TEF – TE de Gestão Financeira

Unidade I – Módulo 5

Exercícios

1) O fluxo de caixa livre para a empresa (FCLE) representa:

a) o volume de fluxo de caixa disponível para os investidores: os fornecedores de capital de terceiros (credores) e os fornecedores de capital próprio (proprietários), após a cobertura de todas as necessidades operacionais (custos/despesas operacionais) e os investimentos no Imobilizado e nos ativos realizáveis operacionais líquidos. 

b) o volume de fluxo de caixa disponível para os investidores: os fornecedores de capital de terceiros (devedores) e os fornecedores de capital próprio (proprietários), após a cobertura de todas as necessidades operacionais (custos/despesas operacionais) e os investimentos no Imobilizado e nos passivos realizáveis operacionais líquidos. 

c) o volume de fluxo de caixa disponível para os investidores: os fornecedores de capital de terceiros (credores) e os fornecedores de capital próprio (investidores), após a cobertura de todas as necessidades operacionais (custos, despesas operacionais e despesas não operacionais) e os investimentos no Ativo Permanente e nos ativos realizáveis operacionais líquidos. 

2) No Ativo Imobilizado é onde se localizam:
a) os investimentos em outras empresas, que se dividem em empresas subsidiárias e empresas coligadas. 

b) os investimentos destinados à fabricação do produto da empresa. 

c) os investimentos nas empresas coligadas e no intangível.

d) os investimentos no intangível.

e) os investimentos de curto e médio prazo como, por exemplo, aquisição de máquinas, equipamentos e imóveis de comercialização.

3) Durante determinado exercício social, a Empresa JJ investiu o valor líquido de $100 no ativo imobilizado, portanto:

a) a JJ investiu basicamente em estoques e contas a receber.

b) a JJ investiu em provisão para contingências e provisão para imposto de renda a pagar.

c) a JJ investiu, por exemplo, em máquinas, veículos, equipamentos de informática etc. 

d) a JJ investiu em duplicatas a receber.

e) a JJ investiu em ações, na bolsa de valores.
4) Durante o exercício social, uma determinada empresa apresentou um investimento bruto no ativo imobilizado igual a $100, enquanto o valor das despesas de depreciação, naquele ano, foi de $110. Com base nesses dados, podemos afirmar que:
a) o valor do investimento líquido foi de $10.

b) o valor do investimento líquido foi de $220.

c) o valor do investimento líquido foi de  $90

d) o valor do investimento líquido foi negativo, porque o valor do investimento bruto foi menor que o valor da despesa de depreciação. 
e) o valor do investimento líquido foi maior que $1,0.

5) Durante determinado exercício social, uma empresa apresentou um investimento bruto no ativo imobilizado igual a $400, enquanto o valor das despesas de depreciação naquele ano foi de $200. Com base nesses dados, podemos afirmar que:
a) o valor do investimento líquido foi de $200.

b) o valor do investimento líquido foi de $400.

c) o valor do investimento líquido foi de $600
d) o valor do investimento líquido foi menor que $1,0. 

e) o valor do investimento líquido foi positivo, pois o valor do investimento bruto foi maior que o valor da despesa de depreciação. 

6) Suponhamos que no final do Ano1, em determinada empresa, o valor do ativo imobilizado líquido seja igual $200, por sua vez, no final do Ano0 o valor do imobilizado líquido foi de $150. A despesa de depreciação lançada na DRE no final do Ano1 foi de $50. Com base nessas informações, podemos afirmar que:
a) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado ocorrido no Ano1 foi igual a $100. 

b) o valor do investimento líquido no ativo imobilizado ocorrido no Ano 1 foi igual a $100.

c) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado ocorrido no Ano 1 foi igual a $200.

d) o valor do investimento líquido no ativo imobilizado ocorrido no Ano1 foi igual a $200.

e) o valor do investimento líquido no ativo imobilizado ocorrido no Ano0 foi igual a $50.

7) Suponhamos que no final do Ano1, em uma dada empresa, o valor do ativo imobilizado líquido seja igual $600, por sua vez no final do Ano0, o valor do imobilizado líquido foi de $800. A despesa de depreciação lançada na DRE no final do Ano1 foi de $200. Com base nesses dados, podemos afirmar que:

a) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano1, foi igual a $400. 

b) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano 1, foi igual a $0. 

c) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano 1, foi igual a $100.

d) o valor do investimento líquido no ativo imobilizado, ocorrido no Ano0, foi igual a $300.

e) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano1, foi igual a $600.

8) Suponhamos que no final do Ano1, em determinada empresa, o valor do ativo imobilizado líquido seja igual $1.000; no final do Ano0, o valor do imobilizado líquido foi de $1.200. A despesa de depreciação lançada na DRE, no final do Ano1, foi de $150. Com base nessas informações, podemos afirmar que:
a) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano1, foi igual a $0. 

b) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano 0, foi igual a $0. 

c) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano 1, foi igual a ($50). 

d) o valor do investimento líquido no ativo imobilizado, ocorrido no Ano1, foi igual a $350.

e) o valor do investimento bruto no ativo imobilizado, ocorrido no Ano1, foi igual a $150.
9) Segundo Damodaran (2007), a maioria das empresas privadas e públicas possui ativos em sua contabilidade que podem ser considerados como não operacionais. O primeiro e mais óbvio exemplo desse tipo de ativo são:
a) Patrimônio Líquido e Ativo Permanente.

b) Despesa Financeira e Imposto de Renda Diferido.

c) Estoque e Aplicações Financeiras.

d) Caixa e Investimento quase-caixa. 
10) Os investimentos em ações e obrigações de outras empresas, às vezes, a título de investimento e, outras, por questões estratégicas, são considerados:

a) operacionais.

b) quase-caixa.

c) caixa e quase-caixa.

d) despesas operacionais.

e) ativos não operacionais. 

11) A elaboração do FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) exige que sejam considerados apenas:

a) valores operacionais. 
b) valores não operacionais.

c) contas do ativo realizável operacional.

d) valores operacionais do passivo circulante.

e) valores do patrimônio líquido. 

12) Duas rubricas são consideradas operacionais por praticamente 100% dos acadêmicos e, também, pelos analistas. São elas:

a) caixa e a conta aplicação financeira.

b) duplicatas a receber e estoques. 

c) duplicatas a receber e arrendamento mercantil.

d) ativo imobilizado e imposto de renda a pagar

e) caixa e empréstimos bancários de curto prazo.

13) Suponha que a Empresa JJ tenha apresentado, em 31/12/AnoX, uma VAROL (Variação no ativo realizável operacional Líquido) = $10.000. Podemos afirmar, portanto, que:
a) o exercício social encerrado em 31/12/AnoX liberou recursos oriundos da VAROL no valor de $10.000, com isso, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) foi aumentado nesse valor.

b) a conta caixa foi aumentada durante o exercício social encerrado em 31/12/AnoX, no valor de $10.000.

c) o exercício social encerrado em 31/12/AnoX pediu recursos para atender ao acréscimo na VAROL no valor de $10.000, com isso, o FCLE foi reduzido nesse valor. 

14) Suponha que a Empresa Alfa tenha apresentado, em 31/12/AnoX, uma VAROL (Variação no ativo realizável operacional Líquido) = ($20.000). Podemos afirmar, portanto, que:
a) o exercício social encerrado em 31/12/AnoX liberou recursos oriundos da VAROL no valor de $20.000, com isso, a conta caixa e a conta empréstimos bancários de curto prazo foram aumentadas em $10.000 cada.

b) o exercício social encerrado em 31/12/AnoX pediu recursos para atender ao acréscimo na VAROL no valor de $20.000, com isso, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) foi reduzido nesse valor.

c) a conta caixa foi reduzida durante o exercício social encerrado em 31/12/AnoX, no valor de $20.000.

d) o exercício social encerrado em 31/12/AnoX liberou recursos oriundos da VAROL no valor de $20.000, com isso, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) foi aumentado nesse valor. 

15) Quanto maior a VAROL (Variação no ativo realizável operacional Líquido):
a) menor será a necessidade de recursos destinados ao financiamento da variação do ativo realizável operacional líquido.

b) maior será a conta “Fornecedores” e menor será a conta “Capital Social”.

c) menor será a pressão sobre o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa).
d) menor será a pressão sobre a conta Caixa.

e) maior será a pressão sobre o FCLE. 

16) Quanto menor a VAROL (Variação no ativo realizável operacional Líquido):

a) menor será a pressão sobre o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa). 

b) maior será a pressão sobre a conta Empréstimos Bancários de curto e de longo prazo.

c) maior será a pressão sobre a conta “Despesa de Depreciação” na DRE.

d) maior será a pressão sobre a conta “Despesas Financeiras”.

e) menor será a pressão sobre a conta Aplicações Financeiras.

17) A empresa JJ, em suas demonstrações financeiras abrangendo os dois últimos exercícios sociais, apresentou os seguintes valores selecionados.

	
	$
	$

	Receita operacional líquida 
	10.000  
	9.200

	Total do Ativo 
	5.300   
	3.900

	Disponibilidade  
	200  
	100

	Aplicação financeira 
	250   
	90

	Duplicatas a receber
	1.300  
	 1.000

	Estoques
	950   
	700 

	Impostos a recuperar
	   100  
	70 

	Adiantamento a fornecedores
	70 
	35

	Despesas antecipadas
	100 
	60 

	Ativo Imobilizado Líquido
	1.200 
	800

	Diferido
	100 
	60 

	Fornecedores
	700 
	500

	Despesas Provisionadas
	70 
	50

	Adiantamento de clientes
	8  
	4

	Depreciação e amortização
	100  
	70

	Fluxo de caixa operacional 
	1.400 
	1.380 


Com base nessas informações, a variação no ativo realizável operacional líquido (VAROL), a variação bruta no ativo imobilizado (VBAI) e o fluxo de caixa livre para a empresa (FCLE) são, respectivamente:
a) VAROL = $451; VBAI = $500; FCLE = $449

b) VAROL = $;431 VBAI = $500; FCLE = $469 

c)  VAROL = $691; VBAI =400 $; FCLE = $309
d) VAROL = $531; VBAI = $400; FCLE = $469
e) VAROL = $431; VBAI = $300; FCLE = $569
18) Em determinado exercício social, a empresa JJ apresentou uma liberação de recursos no valor de $200 oriundos da VAROL. Mostrou também uma injeção de dinheiro líquida no ativo imobilizado no valor de $100. Se o NOPLAT naquele exercício social foi de $250, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) gerado naquele exercício social é:
a) FCLE = ($50)

b) FCLE = $150

c) FCLE = $350 

d) FCLE = $550

e) FCLE = $250 
19) Em determinado exercício social, a empresa JJ apresentou um acréscimo na VAROL no valor de $1.000. Mostrou, também, uma injeção de dinheiro bruto no ativo imobilizado no valor de $800. Se o NOPLAT naquele exercício social foi de $1.100 e a despesa com depreciação/amortização foi de $200, qual foi o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) gerado naquele exercício social?

a) FCLE = ($700)

b) FCLE = $700

c) FCLE = ($900)

d) FCLE = ($500)
e) FCLE = ($900)

20) Em determinado exercício social, a empresa JJ apresentou um acréscimo na VAROL no valor de $800. Mostrou, também, uma injeção de dinheiro líquido no ativo imobilizado no valor de $3.500. Se o EBIT naquele exercício social foi de $1.000 e a alíquota do IR/CS da JJ foi de 34%, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) gerado naquele exercício social foi:
a) FCLE = impossível de calcular porque faltou o valor da despesa de depreciação/amortização.
b) FCLE = ($3.300)
c) FCLE = $3.700
d) FCLE = ($2.040)
e) FCLE = (3.640)
21) A empresa JJ, em suas demonstrações financeiras, encerradas nos dois últimos exercícios sociais, apresentou os seguintes números selecionados:

	
	$
	$

	Receita líquida de vendas
	750
	580

	Total do Ativo 
	1.000
	330

	Caixa
	20
	10

	Aplicações financeiras
	220
	-

	Duplicatas a receber
	110
	90

	Estoques
	103
	85

	Ativo Imobilizado Líquido
	450
	90

	Fornecedores
	80
	45

	Despesas Provisionadas
	8
	6

	Impostos/Contribuições Sociais a recolher
	3
	3

	Depreciação e amortização
	11
	10

	EBIT
	50
	20

	Alíquota do IR/CS
	30%
	28%


De posse dessas informações calcule a variação no ativo realizável operacional líquido (VAROL), a variação bruta no ativo imobilizado (VBAI) e o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa), em seguida, assinale a opção que apresenta os resultados corretos:
a) VAROL = $1;  VBAI = $371; FCLE = ($326)  
b)  VAROL = $231; VBAI = $360 ; FCLE = ($556) 
c)  VAROL = $10; VBAI = $361; FCLE = ($336)
d)  VAROL = ($6); VBAI = $350; FCLE = $120
e)  VAROL = $26; VBAI = ($320); FCLE = $236
22) A empresa JJ, em suas duas últimas demonstrações financeiras, apresentou os seguintes valores selecionados:
	
	$
	$

	Receita operacional líquida      
	2.500        
	2.150

	EBIT                                       
	1.100       
	900

	Total do Ativo                      
	4.400       
	3.500

	Caixa                                       
	100         
	120

	Aplicações financeiras                 
	300          
	400 

	Contas a receber                         
	150           
	205

	Impostos a recuperar                    
	15             
	10

	Despesas antecipadas                    
	300              
	200

	Imobilizado Líquido                         
	2.700      
	2.400

	Diferido                                           
	220        
	250

	Fornecedores                                    
	130         
	180

	Impostos a recolher                            
	100          
	95

	Obrigações sociais e trabalhistas   
	43           
	25

	Patrimônio Líquido                        
	2.000             
	1.800

	Depreciação e amortização             
	320              
	335

	Alíquota do IR/CS                           
	33%              
	33%


De posse dessas informações, calcule: a variação no ativo realizável operacional líquido (VAROL); a variação bruta no ativo imobilizado (VBAI) e o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) e, em seguida, assinale a opção que apresenta corretamente os resultados.

a) VAROL = ($77); VBAI = $300; FCLE =$834  

b)  VAROL = $77; VBAI = $620 ; FCLE =$360    

c)  VAROL = ($43); VBAI = $620; FCLE =$ 480
d)  VAROL = $57; VBAI = $620; FCLE = $380
e)  VAROL = $60; VBAI =$450 ; FCLE = ($50)
23) A empresa JJ em suas demonstrações financeiras encerradas em 31/12/AnoX apresentou as seguintes informações:

	Variação na conta caixa
	 ($100)

	Variação na conta Aplicações Financeiras
	 $180

	Variação nas contas a receber
	 $200

	Variação nos estoques
	 $300

	Variação em adiantamento a fornecedores
	 $70

	Variação em fornecedores
	 $220

	Variação nos empréstimos/financiamentos
	 $400

	Variação no imposto de renda/contribuição social
	 $100

	Variação em despesas provisionadas
	 $70

	Variação em impostos sobre faturamento a recolher
	 $80

	Saldo inicial no ativo imobilizado líquido
	 $600

	Saldo final no ativo imobilizado líquido
	 $900

	Despesa com depreciação
	 $250

	Despesas financeiras
	 $200

	NOPLAT
	 $656

	Alíquota do IR/CS
	 34%


Com base nos dados apresentados, pode-se afirmar que o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) para a empresa JJ é:
a) FCLE = ($144)
b) FCLE = $676
c) FCLE = $156
d) FCLE = ($224)
e) FCLE = $90
24) A empresa JJ, em suas demonstrações financeiras encerradas em 31/12/AnoX, apresentou as seguintes informações:  

	Ativo imobilizado líquido inicial
	 $10.000

	Ativo imobilizado líquido final
	 $9.500

	Despesa de depreciação
	 $300

	VAROL
	 $680

	EBIT
	$1.000

	Alíquota do IR/CS
	34%


Com base nos dados informados, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) para a JJ é:
a) FCLE = ($120)
b) FCLE = ($960)
c) FCLE = $320
d) FCLE = $480 
e) FCLE = $280
25) A empresa XY, em suas demonstrações financeiras encerradas em 31/12/AnoX, apresentou as seguintes informações:
	Ativo imobilizado líquido inicial
	 $7.575

	Ativo imobilizado líquido final
	 $9.200

	VAROL
	 ($1.340)

	NOPLAT 
	 ($285)

	Alíquota do IR/CS 
	 34%


Calcule o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) para a empresa XY e assinale a opção que apresenta o valor correto:
a) FCLE = ($2.680)
b) FCLE = $560
c) FCLE = $360
d) FCLE = ($3.250)
e) FCLE = $0 
26) A empresa JJ em sua última demonstração financeira apresentou as seguintes informações financeiras:

	VAROL 
	 $63.736

	EBIT (1 – T) 
	 $140.408

	VLAI 
	 $-24.065


Com base nos dados apresentados, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) para a empresa JJ é:
a) FCLE = $100.737 

b) FCLE = $180.079

c) FCLE = $52.607
d) FCLE = $48.125
e) FCLE = ($95.235)
27) A empresa XYZ em sua última demonstração financeira apresentou as seguintes informações financeiras:

	VAROL 
	$130.186

	EBIT (1 – T) 
	$77.185

	VLAI 
	$9.840


Com base nos dados apresentados, o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) para a empresa JJ é:
a) FCLE = $217.211

b) FCLE = ($62.841). 

c) FCLE = $45.818

d) FCLE = ($43.161)

e) FCLE = ($34.786)
28) A empresa JJ informa os seguintes valores nas suas duas últimas demonstrações financeiras:
	
	$
	$

	Receita Líquida de vendas   
	65.000    
	45.000

	Total do Ativo   
	120.000      
	100.000 

	Caixa        
	300       
	200 

	Aplicação financeira 
	5.600        
	2.600   

	Contas a receber de clientes   
	7.000         
	8.000 

	Estoques 
	7.300          
	6.400 

	Impostos a recuperar   
	2.800           
	1.800 

	Adiant. Fornecedores  
	1.100             
	900

	Despesas antecipadas 
	500              
	800 

	Imobilizado Líquido 
	92.000               
	78.000 

	Fornecedores 
	4.300                
	5.200 

	Salários e encargos sociais  
	1.300     
	990  

	Tributos, contribuições e royalties 
	600      
	300     

	Depreciação/Amortização/Exaustão
	   4.200       
	2.200    

	EBIT  
	 29.400        
	20.100      

	Alíquota do IR/CS 
	34%       
	34%


Com base nos dados informados, a variação no ativo realizável operacional líquido (VAROL), a variação líquida no ativo imobilizado (VLAI), o lucro operacional líquido e o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) são, respectivamente:
a) VAROL = $1.190; VLAI = $14.000; NOPLAT =$23.604; FCLE =$8.414  

b) VAROL = $1.300; VLAI = $18.200 ; NOPLAT =$14.000; FCLE =($5.500)  

c) VAROL = $1.000; VLAI = $15.000; NOPLAT = $11.000; FCLE =($5.000) 

d) VAROL = $1.090; VLAI = $14.000; NOPLAT = $19.404; FCLE = $4.314 
e) VAROL = $900; VLAI =$15.000 ; NOPLAT = $12.500;  FCLE =($3.400)
29) A Empresa JJ informa os seguintes valores nas suas duas últimas demonstrações financeiras:

	
	$
	$

	Receita Líquida de vendas 
	5.000 
	4.000

	Total do Ativo                    
	12.000  
	10.000                  

	Caixa                                 
	200    
	150                           

	Aplicação financeira              
	660     
	250   

	Contas a receber de clientes   
	500      
	600 

	Estoques                                
	650       
	600 

	Impostos a recuperar               
	80        
	50 

	Adiant. Fornecedores                 
	120          
	80 

	Imobilizado Líquido                     
	7.000           
	5.000                                             

	Fornecedores                               
	430            
	480 

	Salários e encargos sociais             
	30             
	20  

	Tributos, contribuições e royalties    
	90              
	70     

	Depreciação/Amortização/Exaustão   
	   700                
	600    

	EBIT                                                
	  400                 
	180      

	Alíquota do IR/CS                              
	  34%                
	34%


Com base nos dados informados, a variação no ativo realizável operacional líquido (VAROL), a variação líquida no ativo imobilizado (VLAI), o lucro operacional líquido e o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) são, respectivamente:
a) VAROL = $100; VLAI = $1.600; NOPLAT =$340; FCLE =($1.360)  

b) VAROL = ($90); VLAI = ($1.100) ; NOPLAT =$1.200; FCLE =$2.390
c) VAROL = ($100); VLAI = $2.300; NOPLAT = $424; FCLE =$2.624 

d) VAROL = $90; VLAI = $2.700; NOPLAT = $964; FCLE = ($1.826)
e) VAROL = $40; VLAI =$2.000 ; NOPLAT = $264;  FCLE =($1.776)
30) Suponhamos que a empresa JJ, em sua última demonstração financeira, tenha apresentado FCLE = $4.314. Com base nesse dado, dentre as opções de uso (emprego do dinheiro) pela JJ são adequados:
a) pagar os juros sobre empréstimos/dívidas emitidas; pagar o principal dos empréstimos/dívidas emitidas; pagar dividendos/juros sobre capital próprio para os acionistas; recomprar as ações dos acionistas; comprar valores mobiliários negociáveis ou outros ativos não operacionais. 

b) comprar máquinas e equipamentos para colocar na produção; comprar veículos de uso da empresa; comprar insumos para produção de produtos acabados; fazer vendas a prazo; remeter dinheiro para os fornecedores de insumos (adiantamento a fornecedores).

c) pagar juros sobre capital próprio para os acionistas; pagar juros sobre empréstimos/dívidas emitidas; comprar máquinas destinadas a produção no parque fabril da JJ; fazer aplicação financeira; comprar insumos para produção; fazer compra a prazo junto a fornecedores de insumos.

d) aplicar 50% do FCLE na compra de um concorrente e, os restantes 50% em estoques para vendas de Natal.

e) aplicar 20% do FCLE na compra de insumos para produção dos produtos vendidos pela JJ; 30% do FCLE para a compra de novas ações da Petrobras; 50% do FCLE para o pagamento de dividendos e a compra de ações da JJ no mercado secundário.

31) Suponhamos que a empresa JJ, em sua última demonstração financeira, tenha apresentado FCLE = ($2.500), isso significa que a JJ está à beira da falência? Conforme o que estudamos, assinale a opção correta:
a) Sim, toda empresa que apresenta FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) negativo está muito perto da falência, portanto, nesse caso, o melhor caminho seria vender todo o estoque e, com isso, tentar pagar o que for necessário em termos de passivo oneroso (empréstimos e dívidas emitidas); o que sobrar (se sobrar) poderia ser distribuído para os acionistas.

b) Não, suponhamos que a maior parte do valor negativo tenha como origem investimentos no parque fabril da JJ e que, esses novos investimentos sejam projetos com retornos superiores ao custo médio ponderado de capital da JJ. Com isso, a riqueza do acionista da JJ irá aumentar no futuro e com isso, o FCLE negativo de hoje será compensado no futuro. 

c) Sim, toda empresa que apresenta FCLE negativo está muito perto da falência, portanto, nesse caso, o melhor caminho seria vender todo o estoque e todo o parque fabril, com isso, tentar pagar o que for necessário em termos de passivo oneroso (empréstimos e dívidas emitidas); o que sobrar (se sobrar) poderia ser distribuído para os acionistas e para o governo (pagamento de impostos atrasados).

d) Sim, toda empresa que apresenta FCLE negativo está muito perto da falência, portanto, nesse caso, o melhor caminho seria tentar pagar as dívidas com o dinheiro que sobre no caixa e com o dinheiro que ainda resta das vendas a prazo em atraso.

e) Não, basta que o valor oriundo do ativo imobilizado tenha sido positivo, isto é, que a empresa venha reduzindo significativamente os investimentos no parque fabril para, com isso, gerar recursos para compensar o EBIT e as fortes exigências de dinheiro ocorridas nos últimos exercícios por parte da VAROL.    

32) Suponhamos que a empresa JJ não tenha empréstimos nem dívidas emitidas, isto é, ela não possui passivo exigível oneroso, apenas passivo exigível operacional. A JJ acabou de apresentar suas demonstrações financeiras do último exercício social, ao apurar o FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa), encontramos o valor de $1.500. A JJ opera num mercado maduro onde as chances de crescimento orgânico são mínimas e, pior de tudo, sem muita chance de comprar outras empresas. Com base nesse contexto, o melhor a fazer com o FCLE é:
a) pagar todo o passivo exigível oneroso e, o que sobrar, distribuir para os acionistas.

b) comprar novos equipamentos para aumentar a capacidade instalada da JJ e, com isso, gerar novos FCLE positivos.

c) distribuir o valor encontrado para os acionistas. A JJ poderia operar de duas maneiras diferentes: distribuir todo o dinheiro na forma de dividendos/juros sobre capital próprio ou empregar parte do dinheiro na distribuição de dividendos/juros sobre capital próprio e parte na compra de ações da própria JJ. 
d) comprar insumos para a produção e veículos novos para o departamento de vendas.

e) comprar novos equipamentos para o parque fabril e insumos destinados para a produção de novos produtos.

33) Suponhamos que a JJ seja uma empresa que opera num setor em forte expansão com grandes oportunidades de retornos sobre o capital investido. A JJ, no último exercício social, apresentou FCLE (Fluxo de Caixa Livre para a Empresa) negativo. Esse valor negativo foi uma decorrência de fortes investimentos no parque fabril (crescimento orgânico) já que o NOPLAT foi positivo e a VAROL não pressionou o caixa de forma injustificada. Com base nesse contexto, como administrar o FCLE negativo da JJ?
a) Aumentando o prazo médio das vendas a prazo e, também, aumentando o investimento no ativo permanente por meio da compra de novas empresas.

b) Comprando, somente a vista, insumos que serão aplicados na produção e, mais importante, a compra de novos equipamentos para o parque fabril (crescimento orgânico), também a vista.
c) Emitindo novas ações e, com o dinheiro apurado, pagar todo o passivo oneroso da JJ.

d) Por meio da busca de dinheiro no mercado financeiro, por exemplo, emitindo novas ações, solicitando novos empréstimos, assim como emitindo novas dívidas. A JJ poderia seguir os três caminhos ao mesmo tempo. 

e) Aumentando o valor dos estoques e das contas a receber.
