
 

Finanças no Excel 2007 
Capítulo 11‐  Risco, Orçamento de Capital e 
Diversificação 
 
Começaremos este capítulo com a discussão do risco, e 
determinando que o risco é a grosso modo equivalente à 
probabilidade de uma perda. Quanto maior a probabilidade de uma 
perda, maior o risco. Encontraremos também que podemos medir o 
risco de várias maneiras, mas que o desvio padrão ou coeficiente de 
variação são os métodos geralmente preferidos. 

O risco pode ser incorporado na análise de investimentos de capital 
de várias maneiras. Demonstraremos que a análise da sensibilidade 
é um primeiro passo importante para identificar as variáveis que 
mais impactam o VPL. Uma vez identificadas, podemos focalizar 
nossos esforços em obter boas estimativas das variáveis. A seguir, 
realizaremos a análise de cenário ou uma simulação Monte Carlo 
para entender melhor a incerteza envolvendo o VPL esperado. 

Enquanto a simulação de Monte Carlo está começando a ser mais 
largamente usada, o principal método de incorporar o risco no 
orçamento de capital é a técnica da taxa de desconto ajustada ao 
risco. Esta técnica envolve a adição de prêmio ao WACC para levar 
em conta o risco investimento. Discutiremos também o método 
equivalente-de-certeza (EC) método segundo o qual os fluxos de 
caixa mais arriscados são esvaziados de acordo com a função 
utilidade do tomador de decisão. Este método é superior ao RADR 
na teoria, mas é difícil de usar na prática. 

Finalmente, introduzimos o conceito de diversificação. A 
diversificação envolve a formação de portfolios de investimentos 
arriscados de modo que a soma do risco dos investimentos 
individuais serão canceladas por outros investimentos cujos retornos 
são menores do que os perfeitamente correlacionados. A 
Diversificação funciona não apenas tão bem com projetos 
corporativos como com títulos.  
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