FEA-USP– Contabilidade e Atuária – Administração Financeira –– Profa. Joanília Cia – 2014/2

Tema 03.2. Títulos da Dívida - EXERCÍCIOS
1. A Cia Ltda tem debêntures em circulação com prazo de 10 anos restantes até o vencimento. Os juros são pagos anualmente, os títulos têm um valor nominal de $ 1.000 e a taxa de cupom é de 8%, tendo uma taxa de retorno até o vencimento de 9%. Qual o preço atual de mercado desse título?

2. As Letras de Câmbio da WalCom têm 12 anos restantes até o vencimento. Os juros são pagos anualmente, os títulos têm valor nominal de $ 1.000 e taxa de cupom de 10%. Se os títulos são vendidos a $850, qual é a taxa de retorno até o vencimento?

3. Um CDB do Banco BBB tem um valor de mercado de R$ 900,00. Sabendo que ele paga um cupom de R$ 75,00 por ano, que seu valor de face é de R$ 1.000,00 e que faltam 3 anos para o vencimento, responda:

a) Qual é a taxa de rentabilidade até o vencimento (YTM)?

b) Sabendo-se que a taxa atual do mercado é 25% a.a. qual é o valor de mercado do título?

4. A Pena S/A emitiu debêntures em 01/01/85. Os títulos foram vendidos ao valor nominal de $1.000, têm cupom de 12% e vencem em um período de 30 anos, ou seja, 31/12/2014. Os pagamentos de cupons são semestrais (em 30/06 e 31/12).
a) Qual foi o YTM dos títulos em 01/01/85

b) Qual era o preço em 01/01/90, cinco anos após lançamento, pressupondo que taxa de juros tenha caído para 10%.
c) Encontre a taxa de retorno corrente e o retorno de ganho de capital do título em 01/01/1990 (o preço é como determinado em b).
d) Em 01/07/98 os títulos da dívida foram vendidos a $ 916,42. Qual foi o YTM nessa data?

e) Quais foram as taxas de retorno corrente e os ganhos de capital em 01/07/2008
5. A Ford Motor Company vendeu letras de câmbio com prazo de dez anos, valor ao par de $1.000, taxa de cupom de 10% e pagamentos semestrais de juros. Dois anos após a emissão dos títulos, a taxa de juros vigente para títulos como esses baixou para 6%. Qual seria o preço dos títulos? Suponha que, dois anos após a oferta inicial, a taxa de juros vigente houvesse aumentado para 12%. A que preço os títulos seriam vendidos?
6. Suponha que, em fevereiro de 1966, a direção do Aeroporto de Los Angeles tivesse emitido uma série de debêntures de trinta anos a 3,4 por cento. As taxas de juros se elevaram substancialmente nos anos posteriores à emissão e, à medida que isso acontecia, o preço dos títulos diminuía. Em fevereiro de 1979, 13 anos depois, o preço dos títulos havia caído de $1.000 para $650. Ao responder às questões que se seguem, suponha que o título estabelece pagamentos anuais de juros.

a. Cada título foi vendido, originalmente, ao valor ao par de $1.000. Qual era a rentabilidade até o vencimento desses títulos quando eles foram emitidos?

b. Calcule a rentabilidade até o vencimento em fevereiro de 1979.

c. Suponha que as taxas de juros se estabilizaram ao nível de 1979 e permaneceram nesse nível pelo restante do prazo dos títulos. Qual teria sido o preço dos títulos em fevereiro de 1994, a dois anos do vencimento?

d. Qual será o preço dos títulos no dia anterior ao vencimento, em 1996? (Não considere o último pagamento de juros)

e. Em 1979, os títulos do Aeroporto de Los Angeles eram classificados como "títulos vendidos abaixo do par". O que ocorre com o preço de um título vendido abaixo do par, à medida que se aproxima o seu vencimento? Existe algum "ganho de capital embutido" em tais títulos?

f. O pagamento de juros do cupom, dividido pelo preço de mercado de um título, é chamado de rentabilidade corrente do título. Supondo que vigorem as condições da Parte c, qual teria sido a rentabilidade corrente de um título do Aeroporto de Los Angeles (1) em fevereiro de 1979 e (2) em fevereiro de 1994? Quais teriam sido seus rendimentos ganhos de capital e a rentabilidade total (a rentabilidade total é igual à rentabilidade até o vencimento) nessas duas mesmas datas?

7. Um investidor possui dois CDBs na sua carteira. Cada título tem prazo de quatro anos, valor de face de $1.000 e uma rentabilidade até o vencimento igual a 9,6%. Um dos títulos, o título C, paga um cupom anual de 10% e o outro título, o título Z, é um título de cupom zero.

a. Supondo que a rentabilidade até o vencimento de cada título permanece em 9,6% durante os próximos quatro anos, qual será o preço de cada um dos títulos no t0, t1, t2, t3, t4 ? 
b. Faça o gráfico da trajetória dos preços de cada um dos dois títulos. O que você conclui?
	8. O Banco CheioDaGrana S.A. tem em sua carteira de renda fixa dois títulos prefixados, que foram emitidos em 01/11/2013

	 
	A
	B
	

	Data emissão
	01/11/2013
	01/11/2013
	

	Valor de Face (nominal)
	R$ 1.000
	R$ 1.000
	

	Cupom anual (valor dos juros)
	R$ 80
	R$ 110
	

	Prazo em anos até o vencimento na época da emissão
	3
	20
	

	Data vencimento
	01/11/2016
	01/11/2033
	

	
	A
	B
	

	a. Cada título foi vendido, originalmente, ao valor ao par (nominal) de $1.000. Qual era a rentabilidade até o vencimento (yield-to-maturity, YTM) desses títulos, quando eles foram emitidos?
	8%
	11%
	

	b. Sabendo que a taxa de juros de mercado vigente hoje (em 01/11/2009)  é de 10% ao ano, calcule o valor de mercado de cada título hoje, dois anos depois de emitidos, ou seja, um ano e 18 anos  antes de vencer, respectivamente)
	 R$      (981,82)
	 R$       (1.082,01)
	10%

	c. E se o valor dos títulos hoje (01/11/2009) fosse R$ 950 e 1.250, respectivamente, qual seria a taxa de mercado (YTM)  para esses títulos?
	13,68%
	8,28%
	950

	Prazo até o vencimento hoje
	1
	18
	

	d. Três analistas  estavam discutindo a relação entre taxa de juros de mercado (YTM) e valor de mercado do título . A Paixão fez a seguinte observação: “Independente da taxa de juros do mercado, o valor de mercado do título é sempre o mesmo”. Já a Daniella argumentou: “Não concordo. Quanto maior a taxa de juros, maior o valor do título e vice-versa”. E a Bianca afirmou: “Imagina. Vocês não sabem nada de matemática financeira, quanto menor a taxa de juros, maior o valor do título e vice-versa”. Você concorda com qual dos analistas (ou com nenhum)? Argumente usando o item c acima como argumento        

	Concordo com: (  ) Paixão (   ) Daniella  (   ) Bianca  (   ) Nenhuma 
	
	
	

	Argumento:
	
	
	


