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= Leia atentamente o enunciado e responda apenas ao que lhe é pedido, justificando as suas respostas.
= Apresente todos os calculos que Ihe permitem justificar as respostas.
= Sempre que necessario explicite as hipdteses que considerar relevantes, respeitando os dados.

PARTE | — 6 VALORES
RESPONDA EM FOLHAS SEPARADAS E IDENTIFICADAS

1. Indigue o valor légico das seguintes afirmacdes (V - Verdadeiro, F - Falso). Justifique

sempre e adequadamente a sua resposta. Explicite 0s conceitos conexos,

nomeadamente os sublinhados e, caso o valor logico seja falso (F), reescreva a frase de

modo a torna-la verdadeira.

1.1. O valor intrinseco de uma empresa é representado pelo valor de mercado das suas

accOes comuns, admitindo que os mercados ndo séo eficientes.

1.2. Ateoria da carteira € um dos pilares da moderna teoria das finangas.

1.3. A politica de dividendos da empresa pode ser tida como uma componente da sua

politica de investimento.

1.4. O valor de uma accao decresce se 0 risco de mercado diminuir.

1.5. Arendibilidade de uma accdo comum resulta do dividend yield.

1.6. Um investimento com uma TIR=10% tem um valor actual liguido positivo a taxa 10%.

1.7. Se arendibilidade dos capitais préprios (RCP) igualar o custo do capital (k) o factor de

franchise (do PER) é positivo.

1.8. A Capital Market Line é a fronteira eficiente de Markowitz.

1.9. O beta de um activo traduz o afastamento da rendibilidade do activo em relacdo a
média.

1.10. No modelo de mercado de Sharpe a rendibilidade de um activo € explicada pelo seu

risco especifico.

1.11. Um coeficiente de correlacdo positivo significa que os riscos dos investimentos variam

em sentido opostos.
1.12. O custo do capital proprio é inferior ao custo do capital alheio.

1.13. O risco néo sistematico é unico importante na determinacéo da rendibilidade esperada

de qualquer activo.

1.14. O custo do capital proprio de uma empresa alavancada é igual ao custo do capital

préprio de uma empresa hao alavancada.
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PARTE I | — 4 VALORES
RESPONDA EM FOLHAS SEPARADAS E IDENTIFICADAS

2. A empresa W tem vindo a distribuir a titulo de dividendos 60% dos seus resultados. Os
resultados esperados para o proximo ano sdo de € 480 000,00. O capital préprio é
representado por 800 000 acg¢des comuns, estando as acgdes presentemente cotadas a
€ 10,00. A rendibilidade requerida pelos investidores € de 7%. O factor de quantidade do

crescimento do valor actual das oportunidades de crescimento (VAOC) é de 7,595.

2.1. Determine a taxa de crescimento sustentado g e explicite o seu significado.

Nota: Se ndo resolveu a alinea anterior, considere para as alineas seguintes que g é 3,84%.

2.2. Determine o valor contabilistico dos capitais proprios.

2.3. Determine a qualidade do crescimento e o0 VAOC e explicite o significado dos valores
obtidos.

2.4. Formule uma decisdo de investimento em relagéo ao titulo supra.

PARTE Ill — 6 VALORES
RESPONDA EM FOLHAS SEPARADAS E IDENTIFICADAS

3. Considere os seguintes dados:

Titulos A B
Rendibilidade Observada 10% 6%
Desvio Padrao 12% 8%

O coeficiente de correlagdo entre os titulos A e B é de 0,5.

3.1. O Sr. Américo constituiu uma carteira que contém apenas os titulos A e B, obtendo
uma rendibilidade de 8%.
3.1.1. Calcule a percentagem de cada um dos titulos que compdem a carteira e o
respectivo risco.
3.1.2. Calcule a rendibilidade esperada e respectivo risco da carteira de varidncia minima.
3.1.3. A carteira constituida pelo Sr. Américo encontra-se na fronteira de eficiéncia?

Justifigue devidamente a sua resposta.
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3.2. Suponha agora que o0 Sr. Américo pode investir na carteira copia de mercado, que tem
uma rendibilidade esperada de 7,6% e um risco de 8,3% e no activo sem risco, que
apresenta uma rendibilidade esperada de 4%.

3.2.1. Qual devera ser, agora, a composi¢cdo da carteira do Sr. Costa admitindo que

pretende manter o nivel de rendibilidade esperada (8%)?

3.2.2. Compare graficamente as carteiras obtidas na questdo 3.1.1. e 3.2.2.

3.3. Suponha agora que o coeficiente de correlacdo linear do titulo A com a carteira de
mercado é 0,8 e o coeficiente de correlacdo linear do titulo B com a carteira de
mercado é de 0,6. Admitindo que a rendibilidade das acc¢des de ambas as empresas
séo consistentes com o modelo de avaliacdo dos activos financeiros (CAPM):

3.3.1. Posicione as ac¢bes da empresa A e da empresa B na Security Market Line (SML).

3.3.2. Atendendo aos resultados da alinea anterior, formule as adequadas decisdes de

investimento em relacdo as duas empresas.

PARTE IV — 4 VALORES
RESPONDA EM FOLHAS SEPARADAS E IDENTIFICADAS

4. A empresa KK, SA tem um beta (dos activos) de 1. O seu target debt ratio é de 0.4. A
rendibilidade esperada do indice de mercado é de 8%. A taxa de rendibilidade até a
maturidade dos titulos da divida publica é de 4%. A divida da empresa a um ano, com
um cupéo de 6%, tem um valor de mercado de 970 000 euros para um valor facial de
1000 000 euros. O beta estimado da divida é de 0,3. A taxa de tributacdo da empresa é
de 25%.

4.1. Determine:

4.1.1. O custo de capital proprio da empresa.

4.1.2. O custo médio ponderado do capital.

4.2. Admita que a empresa pondera a realizacdo de um investimento que pode
proporcionar uma TIR de 11%. Deve ou nédo realiza-lo? Formalize a sua resposta,

representando o projecto ha SML.
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DEcomMPOSICAO DO PER

Decomposicao do PER em variaveis fundamentais:

Factor Franchise (RCP1 — Ke)/ (Ke*RCP4)

Factor Crescimento g/ (Ke —Q)

Devido ao crescimento FF*G

PER

Factor de juro 1/ R¢
Sem crescimento 1/ Ke

Factor de risco 1/ Ke - 1/ R¢

AVALIAGAO DE ACCOES
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