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RESUMO 

 

O sistema de colheita de árvores inteiras é realizado por um conjunto de máquinas 

autopropelidas que demanda importante aporte de capital, o qual implica 

diretamente no custo da colheita florestal mecanizada. Nesta perspectiva, torna-se 

fundamental a determinação da vida econômica, ou melhor, o momento em que a 

máquina executou suas funções, com o menor custo operacional, conseguinte, com 

menor custo de produção. Destarte, objetivou-se determinar a vida econômica de 

máquinas autopropelidas que compõe um modal de colheita florestal mecanizada 

sob condições de incertezas, utilizando o método de simulação de Monte Carlo para 

determinar as probabilidades dos valores do custo anual uniforme equivalente. 

Como premissa foram considerados dados históricos dos custos operacionais de 

máquinas autopropelidas, com vistas à construção de modelos matemáticos que 

associou os intervalos de incertezas e permitiu atribuir distribuições de 

probabilidades. Posteriormente, foram gerados números pseudoaleatórios por meio 

da simulação de Monte Carlo para mensurar os valores econômicos estocásticos. 

Os resultados evidenciaram que, o momento ótimo para a substituição do conjunto 

de máquinas que compõe o modal de colheita florestal mecanizada ocorreu no ano 4 

da vida útil. No sistema de árvores inteiras, o feller-buncher foi o implemento que 

apresentou o maior custo médio nas operações e o grapple skidder o menor custo 

médio. Os elementos de custos que mais impactaram as operações das máquinas 

autopropelidas foram os custos de reposição de peças e custos com reparos e 

manutenção. As operações no ano 5 da vida útil do modal avaliado representaram 

um aumento de 18,33% no CAUE médio em relação ao ano da vida econômica 

encontrada. 

 

Palavras-chave: Colheita florestal mecanizada. Custos operacionais. Substituição e 

renovação de ativos. Horizonte de planejamento. Monte Carlo. 

 

 

 



  



 
 

ABSTRACT 

 

The whole-tree harvesting system is carried out by a set of self-propelled machines, 

demanding significant capital subsidies, which directly imposes costs upon 

mechanized forest harvesting. Under this perspective, it is essential to determine the 

economic life, this is, the moment when the machine performed its functions at lowest 

operating cost, therefore, at lowest production cost. Thus, the objective of this study 

was to determine the economic life of self-propelled machines, which compose a 

mechanized forest harvesting mode under uncertainty conditions, applying the Monte 

Carlo simulation method to determine the probabilities of the equivalent annual 

uniform cost values. As a premise, historical data were considered, regarding 

operating costs of self-propelled machines, with a view to building mathematical 

models, which associated uncertainty intervals and allowed to assign probability 

distributions.  Subsequently, pseudorandom numbers were generated by the Monte 

Carlo simulation method, in order to measure stochastic economic values. The 

results showed that, the optimal time to replace the set of machines composing the 

mechanized forest harvesting mode occurred in the 4th year of its useful life. In the 

whole-tree system, the feller-buncher was the implement that presented the highest 

average cost in operations and the grapple skidder the lowest average cost. The cost 

elements that most affected the self-propelled machine operations stemmed from 

parts replacement, as well as repair and maintenance costs. Operations during the 

5th year of useful life of the evaluated mode represented an increase of 18.33% in the 

average EAUC in relation to the obtained year of economic life. 

 

Keywords: Mechanized forest harvest. Operational costs. Substitution and renewal 

of assets. Planning horizon. Monte Carlo. 
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1 INTRODUÇÃO 

 

O sistema de colheita de árvores inteiras (full-tree) que concerne em 

remover do talhão às árvores sem raízes como operação subsequente ao corte para 

que estas sejam processadas nas margens das estradas, é realizado por um modal 

comumente composto por um conjunto de máquinas autopropelidas equipadas com 

os implementos florestais feller-buncher para as operações de corte, grapple skidder 

para o arraste das árvores cortadas até a margem do talhão e o grapple processor, 

responsável pelo processamento da madeira. 

Esse conjunto de máquinas autopropelidas demanda de um aporte 

financeiro que implica diretamente no custo da colheita florestal mecanizada a qual 

representa a operação que mais impacta os custos do produto final. Diante do 

capital aplicado, torna-se necessário a determinação da vida econômica, que se 

refere ao momento em que a máquina executou suas funções operacionais com o 

menor custo possível para a empresa, porém, as empresas se limitam a substituição 

de máquinas pautadas em critérios dos fabricantes, sendo que estes consideram 

somente a vida útil das máquinas. 

Para a identificação da vida econômica umas das técnicas utilizadas é o 

custo anual uniforme equivalente que é o momento em que todos os fluxos de caixa 

advindos dos custos que são demandados para manter as máquinas autopropelidas 

são transformados em uma série anual uniforme.  

Na estimativa do custo anual uniforme equivalente os fatores determinantes 

são os custos operacionais, sendo estes compostos por diversos elementos de 

custos, que podem ser ponderados pela estimativa direta ou pelo sistema de custeio 

baseado em atividade. Portanto, em decorrência dessas possibilidades e, sobretudo, 

pelo método de custeio especificado de cômputo de fatores técnicos, têm-se as 

incertezas associadas que representa a probabilidade da ocorrência de efeitos 

adversos sendo estes considerados como riscos positivos e/ou negativos. 

Uma das técnicas para identificar o impacto dessas incertezas sobre um 

projeto é pelo método de simulação de Monte Carlo, que é utilizado para a 

incorporação de dados a fim de analisar a sensibilidade destes, demonstrando quais 

são as variáveis mais expressivas em um modelo estocástico. Por meio de testes 

com amostragens é possível identificar um resultado mais próximo do real, em que 
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com o uso desta simulação, é possível prever de forma antecipada quais serão os 

riscos consideráveis de determinado investimento em diferentes cenários, 

propiciando assim, um processo de tomada de decisão pautado em informações 

seguras. 

Diante disso, a atribuição de distribuição de probabilidade para um modelo 

matemático do problema analisado permite a geração de números pseudoaleatórios 

e obtenção de faixas de valores paramétricos do módulo analisado (valor modal, 

desvio padrão, coeficiente de variação, entre outros) que irá consentir no 

gerenciamento do risco dos projetos florestais, em outras palavras, do risco unitário, 

isto é, a probabilidade de ocorrência dos fluxos de caixa esperados do projeto. 

 

1.1 Objetivo 

 

Objetivou-se determinar a vida econômica de máquinas autopropelidas que 

compõe um modal de colheita florestal mecanizada sob condições de incertezas, 

utilizando o método de simulação de Monte Carlo para determinar as probabilidades 

dos valores do custo anual uniforme equivalente.  
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2 REVISÃO DE LITERATURA 

 

2.1 Colheita florestal 

 

Define-se como colheita florestal o conjunto de operações efetuadas no 

maciço florestal, que envolvem desde a preparação, a derrubada da árvore, a 

extração da madeira até o local de transporte e envio dessa madeira até o pátio da 

indústria, mediante uso de técnicas e de padrões estabelecidos, com a finalidade de 

transformar essa mesma madeira em produto final (MACHADO et al., 2014; 

MALINOVSKI et al., 2014). 

As operações de colheita florestal podem ser divididas em duas etapas: 

corte (derrubada, desgalhamento, destopamento e traçamento) e extração (remoção 

da madeira do interior do talhão até a margem da estrada), podendo ser utilizados 

diversos tipos de máquinas, métodos ou combinações de sistemas, sendo que, 

atualmente, o grande desafio é a otimização das operações, que devem ocorrer por 

meio de melhorias na qualidade do produto e serviço, redução de perdas, melhorias 

na eficiência das máquinas, maximização da produtividade e minimização dos 

custos de produção (PEREIRA; LOPES; DIAS, 2015; REZENDE et al., 1997). 

É importante ressaltar que a colheita florestal representa a operação final de 

um ciclo de produção florestal, constituindo um dos fatores que determinam a 

rentabilidade das empresas atuantes no segmento florestal (ARCE; MACDONAGH; 

FRIEDL, 2004). De acordo com Barrios, López e Nieto (2008), o processo de 

colheita florestal representa aproximadamente 40% dos custos do setor florestal e 

por isso, faz-se necessário um melhor planejamento das operações para a obtenção 

de um melhor aproveitamento dos equipamentos e por consequência uma maior 

rentabilidade financeira. 

De acordo com Lopes et al. (2008), independente do grau de mecanização 

utilizado, a avaliação dos sistemas de colheita florestal é um procedimento 

fundamental para alteração ou correções do processo de produção, bem como a 

racionalização e otimização dos recursos utilizados. Neste aspecto, Carmo et al. 

(2015), complementam que é de suma importância verificar o melhor sistema de 

colheita que resulte no menor custo por volume produzido, levando-se em 

consideração as condições do terreno, a finalidade de uso da madeira e os recursos 

financeiros disponíveis na execução das atividades. 
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2.2 Mecanização da colheita florestal 

  

Uma determinada atividade no setor florestal é caracterizada como 

mecanizada quando realizada com máquinas motoras, com mecanismos que 

possuam movimentos relativos ao acionamento direto e, quando utilizam 

equipamentos e ferramentas adaptados a uma determinada máquina. A 

intensificação da mecanização nos últimos anos provocou um processo contínuo de 

avaliação dos rendimentos operacionais e de estimativa dos custos envolvidos 

(LIMA; LEITE, 2014; SIMÕES; FENNER; ESPERANCINI, 2010). 

A mecanização das operações florestais vem sendo adotada pela maioria 

das empresas do setor, possibilitado uma evolução significativa na produtividade, na 

redução de custos e na melhoria da qualidade das operações (FENNER, 2014; 

SAMPIETRO; LOPES; REICHERT, 2015), a produtividade da colheita florestal está 

relacionada diretamente com a produtividade das máquinas e dos equipamentos 

empregados nas operações e diretamente proporcional à eficiência operacional que 

depende do grau de utilização e da disponibilidade mecânica das máquinas e 

equipamentos (JACOVINE; TRINDADE, 2014). 

Malinovski et al. (2006), identificaram 37 variáveis de influência na 

produtividade das máquinas de colheita florestal, relacionadas ao povoamento, às 

características físicas do terreno e ao planejamento das operações. A declividade do 

terreno e a distância de extração são exemplos de variáveis que podem afetar as 

operações de corte e extração. Dessa forma, o máximo aproveitamento das funções 

da máquina com o aperfeiçoamento das técnicas de operações de colheita, resulta 

na maximização da utilização das funções dos fatores de produção e aumento do 

rendimento operacional de forma contínua (PEREIRA; LOPES; DIAS, 2015). 

 

2.3 Modais de colheita florestal mecanizada 

 

Para Machado, Gurgel e Gameiro (2015), os modais utilizados nas 

operações de colheita florestal consistem na combinação de equipamentos com a 

finalidade de corte, descasque, extração, carregamento, transporte e 

descarregamento da madeira. A integração de máquinas relacionadas com 

atividades parciais é um fator que caracteriza sistemas de madeira a serem 

adotados. A combinação “feller-buncher” + “grapple skidder” + “grapple processor” é 
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um dos principais modais de colheita mecanizada que são utilizados quando se trata 

de uma operação em sistema de colheita de árvores inteiras (MALINOVSKI et al., 

2014). 

 

2.3.1 Feller-buncher 

 

O surgimento do feller-buncher no Brasil é relatado no fim da década de 70, 

quando, com base em modelos de máquinas americanas, a empresa Olinkraft 

desenvolveu um equipamento de corte que, ligado ao motor de uma máquina base, 

acionava duas lâminas em forma de tesoura, efetuando, desta maneira, o corte da 

árvore (SANT’ANNA, 2014). Caracterizado como trator derrubador-acumulador, sua 

estrutura consiste em um trator de pneus ou esteiras, com um implemento frontal 

que faz o corte, acumula as árvores cortadas e deposita-as no chão para facilitar a 

operação posterior (MALINOVSKI; MALINOVSKI, 1998). 

O procedimento de corte do feller-buncher consiste em fixar a árvore por 

duas garras na altura aproximada do diâmetro a altura do peito (DAP) e, em 

seguida, fazer o corte no nível do solo. Após o corte, é acionado o braço 

acumulador, firmando uma ou mais árvores no cabeçote, reabrindo as garras e 

repetindo a operação até atingir a capacidade total de carga (LIMA; LEITE, 2008). 

Operando no sistema de árvores inteiras (full-tree), a combinação feller-buncher + 

grapple skidder é considerada representativa, onde o volume de madeira por hectare 

é a variável que mais influencia na operação de corte (BRAMUCCI; SEIXAS, 2002). 

Em relação à capacidade total de carga do implemento florestal acoplado a 

máquina, o que determina o número de árvores cortadas para completar a carga é o 

volume das árvores, uma vez que, em áreas com árvores de maior volume a 

máquina completa a carga em menos tempo e menos movimentos vazios entre as 

árvores o que tende a aumentar a efetividade do ciclo operacional de corte da 

máquina (ACOSTA et al., 2017; AKAY; ERDAS; SESSIONS, 2004). 

O feller-buncher constitui um dos mais típicos implementos acoplados em 

máquinas autopropelidas para a operação de derrubada na colheita mecanizada e 

são altamente produtivos em declives suaves, inferior a 30% e, ocasionalmente, são 

usados em terrenos mais íngremes (NASCIMENTO et al., 2011; HAN; RENZIE, 

2005, MOREIRA et al., 2004). As máquinas autopropelidas equipadas com 

implementos florestais, em geral e, especificamente o feller-buncher, têm sido 
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avaliados sob diversos aspectos, em diversas partes do mundo, com objetivos 

diversos como, por exemplo, avaliar a produtividade, necessidade de manutenção 

mecânica e eletrônica, entre outros (SILVA; FENNER; CATANEO, 2007). 

 

2.3.2 Grapple skidder 

 

O grapple skidder é um implemento florestal que quando acoplado em uma 

máquina autopropelida é utilizado para a realização da atividade de extração de 

madeira, sendo disponibilizados ao setor florestal por diferentes fabricantes, 

modelos, tamanhos e tipos (MIYAJIMA et al., 2017). A extração de madeira é uma 

operação que exige um planejamento detalhado sobre a escolha das máquinas 

próprias para o sistema mais indicado de trabalho, o grapple skidder surgiu na 

década de 60, e é conhecido por ser um implemento potente, fácil de operar e 

econômico, que pode trabalhar com diferentes tamanhos de árvores (OLIVEIRA et 

al., 2008). 

O grapple skidder acoplado a máquinas autopropelidas pode possuir o 

sistema rodante de pneus, semi-esteiras ou esteiras e sua principal ferramenta de 

trabalho é uma pinça, também chamada de garra, que fica localizada na parte 

traseira da máquina (LOPES et al., 2007). A garra é acionada hidraulicamente de 

forma a coletar os feixes de árvores que ficam depositados no chão após a operação 

de corte, para início da coleta a garra é posicionada próxima aos feixes de árvores 

que estão depositados no chão e aberta para efetuar a coleta, em seguida, a barra é 

fechada e suspendida dando assim início ao arraste das árvores até a margem das 

estradas (MACHADO et al., 2014). 

Na colheita florestal, é importante destacar que na operação de extração, 

que é considerada a etapa mais complexa, são amplamente utilizados os tratores 

florestais arrastadores, grapple skidders, que realizam a extração das árvores do 

interior do talhão até as margens das estradas (LOPES et al., 2011). A extração de 

madeira corresponde à movimentação de toretes por meio de arraste, suspensos 

por teleféricos ou em tratores autocarregáveis até a margem das estradas, exigindo 

um planejamento detalhado da operação, de maneira a empregar os equipamentos 

próprios dentro do sistema mais indicado de trabalho (MACHADO et al., 2002). 

Dentre os vários tipos de skidders, os que mais se destacam são: o skidder 

com cabo indicado para a extração de toras dispersas na área e para terrenos 
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poucos acidentados e o grapple skidder, que é indicado para áreas onde o corte foi 

realizado com feller-buncher e a madeira está empilhada (SEIXAS, 2008). Santos et 

al. (2013) complementam que independente do tipo de trator florestal adotado para 

as operações de arraste de madeira, faz-se necessários estudos que auxiliem a 

otimização dos processos de extração devido ao elevado custo relacionado à 

aquisição, manutenção e operação dessas máquinas. 

 

2.3.3 Grapple processor 

 

Conhecido também como traçador/processador florestal, o grapple 

processor trabalha próximo à margem da estrada sobre o solo adaptado a uma 

retroescavadeira de esteiras ou pneus, tem a função de traçar os fustes de madeira 

em um tamanho preestabelecido realizando traçamento e formando pilhas de toras 

para posterior carregamento. É uma máquina usada em sistemas mecanizados que 

adotam o feller-buncher e o grapple skidder nas operações de colheita (LIMA; 

LEITE, 2014; MACHADO, 2002). 

Referidos como processadores de garras, o grapple processor possui um 

sistema hidráulico, em que a alimentação das árvores para a serra transversal, e 

também para pressionar os rolos ou cilindros do alimentador contra a árvore, é 

realizada durante o movimento de limiar (KEETONEN, 1988). 

Conforme Silva, Sant’anna e Minette (2003), durante operação, a garra 

direciona sua lança para a pilha de madeira, apanha o feixe de árvores com o 

acionamento da garra hidráulica, puxa-o para a margem do talhão e o libera. 

Novamente a lança é deslocada com auxílio de um gabarito a seis metros da base 

do feixe, apanhando-o e suspendendo-o ativando assim o sabre para o traçamento, 

desse modo se repetem os movimentos com o mesmo feixe de madeira até o 

traçamento completo. O volume de árvores traçadas pode estar relacionado ao 

tamanho do cabeçote, potência da máquina base e diâmetro médio das árvores 

(LOPES et al., 2008). 

 

2.4 Custo por hora programada da máquina florestal 

 

Embora as máquinas florestais apresentem custos operacionais e custos de 

aquisição elevados, a sua utilização é justificada pelo aumento da produtividade, o 
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que reduz significativamente os custos por unidade produzida (VIEIRA et al., 2016). 

Existem várias metodologias utilizadas para o cálculo econômico-financeiro das 

máquinas de colheita florestal, que podem diferenciar de acordo com o tipo de 

máquina, fabricante ou empresa. Para o cálculo do custo de máquinas, considera-se 

a soma do custo fixo com o custo variável (SILVA et al., 2014). 

Os custos fixos são definidos como aqueles que não variam em relação à 

produção, e os custos variáveis dizem respeito aos dispêndios com fatores de 

produção variáveis (MARTINS, 2010). Esses custos fixos e variáveis são ainda 

decompostos em custos operacionais e alternativos (ou de oportunidade). Os 

operacionais constituem os valores correspondentes às depreciações e aos gastos 

com insumos, mão de obra, manutenção e despesas gerais. Somando-se o custo 

operacional ao custo alternativo, obtém-se o custo econômico (CASTRO; REIS; 

LIMA, 2006). 

Segundo Freitas et al. (2004), as diferentes metodologias para o cálculo de 

custo operacional têm uma vantagem de oferecer maior flexibilidade e adaptação 

para os diferentes equipamentos. A utilização do método de custeio de máquinas 

Food and Agriculture Organization of the United Nations/Economic Commission for 

Europe/Kuratorium für Waldarbeit und Forsttechnik (FAO/ECE/KWF), tem como base 

dividir os custos de máquinas entre custos fixos, semifixos e variáveis, divisão essa 

vantajosa nos casos quando se pretende calcular o custo por hora de uma máquina 

que não alcançou total capacidade de produção, uma vez que se houvesse uma 

divisão somente de custos fixos e variáveis já não seria possível considerar essa 

situação (STÖHR, 1977). 

De acordo com Santos et al. (2016), por meio de uma análise de custos é 

possível determinar os custos resultantes do projeto, sendo possível identificar e 

verificar quais foram às atividades mais onerosas na composição do custo total, e 

buscar alternativas para redução desses custos. Machado e Malinovski (1988) 

descrevem que o cálculo para o custeio de operação de uma máquina florestal deve 

ser feito na mesma unidade de tempo usada para expressar a produção, sendo essa 

unidade a hora efetiva de trabalho (he). 

Para diminuir os custos de produção em sistemas mecanizados, torna-se 

necessária a realização de pesquisas a fim de conhecer as reais capacidades 

produtivas e as possíveis variáveis que interferem no rendimento das máquinas de 

colheita florestal, visto que, o conhecimento do custo operacional das máquinas 
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envolvidas no processo produtivo é de suma importância na tomada de decisão, 

auxiliando, fundamentalmente, o planejamento e controle das operações para a 

redução dos custos de produção (SILVA; SANT’ANNA; MINETTE, 2003; 

MACHADO; MALINOVSKI, 1988). 

  

2.5 Custo anual uniforme equivalente 

 

A vida útil de um bem é o tempo de sua utilização, que torna máximo o valor 

atual dos lucros, não considerando o valor residual, isto é, o tempo máximo em que 

os ganhos provenientes do uso de uma máquina, por período, por exemplo, são 

superiores às despesas correspondentes aos mesmos períodos, e, devido a sua 

incapacidade ocorre a substituição (LINS, 1975). Já a vida econômica, envolve a 

estrutura econômico-financeira da empresa, e está relacionada com a eficiência e a 

produtividade do bem. Neste caso, a substituição ocorre pelo ponto em que o bem 

prestou o melhor serviço à empresa (VEY; ROSA, 2004). 

A utilização de uma estimativa de vida útil para determinação do momento 

em que se deve realizar a troca de um bem não é apropriada, em vez disso, utiliza-

se o conceito de vida econômica, que se refere aos custos globais de se mantê-lo, 

portanto, a vida econômica é o período no qual se alcança o menor custo anual 

uniforme equivalente (CAUE), que é definido como “a transformação de todos os 

fluxos de caixa (custos operacionais, valor residual, etc.) em uma série anual 

uniforme” (SOUZA; CLEMENTE, 2009; MOTTA; CALÔBA, 2011; LANDETA; 

GONZÁLEZ; CORTÉS, 2017). 

Os métodos baseados em CAUE partem da premissa de que os fluxos de 

caixa analisados são os custos do projeto, e são aplicados tanto para avaliar a 

viabilidade econômica da troca quanto para a decisão de quando a substituição deve 

ser realizada, testando as possibilidades de retenção do bem em uso até a extinção 

de sua vida útil (MELO et al., 2018; ABENSUR, 2015). 

De acordo com Blank e Tarquin (2012), a vida econômica é o ano (ou anos) 

em que o CAUE do ativo é mínimo, ou seja, considerando os custos mais as 

estimativas de custos durante a vida útil de todos os anos possíveis em que o ativo 

pode fornecer um serviço necessário e transformá-los em constantes fluxos de 

caixa, sendo a vida econômica determinada quando esse fluxo de caixa se torna 

mínimo. Casarotto Filho e Kopittke (2010) mencionam que a determinação da vida 
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econômica consiste em achar os custos ou resultados anuais uniformes 

equivalentes do ativo para todas as vidas úteis possíveis. 

A vida econômica de um bem, segundo Degarmo e Canadá (1973) é o 

período de tempo (geralmente em anos) em que o CAUE de possuir e de operar o 

bem é mínimo. Os bens, como equipamentos e instalações, desgastam-se com o 

uso, necessitando cada vez mais de manutenção, assim, é de se esperar que os 

custos operacionais aumentem com o passar do tempo, podendo-se dizer que a vida 

econômica é o tempo de utilização do bem, onde se produz com o mínimo custo 

para a empresa, sendo este tempo, inevitavelmente, menor ou igual à sua vida útil 

(SILVA; NOGUEIRA; REIS, 2015). 

O CAUE é um dos métodos recomendados para a determinação da vida 

econômica de um equipamento e é um método utilizado em análises de aquisição ou 

substituição de equipamentos e veículos, em que se considera os custos 

operacionais, os valores dos investimentos e o preço de venda do bem ao fim da 

vida útil deste para a empresa (GOMES, 2013; FELDENS et al., 2010). 

 

2.6 Custos relevantes 

 

Para Dubois, Kulpa e Souza (2009) e Martins (2010), custo é todo o gasto 

que representa a aquisição de bens e serviços, utilizados para a produção de outros 

bens ou serviços. Bornia (2010) cita alguns exemplos de custos: materiais, trabalho 

humano, energia elétrica, máquinas e equipamentos, entre outros. 

Conforme Hendriksen e Breda (1999), o custo é medido pelo valor corrente 

dos recursos econômicos consumidos ou a serem consumidos na obtenção dos 

bens e serviços a serem utilizados, ou seja, trata-se de valor de troca. 

Santos (2018) ressalta que a informação de custo é normalmente utilizada 

no processo de tomada de decisões no dia-a-dia das organizações, pois sempre há 

o questionamento sobre quanto custa determinada coisa (como, por exemplo, um 

serviço) e essa “coisa” é chamada de objeto de custo que é qualquer coisa para a 

qual se deseja uma mensuração de custo. 
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2.6.1 Custo do financiamento de capital 

 

O custo de capital é a taxa de retorno que a empresa precisa obter sobre 

seus projetos de investimentos a fim de manter o valor de mercado de suas ações e 

atrair recursos para si. O resultado dos benefícios esperados é ponderado pelo risco 

específico do ativo em que se está investindo e das taxas dos demais ativos em um 

determinado momento (CASTRO JÚNIOR; CONCEIÇÃO; SANTOS, 2011; 

ALENCAR, 2005). 

Segundo Costa et al. (2014), o custo de capital identifica a taxa que 

remunera todo o capital do investimento, e o percentual do custo de capital é 

estimado com base no levantamento da taxa de capital de terceiros e da taxa de 

capital próprio de uma empresa. Uma apuração do custo de capital distorcida gerará 

um preço de tarifa e taxa de retorno sobre o capital investido irreais, prejudicando o 

investidor e/ou consumidor causando assim um desequilíbrio no setor da economia 

(CARVALHAES; ALBUQUERQUE; SILVA, 2014). 

A tradução do quanto uma empresa consegue ter de retorno sobre os seus 

investimentos conclui-se que a partir do momento em que se prima por informações 

de qualidade e se tem um conhecimento correto dos custos de capital ocorrerá uma 

maior valorização das suas ações, podendo ser usado como uma medida de 

avaliação da atratividade econômica de um investimento, de referência para a 

análise de desempenho e viabilidade operacional e de definição de uma estrutura 

ótima de capital (MOURA et al., 2016; ASSAF NETO; LIMA; PROCÓPIO, 2008). 

Para Almeida, Vieira Neto e Zotes (2015), o custo médio ponderado de 

capital (CMPC), conhecido internacionalmente como Weighted Average Cost of 

Capital (WACC), representa o retorno mínimo requerido pelos fornecedores de 

capital à companhia, ou seja, a média ponderada entre o custo de capital dos 

acionistas e o custo de capital de terceiros. Molina (2016) complementa que o 

CMPC é chamado de custo médio ponderado de capital devido ao fato de que os 

custos de cada uma das fontes de capital são ponderados, levando em 

consideração que pode ser por recursos próprios ou de terceiros. 

O CMPC é definido como custo de capital ou custo de oportunidade dos 

provedores de capitais da empresa, ou ainda, o retorno mínimo esperado por esses 

detentores de capitais, e seu cálculo surge da ponderação entre as participações de 

terceiros e próprios e seus custos de capital, sendo muito utilizado como o custo de 
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capital para tomada de decisão em projetos de investimento (CUNHA et al., 2013; 

CARDONA; GAITAN; VELASQUEZ, 2017). 

Para Guthrie (2012), o entendimento conceitual do CMPC, é utilizado como 

aspecto chave e marco para determinar todo o trabalho em que os custos 

econômicos total de um projeto individual não são apenas as despesas de capital 

envolvidas, mas também inclui a redução do valor deste custo de capital para o 

devido crescimento da empresa. O investimento se torna ideal somente quando 

essa taxa interna de retorno for superior ao CMPC. 

O modelo de precificação de ativos de capital (CAPM) oferece conceitos 

válidos e aceitos para a estimativa do custo de oportunidade do capital próprio e foi 

desenvolvido por Willian Sharpe e é considerada uma das melhores alternativas 

para a apuração da taxa de retorno requerida pelos investidores, sendo a ferramenta 

de maior divulgação e utilização no campo do investimento para calcular o retorno 

esperado sobre os ativos de capital (MARTÍNEZ; LEDESMA; RUSSO, 2013; 

FORSTER, 2009). 

O CAPM é o estimador implícito mais utilizado para o custo de capital em 

mercados desenvolvidos (LI; NG; SWAMINATHAN, 2013). Considera-se vários 

modelos para estimar o custo de capital, com base em diversas hipóteses sobre a 

integração do mercado de capitais do país no mercado mundial, o CAPM local e o 

global são os dois extremos do modelo CAPM tradicional (CUNHA; ASSAF NETO; 

MARTINS, 2018). 

 

2.6.2 Custo de depreciação 

 

A depreciação é um fenômeno contábil que expressa à perda de valor que 

os imobilizados de utilização sofrem no tempo, por força de seu emprego na gestão, 

perda de valor pelo uso e enfraquecimento da capacidade de produção do bem, ao 

longo de sua vida útil (TERRES et al., 2016). A depreciação de máquinas baseia-se 

na vida útil do equipamento, bem como no desempenho da capacidade de campo 

efetiva, quando a depreciação ocorre na produção é reconhecida como custo e 

quando ocorre nas demais atividades são consideradas como despesa operacional 

(ROMANELLI; MILAN, 2010; SÁ, 1990). 

A depreciação é o custo necessário para substituir os bens de capital 

quando tornados inúteis pelo desgaste físico, pela ação da natureza ou pela 
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obsolescência normal, correspondendo ao maior custo da maquinaria florestal 

(SIMÕES; CERVI; FENNER, 2013; CASTRO JÚNIOR et al., 2015). Associada ao 

desgaste ou obsolescência natural da máquina ao longo do tempo (perda de valor 

da máquina), a depreciação é um modo de recuperar o investimento original feito no 

momento da aquisição (SANTOS et al., 2016). 

Para Graham (1965), a depreciação recupera o custo do capital consumido 

e, assim, provê recursos para aumentos de ativo, inclusive a reposição equivalente 

do capital consumido, uma vez que o valor do dinheiro diminuiu substancialmente, a 

recuperação pela depreciação do custo histórico do capital investido não permite, 

em geral, total recuperação do poder aquisitivo investido inicialmente. O método de 

depreciação exerce influência direta sobre a renda tributável, podendo influenciar 

significativamente o fluxo de caixa e, consequentemente, a viabilidade do projeto em 

questão (FREITAS; SILVA; MACHADO, 2007). 

Os custos de depreciação correspondem àqueles provenientes de bens que 

não são consumidos em um ano, como é o caso das máquinas e dos equipamentos 

de colheita florestal (SILVA et al., 2014). As causas da existência desses custos são 

a desvalorização que ocorre com o passar do tempo, devido à ferrugem e ao 

desgaste físico, em razão do uso, ou pela obsolescência tecnológica, com o 

surgimento de máquinas mais modernas e eficientes, podendo-se afirmar também 

que a depreciação de máquinas baseia-se na vida útil do equipamento 

(ROMANELLI; MILAN, 2010). 

 

2.6.3 Custos gerados pela ineficiência 

 

Gerir estrategicamente os custos tem uma aplicabilidade muito importante 

como instrumento gerencial na condução dos negócios (CABELLO; ALVES, 2017). 

Os custos invisíveis, também chamados de custos ocultos, são encontrados em 

empresas que têm como característica fundamental a ineficiência na gestão dos 

recursos disponíveis e quando esses custos não são gerenciados, ou são mal 

administrados, podem levar a efeitos negativamente devastadores ao patrimônio da 

entidade (DUTRA; BORNIA, 2009; BERNARDI, 2004). 

Freitas e Severiano Filho (2007) destacam que o termo “custo oculto” pode 

ser definido como um gasto referente à atividade de produção, no qual sua principal 

característica é ser de difícil mensuração, ou seja, os custos ocultos não podem ser 



32 
 

reconhecidos facilmente ou atribuídos a um determinado processo produtivo onde 

são gerados. Para os custos invisíveis, em muitos casos eles são na verdade 

“escalas comparativas de custos”, isto é, o resultado da comparação dos custos de 

uma determinada planta de produção com outra de igual natureza ou, então, com a 

média de um segmento específico de mercado (FEMENICK, 2005). 

Do ponto de vista contábil, custos invisíveis ou ocultos são aqueles gastos 

que normalmente não são contabilizados nas despesas mensais e para os quais não 

há gerenciamento, por vezes, apesar de se saber que existem (LIMA, 1991). O 

método dos custos ocultos visa destacar a existência do mau funcionamento e os 

custos tradicionalmente ignorados pela contabilidade, afetando a eficiência 

financeira da organização, tornando-se necessário identificar em que ponto aumenta 

os custos ocultos no momento de uma opção estratégica, para determinar a sua 

viabilidade (PARRA-ACOSTA; PENÃ-GONZÁLEZ, 2014). 

 

2.6.4 Custos de manutenção  

 

Para Veloso (2009), a manutenção é toda a ação técnica ou administrativa 

que visa manter ou repor um item a seu estado de operação normal, com o máximo 

rendimento, a máxima segurança e os mais baixos custos. Santos (2007) conceitua 

a manutenção como ato ou efeito de manter-se em perfeito estado de conservação e 

funcionamento, equipamento, acessórios e tudo o que está ligado ao setor de 

produção de uma empresa. Para Oliveira e Silva (2013), a manutenção pode ser 

definida como um conjunto de atividades que visam reestabelecer ou manter um 

determinado bem em seu estado natural de especificação. 

Conforme descrito por Nascif e Dorigo (2010), o gerenciamento adequado 

do processo de manutenção é importante para assegurar o bom desempenho das 

operações. Durante muito tempo, as organizações utilizavam-se apenas de 

manutenções corretivas, ou seja, esperava-se que os equipamentos quebrassem 

para só então realizar o conserto, mas, nos dias atuais, essa prática foi reduzida, 

mas ainda ocorrem paradas do equipamento, custos demasiados, excesso de 

esforço humano e prejuízos diretos e indiretos, decorrentes de falhas de 

planejamento da manutenção (SOUZA, 2007). 

Para Slack, Jones e Johnston (1999), a manutenção preventiva visa eliminar 

ou reduzir as probabilidades de falhas por manutenção (limpeza, lubrificação, 
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substituição e verificação) das instalações em intervalos pré-planejados. Segundo 

Branco Filho (2006), a manutenção preventiva trata-se de uma intervenção 

planejada, realizada em equipamentos que ainda estão em funcionamento. 

A manutenção corretiva é a manutenção efetuada após a ocorrência de uma 

pane ou quebra que remete à forma mais comum de conserto de um equipamento 

com problema, caracteriza-se pelo reparo que ocorre após a falha ter acontecido, 

ficando dependente da disponibilidade de mão de obra no momento da quebra e de 

materiais necessários para o conserto (PEREIRA, 2011). A frequência com que a 

manutenção corretiva ocorre é determinada pela confiabilidade do equipamento, não 

há formas de se planejar e normalmente acontece quando não se deseja (LAFRAIA, 

2001). 

Segundo Stefanini (2011), a manutenção corretiva tem o objetivo de reparar 

as quebras inesperadas tão rapidamente quanto possível e para reduzir o tempo de 

reparação para a máquina retomar a condição de serviço, é necessário ter foco na 

qualificação do pessoal quando o treinamento e a gestão adequada das peças de 

reposição irão trazer uma melhor otimização dos recursos. Já a manutenção 

detectiva tem como foco a detecção de falhas ocultas, sendo a atuação efetuada em 

sistemas de proteção, comando e controle, buscando detectar falhas ocultas ou não 

perceptíveis ao pessoal de operação e manutenção (KARDEC; NASCIF, 2009). 

Para Mirshawka e Olmedo (1993), o custo de manutenção correspondente 

aos recursos de mão de obra, ferramentas, instrumentação, materiais aplicados nas 

intervenções, subcontratação e outros referentes à instalação das equipes, é apenas 

a ponta de um iceberg, devido aos custos por indisponibilidade dos equipamentos 

poderem levar a uma baixa produtividade do processo produtivo ou até mesmo o 

não atendimento do cliente. 

 

2.7 Análise de risco unitário 

 

O conceito de risco pode ser definido como a probabilidade de ocorrência do 

acontecimento gerador da perda ou da incerteza, sendo que, os riscos podem criar 

oportunidades ou ameaças para o negócio (SILVA; QUEIRÓS, 2011; PARK, 2010). 

Segundo Sá (1999), os riscos estão relacionados a um conhecimento considerado 

imperfeito sobre algo, onde, numa situação de risco, a distribuição das 
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probabilidades de cada um dos eventos relacionados à tomada de decisão é 

conhecida. 

De acordo com Baraldi (2010), o risco é definido como elementos incertos às 

expectativas, aquilo que age constantemente sobre os objetivos, as metas e os 

meios estratégicos (pessoas, processos, informação e comunicação), influenciando 

o ambiente e provocando prejuízos. Purdy (2010) ressalta que, os riscos não devem 

ser caracterizados como positivos ou negativos, mas sim as consequências 

experimentadas pela organização. Segundo o autor, os riscos podem ser criados ou 

alterados de acordo com as decisões tomadas especialmente quando há 

necessidade de responder a acontecimentos internos ou externos. 

O risco unitário é encontrando quando comparado o desvio padrão ao 

coeficiente de variação (CV), sendo este último considerado um indicador mais 

exato na comparação de riscos de ativos com diferentes retornos esperados 

expressos em porcentagem, quanto maior o coeficiente de variação, maior será o 

risco do ativo (ASSAF NETO, 2010; SOUZA, 2014). 

Conforme Martins et al. (2016), um dos métodos mais utilizados na análise 

de riscos é a análise de sensibilidade cuja função é identificar as variáveis que 

determinam o sucesso do projeto, mas não mede o risco associado a essas 

variáveis. O procedimento básico para uma análise de sensibilidade consiste em 

escolher o indicador a sensibilizar e determinar a sua expressão em função dos 

parâmetros e variáveis escolhidos a fim de obter os resultados a partir da introdução 

dos valores dos parâmetros com o intuito de verificar-se de que forma e em que 

proporções essas variáveis afetam os resultados finais (PONCIANO et al., 2004). 

Fica evidente que qualquer estudo de viabilidade econômica tem sempre 

inerente um fator de incerteza, dada a incapacidade de coletar todas as informações 

pertinentes à realização de um investimento, o risco passa a ser parte integrante do 

processo de realização deste, por isso, as decisões devem ser tomadas sob 

considerável grau de incerteza (FIGUEIREDO et al., 2006). 

 

2.7.1 Método de Monte Carlo 

 

De acordo com Sobol (1994), o Método de Monte Carlo (MMC) é um 

procedimento computacional para a determinação da probabilidade aproximada de 

um evento específico resultante de uma série de processos estocásticos, assumindo 
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que os parâmetros de entrada seguem uma distribuição estatística conhecida. É 

utilizado para fazer previsões a longo e curto prazo, usando determinado critério 

para facilitar a tomada de decisão de investidores com base em dados estatísticos e 

pseudoaleatórios (FERMINO et al., 2012). 

Nesse método, definem-se variáveis de entrada que respeitem certo padrão 

de distribuição, e, a partir disso, geram-se, com o auxílio de softwares específicos, 

números pseudoaleatórios para cada uma das variáveis, seguidos dos diversos 

parâmetros de distribuição (ROGERS; SANTOS; LEME, 2008). A simulação por 

meio do MMC consiste na geração de uma série de números pseudoaleatórios 

previamente estabelecidos com seus valores distribuídos de acordo com uma função 

e parâmetros identificados na amostra a ser analisada, a fim de avaliar seu 

comprimento em relação à distribuição dos elementos da amostra (MARTINS et al., 

2012). 

O uso do MMC destaca-se como uma ferramenta poderosa e útil para 

reduzir o risco no processo de tomada de decisões econômicas (COELHO JÚNIOR 

et al., 2008). É aplicado para determinar as incertezas que se apresentam na 

execução do projeto, em que três cenários são identificados e analisados: o mais 

provável, otimista e pessimista, e a análise desses cenários demanda o 

conhecimento da interdependência entre as atividades e o tempo do processo que 

muitas vezes são difíceis de serem identificados (VERGARA; TEIXEIRA; 

YAMANARI, 2017). 

Segundo Saraiva Júnior, Tabosa e Costa (2011), o resultado da simulação 

executada pelo MMC é armazenado a cada iteração e, ao final de todas as 

repetições, a sequência de resultados gerados é transformada em uma distribuição 

de frequências que possibilita calcular estatísticas descritivas, como média, valor 

mínimo, valor máximo e desvio padrão. Essa simulação proporciona uma série de 

vantagens em relação à análise determinística ou de estimativa de um único ponto, 

tais como: resultados probabilísticos, resultados gráficos, análise de sensibilidade, 

análise de cenário e correção de inputs (MONTEIRO; PONTUAL, 2015). 

Para Simões et al. (2018), o uso do MMC permite a incorporação de 

elementos técnicos e econômicos, essenciais para analisar a sensibilidade das 

variáveis mais relevantes de um modelo estocástico. A simulação de cenários pelo 

MMC propicia ao gestor do empreendimento uma tomada de decisão consistente á 

partir de amostras aleatórias das variáveis de entrada, resultando em tomadas de 
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decisões mais seguras diante da análise de riscos em diversos cenários, 

demonstrando que o investimento pode ter riscos consideráveis no caso dos 

cenários pessimistas (SIMÕES; GOUVEA, 2015; RIBEIRO et al., 2016). 

 

2.8 Adaptação dos dados aos testes de aderência 

 

A utilização de funções de distribuição de probabilidade requer o uso de 

testes para provar a adaptação dos dados ou da série de dados às funções e, esses 

testes são conhecidos como testes de aderência sendo sua real função, verificar a 

forma de uma distribuição por meio da análise da adequação dos dados à curva de 

um modelo de distribuição hipotética (ARAÚJO et al., 2010), sendo o teste de 

Kolmogorov-Smirnov (K-S) o mais comumente utilizado. 

A distribuição de probabilidades de uma variável aleatória X é uma descrição 

do conjunto das probabilidades associadas com os valores possíveis para X 

(MARASCHIN JÚNIOR; FINGER; LORETO, 2017). Para Pittenger et al. (2012), uma 

distribuição de probabilidade é um modelo matemático que relaciona o valor da 

variável com a probabilidade de ocorrência desse valor na população. 

A distribuição PERT é uma distribuição que possui vários recursos úteis 

quando usada como uma distribuição de amostragem no MMC (BENKE; LOWELL; 

HAMILTON, 2008). Na opinião dos especialistas é considerada uma distribuição 

muito flexível para modelar podendo ser vista como uma versão suave da 

distribuição uniforme ou distribuição triangular (GHORABAEE et al., 2017). 

Sendo a PERT uma distribuição normalmente utilizada em análise de risco, 

de acordo com Gallab et al. (2016) é considerada uma distribuição alternativa a 

distribuição triangular, e possui os mesmos três insumos, mínimo, mais provável e 

máximo, e que apresenta uma curva suave que coloca menos ênfase em valores 

extremos. 
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3 MATERIAL E MÉTODOS 

 

3.1 Material 

 

O estudo foi desenvolvido a partir dos dados históricos de um modal 

empregado no sistema de colheita florestal mecanizada de árvores inteiras. 

Portanto, as operações foram realizadas em florestas plantadas com Eucalyptus sp., 

com idade média de 6,21 ± 1,32 anos, altura média de 24,04 ± 3,17 metros, com 

incremento médio anual de 53,59 m³ ha-1 ano-1 e, produtividade média das florestas 

de 332,93 m³ com casca por hectare, localizadas na região Centro-Oeste do Estado 

de São Paulo. À vista disso, durante a vida útil do modal de colheita florestal 

mecanizada, foram colhidos 22.605 hectares, que resultou em 7.525.914,18 m³ de 

madeira colhida e processada em toras com 3,60 metros de comprimento. 

O modal era composto por quatro máquinas para a realização da atividade 

fim, ou melhor, uma máquina autopropelida utilizada para a operação de corte e 

derrubada das árvores, da marca John Deere, modelo 903K, com implemento 

florestal feller-buncher modelo FR22; uma máquina autopropelida da marca John 

Deere, modelo 848H, com implemento florestal grapple skidder acoplado, portanto, 

empregada para a extração das árvores; e duas máquinas autopropelidas ambas da 

marca John Deere, modelo 200D LC, as quais possuíam implementos florestal 

grapple processor da marca J. de Souza de modelo GL 580r, utilizados para a 

operação de processamento das toras. 

 

3.2 Métodos 

 

3.2.1 Custos operacionais das máquinas autopropelidas 

Os custos operacionais (US$ a.a.-1) das máquinas autopropelidas foram 

determinados sopesando os custos incorridos entre janeiro de 2011 e dezembro de 

2015. Destarte, devido à desvalorização da moeda nacional (R$), foi necessária a 

correção destes custos, ou melhor, retirou dos custos nominais o efeito da inflação e 

transformou-os em custos de valor corrente. Isto posto, adotou-se o Índice Geral de 

Preços – Disponibilidade Interna (IGP-DI) para deflacionar os custos incorridos para 

que estes pudessem ser comparados e analisados no tempo conforme preconizado 
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por Mendes e Padilha (2007). Assim, o valor deflacionado teve como mês base 

janeiro de 2011 e a nova base o mês de dezembro de 2016. 

Conseguinte, os valores monetários foram expressos em dólar comercial 

americano (US$) devido ser uma divisa internacional de referência conforme Simões 

et al. (2015). Diante disso, considerou-se como taxa de câmbio o preço da moeda 

estrangeira oficial do Banco Central do Brasil a preço de venda, medido em 

unidades e frações da moeda nacional, que era de R$ 3,2590 em 30/12/2016 de 

acordo com o Banco Central do Brasil (2018). 

Considerando-se que os custos diretos das máquinas autopropelidas são 

alocados de forma descomplicada, adotou-se a estrutura de custos operacionais 

estabelecidas a partir do sistema de custeio baseado em atividade (ABC), pois de 

acordo com Horngren et al. (2004), este sistema consente identificar a base de 

alocação para cada conjunto de custos indiretos. Por consequência, o sistema de 

custeio compreendeu a depreciação contábil e o custo demandado pelos 

supervisores, ademais, das despesas e gastos para a execução da colheita florestal 

mecanizada, estruturados em elementos de custo (EC): 

Custo da mão de obra dos operadores (Mope): despesas com os operadores da 

máquina, ou seja, foram inclusos os valores monetários com equipamentos de 

proteção individual, refeições, transporte, plano de saúde, benefícios e encargos 

sociais; 

Custo da mão de obra dos supervisores (Msup): despesas com os supervisores e 

encarregados florestais, que pondera os valores monetários com equipamentos de 

proteção individual, refeições, transporte, plano de saúde, benefícios e encargos 

sociais; 

Depreciação (Cdep): despesa demandada para recuperar o capital aplicado para 

aquisição da máquina autopropelida, considerando cotas lineares; 

Custo com lubrificantes (Club): compostos pelos gastos com óleo de motor, óleo 

hidráulico e graxa, utilizados na máquina autopropelida; 

Custo com oficina móvel (Cofi): foram formados pelos custos diretos e indiretos 

despendidos com caminhão oficina, que era utilizado para reparos e manutenções a 

campo; 

Custo com combustível (Ccom): gasto com óleo diesel consumido pela máquina 

autopropelida; 
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Custo de reposição de peças (Cpec): gastos com filtros, peças, recuperação de 

componentes hidráulicos utilizados nas manutenções preventivas e corretivas da 

máquina autopropelida; 

Custo de reparos e manutenções (Crem): foram formados pelos gastos com terceiros 

(mão de obra e reformas realizadas na máquina autopropelida). 

 

3.2.2 Estimativa do cálculo da taxa de desconto  

 

A taxa de desconto aplicada à remuneração do capital expenditure (CAPEX), 

demandado para a aquisição das máquinas autopropelidas, a qual foi                 

denotada por  , foi determinada por meio do Weighted Average Cost of Capital 

(WACC) em razão da participação de passivo oneroso no ativo total da empresa em 

análise expressa na Equação 1. 

    (   )
   

(      )
   

  

(      )
                                                                                   (1) 

 

em que: 

   é o custo do capital do credor; 

  é a soma das alíquotas do Imposto de Renda Pessoa Jurídica (IRPJ) e da 

Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL); 

    é o valor de mercado da dívida; 

   é o valor de mercado do capital ordinário; 

   é o custo de capital ordinário; 

   

(      )
 é a proporção do ativo financiado pelos credores; 

  

(      )
 é a proporção do ativo financiado pelos proprietários. 

 

Diante disso, o cálculo do custo de oportunidade do financiamento do capital 

social ordinário foi calculado por meio do Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

conforme proposto por Assaf Neto, Lima e Procópio (2008) descrito na Equação 2. 

Isto posto, considerou-se o risco sistemático das empresas do setor de madeira e 

papel que possuíam ações negociadas na Brasil, Bolsa, Balcão – B3 S.A., conforme 

B3BOVESPA (2019).  

         (     )                                                                                                                    (2) 
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em que: 

   é a taxa de retorno de um ativo livre de risco; 

   é o coeficiente de risco sistemático do ativo; 

   é a taxa de retorno prevista para a carteira de mercado; 

(     ) é o ágio pelo risco no mercado; 

    é o prêmio de risco do país. 

 

3.2.3 Coeficiente de risco sistemático do ativo 

 

O coeficiente de risco sistemático do ativo aplicado à estimativa do cálculo 

do CAPM, isto é, o coeficiente beta considerado uma medida relativa de risco não 

diversificável das empresas do setor em análise, obtido por meio da mensuração da 

sensibilidade do ativo em relação a uma carteira de mercado de referência, foi 

estimado por meio da Equação 3. 

    
   (     )

   
                                                                                                                                  (3) 

em que: 

   é o índice beta alavancado do ativo em análise; 

   é o retorno do ativo em análise; 

   é o retorno previsto para a carteira de mercado; 

   (     ) é a covariância entre o retorno do ativo em análise e o retorno previsto 

para a carteira de mercado;  

  
  é a variância do retorno da carteira de mercado. 

 

Posteriormente foi determinado o coeficiente beta desalavancado utilizando 

o grau de alavancagem financeira de cada empresa do setor regulado em análise, o 

Imposto sobre a Renda das Pessoas Jurídicas e a Contribuição Social sobre o Lucro 

Líquido do mercado de referência, logo, expresso por: 

   
  

*  (
   

      
)  (   )+

                                                                                                         (4) 

em que: 

   é o beta desalavancado. 
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Após o cálculo do beta desalavancado, é necessário calcular-se a média do 

beta desalavancado, cujo resultado será o beta desalavancado do setor regulado de 

interesse no mercado de referência, descrito como: 

   ∑
   
 

 
                                                                                                                                              (5)  

em que: 

  é o número de empresas da amostra do setor regulado de interesse no mercado 

de referência. 

 

Por fim, foi realavancado o coeficiente beta de negócio do setor regulado, 

dado por: 

                                                                                                                                                     (6) 

 

3.2.4 Custo anual uniforme equivalente 

O método do custo anual uniforme equivalente (CAUE) refere-se ao valor 

presente do CAPEX para “n” períodos de utilização das máquinas autopropelidas, 

multiplicando esse período pelo Fator de Recuperação de Capital (FRC). À vista 

disso, no entendimento de Barros e Pimenta (2014) o FRC permite demonstrar o 

retorno do CAPEX por meio de pagamentos iguais e periódicos, resultando na 

anualidade de retorno de determinada aplicação, expresso por: 

    
  (   ) 

(   )   
                                                                                                                               (7) 

 

A metodologia do CAUE consente mensurar a vida econômica dos ativos 

imobilizados. O desenvolvimento é dado a partir do CAPEX demandando para a 

aquisição das máquinas autopropelidas ( ), a taxa de desconto utilizada para a 

remuneração do CAPEX ( ), o tempo de vida útil das máquinas autopropelidas ( ), o 

valor residual ao fim da vida útil das máquinas autopropelidas (  ) e o custo 

operacional (    ) denotado por: 

        
  (   ) 

(   )   
   

     

(   )   
 

 (   ) 

(   )   
  

     

(   ) 
                                     

 

     (  
     

(   ) 
)   

  (   ) 

(   )   
     

     

(   )   
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em que:  

  

(   )   
  

 

[(   )   ]
  
(   ) 

(   ) 
 

  

(   ) 
   

  (   ) 

(   )   
                                  

Assim, 

     (  
     

(   ) 
)  

  (   ) 

(   )   
 

   

(   ) 
 
  (   ) 

(   )   
                                          

 

Portanto, a estimativa do cálculo do CAUE das máquinas autopropelidas foi 

reescrita conforme Equação 12: 

      [   
  

(   ) 
 

    

(   ) 
]                                                                                           (8) 

 

3.3 Incorporação do risco unitário 

 

A abordagem da análise de risco unitário deve ter como premissa a 

identificação das incertezas sobre os custos dos projetos. Para isto, deve-se 

construir um modelo matemático do problema que associa os intervalos de 

incertezas dos parâmetros, os quais podem ser definidos a partir da opinião dos 

especialistas da área em análise ou pautados em dados históricos. 

Nesta perspectiva, foram atribuídas distribuições de probabilidades para os 

parâmetros de entrada dos modelos matemáticos, caracterizados como inputs sob 

condições de incertezas, com vistas a demonstrar a ação sobre o Cope e o CAUE, 

sendo estes parâmetros de saída dos modelos (output). Isto posto, para analisar a 

Cope adotou-se os elementos de custos e, para a análise do CAUE ponderou-se o 

valor anual uniforme do investimento, o valor anual uniforme do valor residual e o 

custo operacional anual equivalente 

Deste modo, a partir da série dos valores históricos dos inputs foi aplicado o 

teste de normalidade de Kolmogorov-Smirnov (K-S) ao nível de 1% de significância, 

conforme Miot (2017). Posteriormente, os modelos foram selecionados considerando 

o menor valor pelo critério Akaike Information Criterion (AIC) conforme Bozdogan 

(1987), a fim de obter a distribuição de probabilidade que melhor descreve os 

parâmetros de interesse. 
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Em seguida, foram gerados 100.000 números pseudoaleatórios mediante à 

simulação de Monte Carlo por intermédio do software @Risk Copyright © 2018 

Palisade Corporation (2018), com o propósito de mensurar os valores econômicos 

estocásticos associados aos módulos de colheita florestal mecanizada. O gerador de 

números empregado foi o Mersenne Twister em consonância à Harase (2018), 

fixando-se o parâmetro inicial para os modelos matemáticos conforme Simões et al. 

(2018). 

Por fim, o estudo pormenorizado do risco unitário ponderou a correlação de 

Spearman (ρs) para verificar a relação monotônica entre os EC e o Cope e, entre o 

valor anual uniforme do investimento, valor anual uniforme do valor residual, custo 

operacional anual equivalente e o CAUE ao nível de significância de 5%, valores 

médios, valores modais, valores mínimos, valores máximos e coeficientes de 

variação, portanto, um conjunto de regras que presidiram as probabilidades de 

ocorrência. 
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4 RESULTADOS E DISCUSSÃO 

 

4.1 Taxa do custo de oportunidade dos projetos 

 

A estimativa do cálculo do WACC tem como premissa a determinação do 

custo do capital ordinário, considerado o componente principal, contudo, é um custo 

complexo, por não ser disponibilizado explicitamente pelo mercado financeiro. Em 

vista disso, foi estimado o beta médio desalavancado do setor de madeira e papel, 

por meio das empresas de capital aberto do Brasil conforme os dados 

disponibilizados pela Brasil, Bolsa, Balcão - B3 S.A. (2019), sendo estas a Celulose 

Irani S.A., Duratex S.A., Eucatex S.A. Indústria e Comércio, Klabin S.A. e Suzano 

S.A. 

Sopesou-se a proporção do ativo financiado por dívida das respectivas 

empresas e, o fator de imposto de renda de 34%, que de acordo com Damodaran 

(2012), permite capturar os benefícios fiscais que resultam do pagamento de juros, 

resultando, em um beta médio desalavancado para o setor de 0,33, de modo 

consequente, determinou-se o beta realavancado de 0,42, considerando a 

proporção do ativo financiado por dívida (40,84%). 

Posteriormente, determinou-se por meio da média geométrica do período 

entre 01/02/1962 e 15/01/2019 da annual return on Treasury Bonds 10-year Rate do 

tesouro americano a taxa de juros livre de risco de 5,51%. Ressalta-se, que foi 

adotada a média geométrica por ser um melhor indicador de retorno em longo prazo 

e não superestimar o prêmio (DAMODARAN, 2017). Ainda por meio da média 

geométrica, calculou-se o prêmio de risco do país, isto é, o risco-Brasil ponderando 

a série histórica de dados entre 29/04/1994 e 15/01/2019, do Emerging Markets 

Bond Index Plus - EMBI+BR divulgado pela J.P. Morgan (2019), que foi de 4,11%. A 

taxa de retorno prevista para a carteira de trabalho foi de 9,53% pautada no índice 

S&P Global Timber and Forestry Index dos últimos 10 anos. Desta maneira, estimou-

se o CAPM de 11,30%, logo, o percentual que representou o custo do capital 

ordinário. 

Ao considerar o spread de 3,62% para países com classificação de crédito 

especulativo BA2 conforme atribuição da Standard & Poor’s (2019), determinou-se o 

custo de capital do credor de 9,11%. Sucessivamente, além de ponderar a 

proporção do ativo financiado por dívida, considerou-se a proporção do ativo 
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financiado pelos proprietários (59,16%), que possibilitou determinar a taxa do custo 

de oportunidade do projeto de investimento em ativos reais, isto é, 9,14%. 

 

4.2 Análise do custo operacional  

 

O custo operacional das máquinas autopropelidas empregadas na colheita 

florestal normalmente são estimados a partir do método de custeio baseado em 

atividade (custo ABC), ou melhor, são obtidos a partir dos cost drivers intrínsecos a 

esta operação, portanto, ponderam os custos diretos e indiretos e, conseguinte, 

comumente são específicos às empresas de base florestal. Conforme Megliorini 

(2007) e Torres et al. (2017), esses custos resultam da combinação de diversos 

fatores, como a capacitação tecnológica e produtiva relativa a processos, produtos e 

gestão, importantes para definição da vida útil das máquinas autopropelidas.  

Ao analisar o Cope médio do feller-buncher ao longo de sua vida útil (Tabela 

1), constatou-se que durante esse período os elementos de custo Cpec e Crem foram 

os que mais influenciaram, fato explicado pelos valores de correlação entre o EC 

operacional de entrada e o Cope, ou melhor, respectivamente, ρs=0,96 e ρs=0,77, 

logo, podem ser caracterizadas como associações positivas fortes. Diniz et al. (2011) 

e Santos et al. (2015) ao avaliarem o feller-buncher também identificaram Crem como 

o EC que mais influenciou o custo das operações com feller-buncher. 

Entretanto Teixeira et al. (2018) ao analisar o desempenho técnico e 

econômico do feller-buncher em distintas características dendrométricas do 

povoamento florestal encontraram resultados distintos quando avaliaram os custos 

operacionais, obtendo o Ccom como o EC que mais influenciou as atividades, 

contudo, foi considerado para o cálculo dos custos o comportamento da 

produtividade florestal, que está diretamente ligado ao volume das árvores e número 

de árvores por ciclo por se tratar de um custo variável. 

Em análise o Cope médio do grapple skidder durante a vida útil, constatou-

se que o Cpec foi o EC com maior predominância, ou seja, apresentou valores de 

correlação positiva 0,7 < ρs < 0,8, portanto, pode ser considerada uma correlação 

positiva forte. Em continuidade, o Ccom apresentou correlações positivas                 

0,3 < ρs < 0,5 logo, correlações positivas fracas e moderadas. Em relação aos 

demais EC os valores de correlações podem ser considerados fracos por 

apresentarem 0,1 < ρs < 0,2. Em estudo realizado por Santos et. al. (2013), Lopes, 
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Oliveira e Sampietro (2014) e Miyajima et al. (2017), também encontraram o Ccom 

como o EC mais significativo dentre os custos avaliados. 

Ao verificar o Cope médio no decorrer da vida útil do grapple processor 1, 

observou-se que o EC que mais influiu foi o Cpec , com valor de correlação positiva 

0,7 < ρs < 0,9, logo, referem-se a correlações fortes e muito fortes. Por conseguinte, 

o Mope apresentou correlação positiva 0,4 < ρs < 0,5, considerada correlações 

moderadas. Para os demais EC as associações podem ser consideradas fracas 

devido aos seus valores permanecerem entre 0,1 < ρs < 0,2. 

Para a interpretação do Cope médio durante a vida útil da                            

grapple processor 2, o EC denominado Cpec apresentou valor de correlação positiva 

0,8 < ρs < 0,9 caracterizadas como correlações muito fortes seguido de uma 

correlação positiva 0,4 < ρs < 0,5 considerada como uma correlação moderada para 

o EC Crem. Para os demais EC verificou-se associações fracas que permaneceram 

entre 0,1 < ρs < 0,3. Em uma análise técnica e econômica com grapple processor, 

Lopes et al (2008), encontraram o Crem como o EC de maior influência nas 

operações, porém, o Cpec não foi contemplado como um componente dos custos 

operacionais com grapple processor. 

A adoção da correlação de Spearman, utilizado para classificar e estimar 

dados, é justificada por se tratar de um modelo robusto de análise aplicado a dados 

não paramétricos (THIRUMALAI; CHANDHINI; VAISHNAVI, 2017; ÇILINGIRTÜRK; 

KOÇAK, 2018). Ressalta-se ainda, que os valores de associação entre os 

parâmetros do modelo matemático de um problema sempre estarão entre +1 e -1, 

sendo que o sinal será o que designará se a correlação será positiva ou negativa 

(SIMÕES; DINARDI; SILVA, 2018). 

Salienta-se que a interpretação da associação entre os parâmetros 

apresenta um caráter dúbio, portanto, a avaliação da magnitude da correlação entre 

os elementos de custo e o custo operacional das máquinas autopropelidas deve ser 

interpretado a fim de quantificar o quão os dados dependem monotonicamente cuja 

nomenclatura da interpretação varia de autor para autor, podendo ser citados, 

autores como, Kendall (1962), Wherry (1984), Zar (1998), Bussab e Morettin (2010), 

Devore (2011), Triola (2014). 
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Tabela 1 - Valor médio do custo operacional das máquinas autopropelidas e coeficiente de 
variação 

Vida útil 

(ano) 

Feller-buncher 

(US$ a.a.-1) 

Grapple 

skidder 

(US$ a.a.-1) 

Grapple 

processor 1 

(US$ a.a.-1) 

Grapple 

processor 2 

(US$ a.a.-1) 

1 
369.272,13 

(3,12%) 

299.652,26 

(2,19%) 

302.297,30 

(3,44%) 

279.793,94 

(2,91%) 

2 
498.238,56 

(3,69%) 

343.839,71 

(2,28%) 

379.618,63 

(3,59%) 

364.331,56 

(3,35%) 

3 
597.150,33 

(4,54%) 

388.744,61 

(2,42%) 

416.165,00 

(3,98%) 

398.927,31 

(3,96%) 

4 
465.179,56 

(4,61%) 

316.733,64 

(2,07%) 

281.657,47 

(3,60%) 

320.556,81 

(3,51%) 

5 
654.258,13 

(6,08%) 

390.610,09 

(2,33%) 

405.057,67 

(4,58%) 

411.734,46 

(4,05%) 

 

4.3 Análise estocástica do custo anual uniforme equivalente 

 

A estimativa do cálculo da vida econômica de máquinas autopropelidas 

empregadas na colheita florestal, além de consentir ao gestor um gerenciamento 

dos custos envolvidos, permite a identificação do momento ótimo para a 

minimização dos custos de produção, ademais, ao considerar as incertezas 

associadas têm-se a obtenção de valores estatísticos os quais conferem tomadas de 

decisões plausíveis. 

Conforme Hartman e Tan (2014), o CAUE é um método utilizado para 

análise de substituição de máquinas autopropelidas. Aplica-se o método CAUE para 

cada período da vida útil das máquinas autopropelidas avaliadas e, quando o 

período do CAUE subsequente for superior ao CAUE do período precedente, 

determina-se neste momento a vida econômica, ou seja, no período em que se 

obtém o menor CAUE (MARIA; LUZ, 2010). 

Nesta perspectiva, ao analisar o CAUE das máquinas autopropelidas 

(Tabela 2), constatou-se que os melhores ajustes de distribuições foram por meio da 

distribuição de probabilidade PERT que de acordo com Jing et al. (2013), é uma 

distribuição que remete resultados que se assemelham a uma probabilidade realista. 

De acordo com Hernández-Bastida e Fernández-Sánchez (2019), em um cenário 

PERT é possível com diferentes níveis de informação, obter os valores da média e 
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da variância por meio de uma abordagem de distribuição de entropia máxima, e 

conforme Rodriguez (2019) é uma distribuição amplamente utilizada para 

gerenciamento de projetos em aplicações do mundo real, partindo de uma suposição 

básica que um projeto sob condições extremas de incertezas pode ser 

satisfatoriamente modelado. 

Destarte, ao analisar a vida econômica do feller-buncher, foi possível 

verificar que a vida econômica da máquina autopropelida foi encontrada no ano 4 da 

vida útil, portanto, período que ocorreu o menor valor modal (US$), com a aderência 

dos dados à distribuição de probabilidade PERT (AIC=2,38x106) confirmada pelo 

teste de Kolmogorov-Smirnov (K-S=0,1481). Santos et al. (2016), a partir de uma 

avaliação econômica da colheita florestal mecanizada com harvester e forwarder 

encontraram um melhor momento para substituição no ano 5, ano este que 

representou a vida econômica de operação das máquinas autopropelidas. 

O CAUE médio para a vida útil do feller-buncher apresentou um valor de 

592.864,20 US$ a.a.-1 e, após o ano 4, foi possível constatar o aumento de 4,84% do 

CAUE médio nas operações do ano seguinte. O coeficiente de variação para o ano 

4, foi de 4,55%. 

Para a interpretação do CAUE mínimo e máximo durante a vida útil, foi 

verificada uma correlação positiva 0,8 < s < 0,9, caracterizadas como correlações 

muito fortes para o CAUE. Para os demais componentes verificaram-se associações 

fracas que permaneceram entre 0,1 < ρs < 0,4. 

 

Tabela 2 - Análise estocástica do custo anual uniforme equivalente do feller-buncher 

Vida útil 

(ano) 

Valor modal e CV.  

(US$ a.a.-1) 

CAUE mínimo  

(US$ a.a.-1) 

CAUE máximo  

(US$ a.a.-1) 
AIC K-S 

1 
727.467,57 

(5,32%) 
555.450,41 910.672,09 2,45x106 0,1544 

2 
695.484,33 

(4,70%) 
561.868,39 841.078,87 2,40x106 0,1354 

3 
651.852,22 

(4,60%) 
534.642,09 806.563,16 2,39x106 0,1494 

4 
592.864,20 

(4,55%) 
482.598,13 721.309,51 2,38x106 0,1481 

5 
621.550,89 

(4,56%) 
506.216,78 762.684,89 2,37x106 0,1470 
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Ao considerar as operações com o grapple skidder, foi possível verificar que 

a vida econômica foi encontrada no ano 4 da vida útil pois, foi o ano que apresentou 

o menor valor modal (US$) e, com a aderência dos dados à distribuição de 

probabilidade PERT (AIC=2,29x106), confirmada pelo teste de Kolmogorov-Smirnov 

(K-S=0,1463) conforme Tabela 3.  

Ao avaliar o CAUE de um forwarder, implemento utilizado para extração de 

madeira assim como o grapple skidder, com vida útil de 5 anos utilizando diferentes 

métodos de depreciação, Simões et al. (2013) não encontraram a vida econômica 

das máquinas, pois, para todos os anos analisados obteve-se um CAUE crescente. 

Em um estudo realizado por Cesca (2018), o autor concluiu que o momento 

ótimo de substituição é único e que podem existir equipamentos sem momento 

ótimo para substituição. Estes equipamentos possuirão uma curva de custo 

equivalente de propriedade crescente, ou seja, o custo equivalente de manutenção 

aumenta com o tempo, embora o custo equivalente de capital diminua. Em uma 

análise com grapple skidder, os autores Miyajima et al. (2017) consideram a vida 

econômica no ano 5 da vida útil em um estudo com grapple skidder. 

Por conseguinte, o CAUE médio para a vida útil do grapple skidder denotou 

um valor de 384.994,55 US$ a.a.-1 e, após o ano 4, foi possível constatar o aumento 

de aproximadamente 3,25% do CAUE médio das operações do ano seguinte. O 

coeficiente de variação para o ano 4, foi de 4,61%. Não obstante, para o CAUE 

mínimo e máximo durante a vida útil do grapple skidder, foi verificado uma 

correlação positiva 0,8 < ρs < 0,9 caracterizadas como correlações muito fortes para 

o CAUE. Para os demais componentes verificaram-se associações fracas que 

permaneceram entre 0,1 < ρs < 0,4. 
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Tabela 3 - Análise estocástica do custo anual uniforme equivalente do grapple skidder 

Vida útil 

(ano) 

Valor modal e C.V  

(US$ a.a.-1) 

CAUE mínimo  

(US$ a.a.-1) 

CAUE máximo  

(US$ a.a.-1) 

 

AIC 

 

K-S 

1 
432.390,00 

(5,27%) 
331.340,80 540.487,01 2,34x106 0,1543 

2 
426.391,58 

(4,71%) 
346.082,50 519.033,97 2,31x106 0,1362 

3 
411.445,30 

(4,63%) 
337.978,76 510.942,98 2,34x106 0,1493 

4 
384.994,55 

(4,61%) 
315.885,66 474.040,39 2,29x106 0,1463 

5 
397.529,21 

(4,60%) 
322.950,24 488.192,67 2,29x106 0,1479 

 

Avaliando o grapple processor 1, foi verificado que a vida econômica foi 

encontrada no ano 4 da vida útil, período este em que se obteve o menor valor 

modal (US$) e, aderência dos dados à distribuição de probabilidade PERT 

(AIC=2,96x106), confirmada pelo teste de Kolmogorov-Smirnov (K-S=0,1461) 

conforme apresentando na Tabela 4. Sendo assim, ao verificar o CAUE médio da 

vida útil encontrou-se o valor de 393.745,03 US$ a.a.-1, constatando-se um aumento 

de 5,12% para o ano seguinte de operação com a máquina autopropelida. O 

coeficiente de variação para o ano 4, foi de 4,62%.  

Dhillon (2010) expõe que a aquisição de um ativo não deve ser determinada 

mediante apenas ao seu custo de aquisição, mas por meio de um estudo que leve 

em conta as despesas de manutenção ao longo de toda sua vida útil inclusive. Visto 

que se um ativo é mantido por um período longo de anos o seu custo de 

manutenção tende a aumentar e por um período curto o capital não terá sido 

amortizado, convém determinar o momento ideal de troca de máquinas, por isso, 

surge o conceito de vida econômica (CESCA, 2017). 

Para a interpretação do CAUE mínimo e máximo durante a vida útil do 

grapple processor 1, também verificou-se uma correlação positiva 0,8 < ρs < 0,9, 

caracterizadas como correlações muito fortes para o CAUE e, para os demais 

componentes verificaram-se associações fracas que permaneceram                          

entre 0,1 < ρs < 0,4. 
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Tabela 4 - Análise estocástica do custo anual uniforme equivalente do grapple processor 1 

Vida útil 

(ano) 

Valor modal e CV  

(US$ a.a.-1) 

CAUE mínimo  

(US$ a.a.-1) 

CAUE máximo  

(US$ a.a.-1) 

 

AIC 

 

K-S 

1 
457.984,53 

(5,21%) 
352.540,17 570.433,68 2,35x106 0,1539 

2 
450.630,61 

(4,72%) 
362.727,88 544.855,80 2,36x106 0,1321 

3 
436.420,82 

(4,65%) 
358.589,14 542.847,72 2,31x106 0,1493 

4 
393.745,03 

(4,62%) 
324.325,30 487.292,74 2,96x106 0,1461 

5 
413.901,97 

(4,62%) 
336.040,04 508.744,49 2,30x106 0,1479 

 

Para a análise estocástica do CAUE do grapple processor 2, foi encontrado 

o menor valor modal (US$), no ano 4 da vida útil, cujo valor foi de 391.360,93 US$ 

a.a.-1 e, aderência dos dados à distribuição de probabilidade PERT (AIC=2,29x106), 

confirmada pelo teste de Kolmogorov-Smirnov (K-S=0,1462) conforme apresentando 

na Tabela 5. Em relação ao CAUE médio encontrado, verificou-se um aumento de 

5,12% para as operações com a máquina autopropelida em relação ao ano 

subsequente ao da vida econômica encontrada.  

O coeficiente de variação para o ano 4 foi de 4,62%. Para a descrição do 

CAUE mínimo e máximo durante a vida útil do grapple processor 2, foi verificado 

uma correlação positiva 0,8 < ρs < 0,9 caracterizadas como correlações muito fortes 

para o CAUE. Para os demais componentes verificaram-se associações fracas que 

permaneceram entre 0,1 < ρs < 0,4.  

Sendo a operação de traçamento da madeira considerada de suma 

importância para a atividade de colheita florestal mecanizada, quando analisada 

perante as incertezas associadas, possibilita a adoção de modelos probabilísticos, 

que de acordo com Jastad et al. (2018) são os mais adequados à realidade, porque 

levam em consideração o fator incerteza, bem como as relações entre as variáveis 

que o compõem. 
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Tabela 5 - Análise estocástica do custo anual uniforme equivalente do grapple processor 2 

Vida útil 

(ano) 

Valor modal e CV  

(US$ a.a.-1) 

CAUE mínimo  

(US$ a.a.-1) 

CAUE máximo  

(US$ a.a.-1) 

 

AIC 

 

K-S 

1 
453.482,76 

(5,22%) 
348.812,50 565.003,85 2,35x106 0,1541 

2 
445.387,84 

(4,71%) 
358.512,57 538.371,18 2,31x106 0,1366 

3 
428.171,84 

(4,64%) 
351.788,57 532.372,02 2,31x106 0,1493 

4 
391.360,93 

(4,62%) 
322.395,63 484.313,21 2,29x106 0,1462 

5 
411.387,46 

(4,62%) 
334.020,80 505.607,72 2,30x106 0,1479 

 

Diante do exposto, constatou-se que no ano subsequente à vida econômica, 

ano 5 da vida útil, ocorreu um aumento significativo para as operações com as 

máquinas autopropelidas revelando, 4,84% para do feller-buncher, 3,25% para o 

grapple skidder, 5,12% para o grapple processor 1 e 5,12% para o grapple 

processor 2. De acordo com Tusi et al. (2019), ao término da vida útil de máquinas 

autopropelidas, as empresas precisam decidir sobre a substituição destes. A 

avaliação do momento ótimo de substituição de equipamentos tem como ponto de 

partida a vida útil e vida econômica de um bem, visando diminuir os custos. 

Nessa perspectiva, faz-se necessário considerar que os comportamentos 

dos custos sofrem variações no decorrer da vida útil das máquinas autopropelidas, 

conforme Diniz et al. (2019), considerando o início da mecanização desde os anos 

90, a cada ano que passa, as máquinas florestais estão sendo oferecidas com mais 

e mais tecnologia, dos componentes mais simples aos mais complexos, envolvendo 

peças elétricas, hidráulicas e mecânicas.  

Todas essas mudanças afirmam a necessidade de mão de obra 

especializada, planejamento das operações, gestão de manutenção e mais do que 

nunca, estudos que avaliem o ponto ótimo de substituição das máquinas a fim de 

substituí-las no momento em que os custos são os menores possíveis para as 

empresas atuantes no segmento florestal. 
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5 CONCLUSÕES 

 

A vida econômica das máquinas autopropelidas avaliadas foi encontrada no 

ano 4 da vida útil, evidenciado assim, o momento ótimo para a substituição do 

conjunto de máquinas que compõe o modal avaliado, período em que ocorreu o 

menor valor modal monetário. 

No sistema de árvores inteiras o modal avaliado apresentou custo médio de 

592.864,20 US$ a.a.-1 para o CAUE ao longo de sua vida útil nas operações com o 

feller-buncher, 384.994,55 US$ a.a.-1 nas operações com o grapple skidder, 

393.745,03 US$ a.a.-1 nas operações com o grapple processor 1 e                        

391.360,93 US$ a.a.-1 nas operações com o grapple processor 2. 

O custo de reposição de peças (Cpec) e o custo com reparos e manutenção 

(Crem) foram os elementos de custos (EC) que mais impactaram as operações das 

máquinas autopropelidas. 

As operações no ano 5 da vida útil do modal avaliado representaram um 

aumento de 18,33% no CAUE médio em relação ao ano da vida econômica 

encontrada. 
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