EAC0561 : Estudos Complementares IV –Contabilidade de Instrumentos Financeiros e Derivativos – Aspectos Contábeis e Fiscais 2014_02 – T20

HOMEWORK 1 - INTRODUÇÃO
INSTRUÇÕES: Resolva o exercício abaixo em word, e deposite no Moodle_stoa  até 19:30 do dia 20/08.. O exercício pode ser resolvido em equipe, mas deverá ser entregue individualmente.

1. USO DE DERIVATIVO PARA HEDGE

Em cada uma das situações a seguir, identifique em que posição à vista a empresa se encontra (comprado ou vendido), que risco a empresa está incorrendo, e que opções, em termos de derivativos, ele pode escolher para hedgear seu risco.

	Situação
	Posição à vista
	Risco
	Tipo de hedge

	Exemplo: Importador  de produtos chineses que tem contas a pagar de  US$ 1 milhão para fechar câmbio em 15/10/2014
	Vendido em US$
	Que o dólar suba
	· Comprar US$ futuro

· Comprar opção de compra de US$

	1. Empresa que tem hoje uma DÍVIDA de R$ 100 mil em US$


	
	
	

	2. Empresa tem uma APLICAÇÃO de R$ 100 mil em US$ 


	
	
	

	3. Exportador de calçados que tem contas a receber de  US$ 1 milhão para fechar câmbio em 15/10/2014
	
	
	


2. USO DE DERIVATIVO PARA ARBITRAGEM

2.1. (RESOLVIDA)Os dados de uma ação que não paga dividendos são os seguintes:

A. Preço hoje: 





R$50,00/ação

B. Preço futuro (em 3 meses): 


R$60,00/ação

C. Taxa de Juros (efetiva para 63 dias úteis):
15%

Com base nesses dados responda:

i. Há oportunidade de arbitragem? Por que?
Sim, porque o contrato futuro vale mais que o seu valor teórico: F > S(1+i). Ou seja, 60 > 50(1,15)

ii. Qual estratégia pode ser usada para arbitrar os preços?

Tomar um empréstimo de R$ 50, comprar ações e entrar no contrato de venda futura de ação. Independente de, no futur,o o preço de mercado da ação subir ou cair (por exemplo, chegar a R$ 70 ou R$ 40, o resultado será o mesmo(2,50), logo se tem o ganho sem risco.
	Mercado
	Hoje
	Vencimento (T)

	
	
	Caso ST = 70
	Caso ST = 40

	À vista
	Compra a ação

– R$50
	R$ 70
	R$ 40

	Mercado financeiro
	Empréstimo:

R$50
	–50(1,15) =

– R$ 57,50
	–50(1,15) =

– R$ 57,50

	Futuro (US$)
	Vende:

R$ 0
	(K – ST) =

(60 – 70) =

– R$ 10
	(K – ST) =

(60 – 40) =

R$ 20

	Fluxo Líquido
	R$ 0
	R$ 2,50
	R$ 2,50


2.2. (A RESOLVER) Hoje a taxa de câmbio no mercado à vista é de R$2,00/US$ (S0) e a taxa de câmbio para entrega em 1 ano é de R$ 2,50/US$ (F0,1=K). Sabendo que a taxa de juros em R$ é de 10% ao ano e em US$ apenas 1%, responda:

a. Há oportunidades de ganho por arbitragem? Por quê?

b. Caso positivo, como poderia ser implementada essa operação de arbitragem (ganho sem risco)?

3. USO DE DERIVATIVO PARA ESPECULAÇÃO

Você ouviu o seguinte comentário de um ex analista do Santander: “Se Dilma ganhar no 1º. turno o dólar deve subir e bolsa cair “. Com a saída do Eduardo Campos da corrida eleitoral, você formou a opinião de que, o US$ deve chegar a R$ 3,00 na semana da eleição, e a taxa do US$ futuro naquele período tem uma cotação de R$ 2,50. 
· Com base nesse cenário, você entraria no mercado de derivativos? que estratégia você usaria para se posicionar no mercado de US$ futuro? 
· E se a sua expectativa fosse do US$ chegar a  R$ 2,50  e o US$ futuro tivesse cotado a R$$ 3,00.
