
Aula 14 – Método do Valor Presente 
Líquido (VPL)
Desvendando o Futuro dos Seus Investimentos: O Poder do VPL

Imagine por um momento que você está diante de uma decisão importante. Não uma decisão trivial, como 
qual série assistir, mas algo que pode moldar seu futuro financeiro ou o de uma empresa. Pode ser a compra 
de um novo equipamento para sua pequena empresa, a expansão de um negócio promissor, ou até mesmo a 
escolha entre diferentes opções de investimento pessoal. Como você decide qual caminho seguir, sabendo 
que o dinheiro investido hoje só trará retornos no futuro?

Essa é a encruzilhada que muitos profissionais e empresas enfrentam diariamente. O desafio não é apenas ter 
dinheiro, mas saber onde e como aplicá-lo para que ele cresça e gere o maior valor possível. É aqui que a 
Matemática Financeira entra em cena, oferecendo ferramentas robustas para iluminar o caminho e 
transformar incertezas em decisões estratégicas.

Nesta aula, embarcaremos em uma jornada para desvendar um dos métodos mais poderosos e 
amplamente utilizados na análise de projetos de investimento: o Método do Valor Presente Líquido 
(VPL).

Ao final, você não apenas entenderá o conceito, mas será capaz de aplicá-lo para avaliar a viabilidade de 
projetos, tomar decisões financeiras mais assertivas e, quem sabe, até impressionar em provas de concurso 
ou em sua próxima entrevista de emprego.

Nosso percurso incluirá desde a introdução à análise de projetos e o entendimento da crucial Taxa Mínima de 
Atratividade (TMA), passando pelo cálculo detalhado do VPL e seus critérios de decisão, até a aplicação 
prática com exercícios e o uso de ferramentas como a calculadora HP-12C e o Microsoft Excel. Prepare-se 
para transformar sua visão sobre investimentos e otimizar suas escolhas financeiras.



O Desafio de Escolher: Por Que Analisar 
Projetos?
No mundo real, tanto para indivíduos quanto para empresas, os recursos são sempre limitados. Não importa o 
tamanho da sua conta bancária ou o faturamento da sua companhia, sempre haverá mais oportunidades de 
investimento do que capital disponível para explorá-las. Essa realidade nos força a fazer escolhas, e fazer a 
escolha errada pode significar perder dinheiro, tempo e oportunidades valiosas que jamais retornarão.

Recursos Limitados
Capital disponível sempre 
menor que oportunidades 
existentes

Múltiplas Opções
Carro novo, curso, 
investimentos, reformas - 
como escolher?

Consequências
Escolhas erradas significam 
perdas irreversíveis

Pense na sua própria vida. Você tem um valor X para investir. Poderia comprar um carro novo, investir em um 
curso de pós-graduação, aplicar na bolsa de valores ou reformar sua casa. Cada uma dessas opções tem 
custos e benefícios que se manifestam em diferentes momentos no tempo. Como você compara o custo de 
um curso hoje com o aumento salarial que ele pode proporcionar daqui a três anos?

É exatamente para resolver esse dilema que a análise de projetos de investimento se torna indispensável. 
Ela nos oferece um conjunto de ferramentas e técnicas para avaliar, de forma objetiva e quantitativa, se um 
projeto é financeiramente viável e, mais importante, se ele agrega valor.

Sem essa análise, as decisões seriam baseadas em intuição ou "achismo", o que é um risco inaceitável no 
cenário econômico atual. A análise de projetos, portanto, não é um luxo, mas uma necessidade. Ela permite 
que você compare "maçãs com maçãs", ou seja, valores que ocorrem em diferentes períodos de tempo, 
trazendo-os para uma base comum. Isso nos leva diretamente à importância de entender o custo do capital e 
como ele impacta a decisão de investir.



O Custo da Espera: Entendendo a Taxa 
Mínima de Atratividade (TMA)
Imagine que você tem R$ 10.000,00 guardados. Você poderia deixá-los parados na conta corrente, onde não 
renderiam nada, ou poderia aplicá-los em um investimento seguro que rende 1% ao mês. Se alguém lhe 
propusesse um projeto que só lhe daria retorno daqui a um ano, você aceitaria se o retorno total fosse de 
apenas 5%? Provavelmente não, pois você já sabe que poderia ter ganhado mais de 12% no investimento 
seguro.

Essa ideia simples nos leva ao conceito fundamental da Taxa Mínima de Atratividade (TMA). A TMA 
representa o custo de oportunidade do capital, ou seja, a taxa mínima de retorno que um projeto de 
investimento deve gerar para ser considerado viável.

É o "salário" mínimo que o seu dinheiro exige para ser empregado em um projeto específico, em vez de ser 
aplicado em outra alternativa de risco e liquidez semelhantes.

01

Custo do Capital Próprio
O que os acionistas esperam de retorno

02

Custo do Capital de Terceiros
Juros de empréstimos e financiamentos

03

Risco do Projeto
Prêmio adicional pela incerteza

04

Inflação
Proteção contra perda do poder de compra

A TMA é composta por diversos fatores: o custo do capital próprio (o que os acionistas esperam de retorno), 
o custo do capital de terceiros (juros de empréstimos e financiamentos), o risco do projeto e, crucialmente, a 
inflação. Em um cenário econômico como o de 2025, onde a inflação pode corroer o poder de compra do 
dinheiro ao longo do tempo, a TMA precisa ser ajustada para garantir que o retorno real do investimento seja 
positivo. Ignorar a inflação na TMA é como planejar uma viagem sem considerar o preço da gasolina: o 
orçamento final estará seriamente comprometido.

Portanto, antes de sequer pensar em calcular a viabilidade de um projeto, precisamos definir qual é a TMA 
adequada. Ela é o nosso ponto de referência, o "sarrafo" que o projeto precisa pular para ser digno de nossa 
atenção e, mais importante, do nosso capital.



A Essência do VPL: Trazendo o Futuro para 
o Presente
Você já ouviu a frase "tempo é dinheiro"? Em finanças, essa máxima é levada a sério. Um real hoje não tem o 
mesmo valor que um real daqui a um ano, mesmo que não haja inflação. Isso acontece porque o real de hoje 
pode ser investido e render juros, crescendo ao longo do tempo. Esse é o conceito do Valor do Dinheiro no 
Tempo.

O grande desafio na análise de projetos é que os fluxos de caixa (entradas e saídas de dinheiro) ocorrem em 
momentos diferentes. Como podemos comparar um investimento inicial de R$ 100.000,00 hoje com um 
retorno de R$ 30.000,00 no primeiro ano, R$ 40.000,00 no segundo e R$ 50.000,00 no terceiro? 
Simplesmente somar esses valores seria um erro grave, pois estaríamos somando "maçãs de hoje" com 
"laranjas de amanhã".

É aqui que entra o conceito de Valor Presente. Para comparar esses valores de forma justa, precisamos 
trazê-los todos para a mesma data, geralmente a data zero (o momento atual do investimento).

É como ter uma máquina do tempo financeira que nos permite "descontar" os valores futuros, ou seja, 
calcular quanto eles valeriam se estivessem disponíveis hoje, considerando a Taxa Mínima de Atratividade 
(TMA) como a taxa de desconto.

A fórmula básica para trazer um valor futuro (VF) para o presente (VP) é:

V P = ​

(1 + TMA)n
V F

Onde 'n' é o número de períodos. Essa é a base para o cálculo do VPL, que veremos a seguir. É a ferramenta 
que nos permite nivelar o campo de jogo e fazer comparações financeiras justas.



Construindo o VPL: A Soma dos Valores 
Presentes
Agora que entendemos a importância de trazer os valores futuros para o presente, podemos montar o 
quebra-cabeça do Valor Presente Líquido (VPL). O VPL é, em sua essência, a soma dos valores presentes de 
todos os fluxos de caixa de um projeto, incluindo o investimento inicial (que geralmente é uma saída de caixa 
e, portanto, um valor negativo na data zero).

Pense em um projeto como uma série de pagamentos e recebimentos ao longo do tempo. O investimento 
inicial é o primeiro "pagamento" (saída de caixa). Depois, ao longo dos anos, o projeto gera "recebimentos" 
(entradas de caixa). Para calcular o VPL, pegamos cada um desses recebimentos futuros e os "descontamos" 
para a data zero, usando a Taxa Mínima de Atratividade (TMA) como nossa taxa de desconto.

A fórmula geral do VPL é a seguinte:

V PL = ​ ​

t=0

∑
n

(1 + TMA)t
FC ​t

VPL
Valor Presente Líquido

FC_t
Fluxo de caixa no período 't' 
(positivo para entradas ou 
negativo para saídas)

TMA
Taxa Mínima de Atratividade 
(taxa de desconto)

t
Período de tempo (0 para o investimento inicial, 1 
para o primeiro período, e assim por diante)

n
Número total de períodos do projeto

Se o investimento inicial (FC0) for uma saída, ele já entra negativo na fórmula. Os fluxos de caixa futuros (FC1, 
FC2, ..., FCn) são então descontados e somados a esse valor inicial. O resultado final nos dirá se o projeto, 
após considerar o valor do dinheiro no tempo e o custo de oportunidade, gera valor para o investidor.



VPL na Prática: Um Primeiro Exemplo 
Guiado
Teoria é fundamental, mas a prática é onde o conhecimento se solidifica. Vamos aplicar o que aprendemos 
em um exemplo simples para entender o cálculo do VPL passo a passo.

Imagine que uma pequena empresa está considerando investir em um novo sistema de software que custa R$ 
50.000,00 hoje (Investimento Inicial). Espera-se que este software gere os seguintes fluxos de caixa anuais:

Ano 1: R$ 20.000,00

Ano 2: R$ 25.000,00

Ano 3: R$ 30.000,00

A Taxa Mínima de Atratividade (TMA) da empresa é de 10% ao ano.

01

Investimento Inicial (t=0)
-R$ 50.000,00 (já está na data 
zero, então não precisa de 
desconto)

02

Fluxo de Caixa do Ano 1 
(t=1)

V P ​ =1 ​ =
(1 + 0, 10)1

R$20.000, 00

​ ≈
1, 10

R$20.000, 00

R$18.181, 82

03

Fluxo de Caixa do Ano 2 
(t=2)

V P ​ =2 ​ =
(1 + 0, 10)2

R$25.000, 00

​ ≈
1, 21

R$25.000, 00

R$20.661, 16

04

Fluxo de Caixa do Ano 3 (t=3)

V P ​ =3 ​ =
(1 + 0, 10)3

R$30.000, 00
​ ≈

1, 331
R$30.000, 00

R$22.539, 44

05

Cálculo do VPL

V PL = −R$50.000, 00 +R$18.181, 82 +
R$20.661, 16 +R$22.539, 44

VPL ≈ R$ 11.382,42

Perceba que, embora a soma simples dos fluxos de caixa (20+25+30 = 75 mil) menos o investimento (50 mil) 
desse 25 mil, o VPL, que considera o valor do dinheiro no tempo, é de aproximadamente R$ 11.382,42. Esse 
valor é o que o projeto realmente agrega em termos de valor presente. Para cálculos mais complexos, com 
muitos fluxos, ferramentas como a HP-12C ou o Excel se tornam indispensáveis, como veremos adiante.



Os Critérios de Decisão do VPL: O Sinal 
que Importa
Calcular o VPL é apenas metade do caminho. A outra metade, igualmente crucial, é saber interpretar o 
resultado. O VPL não é apenas um número; ele é um indicador poderoso que nos diz se um projeto de 
investimento é financeiramente atraente ou não, considerando o custo de oportunidade do capital. Pense no 
VPL como um semáforo financeiro, cada cor indicando uma ação diferente.

VPL > 0 (VPL Positivo)
🟢 Sinal Verde – 
Aceitar o Projeto!
Se o VPL for maior que zero, 
significa que o projeto é capaz 
de gerar um retorno superior à 
Taxa Mínima de Atratividade 
(TMA) exigida. Em outras 
palavras, ele não apenas cobre 
o custo do capital, mas 
também adiciona valor para o 
investidor. É como se o projeto 
estivesse pagando um 
"salário" maior do que o 
mínimo que seu dinheiro 
esperava. Projetos com VPL 
positivo são, financeiramente, 
viáveis e desejáveis.

VPL < 0 (VPL Negativo)
🔴 Sinal Vermelho – 
Rejeitar o Projeto!
Quando o VPL é menor que 
zero, o projeto não consegue 
gerar um retorno suficiente 
para cobrir o custo da TMA. 
Isso significa que, se você 
investir nesse projeto, estará 
perdendo dinheiro em termos 
de valor presente, ou seja, 
estaria melhor aplicando seu 
capital na alternativa que 
define sua TMA. É como se o 
projeto estivesse pagando um 
"salário" menor do que o 
mínimo aceitável. Projetos com 
VPL negativo devem ser 
rejeitados.

VPL = 0 (VPL Nulo)
🟡 Sinal Amarelo – 
Indiferente!
Se o VPL for exatamente zero, 
o projeto gera um retorno igual 
à Taxa Mínima de Atratividade. 
Ele cobre o custo do capital, 
mas não adiciona valor extra. 
Nesse caso, a decisão é 
indiferente do ponto de vista 
puramente financeiro. Outros 
fatores (estratégicos, sociais, 
ambientais) podem ser 
considerados para a decisão 
final. É como se o projeto 
pagasse exatamente o 
"salário" mínimo.

Critério de Decisão Significado Ação Recomendada

VPL > 0 O projeto gera valor acima da 
TMA.

Aceitar

VPL < 0 O projeto não cobre a TMA e 
destrói valor.

Rejeitar

VPL = 0 O projeto gera retorno igual à 
TMA (cobre o custo de 
oportunidade).

Indiferente



VPL e a Inflação: O Impacto no Poder de 
Compra
Em um mundo ideal, os preços seriam estáveis e o poder de compra do seu dinheiro permaneceria o mesmo 
ao longo do tempo. No entanto, a realidade econômica, especialmente em 2025, nos mostra que a inflação é 
um fator constante e poderoso. A inflação é a perda do poder de compra da moeda ao longo do tempo, o que 
significa que o mesmo valor em dinheiro compra menos bens e serviços no futuro.

Como isso afeta o VPL? Se você projeta fluxos de caixa futuros em valores nominais (sem descontar a 
inflação) e usa uma TMA que não considera a inflação, seu VPL pode estar superestimado. Imagine que você 
espera receber R$ 10.000,00 daqui a um ano. Se a inflação for de 5% nesse período, esses R$ 10.000,00 
terão o poder de compra de apenas R$ 9.523,81 de hoje. Ignorar isso é como planejar um piquenique e 
esquecer que o sol pode queimar: o resultado final será doloroso.

1

Ajustar a TMA (Taxa de Desconto)
A forma mais comum é utilizar uma TMA "real" 
(que já desconta a inflação) ou uma TMA 
"nominal" que já incorpora a expectativa de 
inflação. Se os fluxos de caixa são nominais, a 
TMA também deve ser nominal. Se os fluxos de 
caixa são reais, a TMA deve ser real. A 
consistência é fundamental.

2

Ajustar os Fluxos de Caixa
Alternativamente, você pode projetar os fluxos de 
caixa futuros já em termos reais (descontando a 
inflação esperada para cada período) e, então, 
usar uma TMA real para o cálculo do VPL. Essa 
abordagem é mais complexa, mas pode ser útil em 
cenários de inflação muito volátil.

A chave é garantir que a taxa de desconto e os fluxos de caixa estejam na mesma base (ambos 
nominais ou ambos reais). A não consideração da inflação pode levar a decisões de investimento 
equivocadas, aceitando projetos que, na verdade, destroem valor em termos reais.



VPL em Cenários Múltiplos: Comparando 
Alternativas
Raramente um investidor ou uma empresa se depara com a decisão de "investir ou não investir" em um único 
projeto isolado. Na maioria das vezes, existem múltiplas oportunidades de investimento competindo pelos 
mesmos recursos limitados. É como ter vários caminhos à frente, e você só pode escolher um. Como o VPL 
nos ajuda a tomar a melhor decisão nesse cenário?

Quando temos projetos mutuamente exclusivos – ou seja, a aceitação de um projeto automaticamente exclui a 
possibilidade de aceitar outro (por exemplo, comprar a máquina A ou a máquina B, mas não ambas) – o VPL 
se torna uma ferramenta de comparação poderosa. A regra é simples: entre os projetos com VPL positivo, 
escolha aquele que apresentar o maior VPL.

Vamos expandir nosso exemplo anterior. Suponha que, além do software (Projeto A, VPL ≈ R$ 11.382,42), a 
empresa também esteja considerando um Projeto B, que é a compra de uma nova máquina de produção.

Projeto A (Software)

Investimento Inicial: R$ 50.000,00

Fluxos de Caixa: Ano 1: R$ 20.000; Ano 2: R$ 
25.000; Ano 3: R$ 30.000

TMA: 10% ao ano

VPL ≈ R$ 11.382,42

Projeto B (Máquina)

Investimento Inicial: R$ 60.000,00

Fluxos de Caixa: Ano 1: R$ 25.000; Ano 2: R$ 
30.000; Ano 3: R$ 35.000

TMA: 10% ao ano

Calculando o VPL para o Projeto B:

VP1 = R$ 25.000 / (1.10)^1 = R$ 22.727,27

VP2 = R$ 30.000 / (1.10)^2 = R$ 24.793,39

VP3 = R$ 35.000 / (1.10)^3 = R$ 26.295,99

VPL_B = -R$ 60.000,00 + R$ 22.727,27 + R$ 24.793,39 + R$ 26.295,99 = R$ 13.816,65

R$ 11.382
VPL Projeto A

Software

R$ 13.817
VPL Projeto B

Máquina

Ambos os projetos são viáveis (VPL > 0), mas o Projeto B gera um valor presente líquido maior. Portanto, a 
empresa deveria optar pelo Projeto B. Essa capacidade de ranquear projetos com base no valor que eles 
agregam é uma das grandes vantagens do VPL.



Ferramentas Essenciais: VPL na HP-12C
Para quem se prepara para concursos públicos ou atua no mercado financeiro, a calculadora HP-12C é uma 
companheira inseparável. Ela é robusta, confiável e, com um pouco de prática, permite calcular o VPL de 
forma rápida e eficiente, sem a necessidade de calcular cada fluxo de caixa individualmente. Dominar a HP-
12C é um diferencial importante.

Vamos usar o exemplo do Projeto A (Investimento Inicial: -R$ 50.000; FC1: R$ 20.000; FC2: R$ 25.000; FC3: 
R$ 30.000; TMA: 10%) para demonstrar os passos na HP-12C:

01

Limpar a memória 
financeira
Pressione f e depois CLX (ou FIN). 
Isso garante que não há dados de 
cálculos anteriores.

02

Inserir a Taxa Mínima de 
Atratividade (TMA)
Digite 10 e pressione i. (A HP-12C 
entende a taxa como 
porcentagem, então 10% é 10, não 
0.10).

03

Inserir o Investimento 
Inicial (FC0)
Digite 50000 e pressione CHS (para 
torná-lo negativo), depois 
pressione g e CF0.

04

Inserir os Fluxos de Caixa Futuros
Para o Ano 1: Digite 20000, pressione g e CFj.

Para o Ano 2: Digite 25000, pressione g e CFj.

Para o Ano 3: Digite 30000, pressione g e CFj.

05

Calcular o VPL
Pressione f e depois NPV.

O resultado exibido na tela será aproximadamente 11382.42, confirmando nosso cálculo manual. A 
agilidade da HP-12C é um trunfo em provas de concurso, onde cada segundo conta. Pratique com 
diferentes exemplos para se familiarizar com a sequência de teclas.

Observação: Se houver fluxos de caixa repetidos, você pode usar a função Nj. Por exemplo, se o FC2 e FC3 
fossem ambos R$ 25.000, você digitaria 25000, g, CFj, depois 2, g, Nj.



Ferramentas Essenciais: VPL no Microsoft 
Excel
Enquanto a HP-12C é um clássico para exames, o Microsoft Excel é a ferramenta do dia a dia para a maioria 
dos profissionais e estudantes. Sua flexibilidade, capacidade de lidar com grandes volumes de dados e de 
realizar análises de sensibilidade o tornam indispensável para a análise de projetos. O Excel possui uma 
função específica para o cálculo do VPL, que simplifica muito o processo.

Vamos usar o mesmo exemplo do Projeto A (Investimento Inicial: -R$ 50.000; FC1: R$ 20.000; FC2: R$ 
25.000; FC3: R$ 30.000; TMA: 10%) para demonstrar o cálculo no Excel:

01

Organize os Dados
Em uma planilha, liste os fluxos de 
caixa em células consecutivas.

A1: -50000 (Investimento 
Inicial)

A2: 20000 (FC Ano 1)

A3: 25000 (FC Ano 2)

A4: 30000 (FC Ano 3)

02

Insira a TMA
Em outra célula, por exemplo, B1, 
digite 0.10 (ou 10% formatado 
como porcentagem).

03

Use a Função VPL (NPV no 
Excel)
A função VPL no Excel (ou NPV se 
seu Excel estiver em inglês) 
calcula o valor presente de uma 
série de fluxos de caixa futuros. 
Importante: A função VPL do Excel 
não inclui o fluxo de caixa do 
período zero (investimento inicial) 
em seu cálculo. Ela calcula o valor 
presente dos fluxos futuros. 
Portanto, você deve somar o 
investimento inicial 
separadamente.

04

Digite a Fórmula
Em uma célula vazia, digite a fórmula: =VPL(B1;A2:A4) 
+ A1

B1 é a célula onde está a TMA (taxa).

A2:A4 é o intervalo das células que contêm os 
fluxos de caixa futuros (do Ano 1 ao Ano 3).

+ A1 adiciona o investimento inicial (que já está 
negativo em A1).

05

Pressione Enter
O resultado será 11382.42.

O Excel permite criar tabelas de sensibilidade, onde você pode facilmente alterar a TMA ou os fluxos de caixa 
para ver como o VPL se comporta, o que é extremamente útil para análises mais aprofundadas e para 
entender o risco do projeto.



Exercícios de Análise de Viabilidade: Mão 
na Massa!
A melhor forma de consolidar o aprendizado é praticando. Os exercícios a seguir foram elaborados para que 
você possa aplicar os conceitos e as ferramentas que vimos sobre o VPL. Lembre-se de que, em concursos, a 
precisão e a velocidade são cruciais, enquanto no dia a dia profissional, a compreensão do cenário e a 
capacidade de interpretar os resultados são igualmente importantes.

Exercício 1: Projeto de Expansão de 
Cafeteria
Uma cafeteria está avaliando a expansão de seu 
espaço, o que exigirá um investimento inicial de 
R$ 80.000,00. Espera-se que essa expansão 
gere fluxos de caixa anuais de R$ 30.000,00 no 
Ano 1, R$ 35.000,00 no Ano 2 e R$ 40.000,00 
no Ano 3. A Taxa Mínima de Atratividade (TMA) 
da cafeteria é de 12% ao ano.

a) Calcule o VPL desse projeto.
b) Com base no VPL, a cafeteria deveria realizar 
a expansão? Justifique.

Exercício 2: Escolha entre Duas 
Tecnologias
Uma empresa de logística precisa investir em 
uma nova tecnologia para otimizar suas 
entregas. Ela tem duas opções mutuamente 
exclusivas, ambas com vida útil de 4 anos e uma 
TMA de 15% ao ano.

Tecnologia X:

Investimento Inicial: R$ 120.000,00

Fluxos de Caixa Anuais: R$ 40.000 (Ano 1), 
R$ 50.000 (Ano 2), R$ 60.000 (Ano 3), R$ 
70.000 (Ano 4)

Tecnologia Y:

Investimento Inicial: R$ 100.000,00

Fluxos de Caixa Anuais: R$ 35.000 (Ano 1), 
R$ 45.000 (Ano 2), R$ 55.000 (Ano 3), R$ 
65.000 (Ano 4)

a) Calcule o VPL de cada tecnologia.
b) Qual tecnologia a empresa deveria escolher e 
por quê?

Desenhe os fluxos de caixa para cada projeto antes de iniciar os cálculos. Isso ajuda a visualizar o 
problema e a evitar erros. Use a ferramenta de sua preferência (manual, HP-12C ou Excel) para 
resolver.



Consolidação e Próximos Passos
Chegamos ao fim de nossa jornada sobre o Método do Valor Presente Líquido (VPL). Vimos que o VPL é uma 
ferramenta indispensável para a tomada de decisões de investimento, pois ele nos permite avaliar a real 
agregação de valor de um projeto, considerando o custo de oportunidade do capital e o valor do dinheiro no 
tempo. Compreendemos que a Taxa Mínima de Atratividade (TMA) é o nosso "sarrafo" financeiro e que o sinal 
do VPL (positivo, negativo ou nulo) é o nosso guia decisório. Exploramos como a inflação impacta essa 
análise e, crucialmente, como aplicar o VPL na prática, seja com cálculos manuais, na HP-12C ou no Microsoft 
Excel.

Em prática: O VPL é seu aliado para escolher investimentos inteligentes, seja para sua carreira, seu 
negócio ou suas finanças pessoais. Ele o ajuda a ver além do "dinheiro na mão" e a entender o verdadeiro 
potencial de valor. Use-o para comparar alternativas e sempre busque projetos que gerem VPL positivo. 
Lembre-se que o VPL é uma ferramenta poderosa, mas deve ser usada em conjunto com outras análises 
qualitativas e estratégicas.

Autoavaliação

(Estilo Concurso) Uma empresa avalia um projeto com investimento inicial de R$ 150.000,00 e fluxos de 
caixa de R$ 60.000,00 no Ano 1, R$ 70.000,00 no Ano 2 e R$ 80.000,00 no Ano 3. Se a TMA é de 12% ao 
ano, o VPL do projeto é aproximadamente:

1.

a) R$ 16.317,86

b) R$ 12.396,69

c) R$ 15.000,00

d) R$ 18.181,82

Qual das seguintes afirmações sobre a Taxa Mínima de Atratividade (TMA) está correta?2.

a) A TMA é sempre igual à taxa Selic.

b) A TMA representa o custo de oportunidade do capital.

c) A TMA é utilizada apenas para projetos de curto prazo.

d) A TMA não precisa considerar a inflação.

Se o cálculo do VPL de um projeto resulta em um valor negativo, qual a decisão recomendada?3.

a) Aceitar o projeto, pois ele gera retorno.

b) Rejeitar o projeto, pois ele destrói valor.

c) Aceitar o projeto, mas com ressalvas.

d) A decisão é indiferente.

Qual ferramenta é mais indicada para calcular o VPL de forma rápida e eficiente em um ambiente de 
concurso público?

4.

a) Calculadora científica básica.

b) Microsoft Excel.

c) Calculadora HP-12C.

d) Cálculos manuais complexos.

Explique, em suas palavras, por que é importante considerar o valor do dinheiro no tempo ao analisar 
projetos de investimento.

5.



Gabarito

1. a) R$ 16.317,86
FC0 = -150000
FC1 = 60000 / (1.12)^1 = 53571.43
FC2 = 70000 / (1.12)^2 = 55803.57
FC3 = 80000 / (1.12)^3 = 56942.86
VPL = -150000 + 53571.43 + 55803.57 + 
56942.86 = 16317.86

2. b) A TMA representa o custo de 
oportunidade do capital.
A TMA é o retorno mínimo exigido, considerando 
alternativas de investimento com risco similar.

3. b) Rejeitar o projeto, pois ele destrói 
valor.
VPL negativo indica que o projeto não gera 
retorno suficiente para cobrir o custo de 
oportunidade.

4. c) Calculadora HP-12C.
A HP-12C é a ferramenta padrão em concursos, 
permitindo cálculos rápidos e precisos de VPL.

5. Resposta esperada:

É importante considerar o valor do dinheiro no tempo porque um valor monetário hoje tem um poder de 
compra e uma capacidade de gerar rendimentos diferentes do mesmo valor no futuro. Ignorar isso levaria a 
comparações injustas entre fluxos de caixa que ocorrem em momentos distintos, resultando em decisões de 
investimento equivocadas. Ao trazer todos os valores para o presente, garantimos uma base de comparação 
equitativa.



Próximos Passos e Recursos

1

Próxima Aula
Na Aula 15, continuaremos nossa exploração das ferramentas de análise de investimentos, mergulhando 
no Método da Taxa Interna de Retorno (TIR). Você descobrirá como a TIR complementa o VPL e em que 
situações ela é mais indicada para a tomada de decisões.

Recursos Adicionais

Livros
"Matemática Financeira" de Assaf 
Neto (para aprofundamento 
teórico).

Artigos
Pesquise por "análise de 
viabilidade econômica de 
projetos" em periódicos 
acadêmicos (para estudos de caso 
reais).

Simuladores Online
Busque por "calculadora VPL 
online" (para praticar rapidamente 
com diferentes cenários).

NOTA IMPORTANTE: As informações regulatórias/legais/técnicas desta aula estão atualizadas até 
2025. Consulte sempre fontes oficiais para verificar alterações.


