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Resumo: O presente trabalho objetiva apresentar aimportancia da anélise de investimento para tomada
de decisdo estratégica da empresa. Para tal, foram analisadas duas aternativas de investimento numa
franquia de ensino profissionalizante de Sdo Jodo Del Rei - MG. O estudo foi realizado por meio de um
levantamento bibliogréfico e uma pesguisa quantitativa realizada por meio de um estudo de caso. Foram
calculados com base no fluxo de caixa projetados os indicadores de viabilidade econémico-financeira:
Vaor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback. Todos os indicadores
encontradores sdo positivos e bem préximos numericamente,0 que aumenta ainda mais a importancia
pela escolha da melhor alternativa através da andlise de dispéndio de capital, prazos e taxas
encontrados.O VPL encontrado para a aternativa de reforma foi de R$ 29.824,40 e para compra de R$
28.101,39, e a TIR de 65% e 55%, respectivamente. Conclui-se com o estudo que mesmo ambos 0s
projetos apresentando VPL positivo e Taxa Interna de Retorno superiores ao Custo de capital, o projeto
gue apresenta melhor aternativa é o que propde a reforma dos equipamentos, que além de conseguir
atender 0s cursos e clientes da empresa apresenta maior retorno econdmico-financeiro.
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1 - INTRODUCAO

A competitividade do mercado passou a exigir das empresas grande capacidade de
mudancas e investimentos que oferecam melhores produtos ou servicos para seus clientes.
Para isso é necessario a realizacdo de investimentos, sejam para a ampliacéo de instalagdes,
aquisicdo de novos equipamentos, reforma do espaco fisico ou lancamentos de novas
carteiras de produtos ou servigos. Para enfrentar o dilema entre decisdes que compreendem
0 risco e o retorno associados a toda decisdo financeira, a empresa precisa de ferramentas
de auxilio e analise a fim de evitar as perdas e maximizar os ganhos.

Nessa busca pela rentabilidade e geracdo de riqueza, é necessario avaliar previamente a
viabilidade do investimento para a empresa, a fim de analisar qual o valor a ser aplicado,
qual sera o retorno e em quanto tempo este valor sera recuperado, para tomada de decisdes
estratégicas.

De acordo com Gitman (2002), o termo investimento inicial refere-se a saida de caixa
relevante a ser considerada quando se avalia um possivel dispéndio de capital. O seu
calculo é obtido pela diferenca entre todas as saidas e entradas ocorridas no momento em
que o investimento é feito.

Portanto, assumir riscos que comprometam a situacao financeira da empresa podem afetar
negativamente nos resultados do investimento. Realizar um estudo de viabilidade
econbmica do investimento é o que dard sustentabilidade para a tomada de decisdo do
investidor. Conforme reafirma Souza e Clemente(2009):

As decisdes de capital,como se percebe,sdo simplesmente
cruciais e podem tanto consolidar uma trajetoria de expansao,
qguando oportunas e no tempo certo,quanto comprometer a
prépria sobrevivéncia da empresa. Por isso, € conveniente que
tais decisfes se baseiem, tanto quanto possivel, em previsdo e
calculo de todas suas implicagdes relevantes. (SOUZA,;
CLEMENTE, 2009, p.03)

Existem varias técnicas econémico-financeiras de analise de investimento como auxilio
para essas decisdes. Neste artigo serdo apresentadas trés delas: Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback.

Através da andlise de tais indicadores objetiva-se neste trabalho apresentar a importancia da
analise de investimento para tomada de decisdo estratégica da empresa e através da
comparagdo, demonstrar qual entre dois investimentos sera o de melhor retorno ou de
retorno mais rapido para a uma franquia de ensino profissionalizante de Sdo Jodo Del Rei —
MG que pretende consertar ou comprar novos equipamentos de informaética que atendam
melhor aos alunos durante os cursos oferecidos pela franquia.
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A pesquisa estd estruturada em mais quatro secOes, além desta introducdo. Na préxima
secdo apresenta-se o referencial tedrico, na terceira secdo os procedimentos metodolégicos,
na quarta secdo o estudo de caso e, na quinta secdo as consideracdes finais do trabalho e
apresentadas as referéncias.

2 - REFERENCIAL TEORICO

2.1 - ANALISE DE PROJETOS DE INVESTIMENTO

O objetivo de toda organizacdo, além do de atender as expectativas de seus clientes,
fornecedores, acionistas e funcionarios é a geracao de lucros. De acordo com Souza (2009)
> a empresa ¢ considerada como uma entidade orientada para a acumulacéo de capital, cujo
objetivo é sua valorizacdo’’. E por esse motivo trabalha para que as decisdes de
investimento da empresa gerem um saldo liquido de ganhos.

E decidir sobre investir ou ndo em determinado projeto € fundamental e podera garantir a o
sucesso ou o fracasso da empresa.

Em uma operacdo financeira de investimento existem vérias situacBes que interferem na
decisdo sobre a escolha de uma dentre mais alternativas possiveis. Souza e Clemente
complementam:

A decisdo de se fazer investimento de capital é parte de um
processo que envolve a geracdo e a avaliagdo das diversas
alternativas que atendam as especificagbes técnicas dos
investimentos. Apo6s relacionadas as alternativas viaveis
tecnicamente é que se analisam quais delas sdo atrativas
financeiramente. E nessa Gltima parte que os indicadores gerados
auxiliardo 0 processo decisorio.(SOUZA,;
CLEMENTE,2009,p.66)

Dentre essas situagdes, estd a analise econdmico-financeira do investimento, que deve ser
analisada de acordo com o projeto, que podem ser considerados independentes ou
mutuamente excludentes. So considerados independentes quando a aceitagdo ou rejeicao
de um, ndo depende da aceitacdo ou rejeicdo de outro projeto,sendo neste caso as receitas
liguidas de um ndo influenciadas pela realizacdo ou ndo do outro projeto. E sdo
mutuamente excludentes quando a aceitacdo de um, exclui as demais alternativas,pois
possuem a mesma fungdo e competem entre si.

De acordo com Macedo e Siqueira (2006), ‘’0s gestores devem usar técnicas de valor de
dinheiro no tempo para reconhecer explicitamente suas oportunidades de obter resultados
positivos quando avaliando séries de fluxos de caixa esperados associados a alternativas e
decisdo’’.
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A empresa que deseja fazer um investimento alia a oportunidade de ganhos, com estudos,
pesquisas e avaliacOes de risco e retorno para a tomada de decisao.

Em casos de andlise de decisdo sobre investimentos com dispéndios de capital diferentes, o
investimento que proporcionar maior taxa de retorno e Valor Presente Liquido é o que
proporcionara maior retorno para a empresa.

Apresento a seguir as trés técnicas de analise de investimento trabalhadas nesta pesquisa: o
Valor Presente Liquido, a Taxa Interna de Retorno e o Payback.

2.2 - VALOR PRESENTE LIQUIDO (VPL)

Para Souza e Clemente (2009), o valor presente liquido é a concentracdo de todos 0s
valores esperados de um fluxo de caixa na data zero. O autor afirma ainda que o VPL, com
certeza, € a técnica robusta de analise de investimento mais conhecida e mais utilizada.

Quanto aos ganhos e retornos do projeto, Gitman (1992), afirma que os ganhos de um
projeto podem ser representados tanto por entradas de caixa, quanto por economia obtida
em funcdo da implantacdo, por isso vale avaliar o custo beneficio do projeto de
investimento.

Esse tipo de técnica desconta os fluxos de caixa da empresa a uma taxa especificada. Essa
taxa refere-se ao retorno minimo que deve ser obtido no projeto, de forma a manter
inalterado o valor de mercado da empresa. As taxas utilizadas podem ser chamadas de taxa
de desconto, custo de oportunidade ou custo de capital.

Segundo Gitman (1992), <’A apuracdo do VPL € bastante simples, sendo a obtencdo das
informacdes a parte mais trabalhosa. Para calcular o VPL de um projeto € necessario obter
0 custo do projeto, o retorno esperado num horizonte de tempo, e o custo de capital”’.

Portanto, o VPL ¢ definido como o valor presente dos fluxos de caixa deduzidos o valor
inicial do investimento, isto é:

VPL = VP (Fluxos) — Investimento
=VPL(TAXA,Valorl:Valorn)-VP Para ser calculado no Excel
Para a tomada de decisdo através deste indicador deve ser observado que se o VPL for

positivo, entdo o projeto e viavel. Se for negativo a taxa € menor que a esperada e € melhor
néo correr o risco de investir.Uma analise mais profunda do indicador diz que o
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2.3—- TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Taxa Interna de Retorno é a taxa de desconto que iguala o Valor Presente dos fluxos do
investimento inicial.

Para Brito (2003), a Taxa Interna de Retorno € o melhor indicador para comparar
investimentos dentro do mesmo ramo de negdcio. E para comparacdo de projetos
diferentes, o melhor indicador é a grandeza do Valor Presente.

Para obtencdao do resultado deste indicador Schubert ressalta:

Neste método, o procedimento serd encontrar a taxa de retorno,
gue fara com que o valor presente de caixa liquido esperado ou
projetado, do projeto se iguale ao valor presente dos
desembolsos de caixa aplicados no projeto. (SCHUBERT, 1989,
p.50)

O indicador obtido com o célculo da TIR serve para analisar a alternativa risco e retorno.
Segundo Souza e Clemente (2009), na dimenséo retorno ela pode ser interpretada como um
limite superior para a rentabilidade de um projeto de investimento.

Para o calculo da TIR usa-se a seguinte férmula no Excel:
Sintaxe: TIR (valores;estimativa)

Todo investimento segundo Brito (2003) ha uma taxa média e uma minina a que o
investimento retorna e isso s6 ocorre quando o valor presente € igual a zero.

2.4 —-PAYBACK

Este indicador indica o periodo de tempo necessario para que a empresa recupere o seu
investimento. Ele é o principal método ndo exato,que mede 0 tempo necessario para que a
somatoria das parcelas anuais seja igual ao investimento inicial.

Segundo Schubert (1989) o payback deve ser utilizado como parametro, pois ele ird medir,
com base na geragdo de caixa, em quanto tempo o dinheiro investido retornard, na forma de
rendimento.

Para Brito (2003), calculado no fluxo de caixa de vida Util de dez anos, o payback
apresenta-se de varias maneiras para cada tipo de empresa.

Schubert (1989) destaca que uma das vantagens deste método € que ele reflete a liquidez do
projeto e, portanto, o risco de nédo recuperar o investimento. Complementa ainda que quanto

4



\k SIMPQSIO DE EXCELENCIA EM

IXSEG:T GESTAO E TECNOLOGIA
- = &Len 2012 Tema: Gestao, Inovacao e Tecnologia para a Sustentabilidade

mais liquido o investimento, supBe-se que menos sera arriscado e vice-versa. Por ser um
indicador de célculo facil, pequenas empresas utilizam este método que é intuitivo e por
demonstrar o periodo necessario para que o investimento seja retornado.

Quadro comparativo com os custos beneficios da decisdo de investimentos através dos
indicadores de VPL, TIR e Payback.

INDICES POSITIVOS PARA ACEITAQAO DO PROJETO
VPL> 0 VPL> 0

TIR > COC TIR > COC

TIR > 1 TIR >1

2 Anos < Payback < 6 Anos Payback <2 Anos
Aceitar, mas com uma gestao Aceitar

cuidadosa em termos financeiros

Fonte: Autor (2012)

3-ASPECTOS METODOLOGICOS

Foi utilizado neste trabalho, um estudo de caso, com pesquisas bibliograficas e
documentais. Na procura de resultados, sobre o problema estudado e o tema proposto,
visando proporcionar maior familiaridade com os resultados, foram analisados a viabilidade
de dois investimentos em equipamentos numa franquia de ensino profissionalizante de Séo
Jodo del Rei- MG.

Segundo Silva e Menezes (2001) o estudo de caso ‘’envolve o estudo profundo e exaustivo
de um ou poucos objetos de maneira que se permita 0 seu amplo e detalhado
conhecimento’’.

Os calculos dos indicadores abordados na pesquisa foram realizados como o auxilio do
Excel. E a analise dos dados, realizados com base no referencial tedrico construido. Foi
avaliado na pesquisa o periodo de 5 anos, que para Schubert (1989), ao analisar a
rentabilidade de um projeto, séo feitas projecdes de resultados por varios exercicios sociais,
e a pratica tem mostrado que a projecdo de resultados por 5 anos é um periodo comumente
aceito.
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4. O ESTUDO DE CASO DA FRANQUIA DE ENSINO PROFISSIONALIZANTE

A empresa Micromix Cursos Ltda especializada na prestacdo de servicos de Ensino
Profissionalizante na area de Informatica, Atendimento ao Cliente e Rotinas Administrativas
em funcionamento desde 2006, analisa a possibilidade de substituicdo ou reforma de suas
maquinas para melhorar o atendimento aos alunos.

A geréncia tem recebido algumas reclamactes de pais e alunos em relagdo aos
equipamentos utilizados nas aulas da franquia, e percebido que tal fato tem sido justicado
pelos cancelamentos de matricula.Como 0s equipamentos precisam de manutencao
constante, a geréncia levantou os dados de receitas e despesas referentes especificamente
aos cursos de informatica para anélise de duas alternativas de investimentos.

A empresa possui duas salas de informatica onde sdo ministrados cursos de Informatica
Mddulos Bésicos e Montagem e Manutencdo de Computadores e Redes. A primeira sala
possui quatorze computadores e a segunda 11 maquinas usadas pelos alunos para
montagem e desmontagem nas aulas de Hardware.

Os computadores existentes na empresa foram comprados em 2006 pelo valor de R$ 802,00
cada, investimento total de R$20.050,00, possuem monitor de LCD, 2G de memodria e 256
de HD. Hoje possuem o valor contabil de zero, considerando que a taxa anual de
depreciacdo permitida para bens referentes a computadores é de 20% a.a, no prazo de cinco
anos de acordo a legislacdo brasileira (RIR/1999, art.310).

A empresa avalia que 0os componentes que poderdo ser vendidos, caso sejam comprados
novos equipamentos, renderiam um lucro liquido de R$ 5.300,00, sendo que 0s outros
componentes danificados serviriam de auxilio aos alunos nas aulas de montagem e
manutencdo dos computadores.

A franquia pretende utilizar recursos préprios para a realizacdo de um dos investimentos
escolhidos.

Os custos operacionais com manutencdo sdo muito elevados em decorréncia da utilizagéo
dos equipamentos "velhos". Os técnicos responsaveis pela manutencdo das maquinas
propuseram a geréncia duas soluges alternativas.

ALTERNATIVA 1

A 12 alternativa seria uma reforma geral das maquinas velhas, incluindo novas placas de
video, drives e monitores, exigindo investimentos estimados em torno R$ 10.000,00.
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ALTERNATIVA 2

A 22 proposta foi a aquisicdo de novas maquinas Core2Duo de Gltima geracdo no valor de
R$ 30.000,00 para substituir os equipamentos existentes, que serdo revendidos pelo valor
liquido de R$5.300,00, espera-se aumentar as receitas em 20% com o aumento do nimero
de alunos e diminuigdo dos cancelamentos de matricula.

O custo de capital da empresa € de 11% a.a. e 0 Imposto de Renda 40%. Através da analise
do VPL, TIR e Payback foi qual a alternativa mais rentavel de investimento.

Reforma Compra
Investimento R$ 10.000,00 | R$ 30.000,00
Venda das maquinas velhas -R$ 5.300,00
Investimento Inicial R$ 10.000,00 | R$ 24.700,00

Os dados iniciais mostram que para reformar 0s equipamentos, a empresa precisaria
desembolsar R$ 13.000,00 e para trocar por maquinas mais modernas o desembolso seria
de R$ 24.700,00 considerando a utilizacdo de R$5.300,00 com a venda das maquinas
velhas.

Tabela 1- Receitas e despesas com a utilizagdo das maquinas existentes

Maquinas existentes

ANO Receitas Despesas
1 R$ 35.000,00 R$ 19.650,00
2 R$ 32.200,00 R$  20.000,00
3 R$ 32.050,00 R$ 22.648,00
4 R$ 31.900,00 R$ 23.008,00
5 R$ 29.700,00 R$ 24.000,00

Os dados relativos a receitas séo referentes as projecdes de acordo com a meta de vendas da
franquia para o periodo de 5 anos.Considerando que as metas mensais S&o variaveis e as
receitas dependem de fatores como a inadimplencia, langamentos de novos cursos,
reformas do prédio.As despesas foram obtidas a partir do levantamento de despesas de
manutencdo de periodos passados e que aumentam a cada ano com utilizacdo dos
equipamentos.
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Tabela 2- Receitas e despesas com a utilizagdo das maquinas velhas.

Maquinas velhas (Reformadas)

ANO Receitas Despesas
1 R$ 37.000,00 R$ 18.700,00
2 R$ 34.200,00 R$ 19.070,00
3 R$ 34.050,00 R$ 21.748,00
4 R$ 33.900,00 R$ 22.058,00
5 R$ 31.700,00 R$ 22.900,00

A geréncia projeta um aumento de R$2.000,00 nas receitas com a reforma das maquinas
velhas e uma reducdo com as despesas de manutencao.

Tabela 3 - Receitas e despesas esperadas com a substitui¢do por maquinas novas

Maquinas novas

ANO Receitas Despesas
1 R$ 42.000,00 R$ 12.390,00
2 R$ 38.640,00 R$ 14.754,00
3 R$ 38.460,00 R$ 14.998,00
4 R$ 38.280,00 R$ 15.742,00
5 R$ 35.640,00 R$ 18.893,00

A tabela demonstra as receitas e despesas esperadas para a alternativa 2. Nota-se que as
receitas aumentariam significativamente e as despesas reduziriam,devido, respectivamente,
ao aumento de 20% nos lucros e a diminuicdo das despesas com manutencdo dos
equipamentos.
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Tabela 4 — Demonstragdo do Resultado do Exercicio sem os investimentos previstos

CENARIO ATUAL

1 2 3 4 5

Receitas R$35.000,00 | R$32.200,00 | R$32.050,00 | R$31.900,00 | Rg29.700,00
Despesas(exceto
depreciacio) R$ 19.650,00 | R$20.000,00 | R$22.648,00 | R$23.008,00 | R$ 24.000,00
LL antes da
depreciacdo e IR R$ 15.350,00 | R$12.200,00 | R$9.402,00 R$ 8.892,00 R$ 5.700,00
Depreciacéo R$ - R$ - R$ - R$ - R$ -
LL antesdo IR R$15.350,00 | R$12.200,00 | R$ 9.402,00 | R$8.892,00 | Rr$ 570000
Imposto Renda R$ 6.140,00 R$ 4.880,00 R$ 3.760,80 | R$ 3.556,80 R$ 2.280,00
LL depois do IR R$9.210,00 R$ 7.320,00 R$ 5.641,20 | R$5.335,20 R$ 3.420,00

A Tabela 5, que segue, traz a representacdo dos impactos que a implantagéo do projeto de
reforma causara, tanto a nivel de faturamento quanto ao Valor Presente Liquido gerado.

Tabela 5 - DRE e VPL esperados com a investimento de reforma dos equipamentos

REFORMA

1 2 3 4 5
Receitas R$ 37.000,00 R$ 34.200,00 | R$ 34.050,00 | R$33.900,00 | R$31.700,00
Despesas(exceto | R$ 18.700,00 | R$ 19.070,00 | R$ 21.748,00 | R$ 22.058,00 | R$ 22.900,00
depreciacao)
LL antes da R$ 18.300,00 | R$15.130,00 | R$12.302,00 | R$11.842,00 | R$ 8.800,00
deprece do IR
Depreciacao - R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
LL antesdo IR | R$ 18.300,00 | R$ 15.130,00 | R$ 12.302,00 | R$ 11.842,00 | R$ 8.800,00
IR R$ 7.320,00 R$ 6.052,00 R$ 4.920,80 | R$ 4.736,80 | R$ 3.520,00
LL depoisdo IR | R$ 10.980,00 | R$ 9.078,00 | R$ 7.381,20 | R$ 7.105,20 | R$5.280,00
VPL (Reforma) = R$ 29.824,40

Se a decisdo fosse tomada apenas em relacéo ao valor do VPL encontrado, a alternativa de
reforma seria a mais viével, pois mesmo com uma pequena diferenca matematica é superior
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ao VPL da segunda alternativa.Analisando mais profundamente,0 valor de VPL
encontrado, o valor obtido no projeto pagara o investimento inicial, 0 que o torna viavel.

Tabela 6 - DRE e VPL da alternativa Compra de novos computadores

COMPRA

1 2 3 4 5
Receitas R$42.000,00 | R$38.640,00 |R$38.460,00 | R$ 38.280,00 | Rg 35.640,00
Despesas (exceto
depreciacdo) R$ 12.390,00 R$ 14.754,00 R$ 14.998,00 | R$ 15.742,00 | R$ 18.893,00
LL antes da R$ 29.610,00 R$ 23.886,00 R$ 23.462,00 | R$ 22.538,00 | R$ 16.747,00
deprece do IR
Depreciagao R$ - R$ - R$ - R$ - R$ -
LL antesdo IR R$ 29.610,00 R$ 23.886,00 | R$23.462,00 | R$ 22.538,00 | R$ 16.747,00
IR R$ 11.844,00 R$ 9.554,40 R$ 9.384,80 R$ 9.015,20 R$ 6.698,80
LL depois do IR | R$17.766,00 R$ 14.331,60 | R$14.077,20 | R$13.522,80 | R$10.048,20

VPL (compra) = R$ 28.101,39

A partir da anlise dos dados contidos na Tabela 04, € possivel inferir que, a implantacao
do projeto de compra de novas maquinas, trard beneficios significativos a Franquia de
Ensino Profissionalizante estudada, uma vez que aumentara seus lucros. Outro beneficio
alcancado pela implantagdo do projeto seré a reducdo das despesas(exceto a depreciagdo),
obtida por meio da economia com a reducdo de despesas com manutencdo.Receita média
de R$30.912,07.

Tabela 7 — Valor da TIR dos projetos

TIR
Maquinas Novas COMPRA 55%
Maquinas Velhas REFORMA 65%

Para a alternativa 1, reforma das maquinas velhas o valor da TIR encontrado é de 65% e
da alternativa de compra de é de 55% , medidos como uma taxa.

Mesmo os dois projetos apresentando VPLs “’parecidos’’, mas com montantes de
investimento muito distintos,0 projeto que envolve maiores montantes de investimento é
mais arriscado, e a medida da TIR reflete isso em uma menor taxa de retorno da alternativa
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reforma em relacdo aquele projeto de menor montante de investimento representado pela
alternativa compra. Ambos os investimentos podem ser aprovados, pois a TIR cobre o
custo do capital empregado de 11% ao ano, porém a alternativa reforma apresenta maior
taxa de retorno sobre o investimento.

Tabela 8 — Comparacédo dos fluxos de caixa esperados com as Projetos de Investimento e sem 0s
investimentos.

Comparagdo
0 1 2 3 4 5
Méquinas Existentes R$ 921000 RS 732000 R§ 564120 R$ 533520 R$ 342000
Magquinas Novas COMPRA  |-R$ 24.700,00 | RS 17.766,00 | RS 14.331,60 | R$ 14.077,20 | R§ 1352280 | R§10.048,20
Maguinas Velhas REFORMA ~ |-R§ 13.000,00 | R$ 10.980,00{ RS  9.07800{ R$  7.381,20| RS  7.10520| R$ 5.280,00

Célculo do Payback

Afim de validar a concluséo da viabilidade dos projetos, foi aplicado 0 método do Payback.
Considerando que a empresa investird recursos proprios para a implantacdo de um dos
projetos, o periodo de Payback do projeto de alternativa reforma sera de 4 meses Ja a
altenativa de compra de novos equipamentos nos retorna o periodo de 7 meses.

Payback 1(Reforma) = Para retornar o valor de 13.000,00 investido a fraquia terd o retorno
esperado em 4 meses de trabalho.

Payback 2 (Compra) = O retorno dos 24.700,00 de investimentos nesta alternativa
retornaria para empresa em 7 meses.

6 — CONSIDERACOES FINAIS

A andlise da viabilidade de um projeto de investimento releva que os métodos econémico-
financeiros de avaliagdo de projetos auxiliam os gestores no processo de tomada de decisdes.
Muitas vezes um investimento é necessario, mas, do ponto de vista de custos, pode ser menos
viavel.Percebemos isso com a analise das alternativas que a franquia possui para melhorias em
seus servicos.A alternativa de reforma dos equipamentos do ponto de vista de analise do VPL,
TIR e do Payback € mais viavel para a empresa,além de ser um investimento que permite
menor dispéndio de capital .

A partir do estudo realizado as duas alternativas apresentam-se favoraveis para empresa pois
possuem taxas,prazos e valor presente positivos. Porém como a alternativa que apresenta
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moires indices é a de reforma,esta torna-se a mais rentavel para empresa e de melhor alternativa
para a decisdo da geréncia da franquia.

No disposto neste trabalho foram considerados apenas fatores meramente econdmicos,
visto que os objetivos propostos sdo de demonstracdo do célculo e utilizagdo dos referidos
indicadores, para avaliacdo das alternativas de investimentos,onde estes objetivos foram
alcancados.

Apesar de suas limitacbes ambos os indices demonstam a importancia da andalise de
viabilidade de projetos de investimentos,uma vez que 0 objetivo da empresa é maximizar
seus lucros e prestando melhores servigos aos seus clientes.
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