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Analise de investimentos

* um investimento € uma entrega de
recursos em periodos mais proximos do
presente que permite ter recebimentos
mais afastados para o futuro



Analise de investimentos

 Teremos uma contabilizacao das entregas
e dos recebimentos

e com referéncia a um mesmo Instante de
tempo.

« Sera necessario capitalizar uns valores e
descontar outros



Analise de investimentos

* Sendo que a analise é financeira,
Interessa saber as entregas e 0s
recebimentos em dinheiro (i.e., saber o
cash flow)



Valor actual liguido

* No Valor Actual

« Agregar todas as parcelas ao instante
presente, descontadas ao presente

» E Liquido porque se amortiza o Capital



Valor actual liguido

« Apesar de nao haver um horizonte
temporal de encerramento

 Orisco aconselha a usarmos um
horizonte temporal limitado.

— 5 anos

— 10 anos
— 25 anos
— 50 anos



Valor actual liguido

* EX.1.50. Num investimento sao previstas
entregas e recebimentos (k€):

A, B C D E F & H I J . L
1 |Ano () 1 2 3 4 5 £ 7 & o 10
2 |Entregas 100 201 231 201 10
3 |Eecebimentos 12 250 25 45 53] &3] FSl 65

1) Somando as entregas e o0s recebimentos qual
0 saldo do investimento?



Valor actual liguido

e Osaldo seriade 175 mil€

* 11) Determine, para uma taxa de
remuneracao do capital de 10%, qual sera
0 Valor Actual Liquido deste investimento



Valor actual liguido

e O VAL sera de 2921€

 B5: =B4-B3; B6: =B5*(1+$B%$1)"-B2 e depois

copiar em linha; B7: =Soma(B6:L6).

A, B C D E F & H | J | L
1 |Taxa 10,000%
2 |&Ano i 7 10
3 |Entregas mwop 50 231 201 10
4 |Eecebimentos 151 23] 35| 43 551 &3] T4 é5
5 |Cash-Flow 100 -a0p =251 -5 1581 B3] 43 S5 &5 Al 65
5 |CF-desc 100 -4s) -2 -5 B 1021 2177 22,4 28,2 305 21,8] 25,1
7 [VAL ~2,92081
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Valor actual liguido

* A taxa de juro usada e elevada porque
— 0S recebimentos sao incertos
— as entregas sao certas

* A taxa de juro contém o risco do negoécio

— 0 VAL do investimento € comparavel a um
activo sem risco (e.g., deposito a prazo).

« Para Investimentos diferente, a taxa de
juro sera diferente.
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Taxa interna de rentabilidade

* Quantifica a taxa que torna o VAL Iigual a
ZEero.

« Estando o0 modelo Implementado no
Excel, determina-se a TIR facilmente com
a ferramenta “Atingir objectivo”.
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Taxa interna de rentabilidade

—
—

| 2K | | Zancelar |

A, B C ] E F (5 H | i 24 L
1 |Taxa :_1_@_,;_?5%'
2 [Ano [ 1 2 £ 4 5 & 7 10
5 |Entregas 100 .
4 |Eecebinentos <] IREIST I
5 |Cash-Flow -100 - pefinir 2 coluta: e 65| 73| &5
5 [CF-desc -100| -4 P 0 2877 21,1 244
?_ VAL 3,7E-11 Par alteracdo da célula: | 4541
g
EN
10
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Q de Tobin

O qde Tobin € uma medida relativa que
Incorpora o risco de cada investimento

— Uma mistura de VAL com TIR

« Calcula-se pelo guociente entre o valor
actual dos recebimentos e o valor actual
dos investimentos

— Tera que ser maior ou iguala 1
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Q de Tobin

A B C O E F (5 H I J | L
1 | Tx.de.juro 10% por ano
2 Ano [ 1 2 3 4 a b I o 5 10
3 Entregas 100 al 25 20 10
4 FHecebimentos 15 25 35 45 55 b5 fis b5
5 | Saldo -100 -50 - 25 -5 15 35 45 55 b5 fis b5
B WP S100( -45 45| 20 BE| -3 757 | 10 245( 21 732[ 26 401| 28 224| 30 323 31 807 | 25 06
7§ WAL 2 5208
g WA entregas 1001 45 455] 20 B61] 15 026] B 5301 I I I I I I
S5 %A Heceb. I I O 112717 075] 21,732 25 401 | 25 224 30 323| 31,807 | 2506
10 g de tobin 10155

» B8: =B3*(1+$B$1)"-B$2 e copiava

. B10: =SOMA(B9:L9)/SOMA(BS:L8)
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Exercicios de recapitulacao
e
Dlvidas
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Exercicio -1

« Suponha que empresto 1000€.
— A inflacao (prevista) € de 2.0% / ano
— O juro real (acordado) € de 2.0% / ano
— O risco de nao cobranca é de 7.0% / ano

* 1) Quanto devo pedir de taxa de juro?
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Exercicio -1

A taxa de juro seria del11.869%:
1+i=(1+0.02) x (1 + 0.02) / (1 — 0.07)
1 =11.869%

) Se acordar receber os 1000€ em 12
prestacoes trimestrais caindo a primeira
depois de decorridos 2 anos do emprestimo,
de quanto deve ser a prestacao?
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Exercicio -1
A renda é antecipada
TP.I—(1+i)—N (L+i)
E comeca daqui a dois anos

TP.I—(1+i)‘N (L) +i)°

A taxa de juro trimestral é (1+11.869)°-%° -1 = 2.8435%
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Exercicio -1

]-1.028435" x1.028435" =1000

0. 028435

P=12111€
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B C D

1 |Mes “alores  Descontados
R i 1000 10000 121,1087
=R 1 O O
4 2 I 0 -2E-13
=N 3 O O
B 4 I I
a 5 O O
g b O O

s 7 I I
10 o -121,109 -96./774
11 S -121,109 -34 0985
12 10 -121,109 51 45965
13 1 -121,109 -85 5957
14 12 121,103 -86 5071
18 13 -121,109 -84 1153
i 14 -121,109 -81,7896
17 19 121,109 -79 5252
18 16 -121,109 -77 5293
13 17 121,109 -75,1912
20 18 -121,10% -73 1122
21 19 -121,109 -71,0903

Exercicio -1
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Exerciclo -2

 Emprestando 25M€, a 5 anos a taxa de
4% / ano. A meio do prazo, recebo 5 M€.

Qual o capital final gue vou receber?
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Exerciclo -2

* O capital final a receber sera de
25000.(1 + 4%)°> - 5000 .(1 + 4%)?> =
= 24901,22¢€.

[25000.(1 + 4%)4~> -5000] .(1 + 4%)*~ =
= 24901,22¢€.
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Exercicio -3

* VVou receber 1000€ daqui a 10 anos. Para
uma taxa de juro de 4€/ano, qual o valor
actual dessa soma?
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Exercicio -3

* R. O valor dos 1000€ no presente resolve:

1000x (1+4%) ™ = 67556€
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Exercicio -4

Um Individuo deposita, durante 40 anos,
100€/més para receber uma reforma
mensal durante 15 anos.

Supondo gue a taxa de juro é de 4% ao ano
e a Inflacao de 2.5%, determine o valor da
reforma a precos correntes e a precos
constantes de agora.
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Exercicio -4

Vou somar quatro rendas perpétuas ou
duas de duracao limitada:

100] (L+i) % . I (L+i) ™™ (L+i) ™ =

) [_ (1_|_|)—480
R _100'1_ (1+i)7® j.—l— )~
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Exercicio -4
A precos correntes, 1 = 0,327%/meés

R =854.67€ /més

A precos reais, i = [(1+4%)/(1+2.5%)]12 -1
1 = 0,12%/més

R = 402.45€/més
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Exerciclo -5

 Num investimento de 1000€ prevé-se que
as vendas aumentem 25% ao ano e que 0
custo das vendas sejam 60%.

* As amortizacOes sao constantes a 5 anos
 CalculeoVALe aTIR
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Exerciclo -5

A,

=

C

D

Tx. Crsc.Vendas
C.das Vendas
Capital

Tx.desc

29%
bO%
1.000,00 £
10%

A0

I

Yendas

500,00

L vendas(bl%)

R.O.

Amortizacides

RLAI

IRC{25%)

Ejammwmmn‘m‘m‘—x

LD

13

Cash-Flow

14

WAL

15|

VAL

0,00 €
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Exerciclo -5

A B C [ E F (5
1 | Tx. Crsc.Wendas 5%
2 |C.das VYendas B0%
3 |Capital 1.000 00 £
4 |Tx.desc 10%
5 |Ano I 1 2 3 4 5
B |“endas S00,00 B25 00 /81,25 976 k| 122070
7 |Cvendas(B0%) 300,00 375,00 463 75 585 54 732 42
8 |R.O. 200,00 250,00 312,50 390,63 488,28
9 |Amorizacdes 200,00 200,00 200,00 200 00 200 00
10 |RLAI 0,00 50,00 112,50 190,63 288,28
11 | IRC[25%) 0,00 12 40 28,13 47 Bk 7207
12 |RLDI 0,00 37 Al g4 38 142 97 216 21
13 |Cash-Flow -1.000,00 € 200,00 237,50 284,38 342 .97 416,21
14 [%ALi -1000 181 52 196 28 213 Bk 234 25 268 43
15 VAL 84,44 €
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Exerciclo -5

D6: =C6*(1+$B$1)

C7: =C6*$B$2

C8: =C6-C7

C9: =$B%$3/5

C10: =C8-C9

C1l1: =C10*25%

C1l2: =C10-C11

C13: =C12+C9

C14: =C13*(1+$B$4)"(-C5)
B15: =SOMA(B14:G14)
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Exerciclo -5

* Aplico agora o modelo para determinar a

TIR

A B C O E F (5

1 |Tx. Crsc.Wendas 28%

2 |C.das Yendas Rl

3 | Capita J.00000 €
4 |Tw.desc 12 867 %
5 |Ano 5
B “endas 122070
7 |C Vendas(bB0%) F32 42
S E;"nﬂt.ur‘[izagﬁes Definir a celula: B13 ;gg,sg
10 |RLAI Para o walor: a 288,28
11 | IRC{EZ25%) Por alteracdo da célula: | $E44| 7207
12 |RLDI 216,21
13 |Cash-Flow -1.000,00 € i | I | 416,21
14 AL -1000 2T
15 |VAL 0,00 f!
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Exerciclo

 Ex.2.16. O empresario A fez uma descoberta
gue Ihe permite desenvolver um negdcio cujo q
de Tobin € N(1.5, 0.25) e onde é necessario
Investir 1IM€.

« Sendo que o0 empresario A vendeu ao
empresario B metade do negocio por 625kE,

« qual serao qde Tobin de A e de B?
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Exerciclo

* R. A investe 375k€ que tera

_ RECEB. 05

_ — « N (L.5,0.25) = N (2,0.333)
INVEST . 0.375

G

* B investe 625k€ que tera

05
 0.625

q « N(L.5,0.25) = N(1.2,0.2)
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