


Sumario

* Discussdes iniciais sobre as tarefas passadas

* Teécnicas de avaliacao de proj.: Payback Descontado

* Introducéo as forcas de mercado: oferta e demanda



Sua vez... Tarefas para aula de hoje
-> Enviar suas tarefas para meu e-mail , até as 12h do dia da nossa
proxima aula (19/05), indicando no Assunto: “Tarefa de |IEE 0001 ref. Material 3 + Seu Nome”)

2  Resolva os Exercicios 1 e 2 assinalados nos slides anteriores referentes ao “Amigo da
Onca” e “Hidrelétrica em Mocambique” (itens ‘a’, ‘b’ e ‘¢’).

Bons estudos e boa diversao!
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Intmgao por atras da regra do Valor Presente

< As pessoas preferem o consumo presente do que 0 consumo
futuro.

(Para induzi-las a deixar de consumir agora é preciso oferecer mais para elas no
futuro).

< Qdo existe inflacdo o valor do dinheiro diminui com o passar
do tempo.

(Qto maior a inflagdo maior a diferenca entre o valor entre R$ 1,00 hoje e R$
1,00 amanha).

< Se houver incerteza qto aos fluxos de caixa futuros, qto mais
rapidamente recebé-los, tanto melhor (menor o risco).

Fonte: Adaptado de A. Damodaran, 2016.
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Principio basico do Valor Presente:

Fluxos de caixa em diferentes periodos de tempo

nao podem ser nem comparados hem agregados.

Eles precisam ser trazidos ao mesmo ponto do tempo

antes que qualquer comparagao e/ou operagao

seja realizada.
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Principais Formulas

Valor Futuro >  VF = VP (1 + )"

VF (ou FC)
Valor Presente > VP =

(1+1)°
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Fonte: Marques et al, 2015. n
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248,69 = somado VPg.-1II =VPL =7
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~ Valor Présn Liqido‘(VbL)
(para varios fluxos futuros)

VPL é a diferenca entre o Valor Presente de todos os Fluxos
de Caixa do projeto e seu Investimento Inicial.

FC FC FC ... FC
R S "
1 1 2 3 n
II,
: FC,
VPL = Z - Il
=1 (1 +r)
Obs: esta formula sé é valida para

Valor Presente Liquido

VPL =

r = Taxa de Desconto Investimento Inicial em t = 0.
FC. = Fluxos de Caixa paratde I an

IT, = Investimento Inicial emt = 0
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Wﬁd'écidir et fze ou nao um brojeto
com base no Valor Presente Liquido (VPL)?

Como vimos, o VPL ¢ o resultado da diferenca entre o valor dos Fluxos de Caixa livres
trazidos ao periodo Inicial e o valor do Investimento.

VPL = (Soma do VP FC) - IIo

VPL > 0

A empresa estaria obtendo um retorno maior que o retorno minimo
exigido => aprovaria o projeto;

VPL = 0
A empresa estaria obtendo um retorno exatamente igual ao retorno
minimo exigido —> seria indiferente em relagao ao projeto;

VPL < 0

A empresa estaria obtendo um retorno menor que o retorno minimo
exigido -> reprovaria o projeto.

- «»
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~ Calculando o VPL - Sua vez...
->comparando VPLs, por ex. VPL ProjA = 30,69; VPL ProjB = 31,50; e VPL ProjC = 29,03

II =218
100 100 100

| 10% | | |
| | | |
0 1 2 3

90,91 '

82,64

75,13

248,69 = somado VP, -l, = VPL = 30,69
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Valor Presente Liquido (VPL) - Revisio

VPL é a diferenca entre o Valor Presente de todos os Fluxos
de Caixa do projeto e seu Investimento Inicial.

FC FC FC FC
R S N "
1 1 2 3 n
II,
: FC,
VPL = Z - Il
=1 (1 +r)
Obs: esta formula sé é valida para

Valor Presente Liquido

VPL =

r = Taxa de Desconto Investimento Inicial em t = 0.
FC. = Fluxos de Caixa paratde I an

IT, = Investimento Inicial emt = 0
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A mesma formula do VPL reescrita de um jeito mais “elegante”
- Revisao -

Uma outra formula, mais genérica e elegante, considera o
investimento inicial um “Fluxo de Caixa” como os outros, sendo que

ele apenas se diferencia dos demais por ser negativo.

FC FC FC FC
P S "
1 2 3 n
FCo
R
vL= Y
t=0 (1+r)

Valor Presente Liquido
Taxa de Desconto

VPL
r

Obs: VPL em inglés & Net Present Value (NPV)

FC, Fluxos de Caixa parat de O a n
Virginia Parente
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O poder da acumulacao
Sua vez... Exercicio 1 > para a préxima aula

Vc tem um “amigo da onga”. Ele cobra 1% ao dia pelo
dinheiro que ele empresta aos outros. Se vc pegar uma
grana com ele e se esquecer de paga-lo de volta pelo
periodo de um ano, quanto sera aproximadamente a
taxa total de juros neste ano, referente ao que vc tera
que pagar pelo seu empréstimo?

2 ()365% no ano

< ( )Entre 500 e 1000% no ano

< () Mais que 1000% no ano

- =
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Sua vez... Exercmloz Hldreletrlca em Mogamblque

Exercicio: Uma empresa, que acabou de ganhar uma concessao para operar uma
hidrelétrica em Mocambique com a perspectiva de obter um fluxo de caixa livre de
$100 MM ao ano nos proximos 30 anos, encomendou-lhe o seguinte estudo:

(a) Ela gostaria de saber qual é o Payback simples desse projeto, caso ela pague $ 500 MM
de investimento inicial para operar essa hidrelétrica e ter o direito de obter o fluxo de caixa
indicado.

(b) Ela quer saber também qual € o Valor Presente Liquido do projeto se os fluxos de caixa
(FCn) forem descontados a uma taxa de 3%,de 9%, de 15%, considerando o investimento
inicial de $ 500 MM.

(c) Ela pede que vc represente, num Unico grafico de barras, o Valor Presente (VP) dos FCn
descontados a 3%, a 9%, e a 15%. (Represente apenas da parte positiva desses trés fluxos, ou
seja, ndo inclua no seu grafico os “- $ 500" referentes ao invest. inicial. Entdo, no eixo vertical
estara o VP dos FCn em dolares, e, no eixo horizontal, o tempo em anos. Para cada ano havera
trés barras, conforme ilustrado no slides seguinte). Use o Excel.
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Mostrar todos os FCL no exercicio do item (c) anterior, inclusive aqueles ilustrados abaixo
com “...”. (Usar o Excel para preparar o grafico. Este abaixo foi apenas para explicar.)

VP dos FCL
VP dos FCL desc. a 15%
$ desc. a 3%
100
75
50
25

0 1 2 3 e 29 30 anos
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Payback Descontado € novo

< 0O meétodo do PAYBACK pode ser aprimorado quando incluimos o
conceito do valor do dinheiro no tempo. Isso € feito no método do
PAYBACK DESCONTADO que calcula o tempo de PAYBACK

ajustando os fluxos de caixa por uma taxa de desconto.

EXEMPLO
INVESTIMENTO = 160.000
FLUXOS DE CAIXA = 51.000 IGUAIS PARA 5 ANOS

TAXA DE DESCONTO = 15% AO ANO



ANO FL CX ANUAL FL CAIXA AJUSTADO (VP) FL CX ACUM AJUST
-160.000 -160.000

51.000 44.348 - 115.652
51.000 38.563 - 77.089
51.000 33.533 - 43.556
51.000 29.159 - 14.397
51.000 25.356 + 10.959

* PAYBACK esta entre 4 e 5 anos, como podemos observar pelo fluxo
de caixa acumulado ajustado.

* PAYBACK =4 + (14.397 / 25.356 ) = 4,6 anos



Sua vez... Exercmloz Hldreletrlca em Mogamblque

Exercicio: Uma empresa, que acabou de ganhar uma concessao para operar uma
hidrelétrica em Mocambique com a perspectiva de obter um fluxo de caixa livre de
$100 MM ao ano nos proximos 30 anos, encomendou-lhe o seguinte estudo:

(a) Ela gostaria de saber qual é o Payback simples desse projeto, caso ela pague $ 500 MM
de investimento inicial para operar essa hidrelétrica e ter o direito de obter o fluxo de caixa
indicado.

(b) Ela quer saber também qual € o Valor Presente Liquido do projeto se os fluxos de caixa
(FCn) forem descontados a uma taxa de 3%,de 9%, de 15%, considerando o investimento
inicial de $ 500 MM.

(c) Ela pede que vc represente, num Unico grafico de barras, o Valor Presente (VP) dos FCn
descontados a 3%, a 9%, e a 15%. (Represente apenas da parte positiva desses trés fluxos, ou
seja, ndo inclua no seu grafico os “- $ 500" referentes ao invest. inicial. Entdo, no eixo vertical
estara o VP dos FCn em dolares, e, no eixo horizontal, o tempo em anos. Para cada ano havera
trés barras, conforme ilustrado no slides seguinte). Use o Excel.
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Exercicio 2 - H|dreletr|ca emMogamblque (Continuacéo!)

# (d) Represente em 3 graficos de pizza os VPs dos FCs, descontados as taxas de 3%, 9% e
15%, € calcule quanto de cada pizza (em termos percentuais) representa o somatério das
trés primeiras fatias e também das trés ultimas (como % do total da respectiva pizza).

e ——
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O toplco “Forgas da Mercado” esta mais Ilgado a0s segumtes Pr|nC|p|os
Como as pessoas tomam decis6es
1. As pessoas enfrentam dilemas/tradeoffs (no free lunch; eficiéncia X eqtidade)
2. O custo de uma coisa € o que vocé desiste para obté-la (custo de oportunidade)
3. As pessoas racionais pensam na margem (pequenos ajustes)
ﬂ 4. As pessoas reagem a incentivos (ex: cinto de seguranca, prego, IPI, IOF, TUST, TUSD)

Como as pessoas interagem
ﬂ 5. O comércio pode ser bom para todos
m) 6. Os mercados s&0 uma boa maneira de organizar a atividade econdmica
7. As vezes os governos podem melhorar os resultados dos mercados

Como a economia como um todo funciona

8. O padrao de vida de um pais depende da sua capacidade de produzir bens e
servicos (PIB; produtividade)

9. O preco sobe quando o governo emite moeda

10. A sociedade enfrenta um fradeoff de curto prazo entre inflagao e desemprego
(v6o da galinha) Fonte: Mankiw, 2012.
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Demanda de Mercado = Soma das Demandas Individuais

Catherine's Demand

Preco

$3.00
2.50
2.00
1.50
1.00
0.50 -

(w)

Catherine

Lo i ]
Y e o s st s e

Quantidade

Fonte: Mankiw, 2012.

Nicholas's Demand

Market Demand

Preco

$3.00
2.50
2.00
1.50
1.00
0.50

|
10 12 14 16 18

Quantidade Quantidade

[ I
(R —_




Preco

Mudancgas na Curva de Demanda

Aumento na
Demanda |

Reducéo na
Demanda
Demand
curve, D,
Demand

curve, Dy

Demand curve, D3

Quantidade




Variaveis que influenciam a demanda (compradores

Variavel Uma mudanca nesta variavel causa:
Preco Movimento ao longo da curva de demanda
Renda Deslocamento da curva

Preco dos bens relacionados  Deslocamento da curva

Gostos Deslocamento da curva

Expectativas Deslocamento da curva

Numero de compradores Deslocamento da curva

- o
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Preco do m? Quantidade

de Gas de m3 de Gas Prego do
m?3 de Gas
$0.00 0 e
0.50 0
1.00 1
2.50
1.50 2 1. An —T
2.00 3 increase
2.50 4 in price ... 2-00
3.00 5 -
1.00
0.50
| |

A A
0 1234586 7 8 91011 ,
T . Quantidade

. 2. ... increases quantity of cones supplied.
Fonte: Mankiw, 2012.




A Oferta de Mercado é a soma das Ofertas Individuais

Ben's Supply + Jerry's Supply Market Supply
Sgen Preco Sery Preco
$3.00 $3.00 - s
2.50 2.50 Market
2.00 2.00
1.50 1.50
1.00 1.00
0.50 - : 0.50 -
N T I IS (N O A | IIIiIIIIIIII [ 1 1 1 1 1 B ¢ 1 1 1 1
0 o e g o o s et s e s
Quantidade Quantidade Quantidade

Fonte: Mankiw, 2012.




Deslocamentos da Curva de Oferta

Pre(;o Supply curve, S
Supply
curve, S;

Supply
curve, S,

Aumento
na Oferta

0

Fonte: Mankiw, 2012. Quantidade




Variaveis que influenciam os ofertantes (produtores ou vendedores)

Variavel Uma mudanca nesta variavel causa:
Preco Movimento ao longo da curva de oferta
Preco dos insumos Deslocamento da curva
Tecnologia Deslocamento da curva
Expectativas Deslocamento da curva
Numero de vendedores Deslocamento da curva

- >
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e demanda

Equilibrio entre oferta

Preco

Oferta

% Equilibrium price

~~ _—— FEauilibrium
$2.00 ---------------------------------------------------- .

Equilibrium Demand

E/quantity
[~ | [ |

L 1 [ [ | |
T T S W w—s
Quantidade

Fonte: Mankiw, 2012.




Mercados fora do equilibrio

(a) Excesso de Oferta (b) Excesso de Demanda

i | Oferta do Oferta
Excesso Gas

$2.00 |eeeerrsserserserinssnsnsnsansens S :
L.50 |erereereereerenerens ...............
Escassez
Demand Demand
0 A 7 10 . ‘ : i
. Quantidade 0 4 ! 1_0 Quantidade
Quantidade Quantidade Quantidade Quantidade
Demandada Ofertada Ofertada Demandada

Fonte: Mankiw, 2012.




Trés etapas para

analisar mudancas no equilibrio entre oferta e demanda

1. Analisar se o0 acontecimento desloca a curva de oferta ou a
curva de demanda (ou ambas®)

2. Analisar em qual direcao a curva se desloca

3. Usar o diagrama de oferta e demanda para ver como o
deslocamento altera o preco e a quantidade de equilibrio, e a

0 que ocorre com a receita (se possivel)

— &
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Um exemplo pratlco mercado de palnels solares

Qual o impacto da reducéo do custo do silicio que entra na fabricacao dos paineis
solares sobre os mercado de painéis solares no mundo?
Mercado a ser analisado: painéis solares (no mundo)

Evento que alterou o equilibrio: queda do custo do silicio que entra na
producéo de painéis (ou seja, alterou-se o preco de um insumo)

Percorrer os trés passos: (1) qual curva se desloca? (2) para que lado deve ser o
deslocamento? (3) o que ocorre com Preco, Quantidade e Receita no novo equilibrio?

Preco Mercado de painéis (no mundo)

Q. Qo Quantidade

Resposta: Quem se desloca é a Curva de Oferta que aumenta. Ela vai para a direita e
para baixo. No novo equilibrio (E,): P sobe, Q cai, e a Receita tem alterac&o indefinida.

- @
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Sua vez... Exercicio 1

1. Seguindo os trés passos da analise de eventos que alteram o
equilibrio entre oferta e demanda, ilustre graficamente o que ocorre
com o mercado de bens duraveis (carros, televisores, celulares, etc),
tendo em vista 0 aumento do desemprego provocado pela pandemia,
do Coronavirus e responda o que devera ocorrer com preco (P),
quantidade (Q) e receita no novo equilibrio.

Obs: Lembre-se de fazer o grafico a partir do equilibrio inicial e de sequir 0s trés
passos. (Isso evitara que vc se atrapalhe na resposta).

- ______________ @
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Sua vez... Exercicio 2

2. Seguindo os trés passos da analise de eventos que alteram o
equilibrio entre oferta e demanda, ilustre graficamente o que ocorre
com o mercado de energia elétrica, tendo em vista a reducéo da
disponibilidade de agua nos reservatorios das hidrelétricas, e indique
0 que devera ocorrer com preco (P), quantidade (Q) e receita no novo
equilibrio.

Obs: Lembre-se de fazer o grafico a partir do equilibrio inicial e seguir os trés passos
(Isso evitara que vc se atrapalhe na resposta).

- ______________ @
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Sua vez... Exercicio 3

3. Seguindo os trés passos da analise de eventos que alteram o equilibrio
entre oferta e demanda, ilustre graficamente o que ocorre com mercado
de produtos da cesta basica (feijdo, arroz, carne etc) em alguns
municipios do Brasil, tendo em vista a liberagao de renda extra via auxilio
emergencial por conta da Pandemia. Indique o que deve ocorrer com
preco (P), quantidade (Q) e receita no novo equilibrio.

Obs: Lembre-se de fazer o grafico a partir do equilibrio inicial e seguir os trés
passos, pois isso evitara que vc se atrapalhe na resposta.

- ________@»
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Sua vez... Tarefas para proxma semana

-> Enviar suas tarefas para meu e-mail , até as 21h do dia 25/05 (dia anterior a
nossa proxima aula), indicando no Assunto: “Tarefa de IEE 0001 ref. Material 4 + Seu Nome”)

=

O 0O

Dé uma olhada no Cap. 4 (Forcas de Mercado: Demanda e Oferta) do Mankiw e
resolva: os exercicios 1 e 6 de Questdes para Discussdo; e 0s exercicios 1
(‘Flérida’), 3 (sobre minivans), 10 (pizzas) e 11(laranjas) de Problemas e
Aplicacdes.

Resolva o exercicio assinalado (item “d”) da Hidrelétrica em Mogambique.

Resolva os 3 exercicios sobre oferta e demanda dos slides anteriores.

Selecione uma reportagem de jornal ou revista (ou um artigo académico) que fale
sobre oferta ou demanda por energia e resuma o assunto em uma ou duas frases.
(Por exemplo: Este artigo fala sobre tal coisa e conclui tal coisa). Envie seu
resumo com seu artigo anexado.

Revisite a apresentacdo do Quentin e formule uma pergunta sobre algum aspecto
do contetdo que vc tenha curiosidade em saber... (basta uma pergunta por
equipe e as equipes podem ser as mesmas ja formadas pelo Prof. Edmilson).

Bons estudos e boa diversao!

40/40
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