Engenharia Financeira

Um Banco concedeu um Adiantamento de Contrato de Cambio por 3 meses (
90 dias corridos ou 61 dias Uteis) sobre um contrato mercantil de exportacdo de US$ 20
000 000,00. O custo do ACC é de 0,343% a.m.. O Banco para realizar o adiantamento
dos recursos para a empresa financiou-se no mercado interbancario, através de CDI-
OVER.

Caso entre as datas de concessédo e de liquidacdo do ACC, ocorresse uma
valorizac&do do Real o que ocorreria com o resultado do Banco nesta operagédo ? E se
ocorresse um aumento das taxas de juros no mercado interbancéario ? Como eliminar
0s riscos associados a concessédo do ACC ?

Dados de mercado do dia da operacao :

. Taxa de Cambio Spot : 1,90 R$ / US$

. Taxa média dos depdsitos interfinanceiros de um dia : 16,137 % a.a.

. Ddlar Comercial a Futuro na BM&F (vencimento em 61 D.U.) : 1944,70
. DI1 Futuro ( Vencimento em 61 Dias Uteis) : 96 443,34

Qual a natureza dos riscos a que 0 banco esta exposto apds a concessao do ACC ?

Cambial Taxa de Juros
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Sendo assim para eliminar riscos :

e Cambiais, o Banco precisa vender Délar Comercial a Futuro
» De taxa de juros, o Banco precisa vender Futuro de DI1.
As operacdes realizadas na data da concessdo do ACC séo :

Concessao do ACC :

« US$ 20 000 000 / [1+( 1,23% x 3)] = US$ 19 288 263,09
.« US$ 19 288 263,09 x 1,90 R$ / US$ = R$ 36 647 699,87

Captacéo de recursos no Mercado Interbancério :

* R$ R$ 36 647 699,87



Venda de Contratos a Futuro de Cambio :

« US$ 20 000 000,00/ US$ 50 000,00 = 400 contratos a 1944,70 R$/USS.
Venda de Contratos a Futuro de DI1 ao PU de 96 443,34

 [R$ 36647 699,87 x (100 000 / 96 443,34 )] / 100 000,00 = 380 contratos
Situacdo do Banco ap0s arealizacdo das operacfes acima :

Ao eliminar o risco cambial com a venda dos 400 contratos a futuro foi determinado o
valor do fluxo positivo referente a venda do Saque Cambial.

« US$ 20 000 000,00 x 1,9447 = R$ 38 894 000,00

* A Taxa embutindo os custos da operacao € entdo de :
* {{R$ 38894 000,00/ R$ 36 647 699,87 ] -1} x100 = 6,129 % a.p.

O custo dos recursos tomados pelo Banco no Mercado Interbancario também foi
fixado em :

. [(100 000 / 96 443,34)-1] x 100 = 3,688 % a.p.

A Taxa de Remuneracéo da Concesséao do ACC :

 [(1,06129/1,03688 ) -1] *100 = 2,354 % a.p..

Analisando os resultados segundo o seguinte cenario :

Ddlar a vista no vencimento: 1,99
Custo do financiamento via CDI (taxa acumulada dos depdsitos interfinanceiros no periodo):
4,00 %

a) Célculo da liguidacao de contratos - délar a futuro

0 Numero de contratos: 400
O Valor do contrato : US$ 50.000,00
O Cotacdo - Dolar a futuro: 1,9447

VL = (1,9447 - 1,99 ) x 400 x US$ 50.000
VL = R$ 906.000,00 (de débito)

b) Célculo da venda de ddlar a vista:
= montante transacionado x cotacao do ddlar a vista
= US$ 20.000.000,00 x 1,99 = R$ 39 800 000,00



¢) Resultado consolidado da venda de délares a vista e a futuro:
= montante obtido na venda de dolares + resultado da operacéo na liquidagédo do contrato
= R$ 39.800.000,00 - R$ 906 000,00 = R$ 38 894 000,00

d) Custo do financiamento:
[0 Carregamento via depdsitos interfinanceiros - DI
= valor financiado x taxa CDI para o periodo
= R$ 36 647 699,87 x 0,04 = R$ 1 465 908,00

0 Resultado da operacéo de futuro de DI
=cotacao de futuro de DI : 96 443,34
=quantidade de contratos de futuro de DI : 380
¢ Margem Financeira = [ 96 443,34 x 1,04 - 100.000,00 ] x 380 x 1,0 = R$ 114 407,97

O Custo de Carregamento

= Custo do financiamento deduzido do resultado da operacéo de futuro de DI

= R$ 1465 908,00 - R$ 114 407,97 = R$ 1 351 500,03

Taxa do custo de carregamento = R$ 1 351 500,03 / R$ 36 647 699,87 = 3,687 %

e) Valor de Liquidacéo do Financiamento:
VL sna = Valor do financiamento + Custo de Carregamento
= R$ 36 647 699,87+ R$ 1 351 500,03

VL fina = R$ 37 999 199,90

f)Resultado Geral da operacéo (spread)
= Resultado consolidado da venda de dolares a vista a venda a futuro pelo valor da

liquidacdo do financiamento
i=[(38894000,00/37999199,90) - 1]x100 = 2,355 %

Exercicio : Recalcule o ganho do banco nesta operacéao, caso no vencimento ocorram as
seguintes cotagoes :

Ddlar a vista no vencimento: 1,93
Custo do financiamento via CDI (taxa acumulada dos depdsitos interfinanceiros no periodo):

3,50 %



