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b) Entradas de caixa operacionais incrementais
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TABELA

Formato basico de determinaciao
do fluxo de caixa terminal

Recebimentos com a venda do novo ativo, depois do imposto de renda =
Recebimentos com a venda do novo ativo
 Imposto de renda sobre a venda do novo ativo
~ Recebimentos com a venda do antigo ativo depois do imposto de renda =
Recebimentos com a venda do antigo ativo
 Imposto de renda sobre a venda do antigo ativo
* Variagio de capital de giro liquido
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a) investimento inicial

custo da máquina 90.000,00 R$                

custo de instalação - R$                            

90.000,00 R$           

venda da máquina atual - R$                            

Imposto da venda - R$                            

- R$                       

Variação CGL 15.000,00 R$           

Investimento Inicial 105.000,00 R$        

ALTERNATIVA 1
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custo da máquina 100.000,00 R$      

custo de instalação 10.000,00 R$         

110.000,00 R$             

venda da máquina atual 20.000,00 R$         

Imposto da venda 8.000,00 R$           

12.000,00 R$                

Variação CGL 22.000,00 R$                

Investimento Inicial 120.000,00 R$             

ALTERNATIVA 2
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ALTERNATIVA 1 1 2 3 4 5 6

valor 90.000,00 R$                 90.000,00 R$            90.000,00 R$            90.000,00 R$                         90.000,00 R$          90.000,00 R$                

taxa 20,00% 32,00% 19,00% 12,00% 12,00% 5,00%

depreciação 18.000,00 R$                 28.800,00 R$            17.100,00 R$            10.800,00 R$                         10.800,00 R$          4.500,00 R$                  

VALOR CONTÁBIL 72.000,00 R$                 43.200,00 R$            26.100,00 R$            15.300,00 R$                         4.500,00 R$            - R$                            
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ALTERNATIVA 1 1 2 3 4 5 6

receitas 1.000.000,00 R$           1.175.000,00 R$      1.300.000,00 R$      1.425.000,00 R$                   1.550.000,00 R$     

despesa 801.500,00 R$              884.200,00 R$         918.100,00 R$         943.100,00 R$                       968.100,00 R$        

lucro antes de dep e IR 198.500,00 R$              290.800,00 R$         381.900,00 R$         481.900,00 R$                       581.900,00 R$         - R$                            

(-) Depreciação 18.000,00 R$                 28.800,00 R$            17.100,00 R$            10.800,00 R$                         10.800,00 R$            4.500,00 R$                  

(=) LAIR 180.500,00 R$              262.000,00 R$         364.800,00 R$         471.100,00 R$                       571.100,00 R$         4.500,00 -R$                  

(-)  IR 72.200,00 R$                 104.800,00 R$         145.920,00 R$         188.440,00 R$                       228.440,00 R$         1.800,00 -R$                  

(=) LL 108.300,00 R$              157.200,00 R$         218.880,00 R$         282.660,00 R$                       342.660,00 R$         2.700,00 -R$                  

(+) Depreciação 18.000,00 R$                 28.800,00 R$            17.100,00 R$            10.800,00 R$                         10.800,00 R$            4.500,00 R$                  

(=) Entradas Operacionais de Caixa 126.300,00 R$              186.000,00 R$         235.980,00 R$         293.460,00 R$                       353.460,00 R$         1.800,00 R$                  
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ALTERNATIVA 2 1 2 3 4 5 6

valor 110.000,00 R$              110.000,00 R$         110.000,00 R$         110.000,00 R$                       110.000,00 R$         110.000,00 R$             

taxa 20,00% 32,00% 19,00% 12,00% 12,00% 5,00%

depreciação 22.000,00 R$                 35.200,00 R$            20.900,00 R$            13.200,00 R$                         13.200,00 R$            5.500,00 R$                  

VALOR CONTÁBIL 88.000,00 R$                 52.800,00 R$            31.900,00 R$            18.700,00 R$                         5.500,00 R$              - R$                            
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ALTERNATIVA 2 1 2 3 4 5 6

receitas 1.000.000,00 R$           1.175.000,00 R$      1.300.000,00 R$      1.425.000,00 R$                   1.550.000,00 R$     

despesa 764.500,00 R$              839.800,00 R$         914.900,00 R$         989.900,00 R$                       998.900,00 R$        

lucro antes de dep e IR 235.500,00 R$              335.200,00 R$         385.100,00 R$         435.100,00 R$                       551.100,00 R$         - R$                            

(-) Depreciação 22.000,00 R$                 35.200,00 R$            20.900,00 R$            13.200,00 R$                         13.200,00 R$            5.500,00 R$                  

(=) LAIR 213.500,00 R$              300.000,00 R$         364.200,00 R$         421.900,00 R$                       537.900,00 R$         5.500,00 -R$                  

(-)  IR 85.400,00 R$                 120.000,00 R$         145.680,00 R$         168.760,00 R$                       215.160,00 R$         2.200,00 -R$                  

(=) LL 128.100,00 R$              180.000,00 R$         218.520,00 R$         253.140,00 R$                       322.740,00 R$         3.300,00 -R$                  

(+) Depreciação 22.000,00 R$                 35.200,00 R$            20.900,00 R$            13.200,00 R$                         13.200,00 R$            5.500,00 R$                  

(=) Entradas Operacionais de Caixa 150.100,00 R$              215.200,00 R$         239.420,00 R$         266.340,00 R$                       335.940,00 R$         2.200,00 R$                  
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Com a Máquina Atual 1 2 3 4 5 6

(=) Entradas Operacionais de Caixa 100.000,00 R$              150.000,00 R$         200.000,00 R$         250.000,00 R$                       320.000,00 R$         - R$                            
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Fluxos operacionais incrementais

Alternativa 1

ano Alternativa 1 atual fluxo incremental

1 126.300,00 R$              100.000,00 R$         26.300,00 R$           

2 186.000,00 R$              150.000,00 R$         36.000,00 R$           

3 235.980,00 R$              200.000,00 R$         35.980,00 R$           

4 293.460,00 R$              250.000,00 R$         43.460,00 R$           

5 353.460,00 R$              320.000,00 R$         33.460,00 R$           

6 1.800,00 R$                   - R$                        1.800,00 R$             

Alternativa 2

ano Alternativa  atual fluxo incremental

1 150.100,00 R$              100000 50.100,00 R$           

2 215.200,00 R$              150000 65.200,00 R$           

3 239.420,00 R$              200000 39.420,00 R$           

4 266.340,00 R$              250000 16.340,00 R$           

5 335.940,00 R$              320000 15.940,00 R$           

6 2.200,00 R$                   0 2.200,00 R$             
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c) fluxo terminal

ALTERNATIVA 1

venda do novo 8.000,00 R$                  

IR venda 1.400,00 R$                  

6.600,00 R$             

venda da máquina atual - R$                            

Imposto da venda - R$                            

- R$                       

Variação CGL 15.000,00 R$           

fluxo final 21.600,00 R$           
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ALTERNATIVA 2

venda do novo 25.000,00 R$           

IR venda 7.800,00 R$             

17.200,00 R$                

venda da máquina atual 2.000,00 R$             

Imposto da venda 800,00 R$                 

1.200,00 R$                  

Variação CGL 22.000,00 R$                

fluxo final 38.000,00 R$                
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ano Alternativa 1 alternativa 2

0 105.000,00 R$              120.000,00 R$    

1 26.300,00 R$                 50.100,00 R$       

2 36.000,00 R$                 65.200,00 R$       

3 35.980,00 R$                 39.420,00 R$       

4 43.460,00 R$                 16.340,00 R$       

5 55.060,00 R$                 53.940,00 R$       

6 1.800,00 R$                   2.200,00 R$         

Fluxos de caixa relevante
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Desenvolvimento dos fluxos de caixa relevantes para a decisdo de
renovacao ou substituicio de uma méaquina da Clark Upholstery
Company

Bo Humphries, diretor financeiro da Clark Upholstery Company, espera que o fucro liquido operacional
depois do imposto de renda da empresa nos préximos cinco anos seja o indicado na tabela a seguir.

| $ 100000
2 150000
3 200000
4 250000
5 320000

Bo estd comegando a estimar os fluxos de caixa relevantes necessarios para embasar a escolha entre
reformar ou subsfituir o dnico ativo deprecidvel da Clark, uma méquina que custou originalmente § 30.000,
tem valor contabil atual nulo e poderia ser vendida por $ 20.000 (Obs.: como o Gnico ativo deprecidvel
da empresa estd totalmente depreciado — seu valor contabil € igual a zero —, suas entradas de caixa
operacionais previstas equivalem a seu lucro operacional liquido depois do imposto de renda). Bo estima
que, aofinal de cinco anos, a maquina existente possa ser vendida por $ 2.000, antes do imposto de renda,
e pretende usar as informagdes a seguir para orcar os fluxos de caixa relevantes de cada alternativa.
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Altemativa 1. Reformar a maquina a um custo total deprecidvel de $ 90.000. A méquina reformada teria
vida til de cinco anos e seria depreciada segundo o MACRS com prazo de recuperacio de cinco anos.
Areforma resultaria nas seguintes receita e despesas (exceto depreciagio e juros) projetaas:

Ano Receita  Despesas (exc.depr. e juros)
| $ 1000000 $ 801500
2 1.175.000 884200
3 1300000 918.100
4 1425000 943.100
5 1550000 968.100

Uma vez reformada, a méquina resultaria em um aumento de $ 15.000 do investimento em capital
de giro liquido. Ao final de cinco anos, a mquina poderia ser vendida por $ 8.000, antes do imposto de
renda.
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Alternativa 2. Substituir a maquina existente por uma nova que custa $ 100.000, mais custos de instalaco
de $10.000. A nova teria vida il de cinco anos e seria depreciada segundo 0 MACRS com prazo de
recuperagio de cinco anos. As receitas e despesas (exceto depreciagio e juros) da empresa, se fizesse a
substituicdo seriam:

Ano Receita  Despesas (exc.depr. e juros)
| $ 1000000 $ 764500
2 1.175.000 839800
3 1300000 914900
4 1425000 989900
5 1550000 998900

A méquina nova resultaria em um aumento de § 22.000 no investimento em capital de giro liquido.
Ao final de cinco anos, ela poderia ser vendida por $ 25.000, antes do imposto de renda.

Aempresa estd sujeita a aliquota de 40% e, como ja foi dito, usa depreciagio MACRS (ver na Tabela
3.2 as taxas de depreciacio aplicaveis).
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Pede-se:

a

b.

Calcule o investimento inicial associado a cada uma das alternativas da Clark Upholstery.

Calcule as entradas de caixa operacionaisincrementais associadas a cada uma das alternativas da Clark.
(Obs.: lembre-se de levar em conta a depreciagio no sexto ano.)

Calcule o fluxo de caixa terminal ao final do quinto ano associado a cada uma das alternativas.

. Use as respostas dadas nos itens a, b e ¢ para representar em uma linha de tempo os fluxos de caia

relevantes associados a cada uma das alternativas da Clark Upholstery.

Com base exclusivamente na comparagéo efetuada entre os fluxos de caixa relevantes, que alternativa
parece melhor? Por qué?
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LGN R AN Formato
determinacéo do
investimento inicial

Custo instalado do novo ativo =
Custo do novo ativo
+ Custos de instalagio

— Recebimentos depois do imposto de renda
com a venda do antigo ativo =

Recebimentos com a venda do antigo ativo
F Imposto sobre a venda do antigo ativo
+ Variagio de capital de giro liquido

Investi
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LAY W: WA Calculo das entradas de
caixa operacionais usando
o formato de uma
demonstracéo de resultado

Receita

— Despesas (excluindo depreciagio)

Resultado antes da depreciagio e do imposto de renda
— Depreciagio

Lucro liquido antes do imposto de renda
— Imposto de renda

Lucro liquido depois do imposto de renda
+ Depreciagio

Entradas operacionais de caixa





