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Resumo: 

Este trabalho teve como objetivo avaliar a viabilidade de se investir em uma facção de 

camisetas e avaliar qual tipo de gola é o mais rentável: MIX de Gola O/V ou Gola Polo por 

meio dos indicadores de qualidade econômica, que são: Payback Descontado, Valor Presente 

Líquido, Taxa Interna de Retorno e Índice de Lucratividade. A análise econômica de 

investimentos mostra ao investidor se o projeto é ou não viável. Para se realizar esta análise 

foi necessário levantar algumas estimativas como: investimento inicial, receitas, custos, 

capital de giro, depreciação e valor residual, as quais foram definidas por meio de pesquisas, 

de visitas a empresas similares e com o auxilio de algumas planilhas eletrônicas 

desenvolvidas pela autora. A partir daí foram construídos dois fluxos de caixa, ambos com 

horizonte de planejamento de 60 meses. Considerando uma TMA de 1,19% ao mês, os 

resultados para o projeto de produção do MIX de Gola O/V foram: VPL de R$10.504,49, não 

podendo ser analisado por meio dos outros indicadores por possuir TIR’s múltiplas. Os 

resultados para o projeto de produção de Gola Polo foram: PBD de 5,7 meses, VPL de 

R$1.051.934,67, TIR de 20,57% ao mês e IL de 19,98, dessa forma tornando o projeto de 

produção de Gola Polo mais atrativo e rentável. Na tentativa de tornar a análise ainda mais 

confiável foram elaborados dois cenários, sendo um otimista, com receita 5% maior e custo 

5% menor e, outro pessimista, com receita 5% menor e custo 5% maior. Com base nesses 

cenários observou-se que para o cenário pessimista o projeto de produção do MIX de Gola 

O/V se tornava inviável enquanto o projeto de produção de Gola Polo continuava rentável em 

ambos os cenários. Chega-se a conclusão de que o projeto mais viável é o de produção de 

Gola Polo, pois é o que possui melhores resultados e avaliação de acordo com os indicadores 

de qualidade econômica. 
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1. Introdução 

Muitas vezes a fase de costura de uma grande confecção é realizada por uma empresa 

terceirizada, chamada de facção. Com isso diminui-se a quantidade de problemas e de pessoas 

a serem gerenciadas. A facção recebe baseado na quantidade de peças produzidas, o que 

estimula a produtividade. 

Existem várias famílias de produtos em uma confecção, podendo ser classificados de forma 

diferente em cada empresa. Dentre eles: bermudas/jeans, moletom, blazer, cuecas, acessórios 

e camisetas. A família de camisetas pode ser subdividida em: gola polo e gola O e V. 

Entretanto, é necessário avaliar a viabilidade econômica de se investir em uma facção por 

meio da construção do fluxo de caixa e sua avaliação por indicadores de qualidade, tais como: 

PBD (Payback Descontado), VPL (Valor Presente Líquido), TIR (Taxa Interna de Retorno) e 

IL (Índice de Lucratividade). 

Para tanto, este trabalho possui como objetivos: avaliar a viabilidade de se investir em uma 

facção de camisetas e avaliar qual tipo de gola é o mais rentável: MIX de Gola O/V ou Gola 

Polo.  

2. Resultados e Discussões 

2.1 Descrição da Empresa 

Uma facção de pequeno porte especializada em camisetas situada na cidade de Aparecida de 

Goiânia, próxima ao Pólo Empresarial de Goiás. Contará com 15 colaboradores. Alocada em 

um galpão, dividido em escritório, área de produção e área de envio e recebimento de lotes. 

Foram necessárias máquinas de costura, mesas de apoio, móveis para escritório e 

computadores e aparelhos que auxiliam na produção. Presta serviços para grandes confecções 

da região e é regida pelo Simples Nacional. 

2.2 Levantamento do Mercado de Facção na Grande Goiânia 
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O estado de Goiás encontra-se na 8ª posição no ranking de vendas de produtos de moda. 

Possui cerca de 4.000 empresas do ramo, onde 60% delas são ilegais. Suas vendas para outros 

estados vêm aumentando vertiginosamente (PUC-GOIAS, 2013). 

A região metropolitana de Goiânia possui quatro municípios pólo de confecções: Goiânia, 

Trindade, Aparecida de Goiânia, Inhumas. 

De acordo com o levantamento realizado nas confecções X e Y, chegou-se a seguinte 

conclusão: 

 65% da produção está voltada para a confecção de camisetas; 

Sendo que,  

 32% são de Gola Polo; 

 20 % são de Gola O e, 

 13% são de Gola V. 

A Figura 1 exemplifica os tipos de golas analisadas. 

Figura 1 – Exemplo de Camisetas. 



4 

 

 
Fonte: Google, 2014. 

 

2.3 Dimensionamento da Capacidade de Produção 

A análise de capacidade foi feita comparando-se a produção do MIX de Gola O/V e de Gola 

Polo. 

2.3.1 Sequência Operacional do Produto e Tempo Padrão 

A empresa X disponibilizou a sequencia operacional dos produtos com seus respectivos 

tempos padrões. A fim de facilitar os cálculos, os tempos padrões apresentados estão em 

minutos. 

Os principais tipos de máquinas utilizadas são: Reta (Ret), Overlock (Over), Galoneira 

(Gal) e Galoneira Refiladeira (Gal Refiladeira). 
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As Figuras 2, 3 e 4 mostram o tempo de operação, as máquinas utilizadas e o tempo padrão 

total da Gola V, Gola O e Gola Polo, respectivamente. As operações manuais são 

representadas pela abreviação Man. 

Figura 2 – Sequência Operacional Gola V. 

 
Fonte: Empresa X, 2014. 

Figura 3 – Sequência Operacional Gola O. 
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Fonte: Empresa X, 2014. 
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Figura 4 – Sequência Operacional Gola Polo. 

 
Fonte: Empresa X, 2014. 

2.3.2 Cálculo da Capacidade Produtiva e Necessidade de Máquinas 

A capacidade produtiva foi calculada relacionando o número de colaboradores com o tempo 

padrão de cada produto. Onde se dividiu o tempo total disponível (60 min), pelo tempo padrão 

e multiplicou-se pela quantidade de colaboradores, obtendo a capacidade/h, multiplicou-se 

por 8,45, que é a quantidade de horas trabalhadas/dia, obtendo a capacidade/dia e, multiplicou 

por 22 dias úteis obtendo a capacidade/mês, como mostrado nas Figuras 5, 6 e 8. 

A capacidade produtiva utilizada para o cenário real foi de 85%, baseado em entrevista 

realizada com o consultor do SENAI-SC, Almir Simões. 
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Figura 5 – Capacidade Produtiva para Gola V. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Figura 6 – Capacidade Produtiva para Gola O. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Somando os tempos de cada operação e relacionando-os à máquina utilizada, multiplicando 

pela meta de produção e dividindo-os por 60 minutos, encontrou-se a quantidade de máquinas 

necessárias mostradas nas Figuras 7 e 9. 

Como uma das propostas foi de se produzir o MIX de Gola O/V, a necessidade de máquinas 

foi calculada unificando as duas.  

Figura 7 – Necessidade de Máquinas para o Mix de Gola O/V. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Para se produzir uma Gola O ou V utiliza-se 3,16 minutos na máquina reta, 3,26 na máquina 

overlock, 0,52 na máquina galoneira refiladeira e 0,65 na máquina galoneira simples. Sendo 

necessárias 6 máquinas reta, 5 máquinas overlock, 1 máquina galoneira refiladeira e 1 

máquina galoneira simples. 

Figura 8 – Capacidade Produtiva por Hora e por dia de Gola Polo. 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

A Figura 9 mostra a necessidade de máquinas para Gola Polo. 

Figura 9 – Necessidade de Máquinas para Gola Polo. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Sendo necessárias 7 máquinas reta, 5 máquinas overlock e 1 máquina galoneira refiladeira. 

De acordo com o levantamento apresentado, a capacidade produtiva adotada para produção de  

de gola O/V foi calculada tendo como base o total de representatividade de Gola O e V para 

assim, chegar ao percentual de produção de Gola O e o percentual de produção de Gola V, 

multiplicando esses percentuais pela capacidade de produção total de cada produto, obteve-se 

a capacidade real de produção de cada um deles e a capacidade total de produção através do 

mix de produção, como mostrado na Figura 10. 

Figura 10 – Capacidade de Produção para Mix de Gola O/V. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Como mostrado na Figura 10, os dados de capacidade de produção para o mix de Gola O e V 

foram de 40 Gola O e de 22 Gola V, totalizando 62 camisetas por hora. 

2.3.3 Localização 

Para definição do local considerou-se: facilidade para chegar de ônibus, proximidade com 

fábricas demandantes, valor do aluguel e estrutura física. 
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O imóvel escolhido situa-se à Rua Uberlândia Qd 09 Lt 14, Jardim Nova Era, Aparecida de 

Goiânia-Go, possui área de 176,75 m². É localizado próximo ao Terminal Cruzeiro, 

facilitando o acesso dos colaboradores e possui fácil acesso ao Pólo Empresarial de Goiás, 

onde estão situadas as indústrias demandantes. 

 

 

2.4 Estimativas Relevantes 

As estimativas relevantes foram: prazo de análise, receitas, custos, investimento inicial e 

depreciação. O prazo de análise foi o sugerido por Lapponi (2007), de 60 meses. 

2.4.2 Receitas 

Segundo Almir Simões, consultor do SENAI-SC, pode-se esperar de empresas deste tipo uma 

eficiência de 85%. Baseado nisso multiplicou-se a capacidade pela eficiência esperada e após 

pelo preço média paga pelas confecções de Goiânia que está exposto na Figura 11. 

Figura 11 - Valores Pagos pelas Confecções, em R$ por unidade produzida. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Baseado nisso obteve-se a possibilidade de faturamento para todos os produtos, como 

mostrados nas Figuras 12, para o MIX de Gola O/V, e, 13 para Gola Polo. 

Figura 12 – Possibilidade de Faturamento para o MIX de Gola O/V. 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

 

Figura 13 – Possibilidade de Faturamento para Gola Polo. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

Portanto, para o MIX de Gola O/V pode-se ter um faturamento de até R$29.047,89 e para 

Gola Polo de até R$55.343,86, por mês. 

2.4.3 Custos 

Os custos foram divididos em fixos e variáveis. 

2.4.3.1 Custos Fixos 

Foram os custos com mão-de-obra, produtos de limpeza e escritório, energia, custo do imóvel, 

lanche e telefone/internet. 
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A - Mão de Obra 

De acordo com o SINVEST (2014), o salário de uma costureira é de R$857,23. Baseado em 

informações coletadas em outras facções, estipulou-se o salário da encarregada em R$ 

1.200,00. Baseado nisso elaborou-se a planilha para gastos com mão de obra, mostrada na 

Figura 14. 

De acordo com Zanluca (2014), os encargos sobre o salário totalizam 33,77%. A partir disso, 

chegou-se a um gasto mensal com mão de obra de R$17.906,76.  

Figura 14 – Custos com Mão de Obra – Salários e Encargos 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

B - Custo do Imóvel 

O contrato de aluguel ficou estabelecido em cinco anos, com o valor de R$1.200,00, sendo 

que o IPTU ficou como responsabilidade do proprietário. O reajuste anual foi de 7%. 

C - Demais Custos 

Os demais custos foram: 

 Custos com produtos de limpeza e escritório; 

 Telefone/Internet; 

 Energia; 

 Lanche e, 

 Contabilidade. 

Eles foram estipulados com base em conversas com outros donos de facções do mesmo porte 

e estão expressos na Figura 15: 

Figura 15 – Demais Custos 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

2.4.3.2 Custos Variáveis 

Foram os custos com impostos sobre o faturamento, pró-labore e consumo de linhas. O pró-

labore foi de R$3.000,00/mês. 

A - Impostos sobre o Faturamento 

Os impostos incidentes foram apenas os regidos pelo Simples Nacional e foram de: 4,5% no 

2º mês, 5,97% do 3º ao 32º mês e 7,34% do 33º ao 60º mês sobre o faturamento para Gola 

O/V e, de 5,97% no 2º mês, 7,34% do 3º ao 7º mês, 8,04% do 8º ao 41º mês e 8,10% do 42º 

ao 60º mês para Gola Polo. 

B – Consumo de Linhas 

Foi estipulado com base em pesquisas realizadas em empresas do mesmo porte, sendo de 

R$437,34 para o MIX de Gola O/V e de R$318,38 para Gola Polo. 

2.4.4 Capital de Giro 

 
Para seu calculo, foi considerado somente o prazo para recebimento dos clientes (contas a 

receber), que pagam em no máximo 45 dias após o recebimento das peças. Isso significa que 

o projeto necessitará de Capital de Giro durante estes dias para cobrir seus custos. Como 

demonstrado na Figura 16. 

Figura 16 - Cálculo da Necessidade de Capital de Giro, em Dias. 
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Fonte: Adaptado de SEBRAE-1, 2013. 

O valor necessário para o capital de giro foi obtido pela multiplicação da necessidade de 

capital de giro em dias pelo custo total diário da empresa, de acordo com as Figuras 17 e 18. 

Figura 17 – Capital de Giro para o MIX de Gola O/V 

 
Fonte: Adaptado de SEBRAE-1, 2013. 

 

 

 

 

Figura 18 – Capital de Giro para Gola Polo 

 
Fonte: Adaptado de SEBRAE-1, 2013. 



15 

 

Os valores mostrados nas Figuras 17 e 18 foram encontrados da seguinte maneira: 

 Custo Total: somatório dos custos do ano; 

 Custo Diário: custo total / 365 dias; 

 Necessidade de Capital de Giro em Dias: número de dias encontrados na Figura 16, 

multiplicado por 12 meses; 

 Capital de Giro Anual: custo diário X necessidade de capital de giro em dias; 

 Taxa Média em % do Capital de Giro: capital de giro anual / receita anual, em 

porcentagem. 

Analisando-se as Figuras 17 e 18, conclui-se que durante o prazo de análise, será utilizada 

uma taxa de 12% no 1º ano, 11% no 2º e 3º anos e 10% no 4º e 5º anos para o MIX de Gola 

O/V. E de 6% no 1º e 2º anos e 5% no 3º, 4º e 5º anos para Gola Polo. 

3.4.5 Investimento Inicial 

O investimento inicial foi com os custos para abertura de uma empresa que, de acordo com o 

SEBRAE (2012) chegam a R$2.038,00 e em maquinário. 

O investimento em maquinário foi calculado relacionando a necessidade de máquinas já 

apresentada com o preço de cada máquina. 

A cotação das máquinas foi realizada com um representante. As Figuras 19 e 20 mostram o 

investimento inicial em maquinário para produzir Gola O/V e Gola Polo, respectivamente. 

 

 

 

 

 

Figura 19 – Investimento Inicial em Maquinário para o MIX de Gola O/V. 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

Figura 20 – Investimento Inicial em Maquinário para Gola Polo. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

Portanto, o investimento inicial para o Mix de Gola O/V foi de R$50.051,40, e para Gola Polo  

de R$ 50.820,60. 

Como no 1º mês não haverá receita, será realizado um investimento de R$23.688,10 no 1º 

mês e de R$2.252,09 no 2º mês para o MIX de Gola O/V e, de R$23.569,14 no 1º mês para 

Gola Polo, a fim de que todas as despesas mensais sejam pagas sem que haja diminuição do 

capital de giro. 

3.4.6 Depreciação 

A depreciação de máquinas se faz em 120 meses. A Figura 25 mostra o valor total investido 

em maquinário e a depreciação mensal que foi recolhida para o MIX de Gola O/V, sendo de 

R$ 417,10. 

 

 

 

 

 

Figura 21 – Depreciação Mensal para o MIX de Gola O/V 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

A Figura 22 mostra o valor total investido em maquinário e a depreciação mensal que foi 

recolhida para Gola Polo, sendo de R$ 423,51. 

Figura 22 – Depreciação Mensal para Gola Polo 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

3.4.7 Valor Residual 

Para calcular o valor residual primeiramente, de acordo com a vida útil do maquinário, 

calculou-se a depreciação, como apresentado nas Figuras 23 e 24 a seguir. 
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Figura 23 – Valor Residual para o Mix de Gola O/V. 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

Figura 24 – Valor Residual para Gola Polo. 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 
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O projeto do Mix de Gola O/V teve um valor contábil no 5º ano de R$25.025,70, tendo assim 

valor residual de R$20.387,94. 

Já, o projeto de Gola Polo teve um valor contábil no 5º ano de R$25.410,30, tendo assim um 

valor residual de R$20.739,89. 

3.4.8 Taxa Mínima de Atratividade (TMA) 

A taxa mínima de atratividade foi calculada de acordo com Lapponi (2007), levando-se em 

conta a média da taxa de inflação dos meses de agosto e setembro de 2014 e o risco do projeto 

adotado pela autora como sendo a soma da taxa de juros mensal da poupança e a taxa de juros 

de investimentos em longo prazo. De acordo com o IBGE (2014) a taxa de inflação para o 

mês de agosto foi de 0,18% e, de acordo com o IPCA (2014) a taxa foi de 0,39% para o mês 

de setembro, tendo como média 0,285%.  De acordo com o BCB (2014) a taxa de 

remuneração da poupança é de 0,5% e, de acordo com o Portal de Finanças (2014) a taxa de 

juros para investimentos em longo prazo é de 0,4074% ao mês. Totalizando uma TMA de 

1,1924% ao mês. 

3.5 Fluxo de Caixa e Indicadores de Qualidade Econômica 

A seguir foram representados os fluxos de caixa do cenário real para os projetos do Mix de 

Gola O/V e de Gola Polo. 

3.5.1 Fluxo de Caixa 

Baseado nos dados obtidos e apresentados construiu-se o fluxo de caixa para os projetos para 

auxiliar a avaliação da viabilidade do negócio. Portanto, os fluxos de caixa reais mensais para 

ambos os projetos estão reduzidos nas Figuras 25 e 26 a seguir, estando completos nos anexos 

1 e 2, respectivamente. 
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Figura 25 – Fluxo de Caixa Real para o Mix de Gola O/V 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

Figura 26 – Fluxo de Caixa Real para Gola Polo 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

3.5.2 Indicadores de Qualidade Econômica 

A fim de avaliar a viabilidade dos projetos, aplicaram-se os seguintes indicadores de 

qualidade econômica: PBD, VPL, TIR e IL. 

Porém, para o projeto do MIX de Gola O/V, na linha do FC houve várias mudanças de sinais, 

existindo assim uma TIR múltipla para o projeto sendo avaliado apenas pelo indicador VPL.   
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3.5.2.1 PBD 

O cálculo do PBD mede o tempo necessário para que o investidor reembolse o capital 

investido remunerado a uma taxa esperada (TMA). Para calculá-lo utilizou-se os valores de 

FC dos fluxos de caixa apresentados no anexo 1, o tempo de análise do projeto, que é o maior 

tempo aceitável para que seja feito o reembolso do valor investido e uma TMA de 1,1924% 

ao mês, calculando após os valores acumulados do mesmo. A Figura 27 mostra os cálculos 

para o projeto de gola polo. 

 

Figura 27 – Cálculo do PBD para Gola Polo 

 
Fonte: Lapponi adaptado, 2007. 

 

Conforme o resultado da tabela, o projeto de Gola Polo deve ser aceito, visto que o seu PBD 

foi de 5,7 meses e a sua remuneração extra ao final do projeto chega a R$1.051.934,67. 
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3.5.2.2 VPL 

O VPL do projeto foi calculado o Investimento Inicial de R$ 52.089,40, remunerando a uma 

TMA de 1,1924% ao mês e criando valor extra igual ao VPL de R$ 10.504,49 para o Mix de 

Gola O/V. 

De acordo com a Tabela 4.31 o Investimento Inicial foi de R$ 52.858,60, remunerando a uma 

TMA de 1,1924% ao mês e criando valor extra igual ao VPL de R$ 1.051.934,67 para Gola 

Polo. 

Como os dois projetos tiveram VPL > 0, o projeto que deverá ser aceito é o de Gola Polo, 

pois é o que cria maior valor extra para o projeto. 

3.5.2.3 TIR 

O cálculo da TIR é semelhante ao do VPL, porém objetiva encontrar uma taxa de juros que 

zere o VPL. Para seu cálculo utilizou-se o valor do investimento inicial, com sinal negativo, e 

os valores de FC demonstrados nos Anexos 1 e 2. 

A TIR encontrada para Gola Polo foi de 20,57%, onde o projeto deveria ser aceito, pois é 

maior que a TMA desejada que foi de 1,19%, recupera o investimento, remunera na TMA 

desejada e gera lucro extra para a empresa. 

3.5.2.4 IL 

Calculou-se o IL, somando os valores presentes do FC dos fluxos de caixa apresentados nos 

Anexos 1 e 2, dividido pelo módulo do valor do investimento inicial. O valor encontrado foi 

de 19,98 para Gola Polo. Como o IL do projeto é > 1 o projeto deve ser aceito, pois mostra 

que o projeto possui rentabilidade. 

3.6 Análise de Risco do Projeto 

De acordo com Silva (2006), para analisar a viabilidade de abertura de uma empresa é 

considerada uma prática frágil à utilização apenas dos resultados dos indicadores de qualidade 

econômica, pois representam apenas uma hipótese do cenário real. 

Portanto, para tornar esta análise mais assertiva a fim de subsidiar a decisão de investidores, 

foram construídos dois cenários um pessimista e um otimista e comparados ao cenário real. 

As estimativas analisadas foram receitas e custos.  

Baseado nisso foram elaborados dois fluxos de caixa do cenário pessimista, um para o 

projeto do MIX de Gola O e V e outro para o projeto de Gola Polo, como apresentados nas 
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Figuras 28 e 29. Nestes fluxos de caixa as receitas diminuíram e os custos aumentaram em 

5%. 

 

 

Figura 28 – Cenário Pessimista para o MIX de Gola O/V 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

O cenário pessimista para o MIX de Gola O/V é preocupante, pois obteve os seguintes 

resultados: 

 VPL = -R$106.918,87, como VPL < 0, o projeto deve ser rejeitado; 

 TIR = -2,11 %, como TIR < TMA, deve-se recusar o projeto; 

 IL = -1,05, como IL < 1 para cada real investido haverá perda de capital, portanto não 

deve-se aceitar o projeto. 

Figura 29 – Cenário Pessimista para Gola Polo 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

O cenário pessimista para produção de Gola Polo ainda é animador e obteve os 

seguintes resultados: 

 VPL = R$885.259,37, como VPL > 0, o projeto deve ser aceito; 

 TIR = 17,52 %, como TIR > TMA, deve-se aceitar o projeto; 

 IL = 17,01, como IL > 1 para cada real investido haverá ganho de capital, portanto 

deve-se aceitar o projeto. 

Foram elaborados dois fluxos de caixa para o cenário otimista, um para o projeto do MIX de 

Gola O/V e outro para o projeto de Gola Polo, como apresentados nas Figuras 30 e 31. Neste 

cenário as receitas aumentaram e os custos diminuíram em 5%. 

Figura 30 – Cenário Otimista para Produção do MIX de Gola O/V 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

O cenário otimista para produção do MIX de Gola O/V, é animador e obteve os 

seguintes resultados: 

 VPL = R$127.927,45, como VPL > 0, o projeto deve ser aceito; 

 TIR = 4,26 %, como TIR > TMA, deve-se aceitar o projeto; 

 IL = 3,23, como IL > 1 para cada real investido haverá ganho de capital, portanto 

deve-se aceitar o projeto. 
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Figura 31 – Cenário Otimista para Gola Polo 

 
Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 

 

O cenário otimista para produção de Gola Polo é animador e obteve os seguintes 

resultados: 

 VPL = R$1.218.607,01, como VPL > 0, o projeto deve ser aceito; 

 TIR = 23,64 %, como TIR > TMA, deve-se aceitar o projeto; 

 IL = 22,94, como IL > 1 para cada real investido haverá ganho de capital, portanto 

deve-se aceitar o projeto. 

Por meio dos indicadores apresentados, vê-se que caso ocorra o cenário pessimista, o projeto 

do MIX de Gola O/V é inviável, mas é viável no cenário otimista. E, o projeto de Gola Polo é 

viável nos dois cenários. 
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4. Conclusão 

De acordo com os resultados dos indicadores de qualidade econômica, obtiveram-se 

resultados positivos para ambos os projetos, considerando uma Taxa Mínima de Atratividade 

de 1,19% ao mês, o projeto de investimento do MIX de Gola O/V possui TIR’s múltiplas e 

por isso só pode ser avaliado de acordo com o seu VPL, sendo este igual a R$10.504,49. Já 

para o projeto de investimento em produção de Gola Polo, considerando a mesma TMA, 

obteve PBD de 5,7 meses, VPL de R$1.051.934,67, TIR equivalente a 20,57% ao mês e IL de 

19,98. 

Todos os indicadores demonstram que os dois projetos são viáveis, entretanto, o projeto de 

investimento em Gola Polo é o mais viável dos dois. Ressalta-se que os dados levantados são 

apenas estimativas e podem sofrer variações ao longo dos anos, por isso, para avaliar os 

impactos, caso as estimativas sofram distorções, foram criados dois cenários para cada 

projeto, a fim de se verificar a viabilidade sob as variações que podem vir a ocorrer. 

O cenário pessimista considerou um aumento dos custos e diminuição das receitas em 5% 

cada um. Neste cenário, obtiveram-se os seguintes valores para os indicadores de qualidade 

econômica: VPL = -R$106.918,87, TIR múltipla e não pode ser avaliado pelos outros 

indicadores, para produção do MIX de Gola O/V e, VPL = R$885.259,37, TIR > TMA, IL = 

17,01 para produção de Gola Polo. Ou seja, de acordo com este cenário, o projeto de 

produção do MIX de Gola O/V não deve ser aceito, pois trará prejuízo ao investidor, enquanto 

o projeto de produção de Gola Polo será rentável e gerará mais lucro extra ao investidor. 

O cenário otimista apresenta um aumento de receita e diminuição dos custos em 5% cada. 

Com esse cenário, obtiveram-se os seguintes valores para os indicadores de qualidade 

econômica: VPL = R$127.927,45, este projeto não pode ser avaliado por meio dos outros 

indicadores por possuir TIR’s múltiplas para produção do MIX de Gola O/V e, VPL = 

R$1.218.607,01, TIR > TMA e IL = 22,94 para produção de Gola Polo. De acordo com este 

cenário, os dois projetos poderiam ser aceitos, entretanto o projeto que se aconselha aceitar é 

o de produção de Gola Polo, pois é o que gera maior lucro extra ao investidor. 

Diante dos resultados apresentados, aconselha-se que para um horizonte de 60 meses, 

de acordo com as estimativas apresentadas, o projeto mais viável é o de produção de Gola 

Polo, pois possui melhores resultados e avaliação de acordo com os indicadores de qualidade 

econômica sendo viável em todos os cenários. 
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ANEXO 1 – Fluxo de Caixa Real para o MIX de Gola O e V 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 
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ANEXO 2 – Fluxo de Caixa Real para Gola Polo 
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Fonte: Elaborado pela Autora, 2014. 


