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Resumo: O seguinte trabalho apresenta um estudo
de como aplicar os conceitos da matematica
intervalar, uma teoria cujo foco é o tratamento de
imprecisbes, a alguns conceitos de analise de
investimento da matemética financeira tradicional.
Aborda as razbes pelas quais a matematica
intervalar é considerada tdo importante, bem como
suas caracteristicas e definicbes, além de mostrar
como sua aderéncia aos conceitos financeiros pode
servir para o aprimoramento de resultados
empresariais.
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andlise intervalar de investimentos, matematica
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1 Introducéao

O sucesso de um processo de tomada de deciséo
consiste na capacidade de antecipar o0s
acontecimentos futuros. Tal processo reflete a
esséncia da dindmica empresarial, na qual o égito d
gualguer negdcio depende da qualidade das decisbes
tomadas por seus administradores nos varios niveis
organizacionais. As decisdes nesses processos sao
tomadas a partir de dados e informacdes levantados
a partir do comportamento do mercado e do
desempenho interno da empresa. Entretanto, esse
processo decisério assume certas complexidades e
riscos, uma vez que vigora em um ambiente de
incertezas. Desequilibrios nas taxas de juros,
competitividade acirrada, desajustes de mercado,
dentre outros fatores exigem uma maior capacidade
analitica das unidades decisérias com relacdo aos
riscos que corre uma empresa.

Tem-se a matemética financeira como uma forte
aliada no auxilio da maximizacdo e qualificacdo de
resultados empresariais. No entanto, apurar de modo

e nas financas é descrita por modelos estatisticos.
Essa descricdo é a base da matematica financeira
atual. Contudo, em muitos casos seria mais viavel
obter uma solucao contida em um intervalo, uma vez
que nem sempre é possivel se ter conhecimento do
valor exato com o qual se deve trabalhar. Assim,
uma solucdo seria aplicar os conceitos da
matematica intervalar, uma teoria cujo foco € o
tratamento de imprecisdes, aos conceitos da
matematica financeira, ferramenta imprescindivel na
analise de gestdo empresarial.

2 Matematica Intervalar

A matematica intervalar surgiu no final da década

de 50 com Ramon E. Moof#] visando dar suporte

a problemas que lidam com a incerteza. Os nimeros
representados como intervalos servem como
controladores da propagacdo do erro, uma vez que
garantem que a resposta correta de determinado
problema pertence ao intervalo obtido. Assim, pode-

se afirmar que sua utilizacdo consiste no controle
rigoroso da propagacdo dos erros dos dados e
pardmetros iniciais ao longo do processo

computacional provocada por sucessivos erros de
arredondamentos e/ou truncamentos.

O sistema de ponto flutuante dos computadores
atuais ndo é capaz de representar exatamente o0s
ndmeros reais, tampouco os resultados de operagfes
com esses numeros. Esse tipo de representacao
apresenta diversas desvantagens, dentre elas [6]:

a. Auséncia de controle de erros nas computagfes
numéricas, fato que, muitas vezes, proporciona
resultados errbneos com a aparéncia de serem
corretos. Isto €, o procedimento é realizado
corretamente, entretanto o resultado perde o
significado em virtude da inexatiddo da
representacdo numérica e de arredondamentos e/ou

exato e, conseqiientemente, seguro os custos de uma truncamentos aplicados nas operagées;

empresa torna-se uma tarefa dificil, devido a
imprecisdo e variabilidade dos fatores necessarios
para tal. Tradicionalmente, a incerteza na economia

b. Auséncia de métodos responsaveis por julgar ou
estabelecer a qualidade dos resultados gerados por
operacdes em ponto flutuante;



c. A variedade de sistemas existentes em ponto
flutuante disponiveis no mercado, o que acarreta no
fato de que calculos efetuados em maquinas distinta
proporcionam resultados distintos.

Dessa forma, como o computador € uma maquina
finita, ele & capaz de representar somente uma
aproximacao finita do numero real. Caso ndo sdo
sejam tomados cuidados especiais, um algoritmo
numérico implementado em um computador pode
produzir aproximacbes da solu¢cdo com pouca ou
nenhuma exatidao [6].

Atualmente, o0s computadores modernos
desempenham as operacdes basicas em ponto
flutuante com um alto grau de exatiddo, no entanto
0s resultados de algumas computacfes podem se
apresentar de maneira demasiadamente errdbnea. Um
exemplo disso é apresentado a seguir [4]:

1682¢y” +3x2 + 20xy? - 2x° + 832
107751

em quex = 192119201 & = 35675640.

Quando calculado em um ambiente de
programagdo comum, o resultado da expresséo, ao
substituir os valores deey, é o valor 0.0077215.

No entanto, o valor correto seria 1783.

Esse tipo de exemplo nos leva a crer que a
computacdo em ponto flutuante pode ser
extremamente perigosa, principalmente se for levado
em consideracdo que vidas podem depender de
aplicacbes computacionais que levam a resultados
incorretos. CMissil Patriotem fevereiro de 1991, o
acidente na platafornleipnerem agosto de 1991 e
a explosdo do fogueta&riane5 em junho de 1996
sdo exemplos marcantes de problemas de
representacdo. Tais catastrofes sao resultado da
limitacdo da maquina em ndo conseguir tratar os
nimeros em toda a sua extensdo, posto que a
representacdo do numero real ndo pode ser feita de
forma finita. Com isso, o uso da matematica
intervalar torna-se uma forte alternativa na regiu
de problemas caracterizados pela falta de exatid&o.

2.1  Definicbes Basicas da Matematica
Intervalar
2.1.1 Intervalo de Numeros Reais

Um intervalo de reais é uma representacdo da forma
A = [a; b], em quea e b pertencem ao conjunto dos
nimeros reais R, e tal qae< b. Logo, o conjunto X

0O R/a<x<b}éumintervalo de nimeros reais

ou simplesmente uimtervalo.

A=[a;bl={xOR/a<x<b}

Sabendo-se que um intervalo é representado por
um par de elementos em que o primeiro elemento do
par representa o limite inferior e o segundo, atéim
superior, quando esses dois extremos séo iguais, 0
intervalo é dito degenerado Dessa forma, o
intervalo [2; 2] apenas representa o numero real 2,
uma vez que o Unico elemento desse intervalo é o
préprio nimero 2.

2.1.2 Conjunto IR
Define-se oconjunto IR como sendo o conjunto de
todos os intervalos reais, ou seja:

IR={[a;b]/a bOR, a< b}

Assim, vale a seguinte cadeia de inclusde&t R[]
QUROIR.

2.2 Operagdes Aritméticas em IR

Sejam A = §; a)] e B = [oy; by] O IR, as operagdes

aritméticas com intervalos sdo executadas sobre os

extremos de seus intervalos. Assim, as operacdes de

soma, subtracdo, multiplicacdo e divisdo em IR séo

definidas por: AD B ={al0 b/adA ObOB}, em

que O O{+, -, /, *}. No caso da divisao, assume-se

que 00 B para que a operacgdo seja bem definida.
Assim, as operacfes entre os intervalos A e B

sdo dadas a seguir:

Soma Intervalar:
A+B=[(a; +by); (az+by)]

Subtracéo Intervalar:
A—-B =[(a1 —by); (a2 —by)]

Multiplicacdo Intervalar:
A*B= [min(al * bl: ay * bz, az* bl: o * b2 ),
maxa; * by, a, * by, a* by, a* b, )]

Divisdo Intervalar:

A a a a a a a 4 a
P m| _1,_1,_2,_2 'm _1,_1,_’_2 ,
B b b b b b b b b

2 1 2 1 2 1 2 1
com 00 [by; by).
2.3  Funcao Intervalar
Sejaf: X —>Y uma funcao.

X— F(X)



Se X =Domf) O IR e Y = CDf) U IR, entdo diz-se
que f € umafuncdo intervalar de uma variavel
intervalar.

2.3.1 Extensdo Intervalar

A extensdo intervalaré definida da seguinte forma
[9]: uma funcdoF: IR — IR é uma extensao
intervalar de uma fun¢do R — R se para tods O

R, F([x]) = [f(x); f(X)].

2.3.2  Inclusdo Monoténica

A inclusdo monotbnica é definida da seguinte
forma [9]: sejam A e B dois intervalos de nimeros
reais 0 IR, se A B, entdoF(A) O F(B). Tal
propriedade é importante, uma vez que admite que
guanto menor for o erro nos dados de entrada, menor
sera o erro do intervalo resultante.

2.3.3 Representac¢éao Intervalar

A representacdo intervalar (ou corretude) é
definida da seguinte maneira [9]: uma funcédo
intervalarF é correta com respeito a uma funcéo real
f se satisfaz a seguinte propriedadet [a; b]= f(x)

O F([&; b)).

2.3.3.1 Representacdo Candnica Intervalar
Enquanto que a representacao intervalar diz respeit
a propriedade da corretude, a representacdo
canbnica intervalar@IR), além da corretude, diz
respeito a otimalidade, uma vez que sempre retorna
o melhor intervalo contendo a imagemfde

Teorema 2.3.3.1.1[9]: Sejaf: R - R uma funcéo
real. Sef € uma funcao real ndo-assintética , entdo a
funcéo intervalar:

CIR(f)([a; b]) = [minf([a; b]); maxf([a; b])]

€ bem definida e é uma representacdo intervalar
chamadaepresentacdo canbnica intervalapara f.

obs: Uma funcao é dita assintética se para qualquer
intervalo f; b], o conjunto {fk) / a < x < b} ou nado
temsupremunou nao teninfimum.

2.3.4  Algumas Funcgdes Intervalares Basicas
2.3.4.1 Funcao Quadrado Intervalar

Seja um intervalo de nimeros reais]AR, em que

A = [a; b]. Define-se o quadrado de A como sendo:

A2 = {x2 | x O A}. E o quadrado do intervalo A é
dado por [8]:

F: IR— IR

A— F(A) emque:

[azb2]se0< a

F(A) =A2=Ja; b]2=<[b%a2],seb <0

[0; max(a?,b?)], sendo.

2.3.4.2 Funcéao Poténcia Intervalar

Seja um intervalo de nimeros reai§1AR, em que

A = [a; b]. Define-se a fungéo poténcia intervalar de
A como sendo: A={ x"/x 0 A}.E é dada por [8]:

F: IR—=IR

A— F(A) emque:

[0; max(|a |,| b |)n ].senépare0 A
F(A)=A"=/1p":a"] senépareb <0

[an ;bn],senéo.

3 Matematica Financeira:
Andalise de Investimentos

Diariamente, diretores, gestores e controladomas té

a tarefa de tomar decisdes a respeito de aspectos
relacionados & empresa que dirigem. E
imprescindivel que uma tomada de decisdo de
investimento empresarial passe previamente por uma
andlise econdmica, a qual pode atender os seguintes
objetivos: definir, dentre varios projetos, o mais
rentavel; calcular a rentabilidade de um deternonad
projeto de investimento; determinar o volume
minimo de vendas que um projeto de investimento
precisa gerar para que seja considerado rentavel ou
definir o tamanho ideal de um projeto de
investimento. Dessa forma, a analise de
investimentos visa permitir que o administrador
financeiro tome a decisdo 6tima, isto €, aquela que
maximiza a riqueza do investidor, considerando a
vida util do projeto envolvido.

Alguns métodos sao utilizados para que seja feita
essa andlise de investimentos, sendo o0s mais
utilizados oValor Presente LiquidgVPL) e aTaxa
Interna de Retorn@TIR).

3.1  Valor Presente Liquido

O método dovalor Presente Liquido (VPL) para
andlise de fluxos de caixa é obtido através da
diferenca entre o valor presente dos beneficios (ou
pagamentos) previstos de caixa e o valor presente d
fluxo de caixa inicial (valor do investimento). O
célculo doVPL é expresso da seguinte forma [1]:



VPL= Z (1+|) -FC,

em queFC; representa o valor de entrada de caixa
previsto para cada intervalo de tempd-@, é o
fluxo de caixa verificado no momento inicial.

Podem-se ter as seguintes possibilidades para o
Valor Presente LiquiddVPL) de um projeto de
investimento:

« VPL>0: Significa que o investimento &
economicamente atrativo, pois o valor
presente das entradas de caixa € maior que
o valor presente das saidas de caixa;

* VPL =0 O investimento é indiferente;

 VPL<O: Indica que o investimento nao é
economicamente viavel.

Exemplo. Uma empresa estad avaliando um
investimento no valor de R$750.000,00 do qual se
esperam beneficios anuais de caixa de
R$250.000,00 no primeiro ano, R$320.000,00 no
segundo ano, R$380.000,00 no terceiro ano e
R$280.000,00 no quarto ano. A empresa definiu que
a taxa de desconto a ser aplicada aos fluxos de
caixa do investimento é de 20%. Dessa maneira

i = 0,20 eFCy = R$750.000,00

250. 000 320. 000 380. 000 280.00
PL= —750.00!

a20f (@20f @208 (,20f

VPL = R$ 35.493,82

Como o valor dovPL é maior do que zero, o
investimento é considerado viavel.

3.2  Taxa Interna de Retorno
A Taxa Interna de Retorno(TIR) é a taxa de juros
(desconto) a qual iguala, em determinado momento
do tempo, o valor presente das entradas
(recebimentos) com o das saidas (pagamento)
previstas de caixa [1]. Em outras palavrasTIB
corresponde a taxa de desconto que faz com que
todas as receitas sejam equivalentes a todas as
despesas de um fluxo de caixa, ao longo do tempo.

A Taxa Interna de RetorndTIR) pode ser
calculada através da seguinte expresséao [1]:

o i((1“) J

em queFC, é o valor do fluxo de caixa no momento
zero, FC; séo fluxos previstos de entradas de caixa
em cada periodo de tempa € a taxa de desconto
que iguala, em determinada data, as entradas com as
saidas de caixa previstas. Em outras palavras,
representa &IR.

A Taxa Interna de Retornde um investimento
pode ser comparada com Baxa Minima de
Atratividade

« TIR >TMA: Significa que o investimento é
economicamente viavel,

e TIR = TMA: O investimento estd em uma
situacdo econbmica de indiferenca;

« TIR < TMA: O investimento nado ¢é
economicamente atrativo.

Exemplo. Uma empresa estd avaliando um
investimento de R$70.000,00 com expectativa de
beneficios de caixa de R$20.000,00 no primeiro
ano, R$40.000,00 no segundo ano, R$45.000,00 no
terceiro ano e R$30.000,00 no quarto ano. Para
apurar a Taxa Interna de Retorno:

FCo = R$70.000,00

20.000 . 30.000

40.000 45.000
+ +

70.000 =
@+t @+n® @+ @+p’
Efetuando esse calculo, apura-se uifaxa
Interna de Retornd = 30% ao ano. Isso quer dizer
gue ao se descontarem os varios fluxos previstos de
caixa pelaTIR calculada, o valor atualizado sera
exatamente igual ao montante do investimento de

R$70.000,00.

3.3 Dificuldades Analise de
Investimentos

A principal dificuldade na analise de investimergos

a obtencdo de dados confiaveis, principalmente as
projecbes de entradas de caixa. Estas se originam,
basicamente, das estimativas de vendas. Entretanto,
a precisao nunca chega a ser maxima e, uma analise,
para ser eficaz, deve estar fundamentada em
projecdes corretas.

Na pratica, decis@es financeiras ndo sdodama
em ambiente de total certeza com relacdo a seus
resultados. Como  essas decisdes  estdo
fundamentalmente voltadas para o futuro, a variavel
incerteza torna-se um dos mais significativos
aspectos do estudo das operacbes do mercado
financeiro e das financgas corporativas.

Os métodos de analise de investimentos vistos

anteriormente sdo comumente enriquecidos com

na



algumas técnicas mais sofisticadas, como arvores de
decisédo, regras de Laplace, analise de Monte Carlo,
andlise de sensibilidade, método de Hertz, regra de
Hurwicz, dentre outras. No presente trabalho, no

entanto, serdo utilizados os conceitos intervalares
para lidar com o risco e a incerteza relacionados

com os dados de projetos empresariais.

4 Analise Intervalar de
Investimentos

Como ja foi visto, para uma eficaz tomada de
decisdo na analise de investimento, € imprescihdive
gue se obtenham dados de confianca. Entretanto, ha
uma certa dificuldade na obtencdo desses dados,
uma vez que se originam de estimativas e
especulacdes. Sabe-se que aproximacdes no
ambiente financeiro podem levar a resultados
desastrosos e, assim, acarretar em decisfes esrbnea
de projetos.

Dessa forma, a fim de prestar auxilio a
abordagem  convencional de analise de
investimentos, esse capitulo tem o intuito de raostr
como os fundamentos da matematica intervalar
podem ser aderidos a essa parte constituinte da
matematica financeira tradicional.

4.1

Utilizando-se o0s fundamentos de matematica
intervalar a fim de se maximizar a qualidade dos
resultados empresariais, tem-se que uma variavel
cuja determinacdo ndo possa ser feita de modo
preciso ira ser representada por um intervalo, no
qual ela ocorra com determinada margem de
seguranca. Variaveis que ndo se encaixam nesse
perfil, ou seja, portadoras de valores pontuargiote
tais valores transformados em intervalos
degenerados.

Outra observacdo é que para os intervalos
obtidos sera considerada uma precisao de duas casas
decimais, uma vez que se esta lidando com valores
monetarios. Para isso, sera usati@dondamento
direcionado, a fim de que se garanta a corretude do
intervalo, ou seja, a obtencdo do melhor intervalo
possivel em termos de extensdo, o qual,
seguramente, contenha a solucdo real. Nesse tipo de
arredondamento, dado um intervai b], o limite
inferior do intervalo é arredondado para baixo, ou
seja, para 0 maior numero representavel menor do
guea. O limite superior, por sua vez, é arredondado
para 0 maior nimero representavel maior do lgue
Por exemplo, seja o intervalo [0,178654; 0,588754].
A fim de se obter um intervalo com uma preciséo de

Metodologia

duas casas decimais e utilizando o arredondamento
direcionado, tem-se o novo intervalo [0,17; 0,59].

4.2 Métodos de Analise Intervalar de
Investimentos
4.2.1  Valor Presente Liquido Intervalar

No VPL, a determinacdo de fluxos de caixa futuros
compreende uma das grandes dificuldades na andlise
de investimentos, visto que sdo embasados em
estimativas e especulagdes.

Dessa forma, fluxos de caixa futuros serdo
tratados como intervalos. As demais variaveis que
constituem o calculo do/PL taxa de retorno,
investimento inicial e periodos, serdo tidas, no
exemplo, como pontuais. Para que sejam feitas as
operacbes aritméticas intervalares adequadamente,
tais valores serdo, posteriormente, transformados e
intervalos degenerados.

A formula doVPL Intervalaré dada a seguir:

VPLI = CIR(VPL) =

n EG k sG ECi k SG
—+ >

) 1Fa)

- n
_|O;

. — + |
iFarn! =)

em que;cj e ECj representam, respectivamente,

o limite inferior e o limite superior do intervalo
correspondente as entradas de caixa no pejtodo

SC e sC representam, respectivamente, o limite
inferior e o limite superior do intervalo
correspondente as saidas de caixa no petidde

| representam, respectivamente, o limite inferior e o
limite superior do intervalo correspondente a @aa

retorno elg € I representam, respectivamente, o

limite inferior e o limite superior do intervalo
equivalente ao investimento inicial.

E imprescindivel mencionar que a férmula do
VPLI sempre emitira o melhor intervalo possivel, em
termos de corretude e otimalidade, visto que ratorn
a representacdo candnica interva@iR) da funcéo.
Assim, tem-se como resultado um intervalo com a
menor extensdo possivel, o qual contém,
seguramente, o valor real ¥&L.

Exemplo. Uma empresa esta avaliando uma
proposta de projeto, cujas informacdes estdo
descritas a seguir:



Projeto A
lo (R$) 150.000,00
Anos Fluxos Esperados de
Caixa (A) em R$
1 [75.000,00; 81.100,00]
2 [67.000,00; 71.000,00]
3 [-6.000,00; -5.500,00]

Tabela 1:exemploVPL Intervalar

A taxa de desconto minima aceitavel é de 20%,
representada pelo intervalo degenerado [0,20; 0,20]
Dessa forma, o calculo dgPL Intervalar do

projeto A é dado da seguinte maneira:

Projeto A:
VPLIp =

EC EC SC.

1 2 1
[75.000;81.100]  [67.000; 71.000  [-6.000; -5.500)

(L:1] +10,20;020)  (L:1] +[0,20:0.20)2  ([1:1] +[0,20:0,20])°

InvestlInicial

- [150.000;18.00q

E importante notar que todos os denominadores
([1:11+[0,200,20])", ([1:1] + [0,20,0,20) e

([1;2]+ [0,20;0,20])3caem no mesmo caso da Fungéo
Poténcia Intervalar:

[O;max]al,|b |)n ]senépare0 0 A
— n_
F(A)=A"= [bn;an],sen épareb <0

[an ;bn], senao.

em que AO IR.

Ou seja, como € inerente da fungdo somar o valor
da taxa de desconto com o ndmero um, sempre se

obtera um valor resultante maior do que zero, tanto
para o limite inferior do intervalo, quanto para o

limite superior, visto que a taxa de retorno nunca
portara valor negativo. Dessa forma, a resoluc&o do

denominadores sempre caira na terceira situagao:

[a";p"].

Assim, tem-se:

[75.000:81.100] [67.000;71.000] [-6.000;—5.500]]
+ +

VPLI, =
[1,201,20] [1,44:1,44] [1,728:1,728]

- [150.000:150.000]

De acordo com a formula do/PLI sao
calculados os limites inferior e superior do intdoy
como segue:

1°) Célculo do limite inferior do interval&/PLI p ):

VPLI ST B S~ T
= - -
N WV =N 0

75.000 67.000 (-6.000
VPLIA = + + —-150.00
1,20 1,44 1,728

VPLI 5 =105.555,55-150.000
VPLI A~ —44.44445

2°) Célculo do limite superior do intervalgRLI A ):

VPLI Sl B S
= — + -
ATl R

- 81.100 71.000 (-5.500
VPLIA = + +

120 1,44 1,728
VPLIA =113.706,04150.00
VPLI A = 36.29399

)j—150.000

Assim, oVPL Intervalardo projeto A é dado por:

VPLI , = [-44.444,45; -36.293,99]

Como no intervalo obtido tanto o valor do limite
inferior quanto o valor do limite superior sdo
menores do que zero, tem-se que o investimento ndo
€ economicamente viavel.

Dessa forma, quando se obtém um intervalo
cujos limites inferior e superior estdo acima deze
0 investimento é viavel. Quando esses limites
aparecem, ambos inferiores a zero, o investimeénto j
ndo é economicamente atrativo. Nesses dois casos,
ndo se sabe com exatiddo quanto é o valovielg
mas sim um intervalo no qual ele seguramente se
encontra.

Além dos dois casos descritos, ha a situacdo em
que o intervalo pode apresentar limite inferior oren
do que zero e limite superior maior que zero. Como,
por exemplo, em [-3.000,00; 1.000,00]. Nesse caso,
além de néo se ter certeza do valor reaVBb, mas
apenas um intervalo em que este se encontra,
também ndo havera certeza se o investimento seré
viavel ou néo.



4.2.2 Taxa Interna de Retorno Intervalar Dessa forma, a fim de calcularTéR Intervalar

Assim como ocorre nd/PL, os fluxos de caixa do Projeto A, tem-se:
futuros de projeto séo obtidos através de estiastiv
nado podendo ser afirmadas com total preciséo. Projeto A:

Dessa forma, fluxos de caixa futuros seréo EC SG
tratados como intervalos, ao passo que as demais _
variaveis do céalculo ddIR: investimento inicial e [5.4005.400] = [10.05010.70D + [- 4.000: 3.600

periodos de tempo, serdo tidas, no exemplo, como
valores pontuais, posteriormente transformados em
intervalos degenerados.

A férmula daTIR Intervalaré dada a seguir:

e | @i (i)

Novamente, ¢é importante observar que o0s

= denominadores([1:1] + [i,:i,)} e (L] +[i:i, ]2

0’0
- _ _ caem no mesmo cas{an;bn] da Funcédo Poténcia
EC; k S ECj k S s ]
g .5 S4 - | g .5 q | Intervalar. A partir disso, tem-se que:
Fasipn! Fasiny ) U asiy,)! Fasiy)

em que 0 e I0 representam, respectivamente, o

limite inferior e o limite superior do intervalo

[10.050; 10.700]  [-4.000; - 3.600]
[5.400; 5.400]= +

[(a+inh @+t [@+ip)?; @iy’

De acordo com a férmula d&lR Intervalar séo
equivalente ao investimento iniciakC; e ECj calculados os limites inferior e superior do inggoy

representam, respectivamente, o limite inferior e o~ €OMO Segue:
limite superior do intervalo correspondente as

entradas de caixa no periodo SG e SG 1°) Calculo do limite inferioti, :

representam, respectivamente, o limite inferior e o n ECj k SC

limite superior do intervalo correspondente asasaid o= Py 7 z N
, ) } ) 2 Uifta+ip =11 +1))

de caixa no periodol; ije i, representam,

respectivamente, o limite inferior e o limite stiper 5 400= 10.050  (-4.000)

do intervalo correspondente daxa Interna de R (1+i )1 (1+] )2

Retorno ! !

10.050* (1+i;) - 4.000
(1+i))?

E importante memcionar que a férmula TR
Intervalar sempre emitirA o melhor intervalo
possivel, em termos de corretude e otimalidade, 5
visto que retorna a representacao candnica intarval 5.400, +750, -650=0
(CIR) da funcdo. Assim, tem-se como resultado um S w
intervalo com a menor extensdo possivel, o qual Simplificando, tem-seS4; +7,5; -65=0.
contém, seguramente, o valor realTdB. 2

. —7,5%4/(7,5)" —4*54* (-6,5)
i ) i = =0,2843816
Exemplo. Uma empresa estd avaliando uma 2*54
proposta de projeto, cujas informacbes estdo
descritas a seguir:

5.400=

29) Calculo do limite superioir2 :

Projeto A — [ n EJ— k sl
lo (R$) 5.400,00 LI =PI =P
Anos Entradas Esperadas de
Caixa (A) em RS 5.400:( 10700 (-3.600)}
1 [10.050,00; 10.700,00] (1+i,)"  (1+iy)°
2 [-4.000,00; -3.600,00]

Tabela 2: exemploTIR Intervalar



10.700* (1+i,) —3.600
(1+i,)?
5.4005 +100, -1.700=0

Simplificando, tem—se54i22 +1i, -17=0.

5.400=

1212 - 4% 54% (-17)
1,=
? 2% 54

=0,5519007

Desse modo, dIR Intervalar do projeto A é
igual a [0,2843816; 0,5519007].Utilizando
arredondamento direcionado com precisao de duas
casas decimais, tem-se o0 novo intervalo [0,28;]0,56

Isso significa dizer que o valor real ddR
estara, provavelmente, de acordo com as estimativas
realizadas, dentro do intervalo obtido como solucéo

5 Conclusao

Na matemética financeira atual sédo usadas técnicas
de estatistica para que seja minimizada a incerteza
de dados empresariais. A experiéncia anterior
também é uma forte aliada da matematica financeira
atual. Entretanto, apesar de existirem tais sulsidi
decisfes errdbneas ainda sdo tomadas
constantemente. A qualidade das informacbes é a
diretriz para a qualidade da decisdo a ser tomada.
Dados errados, desatualizados ou mal interpretados
acarretam em decisdes equivocadas.

Além disso, nem sempre é possivel saber o valor
exato com o qual se deva trabalhar. Nesse caso,
aproximacdes podem levar a resultados desastrosos
e acarretar em uma decisdo errbnea. Assim, em
muitos casos é mais viavel obter uma solucdo
contida em um intervalo, como foi visto no caso do
VPL Intervalare daTIR Intervalar

De acordo com [10], tratar custos imprecisos
através de intervalos nédo torna o resultado fioal d
custo mais exato, mas permite conhecer o tamanho
da incerteza. Isso traz ganhos no momento de se
tomar decisbes baseadas nesses custos. Essa
informacdo certamente serd util para que o gestor d
empresa tome suas decisdes com um maior
embasamento, 0 que se poderd traduzir em melhores
decisdes para a empresa.

Ao utilizar os custos como intervalos, apds serem
feitas as operacdes tem-se a garantia de que b valo
real estara dentro do intervalo dado como solucao.
Dessa forma, a tomada de decisdo pode ser
considerada mais segura, pois 0 risco que se esta
correndo é conhecido, uma vez que se tém o melhor
€ 0 pior caso.
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