Financas

Questao 01 - Interprete o Balango Patrimonial da Companhia ALPHA e os graficos
de estrutura patrimonial apresentados abaixo e responda a questao:

A estrutura patrimonial da Companhia ALPHA corresponde ao grafico da Estrutura:

item|texto| valor resp. feedback
1 |l Verdadeiro Resposta Correta
2 |l Falso Resposta Errada
3 (I Falso Resposta Errada
4 IV Falso Resposta Errada
5 |V Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

A empresa Alpha apresenta: Ativo Circulante = $ 30.000 Permanente = $15.000
Total do Ativo = $45.000 Passivo Circulante = $20.600 Passivo Exigivel de longo
prazo = $0 Patriménio liquido = $24.400 Total do passivo = $45.000 Logo, a
estrutura grafica do balanco patrimonial da Empresa Alpha: Ativo Circulante:
$30.000/$45.000 = 67% Ativo Permanente: $15.000/$45.000 = 33% Passivo
Circulante: $20.600/$45.000 = 46% Patrimonio Liquido:$24.400/$45.000 = 54%
Logo, a estrutura grafica do balanco patrimonial da empresa Alpha corresponde a
Estrutura I.

Questao 2 - Interprete o Balan¢o Patrimonial da Companhia ALPHA e os gréficos
de estrutura patrimonial apresentados abaixo e responda a questao:
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Das empresas representadas graficamente, a que se encontra mais proxima da
insolvéncia técnica é a da Estrutura:

itemltextolvalor resp.]  feedback
1 i Falso Resposta Errada
2 |l Falso Resposta Errada
3 il Falso Resposta Errada
4 IV Falso Resposta Errada
5 |V Verdadeiro [Resposta Correta

Esclarecimento:

Nesta questdo esta sendo solicitada a comparacao, entre as cinco estruturas, do
indice de liquidez corrente. Supondo que o Total do Ativo fosse igual a $45.000:
Estrutura | $45.000 x 65/100 = $29.250,00 (valor do ativo circulante) $45.000 x
46/100 = $20.700,00 (valor do passivo circulante) Indice de liquidez corrente =
$29.250/$20.700 Iindice de liquidez corrente = 1,41 Estrutura 11 $45.000 x 33/100
= $14.850,00 (valor do ativo circulante) $45.000 x 49/100 = $22.050,00 (valor do
passivo circulante) Indice de liquidez corrente = $14.850/$22.050,00 Iindice de
liquidez corrente = 0,67 Estrutura I11 $45.000 x 35/100 = $15.750,00 (valor do
ativo circulante) $45.000 x 35/100 = $25.750,00 (valor do passivo circulante)
indice de liquidez corrente = $15.750/$15.750 indice de liquidez corrente = 1,0
Estrutura 1V $45.000 x 65/100 = $29.250,00 (valor do ativo circulante) $45.000 x
45/100 = $20.250,00 (valor do passivo circulante) Iindice de liquidez corrente =
$29.250/$20.250 Iindice de liquidez corrente = 1,44 Estrutura V $45.000 x 35/100
= $15.750 (valor do ativo circulante) $45.000 x 55/100 = $24.750 (valor do
passivo circulante) indice de liquidez corrente = $15.750/$24.750 Iindice de
liquidez corrente = 0,64 Logo, a Estrutura V é a que esta mais préoxima da
insolvéncia técnica.

Questao 3 - Interprete o Balanco Patrimonial da Companhia ALPHA e os graficos
de estrutura patrimonial apresentados abaixo e responda a questao:
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Considerando que todas as empresas representadas graficamente tiveram a mesma

receita bruta de vendas, a que apresentou o maior giro do ativo permanente foi a

da Estrutura:

itemitextolvalor resp. feedback
1l Falso Resposta Errada
2 |l Falso Resposta Errada
3 il Falso Resposta Errada
4 IV Verdadeiro [Resposta Correta
5 v Falso Resposta Errada
Esclarecimento:

O giro do ativo permanente pode ser calculado através da razao: Receita

Bruta/Ativo Permanente e/ou Receita Liquida/Ativo Permanente, alguns autores
operam com a primeira férmula, outros, operam com a segunda, nesta questao
esta sendo solicitado a primeira formula. Nesta questao, a Estrutura IV é a que

apresenta o menor Ativo Permanente, logo, é a que apresenta o maior giro do ativo
permanente, pois, supondo que o valor da receita bruta fosse igual a $100.000,00,
vamos calcular o giro do Ativo Permanente supondo, por sua vez, que o Total do
Ativo seja igual a $45.000,00, para cada uma das quatro estruturas apresentadas
na questdo: Estrutura I: $100.000/$14.850 = 6,73 Estrutura I1: $100.000/$30.150



= 3,32 Estrutura I11: $100.000/$29.250 = 3,42 Estrutura IV: $100.000/$11.250 =
8,89 Estrutura V $100.000/$29.250 = 3,42 Com relagéo ao célculo do Ativo
Permanente: Estrutura I: $45.000 x 33/100 = $14.850; Estrutura Il: $45.000 x
67/100=%$30.150 Estrutura Ill: $45.000 x 65/100 =%$29.250 Estrutura IV: $45.000
X 25/100 =$11.250 Estrutura V: $45.000 x 65/100 = $29.250

Questao 4 - O gréfico cartesiano abaixo é a imagem geométrica da relagcdo CUSTO
X VOLUME x LUCRO das operacdes de uma empresa. Interprete-o a fim de
responder a questao:
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O Ponto de Equilibrio entre a receita e os custos, em reais e em quantidades, esta
representado pelo(s) segmentos(s):

item texto Ve feedback
resp.

1 |DC do eixo das ordenadas. Falso Resposta
Errada

2 |ED do eixo das ordenadas. Falso Resposta
Errada

3 |CB e BA do eixo das ordenadas. Falso Resposta
Errada

4 |ED e DC do eixo das ordenadas. Falso Resposta
Errada

ED e DC do eixo das ordenadas; e EF do eixo das . Resposta

5 . Verdadeiro

abscissas Correta

Esclarecimento:

Observe o grafico cartesiano, quando a empresa consegue vender a quantidade F o
qué ocorre? A empresa alcanca o ponto de equilibrio operacional, ou seja, o lucro
operacional antes do imposto de renda é igual a $0, ou seja, as receitas
operacionais sao suficientes para bancar os custos/despesas fixos e variaveis
operacionais. Quando a empresa vende a quantidade F, representada no eixo das
abscissas pelo segmento EF, a receita operacional em reais, representada pelos
segmentos ED e DC no eixo das ordenadas (eixo dos Y) mostram que as receitas
operacionais cobrem os custos/despesas fixos operacionais, sendo que, o segmento
ED, representa os custos/despesas operacionais fixos sendo cobertos pelas receitas
operacionais, enquanto que, o segmento DC, representa os custos/despesas
operacionais variaveis sendo cobertos pelas receitas operacionais. Logo a opcao
correta é a do Item 5: “ED e DC do eixo das ordenadas; e EF do eixo das
abscissas”



Questao 5 - O grafico cartesiano abaixo é a imagem geométrica da relagcdo CUSTO
X VOLUME x LUCRO das operacdes de uma empresa. Interprete-o a fim de
responder a questao:
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A Margem de Seguranca com que uma empresa opera € funcdo do montante de
receita que ela pode perder até atingir o ponto de equilibrio. Assim, na situacéo
indicada pelo grafico, a Margem de Seguranca esta representada, em valores de
receita, pelo(s) segmento(s) do eixo das ordenadas:

item| texto |valor resp. feedback
1 |CB. Falso Resposta Errada
2 |DC. Falso Resposta Errada
3 |[ED. Falso Resposta Errada
4 |CB e BA.|Verdadeiro |Resposta Correta
5 [ED e DC.| Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Observe o grafico cartesiano, quando a empresa consegue vender a quantidade F o
qué ocorre? A empresa alcanca o ponto de equilibrio operacional, ou seja, o lucro
operacional antes do imposto de renda € igual a $0, ou seja, as receitas
operacionais sao suficientes para bancar os custos/despesas fixos e variaveis
operacionais. Portanto, quantidades vendidas acima de F irdo gerar lucro
operacional. Nesta questdo, olhando para o grafico podemos perceber que a
margem de seguranca esta representada, em valores de receita, pelos segmentos
do eixo das ordenadas: CB e BA.

Questéo 6 - Nas demonstracfes de resultado das empresas que séo regidas pelo
regime de competéncia, existem itens que sdo deduzidos para fins de calculo do
imposto de renda, mas que nédo exigem qualquer desembolso. Assinale a opcdo que
indica as despesas mais comuns que NAO representam o referido desembolso.

item| texto valor resp. feedback
1 |Indeniza¢cBes e encargos trabalhistas.] Falso
2 |Amortizacdes e depreciacdo. Verdadeiro |Resposta Correta
3 |[Salarios e beneficios. Falso Resposta Errada
4 |Imposto de renda e tributos. Falso Resposta Errada
5 Puros e dividendos. Falso Resposta Errada

Esclarecimento:




Nesta questdo, olhando para AFO no topico: Orgcamento de Capital, a opgédo correta
seria Amortizacdo e Depreciacdo, pois, sdo lancamentos a débito feitos na DRE
tendo como contrapartida ndo a conta caixa, mas sim, uma conta do ativo
permanente, no caso da depreciacéo, o imobilizado (ndo esquecer que a
depreciacdo acumulada é uma conta redutora do ativo); no caso da amortizacao, a
rubrica do Diferido.

Questao 7 -

Ativo permanente liquido R$ 350,00

Caixa R$ 100,00
Contas a pagar R$ 150,00
Contas a receber R$ 300,00
Estoques R$ 250,00
Exigivel a longo prazo R$ 300,00
Salarios a pagar R$ 50,00

O valor do Patriménio Liquido dessa empresa, em reais, é:

item| texto [valor resp. feedback

1 |[200,00 Falso Resposta Errada
350,00 Falso Resposta Errada
500,00 |Verdadeiro |Resposta Correta
1.000,00] Falso Resposta Errada
2.050,00| Falso Resposta Errada

Qs JWIN

Esclarecimento:

Nesta questédo o aluno devera separar as contas do ativo e do passivo, nunca
esquecendo que o Total do Ativo devera ser sempre igual ao Total do Passivo.
Contas do ativo na questao: Ativo circulante: Caixa = $100 Contas a Receber
=$300 Estoques = $250 Ativo Permanente Ativo permanente liquido =$350 Total
do Ativo = $1.000 Contas do Passivo na questdo: Passivo circulante Saléarios a
pagar = $ 50 Contas a pagar = $150 Passivo exigivel de longo prazo = $300
Patrimdnio Liquido = $? Total do Passivo = $1.000 Veja, o passivo circulante =
$200; enquanto que o passivo exigivel de longo prazo =$300, portanto o total do
passivo exigivel = $500, logo: Total do passivo = Passivo Exigivel + PL $1.000 =
$500 + PL PL = $500

Questao 8 - Uma das areas-chave da administracdo do capital de giro de uma
empresa € a administracdo de caixa.

O ciclo de caixa, que representa o tempo em que o dinheiro da empresa esta
aplicado, mantém relacdes diretamente (D) e inversamente (l) proporcionais com
as seguintes variaveis: idade média de estoque (IME), periodo médio de
pagamento (PMP) e periodo médio de cobranca (PMC). Indique a opcdo que
apresenta a correta relacdo entre as respectivas variaveis e o ciclo de caixa.

item| texto \valor resp. feedback

1 [IME (D), PMP (D) e PMC (1) Falso Resposta Errada
IME (D), PMP (1) e PMC (D)|Verdadeiro |Resposta Correta
IME (1), PMP (D) e PMC (1) Falso Resposta Errada
IME (1), PMP (D) e PMC (D)| Falso Resposta Errada

HIWIN




[ 5 [IME (1), PMP (1) e PMC (D) | Falso  |Resposta Errada |

Esclarecimento:

Esta questao se refere a disciplina de Tépicos Especiais em Financas. Entendo que a
resposta deve ser mais abrangente. Segundo Gitman (2004, p.512), o ciclo
operacional (CO) de uma empresa é o prazo desde o inicio do processo de producdo
ao recebimento de caixa resultante da venda do produto acabado. Esse ciclo
envolve duas categorias basicas de ativos de curto prazo: estoques e contas a
receber. E medido em termos do tempo transcorrido, somando a idade média do
estoque (IME) com o prazo médio de recebimento (PRM). CO = IME + PMR
Entretanto, o processo de fabricacdo e venda de um produto também inclui a
aquisicdo de fatores de producédo (matérias-primas) a prazo, o que resulta em
contas a pagar. As contas a pagar reduzem o nimero de dias pelos quais o0s
recursos de uma empresa ficam aplicados no ciclo operacional. O tempo necessario
para liquidar as contas a pagar, medido em dias, € o prazo médio de pagamento
(PMP). O ciclo operacional, menos o prazo médio de pagamento, é conhecido como
ciclo de conversao de caixa (CCC). Representa o tempo pelo qual os recursos da
empresa ficam aplicados. A férmula do ciclo de converséo de caixa é: CCC = CO —
PMP Portanto, de posse destas duas equac¢fes podemos verificar que o ciclo de
conversao de caixa possui trés componentes principais: CCC = IME + PRM — PMP
Obviamente, se uma empresa alterar qualquer um desses prazos, também
modificara o volume de recursos aplicados em suas operacdes no dia-a-dia.
Respondendo a pergunta da questao 29757, de posse da ultima equacéo, é 6bvio
que o IME e PRM mantém relag¢des diretas com o CCC, enquanto, o PMP mantém
relacdo indireta com o CCC, logo, a opcédo correta sera a:

2IME (D), PMP (1) e PMC (D) Resposta Correta

Questao 9 - A analise do ponto de equilibrio (andlise custo-volume-lucro) permite
tanto determinar o nivel de operacdo que uma empresa precisa manter para cobrir
todos os seus custos operacionais, quanto avaliar a lucratividade associada a varios
niveis de venda. O referido ponto de equilibrio operacional é definido quando o(a):

item texto valor feedback
resp.
1 |custo fixo operacional = O (zero). Falso Resposta Errada
2 |lucro liquido = O (zero). Falso Resposta Errada
3 [lucro antes do imposto de renda = O (zero). Falso Resposta Errada
4 lucro antes de juros e imposto de renda = 0 Verdadeiro Resposta
(zero). Correta

5 |margem de contribuicdo = O (zero). Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Segundo Gitman (2004, p.434), a analise de ponto de equilibrio, as vezes chamada
de analise custo-volume-lucro, é usada para (1) determinar o nivel de operacdes
necessario para cobrir todos os custos operacionais e (2) avaliar a rentabilidade
associada a niveis diversos de venda. O ponto de equilibrio operacional consiste no
nivel de vendas necessario para cobrir todos os custos/despesas operacionais.
Nesse ponto, o lucro antes de juros e imposto de renda € igual a $0.



Questéo 10 - As decisdes financeiras devem ser tomadas em funcédo dos retornos
e dos riscos esperados, e do respectivo impacto dos mesmos sobre o preco do ativo
avaliado. O risco de um ativo individual, uma ac¢éo, por exemplo, pode ser
devidamente avaliado através da variabilidade dos retornos esperados. Portanto, a
comparacao das distribuicdes probabilisticas dos retornos, relativas a cada ativo
individual, possibilita a quem toma decisGes perceber os diferentes graus de risco.
Analise, abaixo, os dados estatisticos relativos aos retornos de 5 ativos.

Dados estatisticos Ativo | Ativo éA‘ tivo Ativo | Ativo
referentes aos retornos A B D E

Valor esperado 15,0% 12,0% 5,0% | 10,0%  4,0%
Desvio-padrao 6,0% |6,6% |2,5% |3,0% |2,6%

Coeficiente de variacdo 0,40 |0,55 |0,50 0,30 |0,65

O ativo MENOS arriscado é o:

itemltextolvalor resp.]|  feedback
1 |A Falso Resposta Errada
2 B Falso Resposta Errada
3 |C Falso Resposta Errada
4 D Verdadeiro [Resposta Correta
5 [E Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

O aluno devera tomar a decisdo com base no Coeficiente de Variacao, esta
estatistica pe um medidor de risco que relaciona o desvio-padrao dos retornos com
o retorno esperado, quanto menor o CV, menor sera o risco do ativo. Logo, nesta
questdo o ativo que apresenta o menor risco é o “Ativo D”. Observe que o Ativo D
nao aquele que apresenta o menor desvio-padréo, logo, cuidado.

Questdo 11 - A empresa YYY esta preparando uma projecao trimestral (jan., fev. e
mar./19X7) relativa as vendas a serem realizadas no referido periodo. Tal empresa
sempre realizou e vai continuar realizando suas vendas da seguinte maneira: 40%
a vista, 40% em 30 dias e 20% em 60 dias. As vendas projetadas pela empresa
para o referido trimestre deverédo ser as seguintes: R$ 40.000 em jan./19X7, R$
60.000 em fev./19X7 e R$ 80.000 em mar./19X7. Se o saldo da conta,contas a
receber, no balanco realizado no final de dez./19X6 foi de R$ 20.000,00, qual
devera ser o saldo final da citada conta, em reais, no balango projetado para o final
de mar./19X7?

item| texto [valor resp.| feedback

1 |40.000,00{ Falso Resposta Errada
50.000,00] Falso Resposta Errada
60.000,00}Verdadeiro |Resposta Correta
70.000,00] Falso Resposta Errada
80.000,00] Falso Resposta Errada

Qs JIWIN

Esclarecimento:



A gquestdo exige conhecimentos de contabilidade, logo, cuidado com o saldo das
“Contas a Receber”, pois, o valor de $20.000 no final de 31/12/19X6, em funcéo
das condi¢cbes das vendas, bem como pelos valores projetados para janeiro,
fevereiro e marco do ano de 19X7, fica implicito que o valor de $20.000 sera pago
normalmente pelos clientes durante o primeiro trimestre, €& fundamental o
entendimento deste fato, pois, ndo existe nenhuma informacdo de atraso e/ou
perda na rubrica “Contas a Receber”. Projecdes para o primeiro trimestre de 19X7:
Janeiro: $40.000 40% a vista, logo, $16.000 serédo recebidos em janeiro; 40% com
30 dias, portanto, $16.000 serdo recebidos em fevereiro; 20% com 60 dias,
portanto, $8.000 serdo recebidos em marc¢o, logo, as vendas de janeiro nao irdo
aparecer nas “Contas a Receber” em 31/03/19X7. Fevereiro: $60.000 40% a vista,
logo, $24.000 serdo recebidos em fevereiro; 40% com 30 dias, portanto, $24.000
serao recebidos em marco; 20% com 60 dias, portanto, $12.000 serao recebidos
em abril, logo, este valor devera ser considerado para efeito de calculo das Contas
a Receber em 31/03/19x7 Margo: $ 80.000 40% a vista, logo, $32.000 seréo
recebidos em marco; 40% com 30 dias, portanto, $32.000 serdo recebidos em
abril, portanto este valor deverd ser somado para efeito de calculo das “Contas a
Receber” em 31/03/19x7; 20% com 60 dias, portanto, $16.000 serdo recebidos em
maio, logo, este valor deverad ser somado para efeito de célculo das “Contas a
Receber” em 31/03/19x7. Portanto a rubrica “Contas a Receber” em 31/03/19x7
tera o seguinte valor: $12.000 + $32.000 + $16.000 = $ 60.000,00

Questao 12 - A analise dos indices financeiros tem por finalidade promover uma
avaliacdo relativa da situacdo econémico-financeira das empresas. Um dos grupos
de indices diz respeito a liquidez da empresa e os respectivos indices de liquidez
avaliam:

. valor
item texto feedback
resp.
1 R cqpacldade de a empresa satisfazer suas Verdadeiro Resposta
obrigacfes de curto prazo. Correta
a rapidez com que varias contas sao convertidas em Resposta
2 . Falso
vendas ou caixa. Errada
3 |a consisténcia de Patriménio Liquido da empresa. Falso REersrp;cc)jzta
0 montante de dinheiro de terceiros que a empresa Resposta
4 - . Falso
utiliza na tentativa de gerar lucro. Errada
os diversos tipos de retornos da empresa em relacao
N . AR Resposta
5 |as suas vendas, a seus ativos ou a seu Patrimoénio Falso
Liquido. Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo exige-se do aluno um conhecimento eminentemente tedrico sobre
indices de liquidez, sendo que, a opc¢ao correta deixa implicita a importancia do
indice de liquidez corrente, ou seja, da razéo entre o Ativo Circulante e o Passivo
Circulante. Neste indice liquidez, mede-se a capacidade de pagamento, solvéncia,
da empresa em termos de curto prazo. Quanto maior o indice de liquidez corrente,
maior sera a capacidade de pagamento da empresa, porém, menor devera ser a
rentabilidade da empresa, pois, a empresa estara fazendo um tradeoff entre
liquidez e rentabilidade.



Questao 13 -

Balango Patrimonial da Cia. ALPHA Balango Pairimonial da Cia. BETA

ATVO PASSIVO ATIVO PASSIVO
Circulants Circulanta Circulante
1.200 1.200 Circulante 800
1.700
| | Exigivel a Longo
Exigivel a Longo | Prazo 700
Prazo 600
Permanente . Pairiménio Liquido
Patrim@nio Liquido qu
2 BOO 2_530 e Permanenie 2.400
2.300
Férmulas:

ICP (Imobilizacdo do Capital Préprio) = Ativo Permanente Imobilizado/Patrimdnio
Liquido

MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) = Ativo Total/ Patriménio Liquido
QLG (Quociente de Liquidez Geral) = (Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo
Prazo)/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)

RSA (Taxa de Retorno Sobre o Ativo) = Lucro Liquido/Ativo Total

EG (Endividamento Geral) = Passivo Exigivel/Ativo Total

Considerando as estratégias de financiamentos e investimentos em capital de giro,
adotadas pelas companhias ALPHA e BETA, podemos afirmar que:

item texto VELEI feedback
resp.
a da Cia. ALPHA é mais agressiva, pois a
- ~ - o Resposta
1 |Imobilizacdo de seu Capital Proprio € menor do que Falso
1 Errada
> a da CJa. _ALP,HA_e rr)als agressiva, pois seu grau de Verdadeiro Resposta
insolvéncia técnica é elevado. Correta
a da Cia. BETA é mais conservadora, pois seu
. . L Resposta
3 |multiplicador de alavancagem financeira é menor do Falso
Errada
que 3.
4 [ambas sado igualmente agressivas. Falso Resposta
Errada
5 |ambas s&o igualmente conservadoras. Falso Resposta
Errada

Esclarecimento:



Nesta questéo discute-se a capacidade de pagamento das empresas de curto prazo,
ou seja, das politicas de administracdo do capital de giro. A empresa Alpha opera
com indice de liquidez corrente igual a 1,0, ou seja, opera com capital circulante
liquido (CCL) igual a $0, portanto, Alpha, teoricamente, em termos de indice de
liguidez corrente, ou seja de capacidade de pagamento de curto prazo, ndo poderia
ter qualquer tipo de problemas de liquidez no seu ativo circulante porque, caso isso
venha a ocorrer, ira faltar liquidez para pagar os compromissos do passivo
circulante. Aqui ndo estamos levando em consideracdo os prazos das contas do
ativo circulante nem das contas do passivo circulante. A empresa Beta opera com
um indice de liquidez corrente de: $1.700/$900 = 1,89, ou seja, a empresa opera
com um capital circulante liquido de: $1700 - $900 = $800. Estes $800 séo
recursos de longo prazo bancando investimentos de curto prazo, portanto, existe
uma folga de liquidez maior. Se vocé inverte os indices de liquidez corrente ira
observar: Na empresa Alpha: 1,0/1,0 = 1,0, ou seja, a empresa necessita de 100%
do ativo circulante para pagar o passivo circulante, logo, a sua margem de
manobra é muito apertada. Na empresa Beta: 1,0/1,89 = 0,53, ou seja, a empresa
necessita de 53% do ativo circulante para pagar o passivo circulante, logo, a sua
margem de manobra é maior do a da empresa Alpha.

Questao 14 -
Balango Patrimonial da Cia. ALPHA Balango Patrimonial da Cia. BETA
ATIVO PASSIVO ATVO PASSIVO
Circulants Circulanta Circulame
1,200 1.200 Circulante 800
1.700 I
. Exigivel a Longo
E.iﬂh"ﬁ a Lm | Prazo 700
Prazo 600 : :
P qu
2800 e % || permanente 2.400
2.300
Férmulas:

ICP (Imobiliza¢do do Capital Proprio) = Ativo Permanente Imobilizado/Patriménio
Liquido

MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) = Ativo Total/ Patrimonio Liquido
QLG (Quociente de Liquidez Geral) = (Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo
Prazo)/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)

RSA (Taxa de Retorno Sobre o Ativo) = Lucro Liquido/Ativo Total

EG (Endividamento Geral) = Passivo Exigivel/Ativo Total

Considere que vocé é um investidor e esté ciente da relacdo existente entre as
aplicacbes de risco e o retorno desejado destas. Uma vez que se trata de duas
indudstrias do mesmo ramo de atividade, qual das companhias apresenta maior
potencial de retorno de investimento?

item texto el feedback
resp.

1 ALPHA, porque seu capital circulante liquido é Verdadeiro Resposta

menor. Correta




ALPHA, porque seu exigivel a longo prazo é Resposta
2 Falso
menor Errada
BETA, porque seu capital circulante liquido é Resposta
3 . Falso
maior. Errada
4 [BETA, porque seu ativo permanente é menor. Falso Resposta
Errada
Ambas apresentam o mesmo potencial de Resposta
5 , Falso
lucratividade. Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo a pergunta provoca o aluno, pois, a Empresa Alpha opera com
liguidez corrente igual a 1,0, ou seja, AC/PC = 1,0 (Ativo circulante = $1.200;
Passivo Circulante =$1.200). Neste caso a empresa opera com CCL (Capital
Circulante Liquido) igual a zero, $0, pois: $1.200 - $1.200 = $0. Com isso a
empresa Alpha ndo opera com colchéo de liquidez, ela tem todo o dinheiro de longo
prazo aplicado no ativo permanente, ou seja, na producdo da empresa. A empresa
Beta opera com CCL positivo, ou seja, $1.700 - $900 = $800, logo, ela esta
trocando lucratividade por liquidez. Observe, além de dinheiro de curto financiando
o ativo circulante, a empresa Beta possui $800 de dinheiro de longo prazo
bancando o ativo circulante, logo, a empresa Beta esta fazendo um tradeoof entre
liquidez e rentabilidade, ela abre m&o de uma maior rentabilidade por uma maior
liquidez, pois, os investimentos no ativo imobilizado costuma apresentar um
retorno maior do que os investimentos de liquidez. Portanto, nesta questao a
resposta correta seria:

ALPHA, porgue seu capital circulante Resposta
liquido € menor. Correta

Questao 15 -
Balango Patrimonial da Cia. ALPHA Balango Patrimonial da Cia. BETA
ATIVO PASSIVO ATIVD PASSIVO
Circulante Circulante Circulante
1.200 1.200 Circulante 800
1.700 L
I { Exigivel a Longo
Exigivel a Longo . Prazo 700
Prazo 600 L !
Permanente . Patriménio Liquide
2 BOO men Ligquids - 2 400
2300
Férmulas:

ICP (Imobiliza¢do do Capital Proprio) = Ativo Permanente Imobilizado/Patriménio
Liquido

MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) = Ativo Total/ Patriménio Liquido
QLG (Quociente de Liquidez Geral) = (Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo
Prazo)/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)



RSA (Taxa de Retorno Sobre o Ativo) = Lucro Liquido/Ativo Total
EG (Endividamento Geral) = Passivo Exigivel/Ativo Total

O Passivo Circulante da Cia. ALPHA inclui um empréstimo bancario de R$ 200,00
com 360 dias de prazo e juros de 12% ao ano (a Cia. BETA nao apresenta
empréstimo bancario em seu passivo circulante). Sobre as demais contas do
passivo circulante das duas empresas néo incidem juros explicitos, e sobre os
financiamentos de longo prazo incidem juros de 20% ao ano. E de 18% ao ano o
atual custo de oportunidade arbitrado pelo mercado sobre o Patrimdnio Liquido das
empresas. Considerando os custos citados, podemos afirmar que o custo financeiro
anual dos ativos da Cia. BETA é, em reais, superior ao da Cia. ALPHA em:

itemitextolvalor resp. feedback

1 [24,00] Falso Resposta Errada
26,00] Falso Resposta Errada
28,00] Falso Resposta Errada
30,00] Falso Resposta Errada
32,00|Verdadeiro |Resposta Correta

Qs WIN

Esclarecimento:

Nesta questdo o aluno devera ficar atento a um detalhe: olhar para as fontes de
dinheiro remuneradas (de forma explicita, no caso dos passivos onerosos, e de
forma implicita, através do custo de oportunidade, ou seja, o dinheiro oriundo do
PL) que sao utilizadas pelo ativo. Como passivos onerosos, nesta questao, nés
temos: Empresa Alpha: $200,00 no passivo circulante, e $600,00 no passivo
exigivel de longo prazo. Empresa Beta: ndo possui passivo oneroso no passivo
circulante; possui $700 de passivo oneroso no passivo exigivel de longo prazo.
Calculo para a Empresa Alpha: Passivo oneroso: Curto prazo: $200 x 0,12 = $24
Longo prazo: $600 x 0,20 = $120 Capital préprio: $2.200 x 0,18 = $396 Total = $
540 Calculo para a Empresa Beta Passivo oneroso: Curto prazo: $0 (ndo possui
passivo oneroso) Longo prazo: $700 x 0,20 = $140 Capital proprio: $2.400 x 0,18
= $432 Total = $ 572 Portanto, podemos afirmar que o custo financeiro anual dos
ativos da Cia. BETA é, em reais, superior ao da Cia. ALPHA em: $572 - $540 = $32

Questao 16 -

Balange Patimonial da Cia. ALPHA Balango Patrimonial da Cia. BETA

ATIVD _ PASENVO ATIVOD PASSNO
Circulantes Circulants Clrculante
1.200 1200 Circulante 900
1.700 |
Il ] Exigivel a Longo
Emuw a Longo | Prazo 700
Prazo 600 | |
Permanants . Patrim&nio Liquido
2 800 PAlimANOS % | | parmanente 2 400
) 2.300




Férmulas:

ICP (Imobilizacdo do Capital Préprio) = Ativo Permanente Imobilizado/Patriménio
Liquido

MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) = Ativo Total/ Patrimébnio Liquido
QLG (Quociente de Liquidez Geral) = (Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo
Prazo)/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)

RSA (Taxa de Retorno Sobre o Ativo) = Lucro Liquido/Ativo Total

EG (Endividamento Geral) = Passivo Exigivel/Ativo Total

Considerando que a Cia. ALPHA obteve, no exercicio financeiro de que trata a
estrutura patrimonial apresentada, retorno de 9,09% sobre o patrimdnio liquido,
resultante do produto do MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) pela Taxa
de Retorno sobre o Ativo, esta Taxa (RSA) da Cia. ALPHA foi de:

itemitextolvalor resp. feedback
1 |5% |Verdadeiro |[Resposta Correta
2 6% Falso Resposta Errada
3 7% Falso Resposta Errada
4 8% Falso Resposta Errada
5 9% Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo o aluno devera ter muita calma, pois, ela exige um pouco de
paciéncia. As féormulas sédo fornecidas, logo, esta facil a resolucdo. O retorno do
Patrimdnio Liquido, PL, é dado pela férmula: MAF x RSA MAF = Total do ativo/PL
RSA = LL/Total do ativo Portanto: Retorno sobre PL = (Total do Ativo/PL) x
(LL/Total do Ativo) Observe que vocé nao dispde do LL (Lucro Liquido), logo, vocé
tera que calcular o LL. Como a questao informa que o Retorno sobre o PL € igual a
9,09%, ou seja, 0,0909, esta facil a resolucdo: 0,0909 = [($1.200 +
$2.800)/$2.200] x [(LL/$1.200 + $2.800) 0,0909 = ($4.000/$2.200) x (LL/$4.000)
0,0909/($4.000/$2.200) = LL/$4.000 LL = $200 Portanto: RSA = $200/$4000 RSA
= 0,05 x 100 = 5% Observe que a empresa esta operando com um Retorno sobre
o PL maior do que o RSA, logo, a empresa esta sabendo operar com dinheiro de
terceiros, isto €, com o passivo exigivel oneroso.

Questao 17 -

Balango Patimonial a Cla. ALPHA  Balango Patrimonial da Cia. BETA

ATWVD PASSIVO ATND PASENVD
Clrculante Circulantes Circulante
1.200 1200 Circulante 800
1.700 .
Exigivel a Longo
Exigivel a Longo | Prazo 700
Prazo 600 . .
Permanente . Patrim&nio Liquide
Patrimdnio Liguido
2 800 Do Permanente 2.400
2.300




Féormulas:

ICP (Imobilizacdo do Capital Préprio) = Ativo Permanente Imobilizado/Patriménio
Liquido

MAF (Multiplicador de Alavancagem Financeira) = Ativo Total/ Patrimébnio Liquido
QLG (Quociente de Liquidez Geral) = (Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo
Prazo)/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)

RSA (Taxa de Retorno Sobre o Ativo) = Lucro Liquido/Ativo Total

EG (Endividamento Geral) = Passivo Exigivel/Ativo Total

Com base nas respectivas estruturas patrimoniais, conclui-se que o percentual de
endividamento geral da Cia. ALPHA excede o da Cia. BETA em:

itemitextolvalor resp. feedback
1 1% Falso Resposta Errada
2 2% Falso Resposta Errada
3 3% Falso Resposta Errada
4 4% Falso Resposta Errada
5 |[5% |Verdadeiro [Resposta Correta

Esclarecimento:

Neste tipo de questdo ndo existe muita dificuldade, pois, as formulas estao
fornecidas. Nesta questdo o aluno devera operar o indice financeiro “Endividamento
Geral”. Este indice é operado da seguinte forma: “Passivo Exigivel/total do ativo”.
Nesta questdo o passivo exigivel sera operado através da soma entre “Passivo
Circulante + Passivo Exigivel de Longo Prazo”. Cuidado, muitos alunos algumas
vezes fazem confus@o entre o Passivo Exigivel e o Passivo Exigivel de Longo Prazo.
Cuidado, cuidado. Empresa Alpha Endividamento geral = ($1.200 + $600)/($1.200
+ $2.800) Endividamento geral = 0,45 x 100 = 45%, ou seja, para cada $1,0
investido nesta empresa, $0,45 tém como fonte dinheiro de credores, isto &,
dinheiro oriundo do passivo exigivel. Empresa Beta: Endividamento geral = ($1.700
+ $2.300)/($1.700 +%$2.300) Endividamento geral = 0,40 x 100 = 40%, ou seja,
para cada $1,0 investido nesta empresa, $0,40 tém como fonte dinheiro de
credores, isto &, dinheiro oriundo do passivo exigivel. Logo, o percentual de
endividamento geral da empresa Alpha excede ao da empresa Beta em 5%.

Questao 18 - Considere o seguinte Diagrama de Fluxo de Caixa, relativo a uma
operacdo de desconto de duplicatas realizada por uma empresa em um banco. Os
titulos negociados foram resgatados na data de vencimento, sem atraso.

A R%1.000
=g
1] 90 dias
Y R$ 90 ¥ R$ 1.000

Nas condi¢cdes em que foi realizado o desconto, a taxa efetiva de juros pagos pela
empresa foi de:

|item|texto alor resp. feedback
| 1 |9,00% Falso Resposta Errada




9,29%| Falso Resposta Errada
9,49%| Falso Resposta Errada
9,69%| Falso Resposta Errada
9,89%|Verdadeiro [Resposta Correta

s wWIN

Esclarecimento:

Esta questao se refere a disciplina de Matematica Financeira. Estamos diante de um
desconto de duplicatas, é fundamental vocé dominar o DFC (Diagrama do Fluxo de
Caixa). Observe, no instante zero o que esta ocorrendo? A empresa ira receber um
valor liquido de: $1.000 - $90 = $910,0, sendo que, no final de 90 dias a empresa
0 banco iré receber dos clientes (sacados) $1.000. Portanto, o custo efetivo desta
operagao, pelo periodo de 90 dias sera de: [($1.000/$910) — 1] x 100 = 9,89%
por 90 dias

Questao 19 - Para resolver a questédo abaixo vocé pode utilizar as férmulas
abaixo.

Modelo de Formacéo de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

K= Rg + by (Ku -R)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco nao diversificado para o ativo j
kmn= retorno de mercado

Valor da Acdo Ordinaria

,K}}g

— =

. Crescimento Constante: PO = K-z

Ih

. Crescimento zero: PO = £

onde:

D, = dividendo esperado por ano no final do ano t
ks = retorno exigido sobre acdo ordinaria

g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econdmico de Compra LEC = J €

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

A Construtora Amapa esperava obter R$ 3,00 de lucro por acdo no ano de 1999.
Essa expectativa baseava-se na andlise da tendéncia dos lucros histéricos da
empresa, e nas condi¢cdes esperadas na economia e na inddstria. O indice médio
preco/lucro para empresas do mesmo setor é 5. Supondo que os investidores



aceitem essas informac6es como adequadas, o valor das acdes da empresa €, em
reais, de:

itemltextolvalor resp. feedback
1 |0,60 Falso Resposta Errada
2 1,67 Falso Resposta Errada
3 3,00 Falso Resposta Errada
4 |5,00 Falso Resposta Errada
5 [15,00|Verdadeiro |Resposta Correta

Esclarecimento:

Esta questao se refere a disciplina Mercado de Capitais. O indice preco/lucro
constitui-se em um dos quocientes mais tradicionais do processo de analise de
acbes, sendo bastante utilizado pelos investidores. E calculado pela relacdo entre o
preco de aquisi¢ao do titulo (valor do investimento efetuado ou de mercado) e seu
lucro unitario periodico (lucro por agao — LPA), ou seja: P/L = Preco de Mercado da
acao/Lucro por Acdo 5,0 = Preco de Mercado da a¢do/$3,0 Preco de Mercado da
acdo = 5,0 x $3,0 Preco de Mercado da acédo = $15,0

Questao 20 - Para resolver a questdo abaixo vocé pode utilizar as formulas
abaixo.

Modelo de Formacéo de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

Ky = Re + b; (km -Rg)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco nao diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acao Ordinaria

. oo =
. Crescimento Constante: PO = Ki-g

Ih
. Crescimento zero: PO = &y
onde:
D, = dividendo esperado por ano no final do ano t

ks = retorno exigido sobre acao ordinaria
g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econbmico de Compra LEC = \l' <

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo



§§ Custo Total
. A
Custo Vardvel
Cw
000" ® % -
.I- = (Unidades)
Volume

Produciio

Suponha que a Guaiba Posters, um pequeno varejista de posters, tenha custos
operacionais fixos de R$ 3.000,00, que seu prec¢o de venda por unidade (poster)
seja de R$ 15,00, e seus custos operacionais variaveis sejam de R$ 5,00 por
unidade. Conforme o grafico acima, de quantas unidades, aproximadamente, é o
ponto de equilibrio da empresa?

itemitextolvalor resp. feedback
1 |zero Falso Resposta Errada
2 |200 Falso Resposta Errada
3 300 |Verdadeiro |Resposta Correta
4 600 Falso Resposta Errada
5 [3000 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo esta sendo solicitada a analise do ponto de equilibrio. O ponto de
equilibrio operacional é igual: Q = CF/(P —CV) Q = numero de unidades vendidas P
= preco unitario de venda CF = custo operacional fixo por periodo CV = custo
operacional variavel por periodo Q = $3.000/$15,0 - $5,0 Q = $300,00

Questao 21 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as férmulas abaixo.

Modelo de Formacéo de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

kJ =R + bJ (kM -RF)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco ndo diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acdo Ordinaria

R

. Crescimento Constante: PO = K- 2
i
. Crescimento zero: PO = £

onde:



D, = dividendo esperado por ano no final do ano t
ks = retorno exigido sobre acdo ordinaria
g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econémico de Compra LEC = J ¢

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

A Empresa Sistemas de Computacéo, fabricante de programas para computador,
deseja determinar o retorno exigido sobre um ativo — Ativo A — que tem um beta
(indice de risco nao diversificado para o ativo) de 2,0. Os analistas da empresa
determinaram que a taxa de retorno livre de risco encontrada é de 8%, e o retorno
sobre a carteira de ativos de mercado € 12%. Logo, o retorno exigido pelo Ativo A
é:

itemftextolvalor resp. feedback
1 2% Falso Resposta Errada
2 4% Falso Resposta Errada
3 8% Falso Resposta Errada
4 [12% Falso Resposta Errada
5 |16% |Verdadeiro |Resposta Correta

Esclarecimento:

A questédo envolve o CAPM ka = Rf + [Ba (km — Rf)] ka = ? Rf = 8,0% Ba= 2,0 km
=12,0% ka = 8,0 + [ 2,0 (12 — 8)] ka = 16,0%

Questao 22 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as férmulas abaixo.

Modelo de Formacé&o de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

kJ =R + bJ (kM -RF)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco nao diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acdo Ordinaria

Ham g
. Crescimento Constante: PO = - g

Iy

. Crescimento zero: PO = &

onde:

D, = dividendo esperado por ano no final do ano t
ks = retorno exigido sobre acao ordinaria

g = taxa de crescimento constante dos dividendos



Lote Econémico de Compra LEC = J €

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

ii"hm

O Sr. Joédo da Silva, Presidente do Grupo Internacional, decidiu criar uma fundacao
para custear os estudos de pods-graduacdo do aluno de Administracédo que
conquistou a melhor nota no Provao 2000. Estima-se que custara R$ 10.000,00 por
ano o curso de pdésgraduacao desse aluno. Considerando que a bolsa devera ser
oferecida todos os anos, sempre para o aluno com melhor resultado no Provéo, e
que o0s recursos sejam aplicados a taxa de 10% a.a., o valor da doacao devera ser,
em reais, conforme o gréafico acima, de:

item| texto alor resp. feedback
1 |1 000,00 Falso Resposta Errada
2 |10 000,00 Falso Resposta Errada
3 100 000,00 Verdadeiro |Resposta Correta
4 |1 000 000,00 Falso Resposta Errada
5 |10 000 000,00 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Esta questao se refere a disciplina de Matematica Financeira. PV = PMT/i Em
outras palavras, o valor presente desse fluxo é determinado pela relagao entre o
pagamento/recebimento periédico, igual e sucessivo, e a taxa de juros considerada.
PV = R$10.000/0,10 PV= R$100.000,00

Questao 23 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as férmulas abaixo.

Modelo de Formagé&o de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

kJ =R + bJ (kM -RF)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco ndo diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acédo Ordinaria

,K}?—'g
-

. Crescimento Constante: PO =K =



Dr

. Crescimento zero: PO = £
onde:
D, = dividendo esperado por ano no final do ano t

ks = retorno exigido sobre acao ordinaria
g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econdmico de Compra LEC = J €

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

O Administrador Financeiro da Empresa de Vidros Transparentes determinou os
varios custos de capital, de acordo com suas fontes e custos relativos, a saber:

FOMTE DE CAFITAL CLUETO | PARTICIFAC AL
Emprestimos a Longo ;

Prazn 16% 40%
Ardes Prefereniiaig 20% 0%
Aroes Drdinddas 1% A0%

Em vista do Custo de Capital e supondo-se inalterado o nivel de risco, a empresa
deve aceitar todos os projetos que obtenham um retorno maior ou igual a

item| texto jvalor resp. feedback
1 |16,0%| Falso Resposta Errada
2 [19,4%|Verdadeiro [Resposta Correta
3 [20,0%| Falso Resposta Errada
4 |21,0%| Falso Resposta Errada
5 [22,0%| Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Nesta questéo a formula a ser adotada sera a do custo de capital: ka = (wi x ki) +
(wp x kp) + (ws x ks) ka = (0,40 x 16) + (0,10 x 20) + (0,50 x 22) ka = 19,4%

Questao 24 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as férmulas abaixo.

Modelo de Formacé&o de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

kJ =R+ bJ (kM -RF)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco néo diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acdo Ordinaria




. s £
. Crescimento Constante: PO = K- 2

Ih
. Crescimento zero: PO = £
onde:
D, = dividendo esperado por ano no final do ano t

ks = retorno exigido sobre acao ordinaria
g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econbmico de Compra LEC = J ¢

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

Suponha que a Eletrbnica Estrela utilize 3.000 unidades de um item por ano. Seu
custo de pedir é de R$ 60,00 por pedido e o custo de manter cada unidade em
estoque éde R$ 1,00 por ano. Objetivando minimizar seu custo total de estoque, tal
empresa devera emitir pedidos num total de unidades correspondente a:

itemitextolvalor resp. feedback
1 |3 000] Falso Resposta Errada
2 |1 500 Falso Resposta Errada
3 750 Falso Resposta Errada
4 600 |Verdadeiro |Resposta Correta
5 [250 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

(2 % 3.000 = REE0)
R$1,0

Lote econdmico de compra (LEC) LEC = \{ LEC = $600,00

Questao 25 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as formulas abaixo.

Modelo de Formacéo de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

Ky = Re + b; (kw -Rf)

onde:

kJ = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco ndo diversificado para o ativo j
kmw= retorno de mercado

Valor da Acédo Ordinaria

O
. Crescimento Constante: PO = Ki—g



Iy

. Crescimento zero: PO = £y

onde:

D, = dividendo esperado por ano no final do ano t
ks = retorno exigido sobre acao ordinaria

g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econbmico de Compra LEC = \l' <

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

Para tomar uma decisdo os dirigentes da Construtura Naval da Guanabara fizeram
uma avaliacdo das alternativas X e Y, a qual indicou que as probabilidades de
ocorréncia de resultados pessimistas, mais provaveis e otimistas sao,
respectivamente, de 20%, 50% e 30%, conforme apresentado no quadro abaixo.

ALTERMATIVAS
RESULTADCE | X b
Fessimista 5% 20
Mais Provavel 12% 12%,
Dbrmsta 14% 16%

A Empresa deseja comparar as alternativas somente na base de seus retornos
esperados (média ponderada dos retornos por suas probabilidades de ocorréncia).
Os retornos esperados calculados sao, respectivamente:

item| texto valor resp.| feedback

1 [E(X) = 11,4%, E(Y) =12,0%| Falso Resposta Errada
E(X) = 11,4%, E(Y) = 12,4%|Verdadeiro |[Resposta Correta
E(X) = 12,0%, E(Y) = 12,0 Falso Resposta Errada
E(X) = 12,0%, E(Y) = 12,4%| Falso Resposta Errada
E(X) = 12,4%, E(Y) = 11,4%| Falso Resposta Errada

O s jwWIN

Esclarecimento:

Nesta questdo estamos diante da analise de sensibilidade, para cada um dos
projetos sera preciso operar o somatoério do produto dos retornos esperados
(pessimista; mais provavel e otimista). Retorno Esperado do Projeto X = (6 x 0,20)
+ (12 x 0,50) + (14 x 0,30) Retorno Esperado do Projeto X = 11,40% Retorno
Esperado do Projeto Y = (8 x 0,20) + (12 x 0,50) + (16 x 0,30) Retorno
Esperado do Projeto Y = 12,4%



Questao 26 - Para resolver esta questdo vocé pode utilizar as férmulas abaixo.

Modelo de Formacéo de Precos de Ativos de Capital (CAPM)

kJ =R + bJ (kM -RF)

onde:

k; = retorno exigido no ativo j R= taxa de retorno livre de risco

F b; = coeficiente beta ou indice de risco nao diversificado para o ativo j
k= retorno de mercado

Valor da Acdo Ordinaria

Ham g
. Crescimento Constante: PO = - g

Ih
. Crescimento zero: PO = £
onde:
D, = dividendo esperado por ano no final do ano t

ks = retorno exigido sobre acao ordinaria
g = taxa de crescimento constante dos dividendos

Lote Econbmico de Compra LEC = J ¢

onde:

s = a demanda, em unidades por periodo

0 = o custo de pedir, por pedido

¢ = o custo de manter estoque, por unidade por periodo

A Empresa Reflorestadora de Santa Catarina deseja determinar o custo das ac¢des
ordinarias. O preco vigente de mercado de cada acao ordinaria da empresa éR$
10,00. A Empresa espera pagar um dividendo de R$ 1,00 no inicio do préximo ano.
A taxa anual de crescimento de dividendos é de 4%. O custo da acdo ordinaria da
Companhia é:

itemitextolvalor resp. feedback
1 1% Falso Resposta Errada
2 4% Falso Resposta Errada
3 |10% Falso Resposta Errada
4 [14% |Verdadeiro |[Resposta Correta
5 [15% Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo sera utilizado o Modelo de Gordon, veja que vocé dispde do preco
corrente da acdo; vocé dispde da taxa de crescimento dos dividendos e, também,
disp6e dos dividendos que serdo pagos no final do proximo ano, D1, portanto: Po =
$ 10,0 D1 = $1,0 g = 4% Ks = (D1/Po) + g Ks = ($1,0/$10,0) + 0,04 Ks = 0,14 x
100 = 14%



Questao 27 - A Agropecuéaria Petrolina S/A teve lucros por acdo de R$ 6,00 no ano
passado e pagou dividendo de R$ 3,00 por acdo. Os lucros retidos totais
aumentaram em 30 milh8es de reais durante o ano, enquanto o valor patrimonial
por acdo no fim do ano foi de. R$ 50,00. A Companhia ndo tem ag¢fes preferenciais
e nenhuma nova ac¢ao foi emitida durante o ano. Se a divida de fim de ano da
Petrolina foi de 500 milhdes de reais, o indice de endividamento (Divida/Ativos) de
fim de ano para com os ativos da empresa é:

itemltextolvalor resp.]|  feedback
1 |0,0 Falso Resposta Errada
2 0,5 |Verdadeiro |Resposta Correta
3 |0,6 Falso Resposta Errada
4 1,0 Falso Resposta Errada
5 [2,0 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

No ultimo ano, o lucro por acgéo foi de $6,0. No ultimo ano, o valor levado para
lucros retidos foi de $30.000.000, como, a empresa pagou $3,0 de dividendo por
acao, é evidente que o valor do lucro do exercicio foi de $60.000.000. Veja,
$60.000.000/$6,0 = 10.000.000 de agdes, logo, o valor do Patriménio Liquido,
nesta questéo, sera igual a: Valor patrimonial = Patrimdnio Liquido/nimero de
acdes $50,0 = PL/10.000.000 PL = 10.000.000 x $50,0 PL = $500.000.000,00
Como, PL + Divida = Total do Passivo Como, Total do Passivo = Total do Ativo Total
do passivo = $500.000.000 + $500.000.000 Total do passivo = $1.000.0000.000
Logo: o Indice do endividamento= Divida/Total do Ativo Indice de endividamento =
$500.000.000/$1.000.000.000 Indice de endividamento = 0,50.

Questao 28 - Salineira Pato Branco LTDA. Obteve, no ano de 2002, lucro de R$
60.000,00, depois do imposto de renda. As despesas de depreciacdo foram de
R$20.000,00 e foi feito um pagamento de R$5.000,00 relativo & amortiza¢cdo de um
titulo de divida. Nesse ano, o fluxo de caixa operacional da empresa, em reais, foi:

item| texto |valor resp. feedback
1 |35.000,00] Falso Resposta Errada
2 140.000,00] Falso Resposta Errada
3 [60.000,00| Falso Resposta Errada
4 [75.000,00)|Verdadeiro |[Resposta Correta
5 [85.000,00] Falso Resposta Errada

Esclarecimento:
$60.000 + $20.000 - $5.000 = $75.000

A Santa Maria Material Esportivo LTDA. Selecionou cinco projetos objetivando
atender as suas necessidades de aumento da capacidade de producéo. Os dados,
relativos a cada um desses projetos, estdo na seguinte tabela:

DESVIO-PADRAO DO
RETORNO (%6)

6,0

RETORNO
ESPERADO (%6)

\% 20,0

PROJETO



X 10,0 4,0
W 20,0 7,0
Y 16,0 5,0
Z 30,0 11,0

Considerando o risco relativo (Risco/Retorno Esperado), o mais recomendavel é o
projeto:

itemitextolvalor resp. feedback
1 |V Verdadeiro |[Resposta Correta
2 X Falso Resposta Errada
3 W Falso Resposta Errada
4 Y Falso Resposta Errada
5 |z Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Esta questao se refere ao calculo do CV (coeficiente de variacdo), ou seja, quanto
menor o CV menor o risco do ativo. A formula do CV = Desvio padrdo do
retorno/Retorno Esperado Ativo V: CV = 6,0/20,0 = 0,30 Ativo X CV = 4,0/10,0 =
0,40 Ativo W CV = 7,0/20,0 = 0,35 Ativo Y CV = 5,0/16,0 = 0,3125 Ativo Z CV =
11,0/30,0 = 0,3666666 Logo, seria escolhido o Ativo V, pois, € o que apresenta o
menor CV.

Questao 29 - O administrador financeiro da Eletronica Manaus S.A. esta estudando
a linha de mercado de titulos da empresa, no grafico abaixo. O beta da acdo da

W
surpresa, pﬂ , € 1,5. A taxa de retorno livre de risco é de 8%, e o retorno sobre a
carteira de ativos de mercado é de 11%.

Retomo

Exigido % l
LMT
ka
k=1 p—
k=8
] N .
w10 215 Risco ndo
drersificavel

O prémio pelo risco da acdo da empresa € :

item| texto jvalor resp. feedback
1 |1,5% Falso Resposta Errada
2 [3,0% Falso Resposta Errada
3 4,5% |Verdadeiro |[Resposta Correta
4 16,0% Falso Resposta Errada
5 [14,0%)| Falso Resposta Errada




Esclarecimento:

Esta questéo trata do Modelo do CAPM. Observe que nesta questdo néo foi
fornecida a féormula do CAPM. A férmula do CAPM: Kj = Rf + [bj (km — Rf)] Kj =
taxa de retorno minima exigida para o Ativo j Rf = taxa de juros de um ativo livre
de risco Km = taxa de retorno da carteira média de mercado ou, de um ativo
meédio. O beta de Rf é igual a zero, enquanto que o beta da carteira média de
mercado &, por definicdo, igual a 1,0. Nesta questao o beta da Eletrénica Manaus é
igual a 1,5, isto é, a empresa apresenta um beta maior do que 1,0, logo, € um beta
mais volatil. O prémio pelo risco de qualquer ativo pode ser calculado através da
diferenca entre o retorno do respectivo ativo com a taxa livre de risco. Outra
maneira de se calcular o prémio pelo risco de qualquer ativo seria através do
produto entre o PRm (Prémio pelo Risco de Mercado) e o beta do ativo. A maneira
mais facil para se calcular o PRm ¢é através da diferenca entre o Km e o Rf, isto é,
(Km — Rf). Nesta questao, nés temos, Km = 11%; Rf = 8% e o beta da Eletrbnica
Manaus =1,5, logo: Kj =8 + [ 1,5 (11 — 8)] Kj = 12,5% Portanto o prémio pelo
risco da Eletrénica Manaus sera igual: PRj = 12,5 — 8 PRj = 4,5% Outra maneira
seria: PRj = PRm x beta do ativo PRj = 3 x 1,5 PRj = 4,5%

Questao 30 - O diretor da Toalhas Joinville Ltda. deseja substituir uma
empacotadora mecéanica por outra eletronica. Existem trés empacotadoras
candidatas. Apesar de o investimento inicial ser o mesmo para todas as maquinas,
a magnitude e a época de ocorréncia dos fluxos de caixa intermediarios diferem. O
quadro e os perfis de Valor Presente Liquido (VPL) sintetizam os resultados
encontrados.

CQuadro — Taxa Intema de Retomo

Empacotadora TIR %
X 18
Y 23
£ 27
Parfis de VPL
VPL '}
(mil R%)
X
Y.

i -L-r-._ “'F-.__-_-_'____._—h_
15 16 18 20 23 27 Taxa de
Desconto £ %)

Sabendo que o custo de oportunidade é de 11% ao ano, deve(m) ser escolhida(s)
a(s) Empacotadora(s):

|item|texto valor resp. feedback
| 1 |X Verdadeiro [Resposta Correta




2 Y Falso Resposta Errada
3 |z Falso Resposta Errada
4 |[XouY| Falso Resposta Errada
5 [YouZ Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Nesta questdo o custo de oportunidade é de 11%, olhe para o grafico cartesiano,
observe que a este custo de oportunidade todos os trés projetos irdo apresentar
VPL =>$0, pois este custo de oportunidade, 11%, é menor do que a taxa de retorno
de cada um dos trés projetos. Vamos avancar, olhe para o grafico, observe, o perfil
de VPL do projeto X cruza com o perfil de VPL do projeto Y quando a taxa de
desconto é igual a 15%; observe que o perfil de VPL do projeto X se cruza com o
perfil de VPL do projeto Z quando a taxa de desconto € igual a 16%. Observe que o
perfil de VPL do Projeto Y se cruza com o perfil de VPL do projeto Z quando a taxa
de desconto € igual a 20%. N&ao esqueca que, quando dois perfis de VPL se cruzam,
naquele ponto, estamos diante da interseccao de Fisher, isto €, com base no
Método do VPL sera indiferente a escolha de qualquer um dos projetos porque
ambos operam com o mesmo VPL. Antes de avancar, olhe novamente para o
grafico: veja, o Projeto X opera com uma IRR (Taxa Interna de Retorno) igual a
18%, pois, a esta taxa de desconto o perfil de VPL do Projeto cruza o eixo dos “X”;
veja que o perfil de VPL do projeto Y cruza o eixo dos “X” quando a taxa de
desconto é igual a 23% e, o projeto Z, quando a taxa de desconto é igual a 27%o,
portanto, a IRR de cada projeto pode ser identificada olhando-se o grafico
cartesiano. Volte mais uma vez para o gréafico cartesiano, observe que quando a
taxa de desconto é igual a 0% o VPL do projeto X é maior do que o VPL de cada um
dos outros dois projetos. Observe, o projeto que apresenta a maior IRR opera com
o0 menor VPL quando a taxa de desconto é igual a 0%. Agora, pense no grafico
cartesiano mais uma vez, observe que se vocé se fixar numa taxa de desconto de
11% e, ao mesmo tempo pensar em encontrar o perfil de VPL de cada um dos trés
projetos, certamente vocé ira observar que o maior VPL, a esta taxa de desconto,
ird pertencer ao projeto X, portanto, a um custo de oportunidade de 11% o projeto
que ir4 apresentar o maior VPL sera o projeto X, logo, o Projeto X sera o escolhido.
Antes de encerrar, ndo esquec¢a que a interseccdo de Fisher é fundamental para a
escolha do projeto X a este custo de oportunidade de 11%.

Questao 31 - Considere o quadro abaixo, com a estrutura financeira existente da
Pousada Porto Seguro. O valor do capital proprio da pousada é de R$ 1.000.000,00.

FONTE CUSTO (% a.a.) PROPORCAO (%6)
Debéntures 14,0 10
Empréstimos 12,0 20
Acdes Preferenciais 16,0 30
Capital Proprio 20,0 40

O custo médio ponderado de capital da empresa é:

item| texto |valor resp. feedback

1 13,3 % Falso Resposta Errada
2 15,5 %] Falso Resposta Errada
3 16,0 %] Falso Resposta Errada
4 16,6 %|Verdadeiro |Resposta Correta




| 5 |25,0 %| Falso |Resposta Errada |

Esclarecimento:

Nesta questéo teremos que calcular o custo de capital da empresa, logo: ka = (wi x
ki) + (wp x kp) + (ws x ks) Observe que o somatdrio das proporg¢des (das fontes)
devera ser igual a 100%, logo: 10 + 20+ 30 + 40 = 100%o, ok, bateu. ka = (0,10 x
14,0) + (0,20 x 12,0) + (0,30 x 16,0) + (0,40 x 20,0) Ka = 16,60%

Questao 32 - A Joaozinho Ltda. recebeu em pagamento um titulo de R$605,00
que vencera em dois anos. No entanto, a empresa esta precisando do dinheiro hoje
para pagar uma despesa. Trabalhando sempre com juros compostos e com custo
de oportunidade de 10% ao ano, por qual valor minimo, em reais, devera vender
hoje esse titulo?

item| texto [valor resp.|  feedback

1 |500,00|Verdadeiro |Resposta Correta
504,17| Falso Resposta Errada
550,00 Falso Resposta Errada
605,00 Falso Resposta Errada
665,50 Falso Resposta Errada

Qs JIWIN

Esclarecimento:

A empresa recebeu um titulo no valor de $605,00 que devera ser resgatado em
dois anos. Se a empresa esperar dois anos, ela ira receber $605,00. Porém, a
empresa necessita fazer caixa hoje, isto €, dois anos antes do vencimento do titulo,
para um custo de oportunidade de 10% ao ano, por qual valor minimo a empresa
deveria descontar este ativo?

$605,00

1=10% ac ana

i'} 2 (anos}

57

VPL = $605/1,102 VPL = $500,00

Questao 33 - No inicio de 2002, o preco da acdo da Industria Gramado S.A. era de
R$100,00. Seus dividendos, em 2001, foram de R$5,00. Os analistas esperam que
os dividendos, no futuro, crescam a uma taxa constante de 10% ao ano. A esse
respeito, considere o modelo de avaliacdo de crescimento constante — Modelo de
Gordon, apresentado a seguir.

P = U' k > a

)
k—-g onde:

Po — preco corrente da acdo ordinaria;
D; — dividendo por acdo esperado ao final do primeiro ano;



k — taxa de retorno exigida sobre a acdo ordinaria;
g — taxa anual de crescimento dos dividendos.

Assim, um investidor médio que comprou ac¢des ordinarias da Industria Gramado
S.A. aum preco de R$100,00 espera uma taxa de retorno anual de:

item| texto [valor resp. feedback

1 |5,00% Falso Resposta Errada
5,50% Falso Resposta Errada
10,05%| Falso Resposta Errada
15,00%| Falso Resposta Errada
15,50%|Verdadeiro |Resposta Correta

(0 FoN (V) [N

Esclarecimento:

Esta questao envolve o Modelo de Gordon, esta sendo solicitado de quanto sera o
retorno do investidor ou seja o custo da acao ordinaria para a empresa. Formula:
ks = (D1/Po) + g A questéo informa que o preco corrente da ac¢ao, isto €, Po
=$100,00 A questédo informa que a taxa de crescimento dos dividendos sera de
10% ao ano, logo, g=10% A questéo informa que os dividendos pagos em 2001
foram de $5 por acéo, logo, cuidado, cuidado, vocé esta diante dos dividendos
correntes, isto é, de Do, como o Modelo pede D1, vocé tera que operar D1. D1 =
Do (1+g)D1=5,0(1+ 0,10) D1 = $5,5 Ks = ($5,5/$100) + 0,10 Ks= 0,155 x
100 = 15,5%

Questao 34 - A figura a seguir apresenta a Linha de Mercado de Titulos (LMT), que
reflete, para cada nivel de risco nao diversificavel (beta), o retorno exigido no
mercado.

RETORNO
EXIGIDO

A

_LMT

besssssssssnss =4

1; h
0 0.5 1.0 5 Risco ndo

drversificavel, bata

Considere que o prémio pelo risco de mercado é o dobro do prémio pelo risco de
um ativo (x) e que o modelo de formacdo de precos de ativos de capital (CAPM) é
dado pela equagéo k; = R; + Bj(km — Ry),

onde k; — retorno exigido sobre o ativo j;
Rs — taxa de retorno livre de risco; B j — coeficiente beta do ativo j;
k »— taxa de retorno de mercado.

Logo, o valor de beta (risco nao diversificavel) é:



itemitextolvalor resp. feedback
1 |0,0 Falso Resposta Errada
2 0,5 |Verdadeiro |Resposta Correta
3 1,0 Falso Resposta Errada
4 1,5 Falso Resposta Errada
5 |2,0 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Esta questao refere-se ao CAPM (Modelo de precificacdo de ativos de capital), logo,
como por definicdo o beta de um ativo médio (carteira de mercado) é igual 1,0,
portanto, como a questéo estéa solicitando o beta de um ativo que tenha a metade
do beta da carteira de mercado, o beta do ativo sera igual a 0,5. Observe, nesta
questao, atendo-se ao grafico cartesiano, observamos: - a taxa de juros do ativo
livre de risco é igual a 6%, por definicdo, o ativo livre de risco opera com um beta
igual a zero, observe que quando o beta é igual a zero a taxa de retorno é igual a
6%; - 0 retorno da carteira média de mercado é igual a 12%, por definicdo, o beta
da carteira média de mercado € igual a 1,0, olhe no grafico e observe que para um
beta igual a 1,0 o retorno minimo exigido é igual a 12%. - Como a questdo afirma
que o ativo procurado possui um beta igual a 0,5 (a metade do beta da carteira de
mercado), vamos calcular o retorno minimo exigido para este ativo e ver se o
resultado sera confirmado pelo gréafico cartesiano: kj = Rf + [bj (Km — Rf)] kj =6 +
[0,5 (12 — 6)] kj = 6 + 3 kj = 9% Observe que o resultado encontrado 9% esta
batendo com o resultado grafico.

Questao 35 - A Industria Macapa Ltda., inaugurada em maio de 2002, esta
desenvolvendo um orcamento de caixa para julho, agosto e setembro de 2002. As
vendas foram de R$100.000,00 em maio e de R$200.000,00 em junho. Estdo
previstas vendas de R$400.000,00, R$300.000,00 e R$200.000,00,
respectivamente, para julho, agosto e setembro. Das vendas feitas pelo setor, 20%
tém sido a vista, 50% tém gerado duplicatas com prazo de um més, e as 30%
restantes, de dois meses. A previsdo de recebimentos em julho de 2002, em reais,
é de:

item| texto |valor resp. feedback
1 [900.000,00] Falso Resposta Errada
2 [400.000,00] Falso Resposta Errada
3 [300.000,00] Falso Resposta Errada
4 [|210.000,00}Verdadeiro |Resposta Correta
5 [80.000,00 Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Orcamento de caixa para julho, agosto e setembro. Condi¢cdes nas vendas: 20%
séo a vista; 50% com 30 dias e 20% com 60 dias. Vendas: Maio = $100.000,00,
assim distribuidas: $20.000 em maio; $50.000 em junho; $30.000 em julho; Junho
= $200.000, assim distribuidas: Junho = $40.000; $100.000 em julho; $60.000 em
agosto; Julho = $ 400.000, assim distribuidas: Julho = $80.000; Agosto =
$200.000; Setembro =$120.000 Agosto = $300.000, assim distribuidas: Agosto =
$60.000; Setembro=%$150.000; Outubro =$90.000 Setembro = $200.000, assim
distribuidas: Setembro = $40.000; Outubro = $100.000; Novembro =$60.000
Entradas programadas para: Maio: $20.000 Junho: $50.000 + $40.000 = $90.000



Julho: $30.000 + $100.000 + $80.000 = $210.000 Agosto: $60.000 +
$200.000 + $60.000 = $320.000 Setembro: $120.000 + $150.000 + $40.000 =
$310.000 Outubro: $90.000 + $100.000 = $190.000 Novembro: $60.000

Questao 36 - A Salinas Potiguar Ltda. deseja avaliar o risco, pela medida
estatistica da amplitude, de cada um dos cinco projetos que esta analisando. Os
administradores da empresa fizeram estimativas pessimistas, mais provaveis e
otimistas dos retornos anuais, como apresentado a seguir.

TAXAS ANUAIS

ESTIMATIVAS DE RETORNO (%)
Projeto

A |B |C D|E

Pessimista 14/ 6 | 10|11 12

16| 16| 16| 16| 16
18| 22| 25| 19| 22

Mais Provavel
Otimista

Com base nas informacdes anteriores, o projeto de maior risco é o :

itemftextolvalor resp. feedback
1 JA Falso Resposta Errada
2 B Verdadeiro [Resposta Correta
3 |C Falso Resposta Errada
4 D Falso Resposta Errada
5 [E Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Diante da andlise de sensibilidade aprendemos que quanto maior for a diferenca
entre retornos otimistas dos retornos pessimistas maior sera o risco do projeto,
portanto: Projeto A: 18 — 14 = 4% Projeto B: 22 — 6 = 16% Projeto C: 25 — 10 =
15% Projeto D: 19 — 11= 8% Projeto E: 22 — 12 = 10% Logo, com base na analise
de sensibilidade, o projeto mais arriscado seria o B porque apresenta a maior
amplitude.

Questao 37 - A empresa Vidros Teresina Ltda. possui ativo circulante de
R$50.000,00, ativo permanente liquido de R$250.000,00, dividas de curto prazo de
R$35.000,00 e dividas a longo prazo de R$100.000,00. Seu Patriménio Liquido é :

feedback
Resposta Errada

item| texto
1 |R$135.000,00

valor resp.
Falso

2 |R$165.000,00}Verdadeiro |Resposta Correta
3 |R$250.000,00] Falso Resposta Errada
4 [R$300.000,00] Falso Resposta Errada
5 |[R$600.000,00] Falso Resposta Errada

Esclarecimento:



N&o esquecendo que o total do ativo é igual ao total do passivo, observamos que o
total do ativo seria: $50.000 + $250.000 = $300.000 Como o total do Passivo é
igual ao Passivo Exigivel mais o Patriménio Liquido, e como o Passivo Exigivel é
igual ao Passivo Circulante mais o Passivo Exigivel de Longo Prazo, temos: Total do
Passivo = Passivo Exigivel + Patrimdnio Liquido $300.000 = ($35.000 + $100.000)
+ Patriménio Liquido $300.000 - $135.000 = PL PL = $165.000

Questao 38 - Mecéanica Paranagué esta pretendendo aumentar os lotes de
producéo, de modo a reduzir os altos custos de preparagdo de maquinas utilizadas
na manufatura de colheitadeiras. A reducao total anual nos custos de preparacédo
que poderia ser obtida foi estimada em R$300.000,00. Como resultado dos maiores
lotes de producéo, espera-se gque o investimento médio em estoques aumente de
R$2.000.000,00 para R$4.000.000,00. Considerando o custo de oportunidade de
20% ao ano, o resultado (positivo ou negativo) anual da proposta é:

item| texto \valor resp. feedback

1 R$400.000,00 Falso Resposta Errada
—R$300.000,00| Falso Resposta Errada
—R$100.000,00|Verdadeiro |Resposta Correta
+R$100.000,00] Falso Resposta Errada
+R$300.000,00] Falso Resposta Errada

Qs JIWIN

Esclarecimento:

Os estoques irdo aumentar em R$2.000.000, pois eles irdo passar de R$2.000.000
para R$4.000.000, logo, com um custo de oportunidade de 20%, este aumento dos
estoques iria custar para os acionistas: R$2.000.000 x 0,20 = R$400.000,00 A
empresa teria uma reducéo no custo de producado de $300.000,00 ao ano, logo:
R$300.000,00 — R$400.000 = (R$100.000,00). Portanto, ndo seria interessante
esta decisdo gerencial da empresa, porque o ganho na reducdo do custo de
producéo seria superado pelo custo de oportunidade no aumento dos estoques da
empresa.

Questao 39 - O projeto de expansdo de uma vinicula em Bento Gongalves, cujo
perfil de Valor Presente Liquido (VPL) encontra-se representado na figura abaixo,
tem investimento inicial de R$500.000,00.

A VPL (RS mil)

450

Taxa de desconto
»-
%)

Perfil de VPL-Valor Presemte Liguido (Figur a semescala)



Os fluxos de caixa séo de R$20.000,00 no primeiro ano, R$30.000,00 no segundo
ano e R$90.000,00 por ano, do terceiro ao décimo segundo ano. Logo, a taxa
interna de retorno do projeto é:

itemitextolvalor resp. feedback
1 |[0% Falso Resposta Errada
2 5% Falso Resposta Errada
3 |10% |Verdadeiro |Resposta Correta
4 |15% Falso Resposta Errada
5 [20% Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

A taxa interna de retorno é a taxa de desconto que zera um diagrama de fluxo de
caixa, logo, é aquela taxa em que o VPL do projeto serd igual a zero. Atendo-se ao
grafico cartesiano da questédo, é possivel observar que o perfil de VPL do Projeto
informa: quando a taxa de desconto é igual a 0% o VPL do Projeto alcanca o seu
maior valor, isto é, R$450 mil; quando a taxa de desconto € igual a 5%, o VPL do
Projeto é igual a R$177 mil; quando a taxa de desconto € igual a 10% o VPL do
Projeto é igual a R$0, logo, a uma taxa de desconto de 10% encontramos a taxa
interna de retorno deste projeto. Observe que com uma taxa de desconto maior do
que 10%, por exemplo, 15%, o VPL do Projeto é igual a (R$118 mil), ou seja,
quando a taxa de desconto for maior do que a IRR o VPL sera negativo.

Questao 40 - A Madeireira Porto Feliz S.A. pagou, recentemente, um dividendo de
R$3,00 por agdo. Os investidores exigem um retorno de 20% ao ano em
investimentos semelhantes. Por ser uma empresa madura, em um setor fortemente
regulamentado, espera-se que nao haja crescimento de dividendos
indefinidamente. Assim, o valor atual da acdo da empresa é:

item| texto [valor resp. feedback
1 |R$0,60 Falso Resposta Errada
2 |R$3,00 Falso Resposta Errada
3 |R$6,00 Falso Resposta Errada
4 [R$15,00|Verdadeiro |[Resposta Correta
5 |R$30,00| Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Estamos diante de uma perpetuidade com crescimento nulo (Disciplina de Mercado
de Capitais). Logo, a formula para a perpetuidade é: Po = D/k Po = R$3,0/0,20
Po= R$15,0

Questao 41 - O Banco da Cidade de Florianépolis gere os investimentos de seus
clientes fazendo uso de uma carteira constituida por 5 titulos, conforme a tabela
abaixo.

DESVIO- BETA

TITULO b ADRAO (Risco



(Risco |Sistemético)

Total)
A 50% 0,30
B 35% 0,80
C 60% 0,70
D 40% 0,90
E 45% 0,60

O ativo com o maior retorno esperado € o Titulo:

itemftextolvalor resp. feedback
1 A Falso Resposta Errada
2 B Falso Resposta Errada
3 |C Falso Resposta Errada
4 D Verdadeiro [Resposta Correta
5 [E Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Risco total = Risco sisteméatico + risco ndo sistematico Risco sistematico também
denominado risco nado diversificavel ou risco de mercado é aquele tipo de risco que
nao pode ser eliminado mesmo diante de uma carteira diversificada. Risco ndo
sistematico também denominado risco diversificavel, é aquele tipo de risco que
pode ser eliminado virtualmente a custo nulo (por meio da diversificacdo). O risco
diversificavel é aquele que afeta um Unico ativo ou um pequeno grupo de ativos.
Em uma carteira bem diversificada, o risco ndo sistematico é insignificante. Em tal
carteira, essencialmente todo o risco é sistematico. Logo, o retorno esperado de um
ativo depende unicamente do risco sistematico desse ativo. Existe um corolario
6bvio deste principio: independentemente de quanto risco total um ativo tenha,
apenas a porc¢ao de risco sisteméatico € relevante para determinar o retorno
esperado (e o prémio por risco) desse ativo. A medida especifica para o risco
sistematico é denominada coeficiente beta, representado pela letra grega 8. O
coeficiente beta, ou beta, nos diz quanto o risco sistematico de determinado ativo
tem em relacdo a um ativo médio (carteira de mercado). Por definicdo, um ativo
meédio tem um beta de 1,0 em relagdo a ele mesmo. Um ativo com beta de 0,50
tem portanto a metade do risco sistematico de um ativo médio; um ativo com beta
igual a 2,0 tem o dobro. E importante lembrar que o retorno esperado e, portanto,
0 prémio por risco de um ativo depende apenas do risco sistematico. Como ativos
com betas maiores tém riscos sistematicos mais altos, tém retornos esperados
maiores. Portanto, no nosso exemplo, um investidor que compre a¢des do Titulo A,
deveria ter um rendimento menor, em média, do que os demais ativos deste
exemplo, porque o Titulo A é aquele que apresenta o menor risco sistematico, isto
€, o menor beta, 0,30. Portanto, de acordo com o principio do risco sistematico, o
Titulo D deve ter o maior prémio por risco e o0 maior retorno esperado, apesar de
ter o segundo menor risco total. Observe que o Titulo B ndo poderia ser escolhido,
em que pese ter o menor risco total, simplesmente porque o seu risco relevante é
menor do que o risco sistematico do Titulo D, isto é, 0,80 é menor do que 0,90.

Questao 42 - Apés uma andlise cuidadosa, a Metallrgica Campo Regional S.A.
determinou sua estrutura o0tima de capital, apresentada no quadro abaixo.

ESTRUTURA DE CAPITAL



CUSTO

FONTE (% PROPORCAO(%0)
a.a.)

DEBENTURES | 25 15
EMPRESTIMOS | 20 20

ACOES

PREFERENCIAIS | S0 15

CAPITAL

PROPRIO 35 S0

O valor total da soma do exigivel com o patriménio liquido da empresa é de
R$20.000.000,00. Foi levantado um novo empréstimo no valor de R$4.000.000,00,
ao custo de 22% ao ano. Os recursos destinam-se a financiar integralmente um
novo projeto de investimento em Roraima. A taxa interna de retorno para que o
projeto seja aceito, considerando que ndo ha aumento de risco da empresa, deve
ser, no minimo, de:

item| texto [valor resp. feedback
1 [22,00% a.a.|Verdadeiro |Resposta Correta
2 [26,40% a.a.|] Falso Resposta Errada
3 [27,50% a.a.| Falso Resposta Errada
4 [|28,46% a.a.| Falso Resposta Errada
5 [29,75% a.a.| Falso Resposta Errada

Esclarecimento:

Situacdo atual: Custo de capital atual: (0,25 x 15,0) + (0,20 x 20,0) +(0,30 x
15,0) + (0,35 x 50,0) = 29,75% Como a empresa ira operar um novo projeto,
utilizando integralmente recursos de terceiros, sendo que o custo desta fonte sera
de 22%, a taxa interna de retorno deste novo projeto devera ser maior do que
22%, com isso a empresa ira operar com VPL positivo, isto é, com VPL > $0; caso
a taxa de retorno do novo projeto seja de 22%, o projeto, caso venha a ser posto
em operacéo, ird operar com um VPL=3$0. Alguns autores entendem que é
suficiente que o retorno de um projeto seja igual ao custo de capital do mesmo,
com isso, o VPL do projeto seria igual a $0, porém, a maioria dos autores entende
que a taxa interna de retorno do projeto deveria ser maior do que o seu custo de
capital, pois, com isso, o projeto iria apresentar VPL >$0, ou seja, a riqueza do
acionista seria maximizada.



