y Estratégia

Concursos

Aula 00

BANESTES (Analista Econdmico
Financeiro - Gestao Financeira) Passo
Estratégico de Conhecimentos
Especificos (Financas Privadas - Itens 20
a 24, 26 a 28) - 2024 (Pos-Edital)

Autor:

Alexandre Violato Peyerl

20 de Marco de 2024



Alexandre Violato Peyerl

Aula 00
Indice
1) Apresentacao FINANGCAS BANESIES .........cccciiviiiiiiiiie e e e e e s e e et e et e e e e e e s e st e e et eaeeaesa s s neaebeeeeeeeeeeeeessaassttannnereeaeaeennannns 3
2) VPL TIR Payback - ROLEINO 08 REVISEO .......eiiiiiiiiiieiiiiii ettt e et e et e et e e e e e e e 5
3) VPL TIR Payback - APOSta ESIIAEQICA . ...cceeiieieiiiiiiiiieieee e e e e ee e ettt e e e e e e e e e s e st eeeaaeeaeaesansssssaneaaaeeaaeeeeeesanannnnnnseees 17
4) VPL TIR Payback - Questdes Comentadas - CESTIANTIO ......iiuuuurieiiiiiiiieiiieiee e ettt e sttt e et e s e e e 18
5) VPL TIR Payback - Questdes COMENIAUAS - FGV .....ciiiiiiiiii ittt e e e e e e s e e e e e e e e e e e s e ennnnneeees 42
6) VPL TIR Payback - QUESIONANO A REVISAD .......ceiiiiiiiiiiieiiiiiie e ettt e e e sttt e e e s sttt e e e e st e e e e e astbeeeeeaasbeeaeesabteaeeesannneeaeaans 66
7) VPL TIR Payback - QUESIOES - CESOIANTIO ...iceiuuurrrireireeieeeeseisssietesteeereseeeaaaasassssssesseeeeeeaaeaesssaassssassensreeeeeessssansnsnsssnenes 70
8) VPL TIR Payback - QUESIDES - FGV ...ttt e e e e oo oottt e e e e e e e e e e e e e n s abb et e e et e e ae e e e e e e e nnnneeeeees 82
9) VPL TIR Payback - Gabarito - CESOIANIIO . ...iicieuiirieiitieieeee e e ies sttt eer e s aaeea e e s e s aanteateeereaaeeaeaesaassssantanereeaeeeeessannsnsennnnes 94
10) VPL TIR Payback - Gabarito - FGV ...ttt e e e e e e e e e ettt e e e e e e e e e e e e nnnbbnreeeeaaaaens 95
11) VPL TIR Payback - Referéncias BiDIOGIrAfiCAS ........cceeiiiiiiiiiiiiii ettt e e e e e e e e e e et neeaeeeeees 96

2
97

BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
www.estrategiaconcursos.com.br

©

5 (Final



Alexandre Violato Peyerl
Aula 00

APRESENTACAO DO CURSO

Ol3, seja muito bem-vindo ao nosso Passo Estratégico de Finangas para o concurso do
BANESTES! E com imensa satisfagdo que participo da sua jornada rumo a aprovacao.

Sou Alexandre Violato Peyerl, Chefe Técnico da
Fiscalizagcdo no Tribunal de Contas do Estado de
Séo Paulo, graduado em Administragdo e Pods-
Graduado em Financas e em Auditoria e Pericia
Contabil.

Comecei efetivamente a estudar para concursos
no fim de 2014 e obtive vérias aprovagdes,
sendo as principais Banco do Brasil (3° lugar
para Curitiba), Analista de Projetos da Area
Econdmico-Financeira do BRDE (1° lugar geral),
Administrador da ltaipu Binacional (2° lugar) e
Agente da Fiscalizagdo (Auditor de Controle
Externo) do TCE/SP (2° lugar para Registro). Foi
uma jornada ardua, com derrotas e vitérias, mas
digo para vocé, estude muito, dé o seu melhor,
pois valerd muito a penal

=
vV m&mgia

Sou graduado em Administragdo, com pds-graduagdes em Finangas e em Auditoria e Pericia
Contébil. Possuo também as certificacdes ANBIMA CPA-10 e CPA-20.

Nosso programa contemplarad questionarios, revisdes e simulados. Estou aqui para ajudar vocé
a encurtar o caminho para a aprovagao.

A banca que realizard nosso concurso é o Instituto Access, contudo, ndo encontrei um histérico
de questdes em nossa disciplina, o que inviabilizou a realizagdo de uma anélise estatistica,
como costumamos fazer aqui no Passo Estratégico.

Para sua preparagdo para a prova, trouxe varias questdes de concursos anteriores da
Cesgranrio, que é referéncia na area bancéria, e da FGV, que vem realizando vérios dos

principais concursos do pais.

Bons estudos!
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O QUE E O PASSO ESTRATEGICO??

O Passo Estratégico € um material escrito e enxuto que possui dois objetivos principais:

a) orientar revisdes eficientes;

b) destacar os pontos mais importantes e provaveis de serem cobrados em prova.

Assim, o Passo Estratégico pode ser utilizado tanto para turbinar as revisdes dos alunos mais
adiantados nas matérias, quanto para maximizar o resultado na reta final de estudos por

parte dos alunos que nao conseguirao estudar todo o contetdo do curso regular.

Em ambas as formas de utilizacdo, como regra, o aluno precisa utilizar o Passo Estratégico
em conjunto com um curso regular completo.

Isso porque nossa didatica é direcionada ao aluno que ja possui uma base do conteudo.

Assim, se vocé vai utilizar o Passo Estratégico:

a) como método de revisdo, vocé precisard de seu curso completo para realizar as leituras
indicadas no préprio Passo Estratégico, em complemento ao conteldo entregue diretamente
em nossos relatdorios;

b) como material de reta final, vocé precisaréd de seu curso completo para buscar maiores
esclarecimentos sobre alguns pontos do conteddo que, em nosso relatério, foram

eventualmente expostos utilizando uma didatica mais avancada que a sua capacidade de
compreensado, em razdo do seu nivel de conhecimento do assunto.

Seu cantinho de estudos famoso!

Poste uma foto do seu cantinho de estudos e nos

marque no Instagram:

O]

@passoestrategico
Vamos repostar sua foto no nosso perfil para que ele

fique famoso entre milhares de pessoas!

Bom, feitos os esclarecimentos, vamos descobrir os assuntos que possuem mais chances de
cair na nossa prova?
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VALOR PRESENTE LiQuiDo (VPL)
TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)
PAYBACK

ROTEIRO DE REVISAO E PONTOS DO ASSUNTO QUE

MERECEM DESTAQUE

Nesta aula trabalharemos alguns tépicos de Financas Corporativas mas que também sdo
trabalhados em Matematica Financeira.

Aqui no Passo Estratégico ndo faremos um nivelamento introdutdrio sobre taxas de juros e
demais elementos e férmulas utilizadas em Matematica Financeira, partido diretamente para o
conteldo. Mesmo sendo um tema um tanto complexo, sua compreensdo ndo é tao dificil,
principalmente se vocé ja tiver uma boa base na disciplina. De qualquer forma, estaremos a
disposicdo no férum para sanar eventuais dividas.

Os indicadores que trabalharemos a seguir sdo métodos de andlise econébmica de
investimentos. Os conceitos em si sdo relativamente simples, motivo pelo qual o roteiro de
revisdo em si sera curto, sendo as baterias de questdes um pouco mais extensas.

Valor Presente Liquido (VPL)

Corresponde ao valor presente dos fluxos de caixa recebidos deduzidos do valor presente dos
investimentos realizados.

O fluxo de caixa € descontado pela Taxa Minima de Atratividade (TMA).

E calculado por meio da seguinte férmula:

n

FC,

VPL= ) —* |
t_1(1+i)t 0

n = nimero de periodos

FC = Fluxo de Caixa

5
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i = taxa de juros (no caso, a Taxa Minima de Atratividade)
t = periodo do fluxo

lo = Investimento Inicial

Vamos pegar como exemplo o seguinte fluxo de caixa:

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
(R$ 1.000,00) R$ 400,00 R$ 400,00 R$ 400,00 R$ 400,00

No caso, vamos considerar uma Taxa Minima de Atratividade de 10%.

O célculo seria:

VPL = 400 + 400 + 400 + 0 1.000
11 1,120 1,13 0 1,14
400 400 400 400
VPL = —1.000

1,1 * 1,21 * 1,331 * 1,4641
VPL = 363,64 + 330,58 + 300,53 + 273,21 — 1.000
VPL = 1.267,95 — 1.000

VPL = 267,95

No caso, R$ 1.267,95 é o valor presente dos fluxos de caixa, e R$ 267,95 € o valor presente

liquido.

A interpretacdo é que se o VPL é positivo, o investimento é vidvel, caso contrério, é invidvel,
pois tem um retorno esperado inferior a outra opgao viavel de menor risco.

Geralmente, para se calcular a TMA, utiliza-se uma opcéo livre de risco.

A maioria das questdes utiliza-se desse fluxo padrdo, com um investimento inicial e o posterior
recebimento dos fluxos de caixa. Contudo, é possivel que também ocorram investimentos
posteriores. Nessa situacao, a légica € semelhante e pode ser traduzida na seguinte férmula:

n n
VPL [Z Fe [1 + Z le
= ~t| — |lo Y
£ a+9 £ a1+
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Para exemplificar, vamos pegar um fluxo de caixa que tem os seguintes investimentos:

Ano O Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
(R$ 10.000,00) (R$ 2.000,00) (R$ 2.000,00)
E os seguintes recebimentos:
Ano 0O Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
R$ 2.000,00 | R$ 3.000,00 | R$4.000,00 | R$ 6.000,00 | R$ 8.000,00

Em nosso exemplo, vamos considerar uma TMA de 15%.

Nesse caso temos o seguinte valor presente dos investimentos:
2.000 2.000

PI = 10.
|4 0.000 + 1,152++ 1154

2.000 + 2.000
1,3225 1,749

VPl = 10.000 +

VPI = 10.000 + 1.512,29 + 1.143,51

VPI = 12.655,79

Em relagdo aos fluxos de caixa recebidos, temos o seguinte valor presente:

2.000 3.000 4.000 6.000

8.000

VPFC= 95t T152 " T153 © 1158
2000  3.000 4000 6.00

UERT
0 8.000

VPFC= 5% 13225 " 15208 T 172

9+2,011

VPFC = 1.739,13 + 2.268,43 + 2.630,06 + 3.430,52 + 3.977,41

VPFC = 14.045,56

Para chegar ao VPL, basta tirar a diferenca entre os fluxos

VPL = 14.045,56 — 12.655,79
VPL = 1.389,77

Em uma situacdo de prova, o mais simples seria j& deduzirmos dos fluxos de caixa os

investimentos subsequentes, pois chegariamos ao mesmo resultado:
Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
(R$ 10.000,00) (R$ 2.000,00) (R$ 2.000,00)
R$ 2.000,00 | R$ 3.000,00 | R$4.000,00 | R$6.000,00 | R$ 8.000,00
R$ 2.000,00 | R$1.000,00 | R$4.000,00 | R$4.000,00 | R$ 8.000,00

www.estrategiaconcursos.com.br
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2.000 1.000 4.000 4.000 8.000
1,15 * 1,152 * 1,153 * 1,154 * 1,154
2.000 1.000 4.000 4.000 8.000
1,15 * 1,3225+ 1,5208+ 1,749+2,011

VPL = 1.739,13 + 756,14 + 2.630,06 + 2.287,01 + 3.977,41 — 10.000
VPL = 11.389,77 — 10.000

—10.000

VPL =

VPL =

VPL = 1.389,77

Uma pressuposicdo bésica do VPL é que os fluxos de caixa intermediarios devem ser
reinvestidos a mesma taxa de desconto utilizada na avaliagdo do investimento.

Quando ndo se define uma Taxa Minima de Atratividade, utiliza-se o custo médio ponderado
de capital (CMPC).

Cabe acrescentar ainda que, em analise de investimentos, podem ser usados os seguintes
parametros a depender do fluxo de caixa projetado:

e Fluxo de caixa livre para a empresa (FCFF - Free Cash Flow to the Firm) -> Usa como taxa
de desconto o custo médio de capital ponderado, que considera tanto o custo do capital
proprio como o custo do capital de terceiros.

e Fluxo de caixa livre ao acionista (FCFE - Free Cash Flow to the Equity) -> Usa como taxa
de desconto o custo do capital préprio da empresa.

Valor Anual Uniforme Equivalente

O Valor Anual Uniforme Equivalente (VAUE), o qual também pode ser chamado de Valor
Presente Liquido Anualizado (VPLa), transforma o fluxo original em um fluxo uniforme que gera
o mesmo VPL.

A vantagem do VAUE é que ele possibilita a anélise de investimentos de longo prazo. Para seu
célculo, usa-se a seguinte férmula (dificil ser cobrado o célculo dela, o mais importante é o
conceito):

[
VAUE = VPL X [—]
1-(1+i)t

Enquanto o VPL traz o fluxo de caixa para a data inicial, o VAUE transforma o fluxo em uma série
uniforme. Dessa forma, também permite uma melhor comparabilidade de projetos com vida
atil diferentes.
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Para demonstrar, vamos pegar como exemplo o 1° exemplo, em que o VPL era de R$ 267,95, a
taxa de 10% a.a. e havia 4 periodos. Neste caso:

0,1
(1+0,1)*

VAUE = 267,95 X [1 —

0,1
AUE = 26795 X | ————
vau 67,95 [1—(1,1)‘4]

VAUE = 267,95 x 0,31547
VAUE = 84,53

No caso, o VAUE equivalente é de R$ 84,53. Isso significa que:

84,53 N 84,53 4 84,53 4 84,53
1,1 1,12 1,13 1,14

= 267,95

Taxa Interna de Retorno (TIR)

Corresponde a taxa de desconto que iguala as entradas e as saidas do fluxo de caixa. Ou seja,
pode ser entendida como a taxa que zera o VPL.

Por exemplo, no nosso exemplo inicial, calculado por meio de uma planilha, a TIR seria de
21,8623%, dessa forma, o fluxo seria o seguinte:

VPL = 400 N 400 4 400 N 400 1,000
~1,218623 © 1,218623%2  1,2186233 © 1,2186234 '
400 400 400 400
VPL = —1.000

1,218623 * 1,485041 * 1,809705 * 2,205348
VPL = 328,24 + 269,35 + 221,03 + 181,38 — 1.000
VPL = 1.000 — 1.000

VPL = 0,00

Um pressuposto basico da TIR é que ela sé serd vélida se todos os fluxos intermediérios forem
reinvestidos a prépria TIR.

BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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Em fluxos de caixa convencionais (com apenas uma saida inicial de caixa), é possivel fazer a
seguinte relacdo entre a TIR e a taxa de desconto (i):

e Sei<TIR=VPL positivo
e Sei=TIR=VPLézero
e Sei>TIR=VPL negativo

Sendo o retorno de um projeto, quanto maior a TIR, melhor, sendo que um projeto é
economicamente viavel quando a TIR é superior a taxa minima de atratividade ou ao custo de
capital, conforme o caso.

O célculo da TIR, para realizar na méo, é um pouco mais complicado. Vamos pegar um fluxo
bem simples para facilitar:

Anos 0 1 2
R$ (200) 120 110
Nesse caso, temos:
120 110

200

0= -
A+TIR) T A+ TIRY?

120 110

200 =
A+TIR) T A+ TIRY?

Para simplificar, vamos substituir (1 + TIR) por x.

120 110
200 = — +—
x x
Igualando os denominadores:
120 110
200 - x* = —+ x* +—-- x?
x X

120 x2 110 x?
+

200 x% = :
X X

200 x% = 120x + 110
200x%2—120x—110=0

BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment spe 10 5 (Fina
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Para resolver essa equacao, utilizamos da férmula de Bhaskara:

—b + Vb2 — 4ac
x =
2a

Substituindo os valores:

_ —(-120) +/(—120)2 — 4- 200 - (—110)
= 2200
120 +v/14.400 + 88.000
N 400

X

120+ Vv102.400
N 400

X

v102.400 = 320

Geralmente o comando vai informar o valor da raiz ou trazer algum ndmero facil de calcular.

1204320

x 400

Para calcular a TIR, descartamos o nimero negativo e ficamos apenas com o positivo:

120 + 320
~ 7400
440
* = %00
x=1,1
(1+TIR) = 1,1

TIR=11-1

X

TIR =0,1
TIR = 10%

spe 11 5 (Fina
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TIR Modificada

Em seu célculo, leva em consideracdo as taxas possiveis de reaplicacdo dos fluxos de caixa
intermediarios.

Fluxos de caixas ndo convencionais, com mais de um investimento ao longo do periodo,
acabam tendo duas ou mais taxas internas de retorno, o que acaba tornando a TIR invélida para
anélise de viabilidade.

Como a TIR é calculada a partir de uma equagao polinomial, cada inversdo de sinal de fluxo de
caixa gerard uma nova TIR, de forma que, por exemplo, em um fluxo com duas inversdes de
sinal, poderemos ter até 2 TIR diferentes.

A TIR Modificada além de permitir outros fluxos de investimento também admite que os fluxos
positivos sejam reinvestidos a taxa minima de atratividade ao invés de serem reinvestidos pela
propria TIR.

Para calculé-la, devem ser feitos dois ajustes:

e 1°) levar todos os fluxos positivos para o ultimo periodo, capitalizando-os pela de
reinvestimento (é comum o uso da taxa minima de atratividade).

e 2°) trazer todos os fluxos negativos para o periodo zero e desconta-los pela taxa de
financiamento (é comum o uso da taxa livre de riscos).

O célculo da TIRM pode ser obtido por meio da seguinte férmula:

t|lVF

TIRM = |- —1
VP

Novamente:
t = periodos
VF = Valor Futuro

VP = Valor Presente

Para exemplificar, vamos considerar uma taxa de financiamento de 5% e uma taxa de
reinvestimento de 10% com o seguinte fluxo de caixa:

spe 12 5 (Fina
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Ano 00 Ano 01 Ano 02 Ano 03 Ano 04
(25.000) 30.000 (22.050) 35.000 40.000

Trazendo os investimentos ao ano 0 temos:

VP = 25.000 + 22.050

o 1,052

VP = 25.000 + 20.000
VP = 45.000

Levando os recebimentos ao ano 4:
VF = 40.000 + 35.000 - 1,1 + 30.000- 1,13
VF = 40.000 + 35.000 - 1,1+ 30.000- 1,331
VF = 40.000 + 38.500 + 39.930
VF = 118.430

S 118.430 )
~ | 45.000

TIRM = %/2,63178 — 1

Agora, calculando a TIRM:

TIRM = 1,27368 — 1
TIRM = 27,368%

spe 13 5 (Fina
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TIR Incremental

E utilizada para comparar oportunidades de investimento concorrentes (mutuamente
excludentes) que envolvem diferentes montantes de investimento inicial. Para obté-lo deve-se
subtrair do projeto com investimento mais alto o projeto com investimento mais baixo.

Por exemplo:

Projeto A Projeto B Projeto A-B
Ano 0 (R$ 200.000,00) [(R$ 150.000,00) |(R$ 50.000,00)
Ano 1 R$ 45.000,00 | R$ 35.000,00 | R$ 10.000,00
Ano 2 R$ 70.000,00 | R$ 55.000,00 | R$ 15.000,00
Ano 3 R$ 90.000,00 | R$ 70.000,00 | R$ 20.000,00
Ano 4 R$ 115.000,00 | R$ 85.000,00 | R$ 30.000,00
TIR 18,55% 19,65% 15,28%

Para saber qual o projeto a ser escolhido, devemos definir a Taxa Minima de Atratividade e usar

os seguintes critérios:

e TMA menor que a TIR incremental: Escolhe-se o projeto de menor TIR.
e TMA maior que a TIR incremental: Escolhe-se o projeto da maior TIR.

e Na&o se escolhe um projeto com TIR menor que a TMA.

Para o nosso caso acima, temos a seguinte situacao:

TMA VPLA VPLB VPLA-B

0,00%| R$120.000,00] R$95.000,00] R$25.000,00
10,00% R$ 44.925,21| R$ 37.920,91 R$ 7.004,30
15,00% R$ 16.988,58| R$ 16.647,85 R$ 340,73
15,28%| R$ 15.557,70| R$ 15.557,70 R$ 0,00
18,00% R$ 2.501,00 R$ 5.607,38| (R$3.106,37)
18,55% R$0,00| R$ 3.700,81| (R$ 3.700,81)
19,00% (R$ 1.999,01) R$2.176,78| (R$4.175,79)
19,65%| (R$4.853,92) R$ 0,00 (R$ 4.853,92)
20,00% (R$ 6.346,45)| (R$1.138,12)] (R$5.208,33)
25,00%| (R$26.016,00)| (R$16.144,00)| (R$ 9.872,00)
30,00%| (R$42.734,85)| (R$28.910,05)| (R$ 13.824,80)

Observe que a TIR Incremental é a taxa que iguala os valores presentes liquidos dos projetos A

e B.

©
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Payback

O periodo de payback pode ser entendido como o tempo necessério para que o capital
investido seja recuperado pelo fluxo de caixa gerado pelo investimento.

O payback simples ndo considera o valor do dinheiro no tempo. Portanto, ele considera a
simples soma dos fluxos de caixa recebidos em diferentes épocas, sem descontar o valor do
dinheiro no tempo.

Ha importantes restricdes que normalmente sdo imputadas ao método de payback’:

e N&o considera as magnitudes dos fluxos de caixa e sua distribuicdo nos periodos que
antecedem ao periodo de payback.

o Por ndo levar em conta o valor do dinheiro no tempo, pode indicar como
equivalentes alternativas significativamente distintas em preferéncia de caixa
(considerando equivalentes, por exemplo, um fluxo de caixa em que 90% do valor
é recebido no 1° ano e outro em que 90% é recebido no dltimo ano);

e N3ao considera os fluxos de caixa que ocorrem apds o periodo de payback.

Por exemplo:

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
Fluxo (R$ 250.000,00) R$ 70.000,00 R$ 80.000,00| R$ 100.000,00| R$ 120.000,00
Acumulado | (R$ 250.000,00)| (R$ 180.000,00)| (R$ 100.000,00) R$ 0,00 R$ 120.000,00

No caso acima, o investimento se pagou ao fim do 3° ano, portanto, o payback foi de 3 anos.

1 Assaf Neto, Alexandre. Finangas Corporativas e Valor. 2014. Editora Atlas.
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Payback descontado

Inclui na andlise o valor do dinheiro no tempo, descontando a taxa de juros do fluxo de caixa,
ou seja, utilizando-se do fluxo de caixa descontado.

Pegando o nosso mesmo exemplo acima e descontando a uma taxa minima de atratividade de

10% ao ano:

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
Fluxo (R$ 250.000,00) R$ 70.000,00 R$ 80.000,00| R$ 100.000,00| R$ 120.000,00
Fator desconto 1,1 1,21 1,331 1,4641
Valor Descontado R$ 63.636,36 R$ 66.115,70| R$75.131,48| R$81.961,61
Acumulado (R$ 250.000,00) | (R$ 186.363,64)| (R$ 120.247,93)| (R$ 45.116,45)| R$ 36.845,16

Nesse caso, o retorno do investimento ocorreria no 4° ano. Mais especificamente:

Periodo =

36.845,16

81.961,61

= 0,4495 ano = 5,4 meses

Portanto, o payback descontado seria de aproximadamente 3 anos, 5 meses e 12 dias.

©
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APOSTA ESTRATEGICA

Dentro do que estudamos nesta aula, o mais importante é que vocé entenda o Valor Presente
Liquido (VPL), o qual é calculado a partir da seguinte formula:

n

FC,

VPL= Yy ———]
t_1(1+i)t 0

n = numero de periodos

FC = Fluxo de Caixa

i = taxa de juros (no caso, a Taxa Minima de Atratividade)
t = periodo do fluxo

lo = Investimento Inicial

Lembrando que o fluxo é descontado pela Taxa Minima de Atratividade (TMA).

spe 17
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QUESTOES ESTRATEGICAS

HORA DE
PRATICAR!

VPL

1. (Cesgranrio/2018/Transpetro/Economista Junior)

Ao avaliar um projeto de investimento X, é importante para a empresa investidora
determinar quanto ganharia se aplicasse os recursos na melhor alternativa possivel ao
projeto em questao.

A melhor alternativa propicia certa taxa de remuneracdo do capital aplicado, a qual se
denomina taxa

a) interna de retorno do projeto X

b) minima de atratividade para o projeto X

c) de juros do mercado

d) de desconto dos fluxos financeiros do mercado

e) de depreciacdo do capital investido
Comentarios

A melhor alternativa possivel ao projeto em anélise é chamada de “taxa minima de atratividade
(TMA)”, o que nos leva a letra B como gabarito.

Se o valor presente liquido obtido com o desconto pela TMA for negativo, isso significa que a
melhor alternativa possivel é mais vantajosa do que o projeto em andlise, o que o torna
economicamente desvantajoso.

Gabarito: B

2. (Cesgranrio/2014/Petrobras/Profissional de Nivel Técnico)

Uma instituicdo vai realizar um projeto que precisa de um investimento inicial de R$
30.000,00. A previsdo inicial é que o produto do projeto vai gerar uma receita de R$
10.000,00 em cada ano, por trés anos.

Nessas condi¢des, o valor presente liquido do projeto, apds um ciclo de 3 anos,
considerando-se uma taxa de desconto de 10%, é

spe 18
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a) positivo, e o projeto nao é atraente.
b) positivo, e o projeto é atraente.
c) negativo, e o projeto é atraente.
d) negativo, e o projeto ndo é atraente.
e) nulo.

Comentarios

O enunciado traz o seguinte fluxo de caixa:

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3
(R$ 30.000,00) R$ 10.000,00 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00

Em resumo, os fluxos de caixa trardo um retorno de R$ 30.000 em 3 anos. Contudo, hd uma
taxa de desconto de 10%, de forma que certamente o fluxo de caixa trazido a valor presente
serd inferior a R$ 30.000 e, consequentemente, o valor presente liquido serad negativo.

Portanto, nem precisamos fazer célculos, com essas informacdes j& podemos concluir que o
VPL serd negativo e o projeto ndo € atraente, o que nos leva a letra D como resposta.

Apenas para a resolucdo ficar completa, segue a demonstracdo matematica:

_10.000 ~ 10.000 10.000

L= 1 + 12 + RE —30.000
L 10'000+ 10'000+ 10.000 20,000
11 1,21 1,331 '

VPL = 24.868,52 — 30.000
VPL = —5.131,48

Gabarito: D

3. (Cesgranrio/2011/BNDES/Profissional Basico - Contabilidade)
A medida do valor presente liquido (VPL) é obtida pela

a) soma dos beneficios de caixa trazidos a valor presente com o uso de uma taxa de
atratividade que represente a expectativa da empresa para o periodo.

b) soma do valor presente dos beneficios liquidos de caixa, previstos para cada periodo
do horizonte de duracédo do projeto com o valor presente do investimento.

c) diferenca entre o valor presente dos beneficios liquidos de caixa, previstos para cada
periodo do horizonte de duracdo do projeto e o valor presente do investimento.

d) divisdo do valor presente dos beneficios liquidos de caixa pelo valor justo dos
dispéndios de capital ocorridos no periodo, deduzidos da taxa de atratividade da
empresa.

a BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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e) taxa de retorno que iguala, em determinado momento, as entradas e saidas de caixa,
deduzida da taxa de atratividade admitida pela empresa para o periodo.

Comentarios

Letra A - errada. O que o enunciado informa é o valor presente dos fluxos de caixa, contudo,
ndo se trata do conceito do VPL, pois faltou deduzir os investimentos realizados.

Letra B - errada. Ndo é a soma dos beneficios liquidos com o investimento, mas sim os
beneficios liquidos deduzidos do investimento.

Letra C - certa. O VPL é a diferenca entre o valor presente dos beneficios liquidos de caixa e o
investimento realizado.

Letra D - errada. Ndo é exatamente o que o enunciado disse, mas, fazendo um paralelo, a
divisdo entre os fluxos recebidos e os desembolsos realizados denomina-se Indice de
Lucratividade.

Letra E - errada. O enunciado se aproxima da definicdo da Taxa Interna de Retorno.

Gabarito: C

4. (Cesgranrio/2011/BNDES/Profissional Basico - Engenharia)

O diagrama abaixo mostra um fluxo financeiro composto de trés recebimentos sucessivos,
iguais a R$ 10,00, seguidos de um ultimo recebimento de R$ 110,00, apds quatro

periodos.
10
10 10 10
N N A L T
Hoje 1 2 3 4 periados de tempo
decorridos

Se a taxa de juros compostos usada for de 10% por periodo, o valor presente liquido
desse fluxo de recebimentos, em reais, seréd de

a) 90,00

b) 100,00

c) 110,00

d) 130,00

e) 140,00
Comentarios

Vamos responder a questdo de duas formas. Primeiramente da forma facil, somente com a
|6gica, e outra de forma dificil, usando a matemética.

a BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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1°) Pela logica:

O enunciado informa que a taxa de juros é 10% e que o pagamento anual foi de R$ 10 nos trés
primeiros anos. Ora, R$ 10 é 10% de R$ 100. Portanto, podemos perceber que o fluxo equivale
a trés pagamentos de 10% ao ano com amortizacdo do capital no quarto, ou seja, trata-se do
fluxo de amortizacdo e juros de um investimento inicial de R$ 100, de forma que ja podemos
chegar a letra B como gabarito.

2°) Pela matemaética:

VPl — 1O+ 10 N 10 N 110
1,10 1,120 1,13 0 1,14

VPL — 10+ 10 N 10 N 110
1,1 1,21 1,331 1,4641

VPL = 9,09 + 8,27 + 7,51 + 75,13

VPL = 100

Gabarito: B

5. (Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior/Auditoria)

A um gerente de compras de uma empresa de engenharia foi dada a missdo de comprar
um novo guindaste para a empresa. Fazendo uma pesquisa de mercado, ele encontrou
diversas alternativas para a compra do mesmo guindaste em varios revendedores.

Considerando-se o custo de oportunidade de sua empresa como sendo de 1% a.m., e
uma disponibilidade de caixa de R$ 120.000,00, a alternativa a ser escolhida deveré ser a
de

a) pagamento a vista, no valor de R$ 120.000,00.

b) 2 parcelas trimestrais de R$ 65.000,00, sendo a 1* daqui a 3 meses.

c) 2 parcelas semestrais de R$ 65.000,00, sendo a 1* daqui a 6 meses.

d) 2 parcelas trimestrais de R$ 60.000,00, sendo a 1% na data de hoje.

e) 2 parcelas semestrais de R$ 60.000,00, sendo a 1% na data de hoje.
Comentarios

O enunciado informa que a taxa minima de atratividade (aqui representada como custo de
oportunidade) é de 1% ao més e a disponibilidade de caixa é de R$ 120.000.

Vamos comegar eliminando as alternativas pela légica. As alternativas A, D e E consideram
desembolsos de R$ 120.000:

A =R$ 120.000 a vista.
D = R% 60.000 a vista + R$ 60.000 em 3 meses
E = R$ 60.000 a vista + R$ 60.000 em 6 meses

a BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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Dentre essas trés alternativas, a mais vantajosa é a E, que tem um valor presente menor, pois ha
um prazo maior para o pagamento da segunda parcela. Portanto, j& podemos eliminar as
alternativas A e D.

As alternativas B e C consideram desembolsos de R$ 130.000:
B =R$ 65.000 em 3 meses + R$ 65.000 em 6 meses
C =R% 65.000 em 6 meses + R$ 65.000 em 12 meses

De forma anéloga, a letra C concede um prazo maior para o pagamento dos mesmos valores,
sendo mais vantajosa em relacdo a B, motivo pelo qual a B j& pode ser eliminada.

Ficamos, portanto, entre as seguintes opgoes:
C =R$ 65.000 em 6 meses + R$ 65.000 em 12 meses
E = R$ 60.000 a vista + R$ 60.000 em 6 meses

Agora, precisaremos fazer os célculos:

65.000 65.000

PL =
OV 1,016 * 1,0112

60.000

E) VPL = 60.
) VPL = 60.000 + <o

Fazer 1,01 elevado a 6 e a 12 em uma situacdo de prova, sem recursos como uma calculadora
financeira ou uma planilha de excel, é algo invidvel. Portanto, para esse tipo de situacéo, o ideal
é vocé fazer uma aproximagado, usando-se de juros simples, pois ainda que o VPL atingido nado
seja o exato, j& é o suficiente para vocé chegar no gabarito.

Portanto, para a prova, o ideal é vocé usar o seguinte célculo:

Letra C)
VPl — 65.000 N 65.000
1,016 1,0112
VPl — 65.000 N 65.000
1,06 1,12
VPL = 61.320,75 + 58.035,71
VPL = 119.356,46
Letra E)
VPL = 60.000 + 60.000
e 1,016

VPL = 60.000 + 56.603,77

sp¢ 22 5 (Fina
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VPL = 116.603,77

Com isso, ja concluimos que a alternativa correta é a letra E. Contudo, reforco, essa néo é a

solucdo ideal, mas sim a vidvel. Os valores corretos, usando juros compostos, sdo:
Letra C)

65.000 N 65.000
1,016 1,0112

65.000 4 65.000
1,06152  1,126825

VPL = 61.232,94 + 57684,20
VPL = 118.917,14

VPL =

VPL =

Letra E)
VPL = 60.000 + 60.000
e 1,016
VPL = 60.000 + 60.000
e 1,06152

VPL = 60.000 + 56.522,71
VPL = 116.522,71

Gabarito: E

6. (Cesgranrio/2015/BASA/Técnico Bancario)

Considere duas propostas para a compra de um automovel que custa R$ 30.603,00.

Proposta X: 1% de desconto para pagamento a vista.

Proposta Y: pagamento Unico para daqui a dois meses.

Sejam D a diferenca aproximada entre o valor presente liquido da proposta X e o da
proposta Y, e um comprador que tem o dinheiro aplicado a juros compostos de 1% ao

més.

Utilizando o método do valor presente liquido para decidir, é preferivel, para o

comprador considerado, a proposta
a) X, pois D é de menos R$ 3,00.
b)Y, pois D é de R$ 882,00.

BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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c) X, pois D é de menos R$ 612,00.

d) X, pois D é de menos R$ 921,00.

e)Y, pois D é de R$ 297,00.
Comentarios

O preco do automodvel é de R$ 30.603,00. A proposta X concede um desconto de 1% a vista,
portanto:

R$ 30.603 x 0,01 = 306,03

Prego a vista = 30.603,00 - 306,03 = R$ 30.296,97
Conforme o enunciado, esse seria o VPL de X.
VPLx = R$ 30.296,97

No caso da proposta Y, seria um pagamento de R$ 30.603 em dois meses, considerando que o
custo de oportunidade é de 1% ao més, portanto:

VPL = 30.603
1,012
VPL = 30.603
1,0201
VPL = 30.000
Portanto:
D = VPLx - VPLy
D = 30.296,97 - 30.000
D = 296,97

Gabarito: E

7. (Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Ciéncias Contabeis)

Foi oferecido a uma empresa um projeto para investimento de R$ 120.000,00 com a
seguinte previsdo do fluxo de entradas de caixa:

1°ano = R$ 55.000,00
2° ano = R$ 54.450,00
3°ano =R$ 26.620,00

Considerando somente as informacdes recebidas, a taxa de retorno de 10% ao ano, fixada
pela empresa, e o método de andlise do Valor Presente Liquido (VPL), o resultado desse
investimento, em reais, é

a) negativo de 17.769,00

spe 24 5 (Fina
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b) negativo de 5.000,00
c) positivo de 12.073,00
d) positivo de 16.070,00
e) positivo de 26.980,00
Comentarios

O enunciado traz o seguinte fluxo de caixa:

Investimento Inicial 1°ano 2° ano 3%ano

(R$ 120.000,00) | R$ 55.000,00| R$ 54.450,00| R$ 26.620,00
Sendo a taxa de retorno fixada pela empresa 10% ao ano, fazemos a seguinte conta:

_55.000 54450 26.620

L= =1+~ 1z * 1~ 120000
Upy, — 55000 A 54.450 , 26620 o
11 1,21 1,331 :

VPL = 50.000 + 45.000 + 20.000 — 120.000
VPL = 115.000 — 120.000
VPL = —5.000
Gabarito: B

8. (Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Engenharia de Producao)

Um analista precisa avaliar econémica e financeiramente um projeto de investimento e,
para tanto, projeta provaveis fluxos de caixa livres para a empresa que seriam decorrentes
desse investimento inicial. Ele optou por projetar fluxos de caixa nominais, considerando
uma taxa de inflacdo anual positiva, prevista para a duragdo da vida atil do projeto. A taxa
minima de atratividade nominal da empresa projetada é de 18% a.a..

Sendo assim, ele corretamente descontou seus fluxos de caixa projetados a uma taxa
a)de 18% a.a.
b) negativa
c) positiva, menor do que 18% a.a.
d) maior do que 18% a.a.
e) igual a taxa interna de retorno do projeto
Comentarios

O enunciado informou que foram projetados fluxos de caixa nominais, ou seja, ndo sera
descontada a inflagcdo, caso contrério, seriam fluxos de caixa reais.

a BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment
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Portanto, ndo tem segredo aqui, basta descontar o fluxo de caixa pela taxa minima de
atratividade é de 18% a.a., o que nos leva a letra A como gabarito da questéo.

Gabarito: A

TIR

9. (Cesgranrio/2007/BNDES/Profissional Basico - Contabilidade)

A Cia. Redentor S/A esté analisando as seguintes alternativas de investimento:

Em reais
Planos | Investimentos | Beneficios de Caixa
1 ano 2°ano 32ano 4° ano
A 50.000,00 5.000,00 |10.000,00{20.000,00 |25.000,00
B 65.000,00 10.000,00120.000,00|20.000,00|30.000,00
C 70.000,00 0,00 30.000,00(30.000,00(35.000,00

Sabendo-se que a taxa de retorno requerida pela empresa é de 8% ao ano, pelo enfoque
da Taxa Interna de Retorno - TIR e Valor Presente Liquido (VPL), a empresa devera
escolher algum desses planos?

a) Sim, o Plano A, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.

b) Sim, o Plano B, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.

c) Sim, o Plano C, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.

d) Sim, qualquer plano, por terem TIR superior a requerida e VPL igual.

e) Nao, nenhum dos planos, por terem TIR inferior a requerida e, portanto, VPL negativo.

Comentarios

Questao bem simples e rapida de ser respondida, mas desde que vocé tenha uma planilha de
Excel ou uma calculadora financeira. O problema é que na prova vocé nao tem esses recursos,
portanto, precisaremos usar alguns macetes para chegar a resposta em tempo habil. Como a
questdo ndo pede os valores de VPL e de TIR, podemos trabalhar com a légica.

Primeiramente, tenha em mente que a TIR é a taxa que zera a VPL. Além disso, se o VPL é

negativo para um periodo, ele serd negativo para os demais.

A taxa de retorno requerida é de 8% ao ano, portanto, para 4 anos, teremos os seguintes

fatores:

©

1,08
1,08% = 1,1664
1,083 = 1,1259712
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1,08* = 1,36048896

Montar 3 fluxos de caixa nessas casas decimais e com contas de divisio em uma prova de
concurso é completamente invidvel, portanto, vamos trabalhar jogando tudo para o ultimo
periodo, pois € mais rapido multiplicar do que dividir. Além disso, vamos trabalhar somente
com 2 casas decimais, pois chegaremos em resultados aproximados.

O fluxo de caixa trazido é o seguinte:

12 ano 2°ano 32 ano 4° ano
A -50.000,00 |5.000,00 10.000,00 |20.000,00 |25.000,00
B -65.000,00 |10.000,00 [20.000,00 |20.000,00 |30.000,00
C -70.000,00 |0 30.000,00 |30.000,00 |[35.000,00

Acumulando todos os valores para o ultimo periodo, por meio da multiplicacdo dos valores

pelos fatores, teremos:

Fator 1,36 1,26 1,16 1,08 1

A -68.000,00 |6.300,00 11.600,00 |21.600,00 |25.000,00
B -88.400,00 |12.600,00 |23.200,00 |21.600,00 |30.000,00
C -95.200,00 0,00 34.800,00 ]32.400,00 |35.000,00

Somando as linhas:
Projeto A = - 3.500
Projeto B =-1.000
Projeto C = 7.000

Ainda que ndo tenhamos calculado exatamente o VPL dos projetos, essas contas ja nos
permitem concluir que apenas o projeto C terd um VPL positivo, dessa forma, j& podemos
eliminar as alternativas A, B e D, que consideram os projetos A e B como viaveis, e a E, que
considera o projeto C como inviavel. Portanto, ja chegamos a letra C como gabarito.

Em relacdo a TIR, como ela é a taxa que zera o VPL, podemos concluir que o Unico projeto que
tem uma TIR superior a 8% é o projeto C, pois foi o Unico que trouxe um VPL positivo a uma
taxa de desconto de 8%.

Mesmo que a questdo ainda tenha ficado trabalhosa, ficou muito menos do que realizar o
célculo completo, algo completamente inviavel de se realizar durante a prova.

Gabarito: C
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10.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Contabilidade)

Um projeto, com investimento inicial previsto de 20 milhdes de reais (alocados no ano 0) e
tempo de vida Util estimado em cinco anos, possui uma expectativa de crescimento dos
fluxos de caixa dos ativos de 21% a.a. (na comparacdo com o ano anterior), a partir do ano
1.

Assim, usando-se 1,6 como aproximacdo para 1,1°, o valor mais préximo do fluxo de caixa
doano 1, em milhdes de reais, para que a TIR do projeto seja de 10% ao ano, é

a) 3,67
b) 4,12
c)4,27
d) 5,32
e) 5,58
Comentarios
O enunciado traz as seguintes informacdes:
Investimento inicial: R$ 20 milhdes
Vida util: 5 anos
Fluxos de caixa: crescem 21% a.a.
TIR: 10% a.a
Considerando que a TIR é a taxa que zera o VPL, vamos montar a férmula e fazer as contas.

X N 1,21X+ 1,212X+ 1,213X+1,214X
1,1 1,12 1,13 1,14 1,15

0

Sabendo que 1,12 = 1,21, podemos fazer algumas equivaléncias para facilitar nossas contas.

0= X N 1,12X+ 1’14X+ 1,16X+1,18X 20
1,1 1,12 1,13 1,14 1,15

Subtraindo as poténcias:

X
+ X+ 1,1X + 1,12X + 1,13X — 20

0=
1,1

X
20 = ﬁ+ X+ 1,1X+ 1,12X + 1,13
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Considerando que temos uma progressao geométrica com 5 elementos, usamos a seguinte

férmula:
a; - (q"—1)
q—1
ar=1°termo da PG
g=razao
n=periodos
X
11 W15 -1)
1,1-1

Considerando que o enunciado pediu para considerar 1,1° como 1,6:

X
1,1-1
X .
1,1
0,1
0.6X

,1

0,6

[E

0
0,6X 10
IT i
6X
1,1

Transferindo o resultado para o célculo do fluxo de caixa:

20 = 6X
1,1
1,1-20= 6X
6
X = 3,67

Gabarito: A
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11.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

A Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM ou MTIR) de um projeto de investimento que
possui fluxo de caixa livre para a empresa, negativo apenas na data zero (inicial), depende
dos fluxos de caixas do projeto e de sua(s) taxa(s)

a) cambial

b) interna de retorno

c) de financiamento

d) de reinvestimento

e) de financiamento e de reinvestimento
Comentarios

Como vimos em nosso roteiro de revisao, na TIR Modificada levamos todos os fluxos de caixa
livre para a empresa para o ultimo periodo por meio da aplicacdo da taxa de reinvestimento e
trazemos todos os fluxos negativos para o periodo inicial descontando-os pela taxa de
financiamento.

Contudo, o enunciado informa que houve um Unico fluxo negativo, o inicial. Portanto, no
contexto do enunciado, a TIR Modificada depende apenas da taxa de reinvestimento, o que
nos leva a letra D como gabarito da questao.

Gabarito: D

12.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

Dois projetos tipicos de investimento, denominados F e G, apresentam fluxos de caixa
livre para a empresa com sinal negativo apenas no instante zero, sendo o fluxo de caixa
anual de G igual a 1,3 vezes o fluxo de caixa anual de F. Um analista resolveu calcular o
fluxo de caixa incremental de G em relagdo a F e encontrou um novo fluxo de caixa para
analise. O Valor Presente Liquido (VPL) desse fluxo, considerando-se uma Taxa Minima de
Atratividade (TMA) igual a zero, é positivo.

A TIR encontrada desse fluxo de caixa incremental é
a) inexistente

b) negativa

c) positiva

d) nula

e) apenas confirmatdria de que o projeto de maior TIR cria mais valor
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Comentarios

Vamos organizar as principais informacdes trazidas pelo enunciado:
- Ambos os fluxos tém apenas uma saida de caixa.

- Fluxo de Caixa Anual G = 1,3 x Fluxo de Caixa Anual de F

- Para uma TMA de 0%, o VPL é positivo.

Se uma taxa de desconto (TMA) de 0% gera um VPL positivo, necessariamente a TIR, que é a
taxa que zera o VPL, devera ser positiva, pois qualquer taxa de desconto menor do que ela ira
gerar um VPL positivo. Portanto, a alternativa correta é a letra C.

Gabarito: C

13.(Cesgranrio/2018/Transpetro/Contador Junior)

Um projeto de investimento apresenta um fluxo de caixa. Para esse projeto, foi calculada
uma taxa interna de retorno (TIR).

No sentido de aferir o célculo da TIR, é possivel utilizarem-se alguns mecanismos de
validacdo, dentre estes o fluxo de caixa

a) descontado com a taxa nominal, em que o célculo da TIR estard correto se o saldo de
caixa encontrado no final for zero.

b) descontado com a TIR, em que o célculo da TIR estard correto se o valor presente
liquido (VPL) encontrado no final for zero.

c) descontado com a TIR, em que o célculo da TIR estard correto se o valor presente
liquido (VPL) for igual a taxa de risco.

d) direto sem desconto, em que o célculo da TIR estara correto se a soma das entradas e
saidas forem iguais a zero.

e) indireto sem desconto, em que o célculo da TIR estara correto se a soma das entradas e
saidas forem iguais ao fator de desconto.

Comentarios

A taxa interna de retorno (TIR) é a taxa que zera o valor presente liquido (VPL), portanto, a
alternativa correta é a letra B, pois o célculo da TIR estard correto se o VPL obtido for zera
quando o fluxo de caixa for descontado pela TIR.

Gabarito: B
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14.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional de Vendas)

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

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

Levando em consideracdo a Taxa Interna de Retorno de cada investimento e o custo do
capital da empresa de 18% a.a., os projetos vidveis sdo

a)XeVY
b)Xe W
c)Xe”Z
d)YeZ
e)ZeW
Comentarios

A TIR é a taxa que iguala o VPL a zero. Se a TIR de um projeto é inferior ao custo de capital da
empresa, o projeto ndo é economicamente viadvel, tendo em vista que ele dara prejuizo.

A alternativa correta, portanto, é a letra E, pois sdo vidveis apenas os projetos Z e W, que
entregam retorno superior ao custo de capital.

Gabarito: E

15.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional Junior - Economia)

Um dos pressupostos da avaliagdo de um projeto de investimentos calculado pelo
modelo TIR (Taxa Interna de Retorno) aponta que as entradas liquidas de caixa
intermediérias, calculadas no exercicio desse modelo, sdo reinvestidas a taxa

a) interna de retorno (TIR) verificada no modelo
b) SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia)
c) de atratividade definida pela empresa, se maior do que a taxa de mercado
d) de juros de mercado
e) de ganhos crescentes de escala
Comentarios

Um pressuposto basico da TIR é que ela sé seré vélida se todos os fluxos intermediarios forem
reinvestidos a prépria TIR. Portanto, a alternativa A é o gabarito da questao.

Gabarito: A
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16.(Cesgranrio/2015/BASA/Técnico Bancario)

Dois projetos de investimento W e Z sdo convencionais, isto €, as saidas de caixa
antecedem as entradas. As taxas internas de retorno - TIR - para os projetos W e Z séo,
respectivamente, iguais a 10% e 12% ao ano. O projeto diferencial W-Z tem TIR igual a 8%.

O projeto W € o melhor se a taxa minima de atratividade anual for
a) maior que 8% e menor do que 12%
b) acima de 12%
c) maior que 6% e menor do que 10%
d) menor que 8%
e) maior do que 10% e menor do que 12%
Comentarios
A questdo trabalha a TIR incremental. O enunciado nos traz as seguintes informacdes:
TIR do Projeto W = 10% a.a.
TIR do Projeto Z = 12% a.a.
TIR Diferencial W-Z = 8% a.a.

Conforme vimos em nosso roteiro de revisdo, usam-se os seguintes critérios para a escolha do
projeto:

e TMA < TIR incremental: Escolhe-se o projeto de menor TIR.
e TMA > TIR incremental: Escolhe-se o projeto da maior TIR.
e Na&o se escolhe um projeto com TIR menor que a TMA.

Alocando esses critérios a questdo:

e TMA < 8%: Escolhe-se o projeto W.
e TMA > 8%: Escolhe-se o projeto Z.
e TMA > 12%: N&o se escolhe nenhum projeto.

Organizando essas informagdes conforme a taxa:

TMA Até 8% 8% a 12% Acima de 12%

Projeto escolhido W VA Nenhum

Sendo o projeto W escolhido quando a TMA for menor do que 8%, o gabarito é a letra D.

Gabarito: D
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17.(Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Vendas)

Na anélise de decisdo sobre um projeto de investimento, um indicador favoravel a sua
realizacdo consiste no fato de a taxa minima de atratividade ser

a) maior do que a taxa interna de retorno do projeto

b) menor do que a taxa interna de retorno do projeto

c) maior do que o valor presente liquido do projeto

d) menor do que o valor presente liquido do projeto

e) maior do que a taxa de juros do mercado
Comentarios

Um projeto é economicamente vidvel quando sua TIR é superior a taxa minima de atratividade,
ou, em outras palavras, quando a taxa minima de atratividade é menor do que a TIR, conforme
afirma a alternativa B.

Gabarito: B

18.(Cesgranrio/2012/Banco do Brasil/Escriturario)

O investimento necessario para montar uma pequena empresa é de R$ 10.000,00. Esse
investimento renderd R$ 6.000,00 no final do primeiro ano, e R$ 5.500,00 no final do
segundo. Depois desses dois anos, o dono dessa empresa pretende fecha-la.

A taxa interna de retorno (TIR), anual, desse projeto é
a) 1%
b)1,5%
c) 5%
d) 10%
e) 15%
Comentarios

Calcular a TIR € um tanto trabalhoso, mas no caso dessa questdo, entendendo um pouco como
funciona a capitalizacdo de um fluxo de caixa, a tarefa torna-se bastante simples. O fluxo de
caixa para amortizar todo o capital seria o seguinte:

Periodo | Capital Remuneracao Saldo Devedor
0 -R$ 10.000,00
1
2
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O fluxo total de recebimentos foi de R$ 11.500, portanto, o valor total da remuneracdo serd R$
1.500.

Vamos raciocinar. Conforme o enunciado, a TIR € anual, portanto, vamos aplicar os juros anuais
de cada alternativa sobre os R$ 10.000 (algo bem facil com os nimeros apresentados):

a) 1% x R$ 10.000 = R$ 100

b) 1,5% x R$ 10.000 = R$ 150
c) 5% x R$ 10.000 = R$ 500

d) 10% x R$ 10.000 = R$ 1.000
e) 15% x R$ 10.000 = R$ 1.500

A alternativa E ja traz o retorno todo no primeiro ano, entdo ndo pode ser. As alternativas A, B e
C também ndo podem ser, pois remuneram a menor parte do capital quando ele ainda esta
todo a ser amortizado. Portanto, a Unica vidvel é a letra D, vamos testéa-la:

Periodo | Capital Remuneracdo (10%) Saldo Devedor
0 -R$ 10.000,00
1| R$5.000,00 R$ 1.000,00 -R$ 5.000,00
2| R$5.000,00 R$ 500,00 R$ -

A conta fechou. Portanto, chegamos a letra D como gabarito.

Gabarito: D

Payback

19.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional de Vendas)

Um gerente da Liquigés foi convidado a analisar a compra de um novo equipamento que
custard R$ 1 milhdo e gerard uma economia anual de R$ 200 mil durante 10 anos.

O gerente usou o método de payback simples para avaliar a compra desse equipamento
e chegou a conclusdo de que o payback simples desse investimento é de

a) 2 anos
b) 4 anos
c)5 anos
d) 8 anos

e) 10 anos
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Comentarios

Questdo simples se vocé entendeu o conceito. O investimento inicial é de R$ 1 milh&o, os
fluxos de caixa anuais sdo de R$ 200 mil, portanto, pelo payback simples, em 5 anos o
investimento tera sido pago (R$ 200 mil x 5 = R$ 1 milh&o).

Gabarito: C

20.(Cesgranrio/2012/BR Distribuidora/Profissional Jinior - Economia)

Considere as afirmativas abaixo:

| - Payback é o tempo exigido para a empresa recuperar seu investimento. E considerado
uma técnica simples de orcamento de capital, pois em seu célculo leva em conta o valor
do dinheiro no tempo.

Il - A Taxa Interna de Retorno (TIR) do fluxo financeiro de um projeto € a taxa de desconto
que, aplicada ao fluxo financeiro, zera o Valor Presente Liquido (VPL) do mesmo.

Il - O VPL (Valor Presente Liquido) é obtido subtraindo-se o investimento inicial de um
projeto do valor presente de suas entradas liquidas de caixa.

E correto o que se afirma em
a)l, apenas.
b) Il, apenas.
c)lell, apenas.
d) Il e lll, apenas.
e)l, Ilelll.
Comentarios

| - Errada. O payback ndo leva em conta o valor do dinheiro no tempo. Quem leva é o payback
descontado.

Il - Certa. Conforme vimos, a TIR é a taxa que zera o VPL do fluxo de caixa.

lll - Errada. A assertiva estaria correta caso se tratasse de um fluxo de caixa convencional, com
apenas um investimento inicial. Contudo, o enunciado ndo diz isso. Portanto, a afirmativa esté
errada, pois para o célculo do VPL deve ser subtraido do valor presente das receitas néo
apenas o investimento inicial, mas também o valor presente das saidas de caixa.

Gabarito: B

21.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

Ao calcular o payback simples ou nominal de um projeto de investimento, um analista tem
um

a) resultado que leva em conta o valor do dinheiro no tempo.
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b) resultado maior que o encontrado pelo payback descontado.
c) resultado que considera todos os fluxos de caixa do projeto.
d) dado coerente com a matemaética financeira.
e) dado superestimado em termos de velocidade de retorno.
Comentarios
A - Errada. O payback simples ndo leva em conta o valor do dinheiro no tempo.

B - Errada. Como ndo leva em conta o valor do dinheiro no tempo, ndo héa redugao dos valores
do fluxo de caixa pela taxa de juros, portanto, o resultado obtido no payback simples é um
prazo menor do que o obtido no payback descontado.

C - Errada. O resultado do payback considera os fluxos de caixa até o prazo de amortizacdo do
investimento inicial, sem levar em conta os periodos posteriores.

D - Errada. Por ndo levar em conta o valor do dinheiro no tempo, o dado do payback simples é
incoerente com a matematica financeira.

E - Certa. Como ndo considera o valor do dinheiro no tempo, a velocidade do retorno no
payback simples acaba sendo superestimada.

Gabarito: E

22.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Engenharia de Producao)

A Tabela a seguir apresenta as receitas e despesas anuais com a abertura de um novo
depdsito. O investimento inicial é estimado em R$ 5 milhdes.

Ano | Despesas (R$ mil) | Receitas (R$ mil)
1 1400 2300
2 1600 3200
3 1600 4000
4 1800 4000
5 2000 4000

Em relagdo a viabilidade do projeto sob o critério do payback simples, verifica-se que ele
a) se paga até o final do periodo 2.

b) se paga até o final do periodo 3.

c) se paga até o final do periodo 4.

d) gera um retorno de R$ 9,1 milhdes.

e) causa um prejuizo de R$ 8,4 milhoes.
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Comentarios

Para o célculo do payback simples, basta realizar a soma dos valores dos fluxos até a
amortizacdo do capital. Vejamos:

Ano | Despesas (R$ mil) | Receitas (R$ mil) | Fluxo Liquido| Acumulado
0 -5000
1 1400 2300 900 -4100
2 1600 3200 1600 -2500
3 1600 4000 2400 -100
4 1800 4000 2200 2100
5 2000 4000 2000 4100

Observe que é no periodo 4 que o saldo acumulado vira de negativo para positivo, o que
significa que o investimento se paga até o final do periodo 4, o que nos leva a letra C como
gabarito.

Gabarito: C

23.(Cesgranrio/2018/Transpetro/Analista Junior - Financeiro)

Considere os dados dos projetos apresentados no Quadro a seguir:

Projeto Fluxos de caixa ($)

Inicial Ano 1 Ano2 |Ano3
X -8.000,00] 0,00 4.000,001{4.000,00
Y -6.000,0011.500,00{4.000,00|1.000,00
Z -4.000,00|4.000,00(1.500,00(1.000,00
K -2.000,001667,00 [667,00 |666,00
W -1.000,00500,00 [500,00 |0,00

Uma empresa de investimentos estd avaliando os projetos acima listados, considerando
um custo de capital de 20% ao ano, segundo o critério do payback descontado, com um
periodo limite de 2 anos.

Como a empresa pode aceitar apenas um projeto, o que apresenta os melhores
resultados segundo o payback descontado, o projeto que devera ser aceito é o
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Comentarios

O enunciado trata do payback descontado, de forma que devemos descontar o valor do
dinheiro no tempo. Realizar o desconto dos 5 fluxos durante a prova é bastante demorado,

portanto, precisamos simplificar.

Lembre-se que o payback simples ndo desconta o valor do dinheiro no tempo e terd um prazo

de retorno menor do que o payback descontado, portanto, se um projeto ndo obtiver em 2

anos o retorno pelo payback simples, ele também nao terd pelo descontado. Por isso, vamos

comecar calculando o payback simples:

Projeto Inicial Ano 1 Ano 2 Ano 3

X -8.000,00 0 4.000,00 4.000,00
Acumulado -8.000,00 -4.000,00 0,00

Y -6.000,00 1.500,00 4.000,00 1.000,00
Acumulado -4.500,00 -500,00 500,00

y 4 -4.000,00 4.000,00 1.500,00 1.000,00
Acumulado 0,00 1.500,00 2.500,00
K -2.000,00 667 667 666
Acumulado -1.333,00 -666,00 0,00

w -1.000,00 500 500 0
Acumulado -500,00 0,00 0,00

Os projetos X, Y e K ndo retornam o investimento no ano 2 nem pelo payback simples. O
projeto W, por sua vez, zera o retorno pelo payback simples no ano 2, portanto, se
descontarmos a taxa de juros, certamente o prazo serda maior. Por fim, o projeto Z é o unico
viadvel, o que nos leva a alternativa C como resposta, sem nem mesmo precisar realizar o célculo
do fluxo descontado.

Gabarito: C

24.(Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Vendas)

Um dos critérios de selecdo de projetos é o payback descontado, que é definido como
o(a.)

a) custo de oportunidade do capital investido, definido como a TIR da alternativa ao
projeto que estad sendo analisado.

b) valor presente liquido, descontada a taxa minima de atratividade, comparado entre
diferentes projetos.

c) tempo necessario para recuperagao do investimento inicial, obtido a partir do célculo
do valor presente liquido, utilizando-se a taxa minima de atratividade.

d) incremento do fluxo entre dois projetos, cuja TIR seja maior do que a taxa minima de
atratividade.

e) taxa de desconto que zera o valor presente liquido do projeto analisado.

BANESTES (Analista Econdmico Financeiro - Gestédo Financeira) Passo Estratégico de Conheciment spe 39 s (Fina

www.estrategiaconcursos.com.br 97

©




Alexandre Violato Peyerl
Aula 00

Comentarios

O payback descontado é o tempo de recuperagdo de um investimento descontando o fluxo de
caixa, sendo que essa taxa de desconto podera ser a taxa minima de atratividade. A alternativa
correta, portanto, € a letra C.

Gabarito: C

25.(Cesgranrio/2013/BNDES/Profissional Basico - Engenharia)

Um analista de projetos esté avaliando a viabilidade econdmico-financeira de um projeto
e se depara com os seguintes dados: o investimento inicial serd de R$ 1.000.000,00 e a
vida util do projeto é de 3 anos. O custo de oportunidade do capital aplicado é de 10% ao
ano. A soma dos fluxos de caixa positivos nominais ao longo dos 3 anos é de R$
1.450.000,00. Esses fluxos podem ocorrer de duas maneiras, dependendo de algumas
decisdes técnicas do projeto:

Em reais
Ano | Fluxo de caixa 1 | Ano | Fluxo de caixa 2
0 (1.000.000,00) (0 (1.000.000,00)
1 800.000,00 1 250.000,00
2 400.000,00|2 400.000,00
3 250.000,003 800.000,00

Ao utilizar os critérios de anélise payback nominal, payback descontado, TIR e VPL, o
analista conclui que

a) a TIR do fluxo 1 serd maior do que a TIR do fluxo 2, e o VPL do fluxo 2 serd maior que o
VPL do fluxo 1.

b) o payback descontado apresentard em seu resultado um numero maior do que o
payback nominal em ambos os fluxos.

c) o VPL, o payback nominal e a TIR apresentardo resultados melhores para a empresa,
quando analisado o fluxo 1 em comparacdo com o fluxo 2.

d) o VPL do fluxo 1 serd maior do que o VPL do fluxo 2, apesar de os métodos de payback
aplicados aos dois fluxos indicarem que o fluxo 2 é melhor que o fluxo 1.

e) os 4 métodos ndo serdo convergentes, ou seja, ndo gerardo a mesma conclusdo quanto
ao fluxo mais desejado para o projeto.

Comentarios
Vamos resolver a questdo pela légica, evitando realizar célculos:

A - Errada. O fluxo de caixa 1 recebe a maior parte do valor no 1° periodo, portanto, sofrera
menor reducdo do valor pelo desconto da taxa de juros, motivo pelo qual o VPL do fluxo 1 sera
superior ao VPL do fluxo 2.
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C - Certa. Como ambos os fluxos retornam o mesmo montante, mas no fluxo 1 a maior parte do

retorno ocorre no inicio, podemos concluir que:

- O VPL 1 serd maior, porque o valor descontado no fluxo de caixa serd menor.

- O fluxo 1 retorna o investimento antes, portanto, seu payback serd mais favoravel.

- Como o fluxo 1 retorna o capital antes, sua TIR também seré superior a do fluxo 2.

D - Errada. O fluxo 1 retorna todo o capital no segundo ano, ao passo que o fluxo 2 retorna

somente no terceiro. Portanto, os métodos de payback indicam o fluxo 1 melhor do que o fluxo

2.

E - Errada. Como comentamos nas alternativas anteriores, os métodos convergem ao fluxo 1

favoravel ao fluxo 2.

Com isso, podemos concluir que a alternativa C é a correta. Ok, mas e a B professor? Deixamos

para o final pois sua redacédo ndo é das melhores.

Primeiramente, vamos fazer o célculo do payback simples:

Ano Fh.lxo EE Acumulado Ano Fh.lxo il Acumulado

caixa 1 caixa 2
0 (1.000.000) (1.000.000)|0 (1.000.000) (1.000.000)
1 800.000 (200.000) | 1 250.000 (750.000)
2 400.000 200.000|2 400.000 (350.000)
3 250.000 450.000|3 800.000 450.000

No payback simples o retorno do fluxo 1 se deu no 2° ano e o do fluxo 2 se deu no 3° ano.

Agora, vamos fazer o fluxo de caixa descontado:

Ano :quo de caixa Descontado Acumulado Ano ;quo de caixa Descontado Acumulado

0 (1.000.000) (1.000.000)|0 (1.000.000) (1.000.000)
1 800.000 727.273 (272.727) |1 250.000 227.273 (772.727)
2 400.000 330.579 127.273 2 400.000 330.579 (372.727)
3 250.000 187.829 377.273|3 800.000 601.052 427.273

Da mesma forma, no payback descontado o retorno do fluxo 1 se deu no 2° ano e o do fluxo 2

se deu no 3°ano.

Ué, professor, mas se considerarmos os meses o numero do payback descontado vai ser maior

do que o do payback nominal, ndo vai? Vai sim! Mas, pelo jeito, a banca considerou somente o

prazo em anos. Pelo menos, é a Unica légica que vejo para considerarem a alternativa incorreta.

De qualquer forma, a letra C sem duvida estéa correta e, portanto, é o gabarito da questao.

Gabarito: C

©
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QUESTOES ESTRATEGICAS

HORA DE
PRATICAR!

VPL

1. (FGV/2015/CODEMIG/Analista de Negocios)

Para se encontrar o Valor Presente Liquido - VPL de um projeto de investimento, algumas
suposicoes sdo feitas pelo analista. Uma delas é supor o que sera feito com os fluxos de
caixa liquidos positivos projetados e que deverao ocorrer ao longo da vida util do projeto.
Nessa técnica, considera-se que tais fluxos de caixa serdo reinvestidos a uma taxa igual a
taxa:

a) da caderneta de poupanca atualizada;

b) da carteira de mercado encontrada;

c) de desconto utilizada;

d) interna de retorno calculada;

e) livre de risco do pais disponibilizada.
Comentarios

Como vimos em nosso roteiro de revisdo, uma pressuposi¢ado basica do VPL é que os fluxos de
caixa intermediarios serdo reinvestidos a mesma taxa de desconto utilizada na avaliacdo do
investimento. Portanto, a alternativa correta é a letra C.

Gabarito: C

2. (FGV/2015/CODEMIG/Analista de Projetos de Investimentos)

O método de avaliagdo econémico-financeira de projetos de investimento conhecido
como Valor Presente Liquido - VPL apresenta implicitamente algumas premissas. Uma
delas é a de que os fluxos de caixa positivos gerados pelo projeto serdo reinvestidos a
uma taxa igual a taxa:

a) dos fundos DI;
b) da carteira de mercado montada;

c) do custo médio ponderado de capital do projeto;
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d) interna de retorno modificada calculada;
e) livre de risco dos EUA.
Comentarios

Uma pressuposicdo basica do VPL é que os fluxos de caixa positivos serdo reinvestidos a
mesma taxa de desconto. A taxa de desconto utilizada para o VPL é a Taxa Minima de
Atratividade. Quando ndo definida essa taxa, usa-se o custo médio ponderado de capital, de
forma que, portanto, a alternativa correta é a letra C.

Gabarito: C

3. (FGV/2015/CODEMIG/Analista Estratégico de Projetos de Investimentos)

O ativo “Caixa” é um dos ativos menos rentdveis em uma empresa. Portanto, os fluxos de
caixa gerados por seus projetos devem ser direcionados também para a aquisicao de
ativos que apresentem maior rentabilidade, caso contrério, os financiadores da empresa
prefeririam receber de volta seus recursos aportados. Nesse sentido, ao realizar a
avaliagdo econdmico-financeira de projetos de investimento conhecida como Valor
Presente Liquido - VPL em uma empresa de capital aciondrio, um analista que preze pela
riqueza dos acionistas considerard que os fluxos de caixa gerados pelo projeto serdo
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

Questdo muito semelhante as duas anteriores. Uma pressuposicdo béasica do VPL é que os
fluxos de caixa positivos serdo reinvestidos a mesma taxa de desconto. A taxa de desconto
utilizada para o VPL é a Taxa Minima de Atratividade, portanto, a alternativa correta é a letra C.

Gabarito: C
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4. (FGV/2022/Senado/Consultor Legislativo)

A figura a seguir ilustra o fluxo de caixa de uma empresa.

Periodo Investimento (-) ou remuneracao (+)
Inicio do ano 0 -R$ 50mil
Inicio do ano 1 + R$ 5mil
Inicio do ano 2 + R$ 10mil
Inicio do ano 3 + R$ 20mil
Inicio do ano 4 + R$ 30mil
Inicio do ano 5 + R$ 40mil

Considerando uma taxa de retorno de 10% a.a., o valor presente desse fluxo de caixa estéd
entre

a) R$10mil e R$15mil.
b) R$15mil e R$20mil.
c) R$20mil e R$30mil.
d) R$30mil e R$50mil.
e) R$50mil e R$100mil.
Comentarios

O enunciado traz o seguinte fluxo de caixa:

Investimento Inicial 1°ano 2° ano 3°ano 4° ano 5°ano
(R$ 50.000,00) R$ 5.000,00 R$ 10.000,00 | R$ 20.000,00 | R$ 30.000,00 | R$ 40.000,00

Primeiramente, vamos fazer o célculo tradicional:

5.000 10.000 20.000 30.000 40.000

VPL = —50.000
1,1 * 1,12 * 1,13 * 1,14 * 1,1°

_ 5.000+ 10.000+ 20.000+ 30.000+ 40.000
11 1,21 1,331 1,4641 1,61051

VPL = 4.545,45 + 8.264,46 + 15.026,30 + 20.490,40 + 24.836,85 — 50.000
VPL = 73.163,47 — 50.000
VPL = 23.163,47

—50.000

Como o VPL esté entre R$ 20mil e R$ 30mil, o gabarito é a letra C.

Essa solugdo acima é a mais correta, contudo, na hora da prova, ela acaba sendo um tanto
trabalhosa. Portanto, um macete é trabalhar com a multiplicagdo ao invés da divisao, tendo em
vista que contas de multiplicacdo sdo um pouco mais rapidas de fazer a mao. Nesse caso, vocé
levaria todos os valores para o futuro e posteriormente traria o resultado para o presente. A
resolucdo fica da seguinte forma:
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VF = (50.000) x 1,15 4+ 5.000 x 1,14 + 10.000 x 1,13 4+ 20.000 x 1,12 + 30.000 x 1,1 + 40.000
VF = (50.000) x 1,61051 + 5.000 x 1,4641 + 10.000x 1,331 + 20.000 x 1,21 + 30.000 x 1,1 + 40.000
VF =-80.525,50 + 7.320,50 + 13.310,00 + 24.200,00 + 33.000,00 + 40.000,00
VF = 37.305

Agora, para chegar ao VPL, basta dividir o Valor Futuro pela taxa de desconto do periodo:

37.305

VPL = RE
_37.305

VPL= 1,61051

VPL = 23.163,47
Observe que chegamos ao mesmo resultado.

Gabarito: C

5. (FGV/2021/TJ-RO/Analista Judiciario - Economista)

Considere o fluxo de caixa a seguir.

Ano |Valor (em R$)
0 -1000
1 0
2 1210

O VPL sera:

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

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

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

d) negativo, se a taxa de desconto forigual a 9,99% a.a.;

e) nulo, se a taxa de desconto forigual a 10% a.a.
Comentarios

Agora, uma conta bem mais simples. Como sabemos, 1,12 = 1,21 (esse nimero é bem
recorrente em provas de matematica financeira).

Portanto, se colocarmos uma taxa de desconto de 10%, teremos o seguinte VPL:

1.210
VPL = ——5 = 1.000
1.210
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VPL = 1.000 — 1.000
VPL =0

Vamos analisar as afirmativas:
A - Errada. O VPL serd nulo se a taxa de desconto for de 10% a.a.
B - Errada. Se a taxa de desconto for superior a 10% a.a., o VPL serd negativo.

C - Errada. A taxa interna de retorno é a taxa que zera o VPL, no caso, 10%. Portanto, é errado
dizer que a TIR é igual ao VPL, pois a TIR é em valor percentual, ao passo que a VPL é um valor
absoluto.

D - Errada. Se a taxa de desconto for inferior a 10% a.a., o VPL sera positivo.
E - Certa, conforme calculamos acima.

Gabarito: E

6. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Um dos métodos para se analisar a viabilidade de um projeto de investimento é o do VPL
(Valor Presente Liquido). Para utilizd-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 vidvel caso a
estimativa de fluxos de caixa esteja correta e se o projeto completar seu prazo.

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

ANO 0 1 2 3
FLUXO EM REAIS (R$ 32.500)] (R$ 11.000) R$ 25.410 R$ 26.620

Se essas projegdes sao 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;

c) viavel, porque o VPL é igual a 1.500 reais;

d) vidvel, porque o VPL é igual a 5.000 reais;

e) viavel, porque o VPL é igual a 15.000 reais.
Comentarios

Questdo de célculo do VPL. Aqui temos a diferenca de termos um fluxo adicional de
investimento, contudo, a légica € a mesma, basta trazer tudo ao valor presente:

26.620 25410 11.000

VPL = RE + RER —32.500
VPL = 26.620+ 25.410 11.000 22500
1,331 1,21 1,1 .
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VPL = 20.000 + 21.000 — 10.000 — 32.500
VPL = 20.000 + 21.000 — 10.000 — 32.500
VPL = 41.000 —42.500
VPL = —1.500

Portanto, temos um projeto economicamente inviavel, pois o VPL é negativo em R$ 1.500, o
que nos leva a letra B como gabarito.

Gabarito: B

7. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Considere um projeto de investimento que apresenta um fluxo de caixa de investimento
no instante zero e demais fluxos de caixa, futuros, positivos. Considere também um gréfico
cartesiano em que o eixo das abscissas (X) represente todos as possiveis taxas de
desconto a serem utilizadas para o célculo do Valor Presente Liquido - VPL desse projeto
e que o eixo das ordenadas (Y) represente os préprios VPL calculados para cada taxa.
Alguns pontos (x; y) foram observados nesse gréfico: (0%; R$ 500.000), (10%; R$ 100.000),
(20%; - R$ 190.000).

Sendo assim, baseando-se no critério de VPL para aprovacdo de projetos e dentro do
campo de andlise das taxas positivas, é correto afirmar que uma taxa de desconto:

a) maior que 10% pode gerar um VPL positivo ou negativo;
b) maior que 20% pode gerar um VPL positivo;
c) igual a 0% equivale a Taxa Interna de Retorno;
d) menor que 20% gera um VPL negativo;
e) menor que 10% destrdi valor.
Comentarios

Vamos comecar desenhando o gréafico descrito no enunciado:

VPL
A
500.000
100.000
5% \ 20% > TMA
? 10%
o000 \
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Agora vamos analisar as alternativas:

Letra A - certa. Uma taxa de desconto de 10% gera uma VPL positiva de R$ 100.000, portanto,
ha taxas de desconto acima de 10% que ainda geram uma taxa positiva. Da mesma forma,
quando a taxa € de 20%, o enunciado informa que a taxa € negativa em R$ 190.000. Portanto,
uma taxa de desconto acima de 10% pode gerar tanto retornos positivos como negativos.

Letra B - errada. A taxa de desconto de 20% ja traz uma VPL negativa de R$ 190.000, portanto,
taxas de desconto maiores, trardo um valor ainda menor, sempre negativo.

Letra C - errada. A Taxa Interna de Retorno é a taxa que leva o VPL ao valor zero, que, no
enunciado, é algum valor entre 10% e 20%.

Letra D - errada. Ha taxas de desconto menores de 20% que geram valores positivos, como é o
caso de 10%.

Letra E - errada. As taxas abaixo de 10% tém VPL positivo, portanto, criam valor.

Gabarito: A

8. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econdmico-Financeiro)

Um analista avaliou, para fins de escolha, dois projetos de investimento mutuamente
excludentes denominados "A” e “B”, tendo encontrado os seguintes resultados: VPL "A" =
VPL “B"” = R$ 500.000. Ainda indeciso, ele decidiu dividir o VPL de cada projeto pelo total
de investimento, calculado a valor presente, necessério a realizacdo de cada projeto. Apds
esse novo calculo, ele encontrou os seguintes resultados:

Projeto "A” = 0,5 e Projeto “B” = 0,6.
Sendo assim, o analista péde concluir que:
a) ambos os projetos devem ser escolhidos;
b) o célculo do VPL foi inutil;
c) o projeto “B"” é menos eficiente para gerar valor;
d) o projeto “A” necessita de investimento maior que o “B”;
e) ambos os projetos devem ser rejeitados
Comentarios

O enunciado nos informa que ambos os projetos trazem o VPL de R$ 500.000. A diferenca
entre eles estd no valor do investimento inicial. Vamos comecar eliminando as seguintes
alternativas:

Letra A - errada. Se os projetos sdo mutuamente excludentes, ndo é possivel escolher ambos.
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Letra B - errada. O fato de os dois projetos trazerem o mesmo VPL ndo torna seu calculo inutil.
Letra E - errada. Ambos os projetos criam valor, portanto, ndo héa por que rejeitar ambos.

Agora vamos analisar a C e a D. De acordo com o enunciado, temos o seguinte célculo:
VPL

indice = - —
Investimento Inicial
Projeto A:
05 = 500.000
"~ Investimento Inicial
500.000
Investimento Inicial = —————
0,5
Investimento Inicial = 1.000.000
Projeto B:
500.000
0,6 = - —
Investimento Inicial
500.000

Investimento Inicial = 06

Investimento Inicial = 833.333,33

A alternativa correta, portanto, € a letra D, pois o projeto “A” necessita de investimento maior
que o “B". Por conseguinte, o projeto “B” é mais eficiente para gerar valor, pois gera o mesmo
VPL com menor investimento.

Gabarito: D

9. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

O uso do resultado apresentado pela técnica do Valor Presente Liquido - VPL para tomada
de decisdo poderd conduzir o analista a uma escolha incorreta quando ele se deparar
com uma situagdo em que lhe sdo entregues para andlise dois projetos mutuamente
excludentes e que apresentem:

a) investimentos iguais;

b) investimentos diferentes;

c) fluxos de caixa convencionais;
d) vidas uteis iguais;

e) vidas Uteis diferentes.
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Comentarios

Quando dois projetos apresentam vidas Uteis substancialmente diferentes, o VPL acaba se
tornando uma opcao limitada, tendo em vista que, por exemplo, um projeto com retorno de 5
anos pode apresentar VPL maior do que o de um com retorno de 2 anos, contudo, isso ndo
necessariamente indica que o de 5 é economicamente mais vantajoso do que o de 2,
considerando a oportunidade de reinvestimento do de 2 anos.

Gabarito: E

10.(FGV/2015/TCM-SP/Auditor de Controle Externo - Economia)

Rémulo, presidente da empresa SDFG, estd analisando um projeto cujo investimento
inicial € de R$ 2.600,00. Ele sabe que esse projeto vai gerar entradas de caixa no valor de
R$ 1.000,00, durante trés anos consecutivos (a primeira entrada seria um ano apds o
investimento inicial). A empresa tem custo de capital de 10% ao ano. Com base no critério
do valor presente liquido do projeto, sabe-se que a empresa SDFG:

a) adotard o projeto, pois seu valor presente liquido € positivo em aproximadamente R$
110,00;

b) adotara o projeto, pois seu valor presente liquido é negativo em aproximadamente R$
110,00;

c) ndo adotard o projeto, pois seu valor presente liquido é positivo em aproximadamente
R$ 110,00;

d) ndo adotara o projeto, pois seu valor presente liquido é negativo em aproximadamente
R$ 110,00;

e) precisa de mais informacdo para analisar se adotard ou ndo o projeto com base no
critério do valor presente liquido.

Comentarios

O enunciado traz o seguinte fluxo de caixa:

Ano 00 Ano 01 Ano 02 Ano 03
(R$ 2.600,00) | R$ 1.000,00 | R$ 1.000,00 | R$ 1.000,00

A taxa de desconto informada no enunciado é de 10% ao ano, portanto, vamos fazer os
célculos:

VPL = 1.000 N 1.000 N 1.000 5 600
1,12 1,12 1,13 '

ypL~ 1000 1000 1000 _
- 11 121 0 1,331 °

VPL = 909,09 + 826,45 + 751,31 — 2.600
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VPL = 2.486,85 — 2.600
VPL = —113,15

Portanto, o VPL é negativo em aproximadamente R$ 110, ndo sendo vantajoso para a empresa
adota-lo, motivo pelo qual o gabarito é a letra D.

Novamente, temos uma questdo que na prova seria respondida com muito mais facilidade e
agilidade se vocé jogasse para o periodo futuro, usando a multiplicagcdo e apenas uma diviséo.
Nesse caso, o célculo seria o seguinte:

VF =(2.600)x 1,13+ 1.000x 1,12 + 1.000x 1,1 + 1.000
VF = (2.600) x 1,331 + 1.000x 1,21 + 1.000x 1,1 + 1.000
VF =-3.460,60 +1.210,00 + 1.100,00 + 1.000,00
VF =3.310 - 3.460,60
VF =-150,60

Aqui ja seria possivel chegar a letra D como gabarito da questdo. Contudo, para chegar ao VPL,
agora basta fazer uma Unica divisdo:

~150,60

VPL= — o

- ~150,60
VPL= =331

VPL = —113,15
Gabarito: D

11.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

Uma sociedade empresaria, que utiliza capital de terceiros proveniente de bancos, projeta
o fluxo de caixa livre ao acionista que deverd ser gerado por meio de um investimento
que visa a trocar um ativo imobilizado por outro mais produtivo.

Para o célculo 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 proprio;

d) depreciacao;

e) inflagcdo.
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Comentarios

O enunciado informa que a empresa estd projetando o fluxo de caixa livre ao acionista (Free
Cash Flow to the Equity - FCFE). Nesse caso, como vimos em nosso roteiro de revisdo, a taxa de
desconto a ser utilizada é a do custo do capital préprio, o que nos leva a letra C como gabarito.

Cabe acrescentar que se a empresa estivesse projetando o fluxo de caixa livre para a empresa
(Free Cash Flow to the Firm - FCFF), a taxa de desconto a ser utilizada deveria ser o custo
médio ponderado de capital.

Gabarito: C

12.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

Uma sociedade empreséria estd analisando a viabilidade econdémico-financeira de um
projeto de investimento que apresenta vida Util de sete anos. O critério principal para
tomada de decisao 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) é viavel, pois recupera todo o capital investido assim como seu custo de oportunidade;
b) é vidvel, pois todos os demais critérios de anélise confirmarao 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 viadvel ou ndo, a depender da taxa minima de atratividade do projeto.
Comentarios
O enunciado nos traz as seguintes informacgdes:
- Vida util = 7 anos
- Critério principal para tomada de decisao: Valor Presente Liquido (VPL)
- Payback nominal = 5 anos

Sendo o principal critério o VPL, precisamos saber a taxa minima de atratividade para avaliar a
viabilidade do projeto, que pode ou ndo ser vidvel, conforme afirma a alternativa E.

Gabarito: E
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VAUE

13.(FGV/2023/BANESTES/Analista Economico-Financeiro)

Em relacdo ao Valor Anual Uniforme Equivalente, é correto afirmar que

a) mede o tempo que serd necessario para que o valor desembolsado no projeto seja
recuperado.

b) pode ser interpretado como o VPL transformado em uma série de pagamentos
equivalentes em cada periodo.

c) concentra os valores do fluxo de caixa, descontados para a data zero, usando a taxa
minima de atratividade.

d) expressa o ganho do projeto em relacdo ao custo de oportunidade para um horizonte
igual a duracao do projeto.

e) mede a diferenca entre os recebimentos e os pagamentos de um projeto de
investimento em valores monetérios atuais.

Comentarios
Letra A - errada. Esse é o conceito do payback.

Letra B - certa. O enunciado traz corretamente a definicio do VAUE, que corresponde a
transformacgdo do VPL em uma série uniforme.

Letras C e E - erradas. Estdo relacionadas a definicdo do Valor Presente Liquido (VPL).

Letra D - errada. Definicdo associada a Taxa Interna de Retorno (TIR), que se for superior ao
custo de oportunidade indica que o projeto é viavel.

Gabarito: D

TIR

14.(FGV/2021/TJ-RO/Analista Judiciario)

Uma das vantagens do uso da Taxa Interna de Retorno (TIR) na selecdo de projetos é:

a) poder selecionar o projeto com menor tempo necessario para recuperar o custo de um
investimento;

b) utilizar o payback simples, mas descontando o custo de capital nos fluxos de caixa;
c) comparar custos e beneficios e selecionar o projeto com melhor relagdo entre ambos;

d) calcular o custo de uma unidade adicional, e compara-lo a receita gerada por essa
unidade;
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e) visualizar o retorno do projeto e compara-lo com o de outros projetos ou com a taxa de
juros de renda fixa.

Comentarios
A - Errada. Esté relacionada ao conceito do payback.

B - Errada. Além de ndo estar relacionada a TIR, o payback simples ndo desconta o custo de
capital nos fluxos de caixa.

C - Errada. Estéa relacionada ao indice custo-beneficio, obtido pela divisdo entre o valor atual
dos beneficios e o valor atual dos custos somados ao investimento inicial.

D - Errada. Esté relacionada a anélise da receita marginal, comparando o quanto de receita que
é incrementada a partir de cada incremento de uma unidade de custo (custo marginal).

E - Certa. A TIR entrega uma taxa em percentual que indica o retorno de um projeto, o que
permite compara-lo com outros retornos, como, por exemplo, o da taxa de juros de renda fixa,
que pode ser considerada a taxa minima de atratividade.

Gabarito: E

15.(FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

O correto entendimento do conceito de Taxa Interna de Retorno - TIR de um projeto de
investimento de uma empresa é importante para o seu uso apropriado em tomada de
decisdo, tendo sempre como pano de fundo o objetivo de buscar a maximizagdo da
riqueza dos seus donos.

Sendo assim, todo fluxo de caixa analisado que contenha duas inversées de sinais ao
longo dos periodos projetados apresentard como resposta para o célculo da TIR um total
de até:

a) zero TIR;

b)uma TIR;

c) duas TIR;

d)trés TIR;

e) quatro TIR.
Comentarios

Sendo calculada por meio de uma equacdo polinomial, a cada inversdo de sinal, poderé ser
gerada uma nova TIR. Portanto, um fluxo de caixa com duas inversdes de sinais podera gerar
até duas TIR diferentes, o que nos leva a letra C como gabarito.

Gabarito: C
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16.(FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Um analista que trabalha numa empresa de capital aberto precisa escolher um dentre dois
projetos mutuamente excludentes. Ele resolve calcular a Taxa Interna de Retorno - TIR de
cada projeto e escolhe aquele que apresentou maior TIR.

Considerando que ele estd alinhado com a diretriz de maximizacdo da riqueza dos
acionistas de sua empresa, ele escolheu o projeto de:

a) maior Valor Presente Liquido - VPL;

b) menor Valor Presente Liquido - VPL;

c) Valor Presente Liquido - VPL nulo;

d) maior TIR e, por isso, sempre terd Valor Presente Liquido - VPL positivo;

e) maior TIR, mas que pode ser o de menor Valor Presente Liquido - VPL.
Comentarios

Primeiramente, deve-se considerar que a TIR é a taxa de retorno que zera o VPL. Portanto, pela
construgdo do enunciado, afirmando que escolheu aquele projeto com maior TIR e
comparando com o VPL, entende-se que a TIR é superior a taxa minima de atratividade e que o
VPL a ser comparado foi calculado por meio desta.

No caso, para maximizar a riqueza gerada ao acionista, a escolha pelo projeto de maior TIR ndo
necessariamente implica em um maior VPL, pois os projetos podem ter escalas diferentes. Por
exemplo, um projeto de R$ 600 mil com maior TIR do que um de R$ 1 milhdo provavelmente
terd um VPL menor, contudo, ainda manterd disponibilidades em caixa, podendo ser
economicamente mais vantajoso.

Gabarito: E

17.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

Uma sociedade empresaria precisa decidir pela aprovagdo de um dentre dois projetos
mutuamente excludentes denominados “A" e “B".

A equipe responsavel calcula a Taxa Interna de Retorno (TIR) de cada projeto e, apesar de
serem diferentes entre si, ambas as TIR sdo superiores a taxa de desconto utilizada para o
célculo do Valor Presente Liquido (VPL).

Sabendo-se que a TIR de "A” é menor que a TIR de "B”, é correto afirmar que:

a) ambos os projetos possuem VPL positivo e VPL “B"” > VPL "A”;

b) ambos os projetos possuem VPL positivo e VPL “B” pode ser maior, igual ou menor que
VPL"A";

c) o projeto “B” apresenta VPL positivo, ao contréario do projeto “A”;

d) o projeto "A” apresenta VPL positivo, ao contrario do projeto “B”;
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e) ambos os projetos possuem VPL negativo e VPL “B” > VPL “A".
Comentarios
O enunciado nos informa que:
- Os projetos A e B sdo mutuamente excludentes.

- Ambas as TIR sdo superiores a taxa de desconto, portanto, ambos os projetos sio
economicamente viaveis.

-TIRde A<TIRdeB

Portanto, sendo a TIR superior a taxa de desconto e a TIR a taxa que zera o VPL, ambos os
projetos possuem VPL positivo quando descontados a taxa de desconto, de forma que ja
podemos eliminar as alternativas C, D e E.

Como os investimentos iniciais dos projetos podem ser diferentes, ndo podemos, portanto,
afirmar qual o maior VPL, pois em que pese a TIR de B seja maior, caso o investimento seja
menor, seu VPL podera ser menor do que o do projeto A. Portanto, podemos concluir que a
alternativa correta € a letra B.

Gabarito: B

18.(FGV/2023/CGE-SC/Auditor do Estado)

Considere o seguinte fluxo de caixa de um projeto de investimento.

Anos 0 1 2
R$ (400.000) 214.000 228.980
Utilize a tabela abaixo para responder ao que se pede em seguida.
N 320 321 322 323 324 325
N2 | 102.400 | 103.041 | 103.684 | 104.329 | 104.976 | 105.625

Com base nessas informacdes, é correto afirmar que a Taxa Interna de Retorno é
a) 6,75% a.a.
b) 7,00% a.a.
c)7,25% a.a.
d)7,50% a.a.
e) 8,00% a.a.
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Comentarios
Esta questdo j& nos exige algum conhecimento de matemética. A partir do fluxo de caixa
trazido pelo enunciado, vamos calcular a TIR:
214.000 228.980
= @+TIR) | A+ TIR)?
214.000 228.980
A+TIR) | (A +TIR)?

—400.000

400.000 =

Aqui temos uma equacdo de segundo grau. Para simplificar, vamos substituir (1 + TIR) por x.

214.000 228.980
400.000 = +

2
Igualando os denominadores:
214.000 228.980
400.000 + x% = ——— x2 + ——— x2
x x
214.000 x?  228.980 x?
400.000 x2 = +

X x?2

400.000 x> = 214.000 x + 228.980

Para facilitar, podemos ainda dividir todos os nimeros por 1.000:
400 x? = 214 x + 228,98
400 x? — 214x — 22898 = 0

Aqui temos uma funcdo quadrética, portanto, agora utilizamos a férmula de Bhéskara. Lembra
dela?

—b + Vb2 — 4ac
x =
2a

Substituindo os valores:

_ —(—214) +/(—214)2 — 4 - 400 - (—228,98)
x= 2400
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214 +,/(—214)2 — 1600 - (—228,98)
x= 800

214 ++/45.796 + 366.368
= 800

214+ 412164

x 800

Precisamos da raiz de 412.164. Na tabela apresentada pela questdo, ha varios valores na casa
dos 100 mil, portanto, vamos dividir por 4 para ver quanto da:

412.164
4

Esse valor ja temos na tabela, portanto, vamos as substituicdes:

214 £+/4-103.041
B 800

= 103.041

X

Retirando as raizes:
Va4 =2
v103.041 = 321

(informada na tabela do enunciado)
214+ 2-321

¥ =800
214 £ 642

*= 7800

A equacéo traz dois resultados, um negativo e um positivo. Para o célculo da TIR, descartamos
o negativo e utilizamos o positivo:

214 + 642
¥ = 77800
214 + 642
* = 77800
856
* =800
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x =1,07

Como (1+TIR) = x
(1+TIR) = 1,07
TIR=1,07—-1
TIR = 0,07

ATIR, portanto, é de 7%, sendo a letra B o gabarito.
Gabarito: B

19.(FGV/2022/TCU/Auditor Federal de Controle Externo)

Uma sociedade empresédria possui duas alternativas de investimento, mutuamente
excludentes (ndo podem ocorrer simultaneamente), X e Y, ambas com a mesma duracéo e
com valor presente liquido positivo.

A taxa interna de retorno (TIR) para o projeto X é de 15%; para o projeto Y, de 13%,; e para
o projeto diferencial Y-X, de 11%.

O projeto X é preferivel ao Y somente para taxas minimas de atratividade da empresa:
a) menores que 11%;
b) menores que 13%;
c) maiores que 11% e menores que 13%;
d) maiores que 11% e menores que 15%;
e) maiores que 13%.
Comentarios

O enunciado trata da TIR incremental. Como vimos em nosso roteiro de revisdo, adotamos os
seguintes critérios de escolha:

e TMA menor que a TIR incremental: Escolhe-se o projeto de menor TIR.
e TMA maior que a TIR incremental: Escolhe-se o projeto da maior TIR.
e N3ao se escolhe um projeto com TIR menor que a TMA.

Adaptando ao enunciado:

e TMA < 11%: Escolhe-se o projeto Y, que tem menor TIR.
e TMA > 11%: Escolhe-se o projeto X, que tem maior TIR.
e N3ao se escolhe nenhum projeto se a TMA for maior que 15%.

Portanto, o projeto X é preferivel ao Y se a TMA da empresa for maior que 11% e menor que
15%, conforme afirma a letra D, que é o gabarito da questao.
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Se a TMA for menor que 11% o projeto Y é preferivel a X, e se a TMA for maior que 15%
nenhum dos projetos é economicamente viavel.

Gabarito: D

20.(FGV/2018/BANESTES/Analista Economico-Financeiro)

Para se calcular a Taxa Interna de Retorno Modificada - TIRM ou MTIR de um fluxo de
caixa, € necessario que sejam informados, além do préprio fluxo, as taxas de
financiamento e as taxas de investimento. Considere que, para um determinado fluxo de
caixa convencional, a Taxa Interna de Retorno “comum” - TIR calculada foi de 18% a.a..

Ao utilizar esse mesmo fluxo para calcular a TIRM ou MTIR, e considerando a taxa de
financiamento igual a taxa de reinvestimento e ambas iguais a TIR de 18% a.a. encontrada
anteriormente, o resultado encontrado para a TIRM ou MTIR nessas condi¢des foi:

a) inexistente;
b) existente, porém indeterminado;
c)15% a.a.;
d)18% a.a.;
e)21% a.a..
Comentarios

Se tanto a taxa de financiamento como a taxa de reinvestimento forem de 18%, para uma TIR
que originalmente era de 18%, a TIR Modificada também serd de 18%. Isso ocorre porque para
calcular a TIRM trazemos todos os fluxos de financiamento ao valor presente e todos os fluxos
de recebimento ao valor futuro. Se todas essas taxas aplicadas forem de 18%, a TIRM serd de
18%.

Gabarito: D

Payback

21.(FGV/2022/EPE/Analista de Pesquisa Energética)

Um estudo de viabilidade econémica, de forma simples, visa verificar se o projeto é viavel.
Para isso, existem alguns indicadores que podem ajudar na decisdo sobre o investimento.

O indicador que permite calcular quando o fluxo de caixa deixa de ser negativo é o(a)
a) Valor Presente Liquido.

b) Taxa Interna de Retorno.

c) Payback.

d) Taxa Minima de Atratividade.
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e) Taxa de Investimento.
Comentarios

O indicador que permite calcular quando o fluxo de caixa deixa de ser negativo é o payback, o
qual o indica o prazo de retorno do investimento, de forma que a alternativa correta é a letra C.

Gabarito: C

22.(FGV/2022/PC AM/Perito Criminal - Economia)

Uma empresa visa a tornar seu processo produtivo mais eficiente. Para isso, desenvolveu
um novo método que reduz em 20% o custo com insumos para produzir a mesma
quantidade de produto. Sabe-se que o custo de um produto é igual a R$ 100,00 e que ao
longo de um més sdo produzidas 1.000 unidades desse produto. O investimento para
implementar esse novo método é de R$ 50.000,00.

O payback simples desse investimento seré igual a
a) 0,4 meses.
b) 2,5 meses.
c) 3 meses.
d) 5 meses.
e) 24 meses.
Comentarios
O enunciado nos traz as seguintes informacgdes:
Custo de um produto = R$ 100
Reducéo pelo novo método = 20% = R$ 20 por unidade
Producdo = 1.000 unidades por més
Reducdo mensal de custo = R$ 20 x 1.000 = R$ 20.000 por més

Investimento inicial = R$ 50.000

Fluxo Acumulado
Investimento Inicial (50.000) (50.000)
Més 1 20.000 (30.000)
Més 2 20.000 (10.000)
Més 3 20.000 10.000
10000 _
Parcial = 50,000 — 0,5
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O payback simples desse investimento serd de 2,5 meses, o que nos leva a letra B como
gabarito.

Gabarito: B

23.(FGV/2022/PC AM/Perito Criminal - Economia)

Considere o seguinte fluxo de caixa de um projeto:

Ano | Capital (em reais)
0 (1.000,00)
1 480,00
2 576,00
3 345,60
4 414,72

Considerando uma taxa minima requerida de 20%, o payback descontado e o valor
presente acumulado (em reais) no ano 2 sdo iguais, respectivamente, a

a) 4 anos e -100.
b) 3 anos e -200.
c) 3 anos e -600.
d) 2,5 anos e -200.
e) 1,5 anos e -600.
Comentarios

Esta questdo ja nos exige um pouco mais de célculos. O enunciado informa que a taxa minima
de atratividade é de 20% e traz o fluxo de caixa. Vamos comecar calculando o Valor Presente
dos fluxos de caixa futuros apresentados

480 N 576 N 345,60 N 414,72
1,2 1,22 1,23 1,24

VP =

480 576 345,60 414,72

VP = 1,2 * 1,44+ 1,728 * 2,0736

VP = 400 + 400 + 200 + 200

Montando o fluxo de caixa para o célculo do payback descontado:
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Fluxo Descontado | Acumulado
Investimento Inicial (1.000) (1.000)
Ano 1 400 (600)
Ano 2 400 (200)
Ano 3 200 0
Ano 4 200 200

Portanto, podemos concluir que o payback descontado é de 3 anos e que o valor acumulado
ao final de 2 anos é de -200, sendo a letra B o gabarito da questao.

Gabarito: B

24.(FGV/2015/CODEMIG/Analista de Negdcios)

Um analista de negdcios calculou a vida util de um projeto de investimento em 10 (dez)
anos. Esse mesmo projeto apresenta um fluxo de caixa convencional, ou seja, todas as
projecdes futuras de fluxos de caixa sdo positivas. Ao calcular o tempo de recuperagao do
capital a ser investido, técnica conhecida em inglés como payback, o analista fez uso de
uma taxa de desconto igual a 18% a.a., encontrando um payback descontado para o
projeto igual a 7 (sete) anos. Portanto, o analista deverd encontrar para o mesmo projeto:

a) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL > 0; TIR > 18% a.a.;
b) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL=0; TIR = 18% a.a.;
c) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL < 0; TIR< 18% a.a.;
d) payback simples ou nominal < 7 anos; VPL > 0; TIR > 18% a.a.;
e) payback simples ou nominal < 7 anos; VPL < 0; TIR < 18% a.a..

Comentarios

O enunciado traz as seguintes informacdes:

- Vida util do projeto: 10 anos

- Fluxo convencional, com um investimento inicial e somente fluxos de caixa positivos

posteriormente.
- Taxa de desconto: 18% a.a.
- Payback descontado = 7 anos.

A partir dessas informacdes, o enunciado pede para tirarmos conclusdes sobre o payback

simples, o VPLe a TIR.
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Payback simples

Se ao descontar o fluxo de caixa a uma taxa de 18% a.a. o retorno serd de 7 anos, sem
descontar esse fluxo de caixa certamente esse prazo serd menor, portanto, o payback simples
serd inferior a 7 anos, conforme alternativas D e E.

VPL

Se o payback descontado é de 7 anos, é nesse periodo que o fluxo acumulado deixa de ser
negativo e passa a ser positivo. Sendo a vida util do projeto de 10 anos, certamente o VPL serd
positivo, conforme alternativas A e D.

TIR

A TIR é a taxa que zera o VPL. Se com uma taxa de desconto de 18% o VPL foi positivo,
certamente a TIR serd superior a 18%, conforme afirmam as alternativas A e D.

Como a letra D é a que traz as trés associagdes corretamente, ela é o gabarito da questéao.

Gabarito: D

25.(FGV/2015/CODEMIG/Analista de Projetos de Investimento)

Um analista de projetos avaliou um projeto de investimento com vida atil de 12 (doze)
anos, que apresenta fluxo de caixa convencional, ou seja, projecdes futuras liquidas todas
positivas. Ele utilizou uma taxa de desconto igual a 20% a.a. para calcular o payback
descontado do projeto, que resultou em 8 (oito) anos. Dessa maneira, é correto afirmar
que o analista também encontrou para o mesmo projeto:

a) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL > 0; TIR > 20% a.a;

b) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL = 0; TIR = 20% a.a.;

c) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL < 0; TIR < 20% a.a.;

d) payback simples ou nominal < 8 anos; VPL > 0; TIR > 20% a.a.;

e) payback simples ou nominal < 8 anos; VPL < 0; TIR < 20% a.a..
Comentarios

Questao quase idéntica a anterior, apenas alterando os numeros. Inclusive, era para outro
cargo no mesmo concurso. Vamos resolver da mesma forma. Se teve dificuldades para
resolver, antes de ver o comentéario desta questdo volte ao da anterior e tente fazer as mesmas
associagoes.

Retomando, o enunciado traz as seguintes informacdes:
- Vida util do projeto: 12 anos

- Fluxo convencional, com um investimento inicial e somente fluxos de caixa positivos
posteriormente.

- Taxa de desconto: 20% a.a.
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- Payback descontado = 8 anos.

A partir dessas informacdes, tiramos as seguintes conclusées sobre o payback simples, o VPL e
a TIR.

Payback simples

Se ao descontar o fluxo de caixa a uma taxa de 20% a.a. o retorno serd de 8 anos, sem
descontar esse fluxo de caixa certamente esse prazo serd menor, portanto, o payback simples
serd inferior a 8 anos, conforme alternativas D e E.

VPL

Se o payback descontado é de 8 anos, é nesse periodo que o fluxo acumulado deixa de ser
negativo e passa a ser positivo. Sendo a vida util do projeto de 12 anos, certamente o VPL seré
positivo, conforme alternativas A e D.

TIR

A TIR é a taxa que zera o VPL. Se com uma taxa de desconto de 20% o VPL foi positivo,
certamente a TIR serd superior a 20%, conforme afirmam as alternativas A e D.

Como a letra D é a que traz as trés associacdes corretamente, ela é o gabarito da questdo.

Gabarito: D
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QUESTIONARIO DE REVISAO E APERFEICOAMENTO

Perguntas

1) Como se denomina a taxa minima aceitavel a ser descontada em um fluxo de
caixa para o calculo do Valor Presente Liquido (VPL)?

2) Qual a férmula para o calculo do VPL?

3) Pelo calculo do VPL, quando um projeto é economicamente viavel?

4) Como pressuposicdao basica do VPL, os fluxos de caixa intermediarios devem ser
reinvestidos a qual taxa?

5) No caso do fluxo de caixa livre para a empresa (FCFF - Free Cash Flow to the Firm)
qual a taxa de desconto a ser utilizada?

6) No caso do fluxo de caixa livre ao acionista (FCFE - Free Cash Flow to the Equity)
qual a taxa de desconto a ser utilizada?

7) AQual a transformacdo feita por meio do Valor Anual Uniforme Equivalente
(VAUE)?

8) Como se denomina a taxa utilizada para igualar as entradas e as saidas do fluxo
de caixa, zerando o VPL?

9) Um pressuposto basico da TIR é que ela sé sera valida se todos os fluxos
intermediarios forem reinvestidos a qual taxa?

10) O VPL sera positivo quando a TIR for maior ou menor que a Taxa Minima de
Atratividade?
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11) Quando um projeto avaliado pela TIR é economicamente viavel?

12) Qual é a formula de Bhaskara?

13) Para calcular a TIR Modificada (TIRM), como devemos proceder em relacido aos
fluxos de entrada e saida de caixa ao longo do periodo?

14) Quando se utiliza a TIR Incremental?

15) Qual o projeto a ser escolhido quando a TIR Incremental for superior a Taxa
Minima de atratividade?

16) Qual o projeto a ser escolhido quando a TIR Incremental for inferior a Taxa
Minima de atratividade?

17) O que é o payback?

18) Qual a diferenca entre o payback simples (ou nominal) e o payback descontado?
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Perguntas com respostas

1) Como se denomina a taxa minima aceitavel a ser descontada em um fluxo de
caixa para o calculo do Valor Presente Liquido (VPL)?

Taxa Minima de Atratividade (TMA).

2) Qual a férmula para o calculo do VPL?

n

FC,

VPL = —1
- 1+t

3) Pelo calculo do VPL, quando um projeto é economicamente viavel?
Quando o VPL é positivo.

4) Como pressuposicao basica do VPL, os fluxos de caixa intermediarios devem ser
reinvestidos a qual taxa?

Devem ser reinvestidos a mesma taxa de desconto utilizada na avaliacdo do investimento
(geralmente, a taxa minima de atratividade).

5) No caso do fluxo de caixa livre para a empresa (FCFF - Free Cash Flow to the Firm)
qual a taxa de desconto a ser utilizada?

Custo médio de capital ponderado.

6) No caso do fluxo de caixa livre ao acionista (FCFE - Free Cash Flow to the Equity)
qual a taxa de desconto a ser utilizada?

Custo do capital préprio da empresa.

7) AQual a transformacdo feita por meio do Valor Anual Uniforme Equivalente
(VAUE)?

Transforma-se o fluxo original em um fluxo uniforme que gera o mesmo VPL.

8) Como se denomina a taxa utilizada para igualar as entradas e as saidas do fluxo
de caixa, zerando o VPL?

Taxa Interna de Retorno (TIR).

9) Um pressuposto basico da TIR é que ela s6 sera valida se todos os fluxos
intermediarios forem reinvestidos a qual taxa?

A prépria TIR.

10) O VPL sera positivo quando a TIR for maior ou menor que a Taxa Minima de
Atratividade?

O VPL sera positivo quando a TIR for maio que a Taxa Minima de Atratividade.
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11) Quando um projeto avaliado pela TIR é economicamente viavel?

Quando a TIR for superior a taxa de desconto utilizada para avaliar o projeto, que
geralmente é a taxa minima de atratividade ou o custo de capital.

12) Qual é a formula de Bhaskara?

—b +Vb% — 4ac
X =
2a

E bom lembrar dessa férmula, pois serd util para resolver eventual questdo que venha a
cobrar o valor da TIR.

13) Para calcular a TIR Modificada (TIRM), como devemos proceder em relacdo aos
fluxos de entrada e saida de caixa ao longo do periodo?

Devemos levar todos os fluxos de entrada para o ultimo periodo, capitalizando-os pela taxa
de reinvestimento e devemos trazer todos os fluxos de saida para o periodo inicial,
descontando pela taxa de financiamento.

14) Quando se utiliza a TIR Incremental?
Quando precisa se comparar oportunidades de investimento mutuamente excludentes.

15) Qual o projeto a ser escolhido quando a TIR Incremental for superior a Taxa
Minima de atratividade?

Deve ser escolhido o projeto com menor TIR.

16) Qual o projeto a ser escolhido quando a TIR Incremental for inferior a Taxa
Minima de atratividade?

Deve ser escolhido o projeto com maior TIR.

17) O que é o payback?

F o periodo de recuperacido do capital investido.

18) Qual a diferenca entre o payback simples (ou nominal) e o payback descontado?

A diferenca é que o payback descontado desconta o valor do dinheiro no tempo,
descontando os fluxos de caixa por uma taxa de desconto definida, ao passo que o payback
simples considera apenas o somatério dos fluxos, sem descontar o valor do dinheiro no
tempo.

-"-FFFF'-'_'-'_
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PRATICAR!

VPL

1. (Cesgranrio/2018/Transpetro/Economista Junior)

Ao avaliar um projeto de investimento X, é importante para a empresa investidora
determinar quanto ganharia se aplicasse os recursos na melhor alternativa possivel ao
projeto em questao.

A melhor alternativa propicia certa taxa de remuneracdo do capital aplicado, a qual se
denomina taxa

a) interna de retorno do projeto X

b) minima de atratividade para o projeto X

c) de juros do mercado

d) de desconto dos fluxos financeiros do mercado

e) de depreciacdo do capital investido

2. (Cesgranrio/2014/Petrobras/Profissional de Nivel Técnico)

Uma instituicdo vai realizar um projeto que precisa de um investimento inicial de R$
30.000,00. A previsdo inicial é que o produto do projeto vai gerar uma receita de R$
10.000,00 em cada ano, por trés anos.

Nessas condi¢des, o valor presente liquido do projeto, apds um ciclo de 3 anos,
considerando-se uma taxa de desconto de 10%, é

a) positivo, e o projeto nao é atraente.
b) positivo, e o projeto é atraente.

c) negativo, e o projeto é atraente.

d) negativo, e o projeto ndo é atraente.

e) nulo.
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3. (Cesgranrio/2011/BNDES/Profissional Basico - Contabilidade)
A medida do valor presente liquido (VPL) é obtida pela

a) soma dos beneficios de caixa trazidos a valor presente com o uso de uma taxa de
atratividade que represente a expectativa da empresa para o periodo.

b) soma do valor presente dos beneficios liquidos de caixa, previstos para cada periodo
do horizonte de duracédo do projeto com o valor presente do investimento.

c) diferenca entre o valor presente dos beneficios liquidos de caixa, previstos para cada
periodo do horizonte de duracdo do projeto e o valor presente do investimento.

d) divisdo do valor presente dos beneficios liquidos de caixa pelo valor justo dos
dispéndios de capital ocorridos no periodo, deduzidos da taxa de atratividade da
empresa.

e) taxa de retorno que iguala, em determinado momento, as entradas e saidas de caixa,
deduzida da taxa de atratividade admitida pela empresa para o periodo.

4. (Cesgranrio/2011/BNDES/Profissional Basico - Engenharia)

O diagrama abaixo mostra um fluxo financeiro composto de trés recebimentos sucessivos,
iguais a R$ 10,00, seguidos de um ultimo recebimento de R$ 110,00, apds quatro
periodos.

110

10 T 10 T 10
T ¢,
Hoje 1 2 3 4 periados de tempo
decorridos

Se a taxa de juros compostos usada for de 10% por periodo, o valor presente liquido
desse fluxo de recebimentos, em reais, seréd de

a) 90,00

b) 100,00
c) 110,00
d) 130,00
e) 140,00
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5. (Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior/Auditoria)

A um gerente de compras de uma empresa de engenharia foi dada a missdo de comprar
um novo guindaste para a empresa. Fazendo uma pesquisa de mercado, ele encontrou
diversas alternativas para a compra do mesmo guindaste em varios revendedores.

Considerando-se o custo de oportunidade de sua empresa como sendo de 1% a.m., e
uma disponibilidade de caixa de R$ 120.000,00, a alternativa a ser escolhida devera ser a

de

a) pagamento a vista, no valor de R$ 120.000,00.

b) 2 parcelas trimestrais de R$ 65.000,00, sendo a 17 daqui a 3 meses.
c) 2 parcelas semestrais de R$ 65.000,00, sendo a 1* daqui a 6 meses.
d) 2 parcelas trimestrais de R$ 60.000,00, sendo a 1% na data de hoje.

e) 2 parcelas semestrais de R$ 60.000,00, sendo a 1% na data de hoje.

6. (Cesgranrio/2015/BASA/Técnico Bancario)
Considere duas propostas para a compra de um automovel que custa R$ 30.603,00.
Proposta X: 1% de desconto para pagamento a vista.
Proposta Y: pagamento Unico para daqui a dois meses.

Sejam D a diferenca aproximada entre o valor presente liquido da proposta X e o da
proposta Y, e um comprador que tem o dinheiro aplicado a juros compostos de 1% ao
meés.

Utilizando o método do valor presente liquido para decidir, é preferivel, para o
comprador considerado, a proposta

a) X, pois D € de menos R$ 3,00.
b)Y, pois D é de R$ 882,00.

c) X, pois D é de menos R$ 612,00.
d) X, pois D é de menos R$ 921,00.
e)Y, pois D é de R$ 297,00.

7. (Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Ciéncias Contabeis)

Foi oferecido a uma empresa um projeto para investimento de R$ 120.000,00 com a
seguinte previsdo do fluxo de entradas de caixa:

1°ano = R$ 55.000,00
2° ano = R$ 54.450,00
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3°ano =R$ 26.620,00

Considerando somente as informacdes recebidas, a taxa de retorno de 10% ao ano, fixada
pela empresa, e o método de andlise do Valor Presente Liquido (VPL), o resultado desse
investimento, em reais, é

a) negativo de 17.769,00
b) negativo de 5.000,00
c) positivo de 12.073,00
d) positivo de 16.070,00
e) positivo de 26.980,00

. (Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Engenharia de Producao)

Um analista precisa avaliar econdmica e financeiramente um projeto de investimento e,
para tanto, projeta provéaveis fluxos de caixa livres para a empresa que seriam decorrentes
desse investimento inicial. Ele optou por projetar fluxos de caixa nominais, considerando
uma taxa de inflacdo anual positiva, prevista para a duragdo da vida atil do projeto. A taxa
minima de atratividade nominal da empresa projetada é de 18% a.a..

Sendo assim, ele corretamente descontou seus fluxos de caixa projetados a uma taxa
a)de 18% a.a.

b) negativa

c) positiva, menor do que 18% a.a.

d) maior do que 18% a.a.

e) igual a taxa interna de retorno do projeto

TIR

. (Cesgranrio/2007/BNDES/Profissional Basico - Contabilidade)

A Cia. Redentor S/A esté analisando as seguintes alternativas de investimento:

Em reais
Planos | Investimentos | Beneficios de Caixa
1°ano 2°ano 3%ano 4° ano
A 50.000,00 5.000,00 |10.000,00(20.000,0025.000,00
B 65.000,00 10.000,00(20.000,00|20.000,00|30.000,00
C 70.000,00 0,00 30.000,00|30.000,00|35.000,00
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Sabendo-se que a taxa de retorno requerida pela empresa é de 8% ao ano, pelo enfoque
da Taxa Interna de Retorno - TIR e Valor Presente Liquido (VPL), a empresa devera
escolher algum desses planos?

a) Sim, o Plano A, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.
b) Sim, o Plano B, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.
c) Sim, o Plano C, por apresentar a maior TIR e o maior VPL.
d) Sim, qualquer plano, por terem TIR superior a requerida e VPL igual.

e) Ndo, nenhum dos planos, por terem TIR inferior a requerida e, portanto, VPL negativo.

10.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Contabilidade)

Um projeto, com investimento inicial previsto de 20 milhdes de reais (alocados no ano 0) e
tempo de vida util estimado em cinco anos, possui uma expectativa de crescimento dos

fluxos de caixa dos ativos de 21% a.a. (na comparacdo com o ano anterior), a partir do ano
1.

Assim, usando-se 1,6 como aproximacao para 1,1°, o valor mais préoximo do fluxo de caixa
do ano 1, em milhdes de reais, para que a TIR do projeto seja de 10% ao ano, é

a) 3,67
b)4,12
c) 4,27
d) 5,32
e) 5,58

11.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

A Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM ou MTIR) de um projeto de investimento que

possui fluxo de caixa livre para a empresa, negativo apenas na data zero (inicial), depende
dos fluxos de caixas do projeto e de sua(s) taxa(s)

a) cambial

b) interna de retorno
c) de financiamento
d) de reinvestimento

e) de financiamento e de reinvestimento
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12.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

Dois projetos tipicos de investimento, denominados F e G, apresentam fluxos de caixa
livre para a empresa com sinal negativo apenas no instante zero, sendo o fluxo de caixa
anual de G igual a 1,3 vezes o fluxo de caixa anual de F. Um analista resolveu calcular o
fluxo de caixa incremental de G em relacdo a F e encontrou um novo fluxo de caixa para
analise. O Valor Presente Liquido (VPL) desse fluxo, considerando-se uma Taxa Minima de
Atratividade (TMA) igual a zero, é positivo.

A TIR encontrada desse fluxo de caixa incremental é
a) inexistente

b) negativa

c) positiva

d) nula

e) apenas confirmatdria de que o projeto de maior TIR cria mais valor

13.(Cesgranrio/2018/Transpetro/Contador Junior)

Um projeto de investimento apresenta um fluxo de caixa. Para esse projeto, foi calculada
uma taxa interna de retorno (TIR).

No sentido de aferir o célculo da TIR, é possivel utilizarem-se alguns mecanismos de
validagdo, dentre estes o fluxo de caixa

a) descontado com a taxa nominal, em que o célculo da TIR estara correto se o saldo de
caixa encontrado no final for zero.

b) descontado com a TIR, em que o célculo da TIR estard correto se o valor presente
liquido (VPL) encontrado no final for zero.

c) descontado com a TIR, em que o célculo da TIR estard correto se o valor presente
liquido (VPL) for igual a taxa de risco.

d) direto sem desconto, em que o céalculo da TIR estara correto se a soma das entradas e
saidas forem iguais a zero.

e) indireto sem desconto, em que o célculo da TIR estard correto se a soma das entradas e
saidas forem iguais ao fator de desconto.
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14.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional de Vendas)

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 Z W
TIR 10% a.a. |15% a.a. | 20% a.a. | 25% a.a.

Levando em consideracdo a Taxa Interna de Retorno de cada investimento e o custo do
capital da empresa de 18% a.a., os projetos vidveis sdo

a)XeVY
b)Xe W
c)Xe”Z
d)YeZ
e)ZeW

15.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional Junior - Economia)

Um dos pressupostos da avaliagdo de um projeto de investimentos calculado pelo
modelo TIR (Taxa Interna de Retorno) aponta que as entradas liquidas de caixa
intermediérias, calculadas no exercicio desse modelo, sdo reinvestidas a taxa

a) interna de retorno (TIR) verificada no modelo

b) SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia)

c) de atratividade definida pela empresa, se maior do que a taxa de mercado
d) de juros de mercado

e) de ganhos crescentes de escala

16.(Cesgranrio/2015/BASA/Técnico Bancario)

Dois projetos de investimento W e Z sdo convencionais, isto €, as saidas de caixa
antecedem as entradas. As taxas internas de retorno - TIR - para os projetos W e Z séo,
respectivamente, iguais a 10% e 12% ao ano. O projeto diferencial W-Z tem TIR igual a 8%.

O projeto W € o melhor se a taxa minima de atratividade anual for
a) maior que 8% e menor do que 12%

b) acima de 12%

c) maior que 6% e menor do que 10%

d) menor que 8%
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e) maior do que 10% e menor do que 12%

17.(Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Vendas)

Na andlise de decisdo sobre um projeto de investimento, um indicador favoravel a sua
realizacdo consiste no fato de a taxa minima de atratividade ser

a) maior do que a taxa interna de retorno do projeto
b) menor do que a taxa interna de retorno do projeto
c) maior do que o valor presente liquido do projeto
d) menor do que o valor presente liquido do projeto

e) maior do que a taxa de juros do mercado

18.(Cesgranrio/2012/Banco do Brasil/Escriturario)

O investimento necessario para montar uma pequena empresa é de R$ 10.000,00. Esse
investimento renderd R$ 6.000,00 no final do primeiro ano, e R$ 5.500,00 no final do
segundo. Depois desses dois anos, o dono dessa empresa pretende fechéa-la.

A taxa interna de retorno (TIR), anual, desse projeto é
a) 1%

b) 1,5%

c) 5%

d) 10%

e) 15%

Payback

19.(Cesgranrio/2018/Liquigas/Profissional de Vendas)

Um gerente da Liquigas foi convidado a analisar a compra de um novo equipamento que
custard R$ 1 milhdo e gerard uma economia anual de R$ 200 mil durante 10 anos.

O gerente usou o método de payback simples para avaliar a compra desse equipamento
e chegou a conclusao de que o payback simples desse investimento é de

a) 2 anos
b) 4 anos

c) 5 anos
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d) 8 anos

e) 10 anos

20.(Cesgranrio/2012/BR Distribuidora/Profissional Junior - Economia)

Considere as afirmativas abaixo:

| - Payback é o tempo exigido para a empresa recuperar seu investimento. E considerado
uma técnica simples de orcamento de capital, pois em seu célculo leva em conta o valor
do dinheiro no tempo.

Il - A Taxa Interna de Retorno (TIR) do fluxo financeiro de um projeto € a taxa de desconto
que, aplicada ao fluxo financeiro, zera o Valor Presente Liquido (VPL) do mesmo.

Il - O VPL (Valor Presente Liquido) é obtido subtraindo-se o investimento inicial de um
projeto do valor presente de suas entradas liquidas de caixa.

E correto o que se afirma em
a)l, apenas.

b) Il, apenas.

c)lell, apenas.

d) Il e lll, apenas.

e)l, Il elll.

21.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Economia)

Ao calcular o payback simples ou nominal de um projeto de investimento, um analista tem
um

a) resultado que leva em conta o valor do dinheiro no tempo.

b) resultado maior que o encontrado pelo payback descontado.
c) resultado que considera todos os fluxos de caixa do projeto.
d) dado coerente com a matemética financeira.

e) dado superestimado em termos de velocidade de retorno.
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22.(Cesgranrio/2018/Petrobras/Profissional de Nivel Superior - Engenharia de Producao)

A Tabela a seguir apresenta as receitas e despesas anuais com a abertura de um novo
depdsito. O investimento inicial é estimado em R$ 5 milhdes.

Ano | Despesas (R$ mil) | Receitas (R$ mil)
1 1400 2300
2 1600 3200
3 1600 4000
4 1800 4000
5 2000 4000

Em relagdo a viabilidade do projeto sob o critério do payback simples, verifica-se que ele
a) se paga até o final do periodo 2.

b) se paga até o final do periodo 3.

c) se paga até o final do periodo 4.

d) gera um retorno de R$ 9,1 milhdes.

e) causa um prejuizo de R$ 8,4 milhoes.

23.(Cesgranrio/2018/Transpetro/Analista Junior - Financeiro)

" Considere os dados dos projetos apresentados no Quadro a seguir:

Projeto Fluxos de caixa ($)

Inicial Ano 1 Ano2 |Ano3
X -8.000,00(0,00 4.000,00(4.000,00
Y -6.000,00(1.500,00{4.000,00|1.000,00
z -4.000,00|4.000,00|1.500,00|1.000,00
K -2.000,00|667,00 |667,00 |666,00
W -1.000,00|500,00 |500,00 |[0,00

Uma empresa de investimentos estd avaliando os projetos acima listados, considerando
um custo de capital de 20% ao ano, segundo o critério do payback descontado, com um
periodo limite de 2 anos.

Como a empresa pode aceitar apenas um projeto, o que apresenta os melhores
resultados segundo o payback descontado, o projeto que deveré ser aceito é o

www.estrategiaconcursos.com.br
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24.(Cesgranrio/2015/BR Distribuidora/Profissional Junior - Vendas)

Um dos critérios de seleg¢do de projetos é o payback descontado, que é definido como
o(a.)

a) custo de oportunidade do capital investido, definido como a TIR da alternativa ao
projeto que esta sendo analisado.

b) valor presente liquido, descontada a taxa minima de atratividade, comparado entre
diferentes projetos.

c) tempo necessario para recuperagao do investimento inicial, obtido a partir do célculo
do valor presente liquido, utilizando-se a taxa minima de atratividade.

d) incremento do fluxo entre dois projetos, cuja TIR seja maior do que a taxa minima de
atratividade.

e) taxa de desconto que zera o valor presente liquido do projeto analisado.

25.(Cesgranrio/2013/BNDES/Profissional Basico - Engenharia)

Um analista de projetos esté avaliando a viabilidade econémico-financeira de um projeto
e se depara com os seguintes dados: o investimento inicial serd de R$ 1.000.000,00 e a
vida util do projeto é de 3 anos. O custo de oportunidade do capital aplicado é de 10% ao
ano. A soma dos fluxos de caixa positivos nominais ao longo dos 3 anos é de R$
1.450.000,00. Esses fluxos podem ocorrer de duas maneiras, dependendo de algumas
decisdes técnicas do projeto:

Em reais
Ano | Fluxo de caixa 1 | Ano | Fluxo de caixa 2
0 (1.000.000,00)|0 (1.000.000,00)
1 800.000,00 1 250.000,00
2 400.000,00|2 400.000,00
3 250.000,00|3 800.000,00

Ao utilizar os critérios de andlise payback nominal, payback descontado, TIR e VPL, o
analista conclui que

a) a TIR do fluxo 1 serd maior do que a TIR do fluxo 2, e o VPL do fluxo 2 serd maior que o
VPL do fluxo 1.

b) o payback descontado apresentard em seu resultado um numero maior do que o
payback nominal em ambos os fluxos.

c) o VPL, o payback nominal e a TIR apresentarao resultados melhores para a empresa,
quando analisado o fluxo 1 em comparacédo com o fluxo 2.
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d) o VPL do fluxo 1 serd maior do que o VPL do fluxo 2, apesar de os métodos de payback
aplicados aos dois fluxos indicarem que o fluxo 2 é melhor que o fluxo 1.

e) os 4 métodos ndo serdo convergentes, ou seja, ndo gerardo a mesma conclusdo quanto
ao fluxo mais desejado para o projeto.
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PRATICAR!

VPL

1. (FGV/2015/CODEMIG/Analista de Negocios)

Para se encontrar o Valor Presente Liquido - VPL de um projeto de investimento, algumas
suposicoes sdo feitas pelo analista. Uma delas é supor o que sera feito com os fluxos de
caixa liquidos positivos projetados e que deverao ocorrer ao longo da vida util do projeto.
Nessa técnica, considera-se que tais fluxos de caixa serdo reinvestidos a uma taxa igual a
taxa:

a) da caderneta de poupanca atualizada;
b) da carteira de mercado encontrada;
c) de desconto utilizada;

d) interna de retorno calculada;

e) livre de risco do pais disponibilizada.

2. (FGV/2015/CODEMIG/Analista de Projetos de Investimentos)

O método de avaliacdo econdmico-financeira de projetos de investimento conhecido
como Valor Presente Liquido - VPL apresenta implicitamente algumas premissas. Uma
delas é a de que os fluxos de caixa positivos gerados pelo projeto serdo reinvestidos a
uma taxa igual a taxa:

a) dos fundos DI;

b) da carteira de mercado montada;

c) do custo médio ponderado de capital do projeto;
d) interna de retorno modificada calculada;

e) livre de risco dos EUA.
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3. (FGV/2015/CODEMIG/Analista Estratégico de Projetos de Investimentos)

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 aquisicao de
ativos que apresentem maior rentabilidade, caso contrario, os financiadores da empresa
prefeririam receber de volta seus recursos aportados. Nesse sentido, ao realizar a
avaliagdo econdmico-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 considerard que os fluxos de caixa gerados pelo projeto serdo
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.

4. (FGV/2022/Senado/Consultor Legislativo)

A figura a seguir ilustra o fluxo de caixa de uma empresa.

Periodo Investimento (-) ou remuneracéo (+)
Inicio do ano 0 -R$ 50mil
Inicio do ano 1 + R$ 5mil
Inicio do ano 2 + R$ 10mil
Inicio do ano 3 + R$ 20mil
Inicio do ano 4 + R$ 30mil
Inicio do ano 5 + R$ 40mil

Considerando uma taxa de retorno de 10% a.a., o valor presente desse fluxo de caixa esta
entre

a) R$10mil e R$15mil.
b) R$15mil e R$20mil.
c) R$20mil e R$30mil.
d) R$30mil e R$50mil.
e) R$50mil e R$100mil.
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5. (FGV/2021/TJ-RO/Analista Judiciario - Economista)

Considere o fluxo de caixa a seguir.

Ano |Valor (em R$)
0 -1000
1 0
2 1210

O VPL sera:

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

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

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

d) negativo, se a taxa de desconto forigual a 9,99% a.a.;

e) nulo, se a taxa de desconto forigual a 10% a.a.

6. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Um dos métodos para se analisar a viabilidade de um projeto de investimento é o do VPL
(Valor Presente Liquido). Para utilizd-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 projec¢des dos fluxos de caixa liquidos de um projeto.

ANO 0 1 2 3
FLUXO EM REAIS (R$ 32.500)| (R$ 11.000) R$ 25.410 R$ 26.620

Se essas proje¢des 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;
c) vidvel, porque o VPL é igual a 1.500 reais;

d) vidvel, porque o VPL é igual a 5.000 reais;

e) vidvel, porque o VPL é igual a 15.000 reais.
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7. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Considere um projeto de investimento que apresenta um fluxo de caixa de investimento
no instante zero e demais fluxos de caixa, futuros, positivos. Considere também um grafico
cartesiano em que o eixo das abscissas (X) represente todos as possiveis taxas de
desconto a serem utilizadas para o célculo do Valor Presente Liquido - VPL desse projeto
e que o eixo das ordenadas (Y) represente os préprios VPL calculados para cada taxa.
Alguns pontos (x; y) foram observados nesse gréafico: (0%; R$ 500.000), (10%; R$ 100.000),
(20%; - R$ 190.000).

Sendo assim, baseando-se no critério de VPL para aprovacgdo de projetos e dentro do
campo de andlise das taxas positivas, é correto afirmar que uma taxa de desconto:

a) maior que 10% pode gerar um VPL positivo ou negativo;
b) maior que 20% pode gerar um VPL positivo;

c) igual a 0% equivale a Taxa Interna de Retorno;

d) menor que 20% gera um VPL negativo;

e) menor que 10% destrdi valor.

8. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Um analista avaliou, para fins de escolha, dois projetos de investimento mutuamente
excludentes denominados "A” e “B”, tendo encontrado os seguintes resultados: VPL "A" =
VPL “B” = R$ 500.000. Ainda indeciso, ele decidiu dividir o VPL de cada projeto pelo total
de investimento, calculado a valor presente, necessario a realizacdo de cada projeto. Apds
esse novo calculo, ele encontrou os seguintes resultados:

Projeto “A" = 0,5 e Projeto "B" = 0,6.

Sendo assim, o analista péde concluir que:

a) ambos os projetos devem ser escolhidos;

b) o célculo do VPL foi inutil;

c) o projeto “B” é menos eficiente para gerar valor;

d) o projeto "A” necessita de investimento maior que o “B”;

e) ambos os projetos devem ser rejeitados
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9. (FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

O uso do resultado apresentado pela técnica do Valor Presente Liquido - VPL para tomada
de decisdo poderad conduzir o analista a uma escolha incorreta quando ele se deparar
com uma situagdo em que lhe sdo entregues para andlise dois projetos mutuamente
excludentes e que apresentem:

a) investimentos iguais;

b) investimentos diferentes;

c) fluxos de caixa convencionais;
d) vidas Uteis iguais;

e) vidas Uteis diferentes.

10.(FGV/2015/TCM-SP/Auditor de Controle Externo - Economia)

Rémulo, presidente da empresa SDFG, estd analisando um projeto cujo investimento
inicial € de R$ 2.600,00. Ele sabe que esse projeto vai gerar entradas de caixa no valor de
R$ 1.000,00, durante trés anos consecutivos (a primeira entrada seria um ano apds o
investimento inicial). A empresa tem custo de capital de 10% ao ano. Com base no critério
do valor presente liquido do projeto, sabe-se que a empresa SDFG:

a) adotard o projeto, pois seu valor presente liquido € positivo em aproximadamente R$
110,00;

b) adotara o projeto, pois seu valor presente liquido é negativo em aproximadamente R$
110,00;

c) ndo adotard o projeto, pois seu valor presente liquido é positivo em aproximadamente
R$ 110,00;

d) ndo adotara o projeto, pois seu valor presente liquido é negativo em aproximadamente
R$ 110,00;

e) precisa de mais informacéo para analisar se adotard ou ndo o projeto com base no
critério do valor presente liquido.
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11.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

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 célculo correto do Valor Presente Liquido (VPL) desse projeto, a sociedade
empresaria deverd descontar esses fluxos futuros pelo(a):

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

c) custo de capital préprio;

d) depreciacao;

e) inflacdo.

12.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

Uma sociedade empreséria estd analisando a viabilidade econémico-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) é viavel, pois recupera todo o capital investido assim como seu custo de oportunidade;
b) é vidvel, pois todos os demais critérios de anélise confirmaréo 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 viadvel ou ndo, a depender da taxa minima de atratividade do projeto.

VAUE

13.(FGV/2023/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Em relacdo ao Valor Anual Uniforme Equivalente, é correto afirmar que

a) mede o tempo que serd necessario para que o valor desembolsado no projeto seja
recuperado.

b) pode ser interpretado como o VPL transformado em uma série de pagamentos
equivalentes em cada periodo.
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c) concentra os valores do fluxo de caixa, descontados para a data zero, usando a taxa
minima de atratividade.

d) expressa o ganho do projeto em relagdo ao custo de oportunidade para um horizonte
igual a duracao do projeto.

e) mede a diferenca entre os recebimentos e os pagamentos de um projeto de
investimento em valores monetérios atuais.

TIR

14.(FGV/2021/TJ-RO/Analista Judiciario)

Uma das vantagens do uso da Taxa Interna de Retorno (TIR) na selecdo de projetos é:

a) poder selecionar o projeto com menor tempo necessario para recuperar o custo de um
investimento;

b) utilizar o payback simples, mas descontando o custo de capital nos fluxos de caixa;
c) comparar custos e beneficios e selecionar o projeto com melhor relagdo entre ambos;

d) calcular o custo de uma unidade adicional, e compara-lo a receita gerada por essa
unidade;

e) visualizar o retorno do projeto e compara-lo com o de outros projetos ou com a taxa de
juros de renda fixa.

15.(FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

O correto entendimento do conceito de Taxa Interna de Retorno - TIR de um projeto de
investimento de uma empresa € importante para o seu uso apropriado em tomada de
decisdo, tendo sempre como pano de fundo o objetivo de buscar a maximizacdo da
riqueza dos seus donos.

Sendo assim, todo fluxo de caixa analisado que contenha duas inversGes de sinais ao
longo dos periodos projetados apresentard como resposta para o célculo da TIR um total
de até:

a) zero TIR;
b) uma TIR;
c) duas TIR;
d) trés TIR;
e) quatro TIR.
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16.(FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Um analista que trabalha numa empresa de capital aberto precisa escolher um dentre dois
projetos mutuamente excludentes. Ele resolve calcular a Taxa Interna de Retorno - TIR de
cada projeto e escolhe aquele que apresentou maior TIR.

Considerando que ele estd alinhado com a diretriz de maximizacdo da riqueza dos
acionistas de sua empresa, ele escolheu o projeto de:

a) maior Valor Presente Liquido - VPL;

b) menor Valor Presente Liquido - VPL;

c) Valor Presente Liquido - VPL nulo;

d) maior TIR e, por isso, sempre terd Valor Presente Liquido - VPL positivo;

e) maior TIR, mas que pode ser o de menor Valor Presente Liquido - VPL.

17.(FGV/2022/CGU/Auditor Federal de Financas e Controle)

Uma sociedade empreséria precisa decidir pela aprovacdo de um dentre dois projetos
mutuamente excludentes denominados “A” e “B".

A equipe responsavel calcula a Taxa Interna de Retorno (TIR) de cada projeto e, apesar de
serem diferentes entre si, ambas as TIR sdo superiores a taxa de desconto utilizada para o
célculo do Valor Presente Liquido (VPL).

Sabendo-se que a TIR de "A” é menor que a TIR de "B", é correto afirmar que:

a) ambos os projetos possuem VPL positivo e VPL “B” > VPL "A”,

b) ambos os projetos possuem VPL positivo e VPL “B” pode ser maior, igual ou menor que
VPL A",

c) o projeto “B” apresenta VPL positivo, ao contrario do projeto “A”;

d) o projeto "A” apresenta VPL positivo, ao contrario do projeto “B”;

e) ambos os projetos possuem VPL negativo e VPL “B” > VPL "A".
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18.(FGV/2023/CGE-SC/Auditor do Estado)

Considere o seguinte fluxo de caixa de um projeto de investimento.

Anos 0 1 2
R$ (400.000) 214.000 228.980
Utilize a tabela abaixo para responder ao que se pede em seguida.
N 320 321 322 323 324 325
N2 | 102.400 | 103.041 | 103.684 | 104.329 | 104.976 | 105.625

Com base nessas informacdes, é correto afirmar que a Taxa Interna de Retorno é
a)6,75% a.a.
b) 7,00% a.a.
c)7,25% a.a.
d)7,50% a.a.
e) 8,00% a.a.

19.(FGV/2022/TCU/Auditor Federal de Controle Externo)

Uma sociedade empresaria possui duas alternativas de investimento, mutuamente
excludentes (ndo podem ocorrer simultaneamente), X e Y, ambas com a mesma duracéo e
com valor presente liquido positivo.

A taxa interna de retorno (TIR) para o projeto X é de 15%; para o projeto Y, de 13%; e para
o projeto diferencial Y-X, de 11%.

O projeto X é preferivel ao Y somente para taxas minimas de atratividade da empresa:
a) menores que 11%;

b) menores que 13%;

c) maiores que 11% e menores que 13%;

d) maiores que 11% e menores que 15%;

e) maiores que 13%.
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20.(FGV/2018/BANESTES/Analista Econémico-Financeiro)

Para se calcular a Taxa Interna de Retorno Modificada - TIRM ou MTIR de um fluxo de
caixa, € necessario que sejam informados, além do préprio fluxo, as taxas de
financiamento e as taxas de investimento. Considere que, para um determinado fluxo de
caixa convencional, a Taxa Interna de Retorno “comum” - TIR calculada foi de 18% a.a..

Ao utilizar esse mesmo fluxo para calcular a TIRM ou MTIR, e considerando a taxa de
financiamento igual a taxa de reinvestimento e ambas iguais a TIR de 18% a.a. encontrada
anteriormente, o resultado encontrado para a TIRM ou MTIR nessas condigdes foi:

a) inexistente;

b) existente, porém indeterminado;
c)15% a.a.;

d)18% a.a.;

e)21% a.a..

Payback

21.(FGV/2022/EPE/Analista de Pesquisa Energética)

" Um estudo de viabilidade econémica, de forma simples, visa verificar se o projeto é viavel.
Para isso, existem alguns indicadores que podem ajudar na decisdo sobre o investimento.

O indicador que permite calcular quando o fluxo de caixa deixa de ser negativo é o(a)
a) Valor Presente Liquido.

b) Taxa Interna de Retorno.

c) Payback.

d) Taxa Minima de Atratividade.

e) Taxa de Investimento.

22.(FGV/2022/PC AM/Perito Criminal - Economia)

Uma empresa visa a tornar seu processo produtivo mais eficiente. Para isso, desenvolveu
um novo método que reduz em 20% o custo com insumos para produzir a mesma
quantidade de produto. Sabe-se que o custo de um produto é igual a R$ 100,00 e que ao
longo de um més sdo produzidas 1.000 unidades desse produto. O investimento para
implementar esse novo método é de R$ 50.000,00.
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O payback simples desse investimento serd igual a
a) 0,4 meses.

b) 2,5 meses.

c) 3 meses.

d) 5 meses.

e) 24 meses.

23.(FGV/2022/PC AM/Perito Criminal - Economia)

Considere o seguinte fluxo de caixa de um projeto:

Capital (em reais)
(1.000,00)
480,00
576,00
345,60
414,72

Considerando uma taxa minima requerida de 20%, o payback descontado e o valor
presente acumulado (em reais) no ano 2 sdo iguais, respectivamente, a

a)4 anos e -100.
b) 3 anos e -200.
c) 3 anos e -600.
d) 2,5 anos e -200.
e) 1,5 anos e -600.

#wN—‘Og
o

24.(FGV/2015/CODEMIG/Analista de Negdcios)

Um analista de negdcios calculou a vida util de um projeto de investimento em 10 (dez)
anos. Esse mesmo projeto apresenta um fluxo de caixa convencional, ou seja, todas as
projecdes futuras de fluxos de caixa sdo positivas. Ao calcular o tempo de recuperacao do
capital a ser investido, técnica conhecida em inglés como payback, o analista fez uso de
uma taxa de desconto igual a 18% a.a., encontrando um payback descontado para o
projeto igual a 7 (sete) anos. Portanto, o analista deverd encontrar para o mesmo projeto:

a) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL > 0; TIR > 18% a.a.;
b) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL=0; TIR = 18% a.a.;

c) payback simples ou nominal > 7 anos; VPL < 0; TIR < 18% a.a.;
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d) payback simples ou nominal < 7 anos; VPL > 0; TIR > 18% a.a.;

e) payback simples ou nominal < 7 anos; VPL < 0; TIR < 18% a.a..

25.(FGV/2015/CODEMIG/Analista de Projetos de Investimento)

Um analista de projetos avaliou um projeto de investimento com vida util de 12 (doze)
anos, que apresenta fluxo de caixa convencional, ou seja, projecdes futuras liquidas todas
positivas. Ele utilizou uma taxa de desconto igual a 20% a.a. para calcular o payback
descontado do projeto, que resultou em 8 (oito) anos. Dessa maneira, é correto afirmar
que o analista também encontrou para o mesmo projeto:

a) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL > 0; TIR > 20% a.a.;
b) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL = 0; TIR = 20% a.a.;
c) payback simples ou nominal > 8 anos; VPL < 0; TIR < 20% a.a.;
d) payback simples ou nominal < 8 anos; VPL > 0; TIR > 20% a.a.;

e) payback simples ou nominal < 8 anos; VPL < 0; TIR < 20% a.a..
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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.




