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VALOR PRESENTE LiQuiDo (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no momento t =
0, isto é, no tempo inicial do investimento.

Para o célculo do VPL iremos transportar todas as ENTRADAS e SAIDAS de Capital para a data focalt =0 e
verificar o valor resultante. No céalculo do VPL, todas as parcelas sdo submetidas a mesma taxa de juros,
denominada TAXA MiNIMA DE ATRATIVIDADE (i,).

VPL - taxa de desconto = TMA

Taxa Minima de Atratividade (TMA)

TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE (i,) significa a rentabilidade minima que interessa ao investidor.
Representa o minimo que se espera de retorno financeiro que o investimento possa proporcionar.

Um aspecto importante é que a TMA precisa apresentar um valor tangivel e factivel de modo que vocé
consiga reinvestir seu dinheiro a essa mesma taxa.

()

FIQUE

ATENTO!

O VPL pressupde que os valores sdo reinvestidos com base na prépria TMA.

Quando um investidor admite uma TMA para seu projeto, isso quer dizer que, no mercado de capitais, ele
conseguiria algum investimento que rendesse esse mesmo percentual (ou aproximadamente) da TMA.

o)

v TOME
NOTA!

Na matematica financeira (e também nos exercicios de concursos), a TMA também podera ser chamada de
Custo de Oportunidade ou Custo de Capital.
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Resultados do VPL

O cdlculo do VPL pode apresentar trés resultados:

% VPL > 0 :Investimento é VIAVEL, ou seja, o investimento é atrativo economicamente.

+ VPL = 0 : Investimento vai resultar exatamente na Taxa Interna de Retorno TIR (iremos analisar esse
caso especifico mais a frente nesta aula).

+ VPL < 0 : Investimento é INVIAVEL, ou seja, o investimento n3o é atrativo economicamente.

Vamos esquematizar esses resultados e resolver uma bateria de exercicios sobre VPL para consolidar, em
numeros, esse assunto tao cobrado em provas de concursos.

o

ESQUEMATIZANDO

VPL > 0: Investimento VIAVEL

F
1
1
1
1
1
1
1
1
i
- VPL = 0:TIR
1
1
1
i
E VPL < 0: Investimento INVIAVEL
1
1
1
L

HORA DE

PRATICAR!

(METRO SP - 2019) Lais elaborou uma projecao de fluxos de caixa para um investimento em um novo
equipamento para sua empresa de materiais escolares. O investimento inicial foi calculado em RS
25.000,00 e os beneficios econdmicos de caixa projetados para o ano 1 foram de RS 11.000,00 e, para o
ano 2, de RS 12.100,00. Sabendo que a taxa de desconto aplicada ao negécio é de 10% ao ano, o Valor
Presente Liquido (VPL) do investimento, em reais, é

a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 4
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a) —4.000
b) 45.000
c) —5.000
d) 20.000
e) —1.900

Comentarios:

Vamos representar graficamente a projecao dos fluxos feita por Lais.

12.100
11.000

0 X
: | ano

1 2

25.000

Para calcular o VPL vamos transportar todas as parcelas para o valor presente t = 0.

Lembrando da ultima aula que:

Deslocar para a diveita —» X (1 +1)f

Deslocar para a esquerda ——» = (1 +10)*

Sendo assim teremos:

11000~ 12100
(1+0,DI " (1+0,1)2

VPL = —25.000 +

11.000 N 12.100
1,1 1,21

VPL = —25.000 + 10.000 + 10.000 —{(_ VPL =-5.000

Ou seja, o Valor Presente Liquido desse investimento a uma taxa de 10% ao ano foi igual a um valor negativo
de 5.000.

VPL = —25.000 +

Perceba que, como dito no inicio, essa aula ira tomar como base o conteudo da aula passada. Ou seja, para
prosseguir na matéria € MUITO IMPORTANTE que vocé domine as operagdes financeiras da ultima aula.

a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) S
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Saber como trazer uma parcela do futuro para um valor presente (descapitalizacdo ou desconto) e saber,
também, como levar uma parcela do presente para o futuro (capitalizacao).

Gabarito: Alternativa C

(ALERO - 2018) Existem diversos critérios para avaliar se uma alternativa de investimento é
economicamente viavel ou ndo. Um desses critérios é o método do VPL (Valor Presente Liquido). Nesse
método, calcula-se o valor presente dos fluxos de caixa liquidos estimados para esse projeto. Se o projeto
completar seu prazo e as projecoes dos fluxos de caixa estiverem corretas, o projeto sera considerado
economicamente vidvel se o VPL for positivo.

O quadro a seguir apresenta as projegoes para os fluxos de caixa liquidos de um projeto de investimento.

Ano 0 1 2
Fluxos em Reais (27.000) 7.200 31.680

Considere que essas proje¢oes sdo validas e que o custo do capital ao ano é de 20%.
Nessas condicdes, o projeto é economicamente

a) Inviavel porque o VPL é igual a —2.000 reais

b) Inviavel porque o VPL é igual a —1.000 reais

c) Invidvel porque o VPL é igual a —500 reais

d) Vidvel porque o VPL é igual a 500 reais

e) Vidvel porque o VPL é igual a 1.000 reais
Comentarios:

Vamos representar graficamente o fluxo descrito no quadro.

31.680

7.200

0 x
. ano

Y

27.000
a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 6
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Para calcular o VPL vamos transportar todas as parcelas para o valor presente t = 0.

Calculando o VPL:

7.200 31.680

VPL = —27.000 + +
(140,21 (1+0,2)2

7.200 N 31.680
1,2 1,44

VPL = —27.000 + 6.000 + 22.000 - VPL = +1.000

Ou seja, como o VPL > 0, o projeto é VIAVEL.

VPL = —27.000 +

Gabarito: Alternativa E

(CODEMIG - 2015) O ativo “Caixa” é um dos ativos menos rentaveis em uma empresa. Portanto, os fluxos
de caixa gerados por seus projetos devem ser direcionados também para a aquisicio de ativos que
apresentem maior rentabilidade, caso contrario, os financiadores da empresa prefeririam receber de volta
seus recursos aportados. Nesse sentido, ao realizar a avaliacio econ6mico-financeira de projetos de
investimento conhecida como Valor Presente Liquido — VPL em uma empresa de capital acionario, um
analista que preze pela riqueza dos acionistas considerara que os fluxos de caixa gerados pelo projeto
serado reinvestidos a uma taxa igual a taxa:

a) De fundos de renda fixa

b) De fundos de renda variavel
c¢) Minima de atratividade

d) Interna de retorno calculada
e) Livre de risco europeia

Comentarios:
O VPL pressupde que os valores sdo reinvestidos com base na prépria TMA.

Quando um investidor admite uma TMA para seu projeto, isso quer dizer que, no mercado de capitais, ele
conseguiria algum investimento que rendesse esse mesmo percentual (ou aproximadamente) da TMA.

Entdo, se eu defino uma TMA de 12% para meu projeto em elaboracdo, isso quer dizer que eu tenho alguma
solucdo alternativa “por fora” que me garanta esse retorno de 12%. Isto é, o método do VPL pressupfe que
os valores sdo reinvestidos com base na prépria TMA.

Gabarito: Alternativa C

a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 7
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TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma modalidade de andlise de investimento que analisa o percentual de
retorno financeiro de um projeto.

ATIR é ataxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente, iguala-
o ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

&)

%{é

TIR - VPL=0

ATENCAO

DECORE!

A taxa interna de retorno é utilizada no calculo do valor presente liquido para determinar se o projeto deve
ser aceito.

De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i,) podemos analisar a
viabilidade econémica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

% TIR > i, : Investimento é VIAVEL
% TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL
% TIR < i, : Investimento é INVIAVEL

Exemplo: Um investidor espera que seu projeto reverta para ele um lucro minimo de 5%. Perceba que esse

valor é definido pelo investidor (subjetivo). Ou seja, para o investidor a Taxa Minima de Atratividade para o
Investimento é de 5%.

Vamos supor agora trés cenarios para a Taxa de Interna de Retorno (10%, 6% e 4%). Como ficaria a analise
do Investimento.

TIR iy
10% 5% Viavel
5% 5% Invariavel
2% 5% Invidvel
a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 8

www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

Perceba que, se o projeto retornar (TIR) mais do que o minimo que se espera, o investimento serd viavel.
Oras, o projeto retorna para o investidor 10% e ele esperava que no minimo a taxa de atratividade fosse de
5%, entdo é claro que o investimento sera VIAVEL.

Ja se o projeto retornar (TIR) menos do que o minimo que se espera ganhar, o investimento sera inviavel.
Observe que na terceira hipdtese, o investidor espera ganhar no minimo 5% e a andlise de retorno diz que
ele ganhara 2%. Conclui-se ent3o que o projeto serd INVIAVEL.

E, por fim, se o projeto retornar o mesmo que o minimo que se espera ganhar, o projeto sera INVARIAVEL.
Ou seja, o investimento vai resultar na prépria i,.

o

ESQUEMATIZANDO

TIR > i, : Investimento é VIAVEL

1
1
1
1
1
1
1
1
1
i
> TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL :
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

* TIR < i, : Investimento é INVIAVEL

HORA DE
PRATICAR!
(CREA TO - 2019) A respeito de demonstragoes financeiras e temas correlatos, julgue o item.

A taxa interna de retorno é uma taxa que iguala o valor presente dos fluxos de caixa futuros ao investimento
inicial.

Comentarios:

Estudamos que a TIR é a taxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor
presente, iguala-o ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 9
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Gabarito: CERTO

(Liquigas — 2018) Um gerente da Liquigds analisou quatro investimentos com caracteristicas semelhantes
e chegou as seguintes Taxas Internas de Retorno (TIR) de cada investimento:

Investimento X Y i W
10% 15% 20% 25%
TIR
a.a. a.a. a.a. a.a.

Levando em consideragao a Taxa Interna de Retorno de cada investimento e o custo do capital da empresa
de 18% a.a., os projetos viaveis sao

a) XeY
b) XeW
c) XeZ
d YeZ
e) ZeW

Comentarios:
A guestdo exige que a comparacao da TIR com a TMA (ou Custo de Capital).

De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i,) podemos analisar a
viabilidade econémica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

« TIR > i, : Investimento é VIAVEL

TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL

“TIR < i, : Investimento é INVIAVEL

A quest3do nos fornece a TMA de 18%. Ent3o, os projetos com TIR maiores que 18% serdo VIAVEIS.
Logo, os projetos Z (TIR 20%) e W (TIR 25%) s3o VIAVEIS.

Gabarito: Alternativa E

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 10
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(ADAF - 2018) Um projeto de investimento na producgao de tilapias demandou aporte de capital inicial de
RS 70.000,00 e ira gerar, apés um periodo, um retorno de RS 105.000,00. Assinale a alternativa que
apresenta a Taxa Interna de Retorno (TIR) do investimento em questao.

a) 10,5%
b) 20%
c) 35%
d) 50%
e) 70%

Comentarios:

Vamos comegar a calcular a TIR com uma questao com contas mais simples e iremos aumentar a dificuldade
nas préximas questoes.

Primeiramente, vamos representar graficamente o projeto de investimento.

105.000

periodo

70.000
O VPL serd igual a:

105.000

PL = —70. ke
4 0.000 + =7

Estudamos que a TIR é a taxa de desconto que iguala a zero o VPL. Entdo,

0 = ~70.000 + 2000
B ' (1+ TIR)!
70.000 = 105.000
T 14 TIR
L TIR = 105.000
~70.000
1+TIR=15

TIR=15-1 —->CTIR=0,5 ou 50%

Gabarito: Alternativa D

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 11
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RELACAO GRAFICA DO VPL X TMA

A taxa minima de atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente proporcional:
guanto maior a taxa de desconto, maior sera o valor descontado e, consequentemente, menor sera o VPL
do projeto.

Para calcularmos o VPL, devemos descontar as parcelas futuras calculando-as a Valor Presente certo?

VF

VP = —o
(1+0)¢

Entdo, quanto maior a taxa de desconto que vocé utilizar para calcular o Valor Presente, maior sera o valor
do denominador acima e consequentemente menor sera o Valor Presente.

)
‘ATENCAO
DECORE!

Quanto MAIOR a Taxa de desconto utilizada, MENOR sera o valor do VPL.

Vamos representar graficamente essa relagdo.

VL

T™MA
T}N

Perceba que o valor do VPL diminui quando “andamos” para a direita no gréfico, isto €, quanto maior for a
TMA menor sera o VPL (conforme demonstramos acima em nimeros).

Vemos entdo, que a taxa minima de atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente
proporcional: quanto maior a taxa de desconto, maior sera o valor descontado e
consequentemente, menor sera o VPL.

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 12
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Observe que, quando o VPL corta o eixo horizontal, seu valor serd zero. Logo, nesse ponto, estamos diante
da TIR, uma vez que essa é a taxa que, como estudamos, ird zerar o VPL do projeto.

()
#ACORDE!

Pelo gréafico do VPL x Taxa de desconto chegamos a conclusdo que:

#+ SeVPL>0 - TIR>TMA

%+ SeVPL<0 - TIR<TMA

+ SeVPL=0 - TIR=TMA

Vamos praticar com algumas questdes de grafico de VPL x TMA.

HORA DE

PRATICAR!

(EPE — 2014) A Figura abaixo apresenta a varia¢do do Valor Presente Liquido (VPL) de um projeto de
investimento com a taxa de desconto usada para calcula-lo.

VPL

o A p

Taxa de desconto

Nessa Figura, o segmento de reta OA representa o(a)

a) Custo de capital para a empresa investidora.

b) Valor presente liquido para o projeto.

c) Periodo de retorno do capital investido no projeto.
d) Taxa de juros vigente no mercado financeiro.

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 13
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e) Taxainterna de retorno do projeto.
Comentarios:
O ponto A representa o valor da taxa de desconto que ZERA o VPL.
E qual é a taxa que zera o VPL?
Isso mesmo. A TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR).

VPL

L

o TIR e

Taxa de desconto

Gabarito: Alternativa E

(MPE SC — 2014) O grafico abaixo mostra a relagdo entre a taxa de desconto e o Valor Presente Liquido em
uma simulagdo de viabilidade de investimento de um projeto com valor inicial de R$ 50.000 e parcelas
anuais de RS 15.000 de retorno num periodo de 5 anos.

O valor designado como taxa de desconto foi de 8% a.a.

RS 30.000,00 -

RS 25.000,00

RS 20.000,00 4
RS 15.000,00 4
RS 10.000,00 4

RS 5.000,00 -

RS 0,00

0,05 0.1 0,15 0,2

(RS 5.000,00) 4
Taxa de desconto (% a.a. /100)

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 14
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Assinale a alternativa correta em relagao a TIR.

a) ATIR é ataxa de desconto que zera o VPL; portanto, corresponde ao valor de RS 25.000.

b) A TIR calculada para o projeto € menor que 15% a.a., mas ainda viavel, pois a taxa de desconto
utilizada foi de 8% a.a.

c) ATIR calculada para o projeto é de 1,5% a.a., o que inviabiliza o projeto, dada a taxa de desconto
utilizada de 8% a.a.

d) ATIR é ataxa de desconto que zera o VPL e corresponde a 8% a.a, que € a taxa de desconto utilizada.

e) ATIR calculada para o projeto é aproximadamente de 15% a.a. Qualquer taxa de desconto inferior a
esse valor viabiliza a aceitagdo do projeto.

Comentarios:
Primeiro passo € assinalar no grafico o valor da TIR. Estudamos que a TIR é a taxa que zera o VPL.

R$ 30.000,00
RS 25.000,00 4
R$ 20.000,00 4
R$ 15.000,00 ~
RS 10.000,00

RS 5.000,00 -

R$ 0,00

0,05 0,1 (0,15 = 0,2

Taxa de desconto (% a.a. /100)

[ TIR = 15%}

E a taxa de desconto designada (taxa minima de atratividade) foi de 8%.

(RS 5.000,00) -

Logo,

TMA = 8%
Estudamos que:

4 TIR > i, : Investimento é VIAVEL
& TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL
4 TIR < i, : Investimento é INVIAVEL

Logo, como a TIR (15%) é maior que a taxa de desconto (8%), o investimento é VIAVEL.

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 15
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

Qualquer taxa que pegarmos a esquerda da TIR no grafico (valores menores que 15%), o VPL sera positivo.
Observe o porqué de um projeto ser aceito para uma taxa menor que a TIR.

RS 30.000,00 -
RS 25.000,00 4
RS 20.000,00 -
RS 15.000,00 4

RS 10.000,00 4

RS 5.000,00 4

R$ 0,00

0,05 0,1 0, 15\\‘0‘.2
(R$ 5.000,00) -

Taxa de desconto (% a.a. /100)

Qualquer valor de taxa menor que a TIR, o VPL sera positivo. Por isso, para TIR > i, o investimento sera
VIAVEL.

Gabarito: Alternativa E

Aula com muitas informagdes! Fagca um intervalo, alongue-se, beba um café e vamos continuar.

Nao se esqueca: Todo o esforgo terd valido a pena no dia que vocé vir seu nome no Diario Oficial. Estaremos
juntos até Ia. Conte sempre comigo.

INTERVALO

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 16
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Pelo algebrismo do calculo da TIR, pode-se obter multiplas taxas internas de retorno como solugdo para a
equacdo do VPL igual a zero. Para isto ocorrer, basta haver mais de uma inversao de sinal dos fluxos de caixa
ao longo da linha temporal do investimento.

Quando um projeto apresenta mais de uma mudanca de sinal no seu fluxo de caixa, este projeto podera
ter mais de uma TIR.

p————————
| R ———

Explicando melhor. Quando estamos diante de um fluxo convencional, isto é, um fluxo composto por uma
Unica saida inicial seguida de fluxos de entradas de capital, existird apenas uma TIR associada a esse fluxo.

Até agora, na nossa aula, abordamos apenas os fluxos convencionais que sao fluxos do tipo:

Fluxo convencional: Uma Unica saida de capital inicial seguida apenas de fluxos de entrada de capital.

Ja os fluxos nao convencionais, sdo os fluxos em que ha ao menos uma inversao de sinal no decorrer da linha
do tempo. Exemplo:

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 17
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(=]
e

Para esses fluxos ndo convencionais, pelo algebrismo do célculo da TIR, podemos encontrar mais de uma
TIR que zere o VPL (ou até mesmo ndo encontrar TIR alguma que satisfaca a equacgdo).

Para vocé entender em numeros, vamos a um exemplo pratico. Calcule a TIR do fluxo de caixa abaixo.

10.000

ano

1.600

v

10.000

Vamos calcular a TIR (ndo se prenda muito a resolucdo. Quero apenas que vocé entenda a ideia de gue um
fluxo ndo convencional pode apresentar mais de uma TIR como resultado).

0 = —1.600 x (1 + TIR)? + 10.000 X (1 + TIR) — 10.000
Para resolver essa equacao do segundo grau, tomaremos como base a incégnita auxiliar.
1+TIR =x
Vamos substituir na equagdo e desenvolver para x.
0 = —1.600 x (1 + TIR)? + 10.000 x (1 + TIR) — 10.000
0 = —1.600x% + 10.000x — 10.000

0 = —4x% 4+ 25x — 25
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Resolvendo a equacdo do segundo grau, encontramos como raizes:
x;=5 e x, =125

Logo, as TIR serao:

1+TIRy =5 —-| TIR, =4 ou 400%

14+TIR, =125 - | TIR, = 0,25 ou 25%

Esse resultado é uma das DESVANTAGENS do método da TIR, pois como vimos, pode apresentar dois
resultados diferentes e assim o método serd inconclusivo para a analise do investimento.

Para corrigir essa desvantagem utilizamos a Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM).

Método este que consiste em fazer o transporte de todos os fluxos negativos para Valor Presente e em levar
os fluxos positivos para Valor Futuro, isto é, descontar as despesas e capitalizar as receitas.

A grosso modo, é como se eu transformasse os fluxos de caixa negativos em apenas um fluxo negativo
inicial e os fluxos positivos em um unico fluxo positivo ao final, transformando, assim, o fluxo de caixa ndo
convencional em um fluxo de caixa convencional.

Vejamos:

=]
[5
v

E

19
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Perceba que nds transformamos os fluxos de caixa negativos em apenas um fluxo negativo inicial e os fluxos
positivos em um fluxo positivo ao final.

4 }
I ATIRM é um método que consiste em fazer o transporte de todos os fluxos de caixa negativos para Valor i
i Presente e em levar os fluxos positivos para Valor Futuro, isto é, descontar as despesas e capitalizaras |
:‘ receitas. E
N e e e e e e e ,I

Uma das vantagens da TIR Modificada é a possibilidade de trabalhar com duas taxas diferentes. Uma que
trara os fluxos de caixas negativos a Valor Presente (Taxa de Financiamento) e outra que levara os fluxos
positivos a Valor Futuro (Taxa de Reinvestimento).

0

ESQUEMATIZANDO

Taxa de Reinvestimento — leva todas as receitas para a iltima data

A
r B

=)
-

P —

L 7
-~

Taxa de Financiamento — traz todas as despesas a Valor Presente

-
I ————————————— - - -

Porém, quando na prova é abordada a TIRM geralmente o enunciado fornece a mesma taxa que desconta a
valor presente e leva a valor futuro. Mas fique atento a esse detalhe de que podem haver duas taxas para
“movimentac¢do” do fluxo de caixa.
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HORA DE

PRATICAR!

(SEFAZ SC - 2010) Geralmente utilizamos a TIR (Taxa Interna de Retorno) para analise e avaliagdao de
projetos.

Quando um projeto apresenta mais de uma mudanca de sinais no seu fluxo de caixa, este projeto podera
ter mais de uma TIR.

Analise a figura abaixo.

§ 200.000 e mmm e e e e e
[

$150.000

$100.000

$50.000

$0

(§50.000) Lmmmmem e —

Assinale a alternativa que indica o niumero de TIR que o projeto representado nessa figura apresenta.

a) UmaTIR
b) DuasTIR
c) TrésTIR
d) QuatroTIR
e) CincoTIR

Comentarios:

Estudamos que a TIR é a taxa que ZERA o VPL. Vamos, entao, assinalar no grafico os valores de VPL = 0.

§ 200.000

5 150,000

$ 100.000

% S0.000

50

(% 50.000)
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Perceba que o grafico do VPL "corta" o eixo horizontal em 2 taxas, isto é, o VPL = 0 para duas taxas
diferentes.

Ou seja, o projeto apresenta 2 TIR.

Observe que a questdo ndo pergunta qual o valor da TIR, apenas quantas TIR ha. Entdo, bastava ver quantas
vezes o grafico do VPL "corta" o eixo horizontal.

Gabarito: Alternativa B

(MPU - 2015) Julgue o item subsecutivo, relativo a taxa interna de retorno (TIR) e a avaliag¢ao de
investimentos.

Por gerar multiplos resultados, a TIR é considerada superior ao valor presente liquido, pois permite ao
analista escolher a taxa a ser apresentada ao investidor.

Comentarios:

Ao contrario. Como estudamos, o fato da TIR poder apresentar mais de um resultado é uma desvantagem
do método em comparagao ao VPL.

Gabarito: ERRADO
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PAYBACK SIMPLES

Payback é o tempo de retorno do investimento. E o prazo onde as entradas de caixa (receitas) se igualam ao
desembolso inicial.

Observe o fluxo de caixa abaixo:

700.000
+

1.000  1.000 1.000 7

| ]

1 2 ]

ano

3.000

Perceba que houve um investimento inicial de RS 3.000 e 3 ganhos anuais de RS 1.000 mais 1 ganho de RS
700.000 no quarto ano.

Entdo lhe pergunto: Quanto tempo demorou para o investimento ser recuperado?

O Investimento é recuperado no prazo de 3 anos. Veja que em 3 anos, as receitas (1.000 + 1.000 + 1.000 =
3.000) ja igualam ao desembolso inicial.

Logo, o Payback desse projeto é de 3 anos.

(2]
#ACORDE!

Essa técnica apresenta trés limita¢Ges que sdo comumente cobradas em questdes tedricas de concurso.
1. Nao se considera o Valor do dinheiro no tempo.
Observe que as receitas foram consideradas em valores absolutos na mesma data em que foram recebidas.

Em nenhum momento as trouxemos a Valor Presente (t = 0) para podermos comparar com o investimento
inicial.
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2. Despreza-se os Fluxos futuros apds o Capital ter sido recuperado, isto é, ndo considera as entradas
gue ocorrem apos o investimento inicial ter sido recuperado.

Veja no fluxo de caixa acima que a entrada de RS 700.000 em nada interfere no cémputo do Payback uma
vez que todo Capital ja foi recuperado. Ou seja, o Payback ndo considera as entradas que ocorrem apds o
investimento inicial ter sido recuperado.

3. Payback ndo mede a Rentabilidade, apenas o tempo de retorno.
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PAYBACK DESCONTADO

O Payback Descontado é uma forma de mitigar a limitagdo do Payback simples onde neste os valores sdao
absolutos.

O Payback Descontado, como o proprio nome sugere, estima o tempo de retorno de um investimento
DESCONTANDO o fluxo de caixa a valor presente.

Vejamos um exemplo para elucidar este método.

Vamos calcular o Payback do fluxo de caixa abaixo para uma taxa de desconto de 10% ao ano.

3.993
3.630  3.025
g | ]
: } ano
1 2 3

¥
5.800
Para calcularmos o Payback Descontado devemos trazer todas as parcelas a Valor Presente.

Iremos montar uma tabela para auxiliar nas contas.

Ano Parcela Parcela a Valor Presente Valor recuperado
3.630 2R 3.300 3.300
' (1+0r '
2 3.025 3.025 2.500 3.300 + 2.500 = 5.800
: d +0,1)2 =i i : =h,
3 3.993 2 3.000 5.800 + 3.000 = 8.800
: aro > .800 + 3.000 = 8.

Perceba que descontamos todas as Parcelas trazendo-as a Valor Presente e assim podemos montar nossa
coluna de Valor Recuperado.
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No primeiro ano se recuperou RS 3.300. Ja no segundo ano se recuperou RS 2.500 (nesse método, sempre
trabalhamos com valores descontados). Ou seja, até o segundo ano o total recuperado sera igual ao valor
recuperado no primeiro ano mais o valor recuperado no segundo ano.

Entdo, no segundo ano se recuperou um TOTAL de RS 5.800. Observe que esse é o valor do investimento
inicial.

Ou seja, o PAYBACAK DESCONTADO desse projeto € igual a 2 anos.

|y

PRESTE MAIS

ATENCAO!

"Entendi Professor. E se quiséssemos calcular o Payback Simples?"

N3o se esqueca que o Payback Simples toma como base o valor absoluto da receita na data de entrada desta.
Entdo, até o final do segundo ano, no nosso exemplo, ja teriamos recuperado um valor acumulado de RS
3.630 + RS 3.025 = RS 6.655.

Ou seja, ja teriamos recuperado o investimento inicial que foi de RS 5.800. Logo, o Payback Simples
certamente serd menor que 2 anos.

Oras, se recuperei RS 6.655 em 2 anos, obviamente recuperarei RS 5.800 em menos de 2 anos.

Logo, o Payback Simples é menor que o Payback Descontado (ou, em outras palavras o Payback Descontado
sempre serda maior que o Payback Simples).

&)
‘ATEN cAo
DECORE'

O Payback Descontado SEMPRE sera MAIOR que o Payback Simples

"Certo Professor. Vocé falou que o Payback Simples é menor que 2 anos. Mas ndo falou o valor exato. Como
eu chegaria na resposta?"

Vimos que até o final do segundo ano, no nosso exemplo, ja teriamos recuperado um valor acumulado de
RS 3.630 + RS 3.025 = RS 6.655 que superou o investimento inicial.
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Perceba que recuperamos RS 3.630 no primeiro ano e para recuperar o investimento inicial faltariam RS
2.170 (diferenca entre RS 5.800 e RS 3.630).

Observe que recuperamos RS 3.630 em 1 ano e precisamos recuperar um total de RS 5.800 (valor do
investimento inicial). Logo, faltam RS 2.170 a serem recuperados.

No segundo ano, hd uma recuperacdo (entrada) de mais RS 3.025 o que extrapola o valor de RS 2.170 que
estamos buscando.

Faltam recuperar RS 2.170 e recuperamos RS 3.025.

Para saber o tempo necessario desta recuperacdo, fazemos uma regra de trés simples. Em 1 ano (do ano 1
para o ano 2) foi recuperado RS 3.025 e em x ano sera recuperado RS 2.170.

3.025 — 1lano
2170 — xano
Fazendo o produto do meio sendo igual ao produto dos extremos:

3.025xx =2.070 x 1

2.070 0 cs
= S5 ~
X =3025 =5

Logo, o investimento inicial serd recuperado em 1 anos + 0,68 anos, isto é, em 1,68 ano.

E, assim, provamos que o Payback Simples (1,68 ano) é MENOR que o Payback Descontado (2 anos).

Vamos treinar com algumas guestdes de concurso.

HORA DE

PRATICAR!

(EBSERH — 2018) Com relagdo a nogdes de orgamento e de tributos, julgue o item subsequente.
O periodo de payback corresponde ao prazo em que o valor do investimento é recuperado.
Comentarios:

Isso mesmo. Payback nada mais é que o tempo de retorno do investimento. E o prazo em que o valor das
receitas iguala o desembolso inicial, isto &, é o prazo em que o valor do investimento é recuperado.

Gabarito: CERTO
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(COMPESA - 2016) Uma empresa investiu RS 100.000,00 em um projeto. O fluxo de caixa nos quatro
primeiros anos sera de RS 40.000,00. Considerando o método do payback simples, o retorno do
investimento dar-se-a em

a) Dois anos

b) Dois anos e meio
c) Trés anos

d) Trés anos e meio
e) Quatro anos

Comentarios:

Vamos, primeiramente, desenhar o fluxo de caixa.

40.000  40.000  40.000  40.000

SR I I I

1 2 3 4

Y

100.000

Perceba que foi recuperado (em valor absoluto, pois estamos diante do Payback Simples) RS 80.000 em 2
anos e RS 120.000 em 3 anos, correto?

E precisariamos recuperar RS 100.000. Logo, o Pyaback Simples estard entre 2 e 3 anos. Qual a Unica
alternativa que apresenta um tempo entre 2 e 3 anos?

Isso mesmo, a Alternativa B. Todavia, vamos fazer as contas para constatar.

Observe que recuperamos RS 80.000 em 2 anos e precisamos recuperar um total de RS 100.000 (valor do
investimento inicial). Logo, faltam RS 20.000 a serem recuperados.

No terceiro ano, hd uma recuperacdo (entrada) de mais RS 40.000 o que extrapola o valor de RS 20.000 que
estamos buscando.

Faltam recuperar RS 20.000 e recuperamos RS 40.000 (estou sendo bem detalhista e repetitivo para vocé
justamente guardar a ideia de como se fazer. Apesar de ser uma questdao com valores inteiros e multiplos,
em nada muda o modo de resolucgdo para as outras questoes).

Sendo assim, fazemos uma regra de trés simples para saber em quanto tempo sera recuperado esses RS
20.000 (nesse caso, RS 20.000 é metade de RS 40.000 e as contas ficam faceis. Mas ndo perca a ideia da
regra de trés).
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Vejamos:

40.000 — 1ano

20.000 — xano
Fazendo o produto do meio é igual ao produto dos extremos:

40000 X x = 20000 x 1
2
x:Z —>[ x=0,5ano0 J

Ou seja, recuperamos os RS 20.000 que faltavam em 0,5 anos.

Logo, o investimento inicial serd recuperado em 2 anos + 0,5 anos, isto €, em 2 anos e meio.

Gabarito: Alternativa B

(PROCEMPA - 2014) O método do payback simples (PBS) é um método de avaliagdo facil e direto que mede
0 prazo necessario para recuperar o investimento realizado em uma obra. Uma empresa estd interessada
em investir RS 500.000,00 em um projeto que apresenta o fluxo de caixa com investimento (entre
parénteses) e retornos mostrados na tabela a seguir.

Anos Capitais

0 (RS 500.000,00)
RS 110.000,00
RS 130.000,00
RS 160.000,00
RS 120.000,00
RS 180.000,00
RS 210.000,00
R$ 90.000,00

=l | || |wW M=

Para que esse projeto seja aceito por um investidor que nao pretende ter prejuizo, sua expectativa deve ser
de, no minimo, um PBS menor que

a) 1,25 anos
b) 2,65 anos
c) 3,83 anos
d) 4,54 anos
e) 5,76 anos

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 29
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

Comentarios:

Vamos montar uma tabela para auxiliar na visualizacdo:

Ano Parcela Valor recuperado
1 110.000 110.000
2 130.000 110.000 + 130.000 = 240.000
3 160.000 240.000 + 160.000 = 400.000
4 120.000 400.000 + 120.000 = 520.000

Perceba que, ao final de 3 anos recuperamos RS 400.000 e ao final de 4 anos recuperamos RS 520.000.

O investimento inicial é de RS 500.000. Ou seja, esse valor foi totalmente recuperado no intervalo de 3 e 4
anos, certo?

Logo, a Unica alternativa que contempla um valor que satisfaz esse intervalo é a Alternativa C.

Porém, vamos provar em numeros.

Ao final do ano 3, recuperamos um total de RS 400.000. E para recuperar o Investimento Inicial de RS 500.000
ainda restaria recuperar RS 100.000.

Sendo assim, vamos fazer uma regra de trés. Em 1 ano (do ano 3 para o ano 4) foi recuperado RS 120.000 e
em x ano sera recuperado RS 100.000.

120.000 — 1ano
100.000 — xano

Fazendo o produto do meio é igual ao produto dos extremos:

126-:000 X x = 100-000 X 1

9 0,83
= — - =
X 12 X ’

Ou seja, o Investimento Inicial foi recuperado em 3 anos + 0,83 ano, isto é, em 3,83 anos.

Gabarito: Alternativa C
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TAXA DE RENTABILIDADE E INDICE DE LUCRATIVIDADE

Para finalizar a aula (e deixa-la completa para ndo sermos surpreendidos na prova), vamos abordar dois
indices que, por vezes, aparecem em provas de concursos.

Taxa (ou indice) de Rentabilidade

E a razdo entre o Valor Presente Liquido (VPL) e o Investimento Inicial. Expressa a porcentagem da
remuneracao que se obtém a partir do Investimento Inicial.

VPL

taxa rentabilidade = ——
Inv. Inicial

Indice de Lucratividade

E arazdo entre o valor presente dos fluxos de caixas futuros e o Investimento Inicial. Expressa o ganho efetivo
do investimento.

Matematicamente calculamos pela seguinte equacao:

VPL

IL=14+—-—7—
Inv. Inicial

Vejamos 3 questdes de concursos sobre esse tema.

HORA DE

PRATICAR!

(FUNPRESP - 2016) Acerca de analise e avaliagdo financeira, julgue o seguinte item.

Se um projeto apresenta valor presente liquido (VPL) de RS 3.000 e o investimento inicial requerido é de RS
60.000, entdo, nesse caso, a taxa de rentabilidade do projeto serd superior a 6% ao ano.

Comentarios:

Vamos calcular a taxa de rentabilidade do projeto.
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VPL
Inv. Inicial

taxa rentabilidade =

3.000
taxa rentabilidade = 20,000 a@ili(iade = 0,05 ou 5%

Logo, a taxa de rentabilidade do projeto sera INFERIOR a 6% ao ano.

Gabarito: ERRADO

(TJ) BA — 2015) Suponha um projeto cujo investimento inicial seja igual a RS 100 mil, com prazo de 3 anos.
Assuma que os fluxos de receita gerados ao final do primeiro, segundo e terceiro anos, descontados a valor
presente a taxa minima de atratividade de 5%, sejam iguais a RS 60 mil, RS 40 mil e RS 20 mil,
respectivamente. Logo, o payback descontado e o indice de lucratividade sao iguais a:

a) 2anose0,2
b) 2anose 1,0
c) 2anosel,2
d) 3anosel,0
e) 3anosel,2

Comentarios:

Observe que a banca ja nos fornece o fluxo de caixa em VALOR PRESENTE, isto é, os valores fornecidos ja
estdo descontados no tempo t = 0.

No primeiro ano, descontado a valor presente, se recuperou 60 mil. Ao final do segundo ano, recuperou os
60 mil do primeiro ano mais os 40 mil do segundo ano, totalizando 100 mil recuperados em 2 anos.

Logo, o Payback descontado desse fluxo de caixa sera igual a 2 anos.

Payback descontado = 2 anos

Vamos, por fim, calcular o IL. O IL é calculado pela seguinte formula:

VPL

IL=14+——-—7—
Inv. Inicial

Iremos calcular o VPL.

VPL=-100+60+40+20 —» VPL=20
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Logo, o IL serd igual a:

N VPL
Inv. Inicial

IL=1+ 20
N 100

IL=1+02

Gabarito: Alternativa C

(MAPA - 2010) Na avaliagdo de investimentos, o quociente entre o valor presente dos fluxos de caixa e o
investimento inicial é definido como:

a) Taxa Interna de Retorno

b) Valor Presente Liquido

c) Retorno sobre o Patrimonio Liquido
d) Indice de Rentabilidade

e) indice de Payback

Comentarios:

O quociente entre o valor presente dos fluxos de caixa e o investimento inicial ¢ denominado indice (ou taxa)
de Rentabilidade. E a razdo entre o Valor Presente Liquido (VPL) e o Investimento Inicial. Expressa a
porcentagem da remuneracdo que se obtém a partir do Investimento Inicial.

VPL

taxa rentabilidade = ——
Inv. Inicial

Obs: N3o estudamos na aula o indice “retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)”. E um conceito abordado
na matéria de Contabilidade. ROE é a divisdo do Lucro Liquido pelo Patriménio Liquido da empresa.

ROE LL
~ PL
Gabarito: Alternativa D
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RESUMO DA AULA

Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no momento t =
0, isto é, no tempo inicial do investimento.

Para o célculo do VPL iremos transportar todas as ENTRADAS e SAIDAS de Capital para a data focalt = 0 e
verificar o valor resultante.

No célculo do VPL, todas as parcelas s3o submetidas a mesma taxa de juros, denominada TAXA MINIMA DE
ATRATIVIDADE (i,).

VPL - taxa de desconto =TMA

()

FIQUE

ATENTO!

O VPL pressupde que os valores sdo reinvestidos com base na prépria TMA.

O cdlculo do VPL pode apresentar trés resultados:

% VPL > 0:Investimento é VIAVEL, ou seja, o investimento é atrativo economicamente.

4+ VPL = 0 :Investimento vai resultar exatamente na Taxa Interna de Retorno TIR (iremos analisar esse
caso especifico mais a frente nesta aula).

% VPL < 0:Investimento é INVIAVEL, ou seja, o investimento ndo é atrativo economicamente.

Vamos esquematizar esses resultados:
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. VPL > 0: Investimento VIAVEL

1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
- :
1

= . 1
I K VPL=0:TIR :
1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
L 1

* VPL < 0: Investimento INVIAVEL

Taxa Interna de Retorno (TIR)

ATIR é a taxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente, iguala-
0 ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

TIR - VPL=0

A taxa interna de retorno é utilizada no cdlculo do valor presente liquido para determinar se o projeto deve
ser aceito.

De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i;) podemos analisar a
viabilidade econdmica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

% TIR > i, : Investimento é VIAVEL
% TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL

%+ TIR < i, : Investimento é INVIAVEL
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TMA x VPL
A taxa minima de atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente proporcional:

guanto maior a taxa de desconto, maior sera o valor descontado e, consequentemente, menor sera o VPL
do projeto.

VPL

T™MA
T}N

Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM)

Quando um projeto apresenta mais de uma mudanca de sinal no seu fluxo de caixa, este projeto poderad ter
mais de uma TIR.

Para corrigir essa desvantagem utilizamos a Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM).

Método este que consiste em fazer o transporte de todos os fluxos negativos para Valor Presente e em levar
os fluxos positivos para Valor Futuro, isto é, descontar as despesas e capitalizar as receitas.

A grosso modo, é como se eu transformasse os fluxos de caixa negativos em apenas um fluxo negativo
inicial e os fluxos positivos em um unico fluxo positivo ao final, transformando, assim, o fluxo de caixa ndo
convencional em um fluxo de caixa convencional.
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0

ESQUEMATIZANDO

Taxa de Reinvestimento — leva todas as receitas para a iltima data

A
= =%

—1t

—

-~

Taxa de Financiamento — traz todas as despesas a Valor Presente

.
-

Payback Simples

Payback é o tempo de retorno do investimento. E o prazo onde as entradas de caixa (receitas) se igualam ao
desembolso inicial.

Essa técnica apresenta trés limita¢6es que sdo comumente cobradas em questdes tedricas de concurso.

1. Nao se considera o Valor do dinheiro no tempo.

2. Despreza-se os Fluxos futuros apds o Capital ter sido recuperado, isto é, ndo considera as entradas
gue ocorrem apos o investimento inicial ter sido recuperado.

3. Payback ndo mede a Rentabilidade, apenas o tempo de retorno.

Payback Descontado

O Payback Descontado é uma forma de mitigar a limitagdo do Payback simples onde neste os valores sdao
absolutos.
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O Payback Descontado, como o préprio nome sugere, estima o tempo de retorno de um investimento
DESCONTANDO o fluxo de caixa a valor presente.

O Payback Descontado SEMPRE serd MAIOR que o Payback Simples

Taxa (Indice) de Rentabilidade

E a razdo entre o Valor Presente Liquido (VPL) e o Investimento Inicial. Expressa a porcentagem da
remunerag¢ao que se obtém a partir do Investimento Inicial.

VPL

taxa rentabilidade = ——
Inv. Inicial

Indice de Lucratividade

E arazdo entre o valor presente dos fluxos de caixas futuros e o Investimento Inicial. Expressa o ganho efetivo
do investimento.

VPL

IL=1+——
+ Inv. Inicial
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QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Valor Presente Liquido (VPL)

1. (CESPE / FUNPRESP EXE - 2022) A fim de realizar um projeto de expansdo estadual, uma rede
de lojas de conveniéncia tomou um empréstimo no valor de R$ 4.400.000,00 em um banco.
Como o projeto favoreceria a presenc¢a do banco no estado em questao, foi oferecida a rede de
lojas uma condi¢do especial: o pagamento da divida poderia ser feito em duas prestagoes
anuais, em vez de 24 mensais. O contrato previu um pagamento de R$ 2.200.000,00 um ano
apo6s o recebimento do empréstimo, e outro pagamento de R$ 2.541.000, 00 dois anos apds
o recebimento do empréstimo.

O setor financeiro da rede de lojas considera uma taxa de desconto de 10% ao ano para avaliar os fluxos de
recebimentos e pagamentos.

Com base nessas informacdes, julgue o item a seguir.
A taxa de desconto dada, o fluxo apresentado possui valor presente liquido superior a R$ 250.000,00.
Comentarios:

Vamos representar graficamente o projeto. Consiste em um empréstimo (entrada no caixa da loja) no valor
de R$ 4.400.000,00 a ser pago em uma prestacdo de R$ 2.200.000,00 um ano apds o recebimento do
empréstimo, e outro pagamento de R$ 2.541.000,00 dois anos apds o recebimento do empréstimo.

4.400.000

1 2
| l

2.200.000

ano

2.541.000

O VPL desse projeto sera:

2.200.000 2.541.000

VPL = +4.400.000 — _
+ A+Df  d+ie?
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Observe que, conforme falamos, como se trata de um dinheiro captado (empréstimo), ha a entrada do valor
e duas saidas relativas aos pagamentos anuais.

Sabendo que a taxa de desconto aplicada ao negécio é de 10% ao ano, o Valor Presente Liquido (VPL) sera:

2.200.000 2.541.000

PL = +4.400. — —
VPL = +4.400.000 — 55T~ T x 0.2

2.200.000 2.541.000
1,11 1,12

VPL = +4.400.000 —

Pl — +4.400000 _ 2200000 _ 2:541.000
T 1,1 121

VPL = +4.400.000 — 2.000.000 — 2.100.000 VPL = +300.000

Logo, a taxa de desconto dada, o fluxo apresentado possui valor presente liquido SUPERIOR a
R$ 250.000,00.

Gabarito: CERTO

2. (CESPE / FUNPRESP EXE - 2022) Determinada empresa esta analisando a implanta¢do de um
projeto de investimento no Nordeste brasileiro para a produgao de frutas; o investimento inicial
sera de RS 120 milhdes, com beneficios anuais liquidos de RS 20 milhdes, em perpetuidade, e o
custo do capital é de 10% ao ano.
Considerando essa situacao hipotética, julgue o proximo item.
Nesse caso, o VPL - valor presente liquido sera de RS 180 milhdes.

Comentarios:

O termo perpetuidade sugere fluxos de duracao infinita (sem limite) ou, mais precisamente, nimeros
de prestagoes que ndao podem ser determinadas exatamente.

Vejamos graficamente a implantacdo do projeto. Consiste em um investimento inicial de RS 120 milhdes,
com RS 20 milhdes de renda em perpetuidade anual.
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= ano

120

Perceba que para calcular o VPL devemos trazer todo o fluxo de caixa perpétuo a valor presente (ou atual).

VA

»

0 r r === aAN0O

120

O Valor Atual de uma série de Rendas Perpétuas Postecipadas é igual a:

O VPL desse projeto sera:

VPL = —-120+4+ 200 —( VPL = 80 milhoes

Nesse caso, o VPL - valor presente liquido serd de RS 80 milhdes.

Gabarito: ERRADO

3. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Julgue o item seguinte a respeito de matematica financeira.
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O método do valor presente liquido para andlise dos fluxos de caixa pode ser utilizado para verificar se um
determinado investimento | sera ou nao rentdvel. No caso, ele sera rentavel se o valor presente liquido for
positivo.

Comentarios:

Estudamos que o VPL pode apresentar trés resultados:
. VPL > 0: Investimento VIAVEL

.l‘l/
;/
J
‘> VPL=0:TIR
\\\
N\
\

VPL < 0: Investimento INVIAVEL

Logo, o investimento sera considerado VIAVEL/RENTAVEL quando o resultado do célculo do VPL for maior
que zero, isto é, POSITIVO.

Gabarito: CERTO

4. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Considerando o fluxo de caixa mostrado na tabela, julgue o item
seguinte.

ANO VALOR (EM R$)
0 —1.000
1 200
2 700

O VPL serd igual a taxa interna de retorno (TIR) se a taxa de retorno for de 0%.
Comentarios:

Representando graficamente o fluxo:
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200 I
¢ T > ano

1.000

O VPL desse projeto é igual a:

200 700

PL = —1.
v 000+(1+i)1+(1+i)2

Estudamos que a TIR é a taxa de desconto que iguala a zero o VPL. Entdo,

200 700
(1+ TIR)' ' (1 + TIR)?

0 =-1.000 +

Para calcular a TIR teriamos que adentrar em uma resolucao de equacao do segundo grau.

Porém, perceba que a banca ndo nos questiona o valor da TIR. Ela pergunta apenas se a TIR é de 0%. Ou seja,
vamos substituir TIR = 0% na formula acima e constatar se ela ira zerar.

Se zerar, a TIR serd de 0%. Se ndo zerar, obviamente, ndo sera 0% (e tampouco nos importara o valor).

200 700

0 = —1.000
T A+TIR: T A+ TIR?

200 4 700
(1407 (1+40)2

0 =-1.000 +

200 700
0=-1.000 +T+T

0 =-1.000 + 200 + 700
0=-100

Ou seja, a equacdo NAO zerou. Logo, 0% ndo é a TIR do fluxo.

Gabarito: ERRADO

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 43
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

5. (FGV / CGU - 2022) Uma sociedade empresaria, que utiliza capital de terceiros proveniente de
bancos, projeta o fluxo de caixa livre ao acionista que devera ser gerado por meio de um
investimento que visa a trocar um ativo imobilizado por outro mais produtivo.

Para o cdlculo correto do Valor Presente Liquido (VPL) desse projeto, a sociedade empresaria devera
descontar esses fluxos futuros pelo(a):

a) custo médio ponderado de capital;
b) custo de capital de terceiros;

c) custo de capital préprio;

d) depreciacdo;

e) inflagdo.

Comentarios:

Estudamos que o Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no
momento t = 0, isto €, no tempo inicial do investimento.

Para o célculo do VPL iremos transportar todas as ENTRADAS e SAIDAS de Capital (em valores absolutos)
para a data focal t = 0 e verificar o valor resultante (em valor Presente).

No célculo do VPL, todas as parcelas s3o submetidas a mesma taxa de juros, denominada TAXA MINIMA DE
ATRATIVIDADE (i,) ou Custo de Capital Préprio.

Gabarito: Alternativa C

6. (FGV / CGU - 2022) Uma sociedade empresdria esta analisando a viabilidade econdmico-
financeira de um projeto de investimento que apresenta vida util de sete anos. O critério
principal para tomada de decisdo é o Valor Presente Liquido (VPL). Foi calculado o payback
nominal do seu fluxo de caixa e o resultado encontrado foi de cinco anos.

Sendo assim, é correto afirmar que o projeto:

a) viavel, pois recupera todo o capital investido assim como seu custo de oportunidade;
b) viavel, pois todos os demais critérios de analise confirmardo sua viabilidade;

c) ndo é viavel, pois o payback nominal estd muito préximo da vida util;

d) ndo é viavel, pois o payback nominal ndo considera o custo de capital;

e) pode ser vidvel ou ndo, a depender da taxa minima de atratividade do projeto.

Comentarios:
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&
FIQUE

' ATENTO!

Observe que o critério principal para tomada de decisdo é o Valor Presente Liquido (VPL). Entdo, para saber
se o projeto é vidvel ou ndo devemos saber o valor do VPL que depende da Taxa Minima de Atratividade
(taxa que desconta as entradas e saidas de caixa a Valor Presente).

Logo, de acordo com o critério do VPL, o projeto pode ser vidvel ou ndo, a depender da taxa minima de
atratividade do projeto.

A banca ndo nos informa o valor da TMA. Sendo assim, ndo podemos determinar a viabilidade.

Gabarito: Alternativa E

7. (CESPE / TCE PA —2016) Um aplicador possui duas opg¢des para investir RS 500.000 e, em ambas
as opgcoes, ele comegara a receber os rendimentos um ano apds a aplicacdo. Na opgdo A, os
rendimentos serdo anuais, iguais a RS 150.000 e por 5 anos consecutivos. Na op¢do B, os ganhos
serdo anuais, iguais a RS 126.000 e por 6 anos consecutivos.

A taxa de desconto do investidor em ambos os casos sera de 10% ao ano.

Nessa situac¢ao, considerando-se que 0,62 e 0,56 sejam os valores aproximados, respectivamente, para
1,175 e 1,17, a analise das opgdes pelo valor presente liquido (VPL) permite concluir que a opg¢do mais
vantajosa e a diferenca entre os VPLS das duas op¢des sao, respectivamente,

a) AeRS$14.400.
b) AeRS$22.440.
c) Be RS 100.000.
d) AeR$15.600.
e) BeRS6.000.

Comentarios:
Vamos calcular separadamente o VPL de cada projeto.

"‘- Projeto A. Investimento de RS 500.000 e 5 rendimentos anuais de RS 150.000. Iremos representar
graficamente o fluxo de caixa em milhares.
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150 150 150 150 150
N I R R
1 2 3 4 5 ano

500

Vamos calcular o VPL desse projeto. Observe que vamos ter que calcular o Valor Presente de uma série de
rendas certas postecipadas. Por isso, enfatizei no inicio da aula, que é MUITO IMPORTANTE o dominio da
ultima aula.

1-(1+0,1)5
VPL, = —500 + 150 x
0,1
1-0,62

0,38
VPL, = —500 + 150 x [W

VPL, = —500 + 570 —>[ VPL, = +70 mil ]

+ Projeto B: Investimento de RS 500.000 e 6 rendimentos anuais de RS 126.000. Iremos representar
graficamente o fluxo de caixa em milhares.

126 126 126 126 126 126
N I I N I
: > 3 4 5 s ano
500
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1-(140,1)°°
VPLg = —500 + 126 X
0,1
1-0,56
VPLg = —500 + 126 X [T

0,44
VPLB = —500 + 126 X [W

VPLg = —500 + 554,4 —>[ VPLp = +54,4 mil J

A analise das opgdes pelo valor presente liquido (VPL) permite concluir que a op¢do mais vantajosa é o
projeto A.

E a diferenca de VPLs é igual a:

d =VPL, — VPLy

d =70.000 — 54.400 —-( d=15.600

Gabarito: Alternativa D

8. (FGV / BANESTES - 2018) Um dos métodos para se analisar a viabilidade de um projeto de
investimento é o do VPL (Valor Presente Liquido). Para utiliza-lo, estimam-se os fluxos de caixa
liquidos gerados pelo projeto e, com o auxilio da taxa de custo do capital, calcula-se o valor
presente desses fluxos. Um resultado positivo indica que o projeto é economicamente viavel
caso a estimativa de fluxos de caixa esteja correta e se o projeto completar seu prazo.

A seguir estdo as projecoes dos fluxos de caixa liquidos de um projeto.

Ano 0 1 2 3
Fluxos (32.500) | (11.000) | 25.410 | 26.620
em

Reais

Se essas projegdes sdo validas e se o custo do capital ao ano é de 10%, conclui-se que o projeto é
economicamente:

a) inviavel, porque o VPL é igual a -15.000 reais;
b) invidvel, porque o VPL é igual a -1.500 reais;
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c) viavel, porque o VPL é igual a 1.500 reais;
d) viavel, porque o VPL é igual a 5.000 reais;
e) viavel, porque o VPL é igual a 15.000 reais.

Comentarios:

Iremos, primeiramente, desenhar o fluxo de caixa desse projeto.

25410 26.620

ano

11.000
32.500
A férmula do VPL sera igual a:
VPL = —32.500 11.000 N 25.410 N 26.620
. B ' 1+ A+D2 (1+10)3

Vamos calcular o VPL para uma taxa de desconto de 10% ao ano, conforme pedido pelo enunciado, para
saber se o investimento serd vidvel ou nao.

11.000 25.410 26.620

VPL = —32.500 —
A+0D T (A+01)2 T A+01°
VPl _39.500 _ 11000 25410 26620
B ' 1,11 1,12 1,13
11.000 25410 26.620
VPL = —32.500 —

1,1 * 1,21 * 1,331

VPL = —32.500 — 10.000 + 21.000 + 20.000 -

Ou seja, 0 investimento sera INVIAVEL, uma vez que o VPL é negativo no valor de -1.500.

Gabarito: Alternativa B

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 48
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

9. (FCC/METRO SP - 2019) Lais elaborou uma projec¢ao de fluxos de caixa para um investimento
em um novo equipamento para sua empresa de materiais escolares. O investimento inicial foi
calculado em R$ 25.000,00 e os beneficios econémicos de caixa projetados para o ano 1 foram
de RS 11.000,00 e, para o ano 2, de RS 12.100,00. Sabendo que a taxa de desconto aplicada ao
negdcio é de 10% ao ano, o Valor Presente Liquido (VPL) do investimento, em reais, é

a) -4.000,00
b) 45.000,00
c) -5.000,00
d) 20.000,00
e) -1.900,00

Comentarios:

Vamos representar graficamente o projeto elaborado por Lais.

12,100
11.000

0 T
: . ano

1 2

25.000

O VPL desse projeto sera:

11.000 12.100

VPL = —25.000 + +
1+ (1+90)?

Sabendo que a taxa de desconto aplicada ao negdcio é de 10% ao ano, o Valor Presente Liquido (VPL) do
investimento, em reais:

11.000 12.100

VPL = —25.000 + +
(1+0,1) (1+40,1)2

11.000 12.100

VPL = —25.000 + 11 + 121
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VPL = —25.000 + 10.000 + 10.000 VPL = —-5.000

Vocé poderia também proceder com o célculo do VPL no tempo t = 2 para “fugir” das divisGes. Porém, nesse
caso, as divisdes sdo triviais e ndo gastaria muito tempo na hora da prova.

Gabarito: Alternativa C

10. (FGV / ALERO - 2018) A analise de viabilidade se realiza em diversos campos e deve considerar
varios cenarios. A informac¢do utilizada na analise de viabilidade financeira, que leva em
considera¢dao o valor do dinheiro no tempo e ainda o volume de investimento em valores
absolutos, é denominada

a) Fluxo de Caixa.

b) Custo de Oportunidade.
c) Inflagdo.

d) Valor Presente Liquido.
e) Risco.

Comentarios:

Estudamos que o Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no
momento t = 0, isto é, no tempo inicial do investimento.

Para o calculo do VPL iremos transportar todas as ENTRADAS e SAIDAS de Capital (em valores absolutos)
para a data focal t = 0 e verificar o valor resultante (em valor Presente). No célculo do VPL, todas as parcelas
s30 submetidas a mesma taxa de juros, denominada TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE (i,).

Perceba entdo, que o VPL leva em consideragdo o valor do dinheiro no tempo quando traz as parcelas a Valor
Presente.

As demais alternativas nao guardam pertinéncia com a questdo. Vejamos:

e Fluxo de Caixa: Na matematica financeira, o Diagrama do Fluxo de Caixa é a representacdo grafica
das operacGes de Capital (entradas e saidas) em uma reta horizontal crescente estabelecida como o
tempo.

e Custo de Oportunidade: O que se estd deixando de ganhar para investir nesse projeto? Também é
um dos fatores a ser levado em considerac¢do. Custo de Oportunidade ndo é necessariamente uma

taxa. Na economia é tratada em termos resumidos como o custo da op¢do que foi deixada de lado.

e Inflacdo: Aumento generalizado de precos.
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Gabarito: Alternativa D

11. (CESPE / FUNPRE SP — 2016) Acerca de analise e avaliacdo financeira, julgue o seguinte item.

Na avaliacdo de projetos pelo método do valor presente liquido (VPL), o fluxo de caixa do projeto é sempre
descontado a valor presente pela taxa interna de retorno (TIR) associada ao projeto.

Comentarios:

Atencdo! No método do VPL o fluxo de caixa é descontado pela TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE.

Entdo, na avaliacdo de projetos pelo método do valor presente liquido (VPL), o fluxo de caixa do projeto é
sempre descontado a valor presente pela taxa minima de atratividade (TMA) associada ao projeto.

ATIR é a taxa que igualara o VPL a zero.

Gabarito: ERRADO

12. (FGV / ALERO - 2018) Existem diversos critérios para avaliar se uma alternativa de investimento
é economicamente viavel ou ndao. Um desses critérios é o método do VPL (Valor Presente
Liquido). Nesse método, calcula-se o valor presente dos fluxos de caixa liquidos estimados para
esse projeto. Se o projeto completar seu prazo e as projecoes dos fluxos de caixa estiverem
corretas, o projeto sera considerado economicamente viavel se o VPL for positivo.

O quadro a seguir apresenta as projecdes para os fluxos de caixa liquidos de um projeto de investimento.

Ano 0 1 2
Fluxosem | ., 100) 7.200 31.680
Reais

Considere que essas projeg¢des sao validas e que o custo do capital ao ano é de 20%.
Nessas condicdes, o projeto é economicamente

a) inviavel porque o VPL é igual a - 2.000 reais.
b) invidvel porque o VPL é igual a - 1.000 reais.
c) inviavel porque o VPL é igual a - 500 reais.
d) viavel porque o VPL é igual a 500 reais.

e) viavel porque o VPL é igual a 1.000 reais.
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Comentarios:
Vamos, primeiramente, representar o fluxo de caixa desse projeto.

31.680
7.200 T

27.000

O VPL serd igual a seguinte equacao:

7.200 31.680

PL = —27.
v 7000 + Rt

Iremos, entdo, calcular o VPL para uma taxa de atratividade de 20% conforme questionado pelo enunciado.

7.200 31.680

VPL = —27.000
Taro02: T a+0272

VPL = —27.000 4 7.200 N 31.680
N ' 1,21 1,22

VPL = —27.000 + 7.200 N 31.680
B ' 1,2 1,44

VPL = —27.000 + 6.000 + 22.000 —-(_ VPL =+1.000

Ou seja, 0 investimento sera VIAVEL, uma vez que o VPL é positivo no valor de 1.000.

Gabarito: Alternativa E

13. (FCC / TRE PR - 2017) A Cia. Ted esta avaliando a alternativa de compra de um novo
equipamento por RS 480.000,00 a vista. Estima-se que a vida util do equipamento seja de 3
anos, que o valor residual de revenda no final do terceiro ano seja RS 70.000,00 e que os fluxos
liquidos de caixa gerados por este equipamento ao final de cada ano sejam RS 120.000,00,
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R$180.000,00 e RS 200.000,00, respectivamente. Sabendo que a taxa minima de atratividade é
de 10% a.a., a alternativa

a) apresenta valor presente liquido positivo.

b) apresenta valor presente liquido negativo.

c) apresenta taxa interna de retorno maior que 10% a.a.

d) é economicamente vidvel a taxa minima de atratividade de 10% a.a..
e) é economicamente vidvel a taxa minima de atratividade de 12% a.a..

Comentarios:

Vamos representar graficamente esse projeto.

270.000
120.000 180.000
o T |
A - + ano
1 2 3

A
480.000

Nesse exercicio (como em todos os outros de VPL), vocé pode calcular o VPL no tempo presente t = 0 ou no
tempo futuro t = 3 para “fugir” das divisGes.

Observe apenas, que a questao nao pede o valor exato do VPL. Ela apenas nos questiona sobre a viabilidade
do projeto. Entdo, na hora da prova, tenha um pouco de experiéncia. Aproxime as divisdes e/ou
multiplicacdes. Ndo precisa calcular com casas decimais. Queremos um valor aproximado do VPL e isso ja é
suficiente para saber se o projeto sera vidvel ou ndo economicamente.

Vamos calcular o VPL sabendo que a taxa minima de atratividade é de 10% a.a.

120.000 180.000 270.000

VPL = —480.000
Taro Tavoz T aro1?

VPL = —480.000 + 120.000 N 180.000 N 270.000
- ' 1,1 1,21 1,331

VPL = —480.000 + 109.090 + 148.760 + 202.855 _>

Ou seja, para a taxa minima de atratividade é de 10% a.a, a alternativa de investimento apresenta valor
presente liquido negativo.
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Gabarito: Alternativa B

14. (CESPE / MPU - 2015) A respeito de rendas uniformes, julgue o item a seguir.

Considere que na aquisicdo de um titulo a expectativa seja de 5 pagamentos semestrais, postecipados, no
valor de RS 5.000,00 cada, que, atualmente, o valor de mercado desse papel seja de RS 20.000,00 e que a
remuneracdo paga a um investidor deva ser de 10% ao semestre para que ele atinja seu objetivo de
poupanca. Nessa situa¢do, considerando 0,62 como valor aproximado para 1,17°, o valor presente liquido
desse investimento é negativo e, portanto, o titulo em questdo ndao é uma boa alternativa de investimento.

Comentdrios:
Vamos representar graficamente o fluxo de caixa desse investimento.

A aquisicdo do papel é feita por RS 20.000 e espera-se que retorne 5 pagamentos semestrais, postecipados,
no valor de RS 5.000,00 cada.

semestre

Y

20.000

Vamos calcular o VPL desse investimento considerando uma taxa de desconto de 10% ao semestre.

Observe que, mais uma vez, devemos calcular o Valor Presente de uma série de rendas certas postecipadas.
Entdo, repito, a Ultima aula é de extrema importancia para entender a andlise de investimentos.

O VPL serd igual a:

1-(140,1)°5
0,1

VPL = —20.000 + 5.000 x l

1-0,62
VPL = —20.000 + 5.000 x [T
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0,38
VPL = —20.000 + 5.000 x [ 01 ]

VPL =-1.000

Ou seja, o VPL desse investimento é negativo e, portanto, o titulo em questao nao é uma boa alternativa de
investimento.

VPL = —20.000 + 19.000 -

Gabarito: CERTO

15. (FCC / SEFAZ Pl - 2015) Na tabela abaixo, tém-se os fluxos de caixa de dois projetos, A e B.

Ano Projeto A (em reais) Projeto B (em reais)
0 - 8.000 - 6.000
1 +4.998 +4.020
2 +6.192 +E

Sabe-se que a taxa minima de atratividade é de 20% e os valores presentes liquidos dos dois projetos sao
iguais. Nessas condigoes, o valor de E é, em reais,

a) 4.485,60
b) 4.533,00
c) 4.965,00
d) 5.170,00
e) 5.832,17

Comentarios:

e

ESTA CAI NA

PROVA!

Essa é mais uma questao “cara” da FCC. Muito provavelmente, na sua prova, caird uma questdo desse estilo.
O enunciado nos afirma que o VPL dos dois projetos a uma TMA de 20% sao iguais.

Vamos entdo, igualar o VPL dos projetos e calcular o valor de E.
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VPL, = VPLg
8.000 + 4,998 N 6.192 £.000 + 4.020 N E
' (1402 (14022 (1+0,2)t (140,22
8.000 + 4,998 N 6.192 £.000 + 4.020 N E
' 1,2 1,44 1,2 1,44

E
—8.000 + 4.165 + 4.300 = —6.000 + 3.350 + T4

E
Ta1- —8.000 + 4.165 + 4.300 + 6.000 — 3.350

E
—— = 3.115

1,44
2 E =4.485,60

Outra forma de se fazer (que na pratica sdo as mesmas contas) é fazer a diferenca dos dois VPL e iguala-los a
zero.

E=3115x 1,44

Ora, se os dois projetos apresentam VPL iguais a uma TMA de 20%, entdo, a diferencga entre eles é igual a
zero.

Assim ficariamos com:

Ano Projeto A (em reais) Projeto B (em reais) A-B
0 - 8.000 - 6.000 —8.000 — (—6.000) = —2.000
1 +4.998 +4.020 4998 — 4,020 = 978
2 +6.192 +E 6:992-E

O VPL de A-B é igual a zero. Logo,

978 6.192 — E

0 =-2.000 + +
(1+0,2)t (1+0,2)?

978 6.192-F

0 =-2.000 + 12 + 144
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0= 2,000+ 815 4 o122
T 1,44
6192-E _ .

1,44

6.192 — E = 1.706,40

E =6.192 —1.706,40 -\_ E = 4.485,60

Gabarito: Alternativa A
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QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Taxa Interna de Retorno (TIR)

1. (QUADRIX / IPREV DF - 2023) Com base nos conceitos basicos de finangas, julgue o item.

Ataxainterna de retorno (TIR) é a taxa de desconto que iguala a soma das entradas de fluxos de caixa futuros
ao investimento inicial (ou ao custo inicial), sendo o valor presente liquido igual a zero.

Comentarios:

A definicdo acima estd precisa. Estudamos na teoria que a TIR é a taxa de desconto que, quando aplicada
sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente, iguala-o ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

()
VATEN(;AO
DECORE!

TIR - VPL=0

Gabarito: CERTO

2. (FADESP / SEFAZ PA - 2022) Um investimento com duracdo de trés anos promete, para um
investimento inicial de R$ 100.000, 00, rendimentos ao final de cada um dos trés anos da
seguinte forma: R$ 40.000, 00 ao final do primeiro ano; um rendimento variavel ao final do
segundo ano; e um rendimento de R$ 60.000, 00 ao final do terceiro ano. Tal investimento sé
sera atrativo ao investidor se apresentar uma Taxa Interna de Retorno de ao menos 20% a. a.
Para que isto ocorra, o rendimento minimo que o negdcio devera propiciar ao final do segundo
ano sera de

a) R$52.000,00.
b) R$50.000,00.
c) R$48.000,00.
d) R$46.000,00.
e) R$44.000,00.
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Comentarios:

Vejamos graficamente o investimento:

, 60.000
40000 X ‘
1]
} ; + ano
1 2 3
100.000
O VPL serd igual a:
40.000 x 60.000

VPL = —100.000 +

A+ Ta+02 T a+os

A TIR é a taxa que zera o VPL. O enunciado nos informa que tal investimento so sera atrativo ao investidor
se apresentar uma Taxa Interna de Retorno de ao menos 20% a.a..

Vamos substituir na equagao acima e calcular o calcular o valor de x que torna o investimento atrativo.

40.000 X 60.000

0 =—-100.000 + + +
(1+02)t (1+0,2)2 (1+0,2)3

40.000 x 60.000

0 = —100.000
* 1,21 * 1,22 * 1,23

40.000+ x +60.000
1,2 1,44 1,728

0 =-100.000 +

Iremos multiplicar toda a equacdo por 1,728:

40.000 x 60.000

12 t1aat 178 X729

0 =-100.000 +

0=-172.800 + 40.000 x 1,44 + 1,2x + 60.000
0 =-172.800 + 57.600 + 1,2x + 60.000

1,2x = 172.800 — 57.600 — 60.000
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Gabarito: Alternativa D

3. (CESPE / SEFAZ CE - 2021) O projeto de expansado da Universidade Estadual do Ceara, com o
objetivo de produzir um equipamento similar a um escafandro, comegou a ser desenvolvido em
abril de 2020 para tratar complicagdes respiratérias da covid-19. O investimento inicial
efetivado no ano 0 sera de R$ 100 milhdes, com beneficios anuais liquidos de R$ 20 milhdes,
durante cinco anos. O capital necessario ao investimento vira do orcamento do estado do Ceara.
Como o capital vira do orgamento publico, o custo de capital sera de 0% a.a.

Considerando essa situacdo hipotética, julgue o item a seguir.
O valor da taxa interna de retorno sera de 0%.

Comentarios:

(2
#ACORDE!

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa que zera o VPL. Observe a questdo acima. Substituimos uma taxa de
0% na férmula e o VPL igualou a zero.

Ou seja, 0% a.a. é a taxa que zera o VPL. Logo, 0% a.a. é a Taxa Interna de Retorno do projeto.

Gabarito: CERTO

4. (CESPE / SEFAZ CE - 2021) O projeto de expansido da Universidade Estadual do Ceara, com o
objetivo de produzir um equipamento similar a um escafandro, comegou a ser desenvolvido em
abril de 2020 para tratar complicagdes respiratdrias da covid-19. O investimento inicial
efetivado no ano 0 sera de R$ 100 milhdes, com beneficios anuais liquidos de R$ 20 milhdes,
durante cinco anos. O capital necessario ao investimento vira do or¢camento do estado do Ceara.
Como o capital vira do orcamento publico, o custo de capital sera de 0% a.a.

Considerando essa situacao hipotética, julgue o item a seguir.
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O seguinte diagrama do fluxo de caixa representa esquematicamente todos os fluxos de caixa relevantes
ocorridos no projeto de fabricacdo do escafandro.

20.000.000  20.000.000  20.000.000  20.000.000  20.000.000

! ! { I !

0 I 2 3 R 5
\

100.000.000

Comentarios:

Vejamos graficamente o projeto que consiste em um investimento inicial efetivado no ano 0 de R$ 100
milhdes, com beneficios anuais liquidos de R$ 20 milh&es, durante cinco anos.

20 20 20 20 20
d X I [ X I ano
1 2 3 4 5

100

Perceba que o investimento inicial de R$ 100 milhdes ocorre no ano 0.

A banca nos traz o investimento de R$ 100 milhdes no ano 5. Ou seja, em desacordo com a realidade da

figura acima.

Gabarito: ERRADO

5. (VUNESP /ISS Varzea Paulista - 2021) Considere os dois fluxos de caixa abaixo correspondentes,
respectivamente, a dois projetos (X e Y), mutuamente excludentes, que apresentam o mesmo

desembolso (D) na época 0.
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ANO Projeto X (R$) Projeto Y (R3)
0 -D -D
1 12.100,00 0,00
2 13.310,00 m

A taxa interna de retorno positiva do projeto X é igual a 10% ao ano. Considerando que a taxa interna de
retorno positiva do projeto Y também é igual a 10% ao ano, estd correto afirmar que o valor de m é de (Dado:
1,102 =1,21)

a) 24.200,00.
b) 24.805,00.
c) 25.410,00.
d) 26.620,00.
e) 27.951,00.

Comentarios:

Vamos trabalhar separadamente com cada projeto.

4+ Projeto X
13.310
12.100
G I
- . — ano
1 2
D
O VPL serd igual a:
12.100  13.310
VPL = —-D

taror T aroe

A taxa interna de retorno (TIR) positiva do projeto X é igual a 10% ao ano. A TIR é a taxa que zera o VPL.
Substituindo acima e calculando D teremos:
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12.100 13.310

0=-D
Taron Tafo1e

12.100 4 13.310
1,11 1,12

12.100 4 13.310
1,1 1,21

0=-D+

0=-D+11.000 + 11.000

D =11.000 + 11.000 - [ D= 22.000]

4 ProjetoY

Observe que o desembolso inicial D dos dois projetos é igual, isto €, igual a R$ 22.000,00.

m
0 W
- : I ano
1 2
22.000
O VPL serd igual a:
VPL = —22.000 + m
- (1+ )2

A banca nos afirma que a taxa interna de retorno positiva do projeto Y também é igual a 10% ao ano. Logo,
m sera igual a:

0=-22.000+ m
T (1+0,1)?
22.000 = m
1,12
22.000 = m
T 1,21
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m=22.000x1,21 - m = 26.620

Gabarito: Alternativa D

6. (VUNESP / TJ SP - 2019) Considere o fluxo de caixa a seguir, correspondente ao projeto de
investimento P, que apresenta uma taxa interna de retorno de 10% ao ano.

Dados: 1,12 = 1,21 e 1,13 = 1,331

ANO PROJETO P (R$)
0 -D
1 X
2 26.620,00
3 26.620,00

Se o valor do desembolso D, na época 0, for igual a RS 53.000,00, entdo o valor de X (época 1) serd igual a

a) R$ 13.200,00
b) RS$ 13.310,00
c) R$ 12.100,00
d) R$ 13.750,00
e) R$ 11.000,00

Comentarios:

O VPL desse projeto serd igual a:

x 26.620  26.620

VPL = —53.000 + + +
@A+ A+?2 (A+i)

Estudamos que a TIR é a taxa que iguala o VPL a zero. Logo,

26.620 26.620

X
0 = —53.000
T aTTIR: TA+TIRZ T A+ TIR)?

O enunciado nos afirma que a TIR é igual a 10% ao ano. Iremos substituir esse valor na férmula acima e
calcular o valor de x.
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26.620 26.620

0 = —53.000 +

Q10D TaA+0D2 TA+01)?

0= —53000+ " + 26.620 N 26.620
- ' 1,1 1,21 1,331

X
0 = —53.000 + — + 22.000 + 20.000

11

X

— = 53.000 — 22,000 — 20.000
X 11.000
1,1

x=11.000x 1,1

Gabarito: Alternativa C

7. (FCC/SMF SIRP —2019) Considere os 2 fluxos de caixa (I e Il) abaixo. Sabe-se que a taxa interna
de retorno positiva do fluxo | é igual a 10% ao ano e D é o desembolso inicial do fluxo II.

Ano Fluxo I (R%) Fluxo IT (R$)
0 - 5.250,00 -D
1 P 0,00
= P 2P

Se a taxa interna de retorno positivo do Fluxo Il também é igual a 10% ao ano, entao D é igual a
Dado: 1,102 = 1,21

a) RS 4.500,00.
b) RS 5.250,00.
c) RS 5.000,00.
d) RS 5.500,00.
e) RS 6.000,00.

Comentarios:

a BNB (Analista Bancario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital)
www.estrategiaconcursos.com.br

65
139



Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

&8
ESTA CAIl NA

PROVA!

Esse modelo de questdo é comumente cobrado nas provas da FCC.

Vamos, primeiramente, trabalhar com o Fluxo | para calcularmos o valor de P. E, posteriormente, de posse de
P, iremos calcular o valor do Desembolso D do Fluxo Il.

Representando graficamente o Fluxo I.

P P
0
- . ano
1 2
5.250
O VPL desse projeto é igual a:
P

VPL = —5.250
Taror T aroe

Estudamos que a TIR (10%) é a taxa de desconto que iguala a zero o VPL. Entdo,

P

=-5.2
0==5250+ o T T F 012

0= 5250+P+ P
T 1,1 1,21

Vamos multiplicar todos os termos por 1,21. Lembrando que esse passo resultard no mesmo que calcular o
VPL no tempo t = 2. Na teoria da aula, demonstramos passo a passo os 2 modos de se calcular.

P
0= —5.250+H+ 121

x (1,21)

P P
= —5. X —x1, —x1,
0 5.250 1,21+1’1 121+1,21 1,21
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0=-63525+11P+P

6.352,5 =2,1P

De posse de P, vamos representar graficamente o Fluxo

2P = 6.050

ano

O VPL desse projeto é igual a:

VPL= D +
. B (1+10)2

O enunciado nos informa que a TIR (valor que anula o VPL) desse projeto também é igual a 10%. Logo, D serd
igual a:

6.050

= D4 —on
0 T aT012

Gabarito: Alternativa C

8. (VUNESP / Pref. S3o José dos Campos - 2018) Qual o nome da taxa de desconto que faz com que
o Valor Presente Liquido (VPL) de um fluxo de caixa se iguale a zero?

a) Payback
b) TIR - Taxa Interna de Retorno

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 67
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

c) ROI - Retorno sobre o Investimento
d) TMA - Taxa Minima de Atratividade
e) VF-Valor Futuro

Comentarios:

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma modalidade de andlise de investimento que analisa o percentual de
retorno financeiro de um projeto.

ATIR é a taxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente, iguala-
o ao investimento inicial. Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

TIR - VPL=0

Vamos as definicdes das demais alternativas:

e Payback é o tempo de retorno do investimento. E o prazo onde as entradas de caixa (receitas) se
igualam ao desembolso inicial.

e ROI é um indice que mede o quanto vocé ganha (ou perde) com o investimento realizado. A
féormula é igual a:

receita — custo
ROI =

custo

e TMA é a taxa de desconto utilizada para o calculo do VPL.

e Valor Futuro é o resultado da capitalizacdao de uma parcela no tempo.

Gabarito: Alternativa B

9. (FCC/METRO SP-2019) Tanto o Valor Presente Liquido (VPL) quanto a Taxa Interna de Retorno
(TIR) sdo técnicas de orcamento de capital utilizadas por empresas para tomada de decisdes de
aceitacao ou rejeicdo de projetos e empreendimentos. Um projeto deve ser aceito quando

a) o VPL, considerando entradas e saidas de caixa, for menor que zero.
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b) a TIR for menor que o custo de capital.
c) aTIR for maior que o custo de capital.
d) o VPL, considerando somente as entradas de caixa, for maior que zero.
e) o VPL, considerando somente as saidas de caixa, for maior que zero.
Comentarios:
Vamos aproveitar essa questao para revisar a parte tedrica de VPL e TIR.

Iremos analisar quando um projeto deve ser aceito pelo VPL e quando ele deve ser aceito pela TIR.

O Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no momento t = 0,
isto é, no tempo inicial do investimento.

Para o calculo do VPL iremos transportar todas as ENTRADAS e SAIDAS de Capital para a data focal t = 0 e
verificar o valor resultante.

O calculo do VPL pode apresentar trés resultados:

+ VPL > 0 : Investimento é VIAVEL, ou seja, 0 investimento é atrativo economicamente.

+ VPL = 0 :Investimento vai resultar exatamente na Taxa Interna de Retorno TIR (iremos analisar esse
caso especifico mais a frente nesta aula).

4+ VPL < 0 : Investimento é INVIAVEL, ou seja, o investimento n3o é atrativo economicamente.
Ou seja, um projeto deve ser aceito quando o VPL, considerando entradas e saidas de caixa, for MAIOR que
zero.
Observe que nao temos essa alternativa. Vamos, entdo, analisar a TIR.

ATIR é ataxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente, iguala-
0 ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

TIR - VPL=0

De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i;) podemos analisar a
viabilidade econ6mica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

.a-”’fﬂf
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4+ TIR > i, : Investimento é VIAVEL
4+ TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL
4+ TIR < i, : Investimento é INVIAVEL
Logo, um projeto deve ser aceito quando a TIR for maior que o custo de capital.

Gabarito: Alternativa C

10. (FGV /ISS Cuiaba - 2016) Em relagdo a taxa minima de atratividade, em um contexto de analise
de investimentos, analise as afirmativas a seguir.

I. A taxa minima de atratividade representa o custo de oportunidade do capital, podendo ser maior ou menor
do que a taxa interna de retorno do investimento avaliado.

Il. A taxa minima de atratividade é a taxa que iguala o fluxo liquido presente no projeto analisado a zero.

[ll. Se a taxa minima de atratividade for menor do que o payback descontado bruto, o projeto deve ser
executado.

Assinale:
a) se somente a afirmativa | estiver correta.
b) se somente a afirmativa Il estiver correta.
c) se somente a afirmativa lll estiver correta.
d) se somente as afirmativas | e Il estiverem corretas.
e) setodas as afirmativas estiverem corretas.
Comentarios:

Vamos analisar item a item:

I. A taxa minima de atratividade representa o custo de oportunidade do capital, podendo ser maior ou menor
do que a taxa interna de retorno do investimento avaliado.

CORRETO. Estudamos que TMA e custo de oportunidade sdo expressdes sinbnimas e representam a taxa de
desconto utilizada para calculo do VPL.

Essa taxa, de fato, pode ser maior, menor, ou até mesmo igual a TIR. Cada um desses resultados indicara se
o projeto serd viavel economicamente ou ndo. Vamos relembrar com um esquema:
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‘ TIR > i, : Investimento é VIAVEL

—' TIR =i, : Investimento é INVARIAVEL
TIR

: Investimento é INVIAVEL

Il. A taxa minima de atratividade é a taxa que iguala o fluxo liquido presente no projeto analisado a zero.

INCORRETO. Cuidado com esta pegadinha.

PEGADINHA

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa que iguala o fluxo liquido presente no projeto analisado a zero.

Ill. Se a taxa minima de atratividade for menor do que o payback descontado bruto, o projeto deve ser
executado.

INCORRETO. A banca misturou conceitos que ndo se comparam.

A TMA, como o nome sugere, é uma taxa. E a taxa de desconto utilizada para o célculo do VPL.

Payback Descontado é medido em unidade de tempo. E o tempo em que se recupera o investimento.

N3o ha qualquer sentido em comparamos uma taxa a um tempo para saber se o projeto sera vidvel ou nao.
A banca apenas "inventou" um item misturando conceitos para os alunos menos preparados ficarem

pensando na questdo e chutarem se estd correto ou incorreto.

Gabarito: Alternativa A

11. (VUNESP / ARSESP - 2018 Adaptada) O esquema abaixo descreve o fluxo de caixa de um
investimento E de RS 10.000,00 concedido por uma institui¢do na data zero e das duas parcelas
relativas a seu recebimento. A primeira parcela, no valor de R$ 5.000,00, foi recebida na data 1,
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e a segunda, de valor x, foi recebida na data 3. Na data 2 ndo houve recebimento. Cada um dos
periodos de tempo decorridos entre as datas 0, 1, 2 e 3 é de exatamente um més. Se a taxa
interna de retorno foi de 1%, entdo o valor x da segunda parcela que liquidou a divida na data
3 foi de:

(R$ 5.000,00) Xx=7

-

> (meses)

E = R$ 10.000,00

a) x=RS$5.303,01

b) x=RS 5.300,00

c) x=R$5.210,45

d) x=RS$5.000,00

e) x=R$5.202,51
Comentarios:
Estudamos que a TIR é taxa que iguala o VPL a zero. Estudamos também que em certos problemas (para
ganhar experiéncia de prova) é mais vantajoso fazer os cdlculos na data focal mais a direita, fugindo assim
das divisdes e trabalhando apenas com multiplicacdes.

Vamos, entao, trabalhar na data focal t = 3 e calcular o valor de x.

Mais uma vez, reitero o dominio da aula passada onde treinamos exaustivamente em "operagdes
financeiras" a movimentacao da parcela no tempo.

Sendo assim teremos:
0 =—10.000 x (1+ 0,01)3 + 5.000 x (1 +0,01)% + x
0 =—10.000 x 1,013 + 5.000 x 1,01% + x
0 = —10.000 x 1,0303 + 5.000 x 1,0201 + x

0 =-10.303 + 5.100 + x

x =10.303 - 5.100 —>
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Gabarito: Alternativa E

12. (FCC/SEGEP MA -2018) Abaixo sdo apresentados os valores presentes liquidos — VPL de quatro
projetos de investimento, admitindo-se diferentes taxas de desconto (taxa minima de
atratividade - TMA):

Teoca {::ﬂi?sconto Projeto 1 Projeto 2 Projeto 3 Projeto 4
0% 100,00 100,00 100,00 100,00
5% 70,27 65,84 63,78 61,62
10% 45,27 37,38 33,97 30,21
15% 24,03 13,43 9,14 (4,21)
20% 5,83 (6,91) (11,73) (17,52)

Com base nas informagdes acima,
a) todos os projetos sao vidveis a TMA igual a 20%.
b) ataxainterna de retorno do Projeto 4 é maior do que a do Projeto 1.
c) ataxainterna de retorno do Projeto 2 é maior do que a do Projeto 4.
d) o Projeto 3 é mais rentavel que o Projeto 1, para qualquer TMA.
e) ataxainterna de retorno dos Projetos 2, 3 e 4 sdo iguais.

Comentarios:

Depois de resolver a questao anterior, ja podemos resolver essa de uma maneira mais rapida e automatica.
Vamos analisar alternativa por alternativa da maneira que vocé analisaria na hora da prova.

a) todos os projetos sGo vidveis a TMA igual a 20%.

INCORRETA. Observe que os projetos 2, 3 e 4 apresentam VPL negativo a uma TMA de 20%. Logo, ndo sao
vidveis a essa taxa.

b) a taxa interna de retorno do Projeto 4 é maior do que a do Projeto 1.

INCORRETA. A TIR do projeto 4 esta entre 10 e 15%. Enquanto que a TIR do projeto 1 certamente é maior
que 20%.

Logo, a taxa interna de retorno do Projeto 4 € MENOR do que a do Projeto 1.
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¢) ataxa interna de retorno do Projeto 2 é maior do que a do Projeto 4.
CORRETA. A TIR do projeto 4 esta entre 10 e 15%. Enquanto que a TIR do projeto 2 estd entre 15 e 20%.

Logo, a taxa interna de retorno do Projeto 2 é MAIOR do que a do Projeto 4.

d) o Projeto 3 é mais rentdvel que o Projeto 1, para qualquer TMA.

INCORRETA. Perceba que, para qualquer TMA, o VPL de 1 sera maior que o VPL de 3. Logo, o o Projeto 3 ndo
serd mais rentdvel que o Projeto 1, para qualquer TMA.

e) a taxa interna de retorno dos Projetos 2, 3 e 4 s@o iguais.

INCORRETA. A TIR dos projetos 2 e 3 estdo entre 15 e 20%. Porém, a TIR do projeto 4 esta entre 10 e 15%.
Logo, a taxa interna de retorno dos Projetos 2, 3 e 4 ndo sdo iguais.

Gabarito: Alternativa C

13. (FCC/SMF SAO LUIS — 2018) Sabe-se que os dois fluxos de caixa abaixo referentes a 2 projetos,
mutuamente exclusivos, apresentam a mesma taxa interna de retorno semestral positiva, ou
seja, igual a 4% ao semestre.

Semestre Projeto I (R$) Projeto II (R$)
0 -Dy4 -D2
1 2.600,00 3.244.80
2 2.704,00 3.785,60

A soma dos desembolsos D, e D,, na época 0, dos 2 projetos é igual a

a) R$ 11.760,00
b) RS$ 12.030,00
c) R$ 12.000,00
d) RS 11.240,00
e) RS 11.620,00

Comentarios:
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Estudamos que a TIR é a taxa que iguala o VPL a zero. Vamos entdo, igualar o VPL a zero para cada projeto a
uma taxa de 4% e calcular D; e D,.

4+ Projeto |
0= _p, 4 2600 2704
TP (140,04)t T (140,04)2
0 = —D, + 2.500 + 2.500 —>[ D, = 5.000 ]
4 Projeto Il

3.244,80 3.705,60

0=-D
2t A 00D T (1+0,04)2

0 =-D, +3.120 + 3.500 —>[ D, =6.620 ]

Logo, a soma dos desembolsos D; e D,, na época 0, dos 2 projetos serd igual a

D, + D, = 5.000 + 6.620 —( D;+ D, = 11.620

Gabarito: Alternativa E

14. (CESPE / FUNPRE SP - 2016) Acerca de analise e avaliagdo financeira, julgue o seguinte item.

A taxa interna de retorno de um projeto resultante do investimento inicial de RS 2.000 e de uma Unica entrada
de caixa, em dois anos, de RS 2.420 é de 10% ao ano.

Comentarios:

2.420
0
| ano
l | |
2.000
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O VPL serd igual a:

VPL = —2.000 + 2420
- (1+0)2

ATIR é a taxa que zera o VPL. Nesse caso, vocé pode calcular a TIR normalmente ou entdo, substituir os 10%
fornecidos no enunciado e constatar se o VPL ird zerar ou nao.

Vamos fazer aplicando a taxa de 10%.

Parai = 10%:

VPL = —2.000 + 2420
T (1+0,1)2

VPL = —2.000 + 2420

- 1,21

VPL = —2.000 + 2.000 @

Logo, como substituimos a taxa de 10% e o VPL foi igual a zero, é porque a TIR desse investimento é igual a
10%.

Gabarito: CERTO

15. (FCC / ELETROSUL — 2016) Em um ambiente de avaliagdo de investimentos, é correto afirmar
que

a) sdo invidveis os projetos com Valor Presente Liquido — VPL positivo.

b) o cdlculo da Taxa Interna de Retorno — TIR fornece o valor presente dos fluxos de caixa futuro do
projeto, deduzindo o valor presente do custo do investimento.

c) todos os projetos com TIR positiva devem ser viabilizados.

d) a Taxa Interna de Retorno Modificada — TIRM considera os valores futuros das entradas de caixa
compostas ao custo de capital.

e) o método do VPL implica que os fluxos de caixa do projeto podem ser reinvestidos a TIR.

Comentarios:

Vamos analisar alternativa por alternativa e aproveitar para fazer um breve resume tedrico sobre as
possibilidades de analise de investimento.
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a) sdo invidveis os projetos com Valor Presente Liquido — VPL positivo.

INCORRETA. O célculo do VPL pode apresentar trés resultados:

. VPL > 0: Investimento VIAVEL

.ff/
/I.f
(— VPL=10:TR
\
\

VPL < 0: Investimento INVIAVEL

Ou seja, sdo inviaveis os projetos com Valor Presente Liquido — VPL NEGATIVO.

b) o cdlculo da Taxa Interna de Retorno — TIR fornece o valor presente dos fluxos de caixa futuro do
projeto, deduzindo o valor presente do custo do investimento.

INCORRETA. A banca trocou as alternativas de andlise de investimentos.

O calculo do Valor Presente Liquido (VPL) fornece o valor presente dos fluxos de caixa futuro do projeto,
deduzindo o valor presente do custo do investimento.

c) todos os projetos com TIR positiva devem ser viabilizados.

INCORRETA. Pegadinha da banca que muitos candidatos cairam.

PEGADINHA

De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i;) podemos analisar a
viabilidade econ6mica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

4+ TIR > i, : Investimento é VIAVEL

4+ TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL
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4+ TIR < i, : Investimento é INVIAVEL
Ou seja, todos os projetos com TIR MAIOR que a TMA devem ser viabilizados.

Por exemplo. Se a TMA for 10% e a TIR, 5%, o projeto sera INVIAVEL (mesmo a TIR sendo positiva).

d) a Taxa Interna de Retorno Modificada — TIRM considera os valores futuros das entradas de caixa
compostas ao custo de capital.

CORRETA. A Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM) consiste em fazer o transporte de todos os fluxos
negativos para Valor Presente e em levar os fluxos positivos para Valor Futuro, isto é, descontar as despesas
e capitalizar as receitas levando em conta o custo de capital da empresa.

A grosso modo, é como se eu transformasse os fluxos de caixa negativos em apenas um fluxo negativo inicial

e os fluxos positivos em um unico fluxo positivo ao final, transformando, assim, o fluxo de caixa nao
convencional em um fluxo de caixa convencional.

e) o método do VPL implica que os fluxos de caixa do projeto podem ser reinvestidos a TIR.
INCORRETA. O VPL pressupde que os valores sdo reinvestidos com base na propria TMA (e ndo na TIR).

Quando um investidor admite uma TMA para seu projeto, isso quer dizer que, no mercado de capitais, ele
conseguiria algum investimento que rendesse esse mesmo percentual (ou aproximadamente) da TMA.

Gabarito: Alternativa D

16. (FCC / SMF TERESINA — 2016) A taxa interna de retorno positiva do fluxo de caixa abaixo
correspondente a determinado projeto é de 12% ao ano.

Ano Fluxo de Caixa (R$)
0 - 39.000,00
1 X
2 2X
O valor de X é igual a
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a) RS 14.560,00.
b) RS 15.052,80.
c) RS 15.680,00.
d) RS 14.616,00.
e) RS 16.240,00.
Comentarios:
ATIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL. Vamos aplicar a TIR na férmula e igualar a zero no tempo t = 2.

0 = —39.000 x 1,122 + 1,12x + 2x

Observe que, depois de tanto treino, ja temos condi¢des de fazer diretamente no tempo mais futuro
“fugindo” assim das divisdes. E sera assim que vocé fara na sua prova. Calculando x teremos:

0 =—39.000 x 1,2544 + 3,12x
0 =—48.921,60 + 3,12x

3,12x = 48.921,60

48.921,60 15680
= ————— - =
X 312 X .

Gabarito: Alternativa C

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 79
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Relag¢ao Grafica VPL x TMA

1. (VUNESP / TCM SP - 2023) Suponha que uma determinada saida de caixa no valor de x foi feita
na data ¢ = 0. Assumindo que ela gerou uma entrada no fluxo de caixa no valorde yemt =1
e que VPL se refere ao valor presente liquido desse fluxo de caixa, TIR se refere a taxa interna
de retorno do mesmo fluxo de caixa e que i é a taxa minima de atratividade pode-se dizer que

a) se o VPL é negativo, temos que a TIR é igual a 0.

b) se o VPL é negativo, temos que a TIR é menor que i.
c) se o VPL é positivo, temos que a TIR é igual a 0.

d) se o VPL é positivo, temos que a TIR é menor que i.
e) ndo ha como exprimir a TIR em fun¢do do VPL.

Comentarios:
Estudamos que a taxa minima de atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente
proporcional: quanto maior a taxa de desconto, maior serd o valor descontado e

consequentemente, menor sera o VPL do projeto.

VPL

TIR

\ Taxa de desconto

Perceba que podemos eliminar rapidamente as alternativas A e C, uma vez que quandoa TIR = 0,0 VPL
serd igual a zero.

Vamos analisar a alternativa B. "se o VPL é negativo, temos que a TIR é menor que i.".

Iremos repetir o grafico acima e assinalar uma taxa i para um VPL negativo.
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VPL

TIR i
} T™A
VPL negativo .

Observe que se o VPL é negativo, realmente a TIR serda menor que i. Nesse caso, a taxa i estd a direita no
grafico. Logo ela é maior que a TIR.

Logo, a Alternativa B serd nosso gabarito.

Iremos analisar a Alternativa D apenas para constatar que ela esta errada. "se o VPL é positivo, temos que a
TIR é menor que i."

Assinalando no grafico um VPL positivo.

VPL

VPL positivo

-, TMA
i TIR —_

Sendo assim, se o VPL é positivo, a TIR sera MAIOR que i.
Confirmamos assim que nosso gabarito é Alternativa B.

Gabarito: Alternativa B

2. (FGV /TJRO - 2021) Considere o fluxo de caixa a seguir.
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Ano Valor {em RS)
0 —1.000
1 0
2 1.210
O VPL sera:

a) nulo, se a taxa de desconto for 0% a.a.;

b) positivo, se a taxa de desconto for igual a 11% a.a.;

c) igual a taxa interna de retorno, no ano 2;

d) negativo, se a taxa de desconto for igual a 9,99% a.a.;
e) nulo, se a taxa de desconto for igual a 10% a.a.

Comentarios:

Primeiramente, vamos representar graficamente o fluxo de caixa e calcular o valor da Taxa Interna de
Retorno (TIR). Posteriormente, de posse da TIR, fazemos o estudo do valor do VPL.

1.210

0

. T ano

1 2
1.000
O VPL serd igual a:
VPL = —1.000 + 1210
T (1+0)2

A TIR é a taxa que zera o VPL. Calculando a TIR (um aluno um pouco mais avang¢ado ja consegue determinar
de cabeca):

0 = —1.000 + —220
- (1 + TIR)?
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1210 000
(1+TIR?2

1.210

1+ TIR)? = ——

( ) 1.000

(1+TIR)* =1,21

1+TIR =121

1+TIR=11

TIR=11-1 ->(C TIR=0,10u10% a.a.

Observe que, se usarmos a taxa de desconto de 10% ao ano (ou seja, a TIR), o VPL sera nulo. Sendo assim,
temos o gabarito na Alternativa E.

Porém, vamos fazer o estudo grafico do VPL x taxa para mostrar os erros das alternativas B e D. Estudamos
em topico préprio que a taxa minima de atratividade e o VPL comportam-se de maneira inversamente
proporcional: quanto maior a taxa de desconto, maior serda o valor descontado e
consequentemente, menor sera o VPL.

VPL

} TMA
TIR=10% —~——u__

Perceba que uma taxa de 9% a.a., isto €, menor que 10% (a esquerda de 10%) reflete um VPL maior que zero
(positivo). Entdo, uma taxa de 9,99% (menor que 10%) retorna um VPL positivo.

Em contrapartida, uma taxa a direita de 10%, isto é, maior que 10% a.a., refletird um VPL abaixo de zero
(negativo). Entdo, uma taxa de 11% (maior que 10%) retorna um VPL negativo.

Dito isto,

Gabarito: Alternativa E
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3. (CESPE / TCE PA — 2016) A respeito de taxa interna de retorno e valor presente liquido de um
projeto, julgue o item subsecutivo.

No caso de um investidor que necessite avaliar a viabilidade de um novo empreendimento e que considere
bom negdcio aquele que tem taxa minima de atratividade de 15%, se o valor presente liquido for positivo,
necessariamente a taxa interna de retorno sera superior a 15%.

Comentarios:

Podemos analisar essa afirmativa pelo grafico do VPL x Taxa.

VPL

Taxa de desconto
TMA=-15% TIIR\

Observe no grafico acima que a TMA assinalada de 15% remete a um VPL positivo conforme informado pelo
enunciado.

Logo, a TIR de retorno desse projeto deve estar mais a direita no eixo horizontal, isto é, a TIR deve ser MAIOR
que a TMA.

Pelo gréfico chegamos a conclusdo que:

%+ SeVPL>0 - TIR >TMA
+ SeVPL<0 - TIR<TMA

+ SeVPL=0 - TIR =TMA

Vocé também pode pensar teoricamente (que na verdade é a conclusdo desse grafico). A taxa minima de
atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente proporcional: quanto maior a taxa de
desconto, maior sera o valor descontado e consequentemente, menor sera o VPL do projeto.
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Se o VPL é positivo e vocé deseja que ele seja zero (TIR), devemos aumentar a taxa. Logo, a TIR é maior que
a TMA.

Gabarito: CERTO

4. (CESPE / CAGE - 2018) A respeito de avaliagdo de investimentos, valor presente liquido (VPL) e
taxa interna de retorno (TIR), julgue os itens a seguir.

I. No caso de dois projetos com o0 mesmo investimento inicial e 0 mesmo prazo, sob uma mesma taxa de
desconto, o maior VPL sera daquele que tiver menores recebimentos a cada periodo.

Il. Para um fluxo que consiste de um unico investimento inicial na data 0 e recebimentos periédicos, com
TIR igual a 5% ao periodo, se a taxa de desconto for de 6%, entdao o VPL serd negativo.

lll. Dado um investimento inicial seguido de um fluxo de 20 recebimentos periddicos iguais, caso se amplie
o0 prazo dos recebimentos para 25 recebimentos iguais, para que a TIR nao mude, o valor de cada
recebimento devera ser menor.
Assinale a opgao correta.

a) Apenas o item | estd certo.

b) Apenas o item Il esta certo.

c) Apenasositens | e lll estdo certos.

d) Apenas ositens Il e lll estdo certos.

e) Apenas os itens Il e lll estdo certos.
Comentarios:

Vamos analisar item a item.

I. No caso de dois projetos com o mesmo investimento inicial e 0 mesmo prazo, sob uma mesma taxa de
desconto, o maior VPL serd daquele que tiver menores recebimentos a cada periodo.

ERRADO. O VPL serd tanto MAIOR quanto MAIORES forem os recebimentos.

Observe a férmula do Valor Presente.

vp VF
A+
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O Valor Presente da parcela é diretamente proporcional ao Valor Futuro (mantendo taxas e tempo constantes
conforme informa o enunciado). Logo, quanto MAIOR for o Valor do recebimento, MAIOR serd o Valor
Presente e assim, MAIOR sera o VPL.

Il. Para um fluxo que consiste de um unico investimento inicial na data 0 e recebimentos periddicos, com TIR
igual a 5% ao periodo, se a taxa de desconto for de 6%, entéio o VPL serd negativo.

CERTO. Vamos analisar o grafico do VPL x Taxa. A taxa de desconto utilizada e o VPL comportam-se de

maneira inversamente proporcional: quanto maior a taxa de desconto, maior sera o valor descontado e
consequentemente, menor sera o VPL do projeto.

VPL

6%

! TMA

O enunciado nos afirma que a TIR é 5% e a taxa utilizada é de 6%. Perceba que quando a Taxa de desconto é
igual a 6%, o VPL é negativo.

VPL
5% 6%
' T™MA
VPL negativo mﬁ"“““—L________
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Logo, o item esta correto.

Ill. Dado um investimento inicial sequido de um fluxo de 20 recebimentos periddicos iguais, caso se amplie o
prazo dos recebimentos para 25 recebimentos iguais, para que a TIR ndo mude, o valor de cada recebimento
deverd ser menor.

CERTO. A TIR é a taxa que zera o VPL. Se eu desejo preservar a TIR e aumentar as parcelas, eu devo diminuir
o valor futuro de cada parcela.

Logo, apenas os itens Il e lll estdo correto.

Gabarito: Alternativa D

5. (FCC / ALESE - 2018) Os Valores Presentes Liquidos ( VPL) de quatro projetos de investimento,
para diferentes Taxas Minimas de Atratividade ( TMA), sdo apresentados, em reais, no quadro

a seguir:
™A Valores Presentes Liquidos (VPL)
Projeto A Projeto B Projeto C Projeto D

0% 200,00 200,00 200,00 200,00
10% 60,33 36,66 15.15 5,84
12% 53,51 26,35 2,09 (8,12)
20% 29,17 (9.03) (40.86) (52,91)
30% 4,14 (42,97) (79.21) (91,33)

De acordo com as informagoées, é correto afirmar que

a) ataxainterna de retorno do projeto C é maior do que a do projeto A.
b) ataxainterna de retorno do projeto D é maior do que a do projeto B.
c) o projeto B é economicamente vidvel, para todas as TMA.

d) o projeto C é mais rentdvel que o projeto B, para qualquer TMA.

e) o projeto A é mais rentavel que o projeto B, para qualquer TMA.

Comentarios:
A FCC gosta muito de cobrar esse estilo de questdo. Vamos passo a passo para vocé entender a mecanica de
resolucdo e na préxima questdo, que trata sobre o mesmo assunto, vamos resolver de uma maneira mais

rapida (afinal, na hora da prova ndo teremos muito tempo).

Antes de analisarmos alternativa por alternativa, vamos fazer uma breve revisdo sobre o VPL x Taxa de
desconto.
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A taxa minima de atratividade utilizada e o VPL comportam-se de maneira inversamente proporcional:
guanto maior a taxa de desconto, maior sera o valor descontado e consequentemente, menor serd o VPL do

projeto.

VPL

TIR

\ Taxa de desconto

Entdo, por exemplo, vamos analisar o projeto B.

T™MA (vPL)
Projeto B
0% 200,00
10% 36,66
12% 26,35
20% (9,03)
30% (42,97)

Observe que para uma taxa de 12% o VPL é positivo e para uma taxa de 20%, o VPL é negativo (o valor entre
parénteses refere-se a uma quantia negativa).

No grafico teriamos:

(]

VPL
26,35
TIR 20%
12% ~—_7 Taxa de desconto
(9,03) —
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Logo, o VPL serd igual a zero para uma taxa nesse intervalo, isto é, entre 12 e 20%. Nao precisamos determinar
exatamente qual sera a TIR. Precisamos saber apenas que ela se encontra no intervalo de 12 a 20%.

12% < TIRg < 20%

Na hora da prova, vocé nao precisa fazer o desenho. Apenas expliquei o porqué da TIR estar entre o intervalo.
Entdo, nas demais questdes ja quero que vocé faga no automatico para ganhar segundos preciosos na prova.

Assim, podemos analisar alternativa por alternativa do enunciado.

a) a taxa interna de retorno do projeto C é maior do que a do projeto A.
INCORRETA. A taxa interna de retorno do projeto C esta no intervalo de 12 a 20%
12% < TIR; < 20%

Ja a taxa interna de retorno de A é maior que 30%. Perceba no quadro do projeto A que ainda ndo houve a
inversdo de sinal do VPL (de positivo pra negativo). Ou seja, ainda ndo se chegou na TIR do projeto.

TIR, > 30%
Logo, a taxa interna de retorno do projeto C é MENOR do que a do projeto A.
] b) a taxa interna de retorno do projeto D é maior do que a do projeto B.
INCORRETA. A taxa interna de retorno do projeto D estd no intervalo de 10 a 12%
10% < TIRp < 12%
Ja a a taxa interna de retorno de B esta entre 12 e 20%.
12% < TIR; < 20%

Logo, a taxa interna de retorno do projeto D € MENOR do que a do projeto B.

c) o projeto B é economicamente vidvel, para todas as TMA.

INCORRETA. Observe que para as taxas maiores que 20% o VPL de B é NEGATIVO. Logo, o projeto ndo é viavel.
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d) o projeto C é mais rentdvel que o projeto B, para qualquer TMA.

INCORRETA. Veja que, por exemplo, para uma taxa de 10%, o VPL de B é maior que o VPL de C. Logo, ndo é
para qualquer TMA que o projeto C serd mais rentavel.

e) o projeto A é mais rentdvel que o projeto B, para qualquer TMA.

CORRETA. Perceba que, para qualquer taxa da tabela, o VPL de A serd maior que o VPL de B. Entao, o projeto
A é mais rentavel que o projeto B, para qualquer TMA.

Gabarito: Alternativa E
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QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Payback Simples

1. (AOCP / IPE Prev - 2022) A andlise de viabilidade econdmica e financeira é um estudo que visa
medir ou analisar se uma determinada alternativa de investimento é viavel ou ndao. Assim, um
projeto poderd ser aceito pelos métodos de orcamentacao de capital: Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback period, considerando um custo de oportunidade
do capital de k%, se

a) VPL >0, TIR < k% e Payback calculado = Payback meta.
b) VPL > 0, TIR = k% e Payback calculado > Payback meta.
c) VPL=0,TIR > k% e Payback calculado > Payback meta.
d) VPL > 0,TIR > k% e Payback calculado <= Payback meta.
e) VPL <0, TIR = k% e Payback calculado <= Payback meta.

Comentarios:

» 0O célculo do VPL pode apresentar trés resultados:

. VPL > 0: Investimento VIAVEL

\

Assim, ja descartamos as Alternativas C e E.

VPL = 0:TIR

VPL < 0: Investimento INVIAVEL

» Estudamos por meio do grafico o comportamento do VPL em razdo da comparag¢do da TMA e da TIR:

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 91
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

VPL

T™A
TR

Pelo grafico do VPL x Taxa de desconto chegamos a conclusao que:
SeVPL>0 - TIR >TMA
SeVPL<0 - TIR<TMA
SeVPL=0 - TIR=TMA

Entdo, a TIR deve ser maior que a TMA, isto é, TIR > k%. Alternativas A e B descartadas. Sendo assim, so
nos restaria a Alternativa D como gabarito.

» Payback

Imagina que vocé calcule que ird recuperar um investimento em 5 anos. Esse serd o Payback Meta. E a sua
meta de recuperagao.

Todavia, no decorrer do projeto, vocé calcula com base nas entradas e saidas e encontra por meio dos célculos
um retorno do investimento inicial em 3 ano (Payback Calculado).

Perceba que o Payback Calculado (3 anos) menor que o Payback Meta (5 anos) é atrativo para um
investimento.

"Realmente professor. Eu fago um investimento e quero recuperd-lo em 5 anos. Se eu calculo e vejo que posso
recuperar em 3 anos é bom para mim."

Sendo assim, para a viabilidade do investimento, Payback calculado <= Payback meta.

Gabarito: Alternativa D

2. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Determinada empresa esta avaliando duas propostas de
investimento mutuamente excludentes (ndao existe a possibilidade de se investir,
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simultaneamente, nos dois projetos), cujas informag¢oes de investimento inicial e retornos
anuais sao mostradas no quadro a seguir.

PROJETO | PROJETO I

Investimento Inicial R$52.0000,00 R$52.0000,00
Ano1l R$ 36.0000,00 R$ 12.0000,00
Ano 2 R$ 30.0000,00 R$ 16.0000,00
Ano 3 R$% 24.0000,00 R$ 54.0000,00
Ano 4 R$ 24.0000,00 R$ 68.0000,00

Com base nas informacdes apresentadas, julgue o proximo item.
Se a empresa utilizar o método de analise de investimentos PAYBACK, o projeto Il sera o escolhido.
Comentarios:

Estudamos que o Payback (PBS) é o tempo de retorno do investimento. E o prazo onde as entradas de caixa
(receitas) se igualam ao desembolso inicial.

Vamos analisar separadamente cada projeto:
+ PROJETO |

Observe que ha um desembolso inicial de RS 52.000,00 e no ano 1 uma entrada de RS 36.000,00 e no ano 2
uma entrada de RS 30.000,00. Ou seja, nos dois primeiros anos houve uma entrada total de RS 66.000,00.

Logo, podemos afirmar que o PBS do projeto | serd 1 ano e pouco. Afinal, em um ano ele recupera RS
36.000,00 e em dois anos recupera RS 66.000,00. Concluimos assim que ele recupera RS 52.000,00 em algum

momento entre 1 e 2 anos.

A banca nao quer saber qual é o PBS. Nao precisamos calcular de fato qual o PBS. Apenas ter no¢ao que ele
esta entre 1 e 2 anos.

4+ PROJETO I

Observe que ha um desembolso inicial de RS 52.000,00 e no ano 1 uma entrada de RS 12.000,00 e no ano 2
uma entrada de RS 16.000,00. Ou seja, nos dois primeiros anos houve uma entrada total de RS 28.000,00.

.a-”’fﬂf
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Logo, podemos afirmar que o PBS do projeto Il sera maior que 2 anos. Afinal, em dois anos ele recupera
apenas RS 28.000,00 dos RS 52.000,00 totais. Concluimos assim que ele recupera RS 52.000,00 em algum
momento maior que 2 anos.

Resumindo:

» O Projeto | recupera o valor em 1 ano e pouco.
» O Projeto Il recupera o valor em mais de 2 anos.

Analisando apenas o método do PBS, qual vocé escolheria? Recuperar seu investimento em 1 ano e pouco
ou em mais de 2 anos?

No menor prazo, correto?!
Entdo,

Se a empresa utilizar o método de andlise de investimentos PAYBACK, o projeto | sera o escolhido.

Gabarito: ERRADO

3. (FCC / SANASA - 2019) Uma miniempresa que produz cotonetes esta analisando um gasto de
capital que exige investimento inicial de R$ 54.000 e produz entradas de caixa de RS 7.714 por
ano, durante dez anos. A empresa adota um prazo maximo de recuperacdo aceitavel de oito
anos. Diante desse perfil, ela

a) ndo deve aceitar o projeto, pois, o periodo de payback é menor que o prazo de recuperacao desejado.

b) deve aceitar o projeto, pois, o prazo de recuperac¢do desejado é maior que o periodo de payback.

c) deve aceitar o projeto, pois, o prazo de recuperacdo desejado é menor que o periodo de payback.

d) ndo deve aceitar o projeto, pois, o periodo de payback é maior que o prazo de recuperacao desejado.

e) ndo tem informacdes suficientes para a tomada dessa decisdo de investimento, pois, nesse caso, o
calculo do payback é irrelevante.

Comentarios:

Vamos calcular o Payback Simples (PBS). Observe que as entradas sdo constates e iguais a RS 7.714. Logo,
podemos calcular o Payback Simples dividindo o Investimento inicial pela parcela anual de entrada.

PBS 54.000
- 7.714
Logo, o investimento é recuperado em 7 anos.
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A empresa adota um prazo maximo de recuperacdo aceitdvel de oito anos. Porém, a recuperag¢dao ocorre
antes desse prazo. Oras, se vocé define, por exemplo, que aceita recuperar um capital em 10 anos, mas as
contas do PBS demonstram que vocé ird recuperar em 8 anos, isso é um indicativo que é VIAVEL o
investimento. Afinal, vocé estard recuperando em um tempo menor do que o maximo que vocé aceita.

Logo, a empresa deve aceitar o projeto, pois, o prazo de recupera¢do desejado é maior que o periodo de
payback.

Gabarito: Alternativa B

4. (FCC / METRO SP - 2019) Os periodos de payback tratam do tempo necessario para que a
empresa recupere seu investimento em um projeto. A andlise de payback

a) é calculada considerando-se os lucros contdbeis.

b) recomenda a rejeicdo de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo
aceitavel de recuperacdo do investimento.

c) considera a duragcdo mdaxima aceitavel de recuperacao de cinco anos.

d) considera o periodo maximo determinado pelos érgdos fiscalizadores governamentais conforme o
setor de atividade da empresa.

e) recomenda a aceitacdo de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo
aceitavel de recuperacdo do investimento.

Comentarios:

Observe que a Letra B e a Letra E sdo diametralmente opostas. Ou seja, uma das duas devera ser o gabarito.
Nessas horas, devemos ter experiéncia para resolver questdes e saber a melhor maneira de se resolver. Claro
gue, aqui, eu resolverei alternativa por alternativa. Porém, na hora da prova analisando a B e a E vocé j3
chegaria no gabarito.

a) é calculada considerando-se os lucros contdbeis.

INCORRETA. A banca restringiu o que é considerado. Para o calculo do Payback utilizamos o fluxo de caixa
projetado da empresa, ou seja, receitas e despesas.

b) recomenda a rejeicdo de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo mdximo
aceitdvel de recuperacgdo do investimento.

INCORRETA. Imagine que na hora de investir seu dinheiro vocé aceita recupera-lo em um prazo maximo
aceitdvel de 12 anos.

.a-”’fﬂf
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A partir dos cdlculos do PBS, vocé constata que a recuperacdo se dara em 10 anos. Obviamente, esse projeto
serd vidvel, uma vez que o periodo de PBS (recuperacdo) é menor que o prazo maximo de aceitacdo.

Enfatizando. Vocé aceita recuperar em até 12 anos, mas recupera em 10. Logo, o projeto é recomentado.

Entdo, a andlise de payback recomenda a ACEITACAO de um projeto se o periodo de payback for menor que
o periodo maximo aceitavel de recuperag¢do do investimento.

c) considera a duragdo mdxima aceitdvel de recuperagéo de cinco anos.

INCORRETA. Nao ha um limite temporal de duracdo mdaxima aceitavel.

d) considera o periodo maximo determinado pelos érgaos fiscalizadores governamentais conforme o
setor de atividade da empresa.

INCORRETA. O periodo maximo é definido pela empresa e seus investidores e ndo pelos érgdos de
fiscalizacao.

e) recomenda a aceita¢do de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo
aceitavel de recuperacdo do investimento.

CORRETA. Conforme analisamos na alternativa B, a analise de payback recomenda a ACEITACAO de um
projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo aceitavel de recuperacdo do investimento.

Gabarito: Alternativa E

5. (CESPE / EBSERH — 2018) Com relagdao a nogoes de orgcamento e de tributos, julgue o item
subsequente.

O periodo de payback corresponde ao prazo em que o valor do investimento é recuperado.
Comentarios:

Payback é o tempo de retorno do investimento. E o prazo onde as entradas de caixa (receitas) se igualam ao
desembolso inicial.
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Logo, a assertiva estd correta uma vez que, como vimos, o periodo de payback corresponde ao prazo em que
o valor do investimento é recuperado.

Gabarito: CERTO

6. (CESPE / TCE PA - 2016) O engenheiro de uma empreiteira recebeu a tarefa de, mediante
técnicas de analise de investimento, realizar o estudo de viabilidade econémico-financeira de
um projeto de construgdo de uma linha de transmissdao. As técnicas selecionadas pelo
engenheiro foram a payback simples, o valor presente liquido (VPL) e a taxa interna de retorno
(TIR).

Considerando as técnicas usadas pelo engenheiro, julgue o item subsequente, acerca da situagdo
apresentada.

O payback simples tem como objetivo calcular o periodo (prazo) que a empreiteira ird precisar para recuperar
contabilmente o capital investido no projeto de construcdo da linha de transmissao.

Comentarios:

Estudamos que o Payback é o tempo de retorno do investimento. E o tempo que a empresa ird precisar para
recuperar o capital que foi inicialmente investido.

Recorde-se apenas da diferenciacdo de Payback Simples e Payback Descontado. No primeiro, ndo se
considera o valor do dinheiro no tempo. Sdo contas mais ageis, porém pouco precisas, uma vez que se
considera o dinheiro em valores absolutos na data de recebimento.

Ja no segundo, ha o desconto do Valor Futuro a Valor Presente, isto é, considera-se o valor do dinheiro no
tempo.

A questdo ndo especificou a diferenca. Apenas trouxe a definicdo (correta) de Payback.

Gabarito: CERTO

7. (CESPE / TRE MS — 2013) Considerando as diferentes técnicas que podem ser utilizadas para se
analisar financeiramente um orcamento de capital, assinale a opgdo correta.

a) O valor presente liquido é uma técnica de andlise de orcamentos de capital que ndo considera o valor
do dinheiro no tempo.

b) A taxa interna de retorno é a taxa de desconto com a qual o valor presente das entradas de caixa
excede o valor do investimento inicial.
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c) Se a taxa interna de retorno calculada for maior que o custo de capital, o projeto de investimento
deve ser aceito.

d) Se o periodo de payback calculado for menor que o periodo maximo aceitavel, o projeto de
investimento deve ser rejeitado.

e) Se oresultado do célculo do valor presente liquido for menor que zero, a empresa obtera um retorno
maior que seu custo de capital.

Comentarios:

ACORDE!!

Essa questdo é excelente para uma revisao geral sobre a teoria da analise de investimentos. Atenc3o a ela.

Vamos analisar alternativa por alternativa.

a) O valor presente liquido é uma técnica de andlise de orcamentos de capital que ndo considera o valor
do dinheiro no tempo.

ERRADO. O Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o Valor do fluxo de caixa no
momento t = 0, isto é, no tempo inicial do investimento. Para o calculo do VPL iremos transportar todas as

ENTRADAS e SAIDAS de Capital para a data focal t = 0 e verificar o valor resultante.Logo, como temos que
trazer as parcelas do futuro para o presente, o VPL considera (sim) o valor do dinheiro no tempo.

b) A taxa interna de retorno é a taxa de desconto com a qual o valor presente das entradas de caixa
excede o valor do investimento inicial.

ERRADO. A taxa interna de retorno é a taxa de desconto com a qual o valor presente das entradas de caixa
IGUALA o valor do investimento inicial.

Estudamos que a TIR é a taxa de desconto que, quando aplicada sobre o fluxo de caixa futuro trazido a valor
presente, iguala-o ao investimento inicial.

Em outras palavras, a TIR é a taxa que iguala a ZERO o VPL.

TIR - VPL=0
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c) Seataxainterna de retorno calculada for maior que o custo de capital, o projeto de investimento deve
ser aceito.

CERTO. De posse da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de Atratividade (i) podemos analisar
a viabilidade econ6mica do investimento através de um dos trés resultados a seguir:

« TIR > i, : Investimento é VIAVEL

.i—- TIR = i, : Investimento é INVARIAVEL

“ TIR < i, : Investimento é INVIAVEL

Logo, Se a taxa interna de retorno calculada for maior que o custo de capital, o projeto de investimento deve
ser aceito.

d) Se o periodo de payback calculado for menor que o periodo mdximo aceitdvel, o projeto de
investimento deve ser rejeitado.

ERRADO. Suponha que vocé deseja recuperar o investimento em 5 anos. Entdo, o prazo maximo, na hora do
investimento, que vocé aceita para recuperagdo do capital inicial sdo esses 5 anos.

Fazendo as contas do Payback vocé constata que o projeto sera recuperado em 4 anos.

Oras, se vocé fez as contas e constatou que ird recuperar (payback) em um tempo menor do que o prazo
maximo aceitavel, é claro que o investimento sera VIAVEL.

Ou seja, se o periodo de payback calculado for menor que o periodo maximo aceitavel, o projeto de
investimento NAO deve ser rejeitado.

e) Se o resultado do cdlculo do valor presente liquido for menor que zero, a empresa obterd um retorno
maior que seu custo de capital.

ERRADO. Vamos analisar pelo grafico do VPL x taxa.
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VPL
L
TIR TMA
\;‘ Taxa de desconto
VPL negativo b

Observe que para um VPL negativo, a TMA (ou custo de capital) estd mais a direita da TIR, isto é, se o resultado
do célculo do valor presente liquido for menor que zero (negativo), a empresa obterd um retorno MENOR
gue seu custo de capital.

Gabarito: Alternativa C

8. (CESPE / ANP — 2013) Acerca de orgamentos empresariais, elementos de financas e legislagdo
reguladora de combustiveis, julgue o item seguinte.

O periodo de payback é definido em fun¢do do tempo necessario para que os fluxos de caixa, proporcionados
pelo investimento inicial, retornem o lucro esperado.

Comentarios:

Estudamos que o Payback é o tempo de retorno do investimento. E o tempo que a empresa ird precisar para
recuperar o capital que foi inicialmente investido.

O enunciado trocou os termos. O correto seria: “O periodo de payback é definido em fungdo do tempo
necessdrio para que os fluxos de caixa, proporcionados pelo lucro esperado (receitas), retornem o

INVESTIMENTO INICIAL.”

Gabarito: ERRADO
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QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Payback Descontado

1. (FGV /TJBA -2015) Suponha um projeto cujo investimento inicial seja igual a RS 100 mil, com
prazo de 3 anos. Assuma que os fluxos de receita gerados ao final do primeiro, segundo e
terceiro anos, descontados a valor presente a taxa minima de atratividade de 5%, sejam iguais
a RS 60 mil, RS 40 mil e RS 20 mil, respectivamente. Logo, o payback descontado e o indice de
lucratividade sao iguais a:

a) 2anose0,2;
b) 2anose1,0;
c) 2anosel,2;
d) 3anosel,0;
e) 3anosel,2.

Comentarios:

@ PEGADINHA

Observe que a banca ja nos fornece o fluxo de caixa em VALOR PRESENTE, isto é, os valores fornecidos ja
estao descontados no tempo t = 0.

No primeiro ano, descontado a valor presente, se recuperou 60 mil. Ao final do segundo ano, recuperou os
60 mil do primeiro ano mais os 40 mil do segundo ano, totalizando 100 mil recuperados em 2 anos.

Logo, o Payback descontado desse fluxo de caixa serd igual a 2 anos.

Payback descontado = 2 anos

Vamos, por fim, calcular o IL. O IL é calculado pela seguinte formula:

VPL

IL=14+———
+ Inv. Inicial

Iremos calcular o VPL.
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VPL=-100+60+40+20 —» VPL=20

Logo, o IL sera igual a:

IL=1+ VPL
B Inv. Inicial

IL=1+ 20

B 100

Gabarito: Alternativa C

2. (FCC / ARTE SP - 2017) Considere as seguintes conceituacdes sobre métodos de avaliagdo de
orcamento de capital:

I. O Valor Presente Liquido traz a valor presente os fluxos de caixa futuros do projeto, deduzindo o valor
presente do custo do investimento.

Il. A Taxa Interna de Retorno Modificada é a taxa de desconto que considera os valores futuros das entradas
de caixa compostas a taxa de juros livre de risco.

lll. A aplicagdao do Payback Descontado considera os fluxos de caixa descontados pelo custo de capital do
projeto.

Esta correto o que se afirma em
a) lelll, apenas.
b) 1,1lelll.
c) |, apenas.
d) I, apenas.
e) Il, apenas.
Comentarios:

Vamos analisar item a item.

I. O Valor Presente Liquido traz a valor presente os fluxos de caixa futuros do projeto, deduzindo o valor
presente do custo do investimento.
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CORRETA. Justamente. Como estudamos, o Valor Presente Liquido (VPL), como o préprio nome sugere, é o
Valor do fluxo de caixa no momento t = 0, isto é, no tempo inicial do investimento. O Valor Presente Liquido
traz a valor presente os fluxos de caixa futuros do projeto e subtrai o valor inicial do investimento.

Il. A Taxa Interna de Retorno Modificada é a taxa de desconto que considera os valores futuros das entradas
de caixa compostas a taxa de juros livre de risco.

INCORRETA. A Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM) é um método de anadlise de investimentos que
consiste em fazer o transporte de todos os fluxos negativos para Valor Presente e em levar os fluxos positivos
para Valor Futuro, isto é, descontar as despesas e capitalizar as receitas.

Uma das vantagens da TIR Modificada é a possibilidade de trabalhar com duas taxas diferentes. Uma que

trara os fluxos de caixas negativos a Valor Presente (Taxa de Financiamento) e outra que levara os fluxos
positivos a Valor Futuro (Taxa de Reinvestimento).

lll. A aplicagdo do Payback Descontado considera os fluxos de caixa descontados pelo custo de capital do
projeto.

CORRETA. O payback descontado, como o préprio nome sugere, estima o tempo de retorno de um
investimento DESCONTANDO o fluxo de caixa a valor presente. Ou seja, A aplicacdo do Payback Descontado
considera os fluxos de caixa descontados pelo custo de capital do projeto.

Logo, itens | e Il corretos.

Gabarito: Alternativa A
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QUESTOES COMENTADAS — BANCAS DIVERSAS

Taxa de Rentabilidade e Indice de Lucratividade

1. (FADESP / SEFAZ PA - 2022) No planejamento de um empreendimento, o setor de analise de
uma empresa apresenta a previsdo de cendrios para os proximos 4 anos, conforme quadros

abaixo:
Investimento Inicial R$ 500.000,00
Taxa Minima de Atratividade (TMA) 15,00%
Valor Presente Liquido (VPL) do Projeto R$ 33.021,25
Periodo (ano) Fluxo de Caixa Valor Atual
0 -R$ 500.000,00| -R$ 500.000,00
1 R$ 180.000,00 R$ 156.521,74
2 R$ 200.000,00 R$ 151.228,73
3 R$ 160.000,00 R$ 105.202,60
4 R$ 210.000,00 R$ 120.068,18
Taxa Interna de Retorno (TIR) 18,19%
Indice de Lucratividade (IL) 1,07

Com base na previsdo apresentada nesse cendrio, é possivel afirmar que o empreendimento é

a) viavel ou invidvel, ndo sendo possivel concluir em razao do VPL apresentado.
b) viavel, porque a TIR foi maior que a TMA e o IL foi maior do que 1.

c) vidvel, porque o IL foi menor do que 2,00 e a TIR foi menor do que 20%.

d) invidvel, porque a TIR foi maior do que 15%.

e) inviavel, porque o IL foi maior do que 1,00.

Comentarios:
Questao que envolve todos os conceitos até aqui estudados; Vamos analisar alternativa por alternativa e
aproveitar para fazer uma revisao sobre VPL, TIR e TMA.

a) vidvel ou invidvel, ndo sendo possivel concluir em razéo do VPL apresentado.

INCORRETA. Perceba que, analisando o projeto com base no VPL, ele seria vidvel. Estudamos que:
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. VPL > 0: Investimento VIAVEL

/
.r/‘r
i
(> VPL = 0:TIR
\\\
N\
N\

VPL < 0: Investimento INVIAVEL

O VPL do projeto é igual a R$ 33.021,25, isto é, positivo. Sendo assim, o projeto, com base apenas no VPL,
seria viavel.
b) vidvel, porque a TIR foi maior que a TMA e o IL foi maior do que 1.

CORRETA. Estudamos por meio do grafico o comportamento do VPL em razdo da comparacdo da TMA e da
TIR:

VPL

T™A
TR

Pelo grafico do VPL x Taxa de desconto chegamos a conclusao que:

4+ SeVPL>0 - TIR>TMA
4+ SeVPL<0 -»TIR<TMA
+ SeVPL=0 - TIR =TMA

Pela alternativa temos que a TIR (18,19) é maior que a TMA (15%), sendo assim, o VPL é positivo e o projeto
é vivavel.

Ja o indice de lucratividade representa a razao entre o valor presente dos fluxos de caixas futuros e o
Investimento Inicial. Expressa o ganho efetivo do investimento.

Matematicamente calculamos pela seguinte equacao:
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VPL
Inv. Inicial

IL=1+

Um IL maior que 1 representa um VPL positivo o que é vidvel para uma analise de investimento.

Concluindo: as 2 hipéteses trazidas na alternativa satisfazem nossa andlise de investimento. Vejamos os erros
das demais.

c) vidvel, porque o IL foi menor do que 2,00 e a TIR foi menor do que 20%.

INCORRETA. N3o h4 a relagdo da TIR ser menor que um nimero. E vidvel porque ela é maior que a TMA. A
TIR (18,19%) é realmente menor que 20%. Mas ndo é isso que define a viabilidade.

A viabilidade é a comparacado da TIR com a TMA.

Para o IL o raciocinio é analogo. Ele deve ser maior que 1.

d) invidvel, porque a TIR foi maior do que 15%.

INCORRETA. Na alternativa B analisamos a TIR maior que a TMA (15%). TIR maior que TMA, projeto viavel.

e) inviavel, porque o IL foi maior do que 1,00.

INCORRETA. IL maior que 1 retorna um projeto viavel.

Gabarito: Alternativa B

2. (CESPE / ANATEL - 2014)

. investimento
projeto L. anol| ano2 | ano3
inicial
A RS 100 R$S30 | RS40 | RS50
B RS 150 R$50 | RS50 | RSTO
C RS 200 RS 10 RS 100 |RS 120
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A tabela acima apresenta dados de fluxos de caixa esperados dos investimentos relativos aos projetos A,
B e C. Considerando a taxa de atratividade definida para investimento igual a 5% a.a. e que 1,10 e 1,15
sejam valores aproximados para 1,052 e 1, 053, respectivamente, julgue o préximo item.

A taxa de rentabilidade do projeto B é inferior a taxa de rentabilidade do projeto C.
Comentarios:

Taxa de rentabilidade é definida pela razdo entre o Valor Presente Liquido (VPL) e o Investimento Inicial.

VPL

taxa rentabilidade = ——
Inv. Inicial

Vamos calcular separadamente a taxa de rentabilidade de B e C.
4+ Projeto B

Iremos encontrar, primeiramente, o VPL do projeto B.

,_ S0 70
(140,05 ' (1+0,05)2 ' (1+0,05)3

VPL, = —150 +

VPL, = —150 + 50 +50+ 70
B~ 1,05 1,1 1,15

VPLg = —150 + 47,62 + 45,45 + 60,87 —>[ VPLg = +3,94 ]

Sendo assim, a taxa de rentabilidade de B sera igual a:

VPLg
Inv. Inicialg

3,94
taxa rentabilidadeg = 150 @idadeB =0,026 ou 2,6%

4+ Projeto C

taxa rentabilidadeg =

Calcular VPL do projeto C.
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10 100 120

VPL, = —200 +

(11005 T (140,052 " (1+0,05)3

10 4 100 4 120
1,05 1,1 1,15

VPL. = —200 + 9,52 + 90,9 + 104,35 — [VPLC = +4,77 ]

Sendo assim, a taxa de rentabilidade de C sera igual a:

VPL,

taxa rentabilidade; = —————
Inv. Inicial,

4,77
200

taxa rentabilidade, = taxa rentabilidade; = 0,024 ou 2,4%

Logo, a taxa de rentabilidade do projeto B é SUPERIOR a taxa de rentabilidade do projeto C.

Gabarito: ERRADO

3. (CESPE / ANATEL - 2014)

projeto i“"?:::i’;‘:“‘“ ano 1 ano 2 ano 3
A RS 100 R$ 30 RS 40 R$ 50
B R$ 150 R$ 50 R$ 50 RS 70
C RS 200 R$ 10 R$ 100 R$ 120

A tabela acima apresenta dados de fluxos de caixa esperados dos investimentos relativos aos projetos A,
B e C. Considerando a taxa de atratividade definida para investimento igual a 5% a.a. e que 1,10 e 1,15
sejam valores aproximados para 1,052 e 1,053, respectivamente, julgue o préximo item.

O indice de lucratividade do projeto B é superior a 1,03.

Comentarios:
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O IL é calculado pela seguinte férmula:

VPL
Inv. Inicial

IL=1+

O investimento inicial foi fornecido pelo enunciado. Vamos, entdo, calcular o VPL do projeto B.

50 70

PLg = —1
VPLg S0+ (14 0,05)! + (14 0,05)2 * (14 0,05)3

50 4 50 N 70
1,05 1,1 1,15

VPLy = —150 +

VPLg = —150 + 47,62 + 45,45 + 60,87 —>[ VPLg = +3,94 ]

Logo, o IL serd igual a:
VPL
+ T 5 - . 7
Inv. Inicial

=1+
~ 7150

IL=1+0,026 -

Ou seja, o indice de lucratividade do projeto B é INFERIOR a 1,03.

Gabarito: ERRADO

4. (CESPE / ANTAQ - 2014) Uma concessionaria ganhou a concessdao para explorar
economicamente uma rodovia federal pelo periodo de 20 anos. A concessiondria realizara
melhorias na via como a duplicacdo de trechos, manutenc¢ao do asfalto, da iluminagao, reforgo
na sinalizagao.

Considerando que a concessiondria esteja autorizada a cobrar pedagios, julgue o item subsequente.
Considerando-se um investimento de RS 200 mil que preveja retornos anuais de RS 181.500 para os dois
anos subsequentes admitindo-se uma taxa de desconto de 10% ao ano dos fluxos esperados de caixa, é

correto afirmar que o indice de lucratividade é superior a 1,6.

Comentarios:
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Vamos representar graficamente esse investimento:

181.500 181.500
0
ano
| 1 2
200.000
O IL é calculado pela seguinte férmula:
VPL
IL=1+

Inv. Inicial

O investimento inicial foi fornecido pelo enunciado. Vamos, entdo, calcular o VPL do investimento a uma taxa
de desconto de 10% ao ano.

181.500 181.500

PL = —200.
14 00.000 + Z— =7+ T3 0177

181.500 181.500

VPL = —200.000 + 11 + 121

VPL = —200.000 + 165.000 + 150.000 - [ VPL = +115.000 ]

Logo, o IL serd igual a:

IL=1+ VPL
- Inv. Inicial
=14+ 115.000
- 200.000

IL=1+0575 -

Ou seja, € INCORRETO afirmar que o indice de lucratividade é superior a 1,6.

Gabarito: ERRADO
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LISTA DE QUESTOES —- BANCAS DIVERSAS

Valor Presente Liquido (VPL)

1. (CESPE / FUNPRESP EXE - 2022) A fim de realizar um projeto de expansdo estadual, uma rede
de lojas de conveniéncia tomou um empréstimo no valor de R$ 4.400.000,00 em um banco.
Como o projeto favoreceria a presenc¢a do banco no estado em questao, foi oferecida a rede de
lojas uma condi¢do especial: o pagamento da divida poderia ser feito em duas prestagdes
anuais, em vez de 24 mensais. O contrato previu um pagamento de R$ 2.200.000, 00 um ano
apo6s o recebimento do empréstimo, e outro pagamento de R$ 2.541.000, 00 dois anos apds
o recebimento do empréstimo.

O setor financeiro da rede de lojas considera uma taxa de desconto de 10% ao ano para avaliar os fluxos de
recebimentos e pagamentos.

Com base nessas informacdes, julgue o item a seguir.
A taxa de desconto dada, o fluxo apresentado possui valor presente liquido superior a R$ 250.000,00.
2. (CESPE / FUNPRESP EXE - 2022) Determinada empresa esta analisando a implantacdo de um
projeto de investimento no Nordeste brasileiro para a produgdo de frutas; o investimento inicial
sera de RS 120 milhdes, com beneficios anuais liquidos de RS 20 milhdes, em perpetuidade, e o
custo do capital é de 10% ao ano.

Considerando essa situagao hipotética, julgue o proximo item.

Nesse caso, o VPL - valor presente liquido serd de RS 180 milhdes.

3. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Julgue o item seguinte a respeito de matematica financeira.

O método do valor presente liquido para analise dos fluxos de caixa pode ser utilizado para verificar se um
determinado investimento | serd ou ndo rentavel. No caso, ele sera rentavel se o valor presente liquido for
positivo.

4. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Considerando o fluxo de caixa mostrado na tabela, julgue o item
seguinte.
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ANO VALOR (EM R$)
0 —1.000
1 200
2 700

O VPL serd igual a taxa interna de retorno (TIR) se a taxa de retorno for de 0%.

5. (FGV / CGU - 2022) Uma sociedade empresaria, que utiliza capital de terceiros proveniente de
bancos, projeta o fluxo de caixa livre ao acionista que devera ser gerado por meio de um
investimento que visa a trocar um ativo imobilizado por outro mais produtivo.

Para o cdlculo correto do Valor Presente Liquido (VPL) desse projeto, a sociedade empresdria devera
descontar esses fluxos futuros pelo(a):

a) custo médio ponderado de capital;
b) custo de capital de terceiros;

c) custo de capital préprio;

d) depreciagao;

e) inflacdo.

6. (FGV / CGU - 2022) Uma sociedade empresaria esta analisando a viabilidade econdmico-
financeira de um projeto de investimento que apresenta vida util de sete anos. O critério
principal para tomada de decisdo é o Valor Presente Liquido (VPL). Foi calculado o payback
nominal do seu fluxo de caixa e o resultado encontrado foi de cinco anos.

Sendo assim, é correto afirmar que o projeto:

a) viavel, pois recupera todo o capital investido assim como seu custo de oportunidade;
b) viavel, pois todos os demais critérios de analise confirmardo sua viabilidade;

c) ndo é viavel, pois o payback nominal estd muito préximo da vida util;

d) ndo é viavel, pois o payback nominal ndo considera o custo de capital;

e) pode ser vidvel ou ndo, a depender da taxa minima de atratividade do projeto.

7. (CESPE / TCE PA —2016) Um aplicador possui duas opg¢des para investir RS 500.000 e, em ambas
as opgoes, ele comegara a receber os rendimentos um ano apds a aplicacdo. Na opgdo A, os
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rendimentos serdo anuais, iguais a R$ 150.000 e por 5 anos consecutivos. Na op¢do B, os ganhos
serdo anuais, iguais a RS 126.000 e por 6 anos consecutivos.

A taxa de desconto do investidor em ambos os casos sera de 10% ao ano.

Nessa situagao, considerando-se que 0,62 e 0,56 sejam os valores aproximados, respectivamente, para
1,15 e 1,17 a analise das opgoes pelo valor presente liquido (VPL) permite concluir que a op¢ao mais
vantajosa e a diferenga entre os VPLS das duas opgdes sao, respectivamente,

a)
b)
c)
d)
e)

A e RS 14.400.
A e RS 22.440.
B e RS 100.000.
A e RS 15.600.
B e RS 6.000.

(FGV / BANESTES - 2018) Um dos métodos para se analisar a viabilidade de um projeto de
investimento é o do VPL (Valor Presente Liquido). Para utiliza-lo, estimam-se os fluxos de caixa
liquidos gerados pelo projeto e, com o auxilio da taxa de custo do capital, calcula-se o valor
presente desses fluxos. Um resultado positivo indica que o projeto é economicamente viavel
caso a estimativa de fluxos de caixa esteja correta e se o projeto completar seu prazo.

A seguir estdo as projecoes dos fluxos de caixa liquidos de um projeto.

Ano 0 1 2 3
Fluxos | (32.500) | (11.000) | 25.410 | 26.620
em

Reais

Se essas projecOes sdo vdlidas e se o custo do capital ao ano é de 10%, conclui-se que o projeto é
economicamente:

a)
b)
c)
d)
e)

(]

inviavel, porque o VPL é igual a -15.000 reais;
inviavel, porque o VPL é igual a -1.500 reais;
vidvel, porque o VPL é igual a 1.500 reais;
vidvel, porque o VPL é igual a 5.000 reais;
viadvel, porque o VPL é igual a 15.000 reais.

(FCC / METRO SP - 2019) Lais elaborou uma projec¢do de fluxos de caixa para um investimento

em um novo equipamento para sua empresa de materiais escolares. O investimento inicial foi
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calculado em RS 25.000,00 e os beneficios econémicos de caixa projetados para o ano 1 foram
de R$ 11.000,00 e, para o ano 2, de R$ 12.100,00. Sabendo que a taxa de desconto aplicada ao
negocio é de 10% ao ano, o Valor Presente Liquido (VPL) do investimento, em reais, é

a) -4.000,00
b) 45.000,00
c) -5.000,00
d) 20.000,00
e) -1.900,00

10. (FGV / ALERO - 2018) A analise de viabilidade se realiza em diversos campos e deve considerar
varios cenadrios. A informagdo utilizada na analise de viabilidade financeira, que leva em
consideragao o valor do dinheiro no tempo e ainda o volume de investimento em valores
absolutos, é denominada

a) Fluxo de Caixa.

b) Custo de Oportunidade.
c) Inflagdo.

d) Valor Presente Liquido.
e) Risco.

11. (CESPE / FUNPRE SP — 2016) Acerca de analise e avaliacdo financeira, julgue o seguinte item.

Na avalia¢do de projetos pelo método do valor presente liquido (VPL), o fluxo de caixa do projeto é sempre
descontado a valor presente pela taxa interna de retorno (TIR) associada ao projeto.

12. (FGV / ALERO - 2018) Existem diversos critérios para avaliar se uma alternativa de investimento
é economicamente vidvel ou ndao. Um desses critérios € o método do VPL (Valor Presente
Liquido). Nesse método, calcula-se o valor presente dos fluxos de caixa liquidos estimados para
esse projeto. Se o projeto completar seu prazo e as projecoes dos fluxos de caixa estiverem
corretas, o projeto sera considerado economicamente viavel se o VPL for positivo.

O quadro a seguir apresenta as projecées para os fluxos de caixa liquidos de um projeto de investimento.

Ano 0 1 2
Fluxosem | ., 100) 7.200 31.680
Reais
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Considere que essas projecdes sao validas e que o custo do capital ao ano é de 20%.

Nessas condig¢des, o projeto é economicamente

a)
b)
c)
d)
e)

13.

14.

invidvel porque o VPL é igual a - 2.000 reais.
invidvel porque o VPL é igual a - 1.000 reais.
invidvel porque o VPL é igual a - 500 reais.
vidvel porque o VPL é igual a 500 reais.
vidvel porque o VPL é igual a 1.000 reais.

(FCC / TRE PR - 2017) A Cia. Ted esta avaliando a alternativa de compra de um novo
equipamento por RS 480.000,00 a vista. Estima-se que a vida util do equipamento seja de 3
anos, que o valor residual de revenda no final do terceiro ano seja RS 70.000,00 e que os fluxos
liquidos de caixa gerados por este equipamento ao final de cada ano sejam RS 120.000,00,
R$180.000,00 e R$ 200.000,00, respectivamente. Sabendo que a taxa minima de atratividade é
de 10% a.a., a alternativa

apresenta valor presente liquido positivo.

apresenta valor presente liquido negativo.

apresenta taxa interna de retorno maior que 10% a.a.

é economicamente vidvel a taxa minima de atratividade de 10% a.a..
é economicamente vidvel a taxa minima de atratividade de 12% a.a..

(CESPE / MPU - 2015) A respeito de rendas uniformes, julgue o item a seguir.

Considere que na aquisicao de um titulo a expectativa seja de 5 pagamentos semestrais, postecipados, no
valor de RS 5.000,00 cada, que, atualmente, o valor de mercado desse papel seja de RS 20.000,00 e que a
remuneragao paga a um investidor deva ser de 10% ao semestre para que ele atinja seu objetivo de
poupanca. Nessa situacdo, considerando 0,62 como valor aproximado para 1,17>, o valor presente liquido
desse investimento é negativo e, portanto, o titulo em questdao ndao é uma boa alternativa de investimento.

15.

(]

(FCC / SEFAZ Pl — 2015) Na tabela abaixo, tém-se os fluxos de caixa de dois projetos, A e B.
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Ano Projeto A (em reais) Projeto B (em reais)
0 - 8.000 - 6.000
1 +4.998 +4.020
2 +6.192 +E

Sabe-se que a taxa minima de atratividade é de 20% e os valores presentes liquidos dos dois projetos sao
iguais. Nessas condig¢oes, o valor de E é, em reais,

a) 4.485,60
b) 4.533,00
c) 4.965,00
d) 5.170,00
e) 5.832,17
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LISTA DE QUESTOES —- BANCAS DIVERSAS

Taxa Interna de Retorno (TIR)

1. (QUADRIX / IPREV DF - 2023) Com base nos conceitos basicos de finangas, julgue o item.

Ataxainterna de retorno (TIR) é a taxa de desconto que iguala a soma das entradas de fluxos de caixa futuros
ao investimento inicial (ou ao custo inicial), sendo o valor presente liquido igual a zero.

2. (FADESP / SEFAZ PA - 2022) Um investimento com duragdo de trés anos promete, para um
investimento inicial de R$ 100.000, 00, rendimentos ao final de cada um dos trés anos da
seguinte forma: R$ 40.000, 00 ao final do primeiro ano; um rendimento variavel ao final do
segundo ano; e um rendimento de R$ 60.000, 00 ao final do terceiro ano. Tal investimento sé
sera atrativo ao investidor se apresentar uma Taxa Interna de Retorno de ao menos 20% a. a.
Para que isto ocorra, o rendimento minimo que o negdcio devera propiciar ao final do segundo
ano sera de

a) R$52.000,00.
b) R$50.000,00.
c) R$48.000,00.
d) R$46.000,00.
e) R$44.000,00.

3. (CESPE / SEFAZ CE - 2021) O projeto de expansdo da Universidade Estadual do Ceara, com o
objetivo de produzir um equipamento similar a um escafandro, comegou a ser desenvolvido em
abril de 2020 para tratar complicagdes respiratdrias da covid-19. O investimento inicial
efetivado no ano 0 sera de R$ 100 milhdes, com beneficios anuais liquidos de R$ 20 milhdes,
durante cinco anos. O capital necessario ao investimento vira do orcamento do estado do Ceara.
Como o capital virda do orgamento publico, o custo de capital sera de 0% a.a.

Considerando essa situacao hipotética, julgue o item a seguir.
O valor da taxa interna de retorno sera de 0%.
4. (CESPE / SEFAZ CE - 2021) O projeto de expansdo da Universidade Estadual do Ceara, com o

objetivo de produzir um equipamento similar a um escafandro, comegou a ser desenvolvido em
abril de 2020 para tratar complicagdes respiratdrias da covid-19. O investimento inicial
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efetivado no ano 0 sera de R$ 100 milhdes, com beneficios anuais liquidos de R$ 20 milhdes,
durante cinco anos. O capital necessario ao investimento vira do or¢camento do estado do Ceara.
Como o capital vird do orgamento publico, o custo de capital sera de 0% a.a.

Considerando essa situacdo hipotética, julgue o item a seguir.

O seguinte diagrama do fluxo de caixa representa esquematicamente todos os fluxos de caixa relevantes
ocorridos no projeto de fabricagao do escafandro.

20.000.000  20.000.000  20.000.000  20.000.000  20.000.000

! ! ! I !

0 I 2 3 Rl 5

\

100.000.000

5. (VUNESP /ISS Varzea Paulista - 2021) Considere os dois fluxos de caixa abaixo correspondentes,
respectivamente, a dois projetos (X e Y), mutuamente excludentes, que apresentam o mesmo
desembolso (D) na época 0.

ANO Projeto X (R$) Projeto Y (R9)
0 -D -D
1 12.100,00 0,00
2 13.310,00 m

A taxa interna de retorno positiva do projeto X é igual a 10% ao ano. Considerando que a taxa interna de
retorno positiva do projeto Y também é igual a 10% ao ano, esta correto afirmar que o valor de m é de (Dado:
1,102 =1,21)

a) 24.200,00.
b) 24.805,00.
c) 25.410,00.
d) 26.620,00.
e) 27.951,00.

6. (VUNESP / TJ SP - 2019) Considere o fluxo de caixa a seguir, correspondente ao projeto de
investimento P, que apresenta uma taxa interna de retorno de 10% ao ano.
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Dados: 1,12 = 1,21 e 1,13 = 1,331

ANO PROJETO P (R$)
0 -D
1 X
2 26.620,00
3 26.620,00

Se o valor do desembolso D, na época 0, for igual a RS 53.000,00, entdo o valor de X (época 1) serd igual a

a) RS 13.200,00
b) RS 13.310,00
c) RS 12.100,00
d) RS 13.750,00
e) RS 11.000,00

7. (FCC/SMF SJRP - 2019) Considere os 2 fluxos de caixa (I e Il) abaixo. Sabe-se que a taxa interna
de retorno positiva do fluxo | é igual a 10% ao ano e D é o desembolso inicial do fluxo II.

Ano Fluxo I (R$) Fluxo II (RS)
0 - 5.250,00 -D
1 P 0,00
= P 2p

Se a taxa interna de retorno positivo do Fluxo Il também é igual a 10% ao ano, entao D é igual a
Dado: 1,102 =1,21

a) R$ 4.500,00.
b) RS 5.250,00.
c) R$ 5.000,00.
d) R$ 5.500,00.
e) R$ 6.000,00.
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8. (VUNESP / Pref. Sdo José dos Campos - 2018) Qual o nome da taxa de desconto que faz com que
o Valor Presente Liquido (VPL) de um fluxo de caixa se iguale a zero?

a) Payback

b) TIR - Taxa Interna de Retorno

c) ROI - Retorno sobre o Investimento
d) TMA - Taxa Minima de Atratividade
e) VF -Valor Futuro

9. (FCC/METRO SP-2019) Tanto o Valor Presente Liquido (VPL) quanto a Taxa Interna de Retorno
(TIR) sdo técnicas de orgamento de capital utilizadas por empresas para tomada de decisdes de
aceitacdo ou rejeicdao de projetos e empreendimentos. Um projeto deve ser aceito quando

a) o VPL, considerando entradas e saidas de caixa, for menor que zero.

b) a TIR for menor que o custo de capital.

c) aTIR for maior que o custo de capital.

d) o VPL, considerando somente as entradas de caixa, for maior que zero.
e) o VPL, considerando somente as saidas de caixa, for maior que zero.

10. (FGV /ISS Cuiaba - 2016) Em relagdo a taxa minima de atratividade, em um contexto de analise
de investimentos, analise as afirmativas a seguir.

I. A taxa minima de atratividade representa o custo de oportunidade do capital, podendo ser maior ou menor
do que a taxa interna de retorno do investimento avaliado.

Il. A taxa minima de atratividade é a taxa que iguala o fluxo liquido presente no projeto analisado a zero.

lll. Se a taxa minima de atratividade for menor do que o payback descontado bruto, o projeto deve ser
executado.

Assinale:

a) se somente a afirmativa | estiver correta.

b) se somente a afirmativa Il estiver correta.

c) se somente a afirmativa lll estiver correta.

d) se somente as afirmativas | e Il estiverem corretas.
e) setodas as afirmativas estiverem corretas.
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11. (VUNESP / ARSESP - 2018 Adaptada) O esquema abaixo descreve o fluxo de caixa de um
investimento E de RS 10.000,00 concedido por uma institui¢cdo na data zero e das duas parcelas
relativas a seu recebimento. A primeira parcela, no valor de R$ 5.000,00, foi recebida na data 1,
e a segunda, de valor x, foi recebida na data 3. Na data 2 ndo houve recebimento. Cada um dos
periodos de tempo decorridos entre as datas 0, 1, 2 e 3 é de exatamente um més. Se a taxa
interna de retorno foi de 1%, entao o valor x da segunda parcela que liquidou a divida na data

3 foi de:

(R$ 5.000,00)

> (meses)

-

E = R$ 10.000,00

a) x=RS$5.303,01
b) x=R$ 5.300,00
) x=R$5.210,45
d) x=R$ 5.000,00
e) x=R$5.202,51

12. (FCC/SEGEP MA -2018) Abaixo sdo apresentados os valores presentes liquidos — VPL de quatro
projetos de investimento, admitindo-se diferentes taxas de desconto (taxa minima de

atratividade - TMA):

Taxa {::‘T;scontn Projeto 1 Projeto 2 Projeto 3 Projeto 4
0% 100,00 100,00 100,00 100,00
5% 70,27 65,84 63,78 61,62
10% 45,27 37,38 33,97 30,21
15% 24,03 13,43 9,14 (4.21)
20% 5,83 (6,91) (11,73) (17,52)

(]

Com base nas informagdes acima,
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a) todos os projetos sdo vidveis a TMA igual a 20%.

b) ataxainterna de retorno do Projeto 4 é maior do que a do Projeto 1.
c) ataxainterna de retorno do Projeto 2 é maior do que a do Projeto 4.
d) o Projeto 3 é mais rentdvel que o Projeto 1, para qualquer TMA.

e) ataxainterna de retorno dos Projetos 2, 3 e 4 sdo iguais.

13. (FCC/SMF SAO LUIS — 2018) Sabe-se que os dois fluxos de caixa abaixo referentes a 2 projetos,
mutuamente exclusivos, apresentam a mesma taxa interna de retorno semestral positiva, ou
seja, igual a 4% ao semestre.

Semestre Projeto I (R$) Projeto IT (R$)
0 -Dj4 -D2
1 2.600,00 3.244,80
2 2.704,00 3.785,60

A soma dos desembolsos D, e D,, na época 0, dos 2 projetos é igual a

a) R$ 11.760,00
b) R$ 12.030,00
c) R$ 12.000,00
d) RS 11.240,00
e) RS 11.620,00

14. (CESPE / FUNPRE SP — 2016) Acerca de analise e avaliacdo financeira, julgue o seguinte item.

A taxainterna de retorno de um projeto resultante do investimento inicial de RS 2.000 e de uma Unica entrada
de caixa, em dois anos, de RS 2.420 é de 10% ao ano.

15. (FCC / ELETROSUL — 2016) Em um ambiente de avaliacdo de investimentos, é correto afirmar
que

a) sado invidveis os projetos com Valor Presente Liquido - VPL positivo.

b) o cdlculo da Taxa Interna de Retorno - TIR fornece o valor presente dos fluxos de caixa futuro do
projeto, deduzindo o valor presente do custo do investimento.

c) todos os projetos com TIR positiva devem ser viabilizados.

d) a Taxa Interna de Retorno Modificada — TIRM considera os valores futuros das entradas de caixa
compostas ao custo de capital.
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e) o método do VPL implica que os fluxos de caixa do projeto podem ser reinvestidos a TIR.

16. (FCC / SMF TERESINA - 2016) A taxa interna de retorno positiva do fluxo de caixa abaixo
correspondente a determinado projeto é de 12% ao ano.

Ano Fluxo de Caixa (R$)
0 —39.000,00
1 X
2 2X
O valor de X é igual a
a) RS 14.560,00.
b) RS 15.052,80.
c) RS 15.680,00.
d) RS 14.616,00.
e) RS 16.240,00.
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LISTA DE QUESTOES - BANCAS DIVERSAS

Relag¢ao Grafica VPL x TMA

1. (VUNESP / TCM SP - 2023) Suponha que uma determinada saida de caixa no valor de x foi feita
na data ¢ = 0. Assumindo que ela gerou uma entrada no fluxo de caixa no valorde yemt =1
e que VPL se refere ao valor presente liquido desse fluxo de caixa, TIR se refere a taxa interna
de retorno do mesmo fluxo de caixa e que i é a taxa minima de atratividade pode-se dizer que

a) se o VPL é negativo, temos que a TIR é igual a 0.

b) se o VPL é negativo, temos que a TIR é menor que i.
c) se o VPL é positivo, temos que a TIR é igual a 0.

d) se o VPL é positivo, temos que a TIR é menor que i.
e) ndo ha como exprimir a TIR em fun¢do do VPL.

2. (FGV /TJRO - 2021) Considere o fluxo de caixa a seguir.

Ano Valor (em RS)
0 —1.000
1 0
2 1.210

O VPL sera:

a) nulo, se a taxa de desconto for 0% a.a.;

b) positivo, se a taxa de desconto foriguala 11% a.a.;

c) igual a taxa interna de retorno, no ano 2;

d) negativo, se a taxa de desconto for igual a 9,99% a.a.;
e) nulo, se a taxa de desconto for igual a 10% a.a.

3. (CESPE / TCE PA - 2016) A respeito de taxa interna de retorno e valor presente liquido de um
projeto, julgue o item subsecutivo.
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No caso de um investidor que necessite avaliar a viabilidade de um novo empreendimento e que considere
bom negdcio aquele que tem taxa minima de atratividade de 15%, se o valor presente liquido for positivo,
necessariamente a taxa interna de retorno serd superior a 15%.

4. (CESPE / CAGE - 2018) A respeito de avalia¢do de investimentos, valor presente liquido (VPL) e
taxa interna de retorno (TIR), julgue os itens a seguir.

I. No caso de dois projetos com o mesmo investimento inicial e 0 mesmo prazo, sob uma mesma taxa de
desconto, o maior VPL sera daquele que tiver menores recebimentos a cada periodo.

Il. Para um fluxo que consiste de um tnico investimento inicial na data 0 e recebimentos periddicos, com
TIR igual a 5% ao periodo, se a taxa de desconto for de 6%, entao o VPL sera negativo.

Ill. Dado um investimento inicial seguido de um fluxo de 20 recebimentos peridédicos iguais, caso se amplie
o prazo dos recebimentos para 25 recebimentos iguais, para que a TIR ndo mude, o valor de cada
recebimento devera ser menor.

Assinale a opgao correta.

a) Apenas o item | estd certo.
b) Apenas oitem Il estd certo.
c) Apenasositens | e lll estdo certos.
d) Apenas os itens Il e lll estdao certos.
e) Apenas ositens Il e lll estdo certos.

5. (FCC/ ALESE - 2018) Os Valores Presentes Liquidos ( VPL) de quatro projetos de investimento,
para diferentes Taxas Minimas de Atratividade ( TMA), sdo apresentados, em reais, no quadro

a seguir:
TMA Valores Presentes Liquidos (VPL)
Projeto A Projeto B Projeto C Projeto D

0% 200,00 200,00 200,00 200,00
10% 60,33 36,66 15,15 5,84
12% 53,51 26,35 2,09 (8,12)
20% 29,17 (9,03) (40,86) (52,91)
30% 414 (42,97) (79,21) (91,33)

De acordo com as informacgdes, é correto afirmar que

a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 127
www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

a) ataxainterna de retorno do projeto C é maior do que a do projeto A.
b) ataxainterna de retorno do projeto D é maior do que a do projeto B.
c) o projeto B é economicamente viavel, para todas as TMA.

d) o projeto C é mais rentavel que o projeto B, para qualquer TMA.

e) o projeto A é mais rentdvel que o projeto B, para qualquer TMA.
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LISTA DE QUESTOES - BANCAS DIVERSAS

Payback Simples

1. (AOCP / IPE Prev - 2022) A andlise de viabilidade econdmica e financeira é um estudo que visa
medir ou analisar se uma determinada alternativa de investimento é viavel ou ndao. Assim, um
projeto poderd ser aceito pelos métodos de orcamentacao de capital: Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback period, considerando um custo de oportunidade
do capital de k%, se

a) VPL>0,TIR < k% e Payback calculado = Payback meta.
b) VPL > 0, TIR = k% e Payback calculado > Payback meta.
c) VPL=0,TIR > k% e Payback calculado > Payback meta.
d) VPL > 0,TIR > k% e Payback calculado <= Payback meta.
e) VPL <0, TIR = k% e Payback calculado <= Payback meta.

2. (CESPE / PETROBRAS - 2022) Determinada empresa esta avaliando duas propostas de
investimento mutuamente excludentes (ndo existe a possibilidade de se investir,
simultaneamente, nos dois projetos), cujas informagdes de investimento inicial e retornos
anuais sao mostradas no quadro a seguir.

PROJETO | PROJETO Il

Investimento Inicial R$52.0000,00 R$52.0000,00
Ano1l R$ 36.0000,00 R$ 12.0000,00
Ano 2 R$ 30.0000,00 R$ 16.0000,00
Ano 3 R$ 24.0000,00 R$ 54.0000,00
Ano 4 R$ 24.0000,00 R$ 68.0000,00

Com base nas informacdes apresentadas, julgue o proximo item.

Se a empresa utilizar o método de andlise de investimentos PAYBACK, o projeto Il serd o escolhido.

3. (FCC / SANASA - 2019) Uma miniempresa que produz cotonetes esta analisando um gasto de
capital que exige investimento inicial de R$ 54.000 e produz entradas de caixa de RS 7.714 por
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5.

ano, durante dez anos. A empresa adota um prazo maximo de recuperagao aceitavel de oito
anos. Diante desse perfil, ela

nao deve aceitar o projeto, pois, o periodo de payback é menor que o prazo de recuperac¢do desejado.
deve aceitar o projeto, pois, o prazo de recuperac¢ao desejado é maior que o periodo de payback.
deve aceitar o projeto, pois, o prazo de recuperagao desejado é menor que o periodo de payback.
nao deve aceitar o projeto, pois, o periodo de payback é maior que o prazo de recuperac¢ao desejado.
nao tem informagdes suficientes para a tomada dessa decisdao de investimento, pois, nesse caso, o
calculo do payback é irrelevante.

(FCC / METRO SP - 2019) Os periodos de payback tratam do tempo necessario para que a
empresa recupere seu investimento em um projeto. A andlise de payback

¢ calculada considerando-se os lucros contabeis.

recomenda a rejeicdo de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo
aceitdvel de recuperagdo do investimento.

considera a duragdo maxima aceitdvel de recuperagao de cinco anos.

considera o periodo maximo determinado pelos 6rgdos fiscalizadores governamentais conforme o
setor de atividade da empresa.

recomenda a aceitacdo de um projeto se o periodo de payback for menor que o periodo maximo
aceitavel de recuperacdo do investimento.

(CESPE / EBSERH - 2018) Com relagdo a nog¢oes de orcamento e de tributos, julgue o item
subsequente.

O periodo de payback corresponde ao prazo em que o valor do investimento é recuperado.

(CESPE / TCE PA - 2016) O engenheiro de uma empreiteira recebeu a tarefa de, mediante
técnicas de analise de investimento, realizar o estudo de viabilidade econémico-financeira de
um projeto de construgdo de uma linha de transmissdao. As técnicas selecionadas pelo
engenheiro foram a payback simples, o valor presente liquido (VPL) e a taxa interna de retorno
(TIR).

Considerando as técnicas usadas pelo engenheiro, julgue o item subsequente, acerca da situacao
apresentada.

O payback simples tem como objetivo calcular o periodo (prazo) que a empreiteira ird precisar para recuperar
contabilmente o capital investido no projeto de construcao da linha de transmissao.

(]
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b)
c)

d)

(CESPE / TRE MS — 2013) Considerando as diferentes técnicas que podem ser utilizadas para se
analisar financeiramente um orcamento de capital, assinale a opgdo correta.

O valor presente liquido é uma técnica de analise de orcamentos de capital que ndo considera o valor
do dinheiro no tempo.

A taxa interna de retorno é a taxa de desconto com a qual o valor presente das entradas de caixa
excede o valor do investimento inicial.

Se a taxa interna de retorno calculada for maior que o custo de capital, o projeto de investimento
deve ser aceito.

Se o periodo de payback calculado for menor que o periodo maximo aceitavel, o projeto de
investimento deve ser rejeitado.

Se o resultado do calculo do valor presente liquido for menor que zero, a empresa obterd um retorno
maior que seu custo de capital.

(CESPE / ANP — 2013) Acerca de orgamentos empresariais, elementos de financas e legislagdo
reguladora de combustiveis, julgue o item seguinte.

O periodo de payback é definido em funcdo do tempo necessdrio para que os fluxos de caixa, proporcionados
pelo investimento inicial, retornem o lucro esperado.
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LISTA DE QUESTOES —- BANCAS DIVERSAS

Payback Descontado

1. (FGV /TJBA -2015) Suponha um projeto cujo investimento inicial seja igual a RS 100 mil, com
prazo de 3 anos. Assuma que os fluxos de receita gerados ao final do primeiro, segundo e
terceiro anos, descontados a valor presente a taxa minima de atratividade de 5%, sejam iguais
a RS 60 mil, RS 40 mil e RS 20 mil, respectivamente. Logo, o payback descontado e o indice de
lucratividade sao iguais a:

a) 2anose0,2;
b) 2anose1,0;
c) 2anosel,2;
d) 3anosel,0;
e) 3anosel,2.

2. (FCC / ARTE SP — 2017) Considere as seguintes conceituagées sobre métodos de avaliagdo de
orgamento de capital:

I. O Valor Presente Liquido traz a valor presente os fluxos de caixa futuros do projeto, deduzindo o valor
presente do custo do investimento.

Il. A Taxa Interna de Retorno Modificada é a taxa de desconto que considera os valores futuros das entradas
de caixa compostas a taxa de juros livre de risco.

Ill. A aplicacdao do Payback Descontado considera os fluxos de caixa descontados pelo custo de capital do
projeto.

Esta correto o que se afirma em

a) lelll, apenas.
b) 1,1lell.

c) |, apenas.

d) Ill, apenas.
e) Il, apenas.
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LISTA DE QUESTOES - BANCAS DIVERSAS

Taxa de Rentabilidade e Indice de Lucratividade

1. (FADESP / SEFAZ PA - 2022) No planejamento de um empreendimento, o setor de analise de
uma empresa apresenta a previsdo de cendrios para os proximos 4 anos, conforme quadros
abaixo:

Investimento Inicial R$ 500.000,00
Taxa Minima de Atratividade (TMA) 15,00%

Valor Presente Liquido (VPL) do Projeto R$ 33.021,25
Periodo (ano) Fluxo de Caixa Valor Atual

0 -R$ 500.000,00] -R$500.000,00
1 R$ 180.000,00 R$ 156.521,74
2 R$ 200.000,00 R$ 151.228,73
3 R$ 160.000,00 R$ 105.202,60
4 R$ 210.000,00 R$ 120.068,18

Taxa Interna de Retorno (TIR) 18,19%

Indice de Lucratividade (IL) 1,07

Com base na previsdo apresentada nesse cendrio, é possivel afirmar que o empreendimento é

a) viavel ou invidvel, ndo sendo possivel concluir em razao do VPL apresentado.
b) viavel, porque a TIR foi maior que a TMA e o IL foi maior do que 1.

c) vidvel, porque o IL foi menor do que 2,00 e a TIR foi menor do que 20%.

d) invidvel, porque a TIR foi maior do que 15%.

e) inviavel, porque o IL foi maior do que 1,00.

2. (CESPE / ANATEL - 2014)

. investimento
projeto L. anol| ano2 | ano3
inicial
A RS 100 RS30| RS40 | RS50
B RS 150 RS50| RS50 | RST0
C RS 200 RS 10 |R$S 100 |RS 120
a BNB (Analista Bancéario) Matematica Financeira - 2023 (Pré-Edital) 136

www.estrategiaconcursos.com.br 139




Equipe Exatas Estratégia Concursos
Aula 04

A tabela acima apresenta dados de fluxos de caixa esperados dos investimentos relativos aos projetos A,
B e C. Considerando a taxa de atratividade definida para investimento igual a 5% a.a. e que 1,10 e 1,15
sejam valores aproximados para 1,052 e 1, 053, respectivamente, julgue o préximo item.

A taxa de rentabilidade do projeto B é inferior a taxa de rentabilidade do projeto C.

3. (CESPE / ANATEL - 2014)

projeto i““i’:::;‘;“‘“ ano 1 ano 2 ano 3
A R$ 100 R$ 30 R$ 40 RS 50
R$ 150 R$ 50 R$ 50 RS 70

C R$ 200 R$ 10 R$ 100 R$ 120

A tabela acima apresenta dados de fluxos de caixa esperados dos investimentos relativos aos projetos A,
B e C. Considerando a taxa de atratividade definida para investimento igual a 5% a.a. e que 1,10 e 1,15
sejam valores aproximados para 1,052 e 1,053, respectivamente, julgue o préximo item.

O indice de lucratividade do projeto B é superior a 1,03.

4. (CESPE / ANTAQ - 2014) Uma concessionaria ganhou a concessdao para explorar
economicamente uma rodovia federal pelo periodo de 20 anos. A concessiondria realizara
melhorias na via como a duplicagdo de trechos, manutenc¢ao do asfalto, da iluminagao, reforgo
na sinalizagao.

Considerando que a concessiondria esteja autorizada a cobrar pedagios, julgue o item subsequente.
Considerando-se um investimento de RS 200 mil que preveja retornos anuais de RS 181.500 para os dois

anos subsequentes admitindo-se uma taxa de desconto de 10% ao ano dos fluxos esperados de caixa, é
correto afirmar que o indice de lucratividade é superior a 1,6.
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PIRATARIA £ CRIME.

Mas é sempre bom revisar o porqué e como vocé pode ser prejudicado com essa pratica.

Professor investe seu tempo
para elaborar os cursos e o
site os coloca avenda.

Pirata cria alunos fake
praticando falsidade
ideoldgica, comprando

cursos do site em nome de
pessoas aleatdrias (usando
nome, CPF, endereco e telefone
deterceiros sem autorizacéo).

Pirata fere os Termos de Uso,
adulteraasaulaseretiraa
identificacio dos arquives
PDF (justamente porque a
atividade & ilegal e ele ndo
quer que seus fakes

sejam identificados).

Concurseiro(a) desinformado
participa de rateio, achando

que nada disso esta acontecendo
eesperando se tornar servidor
publico para exigiro
cumprimento das leis.

Pirata divulga ilicitamente
(grupos de rateio), utilizando-se
tlo anonimato, nomes falsos ou
laranjas (geralmente o pirata se
anuncia como formador de
"grupos solidarios” de rateio
fue ndo visam lucro).

Pirata compra, muitas vezes,
clonando cartdes de crédito
(por vezes o sistema anti-fraude
nao consegue identificar

o golpe a tempo).

Pirata revende as aulas
protegidas por direitos autorais,
praticando concorréncia desleal
e em flagrante desrespeito a

Lei de Direitos Autorais

(Lei 9.610/98).

0 professor gue elaborou o
curso nao ganha nada, o site
nio recebe nada, e a pessoa
que praticou todos os ilicitos
anteriores (pirata) fica

com o lucro.

Deixando de lado esse mar de sujeira, aproveitamos para agradecer a todos

que adquirem os cursos honestamente e permitem que o site continue existindo.




