ISEG 2013-2014
1° semestre

) Modulo V )
Andlise do desempenho economico

- Desempenho econdmico
- Andlise integrada da rendibilidade do activo

- Andlise integrada da rendibilidade do capital
proprio
- Economic Value Added (EVA)
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ISEG 2013-2014
1° semestre

RENDIBILIDADE DO ACTIVO

Indicador da qualidade de gestdo

Indicador de desempenho do investimento (como sdo
usados os recursos globais)

Sobrevivéncia da empresa a prazo

Determina o nivel de remuneragdo para os investidores
(accionistas e credores)

Independente da forma de
Utilizado para comparar empresas com o mesmo

Utilizado na andlise de projectos, planeamento e
orgamentacgdo, avaliagdo e controlo dos resultados.
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RENDIBILIDADE OPERACIONAL
DO ACTIVO

Resultado _ RO

ROA = =
Activo AF+NC+TA

- RETURN ON ASSETS (ROA)
- RETURN ON INVESTMENT (ROT)
- RETURN ON CAPITAL EMPLOYED (ROCE)
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CONCEITOS A UTILIZAR

- ACTIVO:

- Activo Total (objectivo: avaliagdo total da
empresa)

- Usar o activo liquido ou bruto?
- Usar activo inicial, médio ou final?
- Porqué?

* Que Resultado usar?
- Usar o RESULTADO
* Um rdcio independente da forma de financiamento

E * Pode ser calculado depois de imposto: ROx(1-t)
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RENDIBILIDADE DO ACTIVO

- ¢ fungdo de:
- Margem de contribuigdo face ds Vendas
(MC/Vendas)
- Efeito dos Gastos Fixos (RO/MC)
- Rotagdo do Activo (Vendas/A)

roa=MC RO _V _RO
V. MC A A
ibilidade

Vendas (Margem)
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RENDIBILIDADE DO ACTIVO

- Exemplo
- Vendas: 4000
- Gastos Varidveis: 2000
- Margem de Contribuigdo:
- Gastos Fixos: 1800
- Resultado Operacional:
- Capital Total Investido: 2000
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RENDIBILIDADE DO ACTIVO

2000 200 4000 _
4000 2000 2000

ROA = ].Oo/o

Rendibilidade Efeito dos Rotagdo
Bruta das Vendas  Gastos Fixos do Activo
. v

'

Rendibilidade Operacional das

Vendas

o J/
'

Rendibilidade do Activo
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RENDIBILIDADE DO CAPITAL PROPRIO

C Estrutura Financeira da Empresa

v

Parte do investimento . . . ‘
\total é financiado por CA/|  Risco Financeiro J

v

Volatilidade dos Capitais Prdprios J
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RENDIBILIDADE DOPCAPITAL PROPRIO
RC

Resultado Liquido

RCP = , ——
Capital Proprio

- RETURN ON EQUITY (ROE)

I
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 Dois modelos:
- Multiplicativo
- Aditivo

* Modelo Multiplicativo

RENDIBILIDADE DO CAPITAL PROPRIO

RCP = ROAx [

RO CP

RAL CTj RLP
X X

RATI

Efeito
Fiscal
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* Modelo Mulftiplicativo
- a RCP depende de 3
grandes dreas:
* Operacional (ROA)
* Financeira
* Fiscal

I
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RENDIBILIDADE DO CAPITAL PROPRIO
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RENDIBILIDADE DO CAPITAL PROPRIO

* O impacto do financiamento por CA pode ser
avaliado comparando o RCP com 0 ROA
» O que é uma politica financeira favordvel a RCP?
- E aquela em que no financiamento:
J<ROA
ou
IAF>1
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RENDIBILIDADE DO CAPITAL PROPRIO

+ Modelo Aditivo

CA .
RCP = {ROA+ 25 *(ROA- J)} x(1-1)

I
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ISEG

- Medida de lucro economico:

ECONOMIC VALUE ADDED (EVA)

* Outra medida de avaliagdo do desempenho

Lucro Econdmico = Activox (ROA- WACC)

- WACC: Custo Médio Ponderado do Capital

CP CA

Acc=
4/ cpeca K

@ CP+ CA

x k

CA

X(l—‘r)
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* Exemplo (dados)
- Resultado Operacional: 500
- Capital Total Investido: 4000
- Capital Alheio: 2000  j=8%
- Capital Préprio: 2000 kg = 12%
- Ndo hd impostos

Resolugdo:
- WACC: 10%
- EVA =4000 * (12,5% - 10%) = 100
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ECONOMIC VALUE ADDED (EVA)
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ECONOMIC VALUE ADDED (EVA)

* Nogdo de lucro econdémico junta dois
conceitos essenciais :

- Rendibilidade do Activo
- Crescimento (ligado a dimensdo da empresa)

« QOutra forma de definir lucro econdmico:

EVA = ROLI- Activox WACC
ROLT = ROx(1-1)
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ECONOMIC VALUE ADDED (EVA)

* Encargos financeiros reflectidos no WACC
- Custo do capital alheio (rendibilidade exigida
pelos credores)

- Custo do capital préprio (rendibilidade exigida
pelos accionistas)

- EVA é uma medida de lucro excedentdrio
depois de remunerado o capital total

- Caracteristicas:
* Medida completa - inclui fodos os gastos
« Valor absoluto e ndo um rdcio
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