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Atente nas seguintes indicaces:

A prova pode ser realizada a caneta, esferografica ou lapis;
Para calculos auxiliares devera utilizar a folha existente para o efeito;

Néo sdo esclarecidas quaisquer davidas durante a prova, pelo que, caso seja necessario assumir algum
pressuposto, devera fazé-lo (escrevendo na prova) e agir em conformidade;

E possivel o uso de maquinas de calcular;
Com excecdo do formulario, a prova ndo pode ser desagrafada;

Os arredondamentos deverdo ser efetuados a 4 casas decimais para taxas de juro, cambio e calculos
intermédios (ex: 0.1234) e a 2 casas decimais para valores (ex: 1,234.12 euros);

Nas perguntas de escolha multipla s6 sera considerada a resposta que estiver escrita no quadrado
existente para o efeito. Cada resposta errada corresponde a uma perda de 0.5 valores na nota
final. Nas respostas de verdadeiro ou falso cada resposta errada corresponde a uma perda de 0.25
valores na nota final.
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GRUPO 1

1. A empresa TRC apresenta os seguintes dados (em milhares de euros) relativamente a 2013:

EBITDA 500
Amortizacfes 100
Gastos com Financiamento 200
Ativo [Assets] 4,000
Passivo [Debt] 2,000

A) (1.5 valores) Sabendo que a empresa esta sujeita a uma taxa de imposto sobre o

rendimento de 20%, calcule o Gross ROA e o ROE.
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B) (1.5 valores) Considere agora que as nhecessidades de exploracdo e os recursos de
exploragdo da empresa sédo respetivamente de 180 mil euros e 140 mil euros e que ha

300 mil euros de ativos extra exploracéo, calcule o ROIC.
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C) (1.5 valores) Sabendo que o Working Capital de 2012 foi de — 60 mil euros, como se

comportou a empresa em 2013 em termos de libertagdo de meios monetarios na sua

atividade? Justifique.
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2. (1.5 valores) Os acionistas estdo insatisfeitos porque o ROE é muito inferior ao Gross ROA,

apesar de a empresa estar isenta do pagamento de imposto sobre o rendimento. As melhores

decisfes, para resolver esta questdo, deverdo passar por:

A.
B.

Aumentar o Capital Social; diminuir o Gross ROA; negociar os juros da Divida
Aumentar o Turnover (rotacdo do ativo); amortizar Divida; aumentar Gross
ROA

Diminuir o Capital Social; diminuir o Gross ROA; amortizar Divida

Pedir empréstimo bancario; aumentar a Margem; negociar os juros da Divida

Nenhuma das afirmacdes anteriores esta correta
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3. (1.5 valores) Nao havendo ativos extra exploracéo:
A. O ROIC é igual ao Gross ROA
O invested capital € sempre inferior ou no maximo igual ao ativo
O ROIC aumenta de valor %

Todas as afirmacfes anteriores estdo corretas

mo o w

As afirmacfes B e C estdo corretas

GRUPO 2

4. (1.5 valores) A redugdo da margem bruta, por aumento do CMVMC:

A. Caso a empresa nao tenha inventarios ird aumentar o WC

B. Caso a empresa nédo tenha inventarios ira diminuir o WC
Se a empresa tiver inventarios e estes tiverem a mesma duracdo média B /)
do prazo de pagamento de fornecedores o efeito no WC sera nulo

D. Mesmo que a empresa ndo tenha inventarios é impossivel antecipar o

efeito no WC

5. (1.5 valores) A rubrica EOEP, que representa um recurso financeiro de exploracdao do WC, é
de 200 euros, relativo ao IVA a uma taxa de 20% e um prazo de regularizagdo de 2 meses.
Sabendo que se trata de uma empresa de prestacdo de servicos, que oferece um prazo de
recebimento de 4 meses aos seus clientes, que nao tem inventarios, nem CMVMC, apenas
FSE, no montante anual de 12,000 euros, pagos a pronto pagamento, determine o valor do

Working Capital da empresa neste ano.
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GRUPO 3

6. (3 valores) Considere o seguinte projeto de investimento (valores em milhares de euros):

¢ Investimento
o Equipamento A: 400, vida util de 2 anos e valor de venda de 40
o Equipamento B: 300, vida util de 3 anos e valor de venda nulo
e EBITDA: 450 no 1° ano e 500 ap6s o 1° ano
¢ WC: -50 no 1° ano e 50 apds o0 1° ano
e Taxa de Imposto Sobre o Rendimento: 30%
e Considere o valor residual em Working Capital e o valor do desinves})imento em CAPEX no
ano seguinte ao fim da atividade A > Yo - (\'I'U -5 ) v -3 = 2%

Determine os cash flows do projeto. E —»> o - (o — ( 00) ra s =30
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7. (2 valores) O VAL [NPV] de um projeto é de 72, o CAPEX de 80 e os 4 cash flows seguintes
sdo constantes. Sabendo que a taxa requerida pelos investidores é de 10% calcule o Prazo de
Recuperacado do Investimento [Discounted Payback Period] do projeto.
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8. (1.5 valores) Se o IRP [PI] for de 1.1:
A. O investimento apenas sera recuperado no ultimo ano do projeto
B. A TIR [IRR] sera superior em 10% a taxa de atualizacdo utilizada no
célculo do VAL [NPV] E

C. Se o CAPEX for de 200, o VAL [NPV] sera 40
D. As afirmacfes B e C sdo verdadeiras

E. Nenhuma das afirmacgdes esta correta

9. (0.75 valores cada) Indique se as seguintes afirmacBes sdo verdadeiras ou falsas,

considerando um projeto com cash flows convencionais:

A. Se aumentar o prazo concedido a clientes, o somatério dos cash flows nao —

atualizados do projeto diminui /
B. Na analise de um projeto, o VAL [NPV] e o PRI [DPP] conduzem sempre a mesma

deciséo.
C. Se a TIR [IRR] for superior a taxa requerida pelos investidores o IRP [PI] sera \V4
sempre superior a 1.
D. Se ndo houvesse impostos o cash flow operacional seria igual ao EBITDA. \'d
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CALCULOS AUXILIARES
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CALCULOS AUXILIARES
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CALCULOS AUXILIARES
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FORMULARIO

Regime de Juro Simples Regime de Juro Composto
M:C+C><n><r M:CX(l“Fr)n
c-_ M c-_M ouC=Mx@+n™
l+nxr 1+n"
r=mxr m
m 1+r=(l+rm)
r r
14r=0+ ™M donde ry =
m m

1-@1Q+n™
r

VA Renda de termos constantes finitos = T x

) T
VA Renda de termos constantes perpétuos = —
r

VA Renda de termos crescentes perpétuos =
r-g

C — capital atual; M — capital acumulado; VA — valor atual; T - termo da renda ou fluxo
r — taxa efetiva anual

rm) — taxa nominal com m capitaliza¢Ges no ano

rm — taxa efetiva para o subperiodo que se repete m vezes no ano.

n — ndmero de periodos de capitalizagdo (periodos da taxa efetiva em causa)

g — taxa de crescimento

EBIT EBIT Rendimentos Operacionais
Gross ROA = = - X
Assets Rendimentos Operacionais Assets
Net ROA — Net Income . Net Income L Rendimentos Operacionais
Assets Rendimentos Operacionais Assets
ROE — Netincome _ | o RoA + 2P (GrossROA - 1) |x (1-1)
Equity Equity

r = custo médio do capital alheio (passivo)
t = taxa de imposto sobre o rendimento

NOPLAT

ROIC = - - =
Capital Investido de Exploracao

Fundo de Maneio = Capital Permanente — Ativos Ndo Correntes
Working Capital = Necessidades Financeiras de Exploragdo — Recursos Financeiros de Exploracéo
Tesouraria = Fundo de Maneio — Working Capital

Tesouraria = Elementos Ativos de Tesouraria — Elementos Passivos de Tesouraria

Meios monetarios gerados pela atividade operacional (meios libertos de exploragdo) = EBITDA — AWC
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Debt

Debt-to-equity = ————
Equity

Equity
Assets

Autonomia Financeira =

(Vendas + Prestagéo de Servigos) x (1+ Taxa IVA Liquidado)

Clientes = x PrazoMédioRecebimentos
12 ou 365
Compras + Fornecimentos e Servigcos Externos 1+ Taxa IVA Dedutivel .
Fornecedores = ( P ¢ ) x( ) x PrazoMeédioPagamentos
12 ou 365
Consumo de Existéncias

Existéncias Finais =

x DuracdoMédiaExisténcias
12 ou 365
Volume de negocios  Vendas

Turnover dos Assets (rotacdo do ativo) = ~
Assets Assets

Cash Flow do Projeto = Operational Cash Flow + Valor Residual em Working Capital + Desinvestimento em Capex
— Investimento em Capex — Variagdes do Working Capital

Capex = investimento em capital fixo

Operational Cash Flow = NOPLAT + Amortizagdes = EBIT (1 —t) + Amortiza¢Bes
EBITDA (precos correntes) = EBITDA (pregos constantes) (1 + 1)

Taxa de desconto = r = rf + prémio de risco

r- taxa de desconto do projeto
rf - taxa de juro sem risco

1 + T(nominal) 3

I =
(real) 1+4i

i —taxa de inflacdo

. N CFt L CF¢
Net Present Value (NPV) = Valor Actual Liquido (VAL) = —1g + Z e VAL = 1
t=1 (1 +7) t=0 (1 +7)
lo- investimento em capital fixo (capex) inicial
CFt - cash flow do projeto no ano t
n -vida Gtil do projeto.
n
Internal Rate of Return (IRR) = Taxa Interna de Rendibilidade (TIR) < —lp + ZL = Z =0
o1 1L+ TIR) t=0 1+T|R)
. . . T CF
Payback Period (PP) = Prazo de Recuperacdo do Investimento (PRI) = T quando Z 5 = lo
t=0 (1 +71)
n CFt + It
t
Profitability Index (P1) = Indice de Rendibilidade do Projecto (IRP) = t:no (1+1) = VAL +1
It
E‘o @+nt g‘ + r)t
12

ISCTE Business School — Instituto Universitario de Lishoa Introduc&o as Finangas, Mini-Testell




