ISCTE £ Business School INTRODUCAO AS FINANCAS
Instituto Universitdrio de Lishoa

Tipo de Prova: Teste Final/Exame
Data de realiza¢ao: 9 de Janeiro de 2010

Duracao: 120 minutos

Nome:

N.% de aluno: Turma:

Classificacgao:

Seleccione o tipo de prova que realiza:

Teste Final

Exame

Atente nas seguintes indicacoes:

= O enunciado ¢ composto por 13 paginas e esta dividido em trés grupos:
o GRUPO I: Obrigatdrio para todos os alunos;
o GRUPO II: Apenas destinado aos alunos que realizam TESTE FINAL;
o GRUPO III: Apenas destinado aos alunos que realizam EXAME.

= A prova pode ser realizada a caneta, esferografica ou lapis;

= Para calculos auxiliares devera utilizar a folha existente para o efeito;

= Naio sdo esclarecidas quaisquer duvidas 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 maquina de calcular;

= Com excepg¢do do formulario, a prova ndo pode ser desagrafada.
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Grupol

14 valores

GRUPO OBRIGATORIO

1. (Ivalor) A empresa Lyonnais negociou a 7 de Janeiro, quinta-feira, um financiamento no valor
de 100,000€ que vencera no proximo dia 26 de Maio, quarta-feira, a uma taxa anual nominal
de 5%.

Determine o montante total a liquidar quando vencer o empréstimo.

2. (I valor) Comente, de forma clara e concisa, a seguinte afirmacdo: “Nem todos os investidores
podem recorrer ao Banco Central Europeu tendo como objectivo a aplicagdao de fundos™.
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3. O Sr. Duavida possui 10,000€ para aplicar durante 9 meses. Apos consultar o mercado ficou na
davida entre duas aplicacdes:

= Um deposito a 9 meses, em RJS, com uma TAN de 4%;
= Um deposito a 9 meses, em RJC, com uma TAN de 4% com capitaliza¢des anuais.

Nota: Ao longo do exercicio, se necessario, realize os calculos em base mensal.

3.1. (1,5valores) Qual das duas aplicagdes devera ser escolhida, de forma a maximizar o capital
obtido no final da aplicacdo? Justifique.

3.2. (1,5valores) Para as duas aplicagdes devolverem o mesmo capital acumulado no final dos 9

meses, qual teria de ser a capitaliza¢do de juros (de quanto em quanto tempo deveriam vencer
os juros) da segunda aplicacao? Justifique.
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A empresa Shaktar, LDA. disponibiliza a seguinte informacao:

* Vendas = 80,000€

= EBITDA = 50,000€

= EBIT = 30,000€

= Equity = 150,000€

= Autonomia Financeira = 60%

= ROE=12%

= Taxa de Imposto Sobre o Rendimento= 25%

= Admita que, para além do custo das vendas, ndo existem outros custos operacionais

4.1. (2valores) Atentando nos dados anteriores, elabore, na medida do possivel, a demonstragdo de
resultados.

4.2.(1valor) Comente a seguinte afirmagdo: “A empresa Shaktar, LDA. deveria estar com um nivel
de endividamento muito maior que o actual, pelo que uma autonomia financeira de 5% seria
aceitavel.”
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S. (3valores) A Empresa PPR&Associados actua ao nivel da industria farmacéutica e esta
interessada em langar um novo produto no mercado ibérico. Atente na descrigdo do projecto
deste novo medicamento:

= O principal accionista desta empresa farmacéutica ¢ um fundo de private equity que investe
em projectos com um horizonte temporal de 4 anos. Terminando este periodo, o fundo tem
por politica desinvestir dos projectos, firmando o retorno entretanto conseguido;

= (Quanto ao investimento a realizar, considerou-se indispensavel a:

o Compra de uma patente por SOM€, amortizada ao longo de 4 anos, findos os quais
ainda podera ser vendida por SME€;
o Aquisi¢do do equipamento A por 20M€, amortizado a taxa de 50% e com valor
residual nulo;
o Aquisi¢do do equipamento B por 30M€, amortizado ao longo de 10 anos e com valor
residual nulo;

= Considere a recuperagdo integral dos valores de liquidagao no ultimo ano de actividade;
= Esperam-se os seguintes valores, expressos em Milhdes de Euros, de EBIT, NOPLAT e
Working Capital, calculados a precos correntes e considerando uma taxa de inflacdo média

de 2%:
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
EBIT 35 40 40 60
NOPLAT 29,75 34 34 51
Working Capital 3 2 2 5

Determine os Cash Flows do Projecto a pregos correntes.
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6. (2valores) Atente na seguinte informagéo relativa a um projecto de investimento levado a cabo
pela empresa EB Rullez!:
= Duragdo do projecto: 8 anos
= Um tnico investimento realizado no arranque do projecto
= Cash Flows com periodicidade anual
= Payback Period (Periodo de Recuperagdo do Investimento) = 7.45 anos
= (Cash Flow do 8° ano = 350M€
= Remuneracdo exigida pelos accionistas = 5%
= Indice de Rendibilidade do Projecto (Profitability Index) = 1.2

Determine o valor do investimento inicial.

7. (Ivalor) Discuta o valor logico da seguinte afirmagdo: “O NPV (VAL), sendo um critério de
rendibilidade, ndo tem em conta o risco de um projecto, pelo que, para ultrapassar esta limitagao,
devem realizar-se simulacdes baseadas em diferentes cendrios e comparar os valores do NPV
(VAL) associados a cada um dos cenarios estudados”.
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Grupo I

6 valores

Este grupo destina-se apenas aos alunos que optam pelo TESTE FINAL.

(2valores) Considere que a empresa Extreme tem em vista a realizacdo de um projecto com as
seguintes caracteristicas:

= Duracdo do projecto: 2 anos

= Cash Flows com periodicidade anual

= indice de Rendibilidade do Projecto (Profitability Index) = 1

= Investimento inicial realizado no arranque do projecto = 200M¢€

= Cash Flow do ano 2 actualizado = 350

= TIR (IRR)=4%

Determine o valor do Cash Flow do ano 1 ndo actualizado.

(2valores) Considere os seguintes dados relativos a um projecto de investimento:

= Duragdo do projecto: 10 anos

= O projecto foi elaborado a precos constantes

= Considerou-se uma taxa de juro sem risco igual a 2.5%, um prémio de risco igual a 5% e uma
taxa de inflacdo média prevista igual a 1.9%

= Investimento inicial = 1,000M€

= Cash Flows anuais constantes desde o ano 1 até ao ano 10

= NPV (VAL)=507.8M€

Determine o valor ndo actualizado de um cash flow anual.
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10. Considere que, uma vez estimados os Cash Flows de um projecto com uma duragdo de 6 anos,

tem-se a possibilidade de calcular o NPV (VAL) recorrendo a Estrutura Temporal de Taxa de
Juro (ETTJ) 1 ou 2, representadas no seguinte grafico:

3,5%
3,0%
2,5%
2,0% 7=6"0-90-0-0-000000000000000000000000000000

1,5% oo 'ETTJ_
1,0%
0,5%
0,0% . : : : : .
0 1 2 3 4 5 6

10.1. (/valor) O NPV (VAL) sera superior utilizando a ETTJ 1 ou a ETTJ 2? Justifique.

10.2. (Ivalor) A empresa FCR&Family tem em estudo um novo um projecto de investimento, ao
qual estdo associados os seguintes Cash Flows anuais estimados:

Ano 0 1 2 3 4 5

Cash Flow -50,000€ -10,000€ 20,000€ 20,000€ 40,000€ 50,000€

Admita que, findo o terceiro ano, as expectativas futuras se mantém e que a empresa FRC&Family
recebe uma oferta de 85,750€ para vender o projecto. Considerando a ETTJ 2, diga se a empresa
deve ou ndo aceitar a proposta.
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Grupo II1

6valores

Este grupo destina-se apenas aos alunos que optam pelo EXAME.

11. Uma empresa tem a receber durante os proximos 7 anos os seguintes valores (considere o
seguinte Fluxo de Fundos):

+5,000 +5,000 +12,000 +7,000 +7,000
I I I I I I

A S S S s s A

< T

As taxas em vigor sdo:

= Taxa anual efectiva de 5% para os primeiros 5 anos;
= TAN com capitalizacdo trimestral de 6% para os ultimos dois anos.

11.1.  (2valores) Supondo que a empresa precisa hoje de fundos, calcule, utilizando o conceito
de renda, qual o valor que deveria receber de forma a ser financeiramente equivalente a
todos os valores futuros.

11.2.  (Ivalor) Se, por outro lado, a empresa quisesse receber um unico valor no final dos 7 anos,

quanto deveria receber?

Nota: Caso ndo tenha elaborado a alinea anterior, considere para a mesma um valor de 28,500€.
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12. Relativamente a empresa United sabe-se que:

= Invested Capital = 70,000€

= Elementos do Working Capital presentes no Balanco:
o Disponibilidades afectas a exploragdo = 750€
o Clientes = 1,500€
o Existéncias = 2,000€
o
o

EOEP (Passivo) = 2,000€
Fornecedores = 1,500€
= EBIT =5,000€
=  Amortiza¢des = 4,000€
= EBT =3,000€
= Net Income = 2,000€
= Custo Médio do Capital Alheio = 5%
= Margem Bruta das Vendas = 40%
= Para além do custo das vendas a empresa ndo tem outros custos operacionais
= Todos os activos estdo afectos a exploracao

12.1. (0,5valores) Calcule o Debt da empresa United.

12.2. (2,5valores) Calcule, pela formula desagregada, o Gross ROA e te¢a, em ndo mais que 3
linhas, um comentario critico ao resultado obtido.
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CALCULOS AUXILIARES
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FORMULARIO

Regime de Juro Simples Regime de Juro Composto
M=C+Cxnxr M=Cx(l+1)"
M M -
C=—— C=—— 0uC=M><(1+r)Il
l+nxr (1+1)"
[=mxTmn L+r=(1+r1y)"
I I
l+r=(1+ ﬂ)m ,donde r;, = (m)
m
I-(1+1n)™"
Aji=————"—
r
. T
VA Perpetuidade = ——
T
VA Perpetuidade crescente =
r-=g
C — capital actual; M — capital acumulado; VA — valor actual; T - termo da renda ou fluxo
r — taxa efectiva anual
I'm) — taxa nominal com m capitaliza¢des no ano
r, — taxa efectiva para o sub-periodo que se repete m vezes no ano.
n —numero de periodos de capitalizagdo (periodos da taxa efectiva em causa)
g — taxa de crescimento
EBIT EBIT Proveitos Operacionais
Gross ROA = = ; X 2
Assets Proveitos Operacionais Assets
Net Income Net Income Proveitos Operacionais
Net ROA = - ,  x P
Assets Proveitos Operacionais Assets
Net Income Debt
ROE = —————— = | GrossROA + —————(GrossROA - r) | x (1 - ¢)
Equity Equity

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

NOPLAT
Capital Investido

ROIC =

Fundo de Maneio = Capital Permanente — Activos Nao Correntes
Working Capital = Necessidades Financeiras de Exploragdo — Recursos Financeiros de Exploragéo

Tesouraria = Fundo de Maneio — Working Capital

Tesouraria = Elementos Activos de Tesouraria — Elementos Passivos de Tesouraria

Meios monetarios gerados pela actividade = EBITDA - AWC
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Activo Circulante

Liquidez geral = -
Passivo de curto prazo

.. . . Activo Circulante - Existéncias
Liquidez reduzida ou Acid Test =

Passivo de Curto Prazo
Debt
Equity

Equity
Assets

Debt-to-equity =

Autonomia Financeira =

. . Crédito concedido a clientes
Prazo médio de recebimentos = x 12

Volume de negodcios com IVA

Prazo médio de pagamentos = Crédito obtido de fornecedores <12

Compras globais com IVA

~ L A Existéncias finais
Duracdo média de existéncias = x 12

Consumo de existéncias
Volume de negocios

Turnover das aplicagdes = ——
Aplicagoes

Cash Flow = Operational Cash Flow + Valor Residual ( Cap.Fixo e Working Capital )— Capex — Variagdes do Working
Capital

Capex = investimento em capital fixo

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

Taxa de desconto =r = r; + prémio de risco

r- taxa de desconto do projecto
Iy - taxa de juro sem risco
i — taxa de inflagdo

1+ TI(nominal) B

I(real) = 1+i

VAL I ~ i
- T e T &
Io- investimento em capital fixo (capex) inicial
CF, - cash flow do projecto no ano t
n -vida util do projecto.
— CF, O
= (1L + TIR)"

— Iy —+

Nota: Também a TAE e a TAEG se calculam como a TIR, sendo as bases de calendario de 360 para a TAE e 365 paraa
TAEG.
-~ CF,

PRI =T quando 2 m =1,
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