INVESTIMENTOS

Caso 1
A empresa FMS pretende dedicar-se a produgdo e comercializagdo de equipamentos para a industria
automével. De acordo com o estudo de mercado elaborado para o efeito, estimaram-se as seguintes
quantidades de vendas anuais:
unidade: quantidades
Ano 1 Ano 2 Ano 3 e seg.
Vendas 600 3,000 4,000

O preco médio de cada equipamento é de 300 EUR, sujeito a IVA a taxa de 21%, sendo a estrutura
de custos do projecto a seguinte:
unidade: Euros

Rubrica Dados IVA
Matérias-Primas 150/maquina 21%
F.S.E. 15% das vendas 21%
Custos com o Pessoal 111,375 (ano 1) e 148,500 (ano 2 e seg.)

Outros Custos 10,000 (ano 1) e 20,000 (ano 2 e seg.)

Os encargos com o pessoal estdo sujeitos a Seguranca Social por conta do trabalhador a taxa de 11%
e por conta da empresa a taxa de 23.75% (ja incluidos nos custos com o pessoal). A taxa média de
retencdo na fonte de IRS é de 15%. Relativamente ao ciclo de exploragao prevéem-se os seguintes
parametros:

Parametro Valor (meses)

Prazo de Recebimentos 2

Duracdo de Matérias-Primas 1,5

Duracgdo de Produtos Acabados 0

Prazo de Pagamentos (MP e FSE) 1

Prazo de Pagamento (IVA) 2

Prazo de Pagamento (SS) 1

Prazo de Pagamento (IRS) 1

0 investimento em capital fixo serd o seguinte:
unidade: Euros
Rubrica Valor IVA Tx. Amort.
Aquisicao

Edificio 100,000 21% 4%
Equipamento A 337,500 21% 20%
Equipamento B 60,000 21% 33.33%
Gastos de Instalacdao 7,500 21% 33.33%

As amortizacOes serdo efectuadas pelo método das quotas constantes. Todos os imobilizados terdo
um valor de venda igual ao seu valor liquido contabilistico. Todos os valores residuais serao realizados
apenas no Ultimo ano de vida do projecto.

Considere ainda que a taxa de juro das Obrigacdes do Tesouro é de 3%, a taxa de inflacdo anual
esperada é de 2% e o prémio de risco do investimento é de 5.12%. A taxa de imposto sobre lucros é
27.5%, derrama incluida (assume-se que € pago no proprio ano a que diz respeito).

Pretende-se:
Andlise da viabilidade econdmica do projecto (a precos constantes).
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Caso 2

A empresa TRANQUILITY tem em estudo a realizacdo de um projecto de langamento de uma novo
produto de massagem (valores em milhares de Euros). A Direccao de Marketing indicou os seguintes
valores previsionais:

Rubrica
Vendas (quantidade) 1,500 Ton.
Custos com Publicidade 15% do Valor das Vendas
Preco de Venda (euros) 6/Ton.

Os custos associados ao projecto sao:

Rubrica
Matérias-Primas (euros) 3/Ton.
Custos com o Pessoal (euros) 1,250
Investimento em Equipamento(euros) 8,000

O projecto tem a duracdo de 4 anos sendo o valor residual do mesmo de 1,000 euros. A Direccdo de
Projectos considera adequada uma remuneracao real de 6.5%. A taxa de imposto sobre lucros é de
27.5%( derrama incluida ).

Pretende-se que:

Andlise da viabilidade econdémica do projecto (a precos constantes).

Caso 3

Considere os seguintes elementos relativos a um projecto de investimento (a pregos constantes):

unidade: Euros

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
EBIT (20,000) (10,000) 20,000 60,000
Working Capital (2,000) (1,000) 1,000 1,000

O projecto obriga a um investimento em capital fixo de 70,000 EUR com a seguinte composicdo:

unidade: Euros

Valor de Aquisicao Taxa de
Amortizacao
Equipamento A 80,000 25%
Equipamento B 30,000 33.33%

Os investidores exigem uma remuneracao nominal para o projecto de 9.392% estimando-se uma
taxa anual de inflacdo de 3.2% e uma taxa de imposto sobre lucros de 27.5% (considere que o
imposto é pago no prdprio ano a que respeita). O projecto vai estar integrado numa empresa
lucrativa. Considere ainda que o valor residual sera recebido no Ultimo ano de exploragdo.
Pretende-se que:

a) Analise a viabilidade econdmica do projecto, a pregos constantes.
b) Analise a viabilidade econémica do projecto, a precos correntes.
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Caso 4
Considere os seguintes elementos relativos ao projecto de investimento X:

unidade: milhares de Euros

Ano 0 Ano 1 Ano 2
Investimento em Capital Fixo 400
Working Capital 40 60
Operational Cash Flow (50) 500
Taxa de Desconto 6% 7%

Pretende-se que:

Calcule o VAL do projecto X.

Caso 5

A Surf Factory, SA é lider do mercado nacional de pranchas de surf, com uma quota de mercado
préxima dos 50%. Os objectivos estratégicos da empresa passam pela consolidacao da lideranca do
mercado nacional. Estima-se que nos préximos seis anos a sua quota de mercado aumente para
60%.

Para além deste objectivo, a empresa tem em estudo um projecto de criacdo de uma nova unidade
fabril destinada a fabricacdo de pranchas ultra leves.

¢ Investimento em capital fixo
A nova unidade industrial ira obrigar a um investimento inicial no valor de 1,500,000 EUR, com a

seguinte composicao:
unidade: Euros

Valor de Aquisicao Taxa de
Amortizacao

Terreno 160,000 ---
Edificio 250,000 4%
Linha de Montagem 600,000 12.5%
Linha de Pintura 300,000 12.5%
Equipamento Administrativo 80,000 20%
Equipamento de Transporte 90,000 25%
Despesas de Instalacdo 20,000 33.33%

O investimento sera totalmente realizado até ao final do presente ano (ano 0), iniciando-se a fase de
exploracdo no inicio do proximo ano. Assuma que o IVA do investimento é imediatamente
recuperado.

Estima-se que os pregos dos imobilizados apenas sejam afectados pela inflacdo registada ao longo da
vida do projecto. As amortizacoes serdo efectuadas pelo método das quotas constantes. Todos os
imobilizados terao um valor de venda igual ao seu valor liquido contabilistico.
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e Conta de Exploracao

Os estudos elaborados permitem antever as seguintes projeccdes (precos do ano 0 em Euros):

Rubrica Dados
Capacidade instalada 350,000 pranchas/ano
Preco de venda unitario 25
CMVMC unitario 19
FSE 20% do volume de vendas
Outros custos 5% do volume de vendas
Custos com o pessoal 500,000

A capacidade produtiva instalada s6 sera totalmente utilizada a partir do ano 5. Aponta-se para uma
taxa de ocupacdo de 70% no ano 1, passando a 90% nos anos 2, 3 € 4.

Sobre as Vendas, CMVMC, FSE e Outros Custos incide uma taxa de IVA de 21%. Os custos com o
pessoal incluem apenas o valor dos ordenados (14 meses). Sobre este valor serdo calculados os
encargos com a Seguranga Social: 11% a cargo do trabalhador e 23.75% a cargo da empresa. A taxa
média de retencdo na fonte de IRS é de 15%.

e Working Capital

Os indicadores médios do sector permitem definir os seguintes recursos e necessidades de
exploracao:

Parametro Valor (meses)
Prazo de Recebimento
Duracdo de Matérias-Primas
Prazo de Pagamento (MP +FSE)
Prazo de Pagamento IVA
Prazo de Recebimento IVA
Prazo de Pagamento Seguranga Social
Prazo de Pagamento IRS

= NN N
o

e Qutros elementos

Considere ainda as seguintes previsdes para os proximos anos:
— Taxa de inflacdo anual: 3%
— Taxa de remuneracao real do projecto: 8.25%

A taxa de imposto sobre lucros sera de 27.5%, sendo este pago no proprio ano a que respeita. A Surf
Factory, SA tem apresentado elevados lucros nos Ultimos anos e espera-se que assim continue ao
longo da vida do projecto. Todos os valores residuais serdo realizados no Ultimo ano de exploragdo
do projecto.

Pretende-se:

Andlise da viabilidade econdmica do projecto a precos correntes (devera calcular o VAL, a TIR, o
Payback period e o Indice de Rendibilidade).
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Caso 6

A empresa DUPLA pretende iniciar a sua actividade no sector da pratica desportiva de golfe. O
negdcio terd por base duas vertentes: a venda de produtos e a organizacdo de eventos desportivos.
Para o efeito encomendou a empresa CONSULT um estudo de mercado, o qual revelou as seguintes
conclusoes:

Vendas previstas (em quantidades):

rea negdécio

Reqis Artigos de Golfe Organizacao de Eventos
egiao

N N+1 N+2 N N+1 N+2
Algarve 250 300 350 12 18 24
Resto do Pais 200 220 240 20 25 28

No ano N+3 e N+4 as vendas crescerdo a taxa media de 5.0% e a prestacdo de servigos a taxa
média de 7,5%.

Os precos médios a praticar, por area de negdcio e de acordo com as condicdes de mercado, sdo os
seguintes:

e Artigos de Golfe: € 1.250

¢ Organizacao de Eventos: € 7.500

Prevé-se uma actualizacdo do preco médio de 3% ao ano.

A taxa de IVA aplicada, quer na venda de produtos, quer na prestacdo de servigos é de 21%.
Paralelamente ao estudo de mercado, efectuaram-se as seguintes previsOes relativamente a estrutura
de custos do projecto:

Organizacgdo de

Artigos de Golfe Eventos Conjuntos
Custo das mercadorias € 500 (por
vendidas* equipamento)
F.S.E.* € 3.000 (por evento)
F.S.E.* € 25.000
Custos com pessoal** € 74.250
Outros custos € 10,000

operacionais

* sujeito a IVA a taxa de 21%
** a taxa média de retencdo na fonte de IRS é de 20% e os encargos por conta do trabalhador
relativos a seguranca social sdo de 11%.

Prevé-se uma actualizacdo dos custos com o pessoal, dos FSE e dos outros custos operacionais na
ordem os 5% ao ano. Prevé-se uma actualizacdo dos custos das mercadorias vendidas de 2% ao ano.
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Quanto aos pardmetros de exploracdo prevéem-se os seguintes valores:

Parémetro Valor
Duracdo das mercadorias vendidas 1.5 meses
Prazo médio de recebimento das vendas 15 dias
Prazo médio de recebimento das prestagdes de servigos 2 meses
Prazo médio de pagamentos a fornecedores de mercadorias 1 més
Prazo médio de pagamentos a fornecedores de FSE 0,5 meses
Prazo médio de pagamento ao Estado (IVA) 2 meses
Prazo médio de pagamento ao Estado (IRS e SS) 1 més

O investimento em capital fixo sera o seguinte:

Rubrica Custo Aquisicio IVA Vida Util
Edificio 400.000 21% 25 anos
Equipamento Basico 100.000 21% 8 anos
Equipamento Administrativo 10.000 21% 3 anos
Despesas de Instalacdo 15.000 21% 3 anos

Relativamente ao investimento em capital fixo sabe-se que:
e O IVA sera reembolsado no prdprio ano do investimento;
¢ O método de amortizacBes a utilizar serd o método das quotas constantes;
e O activo fixo apresenta valores de venda igual ao seu valor liquido contabilistico;

Outras informag0es:
e Todos os valores residuais serao realizados no ultimo ano de vida do projecto;
e A taxa de imposto sobre lucros é de 20% e sera paga sempre no ano a que respeita;
e A taxa de juro das obrigacOes do tesouro é de 4%;
e O prémio de risco do projecto de investimento é de 5%

Pretende-se que:
Avalie a viabilidade econdmica do projecto, sabendo que a sua vida Util é de 5 anos (devera
calcular o VAL, a TIR, o IRP e PRI);
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