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Faculdade

Ciéncias da Economia e da Empresa

Licenciatura

Gestéo de Empresa

Unidade Curricular

Opcéo Il — Anélise de Projectos e Investimentos
Ano: 3° Tipo: 2° Semestre N° ECTS: 6

Regente
Mestre Eurico Manuel Ferreira Pereira Lopes

Assistente

Carga Horaria Lectiva Semanal

Aulas Teoricas: - Aulas Teérico-praticas: 2 Orientacao Tutorial: 1

Lingua de Ensino

Portugués

Objectivos Gerais

Dotar os alunos dos conhecimentos necessarios para medir, controlar e GERIR,
proactivamente, o impacto das todas as DECISOES organizacionais, tenham elas origem na
Administracdo da Empresa, Direcgdo Comercial e/ou Marketing, DireccZo de Investigacdo e
Desenvolvimento, Direccdo Financeira, Direcgdo de Recursos Humanos, Direcgdo da
Produgao, Direcgdo de Aprovisionamento e/ou Logistica, Direc¢do de Informatica, Direcgdo
de Contabilidade, Direccdo de Relagdes Publicas etc., no MARKET VALUE da organizacao
— Empresa ou outro qualquer tipo de organizacge - de forma a
conduzirem/orientarem/induzirem os Gestores, independentemente do nivel em que estejam
posicionados na hierarquia das organizagdes, a tomarem decisdes conducentes a
MAXIMIZAGAO da RIQUEZA dos ACCIONISTAS elou 2 Maximizagédo da Riqueza das
Nacdes, e, consequentemente, das Familias.
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A Andlise de Projectos e Investimentos versa, basicamente, a afectacdo eficiente de
recursos escassos, das organizagdes, sendo, por isso, uma unidade curricular que
atravessa horizontalmente todas as Areas de Actividade das Organizacdes, onde se
produzam decisdes que afectem o Valor de Mercado dos Activos Tangiveis e Intangiveis de
todo o tipo de organizacdes, designadamente das Empresas.

Por definicdo, todas as decisbes Organizacionais, designadamente as Empresariais, se
repercutem na criagéo -ou, eventual, destruicéo - de Valor de Mercado dos Patrimoénios das
respectivas organizacdes.

A referida analise e avaliagéo das decisdes faz-se a priori e a posteriori.

A analise e avaliacdo a posteriori das decisdes de investimentos faz-se para, eventuais,
“correcgdes de percurso” e pressupde a chamada Gestdo Activa por oposicdo a Gestdo
Passiva ou tradicional.

Objectivos Especificos

Quer as despesas de investimento das Empresas (e outras organizacdes) associadas a
decisGes estratégicas, quer as despesas relacionadas com a gestdo corrente, podem e
devem ser avaliadas em fungcdo do seu contributo para a Criagdo de Valor,
independentemente do tipo e natureza da despesa.

Uma vez que, as despesas de investimento ou outras — afectagéo de recursos - sdo geradas
em todas os Orgaos e/ou Areas Divisionais, Funcionais, por Produtos, por Projectos, ou
outras da Empresa, a Anélise de Projectos e Investimentos tem por objectivo especifico
Medir, Controlar e Gerir, a priori e a posteriori, 0 contributo, de todas as Decisbes e
consequentes Acgdes, para o Market Value da Empresa , quer essas decisdes sejam
tomadas a nivel estratégico ou operacional.

Séo portanto objecto de medida, controlo e gestao proactiva, as decisdes tomadas ao nivel
da Administragao, das Fungbes |&D, Financeira, Comercial e/ou Marketing, Produgéo,
Recursos Humanos, Logistica etc., - dependendo da forma organizativa adoptada pela
Empresa.

Séo também objecto da Andlise de Projectos e Investimentos as metodologias de
identificac&o de oportunidades de investimento no Meio Envolvente — Macroambiente — e no
interior da prépria Empresa enquanto fontes de Criagdo de Valor para os Accionistas e
restantes Stakeholders — Entidades Estatais, Trabalhadores, Clientes, Fornecedores,
Instituicbes Financeiras, etc. - da Empresa.

O Empreendedorismo &, assim, também objecto desta UC.

Competéncias a adquirir

Para aléem das metodologias de identificacdo de oportunidades de investimento externas e
internas, os alunos deverdo, no minimo, adquirir competéncias teéricas e praticas das
Métricas e das Metodologias que lhes permitam construir/determinar os Balangos da

Empresa a Precos de Mercado antes e apds a implementacdo das Decisdes de
investimento - lato sensu -, identificadas.

Deverao, igualmente, ficar munidos de conhecimentos que lhe permitam estruturar e
apresentar os respectivos Estudos -incluindo a montagem do financiamento - a fim de
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atingirem o desiderato pretendido.

A articulagéo das Métricas da Anélise de Investimentos com o Valor em Bolsa da Empresa é
outra das competéncias, nevralgicas a adquirir, ou seja, o aluno deve ficar em condicdes de
estimar as consequéncias das decisbes empresariais — de investimento e outras — na
cotacao das acgdes da empresa em bolsa e consequentemente na respectiva capitalizacdo
bolsista (ou equivalente, caso a empresa nZo esteja cotada).

Assim o aluno deve adquirir competéncias de forma a saber articular o Balanco
Contabilistico do Investimento e da Empresa promotora com os respectivos Balancos
construidos na base do Market Value.

Dever&o, ainda, ficar preparados para intervir na dinamizagdo da criacdo de uma Cultura de
Criagéo Valor na Empresa.

Metodologia de Ensino

Aulas Tedérico-Praticas e Estudo de Casos

Programa da Unidade Curricular / Contetido programatico
ITENS

1. Introdugao

1.1 . O Conceito de Investimento
1.2 . Tipos de Anélise de Investimentos
1.3. Tipos de Investimentos

1.4. Classificagéo dos Investimentos
1.5. Principais Elementos a Considerar na Elaboracéo e Anélise de Investimento

1.6. Principais Fases e Etapas de um Projecto de Investimento

2. Principais Estudos Prévios
2.1. Estudos de Mercado e Localizacéo
2.2. Estudos Técnicos e de Dimensé&o

2.3. Estudos de Enquadramento Juridico e Financeiro

3. Elementos Base para Anilise de Investimentos

3.1 Sistema de Informac&o para Analise de Investimentos
3.1.1. Plano de Investimentos

3.1.2. Plano de Exploracado

3.1.3. Plano Financeiro
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3.1.4. Balangos Previsionais

3.1.5. Indicadores de Equilibrio Financeiro
3.1.6. Nogéo de cash flow
3.1.7. Determinacg&o do cash flow liquido do projecto (Free Cash Flow)

3.1.7.1. Pardmetros do calculo do Free Cash Flow

3.1.7.1.1. Os cash flows operacionais
3.1.7.1.2. A Despesa de Investimento em Capital Fixo
3.1.7.1.3. O Investimento em Capital Circulante ou Fundo de Maneio

3.1.7.1.4. O Valor Residual (Capital Fixo, Fundo de Maneio e “Valor de Continuidade”)
3.1.7.1.5.0Os custos de oportunidade e os sunk costs ou custos irrecuperaveis
3.1.7.1.6. A Vida Util

3.1.7.2. Calculo dos cash flows na Optica do Investimento

3.1.7.3. Célculo dos cash flows na Optica dos Capitais Préprios

3.1.7.4. Célculo dos cash flows na Optica dos Accionistas (stricto sensu)

3.2. Valor actualizado/descontado

3.2.1. Elementos de Matematica Financeira (revisdes e complementos especificos)
3.2.1.1. Juros Simples e Juros Compostos

3.2.1.2. Rendas

3.2.1.3. Amortizag&o de Empréstimos

3.2.1.4. Complementos de Matematica Financeira para Avaliagéo de Investimentos

4. Decisoes de Investimento em Universo Deterministico: Critérios base e respectiva
discussio
4.1, Introducéo

4.2. Teorema de Separacao de Fisher

4.3. Maximizagdo da Riqueza dos Accionistas - Principios de Valuation.
4.3.1. Dividendos vs Ganhos de Capital

4.3.2. Definicdo Econdmica de Lucro

4.4, Critérios de Decisdo em Analise de Investimentos

4.4.1. Método do Payback

4.4.2. A Taxa de Rendibilidade Contabilista (ARR)

4.4.3. O Valor Actualizado Liquido (VAL)

4.4 4. Indice de Rendibilidade (PVI)

4.4.5. Taxa Interna de Rendibilidade (TIR)

4.4.6. O Critério da Anuidade

4.4.7. Comparacao entre VLA eTIR

4.4.7.1. Intercepgao de Fisher

4.4.7.2. Pressupostos da taxa de reinvestimento
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4.4.7.3. Principio da aditividade do valor
4.4.7.4 TIR(s) multiplas e a abordagem de Teichroew

5. Tépicos (mais) avancados de Analise de Investimentos
5.1. Introdugéo

5.2. Projectos com vidas diferentes

52.1. VAL (N, ©)

5.2.2. KVAL (N, ©)

5.2.3. Menor Multiplo Comum e outros métodos praticos.
5.2.4. Duration

5.3. Restricdo Orcamental

9.3.1.Projectos com Escalas diferentes (Investimentos diferentes).
O indice de Rendibilidade
5.3.2. Restricbes orcamentais multiperiodo

5.4. Analise de Projectos de Investimentos em contexto inflacionista (abordagem de James
Van Horne)

5.4.1. Taxas reais e taxas nominais: Equagéo de Fisher

5.4.2. Precgos constantes vs precos correntes

5.4.3. Divergéncias entre precos constantes e correntes

5.5. A Fiscalidade na Anélise de Investimentos

5.6. O Financiamento na Analise de Investimentos.
O VAL Aj.
O Efeito de Alavanca Financeira em termos de VAL e TIR
Optimizacéo da Estrutura de Financiamento (L/E)

6. O Custo do Capital

6.1. O Custo Médio Ponderado do Capital (WACC)
6.2. O Custo das diferentes Fontes de Financiamento
6.2.1. O Custo do Capital Préprio

6.2.1.1. O Capital Asset Pricing Model (CAPM).
Beta levered e unlevered
6.2.1.2. O Modelo de Gordon

6.2.2. O Custo do Capital Alheio

7. O Risco e a Incerteza
7.1. Métodos Praticos

7.1.1. Andlise de Sensibilidade.
'O Modelo MEL simples e expandido.
Break-Even-Point em termos de VAL e TIR.

5/8

FUNDACAO MINERVA « CULTURA - ENSINO E INVESTIGACAO CIENTIFICA
Rua da Jungueira, 188 a 198 - 1349-001 Lisboa - Tel +351 213611 500 - Fax +351 213 638 307 + e-mail: info@lis.ulusiada.pt « http://www.lis.ulusiada.pt



ADFo
,;_,\0 =S P

& <
N Le
— 7
z =
- -

(&' ™

A

7, -——

Ly -
Logr o

UNIVERSIDADE LUSIADA DE LISBOA

7.1.2. Ajustamento da Taxa de Actualizagao

7.2. Métodos da Teoria da Decisdo e Métodos de Simulagao
7.3. Os Métodos probabilisticos

7.3.1. As Arvores de Decis&@o

7.3.2. O Método da Média — Variancia

7.3.3. O Método de Monte-Carlo

8. Nogoes elementares de Analise de Investimentos na Optica do Sector Publico

9. Analise critica dos critérios tradicionais de Analise de Investimentos
9.1. Opgdes Financeiras vs Opgdes Reais
9.2. Fundamentos de Opgdes Reais

10. Programacao, Implementacdo e Gestao de Projectos de Investimento

Bibliografia Principal

Autor(es)

Brealy, R. ; Allen, F. and C. Myers, S.
Titulo

Principios de Finangas Empresariais
Edicao

ga

Local

Lisboa; Portugal

Editora

McGraw-Hill

Ano

2007

Autor(es)
Barros, H.
Titulo

Analise de Projectos de Investimento
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Edicao

42

Local

Lisboa, Portugal
Editora

Silabo

Ano

2002

Bibliografia Complementar

Autor(es)
Lopes, Eurico P.
Titulo

Opcoes Reais — A Nova Analise de Investimentos
Edigdo

oa

Local

Lisboa; Portugal
Editora

Silabo

Ano

2001

Autor(es)

Copeland, Thomas E. ; Weston, Fred J. and Shastri, K.
Titulo

Financial Theory and Corporate Policy (Existe tradugéo em portugués)
Edicdo

42

Local °

USA
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Editora

Addison -Wesley Series in Finance
Ano

2004

Metodologia de Avaliagdo Continua / Elementos relevantes

(i) Participagao nas aulas; (i) 2 provas de avaliagéo escritas; (iii) um trabalho individual ou
de grupo

Recursos Didacticos

Livros Texto; Sebenta do professor; Artigos do Professor e de outros autores; Estudo de
Casos; Publicagdes periddicas; apresentagdes em PowerPoint; testemunhos;
Sitio do Professor: www.euricolopes.net

Palavras-chave

Investimentos, cash flow, VAL, TIR, VAL estratégico, MEL, custo capital, opgdes reais.
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