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Um investidor portugués trocou 800 euros por ddélares e seguidamente trocou os ddlares obtidos
por libras. No final ficou com 520 libras. Sabendo que a taxa de cambio USD/GBP é de 0.625,
determine a taxa de cambio EUR/USD. (1 valor)

USD/GBP = 0.625 logo 520 GBP = 520/0.625 = 832 USD
EUR/USD = 832/800 = 1.04

Uma empresa portuguesa estd a negociar a importacdo de 1,000 toneladas de uma matéria prima
com dois fornecedores. Um, japonés, propds um valor de 810,000 JPY. Outro, suico, prop6s um
valor de 12,600 CHF. A empresa optou pelo fornecedor japonés. Sabendo que presentemente a
taxa de cambio EUR/CHF é de 1.40, qual sera o valor acima (ou abaixo) do qual, para a taxa de
cambio EUR/JPY, que tera levado a empresa a optar pelo fornecedor japonés?

Nota: devera calcular o valor e indicar se ele representa o valor minimo ou maximo que a taxa de

cambio EUR/JPY terd de ter para que se tenha optado pelo fornecedor japonés. (1.5 valores)

Valor EUR fornecedor suico = 12,600/1.40 = 9,000 EUR
Taxa de cd&mbio EUR/JPY = 810,000/9,000 90

Este representa o valor minimo. Se a taxa de cdmbio for inferior a 90 ficara mais barato optar

pelo fornecedor suico.

Um investidor recebeu hoje, 11 de Janeiro (52 Feira), 95 euros de juros de um depdsito a prazo
de 10,000 euros que iniciou com data valor do dia 13 de Outubro (62 Feira). Qual a taxa de juro

do depdsito? (1 valor)
Contagem de dias: 18 + 30 + 31 + 11 = 90

95 = 10,000 x r x 90/360
r=20.038
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4. O banco A oferece aos seus clientes uma aplicacdo especial, por trés anos, em que 0s juros sdo
pagos trimestralmente e capitalizados automaticamente, a uma taxa anual nominal (TAN) de 4%.
Um dos clientes esta indeciso entre esta aplicacdo ou a que o banco B lhe oferece. Neste, a
aplicacdo constitui uma acumulacdo de capital e juro por trés anos, com taxa efectiva anual
crescente: 3,1 %, 4 % e 5 %, para o 19, 20 e 39 ano, respectivamente. O cliente devera optar

por aplicar as poupangas no banco A ou no banco B? Justifique. (1.5 valores)

Banco A
(1+OT(,)4)4 =1+r

r =4,0604%

Banco B

A+31%)1+4%)1+5%) = (1 + 1)’
r = 4,0304%

Devera aplicar no banco A pois a taxa efectiva anual (média) é superior.

5. Considere uma taxa de juro nominal anual de 5%. Imagine que tem direito a receber uma renda
mensal de 200 euros durante 2 anos, com inicio daqui a precisamente 1 més. No entanto, por
questdes de desafogo de tesouraria, prefere ndo receber nada nos primeiros seis meses e receber

o correspondente valor e juros distribuido pelas mensalidades do restante ano e meio.
I. Qual o valor que passara a receber mensalmente? (2 valores)

200 8|24|0.4167% = R 2|18|0.4167% x (1+0.4167%) °
R = 270,06 euros

II. Qual a taxa efectiva semestral minima de aplicacdo no seu banco que justificaria
pedir a antecipagdao para hoje do pagamento das seis primeiras mensalidades,

por forma a aplicar o respectivo valor por seis meses? (1 valor)
0.05
I+—)° =1+r
12

r=2,5262%

A taxa efectiva semestral deveria ser, no minimo, 2.5262%.
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6. Considere um empréstimo de 100,000 euros, com uma duracdo de 15 meses, em que se tera de
pagar juros trimestrais de 900 euros, uma comissdo trimestral de 0.10% sobre o capital e
despesas de contratacdo de 500 euros. Ter-se-a ainda de pagar impostos na contratacdo no valor
de 800 euros e uma comissdo final de liquidacdo do empréstimo de 600 euros. Calcule a

respectiva TAE. Formalize apenas os calculos. (1 valor)

TRIMESTRES | 0 1 2 3 4 5

Empréstimo -100,000
100,000

Juros - 900 - 900 - 900 - 900 - 900

Comissao - 100 - 100 - 100 - 100 - 100

trimestral

Despesas de | - 500

contratagao

Impostos - 800

Despesas de 2600

liquidagdo

Total 98,700 - 1,000 - 1,000 - 1,000 - 1,000 | -101,600
99,500% = — 00 1,000 1,000 1,000 101,600

(1+TAE)90/360 + (1+TAE)180/360 + (1+TAE)270/360 + (1+TAE)360/360 + (1+TAE)450/360

* 0s impostos ndo sdo um recebimento do banco, pelo que este tera de entregar ao Estado
esse valor que recebe do cliente

7. Sobre a empresa Gama estima-se que o total de proveitos operacionais para o ano N+1
serdao de 10,000 u.m.. Sabe-se ainda que o Gross ROA esperado é de 10%, assim como o
ROE. A autonomia financeira devera ser igual a 64% e a taxa de imposto sobre o rendimento
sera de 20%.

I. Calcule qual o custo médio do passivo esperado para N+1. (1 valor)

Debt
Equity

0.1={0.1+ x(O.l—r)}x(l—O.Z)
Equity 064 & Assets 1 N Equity + Debt

= =15625 <
Assets Equity 0.64 Equity

como
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Debt 15605 Debt

Equity Equity

S1+ =0.5625, substituindo vem

0.1=[0.1+0.5625%(0.1—r)]x(1-0.2) & r = 0.0556 = 5.56%

II. Assumindo ainda uma Margem de Lucro Operacional (profit margin) de 50%, qual sera

o Net Income para N+17? (1 valor)

EBIT =10,000x50% = 5,000, como o GrossROA é de 10% vem,

_ 5,000
Assets
Equity =50,000x0.64 = 32,000, como o ROE é de 10% vem,

Netlncome =32,000x0.1= 3,200

0.1

& Assets = 50,000, como a autonomia financeira é de 64% vem,

8. A empresa Amanha possui actualmente Assets no valor de 100,000 Eur, Equity em 40,000
Eur, Gross ROA de 12%, custo médio do passivo de 8% e estd sujeita ao pagamento de
imposto sobre o rendimento a uma taxa de 20%. Para o proximo ano estd previsto um
investimento em imobilizado no valor de 20,000 Eur. Para financiamento deste investimento a
empresa dispde de duas opgodes:

a. Financiamento integral por aumento de capital préprio. O custo médio do passivo ja
existente sofrerd uma diminuicdo em 1 ponto percentual;

b. Financiamento em 60% por aumento de capital préprio e os restantes 40% por aumento
de capital alheio. O custo médio do novo endividamento sera de 10% e o financiamento ja

existente sofrera um aumento em 1 ponto percentual;

Assumindo que o Gross ROA e a taxa de imposto se manterdo constantes, qual das duas

opcdes de financiamento devera ser seguida de forma a maximizar o ROE? (1 valor)

60,000
40,000 + 20,000

a. ROE = {0.12 + x(0.12~- 0.07)} x(1-0.2) & ROE = 0.136 = 13.6%

60,000 +12,000 «(
40,000 + 8,000

HOVOr = 60,000x0.09 +12,000x0.1 _ 0.09167

60,000 +12,000

b. ROE ={o.12+ 0.12—n0v0r)}<(1—0.2)

72’008 x(0.12—0.09167)}<(1—0.2) & ROE =0.13=13%

ROE = {0.12 +

b
A alternativa que maximiza o ROE é a "a.”.
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9. As vendas previstas para uma empresa sao de 100,000 Eur. O prazo médio de recebimentos
praticado é de 1 més e o prazo médio de pagamento do IVA ao EOEP é de 2 meses. A taxa de
IVA liquidado é de 21%. Assuma agora que o Director Comercial informou o Director
Financeiro de que, se o prazo médio de recebimentos fosse alargado para 2 meses, as vendas
aumentariam 20% face ao valor previsto. Sabendo que a taxa de imposto sobre o rendimento
é de 20%:

I. Calcule o impacto na Tesouraria resultante da alteragdo proposta (ignore as aquisigdes

que seriam necessarias para fazer face ao aumento das vendas). (1.5 valores)

ANetlncome =100,000x0.2x (1—0.2) = 16,000 =T Equity =T FM =T Tesouraria

AClientes = IZO’O?ZX 121 X2 — 100’0(;(;(1'21 x1=14117 =T NFE =T WC = Tesouraria
AEOEP = 20000X021 o _ 60 1 RFE = WC =71 Tesouraria

ATesouraria = AFM — AWC =16,000—- (14,117 —700) = 2,583

II. A alteracdo proposta conduzird a um aumento ou diminuicdo dos meios monetarios?

Quantifique. (1 valor)

Conduziria a um aumento.

AMeiosMonetdrios = AEBITDA — AAWC = 20,000 - (14,117 —700) = 6,583

10. A empresa IF ,SA., pretende realizar um Investimento em Imobilizado Corpdéreo que

ascendera aos 150.000 euros.

Solicitou-lhe, a si, que se pronunciasse sobre a viabilidade econédmica do referido projecto,

tendo em atencdo as seguintes informacoes adicionais:

A).-DESCRIGAO DO INVESTIMENTO:

valor (_euros) vida util valor de mercado
(anos) | (valor residual) |
Equipamento XX 90,000 3 10,000
Equipamento YY 60,000 2 40,000
Gastos de Instalacao 7,500 3

O investimento sera totalmente realizado no inicio do projecto ( ano 0). Considere os valores residuais no

ano 3.
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B).- VALORES DE EXPLORAGAO PREVISIONAIS

ANO 1 ANO 2 ANO 3
EBIT -5,000 25,000 50,000
Variacdao do Working Capital 5,000 -1,500 9,000

A taxa de imposto sobre o rendimento é de 25%. Os investidores exigem uma remuneracdao minima de

10%. N&o ha lugar a reporte de prejuizos.

. Calcule os Cash Flows do Projecto de Investimento (2,5 valores)

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 VLC R;’;';:al + valia
EQA 90,000 30,000 30,000 30,000 0 10,000 10,000
EQB 60,000 30,000 30,000 30,000 30,000 40,000 10,000
Gastos inst 7,500 2,500 2,500 2,500 50,000 20,000
157,500 62,500 62,500 62,500 45,000 5,000
Reinvest 60.000 Vallgr Liq Imposto
ec
ANO 1 ANO 2 ANO3
EBITDA 57,500 87,500 112,500
AE 62,500 62,500 62,500
EBIT -5,000 25,000 50,000
ISR -1,250 6,250 12,500
EBIT ( 1-T) -3,750 18,750 37,500
OP. CASH FLOW 58,750 81,250 100,000
ANO 1 ANO 2 ANO3
VR WORK CAP 12,500
INV WC 5,000 -1,500 9,000
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MAPA CASH FLOW

ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3
1.- Recursos
OCF 58,750 81,250 100,000
VR WC 12,500
VR ICFixo 45,000
TOTAL 1 0 58,750 81,250 157,500
2.- Necessidades
INV Cfixo 157,500 60,000
INV WC 5,000 -1,500 9,000
TOTAL 2 157,500 5,000 58,500 9,000
3.- Cash Flow -157,500 53,750 22,750 148,500

II. Formalize os cdlculos para a determinacao da TIR (IRR) do projecto. (0,5 valores)

0 = -157.500 + 53.750/ (1+TIR)A1 + 22.750/(1+TIR)~2 +148.500/ (1+TIR)"3

III. Se o VAL (NPV) do projecto fosse igual a zero, qual seria o Periodo de Recuperacao do
Investimento? Responda no maximo em 2 linhas. (0,5 valores)

O PRI seria igual a duragdo do projecto, ou seja, igual a 3 anos.

11. Responda a duas das questdes seguintes: (1 valor cada)

I. Considere que uma empresa vai aumentar em um més o seu prazo médio de recebimentos.

Uma forma de evitar que tal dilatagdo aumente o working capital é conseguir um aumento

igual no prazo médio de pagamentos. Concorda?
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II. Imagine um projecto com um investimento de 1,000 e um VAL de 250. Considere ainda que
0 projecto tem um Unico cash flow, 2 anos apds o investimento. Sabendo que a TIR é de
15%, é possivel determinar a taxa de actualizagdo utilizada no calculo do VAL?. Em caso

afirmativo, identifique-a.

CF 39 Ano = 1,000 (1.15)% = 1,322.5

1,322.5

250 = 5~ 1,000
(1+r)

r=0.0286
III. Um gestor de uma empresa fez a seguinte afirmacgdo: ™ O VAL deste projecto melhora se

colocarmos os valores de WC do projecto no inicio e ndo no final de cada ano.” Como se

podera justificar esta afirmacao do gestor?
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