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1 Teoria e Caso Pratico

A boa andlise orcamentaria determina o EVA - Economic Value Added.

Para estimar o EVA, devera ser projetado o custo de todo o capital
empregado (de terceiros mais acionistas).

O custo do capital orgado devera ser comparado com o custo do capital
realizado.

As diferencas deverdao ser justificadas.
As diferencas poderao acontecer por:

1. Diferencas no tamanho do capital empregado.
2. Diferencgas nos custos dos capitais (taxas).

Exemplo:

Custo do Capital Orcado para Setembro de 2006

Dados Orcado Realizado Diferenca
CT $100 $90 ($10)
CA $100 $120 $20
Total $200 $210 $10
CCT 1,00% 0,90% -0,10%
CCA 2,00% 2,20% 0,20%
CC ($) $3,00 $3,45 $0,45

Observacoes sobre a tabela:

e A coluna “Orcado” tem todos os nimeros orcados e a coluna “Realizado”
tem todos os numeros realizados. A coluna “Diferenca” apresenta a
diferenca entre os nimeros realizados menos os nimeros orcados.

e CT é o Capital de Terceiros.

e CA é o Capital de Acionistas.

e Total € o somatorio do CT mais CA.

e CCT é o Custo do Capital de Terceiros (taxa).
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e CCA é o Custo de Capital de Acionistas (taxa)
e CC ($) é o Custo de Capital em valor.
A féormula de calculo do CC ($) é CTxCCT + CAxCCA.
Substituindo pelos niumeros correspondentes temos:
CC ($) orcado = $100x0,01 + $100x0,02 = $3,00.
CC ($) realizado = $90x0,009 + $120x0,022 = $3,45.
O custo do capital orcado foi de $3 e o realizado foi de $3,45.
Temos que explicar uma diferenca a maior de $0,45 ($3,45 - $3,00).

1 - Diferenca no capital de terceiros empregado

A diferenca no capital de terceiros empregado é de - $10. Empregou-se menos
capital de terceiros.

A taxa padrao de 1% aplicada sobre a diferenca de - $10 explica a diferenca a
menor de $0,10: - $0,10.

2 — Diferenca no custo do capital de terceiros empregado

A diferenca na taxa é de - 0,10%. O capital de terceiros custou menos.

Esta diferenca de taxa de - 0,10% aplicada sobre o capital de terceiros de $90
explica a diferenca a menor de $0,09: - $0,09.

3 — Diferenca no capital de acionistas empregado

A diferenca no capital de acionistas empregado é de + $20. Empregou-se mais
capital de acionistas.

A taxa padrdo de 2% aplicada sobre a diferenca de + $20 explica a diferenca a
maior de $0,40: + $0,40.

4 - Diferenca no custo do capital de acionistas empregado

A diferenca na taxa é de + 0,20%. O capital de acionistas custou mais.

Esta diferenca de taxa de + 0,20% aplicada sobre o capital de acionistas de
$120 explica a diferenga a maior de $0,24: + $0,24.
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de $0,45 ( - $0,10 - $0,09 + $0,40 + $0,24).

Outra maneira de explicar a diferenca a maior no CC ($) de $0,45 é a

seguinte:
Dados Orcado Realizado Diferenca
CT $100 $90 ($10)
CA $100 $120 $20
Total $200 $210 $10
CCT 1,00% 0,90% -0,10%
CCA 2,00% 2,20% 0,20%
CC (%) 1,50% 1,64% 0,14%
CC ($) $3,00 $3,45 $0,45

Incluimos na tabela a linha de custo de capital em percentual - CC (%). Eo
custo médio ponderado do capital.

O custo médio ponderado do capital orgado é dado pela seguinte expressao:

CC(%) = $100 x 0,01 = ¢$100 x 0,02 = 0,015
$200 $200

O custo médio ponderado do capital realizado é dado pela seguinte
expressao:

CC(%) = $90 x 0,009 = $120 x 0,022 = 10,0164
$210 $210

Relembrando:
O custo do capital orcado foi de $3 e o realizado foi de $3,45.
Temos que explicar uma diferenca a maior de $0,45 ($3,45 - $3,00).

1 - Diferenca no capital total empregado

A diferenca do capital total empregado é de + $10. Empregou-se mais capital
total.

A taxa padrdo de 1,5% aplicada sobre a diferenca de + $10 explica a diferenca
a maior de $0,15: + $0,15.

2 — Diferenca no custo do capital total empregado

A diferenca na taxa é de + 0,14%. O capital total custou mais.
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Esta diferenca de taxa de + 0,14% aplicada sobre o capital total de $210
explica a diferenca a maior de $0,30: + $0,30.

Somando todas as diferencas acima explicamos a diferenca a maior no CC ($)
de $0,45 ( + $0,15 + $0,30).
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