EAC550- ADMINISTRAÇÃO FINANCEIRA– PROF. JOANILIA – HOMEWORK 6

HOMEWORK 6 – ESTRUTURA DE CAPITAL
I. Com base nos slides apresentados em sala e nos artigos sobre estrutura de capital encontrados na internet nos endereços:

· http://www.regeusp.com.br/arquivos/C11-art04.pdf
· http://www.bcb.gov.br/pec/wps/port/td272.pdf (foque na revisão teórica dos artigos)
Responda:

a. Quais são os fatos mais relevantes na evolução do tema estrutura de capital?

b. Quem foi M&M e o que eles estudaram? Que outros teóricos trouxeram contribuição para a teoria e quais foram as teorias apresentadas?
c. Afinal, existe estrutura ótima de capital?
d. Qual das teorias você acha mais aplicável? Por quê?
II. Resolva as questões 6 e 7 da apostila de estrutura de capital, considerando as seguintes fórmulas:

[image: image1.wmf]1. Valor da Empresa(V) = Dívida(D) + Capital Próprio(S)
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3. Preço da ação = LPA/Ks
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	6) A Americanas Têxtil é uma empresa familiar fabricante de tecidos, que tem como fonte de recursos unicamente o capital da família. O sócio majoritário, o Sr. Peppe, planeja se aposentar em breve e quer vender suas ações ao público para diversificar seus negócios. Como parte do planejamento surge a questão de estrutura de capital: a empresa deve continuar sua política de não usar capital de terceiros?  Até que ponto deve ir sua dívida?

	Seus principais dados financeiros são mostrados abaixo, sendo que não se espera crescimento do seu lucro. Todos os seus lucros podem ser distribuídos como dividendos, já que a empresa não necessita de novo capital. 

	Segue ainda os dados de juros e taxa de retorno requerido no mercado nos vários níveis de endividamento:
	 
	 

	Balanço Atual
	5
	 
	 

	Ativo Circulante
	 R$                75.000 
	 Exigível 
	 
	 
	 
	 

	Ativo Fixo
	 R$                75.000 
	 PL 
	 R$                    150.000 
	 
	 
	 

	Total de ativos
	 R$               150.000 
	 Total Passivo + PL 
	 R$                    150.000 
	 
	 
	 

	DRE
	 
	 
	 
	 
	 

	Receita
	 R$               840.000 
	 
	Outros Dados
	 
	 
	 

	(-) Custos Variáveis
	 R$               180.000 
	 
	LAJIR (EBIT)
	 R$          600.000 
	 
	 

	(-) Custos Fixos
	 R$                60.000 
	 
	Quantidade ações
	                   1.000 
	 
	 

	(-) Juros
	 R$                       -   
	 
	LL por ação
	 R$            396,00 
	 
	 

	LAIR
	 R$               600.000 
	 
	Valor Contábil p/ação
	 R$            150,00 
	 
	 

	(-) IR
	 R$               204.000 
	 
	Preço ação
	 R$          1.020,00 
	 
	 

	 = LL
	 R$               396.000 
	 
	Alíquota de IR%
	34,00%
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pede-se:
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Calcular o valor do capital próprio(S), Valor da empresa(V), Preço da ação e WACC nos vários níveis de dívida:
	 
	 

	Empréstimos, Dívida (D)
	Taxa Juros (kd)
	Retorno Requerido (ks)
	Valor Ações = Capital Próprio (S)
	Valor Empresa(V)
	Endividamento (D/V)
	WACC

	 R  - 
	0,0%
	16,0%
	
	
	
	

	 R$ 450.000,00 
	12,0%
	17,0%
	
	
	
	

	 R$ 1.350.000,00 
	15,0%
	18,0%
	
	
	
	

	 R$ 1.800.000,00 
	25,0%
	24,0%
	
	
	
	


	7) A empresa COL (Ceará on Line) é uma empresa familiar, fabricante de software, que tem como fonte de recursos unicamente o capital da família Sales. O sócio majoritário, o Sr. Raimundo Nonato, planeja se aposentar em breve e quer vender suas ações ao público para diversificar seus negócios. Como parte do planejamento surge a questão de estrutura de capital: a empresa deve continuar sua política de não usar capital de terceiros? Até que ponto deve ir sua dívida?

	Seus principais dados financeiros são mostrados abaixo, sendo que não se espera crescimento do seu lucro. Todos os seus lucros podem ser distribuídos como dividendos, já que a empresa não necessita de novo capital. 

	Seguem ainda os dados de juros e taxa de retorno requerido no mercado nos vários níveis de endividamento:
	 
	 

	Balanço Atual
	5
	 
	 

	Ativo Circulante
	 R$                12.500 
	 Exigível 
	 
	 
	 
	 

	Ativo Fixo
	 R$                12.500 
	 PL 
	 R$                      25.000 
	 
	 
	 

	Total de ativos
	 R$                25.000 
	 Total Passivo + PL 
	 R$                      25.000 
	 
	 
	 

	DRE
	 
	 
	 
	 
	 

	Receita
	 R$               140.000 
	 
	Outros Dados
	 
	 
	 

	(-) Custos Variáveis
	 R$                30.000 
	 
	LAJIR (EBIT)
	 R$           100.000 
	 
	 

	(-) Custos Fixos
	 R$                10.000 
	 
	Quantidade ações
	                   1.000 
	 
	 

	(-) Juros
	 R$                       -   
	 
	LL por ação
	 R$              72,50 
	 
	 

	LAIR
	 R$               100.000 
	 
	Valor Contábil p/ação
	 R$              25,00 
	 
	 

	(-) IR
	 R$                27.500 
	 
	Preço ação
	 R$            157,14 
	 
	 

	 = LL
	 R$                72.500 
	 
	Alíquota de IR%
	27,50%
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pede-se:
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Calcular o valor do capital próprio (S), Valor da empresa (V), Preço da ação e WACC nos vários níveis de dívida:
	 
	 

	Empréstimos, Dívida (D)
	Taxa Juros (kd)
	Retorno Requerido (ks)
	Valor Ações = Capital Próprio (S)
	Valor Empresa (V)
	Endividamento (D/V)
	WACC

	 R$      -   
	0,0%
	14,0%
	
	
	
	

	 R$ 75.000,00 
	10,0%
	15,0%
	
	
	
	

	 R$ 225.000,00 
	13,0%
	16,0%
	
	
	
	

	 R$ 300.000,00 
	20,0%
	19,0%
	
	
	
	


