Procurar ser uma entidade gestora de referéncia a
nivel nacional, relativamente aos servigcos publicos de abastecimento de agua, aguas
residuais e residuos urbanos e contribuir para que Cantanhede seja um dos
Concelhos com melhor qualidade de vida do pais”™.

Sendo a empresa gestora de aguas, é considerada um monopolio natural, no meio
empresarial. Desta forma, é regulada pela Entidade Reguladora dos Servicos de
Aguas e Residuos (ERSAR); sendo uma empresa municipal presta contas
diretamente a Camara Municipal de Cantanhede.

1.4 Questoes de investigacao

O presente projeto visa responder as seguintes questoes:
e Qual o ciclo de vida expectavel para o ativo: Central de Fervenga?

e (Quais as implica¢des dos investimentos na Central de Fervenca no ciclo de
vida dos seus equipamentos?
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e (Qual a implicagdo da taxa de risco no ciclo de vida do ativo em estudo?

1.5 Estrutura

Este relatério é composto pelos seguintes capitulos:

Capitulo 1 — Neste capitulo é apresentada a introducao e contextualiza¢io do
trabalho. E apresentada a estrutura do documento, bem como a empresa que serviu
de caso de estudo para a realizagao do trabalho. Este capitulo tem o objetivo de dar
uma visao global do projeto.

Capitulo 2 — Este capitulo apresenta o estado da arte dos conceitos de gestao de
ativos e de risco.

Capitulo 3 — Neste capitulo é exposta uma abordagem aos varios modelos
econométricos e de vida util de substituicio de equipamentos, bem como dos
modelos utilizados.

Capitulo 4 — Este capitulo apresenta os resultados dos métodos e modelos aplicados
com utilizacao de valores reais.

Capitulo 5 — Por dltimo, mas ndo menos importante, sao expostas as conclusoes e
uma breve discussao dos resultados, bem como referidos os principais contributos
apresentados neste projeto.
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2 CAPITULO 2: ENQUADRAMENTO TEORICO

2.1 Vertente normativa

As linhas orientadoras deste relatorio centram-se nas normas de Gestao de Ativos:
ISO 55000, ISO 55001 e ISO 55002; e nas normas de Gestao de Risco: ISO 31000,
ISO 31010, ISO 31022, ISO 31030, ISO 31050 e ISO Guide 73.

2.1.1 Norma ISO 55000 - Gestao de Ativos: Visao Geral, Principios e
Terminologia

A “Norma ISO 55000 — Gestao de Ativos: Visao Geral, Principios e Terminologia”
¢ uma norma internacional que comega por definir os destinatarios da sua utilizagao,
os fatores e objetivos que influenciam a gestdo de ativos de uma organizagao.
Seguindo-se a definicao de um ativo, os principios fundamentais e os beneficios da
gestao de ativos, terminando com os requisitos de um sistema de gestao de ativos.

Os destinatarios da utilizagao da Norma ISO 55000 sao os que pretendem melhorar
a percecao e producdao do valor para as suas organizagoes. Estes devem estar
envolvidos no estabelecimento, na implementa¢ao, na manutengao e na melhoria de
um sistema de gestdo de ativos, bem como os que estejam envolvidos no
planeamento, no projeto, na implementa¢ao e na revisao das atividades de gestao de
ativos, conjuntamente com os prestadores de servigos.

Os fatores que influenciam a gestao de ativos de uma organizacao prendem-se com
a natureza e o proposito da organizacdao, o contexto operacional, as restricoes
financeiras, os requisitos regulamentares, as necessidades e expectativas da
organizagao e das partes interessadas.

A gestao de ativos tem como objetivo sustentar a percecao e produgao de valor
gerindo os riscos e as oportunidades, a fim de alcangar o equilibrio desejado entre
custo, risco e desempenho.

Na ISO 55000 define-se ativo como “um bem, uma coisa ou uma entidade, que tem
um valor potencial ou real para uma organiza¢io. O valor variara conforme as
diferentes organizagoes e partes interessadas, e pode ser tangivel ou intangivel,
tinanceiro ou nao financeiro.”

Sendo que, em Gestao de Ativos, pode-se considerar a avaliagao de um tipo de ativo,
sistema de ativos ou portefdlio de ativos.

Os principios fundamentais da Gestao de Ativos sdo o valor, o alinhamento, a
lideranca e a garantia. A Gestdo de Ativos foca-se no valor que o ativo pode dar a
organizacao através do alinhamento dos objetivos da Gestio de Ativos com os
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objetivos organizacionais; utiliza uma abordagem do ciclo de vida para a avalia¢do
da produgao de valor dos ativos e para estabelecer processos de tomada de decisao.
O alinhamento pressupde a tradu¢ao dos objetivos organizacionais em decisoes
técnicas e financeiras, planos e atividades.

A lideranca é fundamental na definicao clara de fungoes, responsabilidades e
autoridade, garantindo a consciencializagio dos colaboradores. Estes sio
competentes e estio dotados de autoridade para o exercicio das suas
responsabilidades. Dos principios fundamentais faz ainda parte a garantia de forma
a assegurar o cumprimento da fun¢ao dos ativos.

A ISO 55000 enumera os beneficios dos ativos, sendo estes a melhoria do
desempenho financeiro, as decisdes fundamentadas de investimento, a gestio do
risco, a melhoria dos servicos e dos resultados, a demonstracao da responsabilidade
social, da conformidade, da melhoria da reputacio e da sustentabilidade da
organiza¢ao e a da melhoria da eficiéncia e eficacia.

Enumera também os beneficios de um sistema de gestio de ativos: a redugdao do
risco; a identificagao de oportunidades; o aperfeicoamento de processos; a melhoria
do conhecimento no seio da organizagdo e da tomada de decisao; melhoria em
funcao da organizagdao, como as areas de compras, financeira, recursos humanos e
tecnologias da informacao; melhoria da comunicagdo e interagao entre as fungoes;
suporta uma abordagem sustentavel de longo prazo para a tomada de decisao;
suporta a gestao de energia, gestdio ambiental e outras relacionadas com
sustentabilidade; traduz-se em melhoria dos planos financeiros, através do equilibrio
das necessidades financeiras de curto prazo e adequagao dos planos de atividades de
médio e longo prazo; adequa processos integrados entre as funcdes financeira e de
gestao de ativos, permitindo uma melhor avaliagio da situag¢do financeira e das
necessidades de financiamento relativamente aos seus ativos; incorpora a
importancia da taxonomia (contabilidade versus gestao de ativos); e integra as diversas
partes da organizacao no sistema de gestido de ativos:

e Recursos humanos — criagio de modelos de competéncia, programas de
formacao e processos de estagio e orientagao;

e Integracdo de todos os dados num sistema para poder haver controlo/gestio
de toda a informacao existente sobre os diversos ativos;

e Comunicagdao com os colaboradores, fornecedores e prestadores de servigos
— consciencializacio.

Um sistema de Gestao de Ativos tem como requisitos: o contexto da organizagao, a
lideranga, o planeamento, o apoio, a operacionalizagao, a avaliagaio do desempenho,
a monitorizacao e a melhoria continua.
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O contexto da organizagao ¢ influenciado pelas partes interessadas e detém a chave
para o estabelecimento de regras e tomada de decisdo consistente, contribuindo para
o estabelecimento dos objetivos organizacionais.

A organizacdo insere-se num contexto externo e interno: O contexto externo diz
respeito a conjuntura social, cultural, econémica e fisica, bem como condicionantes
regulamentares, financeiras e outras externas a organizagao; ja o contexto interno é
respeitante a missao, visao e valores da organizacgao, integrando também a cultura e
o ambiente organizacional.

A lideranca da organizagao é composta pelos lideres dos diferentes niveis da
organiza¢ao. Estes devem estar envolvidos no planeamento, na implementacao e na
operacionaliza¢do do sistema de gestdo de ativos, através da promogao de valores e
atribui¢ao de responsabilidades na execugao e nos resultados.

O planeamento ¢é formulado a partir das atividades de organizacio ao nivel
estratégico e sao documentadas num plano organizacional. Os planos de gestio de
ativos devem integrar o plano organizacional de modo a definir as atividades a
desenvolver nos ativos e conter objetivos especificos e mensuraveis (por exemplo:
prazos e recursos a utilizar). Para melhorar o planeamento da organizacio ¢é
importante haver ligacao entre os relatorios financeiros e de imobilizado de forma a
clarificar e melhorar a avaliacao dos resultados, prevenindo a situacao financeira e as
necessidades de financiamento de médio e longo prazo da organizagao.

O apoio ou suporte visam a criacio de documentagdo que contribua para a
coordenagao e cooperagao das diferentes areas da organizagao (financeira,
manutencdo, recursos humanos, etc.). Desta forma é possivel a implementagao, a
avaliacao e a melhoria de gestao de ativos.

A operacionalizagao ¢ um requisito que pressupde a cooperacao das diferentes areas
de forma a orientar, implementar e controlar a gestio de ativos. E através da
operacionaliza¢do que surge a necessidade de avaliagao de risco que podera levar a
alteracao dos processos de gestao de ativos.

A avaliagao do desempenho pode ser direta ou indireta, financeira ou nio financeira;
devera ter uma monitoriza¢do continua garantindo uma gestao de ativos eficiente.
Assim, a avaliagdo e monitorizagdo deve ser efetuada sobre os ativos geridos
diretamente pela organiza¢ao bem como sobre os ativos alvo de subcontratagao.

O ultimo requisito referido pela norma é a melhoria continua, sendo que este deve
ser aplicado ao longo de todo o processo de gestao de ativos, a qual deve ser
permanente e estar integrada nos sistemas de gestio (qualidade, ambiente, saide,
seguranca, recursos humanos, gestao e manutencao) permitindo a redu¢ao dos riscos
e dos custos.
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2.1.2 Norma ISO 55001 — Gestao de Ativos: Sistema de Gestao — Requisitos

A “Norma ISO 55001 — Gestio de Ativos: Sistema de Gestao — Requisitos”
determina as diretrizes para a realizacdo da gestio de ativos. Esta norma fornece
diretrizes detalhadas de forma a auxiliar as organiza¢es na implementa¢ao de uma
abordagem sistematica e eficaz para a gestao de seus ativos, com o objetivo de
alcancar resultados sustentaveis.

Os principais elementos da norma ISO 55001 sao:

Sistema de Gestao de Ativos: A norma exige que as organizagdes estabelecam
um sistema de gestao de ativos documentado, baseado em politicas, objetivos
e processos claramente definidos. Este sistema deve ser integrado na
estratégia global da organizagao.

Contexto Organizacional: A ISO 55001 enfatiza a importancia de
compreender o contexto organizacional, incluindo as necessidades das partes
interessadas, o ambiente de negocios e os objetivos estratégicos. Isto ajuda a
alinhar a gestao de ativos com as metas da organizacao.

Planeamento de Ativos: A norma exige que as organizagoes desenvolvam um
plano de gestao de ativos com base numa analise de riscos e oportunidades.
Isto envolve identificar e priorizar os ativos criticos, estabelecer metas de
desempenho e definir estratégias de gestao de ativos.

Suporte e Recursos: A ISO 55001 destaca a importancia do suporte
organizacional e dos recursos necessarios para a gestao de ativos. Isso inclui
a competéncia das pessoas envolvidas, a disponibilidade de informacao
adequada e o acesso aos recursos necessarios para a implementagao eficaz do
sistema de gestao de ativos.

Operacao e Manutencao de Ativos: A norma aborda as atividades de operacao
e manutenc¢ao de ativos, incluindo a implementagao de praticas adequadas de
opera¢ao, manuten¢ao e inspe¢ao. Isto visa garantir o desempenho e a
disponibilidade adequados dos ativos ao longo do tempo.

Melhoria Continua: A ISO 55001 incentiva a melhoria continua do sistema
de gestiao de ativos através da monitorizagao do desempenho, da realizacao
de auditorias e de revisoes periddicas. A organizacao deve aprender com as
experiéncias passadas e implementar agoes corretivas e preventivas para
aprimorar o seu desempenho de gestao de ativos.

A certificagao conforme a norma ISO 55001 demonstra o compromisso de uma
organiza¢ado em seguir boas praticas de gestao de ativos e pode ajudar a melhorar a
eficiéncia, a fiabilidade e a sustentabilidade dos ativos, bem como a otimizacao dos
custos ao longo do tempo.
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2.1.3 Norma ISO 55002 — Gestao de Ativos: Sistema de Gestao — Linhas de

orientacao p/ aplicacao da ISO 55001

A ISO 55002 ¢ uma norma internacional que fornece diretrizes detalhadas para a
aplicagao da norma ISO 55001, que trata do sistema de gestio de ativos. A ISO
55002 complementa a ISO 55001, fornecendo orientagdes praticas sobre como
interpretar e implementar os requisitos da norma.

Os principais elementos da norma ISO 55002 sao:

Interpretagio dos Requisitos da ISO 55001: A norma ISO 55002 ajuda as
organizacoes a interpretar e compreender os requisitos da ISO 55001 em
termos praticos e aplicaveis. Esta norma fornece exemplos e orientagoes para
auxiliar a implementag¢ao eficaz do sistema de gestdao de ativos.

Objetivo e Contexto da Gestao de Ativos: A ISO 55002 aborda a definicao
do objetivo da gestio de ativos numa organizacao e a importancia de
considerar o contexto especifico em que os ativos atuam. Isto envolve
identificar os limites e as znferfaces dos ativos e considerar as partes interessadas
relevantes.

Planeamento e Implementaciao do Sistema de Gestao de Ativos: A norma
tfornece orientagoes sobre como planear e implementar um sistema de gestao
de ativos em conformidade com a ISO 55001. Isto inclui a defini¢dao de papéis
e responsabilidades, a alocagao de recursos adequados e a integragdao da gestao
de ativos com outros processos da organizacao.

Avaliagao de Riscos e Oportunidades: A ISO 55002 oferece orientagoes sobre
como realizar a avaliagdo de riscos e oportunidades relacionados com os
ativos. Isso inclui identificar e analisar os riscos associados aos ativos, bem
como identificar oportunidades para melhorar o desempenho e a
sustentabilidade dos ativos.

Informagao e Conhecimento: A norma aborda a importancia da gestio da
informacao e do conhecimento relacionados com os ativos. Esta norma
tfornece orientagoes sobre como recolher, armazenar, ter acesso e partilhar
informacao relevante para a gestao eficaz dos ativos ao longo do seu ciclo de
vida.

Melhoria Continua: A ISO 55002 enfatiza a importancia da melhoria continua
no sistema de gestdo de ativos. Esta norma fornece orienta¢des sobre como
monitorizar o desempenho dos ativos, realizar auditorias, analisar o sistema
de gestdo de ativos e implementar agoes corretivas e preventivas para alcangar
melhorias continuas.
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A ISO 55002 ¢ uma ferramenta valiosa para ajudar as organizagdes a interpretar e
implementar os requisitos da ISO 55001 de forma eficaz. Ela fornece orientacoes
praticas e exemplos Uteis para apoiar a gestao de ativos e obter melhores resultados
em termos de desempenho, custos e sustentabilidade.

2.1.4 Norma ISO 31000 — Gestao do Risco: Linhas de orientacao

A norma ISO 31000 é uma norma internacional que estabelece principios e diretrizes
para a gestao do risco em organizagoes. Esta norma fornece um quadro abrangente
para identificar, avaliar, tratar e monitorizar os riscos que podem afetar o alcance dos
objetivos de uma organizagao (Figura 1).

Melhoria
Continua Integrada

Persona-

Informacéo lizada

Disponivel

Figura 1 - Principios da Gestao do Risco [Fonte: ISO 31000]

Principais elementos da norma ISO 31000 (Figura 2):

e Contexto da Organizacao: A norma destaca a importancia de compreender o
contexto da organizagdo, incluindo os seus objetivos, gestao, estrutura e
ambiente operacional. Isto ajuda a identificar os riscos especificos que a
organiza¢ao enfrenta.

e Comunicagio e Consulta: A ISO 31000 ressalta a importancia da
comunicagao eficaz e da consulta continua com as partes interessadas internas
e externas. Isso promove uma compreensao partilhada dos riscos e contribui
para uma tomada de decisio mais informada.

e Processo de Gestio de Riscos: A norma define um processo de gestao de
risco em etapas. Isso inclui estabelecer o contexto, identificar os riscos,
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analisar e avaliar os riscos, tratar os riscos, monitorizar e rever continuamente
O processo.

e Avaliagao de Riscos: A ISO 31000 enfatiza a importancia da avaliacio de
riscos para determinar a probabilidade e o impacto dos riscos identificados.
Isso ajuda as organizagdes a priorizar e tomar decisoes sobre a gestao de
riscos.

e Tratamento de Riscos: A norma oferece orientacdes sobre as opcdes de
tratamento de riscos, que podem incluir evita-los, reduzir a sua probabilidade
ou impacto, partilhar o risco com outras partes ou aceitar o risco com medidas
de mitigacao adequadas.

e Monitorizagao e Revisao: A ISO 31000 destaca a importancia de monitorizar
e rever regularmente os riscos, levando em consideragao as mudangas no
ambiente interno e externo da organizacao. Isso garante que a gestao de riscos
seja um processo continuo e adaptativo.

Processo de Gestao do Risco

Ambito, Contexto
e Critério

Apreciacao do Risco

Identificagdo do
Risco
SRR
——
Analise do Risco

—_—
— |

Avaliac@o do Risco

v

MONITORIZACAO E REVISAO

COMUNICAGAO E CONSULTA

Tratamento do Risco

REGISTO E REPORTE

Figura 2 - Processo de Gestao de Risco [Fonte: ISO 31000]

A norma ISO 31000 ¢ flexivel e pode ser aplicada a qualquer tipo de organizagao,
independentemente de seu tamanho, setor ou localizagdo geografica; ajuda as
organizacoes a desenvolver uma cultura de gestio de riscos, fortalecer a sua
resiliéncia e tomar decisdes informadas para alcangar os seus objetivos.
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2.1.5 Norma ISO 31010 — Técnicas de Apreciacao do Risco

A norma ISO 31010 estabelece principios e diretrizes para a realizacao de avaliagoes
de risco. Ela fornece orientagoes detalhadas sobre a selecdo e aplicagao de técnicas
de avaliacdo de risco para auxiliar as organizacdes na identificacao e analise de riscos
que podem afetar os seus objetivos.

Principais elementos da norma ISO 31010:

e Seleciao de Técnicas de Avaliagao de Risco: A norma destaca a importancia da
selecdo apropriada de técnicas de avaliagao de risco, considerando a natureza
do risco, a disponibilidade de dados e informag¢ao, bem como os recursos e
as competéncias da organizacao. HEsta norma fornece uma lista de técnicas
com as suas descri¢oes e aplicacdes especificas.

e Aplicacao de Técnicas de Avaliacao de Risco: A ISO 31010 orienta sobre a
aplicagao adequada das técnicas de avaliagdo de risco selecionadas. Ela
abrange técnicas qualitativas, semi-quantitativas e quantitativas, como a
analise SWOT, anailise de cenarios, arvores de falhas, analise de Monte Catlo,
entre outras. A norma fornece orientacoes sobre como utilizar essas técnicas
de forma eficaz e coerente.

e Recolha e Analise de Dados: A norma destaca a importancia da recolha e
analise de dados precisos e confiaveis para suportar a avaliagao de risco. Isso
inclui a identificacio de fontes de dados, métodos de recolha, analise
estatistica e interpretacao dos resultados. A norma também aborda questoes
relacionadas com a incerteza e variabilidade dos dados.

e Comunicac¢ao dos Resultados da Avaliacio de Risco: A ISO 31010 enfatiza a
importancia da comunicacao clara e adequada dos resultados da avaliacao de
risco; aborda aspetos, como a apresentacdo dos resultados, o uso de
linguagem compreensivel, a consideragio das necessidades das partes
interessadas e a incorporagao dos resultados na tomada de decisao.

e Integracdo com a Gestdo de Risco: A norma destaca a importancia de integrar
a avaliacao de risco com a gestao de risco de uma organizagao. Isso envolve a
consideragao dos resultados da avaliacao de risco no processo de tomada de
decisdo, na defini¢ao de estratégias de gestao de risco e na implementacdo de
agoes corretivas e preventivas.

A norma ISO 31010 fornece uma ampla gama de técnicas e orientagdes para ajudar
as organizagoes a realizar avaliagdes de risco eficazes; promove a abordagem
sistematica e consistente na identificagao e analise de riscos, permitindo uma tomada
de decisao mais informada e a implementacao de medidas adequadas para gerir os
riscos.

11
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2.2 Revisao de literatura

A pesquisa de bibliografia existente referente ao tema da dissertacao fez-se com
recurso ao Google Scholar e outras bibliotecas cientificas. Numa primeira fase a
pesquisa foi efetuada com algumas palavras-chave, tais como: “asset management’,
“evolution”. Desta pesquisa, encontra-se o artigo “The evolution of asset management in the
water industry” de Martin Jones, Will Williams e Jeff Stillman.

Neste artigo, os autores consideram que o conceito de gestao de ativos tem nas suas
raizes a evolu¢ao da industria e a necessidade de maximizar o valor e o desempenho
dos ativos ao longo do tempo. Embora as praticas de gestdo de ativos tenham
existido por séculos, a abordagem formal e estruturada na gestao de ativos como
disciplina comegou a desenvolver-se mais recentemente.

Na década de 1960, com a chegada do automatismo e da tecnologia, as organizagoes
comegaram a reconhecer a importancia dos ativos fisicos e a sua contribuicao para
o desempenho operacional. Nesse periodo, a gestao de ativos estava principalmente
focada na manutencao e reparaciao de equipamentos de instalagoes industriais.

Durante as décadas de 1970 e 1980, a consciencializacao sobre os custos totais da
propriedade dos ativos e a necessidade de otimizar a utiliza¢ao deles aumentaram. O
conceito de ciclo de vida dos ativos comegou a ganhar destaque, enfatizando que os
ativos devem ser geridos desde a sua aquisicdo até ao fim da sua vida util,
considerando todas as fases intermédias.

Nos anos 1990, a industria de petréleo e gas desempenhou um papel significativo
no desenvolvimento da gestao de ativos. As empresas do setor perceberam que a
abordagem tradicional de "consertar quando quebrar" ndo era mais eficiente e que
uma gestao proativa dos ativos era necessaria para garantir a seguranca, a fiabilidade
e a eficiéncia operacional.

A medida que a globalizacao e a complexidade dos negdcios aumentavam, outras
indudstrias, como energia, transporte, fabrico e servigos publicos, comegaram a
reconhecer a importancia da gestao de ativos. A necessidade de tomar decisoes
informadas sobre investimentos em ativos, riscos associados e desempenho
sustentavel impulsionou ainda mais o desenvolvimento da disciplina.

Nos ultimos anos, a gestao de ativos tem evoluido para incluir nao apenas os ativos
tisicos, mas também os ativos intangiveis, como propriedade intelectual, dados e
reputagao. O foco mudou de uma perspetiva puramente técnica para uma
abordagem holistica que considera aspetos financeiros, riscos, sustentabilidade e
valor estratégico.

Organizagoes e associagoes, como a International Organigation for Standardization (1SO),
tem desempenhado um papel fundamental no desenvolvimento e promogao de
padroes e normas para a gestao de ativos, como as normas ISO 55000 (Sistema de

12
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Gestao de Ativos), ISO 55001 (Requisitos para o Sistema de Gestao de Ativos) e
ISO 55002 (Gestao de Ativos: Sistema de Gestio — Linhas de orientacdo para a
aplicagao da ISO 55001).

Hoje, a gestio de ativos é reconhecida como uma disciplina essencial para as
organizagoes que desejam obter melhores resultados financeiros, operacionais e de
sustentabilidade ao longo do tempo. A abordagem estratégica e integrada na gestao
de ativos permite otimizar o desempenho, reduzir riscos e tomar decisoes baseadas
na maximizac¢ao do valor dos ativos.

Numa segunda fase da pesquisa, usaram-se as seguintes palavras-chave: “asset
management’, “water”, “risk”. Desta pesquisa, encontra-se o artigo “Challenges and Risks
in Resilience Management of Water and Wastewater Infrastructures” em que os autores
definem “risco” e dividem-no em risco social, econémico, ambiental e

organizacional associado a empresas de gestao de aguas.

Os autores apresentam os desafios principais para as empresas de gestao de agua, e
deixam, também, algumas propostas de solucdes dos mesmos:

e Desafios organizacionais:

o “The reasons behind the delays in response time are inappropriate water
infrastructure,  disparities in the performance and unmonitored  self-supply,
tnaccurate sustainable and innovative system planning, and pooling risks in a
professional service Provider” (Adepu, et. All, 2022); Isto é, os autores
consideram que os atrasos no tempo de resposta sao devidos as
estruturas inapropriadas e a falta de monitorizacio da mesmas. Isto
leva a falta de dados no planeamento e nas tomadas de decisao;

o Implementacao de georreferenciacio e monitorizagdo ajuda na
identificagao de vulnerabilidades nos componentes das instalagoes;

o Reutiliza¢do das aguas como combate ao desperdicio e a seca.

e Desafios ambientais:

o Salinidade da agua leva a diminui¢do do periodo de vida util das
instalacoes e a0 aumento dos custos de manutencao;

o Mudanca climatica — uma das principais barreiras ambientais que pode
ser minimizada através do refor¢o das estruturas para resistir a pressao
da agua, do cultivo de vegetacio e da construgdo de sistemas de
drenagem sustentaveis — separacao da agua da chuva da agua do esgoto;

o Filtros de areia de lagos eficientes - contribuem para a sustentabilidade
da agua potavel nas comunidades;

o Agricultura - utilizacao excessiva de pesticidas e fertilizantes.

13
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e Desafios econémicos:

o ‘“Lack of funding (Alderson, 2019) is one of most cited economic challenges in
ensuring the resilience of a water infrastructure, which reinforces the need for
appropriate allocation of adequate funding and implementation of policies that can
strengthen the infrastructure” (Adepu, et. All, 2022). Os autores refor¢am
que o principal desafio econémico ¢é a falta de financiamento para
garantir a resiliéncia das infraestruturas de agua. Desta forma, os
autores intensificam a necessidade de planeamento e tomadas de
decisao fundamentadas de forma a garantir uma aplica¢do sustentavel
dos fundos econémicos.

o Nos paises em desenvolvimento a falta de acessos a agua potavel é a
principal preocupagao associada também a questoes de saide;

e Desafios Sociais:

o0 Melhoria da educagao e conhecimento - implementa¢do do conceito
de resiliéncia e promogao de infraestruturas sustentaveis;

o Eliminacao de barreiras sociais.

14
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3 CAPITULO 3. METODOLOGIA

Neste capitulo sio apresentados os métodos econométricos e de substituicio de
ativos utilizados para determinar o modelo de vida util dos ativos em estudo.
Apresenta-se também a logica difusa (Légica Fuzzy) como método de apoio a
determinac¢ao do risco associado a operacionalidade do ativo em estudo.

3.1 Modelos Econémicos de Substituicao

Os modelos economicos de substituicio de ativos sido ferramentas usadas para
determinar o momento ideal para substituir um ativo, como uma maquina,
equipamento ou veiculo, por outro novo. Existem varios métodos diferentes que
podem ser usados para determinar o tempo de substituicao de um ativo, incluindo:

e Me¢étodo de substituicao simples: este método envolve a comparagao do custo
presente do ativo atual com o custo presente do novo ativo que o substituira.
Se o custo presente do novo ativo for menor, ¢é altura de substituir o ativo
atual.

e M¢étodo do custo minimo: este método envolve a comparagdo dos custos
operacionais ¢ de manutenc¢dao do ativo atual com o custo operacional e de
manutenc¢ao do novo ativo. Se o custo operacional e de manuten¢ao do novo
ativo for menor do que o do ativo atual, ¢ altura de substitui-lo.

e Me¢étodo do Valor Presente Liquido (VPL): este método envolve a comparagao
do VPL do ativo atual com o VPL de um ativo novo. Se o VPL do novo ativo
tor maior do que o VPL do ativo atual, é altura de substituir o ativo atual.

Cada método de substituicio de ativos tem as suas proprias vantagens e
desvantagens; a escolha do método adequado dependera do tipo de ativo, do setor
¢ das necessidades da empresa. F importante avaliar cuidadosamente os custos e
beneficios de cada método antes de decidir quando substituir um ativo.

Para se poder iniciar os calculos dos diferentes métodos é necessario ter em conta
as seguintes varaveis:

e Custo de Aquisicao (CA) — o custo de aquisi¢ao engloba o valor total do ativo
tixo, isto ¢, todos os custos de aquisi¢ao, transporte e instalagao

e Valor de Cessao (VC) - Valor Residual do equipamento ao fim de n periodos
de tempo;

e Custos de Exploracio (CE):
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o Custos de Manutencao (CM) — custos associados a manutencao
regular, reparos e substituicOes necessarios para garantit o bom
funcionamento e prolongar a vida util de um ativo

o Custos de Operagao (CO) — custos necessarios para manter o ativo em
funcionamento durante o seu ciclo de vida;

e Taxa de Inflacao (6)
e Taxa de capitalizagao (7)

Os valores para o calculo das variaveis apresentadas sao obtidos através do histérico
da empresa, exceto o valor de cessdao. Neste caso, ¢ obtido o valor de mercado para
cada equipamento em estudo, o que podera ser dificil para alguns ativos. Em
alternativa, pode-se simular diferentes tipos de desvalorizagdo, tais como os
seguintes (Farinha, 2011) e (Raposo, 2017):

e Me¢étodo linear de depreciagao
e M¢étodo da soma dos digitos

e M¢étodo exponencial

3.1.1 Método linear de depreciacao

O método linear de depreciacao é um dos mais simples e comuns usados para
calcular a depreciacdo de ativos fixos. Este método estima a depreciagao anual de
um ativo fixo ao longo da sua vida util; considera que a depreciacio ocorre numa
taxa constante ao longo do tempo.

Neste método, a depreciacao anual é calculada subtraindo-se o valor residual do
custo original do ativo, dividindo-se o resultado pelo nimero de anos de vida util
estimado para o ativo. Em outras palavras, a depreciacao anual é uma propor¢ao
igual do custo original do ativo que é considerado como despesa contabilistica em
cada ano.

A térmula geral para o calculo da depreciacao anual no modelo linear é dada pela
Equagao 1:

d, = CA-VCy 0

Sendo,

e d; - Quota anual de deprecia¢io
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e (A - Custo de aquisicao do Equipamento

e VC(, - Valor Residual do equipamento ao fim de n perfodos de tempo;

e N -Tempo de vida correspondente a VC,,, normalmente expresso em anos;
e [ —anos;l=123..n

e V, - Valor do equipamento, num periodo n=1,23 ... n

O valor do equipamento, 1}, num periodo n menor que N é dado pela Equacao 2:

V,=CA—n=xd @)

Assim, o modelo linear de depreciagio é um método simples e comum de
contabilizacdao de ativos fixos, mas pode nao ser apropriado para todos os tipos de
ativos. Alguns ativos podem ter uma taxa de depreciacao acelerada ou uma vida util
variavel, o que pode exigir o uso de outros modelos de depreciagao.

3.1.2 Método da soma dos digitos

O método da soma de digitos ¢ um método de depreciacao acelerada que leva em
consideragao o facto de que a maioria dos ativos tende a desvalorizar-se mais
rapidamente no inicio de sua vida util e mais lentamente a medida que envelhecem.
Este método é baseado na soma dos anos de vida util do ativo, atribuindo maior
Peso aos primeiros anos.

Para calcular a depreciagao anual usando o método da soma dos digitos, é necessario
seguir 0s seguintes passos:

1. Calcular a soma dos digitos da vida util do ativo:
a. Determinar o nimero total de anos de vida util do ativo.

b. Somar os nimeros de 1 a n, onde n é o numero de anos de vida util do
ativo.

2. Determinar a taxa de depreciagao anual:
a. Subtrair o valor residual do custo do ativo.
b. Dividir o resultado obtido pela soma dos digitos da vida util do ativo.

3. Calcular a depreciagiao anual:
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a. Multiplicar a taxa de depreciagao anual pelo nimero de anos restantes
de vida util do ativo.

Sendo a férmula geral para o calculo da depreciagao anual no modelo da soma de
digitos ¢ dada pela Equacao 3:

2xN—(l-1)
——*CA-V(C,
dl — N+1 (3)

Sendo,
e d; - Quota anual de deprecia¢io
e (A - Custo de aquisicao do Equipamento
e N -Tempo de vida correspondente a VCj,
e V(, - Valor Residual do equipamento ao fim de n periodos de tempo
e [ -anos; =123 ..n

e V, - Valor do equipamento, num periodo n=1,23 ... n

O valor do equipamento, V;, num periodo n menor que N é dado pela Equacio 4:

W
V, = CA—d, ©)

E importante observar que o método da soma de digitos resulta numa depreciacio
acelerada, ou seja, a depreciacao é maior nos primeiros anos e diminui nos anos
seguintes. Este método pode ser util para ativos que se desvalorizam rapidamente
no inicio de sua vida util, como equipamentos de tecnologia de ponta. No entanto,
pode resultar em valores de depreciagio mais altos em comparagdo com outros
métodos de depreciagao, o que pode afetar a saide financeira da empresa.

3.1.3 Método Exponencial

O método exponencial de depreciacao de ativos é uma abordagem utilizada para
calcular a depreciacao de um ativo ao longo do tempo, em que a mesma ¢ baseada
numa taxa constante aplicada ao valor residual do ativo.

A férmula matematica do método exponencial de depreciagao ¢ dada pela Equagao

5:
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N |VC,
= * _ —_
d, =VC_4 <1 /CA> (5)

e d; - Quota anual de depreciagio

Sendo,

e (A - Custo de aquisicao do Equipamento

e N - Tempo de vida correspondente a V),

e V(, - Valor Residual do equipamento ao fim de n periodos de tempo
e [-anos;l=123..n

e V, - Valor do equipamento, num periodo n=1,23 ... n

O valor do equipamento, V},, num periodo n menor que I é dado pela Equacio 6:

V,=CA-d, ©)

A térmula basica do método exponencial de depreciacao é dada pela Equagao 7:

Depreciagao = (Valor Inicial - Valor Residual) * Taxa de Depreciacio  (7)

Onde:
e Valor Inicial - é o valor original do ativo.
e Valor Residual - é o valor estimado do ativo no final da vida util.

e Taxa de Depreciacido - é a taxa constante aplicada a diferenca entre o Valor
Inicial e o Valor Residual.

A taxa de depreciagdao é geralmente expressa como uma percentagem ou um fator
decimal que pode ser determinada com base em diversos critérios, como a vida util
estimada do ativo, o método de depreciacao escolhido pela empresa ou as praticas
contabilisticas aplicaveis.

O método exponencial de depreciacio assume que a depreciagao ocorre de forma
mais acelerada no inicio da vida util do ativo e diminui progressivamente ao longo
do tempo. Isso reflete o facto de que muitos ativos tendem a perder valor mais
rapidamente nas fases iniciais de utilizagao.

A escolha do método de deprecia¢io adequado depende das caracteristicas do ativo,
da legislacdo fiscal aplicavel e das politicas contabilisticas adotadas pela empresa.
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3.2 Modelos econométricos

Modelos econométricos sao ferramentas matematicas e estatisticas usadas para
analisar e prever a relagdo entre variaveis econémicas. Eles envolvem a aplicagao de
métodos estatisticos para dados econémicos, a fim de fornecer uma base sélida para
a tomada de decisoes em economia e negdcios.

Os modelos econométricos podem ser utilizados para analise de séries temporais,
analise de regressao e para modelar a relagdo entre variaveis endégenas e exdgenas.
Alguns exemplos de modelos econométricos incluem:

e Modelo de regressao linear simples - Este modelo envolve a analise da relagao
entre duas variaveis, onde uma ¢é considerada a variavel dependente e a outra
a variavel independente. O objetivo ¢é identificar o grau de relaciao entre as
duas variaveis e usar essa informacao para fazer previsoes.

e Modelo de regressao linear multipla - Este modelo envolve a analise da relagao
entre varias variaveis independentes e uma variavel dependente; é usado para
prever como uma mudanc¢a numa variavel independente afetara a variavel
dependente.

e Modelos de séries temporais - Estes modelos sio usados para prever
tendéncias em séries temporais, como o comportamento do mercado de a¢oes
ou a procura por um produto ao longo do tempo.

e Modelos de séries temporais causais - Estes modelos incluem variaveis
exogenas que podem afetar as séries temporais endogenas, e sao usados para
prever como essas variaveis afetardo o comportamento das séries temporais.

Os modelos econométricos sio amplamente utilizados em muitos setores da
economia, incluindo finangas, negdcios e administracio. Sdo usados para prever
mudancas econémicas futuras, analisar a eficacia de politicas econémicas e tomar
decisoes informadas sobre investimentos e estratégias empresariais.

Segundo Farinha (Farinha, 2011), os equipamentos podem seguir varios critérios
para ser substituidos. Pela “vida util”, método frequentemente utilizado, que define
que a vida do equipamento termina quando os seus custos de manutengao
ultrapassam os custos de manuten¢ao mais os custos de amortiza¢ao de capital de
um equipamento novo equivalente.

Outro método, utilizado na vertente financeira, ¢ o do “ciclo econémico”, que
permite determinar o perfodo 6timo que minimiza os custos totais médios de
manutencao, de imobilizacao e de operagao de capital.
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Todavia ¢ possivel, a partir dos valores de depreciacao de mercado, poder passar-se
a analise de substituicdo de equipamentos. Dever-se-a ter em considera¢ao dois
outros tipos de variaveis, que sao:

e A taxa de capitalizagdo, denominada por 1

e A taxa de inflagao, denominada por 6:

Estas taxas relacionam-se de forma a calcular a Taxa Aparente (iy) — Equacio 8:

iy=i+0+i%6 ©)

Segundo Farinha (Farinha, 2011), existem diversos métodos para a determinacgao do
ciclo econémico de substituicao de equipamentos. Os mais comuns sao:

e Me¢étodo da Renda Anual Uniforme (MRAU)
e M¢étodo de Minimiza¢ao do Custo Médio Total (MMCMT)

e Método de Minimizacao do Custo Médio Total com Reducao ao Valor
Presente MMCMT-RVP)

3.2.1 Método da Renda Anual Uniforme

O Método da Renda Anual Uniforme (MRAU) ¢ uma técnica de avaliagao de
investimentos que considera o fluxo de caixa gerado por um ativo ao longo de sua
vida util. Este método ¢ usado para determinar o valor presente de um ativo com
base na renda anual uniforme que o ativo pode gerar.

O MRAU pressupoe que o fluxo de caixa gerado por um ativo permanecera
constante ao longo da sua vida util. Para calcular o valor presente do ativo, o fluxo
de caixa anual esperado é dividido pela taxa aparente, que representa o custo de
oportunidade de investir noutra alternativa de investimento. Esse calculo resulta no
valor presente da renda anual uniforme.

O MRAU ¢ mais adequado para ativos que geram fluxo de caixa constante e
previsivel ao longo do tempo, como iméveis arrendados ou titulos de renda fixa.
Este método é menos adequado para ativos que geram fluxos de caixa variavelis,
como acdes ou projetos de investimento com resultados incertos.

O MRAU ¢ uma ferramenta util para avaliar investimentos de longo prazo e pode
ajudar a determinar se um investimento ¢ viavel ou niao. No entanto, é importante
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lembrar que o MRAU ¢ baseado em premissas e estimativas, e que os resultados
podem mudar com base em mudangas nas condi¢oes do mercado e na economia.

Assim, para o calculo do MRAU ¢ necessario dispor dos seguintes dados:
e Custo de aquisi¢ao do equipamento

e Valores de Cessio (calculados de acordo com métodos expostos
anteriormente)

e Custos de Manutencao e de Explora¢do ao longo dos anos

e Taxa Aparente (iy)

O Valor Presente Liquido no ano n (VPL,) ¢ dado pela Equagao 9:

B n CMj+C0j _ Vn
VPLy = CA+ Yjco 1y — tripn v

Sendo,
e CA - Custo de aquisicao do Equipamento
e (M; - Custos de Manutengio noano j = 1,23 ... n
® (O; - Custos de operagio noano j = 1,23 ... n
e i, - Taxa aparente

e V), - Valor do equipamento, num periodon = 1,23 ... N

Sendo a Renda Anula Uniforme (RAU,,) calculada através das Equacdes 10 e 11:

_ ta@+ig)" n CMj+CO;  Vu
RAU, = (1+ig)n"1 ¥ (CA t ZFO (14i)) (1+iA)") (10)
& RAU, = 20 ypy (11)

T (14ig)n1

O menor valor RAU calculado indica qual o periodo respetivo (multiplos do ano)
em que o equipamento deve ser substituido. Este valor é equivalente a uma renda
minima que o equipamento custaria anualmente.
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3.2.2 Método da Minimizacao do Custo Médio Total

O Método da Minimizacao do Custo Médio Total (MMCMT) é um conceito
economico que se refere a estratégia de encontrar a combinacao de fatores de
producdo que minimiza o custo médio total de producio de uma empresa. Este
método é usado para determinar a quantidade ideal de inputs, como capital e
trabalho, que devem ser utilizados na produ¢do de bens ou servicos, de modo a
minimizar 0s custos totais.

O MMCMT é calculado através da divisao do custo total pela quantidade produzida.
Portanto, a empresa pode reduzir o seu custo médio total de produgao ao produzir
mais unidades, o que é conhecido como economia de escala. No entanto, ha um
ponto em que o custo médio total comeca a aumentar novamente, devido a
limitagoes de capacidade ou de eficiéncia.

O objetivo do MMCMT ¢ encontrar o ponto em que a empresa pode produzir a
quantidade desejada de bens ou servicos com o menor custo médio total. Isso é feito
através da analise de diferentes combinacdes de fatores de producao e a comparagao
dos custos associados a cada uma delas.

Uma vez que a empresa determina a combinacao de fatores de produgio que
minimizam o custo médio total, pode tomar decisées informadas sobre a alocagao
de recursos e os precos dos produtos. Isso pode levar ao incremento de lucros,
tornando a empresa mais competitiva no seu mercado.

O MMCMT ¢ uma importante ferramenta de gestao financeira e econémica; é usado
para tomar decisoes informadas sobre a alocacao de recursos, investimentos em
novos projetos e estratégias de crescimento empresarial.

O MMCMT permite determinar o menor custo médio de posse do equipamento e
o respetivo ano em que ocotre, que corresponde ao momento 6timo de substitui¢ao.
Nao sao considerados os custos de capital e a taxa de inflagao. O procedimento de
calculo € o seguinte (Equagdes 12-14):

, 1
C'n ==%7-1(CM; + COy) (12)
r 1
C"n=—(CA=W) (13)
. 1 "
Crmmemr) = C'h+C'y= MiNpe(1,2,..,N} n <CA —Vht Z _ 1(CMj + COj))
]:

(14)
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Sendo,
e CA - Custo de aquisicao do Equipamento;
e (M; - Custos de manutengao no anoj =123 ..n
® (O; - Custos de operagio noano j = 1,23 ... n
e V), - Valor do equipamento, num periodon = 1,23 ... N
e 1 - Numero de periodos, em anos,n = 1,23 ... N

® Cn(MMCMT) - Custo Médio Total

3.2.3 Método Minimizacao do Custo Médio Total com Reducdo ao Valor
Presente

O Método de Minimizac¢ao do Custo Médio Total com Reduciao ao Valor Presente
(MMCMT — RVP) é uma técnica que combina as ideias de minimiza¢ao de custo
médio total e a analise de valor presente, para tomar decisoes de investimentos de
longo prazo.

O MMCMT - RVP ¢ aplicado para avaliar projetos de investimento que exigem
grandes investimentos iniciais, como a construcio de uma nova fabrica ou a
aquisicao de novas maquinas, e que geram fluxos de caixa positivos ao longo do
tempo. O objetivo é determinar a combinagao 6tima de fatores de producgiao que
minimizam o custo médio total ao longo da vida util do projeto, considerando a
reducao dos fluxos de caixa futuros para o valor presente.

Para utilizar o MMCMT - RVP ¢ necessario determinar o fluxo de caixa futuro
gerado pelo projeto, ao longo da sua vida util. Em seguida, é necessario calcular o
valor presente desses fluxos de caixa, usando uma taxa aparente que reflita o custo
de oportunidade em investir em alternativas de investimento semelhantes.

Com o valor presente do fluxo de caixa estimado é possivel determinar a combinagao
6tima de fatores de producao que minimizam o custo médio total ao longo da vida
util do projeto, considerando a redugao dos fluxos de caixa futuros para o valor
presente.

O MMCMT - RVP é uma técnica importante para a tomada de decisoes informadas
sobre investimentos de longo prazo; permite que as empresas analisem diferentes
alternativas de investimento, avaliem os fluxos de caixa gerados por cada alternativa
ao longo do tempo, e determinem a combinacdo de fatores de producao que
minimizam o custo médio total e maximizam o valor presente liquido do projeto.

No MMCMT — RVP, o procedimento de calculo é idéntico ao anterior, com a
exce¢ao de que aqui sao considerados os custos de capital e a taxa de inflagdo. Os
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diversos valores de manutencao e de cessdo, ao longo dos anos, sao reduzidos ao
seu valor presente, de acordo com o procedimento que se segue (Equagoes 15-17):

1 CM+CO;
Z] 1( (1+ig)/ ) ()
" _l _ Vn
¢ =1 (ca- i) 10
Cn(MMCMT—RVP) =C"n+C"y
o Hea 3 (o
n€(1.2,..N} (1+ i )" j=1\ (1 + i)
(17)

Sendo,
e CA - Custo de aquisicao do Equipamento;
e (M; - Custos de Manutencdo no ano j = 1,2,3 ... n
® (O; - Custos de operagio noano j = 1,23 ... n
e V), - Valor do equipamento, num periodon = 1,23 ... N
e i, - Taxa aparente
e n-Numerodeanosn=123..N

® Cpmmcmr—Rrvp) - Custo Médio Total ¢/ Redugdo ao Valor Presente

3.3 Légica Difusa

A logica difusa, também conhecida como logica fuzzy, ¢ uma extensio da logica
tradicional que permite o tratamento de informacao imprecisa ou vaga. Enquanto a
logica classica é baseada na 16gica binaria, em que as proposi¢oes sao verdadeiras ou
talsas (0 ou 1), alogica difusa é lida com graus de pertenca ou veracidade numa escala
continua entre O e 1.

Na logica difusa os valores podem variar de "completamente falso" a
"completamente verdadeiro" e podem assumir valores intermédios que representam
graus de pertenca. Esses valores intermédios sao denominados "valores difusos" ou
"numeros difusos".
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Uma componente fundamental da légica difusa é o conjunto difuso, que associa a
cada elemento de um conjunto um grau de pertenca. Por exemplo, podemos ter um
conjunto difuso chamado "altura alta" em que a cada altura ¢ atribuido um valor
difuso entre 0 e 1, o que indica o quao "alto" um objeto é.

A logica difusa é atil para lidar com problemas que envolvem ambiguidade, incerteza
ou imprecisao, como sistemas de controlo, tomada de decisées e reconhecimento de
padroes. Esta logica permite que regras linguisticas sejam aplicadas a variaveis
linguisticas, tornando possivel modelar e lidar com a imprecisio presente na
linguagem humana.

Sendo a légica fuzzy uma abordagem que lida com a incerteza e a imprecisao nos
dados e nas decisoes, esta pode ser aplicada para calcular o risco de falha de um
equipamento, seguindo o método:

1. Identificar as variaveis relevantes - Determinar quais os fatores que podem
influenciar o risco de falha do equipamento; por exemplo, a idade do
equipamento, a frequéncia de manuten¢do, a condi¢do operacional, a
temperatura, entre outros.

2. Definir as funcdes de pertenca- Para cada variavel identificada é necessario
definir as fun¢des de pertenga que descrevem a relagao entre os valores dessa
variavel e a sua importancia para o risco de falha; por exemplo, pode haver
funcoes de pertenca, como "baixo", "médio" e "alto" para a idade do
equipamento.

3. Criar regras fuzzy - Com base no conhecimento especializado ou na
informacao disponivel é necessario estabelecer regras que relacionem as
variaveis de entrada com o risco de falha. Exemplo de uma regra: "Se a idade
do equipamento for alta E a frequéncia de manutencao for baixa, entdo o
risco de falha ¢ alto."

4. Realizar a inferéncia fuzzy - Aplicar as regras fuzzy para obter o risco de falha
de acordo com os valores das variaveis de entrada. Isso pode ser feito usando
operagoes de légica fuzzy, como "E" (AND) e "OU" (OR) e técnicas de
inferéncia, como a de Mamdani.

5. Destuzzificar o resultado - Converter o resultado fuzzy num valor numérico
que represente o risco de falha do equipamento. Existem varias técnicas de
desfuzzificagao disponiveis, como o método do centro de gravidade.

0. Interpretar e validar os resultados - Analisar o resultado numérico obtido e
interpreta-lo de acordo com o contexto do problema. Validar os resultados
comparando-os com dados reais ou com a opinido de especialistas.

E importante sublinhar que a aplicacio da légica fuzzy para calcular o risco de falha
de um equipamento requer conhecimento especializado e uma compreensao
adequada dos fatores envolvidos. Além disso, os resultados obtidos serdo tao bons
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quanto as regras e as funcoes de pertenca definidas, portanto, ¢ fundamental realizar
um bom trabalho na etapa de modelacao.

3.4 Modelo Econémico de Substituicao — Indicador Financeiro

No decorrer deste projeto foram desenvolvidos novos modelos econémicos de
substituicdo de equipamentos, traduzidos em equagoes e sistemas de equagoes,
visando a determinacdo do momento mais racional para substituicio de
equipamentos.

Os novos modelos econémicos de substituicio consideram, e integram, os
indicadores de desempenho atras descritos, bem como modelos econémicos de
substituicao tradicionais, formando, na sua versio integrada, um conjunto de
sistemas de equagdes.

3.4.1 Retorno do Investimento (ROI)

O Retorno do Investimento (ROI, do inglés Return on Investment) é um indicador
financeiro utilizado para avaliar a eficiéncia e a lucratividade de um investimento.
Este indicador mede o retorno ou o lucro obtido em relacio ao custo do
investimento realizado.

Neste projeto ¢ utilizado o ROI variavel, em valor absoluto, que corresponde a
seguinte férmula:

_on CFj .
ROI = ¥k — CA (18)

O resultado do calculo é expresso como um valor percentual ou como uma
proporcao. Assim, um ROI positivo indica que o investimento trouxe lucro,
enquanto um ROI negativo indica que houve prejuizo.
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4 CASO DE ESTUDO

Neste capitulo iremos abordar os modelos de substitui¢ao, com recurso a dados reais
cedidos pela INOVA, o que permitira calcular o ciclo de vida da Central da Fervenca.

A Central da Fervenga foi escolhida por se considerar o “cora¢ao” da Inova. Esta
captagao abastece de agua todo o concelho de Cantanhede e ainda garante o
abastecimento de parte de trés concelhos limitrofes: Coimbra, Mira e Montemor-o-

Velho.

Inicia-se o estudo com o levantamento dos dados cedidos pela INOVA respeitantes
aos custos e investimentos imputados a Central da Fervenca. desde 2008 até 2022,
para a analise do LCC (Lzfe Cycle Cos?) e posterior LCI (Life Cycle Investment).

De forma a garantir a robustez dos calculos efetuou-se, com base nos dados, o
calculo os trés modelos de substituicao definidos no Capitulo 3 através dos trés
métodos de depreciagao de ativos.

4.1 Modelos de Substituicao — Influéncia das variaveis enddégenas
e exégenas

Nesta secgao sao abordados os métodos para a determinagao do ciclo econémico de
substituicao de ativos, neste caso da Central da Fervenca.

Esta seccao divide-se em sete seccoes:

1. Na primeira sec¢ao sera apresentada a depreciacao do valor do ativo ao longo
do tempo sem influéncia da taxa aparente;

ii. Nesta segunda parte é utilizada uma Taxa Aparente (74) constante com
demonstragao do seu efeito ao longo do ciclo de vida dos equipamentos. Para
o efeito, considerou-se uma taxa aparente de 8%.

ii.  Na terceira parte é calculada a Taxa Aparente (74) anual e demonstra-se o seu
efeito ao longo do ciclo de vida da Central da Fervenca. Para este calculo
recorreu-se ao site www.pordata.pt para consultar os valores da taxa de
capitalizacdo e de inflacdo anual.

iv.  Nesta quarta parte é calculada a Taxa Aparente (z4) anual com a introdugao
da variavel Risco e demonstra-se o seu efeito ao longo do ciclo de vida dos
equipamentos em analise.

v. Na quinta parte ¢ analisado o modelo com base numa Taxa Aparente (i)
constante, mas com a adi¢ao do valor do investimento no equipamento ao
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Valor do Equipamento (V;,). Para o efeito, considerou-se uma taxa aparente

de 8%.

vi.  Nesta sexta parte é calculada a Taxa Aparente (z4) anual, mas com a adi¢do do
valor do investimento no equipamento ao Valor do Equipamento (V;,). Para
este calculo recorreu-se ao site www.pordata.pt para consultar os valores da
taxa de capitalizacao e de inflagao anual.

vii.  Na sétima parte é calculada a Taxa Aparente (z4) anual com a introducao da

variavel Risco e com a adigao do valor do investimento no equipamento ao
Valor do Equipamento (V).

Em nenhuma das fases é abordado o Método da Minimizacao do Custo Médio Total,
devido a este ndo ter em considera¢do a taxa aparente, isto é, ndo considerar os
custos de capital e a taxa de inflagao.

4.1.1 Depreciacao do valor do ativo

Antes da introdu¢ao dos modelos de substituicao é necessario compreender como
varia o valor do ativo de acordo com cada método de depreciacao utilizado e como
varia com a integrac¢ao do investimento no valor do ativo.

4.1.1.1 Depreciacao do valor do ativo (sem investimento)

Nesta primeira analise ndo se considerou o investimento realizado no ativo ao longo
do tempo. Considerou-se a adjudica¢io do mesmo e a sua respetiva desvalorizag¢ao

ao longo do tempo (Tabela 1).

Tabela 1 - Deprecia¢ao do valor do ativo

Métodos de Depreciacdo

Anoj |Método Linear Método Soma Digitos Método Exponencial
2008| 1| 42259019,16 € 41841603,13 € 40176 416,88 €
2009| 2 | 41833170,48 € 41006 771,07 € 37815379,42 €
2010| 3 | 41407 321,80 € 40 180 371,65 € 35593092,47 €
2011| 4 | 40981 473,13 € 39 362 404,88 € 33501 402,10 €
2012| 5 | 40 555 624,45 € 38 552 870,76 € 31532 633,57 €
2013| 6 | 40129 775,77 € 37751769,29 € 29679 563,17 €
2014| 7 | 39703 927,09 € 36959 100,46 € 27935391,70 €
2015| 8 | 39278078,41 € 36 174 864,28 € 26293719,51 €
2016| 9 | 38852229,73 € 35399 060,75 € 24748 523,07 €
2017|10| 38 426 381,06 € 34 631689,86 € 23294 132,80 €
2018|11| 38000 532,38 € 3387275162 € 2192521231 €
2019|12| 37 574 683,70 € 33122 246,03 € 20636 738,84 €
2020|13| 37 148 835,02 € 32380173,09 € 19423 984,77 €
2021|14| 36722986,34 € 31646 532,79 € 18 282 500,31 €
2022 (15| 36 297 137,66 € 30921 325,14 € 17 208 097,18 €
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Deprecicao do valor do Ativo
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Figura 3 - Deprecia¢ao do valor do ativo

Com recurso a Tabela 1 e Figura 3 é possivel identificar como varia o valor do ativo
de acordo com o método de depreciagio utilizado. Ao se escolher o método
exponencial, o valor do ativo sera menor em menos tempo que se for escolhido
outro método de depreciagao.

4.1.1.2 Depreciagéo do valor do ativo (com investimento)

Nesta segunda analise considerou-se a adjudicagio do ativo, a sua respetiva
desvalorizagao e o investimento realizado ao longo do tempo (Tabela 2).

Tabela 2 - Depreciacio do valor do ativo ¢/ investimento

Métodos de Depreciacdo

Anoj [Método Linear Método Soma Digitos Método Exponencial
2008( 1 | 42262 051,02 € 4184463499 € 40179 448,74 €
2009( 2 | 41838046,74 € 41854912,04 € 37 820 255,68 €
2010( 3 | 4141462802 € 4186577464 € 35600 398,69 €
2011| 4 | 40987 326,13 € 41 872754,07 € 33 507 255,10 €
2012 5| 40555624,45 € 41875333,72 € 31532633,57 €
2013( 6 | 40141939,94 € 41895 930,54 € 29691727,34 €
2014( 7 | 39726 091,99 € 4191436391 € 27 957 556,60 €
2015( 8 | 39290710,68 € 41913 263,93 € 26 306 351,78 €
2016( 9 | 38852882,33 € 4190971691 € 24749 175,67 €
2017 (10| 38 426 743,06 € 41917 858,95 € 23294 494,80 €
2018(11| 38001 188,38 € 41926 585,60 € 21925 868,31 €
2019(12| 38937 010,77 € 43 296 689,32 € 21999 065,91 €
2020(13| 37 153 219,53 € 41947 179,41 € 19 428 369,28 €
2021(14| 36832 337,82 € 42 060 579,02 € 18 391 851,79 €
2022|15| 36 297 137,66 € 41959 660,19 € 17 208 097,18 €
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Figura 4 - Depreciacio do valor do ativo ¢/ investimento

Neste caso, com recurso a Tabela 2 e Figura 4 é possivel identificar como varia o
valor do ativo de acordo com o método de depreciacao utilizado e a influencia do
investimento. Continua a ser o método exponencial, o método que mais desvaloriza
o ativo. Verifica-se que o método da soma de digitos se comporta de forma diferente
quando se introduz o valor do investimento.

E importante realcar que no ano de 2019 a Central da Fervenca sofreu uma
reformulagdo que a reverteu ao estado de “como nova”. Este investimento ascendeu
a 1.3 M€ e incidiu em obras estruturais, aquisicio de novas bombas de 4guas,
reformulacao dos reservatorios e aquisicao de painéis solares de producao de energia.

4.1.2 Modelos de substituicao — Taxa Aparente Constante

4.1.2.1 Aplicacéo do Método da Renda Anual Uniforme (MRAU)

Nesta se¢do apresenta-se o caso de determinacao do ciclo de substituicao da Central
da Fervenca, com valores de aquisicdo, manutengao e exploracao reais, sendo
considerada uma taxa aparente constante de 8%. O método utilizado é o da Renda
Anual Uniforme.
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Tabela 3 - MRAU taxa aparente constante

Vn (€] VPL[€Ano0) MRAU (€ Ano 0]
anoj |in(%)| emie o (€] ¥1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008] 1] 8% | 1732,01 €| 168378,87 €| 170110,88 €| 42259019,16 €| 41841 603,13 €| 40 176416,88 €] 42842377,91 € | 42842377,91 €| 42842377,91 €| 53848018,79 €] 5945221550 €| 81808882,80 €
2009( 2 | 8% 6782,60 € 190038,53 €| 196821,13 €] 41833170,48 €| 41006 771,07 € | 37 815379,42 €] 42853 610,24 €| 42853 610,24 €| 42853 610,24 € 52345 872,79 €| 57652 842,50 € 78147 313,41 €
2010| 3 | 8% | 5642,83 €| 171409,04 €| 177051,87 €| 41407321,80 € | 40180371,65 € | 35593 092,47 € | 42825417,32 € | 42825417,32 € | 42825417,32 €| 51352137,45 €| 56376431,90 €| 7516109180 €
2011 4 | 8% | 923777 €| 19422943 €| 203467,20 €| 40981473,13 €| 39362404,88 € | 33501402,10 € | 4283442231 € | 42834422,31 €| 4283442231 €| 50795538,43 €| 55550949,86 €| 72765468,02 €
2012 5 | 8% | 869961 €| 21041402 €| 21911363 €| 40555 624,45 €| 38552870,76 € | 31532 633,57 € | 42833992,89 € | 42833992,89 €| 42833992,89 €| 50285006,22 €| 5478462393 €| 7055709951 €
2013| 6 | 8% | 23353,29 € 228230,22 €| 251 583,51 €] 40129 775,77 €| 37751769,29 €| 29679 563,17 €| 42843 408,13 € | 42843 408,13 €| 42843408,13 €] 49860276,27 €| 54 116 537,25 € 68 564 528,09 €
2014| 7 | 8% | 5631,35 €| 207667,52 €| 213 298,87 €| 39703927,09 € | 36959 100,46 € | 27935391,70 € | 42809 325,68 € | 4280932568 € | 42809325,68 €| 49361072,44 €| 53385806,75 €| 66617 254,56 €
2015| 8 | 8% | 898997 €| 23361773 €| 242607,70 €| 39278078,41 €| 3617486428 € | 26293719,51 € | 42815941,23 € | 4281594123 €| 42815941,23 €| 49003852,02 €| 5280832352 €| 6492238722 €

2016( 9 | 8% | 12911,45 €| 227 356,10 €| 240267,55 €| 38852229,73 € | 35399 060,75 € | 24 748 523,07 €] 42805 061,43 € | 42805061,43 €| 42805061,43 €] 48633236,23 €| 5222817906 €| 63 315986,88 €
2017| 10| 8% 5341,50 €| 246701,09 €| 252042,59 €| 38426381,06 € | 34 631 689,86 € | 23294 132,80 €| 42801612,33 € | 42801612,33 €| 4280161233 €| 48302789,98 €| 51698441,38 €| 6184377064 €
2018| 11| 8% 6150,03 €| 231854,84 €| 238004,87 €| 38000532,38 €| 33872751,62 €| 2192521231 €| 42786944,05 € | 42786 944,05 €| 4278694405 €| 47972692,63 € | 51178822,46 €| 6045871507 €
201912 8% | 11708,84 € 203 175,36 €| 214 884,20 €| 37574 683,70 € | 33 122 246,03 €| 20636 738,84 €] 42770201,31 €| 42770201,31 €| 42770201,31 €] 47659916,72 €| 50685854,03 €| 59171174,87 €
2020( 13| 8% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 €| 37148835,02 € | 32380173,09 €| 19423 984,77 € 42768 842,89 €| 42768842,89 €| 42768 842,89 €] 47391221,16 €| 5024587827 €| 58001822,32 €
2021| 14| 8% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 € 36722 986,34 € | 31646 532,79 €| 18282 500,31 € | 42760407,21 €| 42760407,21 €| 42760407,21 €| 47126534,39 €| 49818428,62 €| 56904982,54 €
2022] 15| 8% | 1931519 €] 402 616,22 € | 421931,41 € 36297 137,66 €| 3092132514 €| 17208097,18 €| 4281787822 €| 42817878,22 €| 4281787822 €| 4697537269 €| 49512646,11 €| 55985008,86 €

MRAU - Taxa Aparente Constante
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Figura 5 - MRAU taxa aparente constante

Pode constatar-se, através da Tabela 3 e da Figura 5, que a renda anual uniforme
segue valores relativamente lineares, isto é, nao existe uma varia¢cao muito acentuada
dos valores, como quando se utilizam os custos de capital e as taxas de inflagao reais,
existindo, neste caso, uma variagao da taxa aparente. Tal situacao leva a concluir que
¢ mais facil para o decisor definir o momento mais adequado para a substitui¢ao do
equipamento, pois existe um sé ponto onde a renda anual uniforme é minima, e este
ponto esta bem definido, levando a que o decisor nio vacile. Todavia, recorda-se
que se esta a admitir uma taxa aparente constante, o que, na realidade nao acontece
ao longo dos anos, o que pode levar, consequentemente, a uma decisio menos
realista.
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4.1.2.2 Aplicacéo do Método da Minimizacédo do Custo Médio Total ¢/ Reducéo ao
Valor Presente (MMCMT-RVP)

Como ja referido anteriormente, decidiu-se também estudar e apresentar o calculo
do ciclo econémico de substituicio da Central Fervenca, segundo o Método da
Minimizacao do Custo Médio Total com Reducdo ao Valor Presente, utilizando os
dados da secao anterior.

Tabela 4 - MMCMT-RVP taxa aparente constante

c e C" [€Ano 0] MMCMT-RVP [€ Ano 0]

Anoj | ix (%] M (€] Co [€] Y1([€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008 8% 1732,01 € 168 378,87 €| 170110,88 € 157 510,07 € 157 510,07 € 157510,07 €| 355614639 €| 3942642,72 €| 5641991,92 €] 3713656,47 €| 410015279 €| 564199192 €
2009 8% 6782,60 €| 190038,53 € 196821,13 € 120940,64 € 120940,64 € 120940,64 €| 3409833,40 €| 3402603,77 €| 5253078,16 €| 3530774,04 €| 352354440 €| 5253078,16 €
2010 8% 5642,83 €| 171409,04 €| 177 051,87 € 96 243,70 € 96 243,70 € 96243,70 €| 327146693 €| 315208868 €| 490621819 €] 3367710,63 € 324833238 €| 490621819 €
2011 8% 9237,77 € 19422943 €| 203 467,20 € 8152993 € 81529,93 € 8152993 €| 314056542 €| 2977861,43 €| 4596614,23 €] 322209535 € 3059391,36 €| 4596614,23 €

2012
2013

8699,61 €| 210414,02 €| 219113,63 € 71188,95 € 71188,95 € 7118895 €] 3016678,26 €| 2837043,87 €| 431604640 €| 3087867,20 €| 290823281 €| 431604640 €
8% | 23353,29 €| 228230,22 €| 25158351 € 63728,02 € 6372802 € 63728,02 €| 2899383,67 €| 271516507 €| 4060679,45 €] 296311169 € 2778893,09 €| 406067945 €
2014 8% 5631,35 €| 207 667,52 €| 213 298,87 € 57 163,97 € 57 163,97 € 57163,97 €| 278828682 €| 2605881,73 €| 3826426,13 €] 2845450,79 €| 266304570 €| 382642613 €
2015 8% 8989,97 €| 233617,73 € 242607,70 € 52 066,50 € 52 066,50 € 52066,50 €| 2683018,03 €| 2505907,54 €| 361196516 €] 2735084,53 € 255797404 €| 361196516 €
2016( 9 | 8% 1291145 €| 227 356,10 €| 240267,55 € 4776520 € 47 765,20 € 4776520 €| 2583231,12 €| 241332241 €| 341492573 €] 263099632 €| 2461087,61 €| 341492573 €
2017| 10 | 8% 5341,50 €| 246 701,09 €| 252 042,59 € 44 156,13 € 44 156,13 € 44 156,13 €] 2488601,84 €| 232689562 €| 3233673,85 €| 2532757,96 €| 237105175 €| 3233673,85 €
2018| 11 | 8% 6150,03 €| 231854,84 € 238004,87 € 40985,54 € 40985,54 € 40985,54 €] 239882644 €| 224577775 €| 306657827 €| 243981198 €| 2286763,29 €| 306657827 €
2019| 12 | 8% |(11708,84 €| 20317536 €| 214884,20 € 38162,67 € 38162,67 € 38162,67 €| 2313620,33 €| 2169346,30 €| 2912307,25 €] 2351783,00 € 220750897 €| 2912307,25 €
2020( 13 | 8% | 16387,70 €| 211992,84 €| 22838054 € 35723,97 € 35723,97 € 3572397 €] 223271679 €| 2097122,25 €| 2769778,51 €| 2268440,77 €| 213284622 €| 276977851 €
2021| 14 | 8% | 18882,85 €| 202990,90 € 221873,75 € 33557,67 € 33557,67 € 33557,67 €| 215586583 €| 2028722,09 €| 2637871,15 €] 218942350 € 206227975 €| 263787115 €
2022| 15| 8% | 1931519 €] 402 616,22 €| 42193141 € 3191165 € 3191165 € 3191165 €] 2082833,09 €| 196382887 €| 2515922,18 €] 211474473 €| 199574051 €| 2515922,18 €
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Figura 6 - MMCMT-RVP taxa aparente constante

Pode constatar-se, na Tabela 4 e na Figura 6, que ndo se atinge o menor custo médio
de posse do equipamento e nao é evidente o periodo em que ocorre. Este deveria
corresponder a0 momento mais racional de substitui¢ao, visto que o custo médio de
posse continua a decrescer e nao existe uma inversao na trajetoria do custo de posse.

4.1.3 Modelos de Substituicao — Taxa Aparente Anual

Nesta seccao sao abordados os modelos anteriores com a influéncia da Taxa
Aparente na determinacao do ciclo econémico de substituicio da Central da
Fervenca, no sentido de estudar o seu efeito ao longo do seu ciclo de vida.

33



Instituto Superior de Engenharia de Coimbra

4.1.3.1 Aplicacdo do Método da Renda Anual Uniforme

No exemplo seguinte é apresentado o calculo da substituicao da Central da Fervenca
com recurso a0 Método da Renda Anual Uniforme utilizando a Taxa Aparente anual.

Tabela 5 - MRAU taxa aparente anual

Vn[€) VPL [€ Ano 0] MRAU (€ Ano 0]
Anoj [in[%)| cM€l o (€] 31 [€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.

2008( 1| 9% 1732,01 €| 168378,87 € 170110,88 €] 42259019,16 €| 41841603,13 € | 40176 416,88 € | 42 840 285,99 € | 42840 285,99 € | 4284028599 €| 46683 655,56 € | 58 016 850,18 € 7715237107 €
2009| 2 | 4% | 6782,60 €| 19003853 €| 196821,13 €| 4183317048 €| 41850035,78 € | 37815379,42 €| 42867 078,80 € | 42867 078,80 € | 42867 078,80 €| 97759323,90 €| 57573192,19 € | 109723 032,46 €
2010( 3 | 6% | 5642,83 €| 171409,04 €| 177051,87 €| 41407321,80 € | 41858468,42 € | 35593 092,47 €| 42833 253,39 € | 42833253,39 €| 4283325339 €| 64660610,64 €| 5031249514 €| 84392308,16 €
2011| 4 | 10% | 9237,77 €| 194229,43 €| 203467,20 € | 4098147313 €| 41866 901,07 € | 33501402,10 € | 42823226,77 € | 42823226,77 €| 42823226,77 €| 42421919,95 €| 4794271064 €| 6694342878 €
2012| 5 | 9% | 869961 €| 21041402 €| 219113,63 €| 4055562445 €| 41875333,72 €| 31532 633,57 €| 4282641438 € | 42826 414,38 €| 4282641438 €| 45545088,12 €| 4719092661 €| 67178028,66 €
2013| 6 | 6% |23353,29 €| 228230,22 €| 251583,51 €| 4012977577 €| 41883766,37 € | 29679 563,17 €| 42863 873,96 € | 42863 873,96 €| 42863873,96 €| 63453383,91 €| 47161674,10 €| 78512354,89 €
2014| 7 | 5% | 5631,35 €| 207667,52 €| 213298,87 €| 39703927,09 €| 41892199,01 € | 27935391,70 € | 42841 025,60 € | 4284102560 € | 4284102560 €| 75889868,20 € | 46949262,12 € | 86363 086,49 €
2015| 8 | 4% | 8989,97 €| 233617,73 €| 242607,70 €| 3927807841 €| 41900 631,66 € | 26293 719,51 €| 4285784838 € | 42857 848,38 €| 4285784838 €| 77713710,93 €| 4662896858 € | 86596 540,17 €

2016( 9 | 4% (1291145 €| 227 356,10 € | 240 267,55 € | 38 852229,73 €| 41909 064,31 € | 24 748 523,07 € | 42 856 940,27 € | 42 856 940,27 € | 42856 940,27 €| 84751520,53 € | 46473 255,40 €| 9094522773 €
2017( 10| 4% 5341,50 €| 246701,09 €| 252 042,59 €| 38426 381,06 € | 41917 496,95 €| 23294 132,80 €| 42852408,99 € | 42852408,99 €| 42852408,99 €] 76797 809,27 €| 45944 756,47 €| 8389242499 €
2018( 11| 3% 6150,03 €| 231854,84 € 238004,87 €| 38000532,38 € | 41925929,60 €| 21925212,31 €] 42849034,40 € | 42849 034,40 €| 42849034,40 €] 8761055502 €| 45964 980,11 €| 91486 396,89 €
2019( 12| 3% |(11708,84 €| 20317536 € | 214 884,20 €| 37574 683,70 €| 41934 362,25 € | 20636 738,84 €| 42843 030,75 € | 42843 030,75 €| 42843 030,75 €| 107 792 886,13 € | 46 240 761,96 € | 106 758 265,88 €
2020( 13| 2% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 €| 37 148835,02 €| 41942794,90 € | 19423 984,77 €| 42861413,43 €| 42861413,43 €| 4286141343 € 130650 189,88 € | 46 701 190,15 €| 124 584 191,46 €
2021 14| 3% | 18882,85 €| 202990,90 € | 221873,75 €| 36722986,34 €| 41951227,54 € 18282 500,31 €| 42824 627,96 € | 42824 627,96 €| 42824 627,96 €| 83662927,38 € | 45248019,58 €| 8638469242 €
2022|115 11% | 19315,19 €| 402 616,22 € | 421931,41 € 36297 137,66 €| 41959 660,19 € | 17208 097,18 €] 42776 575,12 € | 42776 575,12 €| 42776575,12 €] 40968 119,30 €| 4400454581 €| 5103837681 €
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Figura 7 - MRAU taxa aparente anual

Pode constatar-se, na Tabela 5 e na Figura 7, que existem variagoes acentuadas com
a variacao da taxa aparente. Isto é, existe uma relacao de que quando a taxa aparente
sobe o valor da Renda Anual Uniforme decresce e vice-versa.

4.1.3.2 Aplicacéo do Método da Minimizacédo do Custo Médio Total com Reducéao
ao Valor Presente

Tal como na se¢ao precedente, agora é apresentado o calculo do valor referente a
substituicio da Central da Fervenca com recurso ao Método da Minimizacao do
Custo Médio Total com Redugdao ao Valor Presente, utilizando a Taxa Aparente
anual.

34



Instituto Superior de Engenharia de Coimbra

Tabela 6 - MMCMT-RVP taxa parente anual

cle " [€Ano 0] MMCMT-RVP [€ Ano 0]

Anoj [ in[%)| M€l o (€] 1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008] 1 | 9% | 173201 €| 16837887 €| 170110,88 €] 15541815 €| 15541815 €| 15541815 €| 4075824,12 €| 4457 187,30 €| 597854890 €| 423124227 €| 461260545 €| 6133967,04 €
2009 2 | 4% | 678260 €| 195003853 € 196821,13 €| 12326181 €| 12326181 €| 12326181 €| 1978501,75 €| 197069506 €| 383827553 €| 210176356 €| 209395688 €| 3961537,34 €
2010 3 | 6% | 5642,83 €| 17140904 €[ 17705187 €| 9866182 €| 9866182 €| 9866182 €| 2660590,58 €| 2534556,63 €| 4284874,65 €| 2759252,40 €| 263321846 €| 438353647 €
2011| 4 | 10% | 9237,77 €| 194229,43 € 203467,20 €| 8264380 €| 8264380 €| 8264380 €| 370430436 €| 355378026 €| 4975927,78 €| 3786948,16 €| 3636424,06 €| 505857158 €
2012| 5 | 9% | 869961 €| 21041402 €| 21911363 €| 7177690 €| 7177690 €| 717769 €| 329721875 €| 312671335 €| 446298208 €| 336899565 €| 319849025 €| 453475898 €
2013| 6 | 6% |2335329 €| 22823022 €| 25158351 €| 6478648 €| 6478648 €| 6478648 €| 2355303,70 €| 214730447 €| 359455557 €| 2420090,18 €| 221209095 €| 3659342,04 €
2014| 7 | 5% | 563135 €| 207667,52 €| 21329887 €| 5871816 €| 5871816 €| 5871816 €| 1945330,62 €| 171646621 €| 3176164,36 €| 200404878 €| 177518437 €| 323488252 €
2015| 8 | 4% | 898997 €| 233617,73 € 242607,70 €| 5408121 €| 5408121 €| 5408121 €| 183492437 €| 160118761 €| 299216374 €| 188900558 €| 165526883 €| 304624495 €

2016| 9 4% | 12911,45 € 227 356,10 € | 240 267,55 € 50 196,54 € 50 196,54 € 50196,54 €| 165111816 €| 1407872,22 €| 2773412,90 €| 1701314,70 €| 1458068,76 €| 282360944 €
2017( 10 | 4% 5341,50 € 246 701,09 €| 25204259 € 46 852,30 € 46 852,30 € 46852,30 €] 171415649 €| 148209032 €| 2720047,73 €| 176100879 €| 1528942,62 €| 2766900,03 €
2018| 11 | 3% 6150,03 €| 231854,84 € 238004,87 € 4394974 € 4394974 € 43949,74 €] 1497597,18 € 1251452,88 € 2505609,42 €] 154154693 €| 1295402,63 €| 2549559,16 €
2019| 12 | 3% | 11708,84 €| 203 175,36 € | 214 884,20 € 4138562 € 4138562 € 4138562 €] 1252373,08 € 984 965,70 €| 2291287,18 €] 129375870 €| 1026351,32 €| 2332672,80 €
2020| 13 [ 2% | 16387,70 €| 211992,84 € | 228 380,54 € 39246,76 € 39246,76 € 39246,76 €| 107443155 € 78936332 € 212842276 €] 111367831 € 828610,08 €| 2167669,52 €
2021| 14 [ 3% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 € 37 156,48 € 37 156,48 € 37156,48 €| 139662520 €| 116138858 €| 222632633 €| 1433781,68 €| 119854506 €| 226348281 €
2022] 15 | 11% | 19315,19 €| 402 616,22 € | 42193141 € 35086,97 € 35086,97 € 35086,97 €] 2319709,56 €| 2237659,18 €| 259631121 €] 235479653 €| 227274615 €| 263139818 €

MMCMT-RVP Taxa Aparente Anual

€7 000 000,00
€6 000 000,00
€5 000 000,00
€4 000 000,00 == Met.Linear
€3 000 000,00

—— Mét.S.Dig.
€2 000 000,00
€1 000 000,00 Mét.Exp.
£€-
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Figura 8 - MMCMT-RPV taxa aparente anual

Pode constatar-se, na Tabela 6 e na Figura 8, que se verifica um ponto minimo no
ano de 2020. Este deve corresponder ao momento mais racional de substitui¢ao,
visto que existe uma inversao na trajetoria do custo de posse.

4.1.4 Influéncia da Taxa de Risco

A Taxa de Risco é um valor cada vez mais relevante nos modelos de calculo do ciclo
de vida de ativos.

Embora nao sendo inequivoca a forma de integrar a Taxa de Risco nos modelos de
calculo do ciclo de vida, no presente projeto considerou-se que a abordagem mais
adequada seria a de incorporar a Taxa de risco no calculo da taxa aparente (Equagao

19):

1+ip)=AQ+60)«A+iD)*x(1+71) (19)
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Sendo,
e i, —Taxa aparente;
e (—Taxa de inflacio;
e [ - Taxa de capitalizacio;

e 71 — Taxa de risco.

4.1.4.1 Determinacéo da Taxa de Risco

Considerando que a taxa de risco é de dificil mensuragao, recorreu-se a uma
abordagem fuzzy para a sua quantificagao.

Primeiro comecou-se pela identificagio das variaveis relevantes que podem
influenciar o risco de falha da central: assoreamento e seca.

Ap6s a identificagao das variaveis, foram definidas as func¢ées de pertencga e a criagao

das regras de fugzificagio:

I.  Se o assoreamento ¢ alto ou a seca ¢é elevada, entdo o risco de falta de agua é
alto;

II.  Se o assoreamento ¢ alto ou a seca é baixa, entdo o risco de falta de agua é
normal,

ITII.  Se o assoreamento ¢é baixo e a seca ¢ baixa, entdo o risco de falta de 4gua é
baixo;

IV.  Se o assoreamento ¢ alto e a seca é elevada, entdo o risco de falta de agua é
alto.

De forma a aplicar as regras foram inquiridas algumas pessoas na Inova com relevo
e sensibilizadas para a importancia da Central da Fervenca na empresa. Assim,
resultou a seguinte sintese de dados (Tabela 7):

Tabela 7 - Dados para o calculo da taxa de risco

Risco de Assoreamento Risco de Seca

Média 30% 24%
Valor mais alto 80% 50%
Valor mais baixo 10% 5%
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100%
96%
85%

42%

10%
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>

100%
10% 80% Assoreamento/Seca

Figura 9 - Fuzzificagao para o calculo do risco

O Resultado das inferéncias e calculo do risco é apresentado na Tabela 8.

Tabela 8 - Calculo do valor do risco

Funcio de Valor referente a0~ Valor referente a Valor afeto a
Pertenca Assoreamento Seca funcao
I 10% 42% 42%
II 10% 96% 96%
111 85% 96% 85%
v 10% 42% 10%

_(0,8+0,5)%0,42+(0,8+0,05)*0,96+(0,1+0,05)*0,85+(0,8+0,5)*0,1
- 0,42+0,42+0,96+0,96+0,85+0,85+0,1+0,1

R

R~ 0,35
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4.1.4.2 Aplicacdo do Método da Renda Anual Uniforme

No cenario seguinte ¢ apresentado o calculo da substitui¢ao da Central da Fervenca
com recurso ao Método da Renda Anual Uniforme utilizando a Taxa Aparente anual
com a introducao da taxa de risco.

Tabela 9 - MRAU taxa apatente anual ¢/ taxa de risco

Vn (€] VPL [€ Ano 0] MRAU (€ Ano 0]
Anoj [in[%]| cM[€] co (€ ¥1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.

2008] 1| 48% | 173201 €] 168378,87 €| 170 110,88 €| 42259019,16 €| 41841603,13 €| 40 176 416,88 €| 42799992,39 €| 42799992,39 €| 42799992,39 €] 47065264,05 €| 59289758,38 €| 63903083,62 €
2009| 2 | 40% | 6782,60 €| 190038,53 € | 196 821,13 €| 4183317048 € | 41850035,78 € | 37815379,42 €| 42784846,42 € | 42784846,42 € | 42784846,42 €| 48556796,58 € | 52707776,13 €| 57725937,41 €
2010| 3 | 43% | 5642,83 €| 171409,04 €| 177051,87 €| 41407321,80 € | 41858468,42 € | 35593 092,47 €| 42745177,97 € | 42745177,97 € | 42745177,97 €| 4508572021 € | 49558894,54 €| 53271821,03 €
2011 4 | 49% | 923777 €| 19422943 €| 203467,20 €| 40981473,13 € | 41866 901,07 € | 33501402,10 € | 42726523,32 €| 4272652332 € | 42726523,32 €| 4201815548 €| 4722665570 €| 4959475598 €
2012| 5 [ 47% | 869961 €| 210414,02 € | 21911363 €| 40555 624,45 €| 41875333,72 € | 31532633,57 €| 42716434,63 € | 42716434,63 € | 42716434,63 €| 42021803,75 € | 45780264,20 € | 47639784,69 €
2013| 6 | 43% | 23353,29 €| 228230,22 € | 25158351 €| 4012977577 €| 4188376637 € | 29679563,17 €| 42714438,79 € | 42714438,79 €| 42714438,79 €| 42952496,44 € |44983468,23 €| 46690933,60 €
2014| 7 | 41% | 563135 €| 207667,52 € | 213298,87 €| 39703 927,09 €| 41892199,01 € | 27935391,70 €| 42703 976,37 € | 42703 976,37 € | 42703976,37 €| 4310200607 € | 44361053,44 €| 4578504550 €
2015| 8 | 41% | 8989,97 €| 233617,73 €| 242607,70 €| 3927807841 € | 41900 631,66 € | 26293719,51 €| 42700547,16 € | 42700547,16 € | 42700547,16 €| 42948850,24 € | 43884062,84 €| 44990857,11 €

2016| 9 | 40% | 1291145 € | 227356,10 € | 240267,55 € | 38852229,73 €| 41909064,31 € | 24748523,07 € | 42696 421,18 € | 42696 421,18 € | 42696421,18 €| 42924860,02 €| 4356027467 €| 4444384265 €
2017( 10| 41% | 534150 € | 246701,09 € | 252042,59 €| 38426 381,06 € | 41917 496,95 € | 23294 132,80 € | 42693 200,50 € | 42 693 200,50 € | 42693 200,50 €| 42742933,62 €| 4329351399 €| 43938816,20 €
2018( 11| 40% | 6150,03 € | 23185484 € | 23800487 €| 38000532,38 €| 41925929,60 € | 2192521231 €| 42690915,86 € | 4269091586 € | 42690915,86 €| 4279429161 €| 43141047,72 €| 43667797,02 €
2019 12| 38% | 11708,84 € | 20317536 € | 21488420 €| 37574 683,70 €| 41934362,25 € | 20636 738,84 € | 42689 184,02 € | 42689 184,02 € | 42689 184,02 €| 42846536,87 €| 4303483052 €| 43474759,96 €
2020 13| 38% | 16387,70 € | 211992,84 € | 22838054 €| 37148835,02 € | 41942794,90 € | 19423 984,77 € | 42688 436,60 € | 42 688 436,60 € | 42688436,60 € | 42854211,83 €| 42951827,00 €| 4331140677 €
2021 14| 40% | 18882,85 € | 202990,90 € | 221873,75 €| 36722 986,34 €| 41951227,54 € | 18282 500,31 € | 42686 960,56 € | 42 686 960,56 € | 42686 960,56 € | 42696 913,60 €| 42853 154,06 € | 4307936391 €
2022 15| 49% | 1931519 €| 40261622 € | 42193141 € 36297 137,66 € | 41959 660,19 €| 17208097,18 €] 42685 885,02 € | 42 685885,02 € | 42685885,02 €| 42436012,19 €| 4273853858 €| 4279842437 €

MRAU Taxa Aparente Anual com Taxa de Risco

€65 000 000,00
€60 000 000,00
€55 000 000,00 == Met.Linear
€50 000 000,00 e M 6.5 Dig.

€45 000 000,00
€40 000 000,00

Mét.Exp.

Figura 10 MRAU taxa aparente anual ¢/ taxa de risco

Pode constatar-se, através da Tabela 9 e da Figura 10, que a introdugao da variavel
risco na taxa aparente atenua as variagoes abruptas influenciadas pela taxa de inflagao
e pela taxa de capitalizacio. E possivel constatar que a Renda Anual Uniforme,
independentemente de qual método de depreciacao utilizado, esta tende a tornar-se
uniforme com o passar do tempo.

4.1.4.3 Aplicacéo do Método de Minimizacédo do Custo Médio Total com Reducéao
ao Valor Presente

Na sequéncia do caso precedente, nesta se¢ao é apresentado o calculo da substitui¢ao
da Central de Fervenca através do método MCMT-RVP com a taxa aparente anual
calculada com a introducao da taxa de risco.
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Tabela 10 - MMCMT-RPV taxa aparente anual ¢/ taxa de tisco

cle € [€Ano 0] MMCMT-RVP [€ Ano 0]

Anoj [in(%l| cmi€ co (€] 1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008] 1 | 48% | 173201 €| 16837887 €| 17011088 €| 11512455 €| 11512455 €| 115124,55 €] 1408557620 € | 14 368 067,44 €| 15495 001,96 €| 14 200 700,75 € | 14483 191,99 €] 1561012651 €
2009| 2 | 40% | 678260 €| 19003853 €| 196821,13 €| 8255692 €| 8255692 €| 8255692 €| 1071750543 €| 10713221,93 € | 1173795744 € | 10800062,35 € | 10795778,85 € | 11820514,36 €
2010 3 | 43% | 564283 €[ 17140904 €[ 177051,87 €| 6173907 €| 61739,07 €| 61739,07 €| 952668944 €| 9475463,94 €| 10186866,88 €| 958842851 €| 9537203,01 €| 1024860595 €
2011| 4 | 49% | 9237,77 €| 19422943 €| 20346720 €| 48907,77 €| 48907,77 €| 48907,77 €| 857370093 €| 852838291 €| 895654634 €| 862260870 €| 8577290,68 €| 900545411 €
2012| 5 | 47% | 869961 €| 21041402 €[ 21911363 €| 4038889 €| 4038889 €| 40388,89 €| 736843750 €| 733041249 €| 762841846 €| 740882639 €| 737080138 €| 766880735 €
2013| 6 | 43% | 2335329 €[ 22823022 €| 25158351 €| 3447882 €| 3447882 €| 3447882 €| 6328007,02 €| 629364655 €| 653272547 €| 636248585 €| 632812537 €| 656720429 €
2014 7 | 41% | 5631,35 €| 207667,52 €[ 21329887 €| 2994325 €| 2994325 €| 29943,25 €| 558970917 €| 5561703,76 €| 574032236 €| 561965242 €| 5591647,01 €| 577026561 €
2015 8 | 41% | 898997 €| 233617,73 €| 242607,70 €| 2644533 €| 2644533 €| 2644533 €| 501829920 €| 499711281 €| 512319378 €| 504474453 €| 502355814 €| 514963911 €

2016| 9 | 40% | 12911,45 €| 227 356,10 € | 240 267,55 € 23 649,59 € 23 649,59 € 23649,59 €| 453518300 €| 451885092 €| 461053643 €] 4558832,60 €| 454250051 €| 4634186,03 €
2017| 10 | 41% 5341,50 €| 246701,09 € | 252042,59 € 21367,96 € 21367,96 € 21367,96 €| 414144711 €| 412990529 €| 419147513 €] 416281507 € 415127326 €| 4212843,09 €
2018| 11 | 40% 6150,03 €| 231854,84 € 238 004,87 € 19475,40 € 19475,40 € 1947540 €] 3792656,70 €| 3783588,56 €| 3829792,64 €] 3812132,11 €| 3803063,96 €| 384926804 €
2019| 12 | 38% | 11708,84 €| 203175,36 €| 214 884,20 € 17882,43 € 17882,43 € 17882,43 €| 349417835 €| 348688095 €| 3522529,74 €| 3512060,77 €| 350476337 €| 3540412,17 €
2020| 13 | 38% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228 380,54 € 16 527,97 € 16 527,97 € 16527,97 €] 3238797,35 €| 3233034,86 €| 3260103,15 €] 325532532 €| 3249562,83 €| 3276631,13 €
2021| 14 | 40% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 € 15358,08 € 15358,08 € 15358,08 €] 302417829 €| 302065594 €| 3036601,93 €] 303953636 €| 3036014,02 €| 3051960,01 €
2022) 15 | 49% [ 1931519 €| 402 616,22 € | 42193141 € 1433873 € 1433873 € 1433873 €] 283982426 €| 2838914,19 €| 284289221 €] 285416299 €| 285325292 €| 285723094 €

MMCMT-RPV Taxa Aparente Anual com Taxa de Risco

€18 095 000,00
€16 095 000,00
€14 095 000,00
€12 095 000,00
€10 095 000,00

€8 095 000,00

== Met.Linear

—— MétS.Dig.
€6 095 000,00
€4 095 000,00 — Mét.Exp.
€2 095 000,00

€95 000,00

Figura 11 - MMCMT-RPV taxa aparente anual ¢/ taxa de risco

Pode constatar-se, na Tabela 10 e na Figura 11 que, com a introdugao da variavel
risco no calculo da taxa aparente nao se atinge o menor custo médio de posse do
equipamento e nao ¢ evidente o periodo em que ocorre. Este deveria corresponder
a0 momento mais racional de substitui¢dao, visto que o custo médio de posse
continua a decrescer e nao existe uma inversao na trajetoria do custo de posse.

4.1.5 Modelos de substituicao — Taxa Aparente Constante com adicao de
Investimento no ativo

Note-se que 0s cenarios anteriores nao tiveram em considera¢io o investimento
realizado nos ativos ao longo do tempo. Assim, além do estudo da variagao dos
modelos com a introducao da variavel risco é necessario adicionar o investimento
realizado ao longo do tempo no ativo em estudo.

Este investimento refere-se a melhorias no ativo e que lhe adicionam valor, como
melhoria tecnologica ou troca de equipamentos obsoletos. Desta forma, adiciona-se
o valor do investimento no ativo ao valor do equipamento (1},).
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4.1.5.1 Aplicacéo do Método da Renda Anual Uniforme (MRAU)

No exemplo seguinte apresenta-se um caso de determina¢ao do ciclo de substitui¢ao
da Central da Fervenca, com valores de aquisicao, manutengao, exploragao e de
investimento no ativo reais, sendo considerada uma taxa aparente constante de 8%.
O método utilizado é o da Renda Anual Uniforme.

Tabela 11 - MRAU taxa apatrente constante ¢/ investimento

Vn (€] VPL [€ Ano 0] MRAU [€ Ano 0]

Anoj i, [%] CM (€] co (€] r1[€] 1[€] Met. Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008 1 | 8% 173201 €| 16837887 €| 170110,88 € 3031,86 €] 42262051,02 €| 41844 634,99 €| 40179448,74 €] 42842377,91 €| 42842377,91 € 4284237791 €| 53807313,26 € 59411509,98 €| 81768177,28 €
2009| 2 | 8% 6782,60 € 190038,53 €| 196821,13 € 4876,26 €| 41838046,74 €| 41854912,04 € | 3782025568 € | 42853 610,24 € | 42853 610,24 €| 42853 610,24 €] 52314558,43 €| 5220625293 €| 78115999,05 €
2010| 3 | 8% 5642,83 €| 171409,04 €| 177 051,87 € 7306,22 €| 41414 628,02 € | 41865 774,64 €| 35600398,69 €] 42825417,32 €| 42825417,32 €| 42825417,32 €] 5132221888 €| 49474797,90 €| 7513117323 €
2011| 4 | 8% 9237,77 € 194229,43 € 203 467,20 € 5853,00 €| 40987 326,13 € | 41872754,07 €| 33507 255,10 €] 42834422,31 €| 42834422,31 € 4283442231 €| 50778347,42 €| 4817773179 €| 72748277,01 €
2012| 5 | 8% 8699,61 € 210414,02 € 21911363 € - €] 40555624,45 €| 41875333,72 €| 31532633,57 €] 42833992,89 €| 4283399289 €| 42833992,89 €] 5028500622 €| 47319994,97 € 70557099,51 €
2013| 6 | 8% | 23353,29 €| 22823022 €| 251583,51 € 12164,17 €] 40141939,94 €| 41895930,54 € | 29691 727,34 €| 42843408,13 €| 42843 408,13 €| 42843408,13 €| 49838504,30 € | 46699 134,51 €| 68542756,12 €
2014| 7 | 8% 5631,35 €| 207 667,52 €| 213 298,87 € 22164,90 €] 39726091,99 €| 41914 363,91 € | 27 957 556,60 € | 42 809 325,68 € | 42809 325,68 € | 4280932568 €| 49328572,08 €| 4611991293 €| 66584754,20 €
2015| 8 | 8% | 8989,97 €| 233617,73 €| 242607,70 € 12632,27 €] 39290710,68 € [ 41913 263,93 € | 26306 351,78 € | 42815941,23 €| 42815941,23 €| 42815941,23 €| 4898836514 €| 45773173,19 €| 64 906900,34 €
2016| 9 | 8% | 1291145 €| 227 356,10 € | 240 267,55 € 652,60 €| 38852882,33 € 41909716,91 €| 24749 175,67 € | 42805 061,43 € | 42805061,43 €| 42805061,43 €] 4863255684 €| 45450220,39 €| 63315307,49 €
2017| 10| 8% 534150 €| 246701,09 €| 252042,59 € 362,00 €| 38426743,06 € ( 4191785895 €| 23294 494,80 €| 42801612,33 €| 4280161233 €| 42801612,33 €] 4830246605 €| 45178466,76 €| 61843446,70 €
2018| 11| 8% 6150,03 €| 231854,84 €| 23800487 € 656,00 €| 38001 188,38 € | 41926 585,60 € | 21925 868,31 € | 42786 944,05 € | 42786 944,05 € | 42786 944,05 €] 47972183,10 €| 44923 248,61 €| 60458 205,54 €
2019| 12| 8% | 11708,84 €| 20317536 €| 214 884,20 €| 1362 327,07 €| 38937010,77 € | 43296 689,32 €| 21999 065,91 €] 42770201,31 €| 42770201,31 € 42770201,31 €| 46734060,68 €| 43771163,72 €| 5824531883 €
2020| 13| 8% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 € 4384,51 €] 37153219,53 €| 41947 179,41 € | 19428369,28 € | 42768 842,89 € | 42768 842,89 €| 42768 842,89 €] 47388596,46 € | 4451879528 €| 57999197,63 €
2021| 14| 8% | 18882,85 €| 20299090 €| 221873,75 € 109 351,48 € 36832337,82 €| 42060579,02 €| 18391 851,79 €] 42760407,21 €| 42760407,21 € ( 42760407,21 €| 47068548,52 € | 44296 165,76 €| 56846 996,66 €
2022| 15| 8% | 19315,19 €] 402616,22 €| 421931,41 € - €]36297137,66 €| 41959660,19 €| 17208097,18 €] 4281787822 €| 4281787822 €| 4281787822 €] 46975372,69 €| 4430277802 €| 55985008,86 €

MRAU - Taxa Aparente Constante

€90 000 000,00
€80 000 000,00
€70000 000,00 == Met.Linear

€60 000 000,00 e M 6.5 Dig.
€50 000 000,00 e ——

Mét.Exp.
€40 000 000,00

Figura 12 - MRAU taxa aparente constante ¢/ investimento

Pode constatar-se, através da Tabela 11 e da Figura 12, que a renda anual uniforme
segue valores mais lineares, verificando-se um pequeno realce no ano de 2019
correspondente ao valor de investimento imputado nesse ano.

4.1.5.2 Aplicacéo do Método da Minimizacédo do Custo Médio Total com Reducéao
ao Valor Presente (MMCMT-RVP)

Apresenta-se também, através do método da Minimizagao do Custo Médio Total
com Reducio ao Valor Presente (MCMT-RVP), a determinacao do ciclo de
substituicao da Central da Fervenga, com valores reais de aquisi¢do, manutencao,
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exploragdo e de investimento no ativo, sendo considerada uma taxa aparente
constante de 8%.

Tabela 12 - MMCMT-RVP taxa aparente constante ¢/ investimento

cle C'[€An00) MMCMT-RVP [€ Ano 0]
Anoj (%] cMm€ o (€] $1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008 8% | 173201 €| 16837887 €] 170110,88 €] 15751007 €| 15751007 €| 15751007 €| 3553339,12 €| 393983544 €| 548167457 €| 3710849,19 €| 409734552 €| 563918464 €
2009 8% | 6782,60 €[ 19003853 €| 196821,13 €| 12094064 €| 12094064 €| 12094064 €| 3407743,10 €| 340051347 €| 5130047,22 €| 352868374 €| 352145410 €| 5250987,86 €
2010 8% | 5642,83 € 17140904 €| 177051,87 €| 9624370 €| 9624370 €| 9624370 €| 3269533,62 €| 315015538 €| 480804119 €| 3365777,32 €| 324639908 €| 490428489 €

1

2

3

4 8% 9237,77 €| 194229,43 €| 203 467,20 € 8152993 € 8152993 € 81529,93 € 3139489,89 €| 297678589 €| 451400876 €] 322101982 €| 305831582 €| 459553869 €
2012| S5 8% 8699,61 €| 210414,02 €| 219113,63 € 7118895 € 7118895 € 7118895 €] 3016678,26 €| 2837043,87 €| 4244857,45 €| 3087867,20 €| 2908232,81 €| 4316046,40 €

6 | 8% |23353,29 €| 22823022 €| 25158351 € 63728,02 € 63728,02 € 63728,02 €| 2898106,09 € 2713887,49 €| 3995673,85 €| 2961834,11 €| 277761551 €| 4059401,87 €

7| 8% 5631,35 €| 207 667,52 €| 213 298,87 € 57163,97 € 57163,97 € 5716397 €| 2786439,25 €| 2604034,15 €| 3767414,58 €| 2843603,22 €| 266119812 €| 3824578,56 €

8 8% 8989,97 € 233617,73 €| 242607,70 € 52 066,50 € 52 066,50 € 52066,50 €] 268216493 €| 250505444 €| 355904556 €| 2734231,42 €| 2557120,93 €| 3611112,06 €
2016| 9 8% | 12911,45 €| 227 356,10 € | 240 267,55 € 47765,20 € 47 765,20 € 4776520 €] 2583194,84 €| 241328614 €| 3367124,25 €] 2630960,04 €| 2461051,34 €| 341488945 €
2017| 10 | 8% 5341,50 €| 246701,09 €| 252042,59 € 44 156,13 € 44 156,13 € 44 156,13 € 248858507 €| 232687885 €| 318950095 €] 2532741,20 €| 237103498 €| 3233657,08 €
2018| 11| 8% 6150,03 €| 231854,84 €| 238004,87 € 40985,54 € 40985,54 € 40985,54 €] 239880086 €| 2245752,18 €| 3025567,16 €| 243978640 €| 228673771 € 3066552,70 €
2019( 12 | 8% | 11708,84 €| 20317536 €| 214884,20 € 38162,67 € 38162,67 € 38162,67 €| 2268537,10 €| 2124263,07 €| 2829061,34 €| 2306699,77 €| 216242574 €| 2867224,01 €
2020( 13 | 8% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 € 35723,97 € 3572397 € 3572397 € 2232592,78 €| 2096998,23 €| 2733930,52 €| 2268316,75 €| 213272221 €| 2769654,50 €
2021) 14 | 8% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 € 33557,67 € 33557,67 € 33557,67 €] 215320655 €| 2026062,81 €| 2601654,20 €| 2186764,22 €| 2059620,47 €| 2635211,87 €
2022) 15| 8% | 1931519 € 402616,22 € | 421931,41 € 3191165 € 3191165 € 3191165 €]2082833,09 €| 196382887 €| 248401053 €]2114744,73 €| 1995740,51 €| 251592218 €

MMCMT-RVP - Taxa Aparente Constante

€6 000 000,00
€5 000 000,00

€4 000 000,00 .

€3 000 000,00 \ e
€2 000 000,00 e Mét.S.Dig.
€1 000 000,00 Mét.Exp.

Figura 13 - MMCMT-RVP taxa aparente constante ¢/ investimento

Neste método, apesar da introdu¢ao do valor do investimento, as alteragdes nao sao
significativas, sendo similar ao da se¢ao 4.1.1.2., ou seja, ndo se atinge o menor custo
médio de posse do equipamento e nao ¢ evidente o periodo em que ocorre (Tabela

12 e Figura 13).

4.1.6 Modelos de substituicao — Taxa Aparente Anual com adicao de
Investimento no ativo

Nesta se¢do sao abordados os modelos anteriores com a influéncia da Taxa Aparente
e do valor do investimento na determinacao do ciclo econémico de substituicao da
Central da Fervenca, no sentido de estudar o seu efeito ao longo do seu ciclo de vida.
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4.1.6.1 Aplicacdo do Método da Renda Anual Uniforme

No exemplo seguinte é apresentado o calculo da substitui¢ao da Central da Fervenca
com recurso ao Método da Renda Anual Uniforme utilizando a Taxa Aparente anual
e considerando o valor do investimento.

Tabela 13 - MRAU taxa apatente anual ¢/ investimento

Vn [€] VPL [€ Ano 0] MRAU [€ Ano 0]

Anoj i, [%) ™ [€] co (€] Y1[€] 1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008] 1] 9% | 173201 €] 16837887 €| 17011088 € 3031,86 €] 42262051,02 €| 41844 634,99 €| 40179448,74 €] 4284028599 €| 4284028599 €| 4284028599 €| 4664834593 €| 57982009,50 €| 7711753039 €
2009 2 | 4% | 678260 €| 19003853 €| 19682113 € 4876,26 €| 41838046,74 € | 41854912,04 € | 3782025568 €| 42867078,80 € | 42867078,80 €| 4286707880 €| 97700954,80 € | 57510164,23 €| 109 660 004,50 €
2010 3 | 6% | 5642,83 €| 17140904 €| 177051,87 € 730622 €| 41414628,02 € | 41865 774,64 €| 35600398,69 € | 42833253,39 €| 42833 253,39 €[ 42833253,39 €| 64622967,96 €| 50272753,78 €| 84352566,79 €
2011| 4 | 10% | 9237,77 €| 19422943 €| 203467,20 € 5853,00 €| 40987 326,13 € | 41872754,07 € | 33507 255,10 € | 42823226,77 €| 42823 226,77 € | 42823226,77 €| 4240755021 € | 47929416,60 €| 6693013475 €
2012 5 | 9% | 869961 €| 21041402 €| 21911363 € - €| 4055562445 €| 41875333,72 €| 3153263357 €| 42826414,38 € | 42826 414,38 €| 42826414,38 €| 45545088,12 €| 4719092661 €| 67 178028,66 €
2013| 6 | 6% | 23353,29 €| 22823022 €| 251583,51 € 12164,17 €] 40141939,94 €| 41895930,54 € | 29691 727,34 €| 42863 873,96 €| 42863 873,96 €| 42863873,96 €| 63425708,64 €| 4713042626 €| 78481107,04 €
2014 7 | 5% | 5631,35 €[ 207667,52 € (21329887 €| 2216490 €| 39726091,99 € | 41914363,91 €| 27957 556,60 € | 42841025,60 € | 42841 025,60 € | 42841025,60 €| 75839981,25 €| 46886 668,76 €| 8630049313 €
2015| 8 | 4% | 8989,97 €[ 233617,73 €[ 242607,70 €| 12632,27 €| 39290710,68 € | 41913 263,93 €| 26306 351,78 €| 42857848,38 € | 42857 848,38 € | 42857848,38 €| 7768919832 €| 4659661873 €| 86564190,32 €
2016 9 | 4% | 1291145 €| 227356,10 €| 240267,55 € 652,60 €| 38852882,33 €| 41909 716,91 €| 24749 175,67 € | 42856 940,27 € | 42856 940,27 € | 42856940,27 €| 84750339,19 € | 46471564,17 €| 9094353650 €
2017| 10| 4% | 5341,50 €| 246701,09 €| 25204259 € 362,00 €| 38426743,06 € | 41917 858,95 € | 23294494,80 € | 42852408,99 €| 42852408,99 € | 42852408,99 €| 7679729529 €| 45944018,84 €| 8389168737 €
201811 3% | 615003 €| 23185484 €| 23800487 € 656,00 €| 38001188,38 € | 41926 585,60 € | 21925868,31 € | 42849 034,40 € | 42849 034,40 € | 42849034,40 €| 87609 626,67 € | 45963487,06 € | 9148490384 €
2019 12| 3% | 1170884 €| 20317536 € | 214884,20 € | 1362327,07 €| 38937010,77 € | 43296 689,32 €| 21999 065,91 € | 42843030,75 € | 42843 030,75 € | 42843030,75 €| 105704 330,67 € | 42369 689,96 € | 102887 193,87 €
2020 13| 2% | 16387,70 €| 211992,84 €| 22838054 € 438451 €] 3715321953 €| 41947 179,41 €| 19428 369,28 € | 42861413,43 € | 42861413,43 €| 4286141343 €| 130642 976,95 € | 46 686 025,99 € | 124 569 027,30 €
2021| 14| 3% | 18882,85 €| 202990,90 € (22187375 €| 10935148 €| 36832337,82 € | 42060579,02 €| 18391851,79 €| 42824627,96 € | 42824 627,96 € | 42824 627,96 €| 83 560204,08 €| 45057 964,74 €| 86194637,59 €
2022] 15| 11% | 1931519 €| 402 616,22 €| 421931,41 € - €] 36297137,66 €| 41959660,19 €] 17208097,18 €] 42882 234,75 €| 4277657512 €| 4277657512 €] 41106264,72 €| 4400454581 €| 51038376,81 €

MRAU - Taxa Aparente Anual
€140 000 000,00

€120 000 000,00 /\
€100 000 000,00

€80 000 000,00 \ e M et.Linear
€60 000 000,00 MétS.Dig.
€40 000 000,00 =5

€20 000 000,00 Mét.Exp.

Figura 14 - MRAU taxa aparente anual ¢/ investimento

Pode constatar-se, na Tabela 13 e na Figura 14, que existem variagoes acentuadas
com a variagao da taxa aparente, tal como na se¢ao 4.1.2.1. Isto ¢, existe uma relagao
de quando a taxa aparente sobe o valor da Renda Anual Uniforme decresce e vice-
versa.

Verificando-se um “pico” em 2019 e 2020 coincidente com a reformulagao do ativo.

4.1.6.2 Aplicacéo do Método da Minimizacédo do Custo Médio Total com Reducéao
ao Valor Presente (MMCMT-RVP)

Como no exemplo anterior, agora ¢ apresentado o calculo da substitui¢cao da Central
da Fervenca com recurso ao Método da Minimizacao do Custo Médio Total com
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Redugio ao Valor Presente, utilizando a Taxa Aparente anual e considerando o valor
do investimento.

Tabela 14 MMCMT-RVP taxa apatente anual ¢/ investimento

cre C'[€An00) MMCMT-RVP [€ Ano 0]

Anoj (%] cMme o€ 1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.

2008] 1 | 9% | 173201 €| 16837887 €] 170110,88 €] 15541815 €| 15541815 €| 155418,15 €] 4073054,13 €| 445441731 €| 597577890 €] 422847227 €| 460983545 €| 613119705 €
2009 2 | 4% | 6782,60 €| 19003853 €| 196821,13 €| 12326181 €| 123261,81 €| 123261,81 €| 197624460 €| 196843792 €| 383601838 €| 209950642 €| 209169973 €| 395928020 €
2010| 3 | 6% | 5642,83 €| 17140904 €| 177051,87 €| 9866182 €| 98661,82 €| 98661,82 €| 265854949 €| 253251554 €| 428283355 €| 2757211,31 €| 2631177,36 €| 438149538 €
2011| 4 | 10% | 9237,77 €| 19422943 €| 203467,20 €| 8264380 €| 8264380 €| 82643,80 €| 370330934 €| 355278524 €| 497493276 €| 378595314 €| 363542905 €| 505757656 €
2012| 5 | 9% | 869961 €| 21041402 €| 21911363 €| 7177690 €| 7177690 €| 7177690 €| 329721875 €| 312671335 €| 4462982,08 €| 336899565 €| 319849025 €| 453475898 €
2013| 6 | 6% |23353,29 €| 22823022 €| 25158351 €| 6478648 €| 6478648 €| 6478648 €| 235386119 €| 214586197 €| 3593113,06 €| 2418647,67 €| 221064845 €| 365789954 €
2014 7 | 5% | 563135 €| 207667,52 €| 21329887 €| 5871816 €| 5871816 €| 5871816 €| 194301246 €| 171414805 €| 317384621 €| 200173062 €| 177286621 €| 323256437 €
2015 8 | 4% | 8989,97 €| 233617,73 €| 242607,70 €| 5408121 €| 5408121 €| 5408121 €| 183379851 €| 160006176 €| 299103788 €| 188787972 €| 165414297 €| 304511909 €

2016| 9 4% | 12911,45 € | 227 356,10 €| 240 267,55 € 50 196,54 € 50 196,54 € 50196,54 €] 1651066,23 €| 1407820,29 €| 277336097 €] 1701262,77 €| 1458016,83 €| 2823557,51 €
2017( 10 | 4% 5341,50 €| 246701,09 €| 252042,59 € 46 852,30 € 46 852,30 € 46852,30 €] 1714132,43 €| 1482066,26 €| 2720023,67 €| 1760984,72 €| 1528918,55 €| 276687596 €
2018( 11| 3% 6150,03 €| 231854,84 €| 23800487 € 43949,74 € 43949,74 € 43949,74 €| 1497556,05 € 125141175 €| 2505568,28 €| 154150579 €| 1295361,49 €| 2549518,03 €
2019( 12 | 3% | 1170884 €| 20317536 €| 214 884,20 € 4138562 € 41385,62 € 4138562 €| 1168812,72 € 901405,33 €| 220772682 €| 1210198,34 € 942790,95 €| 224911244 €
2020( 13 | 2% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 € 39246,76 € 39 246,76 € 39246,76 €] 1074170,83 € 78910260 €| 2128162,04 €] 111341758 € 828349,36 €| 2167408,80 €
2021| 14| 3% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 € 37 156,48 € 37 156,48 € 37156,48 €] 139170510 €| 115646848 €| 2221406,23 €| 1428861,58 €| 1193624,96 €| 225856271 €
2022) 15 | 11% | 19315,19 €| 402 616,22 €| 42193141 € 35 086,97 € 35 086,97 € 35086,97 €] 231970956 €| 2237659,18 €| 259631121 €] 235479653 €| 2272746,15 €| 263139818 €

MMCMT-RVP Taxa Aparente Anual

€7 000 000,00
€6 000 000,00
€5000 000,00
€4.000 000,00 = Met.Linear
€3 000 000,00
€2 000 000,00
€1 000 000,00 Mét.Exp.

= Mét.S.Dig.

Figura 15 - MMCMT-RVP taxa aparente anual ¢/ investimento

Pode constatar-se, na Tabela 14 e na Figura 15, que se verifica um ponto minimo no
ano de 2020. Este deve corresponder ao momento mais racional de substituicao,
visto que existe uma inversao na trajetoria do custo de posse.

Note-se que esta “substituicao” ocorreu no ano de 2019; assim, pode-se considerar
que se reformou a Central da Fervenca atempadamente e de forma preventiva.

4.1.7 Influéncia da Taxa de Risco com adicao de Investimento no ativo

Neste segmento aborda-se a introducao da variavel risco no calculo da taxa aparente
variavel e a consideracao do investimento no ativo em estudo.
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4.1.7.1 Aplicacdo do Método da Renda Anual Uniforme

No cenario seguinte ¢ apresentado o calculo da substitui¢io da Central da Fervenca
com recurso ao Método da Renda Anual Uniforme utilizando a Taxa Aparente anual
com a introducao da taxa de risco e considerando o valor do investimento.

Tabela 15 - MRAU taxa apatente anual ¢/ taxa de risco, considerando o valor do investimento

Vn (€] VPL [€ Ano 0] MRAU [€ Ano 0]

Anoj i [%]| Cm(€] co (€ 1[€] 1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008] 1| 0% | 1732,01 €] 168378,87 €] 170110,88 € 3031,86 €] 42262051,02 €] 41844 634,99 €| 40179448,74 €[ 42799992,39 €[ 42799992,39 €] 42799992,39 €] 47056070,34 €| 59281358,74 €| 6389468398 €
2009| 2 | 0% | 6782,60 €| 190038,53 €| 196821,13 € 4876,26 €| 41838046,74 € | 41854912,04 € | 37820 255,68 € | 42784 846,42 € | 42784 846,42 € | 42784 846,42 €| 4855024536 €| 52701711,21 €| 57719872,49 €
2010| 3 | 0% | 5642,83 €| 171409,04 €| 177051,87 € 730622 €| 41414628,02 €| 41865774,64 € | 35600398,69 €| 42745177,97 €| 42745177,97 €| 42745177,97 €| 45080554,01 €| 49554 564,80 € | 5326749129 €
2011| 4 | 0% | 9237,77 €| 194229,43 €| 203467,20 € 5853,00 €| 40987 326,13 €| 41872754,07 € | 33507255,10 €| 42726 523,32 €| 42726523,32 €| 42726523,32 €| 42015718,94 €| 4722499884 €| 4959309911 €
2012| 5 | 0% | 8699,61 €| 210414,02 €| 21911363 € - €| 40555624,45 €| 41875333,72 €| 31532633,57 €| 4271643463 €| 42716434,63 € | 4271643463 €| 42021803,75 € 4578026420 €| 47639784,69 €
2013| 6 | 0% |23353,20 €| 228230,22 €| 251583,51 €| 12164,17 €| 40141939,94 €| 41895930,54 € | 20691727,34 €| 42714438,79 €| 42714438,79 €| 42714438,79 €| 4295010456 € | 44981766,37 €| 4668923174 €
2014| 7 | 0% | 5631,35 €| 207667,52 €| 213298,87 €| 22164,90 €| 39726091,99 €| 41914363,91 € | 27957 556,60 € | 42703976,37 €| 42703 976,37 € | 42703976,37 €| 43098917,11 €| 44358791,99 €| 45782784,05 €
2015| 8 | 0% | 8989,97 €| 233617,73 €| 242607,70 €| 12632,27 €| 3929071068 € | 41913263,93 € | 26306 351,78 € | 42700547,16 € | 42700547,16 € | 42700547,16 €| 4294759381 €| 43883 166,99 €| 44989 961,26 €
2016| 9 | 0% |12911,45 €| 227356,10 €| 240 267,55 € 652,60 €| 38852882,33 €| 41909 716,91 €| 24749 175,67 €| 42696 421,18 € | 42696421,18 € | 42696421,18 €| 42924813,10 €| 4356024107 €| 44443809,04 €
2017| 10| 0% | 5341,50 €| 246701,09 €| 25204259 € 362,00 €| 38426 743,06 €| 41917 858,95 € | 23294494,80 € | 42693 200,50 € | 42693 200,50 € | 42693200,50 €| 4274291475 €| 43293501,45 €| 4393880365 €
2018| 11| 0% | 6150,03 €| 231854,84 €| 238004,87 € 656,00 €| 38001 188,38 € | 41926 585,60 € | 21925868,31 €| 4269091586 € | 42690915,86 € | 4269091586 €| 42794 266,56 € | 4314103044 €| 43667779,75 €
2019| 12| 0% |11708,84 €| 203175,36 €| 214884,20 € | 1362327,07 € | 38937 010,77 € | 43 296689,32 € | 2199906591 € | 42689 184,02 € | 42689 184,02 € | 42689 184,02 €| 4280830434 € | 43006689,93 €| 4344661937 €
2020{ 13| 0% | 16387,70 €| 211992,84 €| 228380,54 € 438451 €] 37153219,53 €| 41947179,41 €| 19428369,28 € | 42688 436,60 € | 42688 436,60 € | 42688436,60 €| 42854121,27 € 4295175699 €| 4331133675 €
2021| 14| 0% |18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 €| 109351,48 €| 36832337,82 €| 42060579,02 € | 18391851,79 € | 42 686 960,56 € | 42 686 960,56 € | 42 686 960,56 € | 42695 254,46 € | 42852108,96 €| 4307831880 €
2022{15] 0% | 1931519 €] 40261622 €| 421931,41 € - €] 36297137,66 € 41959660,19 €| 17208097,18 € 42685 885,02 € | 42 685885,02 € | 4268588502 €| 42436012,19 €| 4273853858 €| 42798424,37 €

€65 000 000,00
€60 000 000,00
€55 000 000,00
€50 000 000,00
€45 000 000,00
€40 000 000,00

MRAU Taxa Aparente Anual com Taxa de Risco

e Met.Linear

= Mét.S.Dig.

Mét.Exp.

Figura 16 - MRAU taxa aparente anual ¢/ taxa de risco, considerando o valor do investimento

Pode constatar-se, através da Tabela 15 e da Figura 15, que a introducdo da variavel
risco na taxa aparente atenua as variagoes abrutas influenciadas pela taxa de inflagao
e pela taxa de capitalizagio. Como é possivel verificar a Renda Anual Uniforme tende

a tornar-se uniforme com o passar do tempo.

4.1.7.2 Aplicacéo do Método da Minimizacédo do Custo Médio Total com Reducéao
ao Valor Presente (MMCMT-RVP)

Tal como no cenario anterior, nesta se¢ao ¢ apresentado o calculo da substitui¢ao da
Central com o método MCMT-RVP utilizando a taxa aparente com a introdug¢ao da
taxa de risco e considerando o valor do investimento.
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Tabela 16 - MMCMT-RVP taxa apatente anual ¢/ taxa de risco, considerando o valor do

mnvestimento
cle C" [€Ano 0] MMCMT-RVP [€ Ano 0]
Anoj ia (%] CM [€] co (€] Y1[€] Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp. Met.Linear Mét.S.Dig. Mét.Exp.
2008 48% 1732,01 €| 168378,87 €| 170110,88 €] 115124,55 €| 115124,55 €| 115124,55 €] 14083 524,35 € | 14 366 015,59 € [ 15492 950,11 €] 14 198 648,90 € | 14 481 140,14 € | 15608 074,66 €
2009 40% 6782,60 €| 190038,53 €| 196821,13 €| 82556,92 €| 8255692 €| 82556,92 €| 10716 266,94 €| 10711983,44 €| 11736 718,95 €| 10798 823,86 € | 10794 540,36 € | 11819 275,87 €
2010 43% | 5642,83 €| 171409,04 € 177051,87 €] 61739,07 €| 61739,07 €| 6173907 €| 9525859,86 €| 9474634,35 €| 10186037,30 €| 958759893 €| 9536373,43 €| 10247776,37 €
2011 49% 9237,77 €| 194229,43 €| 203467,20 €| 48907,77 €| 48907,77 €| 48907,77 €| 8573401,36 €| 8528083,34 € 8956246,77 €] 8622309,13 €| 8576991,11 €| 9005154,54 €

43% | 23353,29 € 228230,22 € 251583,51 €] 34478,82 €| 3447882 €| 3447882 €| 632776873 €| 6293408,26 €| 6532487,17 €| 636224755 €| 6327887,08 €| 656696599 €
41% | 5631,35 €| 207667,52 €| 213298,87 €] 29943,25 €| 29943,25 €| 2994325 €| 558942550 €| 5561420,10 €| 574003870 €| 5619368,75 €| 5591363,34 €| 5769981,94 €
41% | 8989,97 €| 233617,73 € 242607,70 €] 2644533 €| 2644533 €| 2644533 €| 5018197,15 €| 4997010,76 €| 512309173 €| 504464248 €| 5023456,09 €| 5149537,06 €
2016| 9 | 40% | 12911,45 €| 227 356,10 €| 240267,55 €| 23649,59 €| 23649,59 €| 23649,59 €| 4535179,52 €| 4518847,43 €| 461053295 €| 4558829,11 €| 4542497,02 €| 463418254 €
2017| 10 | 41% | 5341,50 €| 246701,09 €| 252042,59 €| 21367,96 €| 21367,96 €| 21367,96 €] 414144591 €| 4129904,10 €| 419147394 €| 4162813,87 €| 4151272,06 €| 421284190 €
2018( 11 | 40% 6150,03 €| 231854,84 €| 238004,87 €| 1947540 €| 1947540 €| 1947540 €| 379265519 €| 3783587,05 €| 3829791,12 €| 381213059 €| 380306245 €| 3849266,53 €
2019| 12 | 38% | 11708,84 €| 20317536 €| 21488420 €| 17882,43 €| 17882,43 €| 17882,43 €| 3491898,03 €| 348460063 €| 352024942 €| 350978046 €| 3502483,06 €| 353813185 €
2020( 13 | 38% | 16387,70 €| 211992,84 € 228380,54 €| 16527,97 €| 1652797 €| 16527,97 €] 3238792,08 €| 3233029,59 €| 3260097,88 €| 3255320,05 €| 3249557,56 €| 327662586 €
2021| 14 | 40% | 18882,85 €| 202990,90 €| 221873,75 €| 15358,08 €| 15358,08 € 15358,08 €] 3024 104,61 €| 302058227 €| 303652826 €| 303946269 €| 3035940,35 €| 305188633 €
2022 15 | 49% | 19315,19 €] 402 616,22 €| 42193141 €] 1433873 €| 1433873 €| 1433873 €] 283982426 €| 2838914,19 €| 284289221 €] 285416299 €| 285325292 €| 285723094 €

1
2
3
4
2012| 5 | 47% | 8699,61 €| 21041402 €| 21911363 €| 40388,89 €| 40388,89 €| 40388,89 €| 7368437,50 €| 733041249 €| 762841846 €| 740882639 €| 7370801,38 €| 766880735 €
6
7
8

MMCMT-RPV Taxa Aparente Anual com Taxa de Risco

€18 095 000,00
€16 095 000,00
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€12 095 000,00
€10 095 000,00

€8 095 000,00

e Met.Linear

e Mét.S.Dig.
€6 095 000,00 ek
€4095 000,00 — eLEXp.

B
€2 095 000,00
€95 000,00

Figura 17 - MMCMT-RVP taxa aparente anual ¢/ taxa de risco, considerando o valor do
investimento

Pode constatar-se, na Tabela 16 e na Figura 17, que tal como na se¢ao 4.1.3.3, com
a introducdo da variavel risco no calculo da taxa aparente nio se atinge o menor
custo médio de posse do equipamento e nao ¢ evidente o periodo em que ocortre.
Este deveria corresponder ao momento mais racional de substituicdao, visto que o
custo médio de posse continua a decrescer e nao existe uma inversio na trajetoria
do custo de posse.

Mesmo considerando o investimento, nao se constatam grandes alteragcdes face aos
calculos da secao 4.1.3.3.
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4.2 Avaliacao do Indicador Financeiro - ROI

Nesta seccao € realizada uma avaliacao com recurso ao indicador financeiro ROI e
a relagcdo com a vida util do ativo.

Esta avaliacao ¢ dividida em trés partes:
1) O ROI ¢ calculado com uma taxa aparente fixa;

2) O ROI é calculado considerando uma taxa aparente fixa, mas introduzindo a
variavel risco;

3) O ROI ¢ calculado considerando uma taxa aparente anual com introducao da
variavel risco.

Note-se que nestes calculos sio considerados os mesmos valores considerados nos
calculos das secoes anteriores.

4.2.1 ROI - Taxa Aparente fixa

Nesta primeira parte, é apresentada a analise global LCI (Life Cycle Investment) e a vida
util da Central Fervenca. A taxa aparente é constante (8%) e sdo considerados os
custos de manutengao, operacao e de investimento.

Global LCI Analysis
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Figura 18 - Analise Global do LCI (taxa aparente fixa)
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Global LCI Analysis - Final Rent
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Figura 19 - Analise Global LCI/Renda final (taxa aparente fixa)
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Figura 20 - Vida util da Central Fervenca (taxa aparente fixa)

Com recurso as figuras 18 e 19 verifica-se que é uma atividade bastante lucrativa e
que a partir do ano 3 (caso o investimento fosse no anterior aos dados fornecidos)
a empresa teria recuperado o seu investimento inicial.

Na figura 20 é possivel verificar que a medida que o ativo diminui a sua vida util, os
custos com o ativo aumentam.
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4.2.2 ROI - Taxa aparente fica com taxa de Risco

Nesta segunda fase, é calculada a analise global LCI (Lzfe Cycle Investment) e a vida ttil
da Central Fervenca. A taxa aparente ¢ constante (4,2%), sendo que esta é calculada
através da média da taxa de inflacdo e da média da taxa de juro, entre 2008 e 2022.
No calculo da taxa aparente ¢ também considerado um risco de 35%.

Nesta analise sao considerados os custos de manutengdo, operagao e de
investimento.

Global LCI Analysis
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Figura 21 - Analise Global LCI (taxa apatente fixa ¢/ taxa de tisco)

Global LCI Analysis - Final Rent
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Figura 22 — Analise Global LCI/Renda Final (taxa aparente fixa ¢/ taxa de risco)
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Figura 23 - Vida util da Central Fervenca (taxa aparente fixa ¢/ taxa de risco)

Neste caso, verifica-se também que o setor de atividade da Inova é promissor. As
tiguras 21 e 22 verificam que a partir do ano 4 (caso o investimento fosse no ano
anterior aos dados fornecidos) a empresa teria recuperado o seu investimento inicial.

Na figura 20 também ¢ possivel verificar que a medida que o ativo diminui a sua vida
util, os custos com o ativo aumentam. A diferenca para o caso anterior ¢ a diferenca
do calculo da taxa aparente que interfere com a atualizagdo do valor presente do
ativo.

4.2.3 ROI - taxa aparente anual com taxa de risco

Nesta terceira parte é calculada a analise global LCI (LLife Cycle Investment) e a vida tutil
da Central Fervenca. A taxa aparente ¢ anual, sendo que esta ¢ calculada através da
taxa de inflacdo e da taxa de juro, entre 2008 e 2022 e considera-se que o risco é

35%.

Nesta analise sio considerados os custos de manuten¢ao, de operagio e de
investimento.
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Global LCI Analysis
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Figura 24 - Analise Global LCI (taxa aparente anual ¢/ taxa de tisco)

Global LCI Analysis - Final Rent
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Figura 25 - Analise Global LCI/Renda Final (taxa aparente anual ¢/ taxa de tisco)
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Figura 26 - Vida tutil da Central Fervenca (taxa aparente anual ¢/ taxa de risco)

Tal como no ponto anterior, verifica-se uma grande atratividade no setor da agua
(atividade lucrativa), as figuras 24 e 25 verificam que a partir do ano 4 (caso o
investimento fosse no ano anterior aos dados fornecidos) a empresa teria recuperado
o seu investimento inicial e ja estaria com margem de lucro.

Na figura 26 também ¢ possivel verificar que a medida que o ativo diminui a sua vida
util, os custos com o ativo aumentam. Este caso é semelhante ao ponto 4.2.2. e difere
para o caso 4.1.1 pelo calculo da taxa aparente que interfere com a atualizagao do
valor presente do ativo.
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho centra-se em modelos econométricos para a determinagao do
momento mais racional para a substituicao de uma Central de Aguas, tendo em conta
variaveis endégenas e exdgenas, nomeadamente a Taxa de Risco.

O resultado global centra-se num estudo do Ciclo de Vida de uma Central de Aguas
(Fervenga), mas com potencial de se estender a outros tipos de infraestruturas,
sistemas ou equipamentos.

Os tios condutores da investigacdo levada a efeito foram os seguintes: Racionalizar
a gestao do ciclo de vida, a gestdo do risco e o tempo da substituicao da Central de
Aguas (Fervenca).

Este trabalho permitiu analisar os modelos de depreciagao aplica-los a Central da
Fervenca, nomeadamente o Método linear de depreciacao, o Método da soma dos
digitos e o Método exponencial.

No que toca a escolha de um método de depreciacao, sem considerar o investimento,
dever-se-a escolher o método linear. Caso se considere o investimento, o método
escolhido devera ser o método da soma de digitos.

Os aspetos econdmicos foram orientados por indicadores diversos, tais como os
custos associados a aquisi¢ao, manutengao, operagao, cash flow, entre outros.

O projeto suportou-se em ferramentas classicas para determinacio do momento
mais racional de substituicao de ativos fisicos, mas tomando como referéncia as
diversas taxas (taxa inflacdo, taxa de juros e taxa de risco) e a sua relagao com o LCC,
aplicadas a dados reais de uma empresa do Sector das Aguas.

O estudo demonstra ainda que existe uma variagdo no tempo mais racional de
substituicio da central, obtida pelos diversos métodos de calculo usados,
nomeadamente, o método da Renda Anual Uniforme, da Minimizacao do Custo
Médio Total e da Minimizag¢ao do Custo Médio Total com redug¢ao ao valor presente.

Deste modo, constatamos que o método MCMT-RVP foi o que permitiu identificar
um periodo de substituicio da Central de Aguas de Fervenca compreendido entre
2019 e 2020 (taxa aparente anual e taxa aparente anual com investimento). Este deve
corresponder ao perfodo mais racional de substitui¢ao, visto que existe uma inversao
na trajetéria do custo de posse. Note-se que esta “substitui¢io” ocorreu no ano de
2019; assim, pode-se considerar que se reformou (recuperacao como nova) a Central
da Fervenca atempadamente e de forma preventiva.

Da aplicagio do MRAU e MCMT nio foi possivel obter resultados que permitam
concluir o momento mais adequado a substituicao, por nao apresentar valores
minimos em ambos os modelos.
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Demonstra-se, ainda, a influéncia das variaveis enddgenas e exdgenas,
nomeadamente: custos manuten¢ao, custos de operagao, taxa de inflacao, taxa de
capitalizacdo, e por fim da taxa de risco na determina¢ao do momento mais racional
de substituicao deste tipo de ativo fisico.

O projeto apresenta ainda uma visao geral de um modelo inovador de substitui¢ao

de ativos fisicos, através de um modelo global, com énfase no Life Cycle Investment
(LCI) e da vida util da Central Fervenca.

O projeto discute também as relagoes entre o modelo anterior e o retorno sobre o
Investimento (ROI — Return On Investment), um indicador financeiro para avaliar
o desempenho financeiro de um ativo, mostrando o momento em que O ativo
comega a gerar lucros para a empresa.

Concluimos que a Taxa de Risco ¢ um valor muito relevante nos modelos de calculo
do ciclo de vida de ativos, assim sendo, recorreu-se a uma abordagem fuzzy para a
sua quantificacdo e posteriormente utilizar esse valor nos diversos modelos
estudados.

A realizagdo deste trabalho tem alguns handicaps pois o ativo em estudo foi
adjudicado em 1969 e iniciou atividade em 1970. Com a mudanga de gestio e
alteracdes de programas de contabilidade s6 foi possivel reunir dados de custos de
operac¢ao, manuten¢ao e de investimento desde 2008.

Assim, consegue-se aplicar os modelos essenciais para o calculo do ciclo de vida do
ativo, porém os resultados finais teriam o rigor incrementado se a série temporal dos
dados estivesse completa.

Note-se que a empresa Inova nido gere apenas a exploragao de agua, mas também o
servico de saneamento, de recolha de residuos, de limpeza urbana, das piscinas
municipais, do URBIN (transportes urbanos) e exploracao da EXPOFACIC.

Pretende-se que a partir deste trabalho os métodos utilizados sejam extrapolados
para os ativos da empresa e posteriormente se constitua um modelo que reina todos
os ativos de forma a auxiliar o Concelho de Administracao nas tomadas de decisao.
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