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INFLUÊNCIA DOS MÉTODOS DE DEPRECIAÇÃO NOS CUSTOS OPERACIONAIS DE 
TRANSPORTE RODOVIÁRIO FLORESTAL 

 
 

INFLUENCE OF DEPRECIATION METHODS ON THE OPERATING COSTS OF FOREST 
ROAD TRANSPORTATION 

 
 
 
RESUMO- O custo de transporte florestal representa cerca de 50% dos custos totais da madeira posto 
fábrica, sendo, portanto, considerado estratégico. O gerenciamento de custos no segmento florestal 
permite uma gestão econômica e sustentável das empresas, favorecendo um controle mais efetivo dos 
componentes de custo que mais oneram a atividade. O objetivo do trabalho foi avaliar a influência de 
cinco métodos de depreciação (Linear, Exponencial, Soma dos Dígitos, Soma Inversa dos Dígitos e 
Fundo de Renovação), no custo operacional horário e por quilômetro na atividade de transporte 
rodoviário florestal. Para o cálculo de custo operacional, utilizou-se a metodologia da FAO - América 
do Norte (Food and Agriculture Organization). Os resultados mostraram que os métodos Exponencial e 
Soma dos Dígitos (Cole) proporcionaram maiores valores de depreciação para os primeiros anos de vida 
útil do veículo de transporte florestal, o que acarretou maiores custos operacionais e por quilômetro 
transportado, nos respectivos anos. Contudo, tais métodos apresentaram valores de depreciação mais 
estáveis e com menores índices de queda nos últimos anos, condicionando, para os respectivos períodos, 
menores custos operacionais e por quilômetro na atividade de transporte.  
 
Palavras-chaves: Custos na atividade florestal, transporte florestal, controle de custo. 
 
ABSTRACT- The cost of forest transport represents about 50% of the total costs of wood post-factory, 
and is therefore considered strategic. Cost management in the forestry segment allows for economic and 
sustainable management of companies, favoring more effective control of the cost components that most 
burden the activity. The objective of this study was to evaluate the influence of five depreciation 
methods (Linear, Exponential, Sum of Digits, Inverse Sum of Digits and Renewal Fund) on the hourly 
operating cost and per kilometer in the forest road transport activity. To calculate the operational cost, 
the FAO - North America (Food and Agriculture Organization) methodology was used. The results 
showed that the Exponential and Sum of Digits (Cole) methods provided higher depreciation values for 
the first years of the forest transport vehicle's useful life, which led to higher operating costs and per 
kilometer transported, in the respective years. However, such methods showed more stable depreciation 
values and lower rates of decline in recent years, conditioning, for the respective periods, lower 
operating costs and per kilometer in the transport activity. 
 
Keywords: Costs in forestry activities, forest transport, cost control. 
 
 

1 INTRODUÇÃO 
 
 O Brasil apresenta um grande potencial 
florestal em virtude de suas características 
edafoclimáticas favoráveis, extensa dimensão 
territorial, além do processo tecnológico 
empregado na silvicultura e no manejo florestal. 
 Esse destaque iniciou-se após a 
aprovação da legislação de incentivos fiscais ao 
reflorestamento/florestamento na década de 60, 
em que pessoa física ou jurídica poderiam 
abater de sua renda tributável ou do imposto de 

renda, respectivamente, parcelas que seriam 
destinadas à projetos florestais 
(Antonagelo,1996).  
 O resultado foi a expansão da área 
reflorestada no país, melhoria em infraestrutura 
local e regional, além de muitos benefícios 
socioeconômicos gerados. Mesmo após os 
incentivos fiscais serem extintos em 1988, 
grandes empresas florestais buscaram ampliar 
sua área reflorestada, através de investimentos 
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próprios ou tomando empréstimo em bancos de 
fomento estaduais ou federais (Sousa, 2010). 
 Para que as empresas possam 
apresentar sustentabilidade econômica, sem 
contar com os instintos incentivos fiscais, torna-
se essencial a gestão econômica na atividade de 
transporte, principalmente pela grande 
representatividade desta no custo da madeira 
posto fábrica. De acordo com Filho (2018), o 
transporte rodoviário representa cerca de 50% 
do custo total de madeira que chega ao 
consumidor, podendo gerar problemas para as 
empresas caso as mesmas não se atentem para 
uma gestão integrada e eficiente dos custos.  
 Segundo Berger et al. (2013) é de 
grande importância a escolha do transporte 
adequado para cada atividade, observando a 
evolução tecnológica dos veículos pesados que 
podem ser os mais simples, como o romeu e 
julieta até um treminhão, ou rodotrem. Diversos 
fatores podem afetar o desempenho do ativo, 
seja o tipo de veículo, a rede viária, as condições 
locais (clima e altitude) e o método de trabalho. 
A distância é um dos principais fatores que 
afetam os custos de transporte, variando de 
acordo a localização da fábrica. Outro fator que 
afeta os custos é o tempo de carga e descarga. 
 Estudos que visam a organização e à 
racionalização das operações de transporte 
florestal rodoviário poderá favorecer uma 
grande economia ao setor, aumentando a 
eficiência operacional e a produtividade dos 
ativos (Leite, 1992).  
 A avaliação de custos nesta atividade 
permite às empresas um embasamento 
econômico de forma realizar um estudo 
comparativo entre sistemas, através da variação 
das grandezas de seus parâmetros, tais como: 
vida útil, valor residual, valor de aquisição, taxa 
de remuneração, seguros e outras taxas, mão de 
obra, combustível, utilização anual e 
manutenção dos maquinários (Silva, 2014). 
 Desses custos, destacam-se dois 
grandes grupos, custos fixos e variáveis, que no 
somatório, permitem a determinação do custo 
operacional total da atividade. Os custos fixos 
ocorrem independentemente do nível de 
produção (Soares e Gabriel, 2019), no caso, o 
veículo de transporte parado ou em operação, 
tais custos ocorrerão da mesma forma (Freitas 
et al., 2004). Alguns exemplos de custos fixos 
são o IPVA (imposto sobre propriedade de 
veículos automotores), licenciamento, 
depreciação, juros, abrigo e seguros. Os custos 

variáveis, ao contrário dos custos fixos, sofrem 
influência da utilização do ativo, aumentando 
ou diminuindo conforme maior ou menor 
atividade. O combustível, as graxas e 
lubrificantes, pedágio, pneus e manutenções são 
exemplos de custos variáveis (Wanke e Fleury, 
2006). 
 A depreciação mostra-se como um dos 
componentes de grande expressividade na 
composição dos custos fixos. É definida como a 
perda do valor de determinado bem em função 
de seu uso, desgaste ou obsolescência (Pinto e 
Oliveira, 2019). É também conhecida como um 
fundo de reserva que tem por objetivo a 
reposição do bem quando sua vida útil se 
encerra. A depreciação só se inicia quando o 
veículo está disponível para uso.  
 Diferentes métodos de cálculo da 
depreciação podem afetar a avaliação do 
contábil líquido do ativo ao longo de sua vida 
útil. Sendo assim, é essencial a diversidade de 
metodologias para que se possa empregar um 
método mais condizente para a desvalorização 
de um determinado ativo, em função de suas 
características, permitindo informações 
precisas e confiáveis para as partes interessadas, 
seja investidores, credores ou reguladores.  
 Tendo em vista a importância 
econômica da atividade de transporte no 
segmento florestal, bem como da depreciação 
na composição dos custos fixos, objetivou-se 
com este trabalho avaliar a influência de cinco 
métodos de depreciação (Linear, Exponencial, 
Soma dos Dígitos, Soma Inversa dos Dígitos e 
Fundo de Renovação), no custo operacional 
horário e por quilômetro da atividade de 
transporte rodoviário florestal.  

2 MATERIAL E MÉTODOS 
 
2.1 Aspectos gerais 
 

A pesquisa foi desenvolvida tomando 
como base um veículo de transporte de produtos 
florestais (carvão), sendo composto de um 
cavalo mecânico, caminhão Scania 6x2, com 
potência de 450 hp, acoplado a um 
semirreboque com baú, com capacidade de 32 
toneladas de carga.  

Determinou-se o custo operacional 
horário da composição veicular de carga 
(CVC), de acordo com a metodologia proposta 
pela FAO – América do Norte, a qual foi 
adaptada para o presente trabalho. O custo de 
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depreciação, componente integrante do custo 
operacional, foi calculado de acordo com cinco 
métodos diferenciados, sendo estes: Linear, 
Exponencial, Soma dos Dígitos (cole), Soma 
Inversa dos Dígitos e Fundo de Renovação 
(Sinking Fund).  
 
2.2 Dados técnicos do veículo de transporte 
florestal 
 
 Para efeito de cálculo utilizou-se os 
seguintes dados: valor de aquisição (R$ 
886.000,00). Valor de resto (20% do valor de 
aquisição); velocidade média do veículo, vazio 
e carregado (65 Km.h-1). Consumo médio de 
combustível (2,2 km. l-1); Valor unitário do 
pneu (R$3.000). Número total de pneus da CVC 
(22 unidades); Vida útil projetada para a CVC 
(10 anos) (Coelho, 2022).  A quilometragem 
anual média estimada foi de 100.000 km.  
 
2. 3. Custos Operacionais 
 
 Os custos operacionais foram obtidos a 
partir do método FAO (América do Norte), com 
adaptações para o custo de combustível e 
manutenção adaptadas ao estudo.  
 
2.3.1. Custos Fixos:  
 

Depreciação: 
 
 Para a determinação da depreciação, 
utilizou-se cinco métodos, conforme estudos 
realizados por Freitas et. al (2007), sendo estes: 
 

  Linear: 
 
 É o método mais simples, que envolve 
a alocação de uma taxa uniforme de depreciação 
a cada ano ao longo da vida útil do ativo em 
questão. A fórmula consiste no custo inicial 
menos o valor final do ativo, pela sua vida útil 
Wagner et al. (2000). 
 

 
 
onde: 
 
D: depreciação; Va: Valor de aquisição do 
ativo; Vr: Valor residual.  
 
 

Exponencial 
 

 O método Exponencial é coerente com 
o argumento de que a contribuição de dado bem 
para geração de renda é maior nos anos iniciais 
de sua vida útil e decresce com o uso (Rezende 
e Valverde, 1997). É necessário estipular uma 
taxa fixa sobre o saldo contábil do período 
anterior, através da seguinte equação: 
 
 
 
 
 onde: 
 
Vn = Valor do veículo no ano n; Vo= valor inicial 
do caminhão; T = Taxa porcentual anual de 
depreciação; n= ano em consideração; e N = 
vida útil estimada do ativo. 
 
 A partir disso, calcula-se o valor do 
veículo através da equação abaixo: 
 
 
 
 

V0= 886.000(1 - 0,14867)0 = 886.000,00  
V1 = 886.000(1- 0,14867)1 = 754.287,17 
V2 = 886.000(1- 0,14867)2 = 642.154,78 
... 
V9 = 886.000(1 – 0,14867)9 = 208.142,48  
V10 = 886.000(1 – 0,14867)10 =177.200,00 
 
  A depreciação será encontrada a partir 
da diferença do valor do ativo ano anterior com o 
posterior depreciado, como exemplificado:  

 
D1 = Vo -V1 = 886.000 – 754.287,17 = 131.712,83; 
D2 =V1-V2 =754.287,17–642.154,78= 112.132,39; 
D3 =V2 -V3 =642.154,78–546.692,00 = 95.462,78. 
... 
 
D9 =V8 -V9 =244.488,10–208.142,48 = 36.345,62; 
D10=V9-V10 =208.142,48–177.200,00= 30.942,48. 
 

Soma dos Dígitos (Cole) 
 

 Esse método, conhecido também como 
métodos das quotas decrescentes, consiste no 
cálculo da depreciação com o uso de fatores de 
valor decrescentes sobre as quotas, de modo que 
estas se tornem decrescentes, assim como o 
valor contábil do bem (Simões, 2018). Esse 
método prevê uma desvalorização mais 
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acentuada nos primeiros anos, sendo assim não 
linear (Capital, 2019). O cálculo é feito através 
da seguinte equação: 

 
 
 

 
 
SD = 1 + 2 + 3 + 4 + 5 + 6 +7 +8 +9 +10 = 55. 

D1 = (886.000 − 177.600)  = 12.887,27 

D2 = (886.000 − 177.600)  = 25.774,55 

... 

D9 = (886.000 − 177.600) = 115.985,45 

 

D10 = (886.000 − 177.600) = 128.872,73 

 
onde:  
 
D = depreciação; SD = Soma dos Dígitos; e N = 
ano de vida útil, em consideração. 
 

Soma Inversa dos Dígitos 
 
 Consiste em propiciar uma carga anual 
de depreciação crescente, ao contrário da Soma 
dos Dígitos que é decrescente. A fórmula da 
depreciação é a mesma, entretanto os fatores 
estão na ordem crescente. 
 

D1 = (886.000 − 177.600)   = 12.887,72 

 

D2 = (886.000 − 177.600)   = 25.774,55 

... 

D9 = (886.000 − 177.600)   = 115.985,45 

 

D10 = (886.000 − 177.600)   = 128.872,73 

 
Fundo de Renovação (Sinking Fund) 

 
 Conhecido como Fundo de 
Amortização ou Série de pagamentos, esse 
método consiste na reposição do ativo, 
considerando que as quantias sejam aplicadas a 
juros compostos durante a vida útil do bem. No 
final, têm-se uma reserva capitalizada para a 
aquisição do bem em substituição (Shultz et al. 

2008). O cálculo é realizado através da seguinte 
equação: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Após o cálculo da parcela de 
depreciação, a depreciação é obtida através da 
seguinte fórmula: 
 

Dn = R(1+i)n 

 

 

D1 = 27144,55(1+0,13)0 = 27144,55 
D2 = 27144,55(1+0,13)1= 30.673,34 
... 
D9 = 27144,55(1+0,13)9 =  81.543,36 
D10 = 27144,55(1+013)10 = 92.144,00    
 
onde: 
 
Dn= Depreciação no ano; R= Parcela de 
depreciação anual; n= vida útil em anos; i= 
Taxa anual de juros (13% a.a). 
 

Juros (J): Os juros foram calculados em 
função do valor de aquisição (Va), taxa 
anual de juros (i=13%), fator de correção do 
valor do ativo em virtude de depreciação 
(f=0,6) e as horas efetivas de trabalho por 
ano (hf=1.538,46), conforme equação (1) 
abaixo:  

 
 

                                                                (1) 
 
 

Seguros (S): refere-se a taxa paga para 
resguardar o patrimônio da empresa, sendo 
seu valor por hora efetiva determinado pela 
equação (2) abaixo.  

 
                                            (2) 
 
 
onde: 
 
Sn = Valor do seguro por hora efetiva no ano n; 
(Vn*1,8%); Vn: Valor do veículo no ano n, de 
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acordo com os respectivos métodos de 
depreciação avaliados; 1,8%: fator de seguros 
sobre o valor do ativo no ano n.; hf = hora 
efetiva trabalhadas por ano (1538,46). 
 

Impostos (I):  
 

 
 
onde:  
 
In = Valor do imposto por hora efetiva no ano n; 
(Vn* 1%); Vn: Valor do veículo no ano n, de 
acordo com os respectivos métodos de 
depreciação avaliados; 1,0%: fator de imposto 
sobre o valor do ativo no ano n. 
 
2.3.3. Custos Variáveis 
 

Custo de Combustível (Ccb): O custo de 
combustível foi determinado por meio da 
equação abaixo: 

 
 

 
 
onde: 
 
Vm = velocidade média do veículo de transporte 
(65 Km.h-1); consumo = consumo médio de 
Diesel (2,2 Km.L-1); p = preço do Diesel (R$ 
5,70). 
 

Custo de Graxas e Lubrificantes (G.L): 
Os custos de graxas e lubrificantes foram 
estimados pelo percentual de 20% do custo 
de combustível (Freitas et al., 2004) 
conforme equação abaixo. 

 
 

 
onde: 
 
0,2: Coeficiente para estimar o custo de graxas 
e lubrificantes. 
 

Custo de Manutenção (CM): 
 
 Este custo foi estimado através do 
coeficiente de manutenção, de acordo com 
Machado et al. (2011). Este coeficiente foi 
multiplicado pelo valor de aquisição do 
ativo, sendo seu valor crescente de acordo 
com o número de anos do veículo. 

 
Custo de Pneu (Cp): O custo de pneu foi 
determinado pela equação abaixo: 

 
 
 
 
onde: 
 
PUP= preço unitário do pneu recapado 
(R$1.500,00); q: quantidade de pneus (22 
unidades): HF = horas efetivas do pneu. 
 
 

2.3.4. Custo de Mão de Obra (CMO): 
 
 O custo de mão de obra foi calculado 
conforme equação abaixo: 
 
 
 
 
onde: 
 
B12: representa uma constante equivalente aos 
12 meses do ano; Sm: representa a soma do 
salário mensal do motorista; S:fator de encargos 
sociais (35%). 

 
2.3.5.  Custo Administrativo (CAD): 

 
 O custo administrativo foi estimado em 
5% do total dos custos fixos e variáveis (Freitas 
et al. 2004), conforme a equação abaixo: 
 
 
 
onde: 
 
CF: custo fixo; CV: custo variável; 5%: 
coeficiente de administração. 
 
2.3.6. Custo Operacional Total (COT): 
 
 O custo operacional total horário foi 
obtido pelo somatório dos custos fixo, variável, 
de mão de obra e administrativo (Freitas et al. 
2004) conforme equação abaixo: 
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3 RESULTADOS E DISCUSSÃO  
 
 Os métodos de depreciação que 
proporcionaram menores custos operacionais 
para a atividade de transporte florestal foram a 
Soma dos Dígitos, Exponencial e o Linear, na 
respectiva ordem, considerando-se a vida útil de 
10 anos para o veículo.   
 Os métodos Fundo de Renovação 
(Sinking Fund) e Soma Inversa dos Dígitos 
foram os mais onerosos. O método Linear, 
aplicado atualmente pelo governo para estimar 
a perda dos ativos, foi classificado como o 
terceiro método menos custoso, quando 
comparado aos métodos Fundo de Renovação e 
Soma Inversa dos Dígitos. 
 Analisando o somatório dos 10 anos 
dos componentes de custos fixos, considerando 
os cinco métodos de depreciação avaliados, o 
método Linear representou 46% do total dos 
custos fixos, o Exponencial e Soma dos Dígitos 
47%, a Soma Inversa dos Dígitos 45% e o fundo 
de renovação 49%. (Figura 1). 
 A figura 2 demonstra que para os quatro 
primeiros anos, os métodos que mostraram 
valores mais expressivos para depreciação 
foram a Soma dos Dígitos e o Exponencial. No 
quinto ano, os valores de depreciação 
apresentaram-se próximos, com pequena 
diferença entre os métodos. A partir do sexto 
ano, o Fundo de renovação e Soma Inversa dos 
Dígitos foram os mais expressivos, 
favorecendo, portanto, para redução mais 
acentuada dos valores monetários do veículo de 
transporte, o que proporcionou menores custos 
de seguros e impostos na atividade  
  Os valores de depreciação para os 
métodos Exponencial e da Soma dos Dígitos 
(Cole), apresentaram comportamentos 
semelhantes. Essa característica comum está 
relacionada a uma depreciação mais acentuada 
nos primeiros anos, com tendência de 
estabilização nos anos finais da vida útil do 
veículo. Apesar dos métodos de depreciação 
influenciarem significativamente nos custos de 
transporte, o aumento de seus valores significa 
redução do preço do ativo, com consequente 
redução das taxas de impostos e seguros.  

 As taxas anuais de seguros e impostos 
incidem sobre o valor do veículo atual, assim, 
se a desvalorização do ativo é maior estes 
componentes acabam sofrendo redução de 
custos (Freitas et. al. 2007).   
 Da mesma forma que houve 
aproximação entre os métodos Exponencial e 
Soma dos Dígitos, percebeu-se também uma 
tendência similar para os métodos Fundo de 
Renovação (Sinking Fund) e Soma Inversa dos 
Dígitos. Observou-se nestes casos menor 
depreciação do ativo nos primeiros anos, com 
tendência de crescimento ao longo dos anos 
(Figura 2).  A depreciação é um custo 
estratégico e mais representativo dentre os 
custos fixos (Freitas et al., 2004). 
 Apesar da redução desses custos, a 
depreciação por si apresenta um percentual 
significativo dos custos operacionais do 
veículo, ao longo de sua vida útil. Além da 
depreciação, tem-se ainda um outro custo 
representativo, referente a manutenção. 
 À medida que a frota envelhece, os 
custos de manutenção aumentam e a 
produtividade dos veículos diminuem (devido 
aumento da manutenção), proporcionando não 
apenas aumento de custos, mas também queda 
de produtividade dos veículos, com impacto nas 
receitas das empresas. Isso faz com que seja 
necessário a substituição da frota em um 
determinado período.  
 No estudo, os custos variáveis mais 
expressivos foram: custo de combustível e o 
custo de manutenção.  
 Segundo Machado et al. (2011), os 
custos de manutenção tendem a aumentar à 
medida que o ativo chega próximo ao fim de sua 
vida útil, sendo uma das razões para a 
necessidade de troca do veículo. Esses 
resultados foram semelhantes ao de Freitas et al. 
(2004), que sugeriram um cronograma rigoroso 
de manutenção dos caminhões para que os 
custos com combustível ficassem dentro dos 
padrões. 
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Figura 2. Comportamento da depreciação em cada método estudado em reais por quilômetro. 

Figura 1. Cenários dos custos fixos relacionados aos métodos de depreciação avaliados. 
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 Analisando o custo operacional total 
por quilômetros, percebeu-se que, para os 
primeiros anos, os métodos Soma dos Dígitos e 
Exponencial proporcionaram maiores valores 
(Figura 3). Isso está relacionado com a maior 
desvalorização do ativo nos primeiros anos para 
tais métodos, onerando a depreciação e, 

consequentemente, o custo operacional do 
veículo de transporte. A figura 4 demonstra o 
comportamento do custo operacional por hora 
efetiva, tendo o mesmo comportamento da 
figura anterior (Figura 3).  

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

  

Figura 3. Comportamento dos custos operacionais em cada método estudado em reais por quilômetro. 

Figura 4. Comportamento dos custos operacionais em cada método estudado em reais por hora efetiva. 
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Tabela 1. Custo operacional anual em reais (R$), em função dos métodos de depreciação

 Fonte: Autora, 2023 
 
 

 
 

 A tabela 1 demonstra que, nos quatro 
primeiros anos, o método Soma Inversa dos 
Dígitos proporcionou um menor custo 
operacional na atividade avaliada, 
principalmente pela menor desvalorização do 
ativo comparado ao demais métodos. Em 
contrapartida, nos últimos anos, os métodos 
Exponencial e Soma dos Dígitos mostraram-se 
melhor, ou seja, com menor custo operacional.   
 Isto ocorreu devido a estabilização dos 
valores de depreciação no final da vida útil do 
veículo para tais métodos. O método Linear, 
utilizado pelo governo para estimativa de 
valores dos ativos, não se apresentou como 
melhor opção econômica dentre os métodos 
avaliados para a atividade de transporte 
florestal. Isto indica a importância de estudos 
sobre os métodos de depreciação que mais se 
aproximam da desvalorização real de tais 
veículos como forma de se promover uma 
gestão sustentável e econômica na respectiva 
atividade.  

4. CONCLUSÃO 
 
 Os valores da depreciação 
influenciaram os custos operacionais totais dos 
veículos de transporte florestal. Métodos 
diferenciados mostraram valores diferenciados 
para depreciação, impactando não apenas o 
custo operacional, mas também o custo por 
quilômetro transportado. Os métodos 
Exponencial e Soma dos Dígitos, em virtude da 
maior depreciação nos primeiros anos, 
mostraram, para estes períodos, maiores valores 
de custos operacionais.  

 Da mesma forma, os métodos que 
proporcionaram maior desvalorização do ativo 
no final de sua vida útil (Fundo de renovação e 
Soma Inversa dos Dígitos), mostraram-se, para 
estes respectivos períodos, custos operacionais 
mais expressivos.  
 Os métodos Exponencial e Soma dos 
Dígitos foram considerados mais satisfatórios 
para uma empresa que busca sustentabilidade 
econômica em suas atividades de transporte, 
tendo em vista que a depreciação desses dois 
métodos permitiu uma redução dos custos 
operacionais no fim da vida útil do ativo.  
 O método Linear, normalmente 
empregado, não mostrou como melhor opção 
para reduzir os custos operacionais da atividade 
avaliada. Cabe ressaltar que o método ideal, 
independente de onerar mais ou menos os 
custos operacionais, devem ser aquele que traz 
uma desvalorização do ativo de forma mais 
condizente com a realidade. 
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