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10.1-Conceitos básicos

O que é um projeto?

• É um esforço temporário e distinto de qualquer outra atividade repetitiva. É
um esforço temporário empreendido para criar um produto, serviço ou
resultado exclusivo dentro de um prazo estabelecido.

• Precisam atingir um objetivo claro, dentro de um prazo determinado,
contando com um conjunto limitado de recursos (humanos, financeiros e
materiais) que devem ser otimizados para alcançar as metas estipuladas,
sem frustrar as expectativas iniciais de seus patrocinadores.

• Logo, projetos não devem ter duração indeterminada ou recursos
ilimitados. Eles devem atingir os resultados esperados segundo o
planejamento.



10.1-Conceitos básicos

• Exemplos de projetos incluem, mas não se limitam, a:

• Desenvolver um novo produto, serviço ou resultado;

• Efetuar uma mudança na estrutura, envolvendo pessoas e/ou 
processos;

• Adquirir, modificar ou desenvolver um sistema;

• Realizar uma pesquisa cujo resultado será registrado;

• Construir um prédio, planta industrial ou infraestrutura;



10.1-Conceitos básicos

• Fonte: https://artia.com/blog/gestao-de-projetos-o-que-e-para-que-serve/

https://artia.com/blog/gestao-de-projetos-o-que-e-para-que-serve/


10.1-Conceitos básicos

• Gestão de projetos é o conjunto de conhecimentos, habilidades,
técnicas e ferramentas utilizadas para planejar, executar e monitorar
um projeto;

• Segundo dados do Instituto de Gerenciamento de Projetos
(PMI) atualmente, 20% do Produto Interno Bruto (PIB) do mundo é
investido na execução dos mais distintos tipos de projetos.

• Isso significa que 12 trilhões de dólares de toda a riqueza mundial são
gastos com o esforço de melhorar, criar ou construir algo, por meio da
gestão de projetos.



10.1-Conceitos básicos

• Na maior parte dos projetos, a análise de viabilidade técnica e
econômica se dá antes da fase de iniciação do projeto.

• Isto porque, quanto uma organização identifica uma oportunidade de
inversão, em geral irá autorizar um estudo de viabilidade para decidir
se deve realizar ou não o projeto.

• Embora a equipe de gerenciamento do projeto possa auxiliar na
redação do termo de abertura, a aprovação e o financiamento são
tratados fora dos limites do projeto.

• Dessa forma, a avaliação constitui uma atividade que deve ser
abordada a parte.



10.1-Conceitos básicos

• O estudo de viabilidade envolve poucos recursos (pessoas, equipamentos,
dinheiro, etc.) quando comparadas às demais fases de um projeto (iniciação,
planejamento, execução, controle, etc.);

• Deve-se ressaltar que o estudo de viabilidade do projeto atende a restrições de
dados devendo respeitar as características da organização (estrutura funcional,
setor de atividade, capacitações adquiridas, etc.)

• Embora a análise econômica do projeto dependa da expectativa de retornos
associados ao projeto (receitas estimadas durante o período de vida útil do
empreendimento), uma das entradas fundamentais é o esboço preliminar dos
gastos associados ao projeto.

• Esse são os prováveis valores que se espera gastar/empregar ao longo do ciclo de
vida do projeto. Evidentemente, este custo reflete o escopo do projeto que, por
sua vez, se relaciona com o escopo do produto.



10.1-Conceitos básicos

• Como será descrito mais a frente, para construir o fluxo de
caixa estimado do projeto deve-se, em cada ponto no tempo,
avaliar o saldo líquido entre as receitas e gastos estimados.

• Estes gastos são compostos por uma série de subitens que
possuem uma classificação padrão:

• Investimento, custos, despesas, etc.

• Essa classificação de gastos e seu tratamento constituem as
entradas do processo de avaliação de projetos.



10.1-Conceitos básicos

• O estudo de viabilidade constitui e etapas específicas:

• Dimensionamento (prospecção de demanda/oferta).

• Estudos técnicos (localização, tamanho e seleção de tecnologia).

• Análise econômica (compreende análise custo/benefício e depende do
dimensionamento e estudos técnicos descritos acima).

• Sob o ponto de vista da análise econômico-financeira do projeto, as
entradas constituem as receitas (dependem das vendas estimadas),
orçamento (origem do capital que será aplicado durante as fases do
projeto e estimativas de custo efetuadas) e custos/despesas estimados
para o projeto (dependem de estimativas de mercado).



10.1-Conceitos básicos

• As ferramentas para a análise econômico-financeira de projetos são várias:
Valor Presente Líquido (VPL) Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback, e outros.
Estas ferramentas darão subsídios à tomada de decisão.

• Certas questões são críticas:

• O projeto contribui para atingir os objetivos estabelecidos no planejamento
estratégico?

• O projeto é atrativo?

• Comparado a outras alternativas de investimento, qual projeto é mais vantajoso?

• Que fatores afetam de maneira mais severa a lucratividade do projeto?

• Como o projeto afeta a composição de ativos e passivos e a estrutura de capital da
empresa?



10.2-
Etapas de 

elaboração 
de projetos

WOILER e MATHIAS



10.2-Etapas de elaboração de projetos

• Retirado da 
monografia

de Gabriel Panssini

https://drive.google.
com/drive/folders/1j
fzbWSKx0w1iY5KzLicI
4u3ORbHC9QAq

https://drive.google.com/drive/folders/1jfzbWSKx0w1iY5KzLicI4u3ORbHC9QAq


10.2-Etapas de elaboração de projetos
ANÁLISE DE MERCADO

• Para qualquer ramo de atividade, deve-se ter uma noção “perfeita” do
mercado. Estas, são algumas questões que podem ajudar:

• Quem são os concorrentes?

• Quais os seus pontos fortes e fracos?

• Que produtos vendem?

• Qual a sua qualidade intrínseca?

• Que serviços prestam?

• Que tecnologia incorporam?

• Onde estão localizados?

• Qual a sua abordagem de marketing?



10.2-Etapas de elaboração de projetos

ANÁLISE DE MERCADO

• Como realizam as vendas?
• Quais os preços de venda e margens?
• Quais as suas vantagens competitivas?
• Quem são os potenciais Clientes?
• Quais os requisitos ou necessidades dos Clientes?
• O que motiva a compra?
• Quais as áreas críticas que devem dominar para ter sucesso no negócio?
• O que poderá fazer para acrescentar valor ao seu Produto / Serviço?
• O que poderá diferenciar o seu projeto dos concorrentes?

• Entre outras questões específicas a cada área de atividade, estas são questões 
generalistas que devem merecer a sua atenção.



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

ANÁLISE DE MERCADO

✓Fonte: Simone da Silva 
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ANÁLISE DE MERCADO

Fonte: Simone da Silva 
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10.2-Etapas de elaboração de projetos
ANÁLISE DE MERCADO

• Mas, como definir o MERCADO?

• Trata-se do espaço de encontro (físico ou virtual) entre ofertantes e

demandantes em uma dada economia;

• Os ofertantes vendem os produtos;

• Os demandantes compram os produtos.

Fonte: PINDICK E RUBINFELD, 2005



10.2-Etapas de elaboração de projetos
ANÁLISE DE MERCADO

Alguns determinantes da demanda:

Preço do bem, renda do consumidor, preço dos bens correlatos, gosto e 
preferencia, época do ano, etc.



10.2-Etapas de elaboração de projetos
ANÁLISE DE MERCADO

Alguns determinantes da oferta:

• Preço do bem, disponibilidade de
insumos e preços dos mesmos
(mão de obra e matéria-prima),
tecnologia, taxas de juros e de
subsídios, condições climáticas, etc.



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

ANÁLISE DE MERCADO

Fonte: Simone da Silva 
Costa

Fonte: Simone da Silva 
Costa



10.2-Etapas de elaboração de projetos
ANÁLISE DE MERCADO

• Quando se fala de demanda e oferta, é necessário analisar, a
sensibilidade do consumidor (pelo lado da demanda) e do produtor
(pelo lado da oferta) a alterações nos seus determinantes.

• Essa análise nada mais é do que as elasticidades (preço, preço-cruzada,
renda) que mede, em termos percentuais, qual a variação infinitesimal
na quantidade demandada ou ofertada, dado uma variação
infinitesimal em um dos seus determinantes, ceteris paribus.



10.2-Etapas de elaboração de 
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10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

ANÁLISE DE MERCADO

Ciclo de vida de 
um produto

✓WOILER e MATHIAS



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

ANÁLISE DE MERCADO

• Ao elaborar o projeto é
fundamental entender a
estrutura de mercado em que o
mesmo estará inserido;

• Ela influencia a formação do
preço e da demanda

Fonte: Simone da Silva 
Costa



10.2-Etapas de 
elaboração de 

projetos

ANÁLISE DE MERCADO

Canais de 
Comercialização

Atentar para o papel do 
intermediário!

Como ele pode ajudar ou 
atrapalhar o seu negócio!



10.2-Etapas de elaboração de projetos
LOCALIZAÇÃO

• O objetivo do estudo da localização é minimizar os desembolsos
(projeto público) ou maximizar os resultados (projeto privado).

• Leva em consideração a relação benefício/custo do empreendimento
ao longo de sua vida útil;

Boa localização Competitividade Lucro 



10.2-Etapas de elaboração de 
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10.2-Etapas de elaboração de projetos
DETERMINAÇÃO DA ESCALA DO PROJETO

• O tamanho de um empreendimento é determinado pela CAPACIDADE
FÍSICA DE PRODUÇÃO que o mesmo atinge quando em operação
durante dado período de tempo;

• Ressalta-se que enquanto no estudo de mercado, estimam-se receitas;
no estudo do tamanho (escala) estimam-se dos custos;



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

DETERMINAÇÃO DA ESCALA 
DO PROJETO

• Fonte: Simone da Silva 

Costa

Indicadores 
de avaliação 
de tamanho



10.2-Etapas de elaboração de projetos
DETERMINAÇÃO DA ESCALA DO PROJETO

• CUSTOS→ são desembolsos acarretados com o consumo de um fator
de produção no processo de geração de um produto acabado;

• De acordo com sua natureza, eles podem ser classificados em FIXOS e 
VARIÁVEIS

Fonte: Simone da 
Silva 
Costa
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10.2-Etapas de elaboração de projetos
DETERMINAÇÃO DA ESCALA DO PROJETO

Quando o aumento da produção 
ou das vendas promove uma 
redução no CUSTO MÉDIO, diz-se 
que houve ECONOMIAS DE 
ESCALA. 



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

DETERMINAÇÃO DA ESCALA 
DO PROJETO

Fonte: Simone da Silva 
Costa



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

DETERMINAÇÃO DA ESCALA 
DO PROJETO

Tamanho e 
aspectos 
técnicos



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

DETERMINAÇÃO DA ESCALA DO 
PROJETO

A escolha do 
tamanho ótimo 
em termos de 

projeto



10.2-Etapas de elaboração de projetos
OS QUADROS FINANCEIROS DO PROJETO

a) O uso de valores de contingência no investimento

• Trata-se de uma parcela do investimento que estarão
associadas às incertezas-> valor de contingência;

• Logo, a contigência dependerá do grau de incerteza

• 10 ou 15% do valor total investido



10.2-Etapas de elaboração 
de projetos

OS QUADROS FINANCEIROS DO

PROJETO

b) O capital de giro próprio

• Faz parte do investimento do projeto porque, sem este recurso, a
empresa pode ficar sem giro para suas operações.
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c) Itens que mais 
entram no quadro de 

investimentos



10.2-Etapas de elaboração de projetos
OS QUADROS FINANCEIROS DO PROJETO

d) Cronograma de implantação e cronograma de desembolsos

• Cronograma de implantação → sequencia física de implantação do projeto
no tempo;

• O cronograma de desembolso→ à sequencia financeira de implantação do
projeto em cada período.



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

OS QUADROS FINANCEIROS 
DO PROJETO

e) Quadro de 
fontes e aplicação 

de recursos



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

OS QUADROS FINANCEIROS 
DO PROJETO

f) Quadro de 
projeções de 

resultados



10.2-Etapas de elaboração de 
projetos

OS QUADROS FINANCEIROS 
DO PROJETO

g) Quadro de 
Projeção do fluxo 

de Caixa

* Só em caso de projeto de expansão



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa 

média de retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

a) Fluxo de Caixa

• O Fluxo de Caixa constitui-se nas entradas e saídas de dinheiro que
ocorreram na empresa;

• A Projeção de Fluxo de Caixa, tem a mesma estruturação, porém é feito
com base na estimativa de entradas e saídas de dinheiro que afetarão o
caixa da empresa;

• Quando o gestor não tem conhecimento do fluxo de caixa ou não o utiliza de
maneira correta, as informações disponibilizadas por meio dos
demonstrativos e os resultados financeiros quase sempre serão desastrosas;

• Isto porque sem um controle eficiente, a avaliação das atividades
organizacionais será dificilmente mensurada, tendo em vista que, por
exemplo, não existirão informações claras sobre a rentabilidade e sobre o
grau de liquidez da empresa (SANTOS et al, 2016).



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa 

média de retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

a) Fluxo de Caixa

• De acordo com Paula (2008), o fluxo de caixa é uma maneira simples e
visualmente fácil de representar as quatro dimensões do capital (humano,
financeiro, relações e estrutural);

• Basicamente, neste método, contabiliza-se, ao do longo do tempo, as
entradas e saída do capital.

• Destaca-se também que o fluxo de caixa contém definições diferentes,
conforme cada autor.



10.3-Conceitos básicos de 
matemática financeira: período de 

payback, taxa média de retorno, 
valor presente líquido e taxa 

interna de retorno

a) Fluxo de Caixa 

• Fonte: Simone da Silva 

• Costa

Mas como se constrói esse fluxo 
de caixa?
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a) Fluxo de Caixa

Fonte: Monografia de conclusão de curso 
de Gabriel Panssini

https://drive.google.com/drive/folders/1jfz
bWSKx0w1iY5KzLicI4u3ORbHC9QAq

https://drive.google.com/drive/folders/1jfzbWSKx0w1iY5KzLicI4u3ORbHC9QAq


10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

b) Valor presente líquido (VPL)

• O VPL representa o valor monetário dos saldos obtidos pelo investimento,
descontado o valor do dinheiro ao longo do tempo de vida útil do projeto a
uma taxa de desconto (juros) predeterminada, que representa o custo de
oportunidade do capital paga pelo mercado financeiro.

• Quando VPL > 0, o projeto é economicamente viável. Quanto maior o VPL
melhor. Na forma de equação:


=

+=
T

t

t

t rLVPL
0

)1/()(
em que Lt é o saldo líquido gerado pelo projeto obtido pela diferença
entre entradas e saídas monetárias (receitas e custos- FC); t o período
de tempo de vida do projeto; T o tempo-limite; e r a taxa de juros paga
pelo mercado financeiro.



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

b) Valor presente líquido (VPL)

•O VPL corrige os saldos gerados em cada período (mês, anos,...) de vida do projeto
para o período inicial utilizando a taxa de juros de desconto paga pelo mercado
financeiro;

•Assim, quando o VPL > 0 significa que a receita do projeto cobriu os custos e foi
maior que o pago pelo mercado financeiro, ou seja, cobriu ainda o custo de
oportunidade do capital se esse fosse investido no mercado financeiro;

•Pela fórmula de cálculo do VPL, esse varia inversamente com a taxa de juros,
indicando que quanto maior essa taxa menor o VPL e a viabilidade do projeto.


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10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de retorno, valor presente 

líquido e taxa interna de retorno

b) Valor presente líquido (VPL)

• Exemplo: Calcule o VPL para a produção de cana considerando a taxa de juros de mercado de 1%
ao mês.

𝑉𝑃𝐿 =
−532,74

(1 + 0,01)0
+

−85,31

(1 + 0,01)1
+

−85,31

(1 + 0,01)2
+

859,72

(1 + 0,01)3

𝑉𝑃𝐿 = −532,74 − 84,46 − 83,63 + 834,44

𝑉𝑃𝐿 = 𝑅$133,61/ℎ𝑎

• Interpretação: Pelo VPL, a produção de cana gera um retorno monetário presente
líquido de R$ 133,61/ha, descontado o valor do dinheiro no tempo, à taxa de 1% ao mês.

• Significa que o projeto remunerou à taxa de juros paga pelo mercado financeiro de 1%
e a ainda houve um saldo positivo, ou seja, seu rendimento foi maior que do mercado
financeiro, utilizado como medida do custo de oportunidade do capital.



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

c) Taxa Interna de Retorno (TIR)

• A TIR: é a taxa de desconto interna gerada pelo projeto que torna o VPL = 0.
Quando a TIR for maior que a taxa de desconto (juros) do mercado
financeiro, o projeto será economicamente viável.

• em que r* é taxa de desconto interna gerada pelo projeto (TIR).

• Quando r* > r, o projeto é economicamente viável, pois o investimento
gera um retorno maior que o pago pelo mercado financeiro

0*)1/(
0

=+=
=

T

t

t

t rLVPL



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

c) Taxa Interna de Retorno (TIR)

• Exemplo: Calcule a TIR para a produção de cana considerando a taxa de juros de
mercado de 1% ao mês.

𝑉𝑃𝐿 = 0 =
−532,74

(1 + 𝑟∗)0
+

−85,31

(1 + 𝑟∗)1
+

−85,31

(1 + 𝑟∗)2
+

859,72

(1 + 𝑟∗)3

𝑟∗ = 7,86%/ℎ𝑎

• Interpretação: Pela TIR a produção de cana gera uma taxa de retorno de 7,86% ao mês.
Comparando essa taxa com a taxa de juros do mercado financeiro de 1% ao mês, que
representa o custo de oportunidade do capital, a produção de trigo é economicamente
viável pois a TIR>r, ou seja, r*>1%.

• A TIR indica que o capital investido na produção de cana rendeu, por período, mais
que a oferecida pelo mercado financeiro, ou seja, que o retorno do projeto é superior
ao custo de oportunidade em 7,86%-1,00%=6,86%.



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de retorno, valor presente 

líquido e taxa interna de retorno

b) Valor presente líquido (VPL)

• VPL gerado na produção de 1 ha de cana no estado do Rio para diferentes níveis de taxa
de juros (1% a 15% ao mês)

-R$ 150.00

-R$ 100.00

-R$ 50.00

R$ 0.00

R$ 50.00

R$ 100.00

R$ 150.00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

VPL 

VPL

Taxa de juros que torna o VPL=0, ou seja
TIR=7,86%.

Taxas maiores que a TIR tornam o VPL
negativo e o projeto economicamente
inviável, sendo o mercado financeiro mais
atrativo.

Exemplo: se r=12% ao mês, então VPL<0 e a
TIR<r. O investidor poderia obter no mercado
financeiro um retorno de seu capital na taxa
de 12%, superior a taxa de 7,86% gerada pelo
projeto. Ele não investirá no projeto, pois esse
não cobre o custo de oportunidade do capital.



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

d) Prazo de Retorno no Investimento (Payback)

• Este indicador também se aplica à análise da atratividade do
setor/investimento.

• É bastante útil para investidores que têm interesse em aplicar seus recursos
em algum empreendimento, e para os sócios, pois este indicador
demonstra em quanto tempo podem recuperar o investimento que foi
feito (SEBRAE, 2013).

• De acordo com Dornelas (2001), o payback é bem preciso, pois utiliza do
cálculo do fluxo de caixa para mensurar o retorno do investimento.



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

d) Prazo de Retorno no Investimento (Payback)

• É um método simples para analisar o tempo gasto para recuperar o capital
investido inicialmente para a abertura do negócio. O cálculo para esse indicador
se dá conforme a Equação a seguir

• 𝑃𝑎𝑦𝑏𝑎𝑐𝑘 =
𝑉𝑎𝑙𝑜𝑟 𝑑𝑜 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜

𝑀é𝑑𝑖𝑎 𝑑𝑜 𝑉𝑎𝑙𝑜𝑟 𝑑𝑜 𝐹𝑙𝑢𝑥𝑜 𝑑𝑒 𝐶𝑎𝑖𝑥𝑎 𝑀𝑒𝑛𝑠𝑎𝑙

• Supondo que você possua o seu fluxo de caixa. Para simplificar seu entendimento,
vamos utilizar um saldo médio de fluxo de caixa de R$ 3.000,00, considerando um
fluxo de 12 meses e um investimento inicial de R$ 30.000,00. Sendo assim,
considere:

• PB= investimento inicial/saldo médio do fluxo de caixa

• PB= R$ 30.000,00/R$3.000,00= 10 meses



10.3-Conceitos básicos de matemática financeira: período de payback, taxa média de 

retorno, valor presente líquido e taxa interna de retorno

e) Taxa Média de Retorno (TMR)

• A Taxa Média de Retorno (TMR), refere-se a uma taxa obtida da divisão do
lucro líquido médio anual estimulado pelo valor do investimento médio
durante a vida útil do projeto.

• O resultado final é uma taxa que deve ser comparada à taxa mínima
requerida, e com base na comparação decide-se por aceitar ou descartar o
projeto de investimento.
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•Também conhecida (nesse contexto) como análise de risco!

•Risco é a possibilidade de perda e prejuízo financeiro, sendo
medido pela variabilidade dos retornos dos ativos, projetos e
carteiras de investimento.

•Dizemos que há risco quando são conhecidos os possíveis estados
futuros de uma certa variável e suas respectivas probabilidades de
ocorrência.

•Quando não se conhecem os estados futuros e/ou suas
probabilidades, diz-se que há incerteza.
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Por que analisar o risco?

•Porque o orçamento dos projetos de investimento são realizados considerando
valores das variáveis de entrada (preços, quantidades, taxa de juros,...) pontuais,
geralmente mais prováveis, projetados para o futuro e que possivelmente não
ocorrerão após a implantação do projeto.

•Assim, o risco deriva dessa incapacidade de previsão sobre os valores futuros da
variáveis de forma exata.

•Quando consideramos o valor pontual, consideramos que há 100% de
probabilidade desse valor ocorrer no futuro.

•Porém, na realidade esse valor pode variar em um intervalo!



•Para contornar essa dificuldade e imprecisão dos valores, ao invés de se considerar
um valor pontual para as variáveis, utiliza-se distribuições de probabilidade, ou
seja, permite-se que as variáveis variem dentro de um intervalo considerado.

•Assim, o investidor passará a tomar sua

decisão considerando as probabilidades de

ocorrência do retorno do projeto e a sua preferência

pessoal.

•Exemplo: Dado um investimento com VPL
de R$ 10.000,00, qual a probabilidade desse
valor ser positivo?

10.4-Incerteza



10.4-Incerteza

Origens do risco:

•Principal fonte de risco→ elevado volume de informações e
valores projetados para o futuro.

•Ex: preço do produto, R$. No futuro, passados 1, 5 ou 10 anos será
realmente o valor R$ projetado?

•Assim, a análise de projeto é realizada com informações e dados
variáveis que dificilmente ocorrerão de acordo com as projeções.

•Os dados utilizados são em grande parte estimativas.
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•Os riscos podem ser endógenos e exógenos a empresa:

•Endógenos→ referem-se às informações internas e às projeções e
estimativas dos dados coletados e processados, como: valor do
investimento, custo de produção, despesas com financiamento, etc. São
pelo menos parcialmente controladas.

•Exógenos→ referem-se aos riscos que a empresa tem pouco ou nenhum
controle, como: situação econômica do país e do setor, preferências do
consumidor, variação dos preços no mercado.
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•Entre as fontes de risco no mercado agrícola, podemos citar: 

•Queda dos preços dos produtos (redução da demanda ou excesso de oferta);

•Aumento dos preços dos fatores de produção (fertilizante, mão-de-obra, etc);

•Variação da taxa de câmbio (valorização/desvalorização da moeda);

•Aumento da taxa de juros (despesas com financiamento);

•Queda da produção (doenças, barreiras a exportação, seca, excesso de chuva,
etc).

•Outros
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A relação do retorno e risco

•Quanto maior a variabilidade ou desvio-padrão
do preço ou do retorno, maior o risco do
investimento.

• Na figura, os investimentos A e B possuem o
mesmo retorno médio de $700, mas o
investimento B possui maior risco que o
investimento A, pois o retorno de B possui
maior variabilidade e menor probabilidade de
retornos médios igual a $700.

•Projeto A, menor variação (dispersão) e
risco baixo.
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Desvio padrão (DP)

• Mede a variabilidade ou grau de dispersão de um conjunto de
dados como preços, produção e retorno do investimento em
relação a sua média. Quanto menor o desvio padrão (DP), menor
a dispersão da série de dados e menor o risco. Em forma de
equação:

em K, retornos para cada observação i; n, número de observações
analisadas; e ഥ𝐾 o retorno médio, dado pela equação:
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Coeficiente de variação (CV)

• É utilizado quando se quer medir e comparar riscos de projetos
com médias de retornos diferentes.

• O CV mostra a porcentagem do desvio do retorno, ou seja, a
dispersão relativa do retorno do investimento.

• Quanto menor o CV, menor o risco. KDPCV k /=
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Coeficiente de variação (CV)

•Comparando os projetos A e B:

• O projeto A possui menor retorno médio (R$125,00) que o projeto B (R$150,00).

• O projeto A possui menor risco (R$80,00), dispersão do retorno, que o ativo B
(R$125,00), ou seja, no projeto A pode-se ter uma perda de R$ 80,00 em relação
ao seu valor médio de R$125,00 na proporção de 0,64 ou 64%.

Projeto Retorno 
médio

Desvio 
padrão

CV

A 125,00 80,00 0,64

B 150,00 125,00 0,83

A escolha 
depende 
do perfil 

do 
investidor!
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Como reduzir o risco:

•A diversificação diminui o risco, mantendo o retorno mais estável a um
nível de risco menor (com menor variação);

•Princípio da diversificação→ diz que a distribuição do investimento em
muitas atividades eliminará parte do risco;

•Quanto maior o grau de aversão do investidor, maior a diversificação do
negócio.
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Métodos de avaliação do risco de projetos:

• Para que o investir tome a melhor decisão é importante avaliar
também o nível de risco dos projetos, ou seja, a chance de
fracasso dos mesmos em gerar retornos econômicos
negativos.

• Assim, o investir poderá evitar perdas futuras e falência da
empresa caso realize um investimento com altos riscos.

• Para isso, o investir pode utilizar de instrumentos que quantifiquem
os possíveis riscos.
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Métodos de avaliação do risco de projetos:

• Sensibilidade→ medida de um choque no preço do produto, preço de um
fator de produção ou na quantidade vendida e seu impacto isoladamente
sobre o retorno da atividade (indicador econômico).

• O resultado é então comparado com seu valor normal. Quanto maior a alteração
no retorno, maior atenção deve ser dada a variável que sofreu o choque durante
o funcionamento do projeto. Quanto menor o impacto das variáveis sobre o
retorno do projeto, mais seguro (menor risco) o investimento.

• Cenários→ construção de cenários pessimista, esperado (ou mais provável)
e otimista de acordo com os preços do produto, fatores e nível de produção.

• Escolhas de cenários foram baseadas na pesquisa de mercado.


