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O que é custo de capital?

O custo de capital pode ser definido sob dois pontos de vista

Proprietario Investidor

Taxa de retorno que a
empresa precisa obter
sobre 0s seus projetos de
Investimentos para manter
o valor de mercado de
suas acoes.

Taxa de retorno exigida
pelos fornecedores de
capital do mercado para
atrair fundos para a
empresa.




A relacao entre risco e custos financeiros

Comparacao entre séries temporais

Custo livre de risco
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Comparacgao entre empresas

Premissas

* Risco de negocio constante
» Risco financeiro constante
» Custos depois do IR sdo considerados relevantes




Custo de Fontes Especificas de Capital

Fontes de financiamentos de longo prazo

Menor custo

Empréstimos

e Acoes Preferenciais
e Acoes Ordinarias
Lucros Retidos

Maior custo




Custo dos Empréstimos a Longo Prazo

Empréstimos
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Empréstimo antes do imposto

« Cotacgébes de custo: equivale a taxa de juros do
cupom.

e Calculando o custo: analisa a taxa interna de

retorno suficientemente atrativa para o
investidor (Fluxo de caixa calculado ao custo de

oportunidade).

Empréstimo depois do imposto

Lucros Retidos
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Custo das Acoes Preferenciais

Empréstimos
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Lucros Retidos

Calculo do custo da acao preferencial
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Custo das Acoes Ordinarias

Empréstimos
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Calculo do custo da acao ordinaria

Modelo de Gordon
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Taxa de retorno da
agao ordinaria
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Taxa de crescimento
dos dividendos

Custo da emissao de novas acoes ordinarias
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Sera geralmente menor do
que o preco de venda inicial




Custo dos Lucros Retidos

Custo dos lucros retidos
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Acoes Ordinaria

Lucros Retidos

Os lucros retidos Os acionistas acham
aumentam o patriménio \ aceitavel a retencao de
liquido, da mesma lucros somente se
maneira que uma nova tiverem pelo menos a
emissao de agoes mesma expectativa de

ordinarias. retorno.
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O custo dos lucros retidos é o mesmo que o
custo de uma emissao adicional de agées
ordinarias.




Custo Médio Ponderado de Capital

O custo médio ponderado de capital nada mais é do que a média
ponderada dos custos das diversas fontes de capital da empresa.
(Ponderacao pela proporcao do montante)

Empréstimos

Capital proprio

N

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Alavancagem

Proporcao de capital
financiado de terceiros
em relacao ao total dos
financiamentos da
empresa.
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Estrutura 6tima de capital




Encontrar a estrutura 6tima de capital e o WACC
associado a ela envolve dois aspectos relevantes

/ Estrutura Otima de Capital \

Analise de viabilidade de
Maximizacao do valor da Fatores investimentos
empresa de sucesso (Custo Marginal
Ponderado de capital)




Maximizacao do Valor da Empresa
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Custo Marginal Ponderado de Capital

O custo marginal ponderado de capital é o custo médio ponderado de
capital da empresa associado a préxima unidade monetaria do novo

financiamento total.
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Analise de Oportunidades de Investimento

Perfil de Oportunidades de Investimento e CMaPC

WACC e TIR
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Oportunidade Investimento Investimento
. TIR . . .
de Investimento Inicial cumulativo
A 15,0% 100 100
B 14,5% 200 300
C 14,0% 400 700
D 13,0% 100 800
E 12,0% 300 1100
F 11,0% 200 1300
G 10,0% 100 1400




