Uma aplicacao da Gestdo Baseada em Valor no terceisetor

Resumo

O objetivo desta pesquisa é analisar a aplicabiéidio método de gestdo baseada em valor
em uma entidade do terceiro setor da cidade der&uaiSP, tendo como medidor de
desempenho econémico o Valor Econdmico AdicionaBYA"Y), pois esse permite
identificar se a entidade cria valor para os cidadBara a realizacao do estudo de caso foram
utilizadas as demonstracfes financeiras e as iafgyes fornecidas pela administracdo da
entidade para aplicacdo das variaveis abordadasla@ss contabeis demonstram que a
entidade esta realizando investimentos que agregém porém a instituicdo ndo apresenta
indice de endividamento por periodos consecutivisse pode significar que os gestores da
associacao tém receio em financiar a entidade poy de capital de terceiros, esperando os
recursos oferecidos pela administracdo publica peabizar as transacdes necessarias. Com
base nos resultados obtidos apds a aplicagéo digadécou comprovado que a organizacdo
obtém um retorno sobre os investimentos superiocusto total de seu capital, ou seja, a
instituicdo possui capacidade geradora de val@ gacidadaos da sociedade guairense.

Palavra Chave: Terceiro SetorGestdo Baseada em Valor. EVA

1 Introducéo

A organizacdo de uma sociedade € constituida psrsetores: o primeiro setor € 0
governo ou a esfera publica, o segundo setor dvadar, em que as entidades atuam em
beneficio proprio ou particular e por ultimo esé&oorganizacbes que exercem atividades de
interesse social e sem a finalidade lucrativa.

Segundo o Conselho Federal de Contabilidade (2p0337) as atividades das
entidades do terceiro setor:

[...] sdo tipicamente publicas, apesar de serersopssjuridicas de direito privado.
Ocorre que o Estado ndo consegue desempenhar pell qurial de maneira
satisfatoria. Dali, a sociedade se organiza entiagées e fundacdes, buscando, ao
menos, amenizar a inoperancia do Estado.

Assaf Neto, Araujo e Fregonesi (2006) argumentaentgda organizacao necessita de
um objetivo enunciado voltado para seu desenvohime para as entidades sem fins
lucrativos esses objetivos devem ser interpreta@@omaneira a atender as necessidades da
populacdo em que presta seus servicos, tais aiges@o a base para tomar suas decisdes e
alcangar a maximizagao do seu valor (DAMODARAN, 200

“Se por um lado, no contexto social atual, o foeonauitas empresas € aumentar a
riqueza do acionista, por outro, o foco de muitalsas é aumentar a riqueza da sociedade”
(ASSAF NETO; ARAUJO; FREGONESI, 2006 p.106).

! Marca registrada de propriedade da Stern & Stewart



As financgas das associacdes do terceiro setor deaelozir o objetivo de criar valor,
planejando resultados positivos que permitam o rdedeamento de suas operacdes e
mantendo assim suas necessidades de investimentoprindo seu papel de beneficiar a
sociedade.

Nessas entidades a principal fonte de recursosiaaigdes, trabalho voluntario e em
alguns casos a ajuda da administracdo publica, éomaaso da entidade a ser estudada.
Assim, a utilizacdo da gestdo baseada em valor puidar o desperdicio de recursos com
atividades que n&o geram riqueza a comunidadeiksauma continuidade da organizacao.

Assaf Neto, Araujo e Fregonesi (2006, p.106) egplicque “muitas das empresas do
Terceiro Setor surgiram por iniciativa de pessaan sxperiéncia em gestao e apresentam
muitas dificuldades na sua administracao”. Por mesmessitam da implantacdo de um sistema
de controle estratégico, assim a Gestdo Baseadfatmpode beneficiar na continuidade e
no desenvolvimento da entidade, pois identifical quanelhor forma de alocacéao dos lucros
gue devem ser reinvestidos.

Para Araudjo e Assaf Neto (2003, p.24) “[...] asdaudes investem numa diversidade
de ativos. O objetivo de tal investimento resumeasenaximizagao do seu valor. Em termos
reais as entidades almejam por ativos que agregaor malor para a empresa’.

Os mesmos autores ainda mencionam a necessidaddilidacdo de medidas
gerenciais que traduzam para os gestores inforrmagbevantes para agregar valor para a
sociedade, objetivando atender esta demanda suafgems indicadores de mensuragédo de
valor.

Para o desenvolvimento da pesquisa foi utilizadoétodo EVA (economic value
added) e segundo Araujo (2005) sua utilizacdo permit@iav o desempenho da empresa e
auxilia no comportamento gerencial (SIQUEIRA, 1988SAF NETO, 2009).

Essas entidades sem fins lucrativos tém como migsar beneficios para a
populacdo e este estudo tem como finalidade exammalados financeiros e saber se a
instituicdo consegue suprir suas necessidades sormrbas publicas fornecidas ou se ainda
necessita de proventos.

Assim, o objetivo geral deste estudo foi analigan®a entidade filantropica da cidade
de Guaira — SP gera valor para o cidaddo e ess®ifdi verificado com a utilizacdo do
Valor Econbmico Adicionado, que é um instrumentdizado para auxiliar na tomada de
decisao e pode estimar a maximizacao dos lucros.

Diante dos apontamentas:gestdo de uma entidade sem fins lucrativos da eide
de Guaira — SP permite a criacdo de valor para osdadaos?

Uma gestao financeira de qualidade auxilia no oresto de uma organizagéo e o
mesmo ocorre com as entidades do terceiro setdraDaportancia do estudo, que visa
atender a entidade de maneira a orienta-la diansads operacbes, apontando 0s pontos que
podem propiciar a destruicdo de valor econdmicassaciagao.

O estudo de caso abordado na pesquisa busca eas etapsposta para a questao
proposta anteriormente, assim, a sequéncia ddhmbpresenta a definicdo do terceiro setor,
a gestdo baseada em valor, alguns resultados esdosit no pais, os procedimentos
metodoldgicos, o estudo de caso, a conclusdoafeagmcias.



2 Terceiro Setor

O terceiro Setor é composto por organizaces ageisge social, sem a finalidade
lucrativa, cuja atuagdo é dirigida para benefi@asociedade. Entre essas organizacdes
destacam-se as ndo governamentais, fundacdes ait® girivado, entidade de assisténcia
social, associa¢Oes culturais e educacionais.

“O Terceiro setor vem atuar como uma extensdocéda ao Estado tradicional, e
amplia o espaco do préprio Estado, cobrindo lacutasparticipacdo social” (COSTA;
ROSA, 2003, p.2).

Como ja discutido, as atividades econdmicas sélidas em trés setores, sendo o
primeiro 0 governo, o segundo sdo empresas privada®rceiro sao as instituicdes sem fins
lucrativos, portanto, as organizagdes do tercetorsao vistas entre a finalidade do primeiro
setor, embora ndo sejam integrantes do governmetadologia do segundo setor, mesmo
que ndo caracteriza obtencdo de lucros, ou seja, ndo podem fazerstabdicdo dos
dividendos de lucros aos seus dirigentes.

O Poder Publico tem incentivado a manutencdo eawiaas entidades concedendo
alguns beneficios como imunidade e isencédo de slgnpostos e contribui¢cdes, criando a
possibilidade de recebimento de verbas publicasnpgo de convénios, subvencgéo social,
termos de parceria e contratos. “A imunidade tematea permanente, somente podendo ser
mudada com a altera¢do da Constituicdo Federalaetm a isencéo é temporaria, ou seja, ja
na sua concessado pode-se delimitar prazo de vayépais decorre de lei” (CONSELHO
FEDERAL DE CONTABILIDADE, 2003 p. 37).

A imunidade concedida as entidades esta previs&tnd50, inciso VI, alinea c, da
Constituicdo Federal de 1988. “[...] E vedado a3dnaos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municipios: instituir impostos sobre patriménio,nda ou servicos, das fundacbes, das
instituicbes de educacgéo e de assisténcia soeralfias lucrativos, atendidos os requisitos da
lei [...]” (BRASIL, 1988).

A Lei Federal 9.532/97 em seu art. 15 mencionaenc&o assegurada as entidades
sem finalidade lucrativa. “Consideram-se isentasinssituicbes de carater filantropico,
recreativo, cultural e cientifico e as associagdes que prestem 0S servigos para 0s quais
houverem sido instituidas e os coloquem a disposigdgrupo de pessoas a que se destinam,
sem fins lucrativos” (BRASIL, 1997).

Essa isencdo outorgada pela legislacdo federakrsgeexclusivamente a tributos de
origem federal, em relacdo ao imposto de rendaedaga juridica e a contribuicdo social
sobre o lucro liquido (BRASIL, 1988).

Os tributos de competéncia do municipio séo regiddas prefeituras e na cidade de
Guaira, interior do estado de S&o Paulo, onde dalizado o estudo, a lei orgéanica do
municipio segue os mesmos parametros da Constifusgicedendo isencdo de impostos as
organizacgées sem fins lucrativos (GUAIRA, 2004).

3 Gestao Baseada em Valor

“O conceito amplo de gestdo baseada em valor géssque a empresa esteja



gerando em suas decisdes financeiras um retornoraquanere as expectativas de seus
proprietarios de capital” (ARAUJO, 2005 p.35).

Copeland, Koller e Murrin (2000) afirmam que o ¢bje da gestdo baseada em valor
€ melhorar o processo de tomada de decisfes ggteat@® operacionais de uma organizacao
como um todo, destacando os principaisie drivers (direcionadores de valor) da empresa.

Os mesmos autores ainda complementam que a indidagadirecionadores de valor
pode trazer beneficios para a organizacao, auddiars gestores e colaboradores a entender
como o valor é criado e como pode ser maximizadentando a melhor forma para alocar os
recursos visando maximizar valor e unindo os memteounidade de negocios em torno das
mesmas prioridades.

Assaf Neto (2009) menciona que o conceito de gdst&eada em valor envolve a
mensurac&o do valor econémico agregado (B\mo principal referéncia para se avaliar o
desempenho da empresa.

O autor ainda explica que o EV4 a estimativa do lucro econdmico (lucro residual),
sendo uma medida que reflete o retorno em excessasiio de oportunidade de uma decisao
de investimento, ou seja, o valor criado pelo itirgnto.

Do ponto de vista gerencial, esse indicador podenses do que um sistema de
medida de desempenho, pois serve como instrumeatonadanca de comportamento
gerencial. Ao se trabalhar com essa medida, ositgsreodem estar repensando em crencas,
em formas diferentes de execugédo de um determimalalho e isso acaba influenciando na
mudanca de paradigmas gerenciais pré-estabeldégzsJJO, 2005).

Na concepc¢do de Assaf Neto, Araujo e Fregonesioj26@mo o objetivo de qualquer
organizacdo € alcancar um retorno que remunerexpsctativas de rendimento dos
proprietarios de capital, a comparacdo do retoofweso investimento (ROI) com o custo
meédio ponderado do capital (WACC) permite ideraifise a empresa esta agregando ou
destruindo valor econdémico.

Para a elaboracdo do estudo foi utilizado o comceid EVA®, partindo da
conceituacao dada por Araujo (2005, p. 37) quendefomo [...] uma medida relativamente
simples, e torna-se operacionalmente facil, amndilaassim seus gestores no desempenho de
suas atividades”.

3.1 Direcionadores de Valor

Para Assaf Neto (1999, p.6) “direcionador de vpludte ser entendido como qualquer
variavel que exprime efetivamente uma influénciarsoo valor da empresa’. A analise
desses indicadores deve permitir estudar toda @iacdé resultados que agrega valor para a
empresa, assim como as areas responsaveis pdks décisoes, identificando seus pontos
fortes e débeis.

O mesmo autor ainda explica que esses indicadexesrdorientar os esfor¢cos de toda
a organizacdo em cumprir as metas estabelecide&BNRSIETO, 1999).

“O EVA® é um modelo que foi criado para a utilizacdo emresgs, como fonte de
informacao relacionada a criacao de valor ao as@pgue possibilita o conhecimento e a
mensuragcado do desempenho empresarial” (MULLER; T,E2003 p.109).



Para Ehrbar (1999) basicamente o EM\uma medida de desempenho diferente das
demais, pois inclui uma cobranca sobre o lucro meisto de todo o capital que uma
organizacao utiliza (BACKES, 2002).

O valor econémico adicionado pode ser definido sdguvarias concepc¢des, no
ambito macro ou microecondémico, o que faz existardntes no¢cdes de um mesmo
conceito. Dependendo da delimitagdo da magnitudedegica onde se aplicara sua
nocdo, a forma de conceitua-lo variara, adaptarda& contexto em que se

desenvolve a natureza da informacéo da entidddelesive, do setor de atividade a
que ela pertence [...] (COSENZA; GALLIZO; JIMENEZ)O02, p. 48-49).

Segundo Assaf Neto (2009), para calcular o I%\,éf\ necessario realizar algumas
adaptacbes nos demonstrativos de resultados, pratyrentre outras medidas, evidenciar
sua parte operacional legitima, a segmentacdo goshm de Renda sobre os resultados da
atividade e os beneficios fiscais provenientes sinde capital de terceiros, uma das formas
para calcular o EVR é:

EVA"=(ROI-WACC) x Investimento Totd

Segundo o autor anteriormente citado, o ROI reptase taxa de retorno do
investimento que excede o custo total de capithtaafp e Kassai, Kassai e Assaf Neto
(2002) complementam que o ROI é a taxa atribuisiaaacapacidade geradora de resultados,
independente de sua estrutura de financiamentagsaliado pode ser obtido pela divisdo do
lucro operacionalNOPLAT) pelo respectivo valor do investimentotél capital).

Em Assaf (2009) a formula para célculo do ROI é:

NOPLAT

RO T Capita

Em Kassai, Kassai e Assaf Neto (2002, p. 34) “NAPI(net operating profit less
adjusted taxes) € o conceito genuino de lucoperacional, considerado o resultado de uma
empresa sem o efeito das despesas financerateduzido pelo imposto de renda
proporcional”.

O segundo termo para célculo do EV/A o WACC que corresponde ao custo médio
ponderado de capital das varias fontes de finar#onutilizadas pela empresa (ASSAF
NETO, 2009). Sua férmula basica é a seguinte:

WACC=W KW=k,

As siglas W e W, séo representadas pela proporcao de capitalrtesceide proprio
respectivamente e para Kassai, Kassai e Assaf (88G2) o WACC representa o custo de
oportunidade da empresa obtido pela ponderacaccukiss do capital proprio Ke de
terceiros (K com as respectivas participacdes no total detatagendo este composto por
passivo e patrimonio liquido.

Total capital: € o montante do investimento total de uma comipamblacionado
com os ativos necessarios para o desempenho daigidade operacional. Difere

do conceito tradicional de total de ativo, poi®estumula itens ndo operacionais ou
ainda ndo destinados. Pode ser apurado a partitalado ativo menos os passivos



ndo onerosos ou de funcionamentos e eventuais satoansiderados nao
operacionais (KASSAI; KASSAI e ASSAF NETO, 20023d-35).

Em Assaf Neto (2009), o custo do capital de teose& definido de acordo com os
passivos onerosos, que sao identificados nos etimpo&se financiamentos. Seu calculo pode
ser obtido pela férmula abaixo:

(DF) % (1-IR)
(20)

K (ApesIR) =
Onde:
* IR corresponde ao imposto de renda;
» DF sao as despesas financeiras;
* PO sao os passivos onerosos.

O custo de capital proprio, representado perrévela o retorno esperado pelos
acionistas de uma organizacdo em suas decisOgdidacdo de capital préprio. Assim em
Assaf Neto, Lima e Araujo (2008) e Assaf (2009pmfula para célculo dode:

k=Rf+[<(Rm - Rf)

Sendo:
* Rg=representa a taxa de retorno de ativos livrassde;

* B = coeficientebeta, medida do risco do ativo em relacdo ao risco sistiem da
carteira de mercado;

* Ry = indica a rentabilidade oferecida pelo mercado emtstalidade e representada
pela carteira de mercado;

A obtencéo do coeficiente beta aplicado neste eshidadquirida de acordo com a
identificacdo do negdcio observado, ensino, e arf@amento do beta ndo alavancado para
esse setor, que foi levantado por meio de Damodaf&il) e com base nessas informacdes
foi utilizado o modelo exposto por Assaf, Lima edjo (2008):

P
BL= BUx[1+ (EJJ:(I —IR)]

Em que segundo os mesmo autores o0s seus fatores sed explicados por:

* BL = O beta alavancado, que inclui o risco do negéadinanceiro;
* BU =0 beta ndo alavancado, que representa someistalp negdcio da entidade;
* P/PL = Quociente passivo oneroso/patrimonio liquido.



3.2 Resultados encontrados no Brasil

Estudos comparados permitem descobrir a efici@dwiaétodo de gestdo baseada em
valor e esse método possui caracteristicas queitparmaos gestores da organizacdo
comparar o custo total de capital e seu retorno.

O método de gestdo baseada em valor pode serdapkoa vérias situacdes como em
Bastos (1999) que menciona o E¥VA&omo uma ferramenta de extrema utilidade para a
gestao estratégica de capitais dos bancos, poréessita de alguns ajustes.

O mesmo autor realizou sua pesquisa aplicando o ®EWi#s maiores bancos
brasileiros, todos apresentaram capacidade deret@no de capital para os acionistas. Esse
indicadoraplicado em instituicbes financeiras auxilia ostges a focarem na estratégia de
criacdo de valor e permitem uma visao departameatke do processo de criagcdo ou de
destruicao de valor na instituicéo.

Na pesquisa de Assaf Neto, Araljo e Fregonesi (2fab6dentificada destruicdo de
valor econémico por parte da fundacdo que prestaices a portadores de cancer,
considerando extensa a demanda pelos servicoside sabaixa remuneragdo por parte do
governo e isso significa que ha necessidade deaitggdo de um controle estratégico para
continuidade da entidade.

Mendes (2004) realizou sua pesquisa comparandardiisdos de gestdo com base no
valor, observando as caracteristicas do modeldusle fle caixa livre e o EVAaplicados a
instituicdes financeiras e ambos os métodos estsdanlssuem incertezas, porém, esse optou
por utilizar o EVA’, que possui resultados mais precisos quanto aergomo desempenho
dos bancos, devendo considerar fatores como flexcatka, o risco das operacdes e 0 custo
de oportunidade do patrimonio liquido.

Rolim (2005) realizou um estudo de caso aplicangoocesso de gestdo baseada em
valor em uma companhia que atua na fabricacdo ercmtizacdo de produtos téxteis e a
empresa obteve resultados menores do que os efietiva realizados e o autor explica ainda
que esta distorcdo positiva justificou-se pela ¢dduno custo dos produtos vendidos e
também pelas despesas administrativas, realizamtam@o de uma mudanca de foco nas
vendas, renegociacdo das dividas de curto para lpragzo e fechamento de atividades que
comprometiam os resultados da empresa.

O mesmo autor (2005) conclui que a metodologia aorvecondmico adicionado
constitui em bom instrumento para auxiliar a geg@oorganizacdes, ao conceder um carater
mais realista no valor de mercado das empresas.

Pagoto, Toledo e Rodrigues (2010) realizaram uodestm uma entidade do terceiro
setor da cidade de Bebedouro — SP e apontararnéziafda gestdo baseada em valor, pois a
fundacdo estudada obteve o EX¥Aositivo 0 que mostrou que gestdo da entidade esta
agregando valor econémico a sua populagéo.

4 Procedimentos Metodologicos

O desenvolvimento do estudo foi baseado no méteddassificacdo da pesquisa de
Beuren (2003) e para a autora a classificacdo gidledse em trés partes: quanto a abordagem



do problema, do objetivo e o procedimento.

Neste trabalho foi aplicada a abordagem quant#aéiin relacdo ao problema, o
procedimento é um estudo de caso e em relacdojetivola pesquisa € caracterizada como
descritiva.

Para Beuren (2003) uma pesquisa quantitativa apeesa realidade dos fatos,
garantindo precisdo dos resultados, evitando @¢&tsr de andlise, possibilitando obter
resultados exatos da pesquisa.

“A pesquisa do tipo estudo de caso caracterizafsecipalmente pelo estudo
concentrado de um unico caso” (Beuren, 2003 p38dhdo este o estudo de caso realizado
para avaliar o desempenho de uma entidade ass#@t@acidade de Guaira - SP.

Segundo a mesma autora, 0 objetivo da pesquisatilesconcentra-se em observar
os fatos, registra-los, analisa-los, classificadomterpreta-los, pois uma das caracteristicas
mais significativas da pesquisa descritiva € d&atjfio de técnicas padronizadas de coletas de
dados.

Para Martins (2008), no contexto de um estudo de,@aprotocolo € um instrumento
orientador e regulador da conduc¢éo da estratégi@siguisa.

O protocolo constitui-se em um forte elemento parastrar a

confiabilidade de uma pesquisa, garantindo quecbadms de uma
investigacdo possam ser assemelhados aos resuti@deglicacdo do
estudo de caso, ou mesmo de outro caso em condigirslentes ao
primeiro, orientado pelo mesmo protocolo (MARTINSQ8 p.74).

O procedimento inicial para a realizacéo do estieloaso baseou-se no contato com a
administracdo da entidade para obtencado das inf@esanecessarias para o desenvolvimento
da pesquisa e foram obtidos documentos tais commwmgracdo da posicao financeira,
demonstracéo do resultado do exercicio e a atadiag&o.

Tais informacdes foram utilizadas para analisgplEabilidade da gestdo baseada em
valor nessa entidade sem fins lucrativos.

5 Estudo de Caso

A organizacéo do terceiro setor estudada é umdagtgisem fins lucrativos fundada
em 1969 no municipio de Guaira — SP, com localzac&ilegiada no centro da cidade, que
proporciona acesso facil a todos os habitantes.

Os projetos de capacitacdo profissional e ofics@so-educacionais desenvolvidos
pela associacao séo disponibilizados gratuitanparte criangas e jovens de baixa renda, com
faixa etaria de 10 a 18 anos, oferecendo cursopagsiem duracdo de uma hora diaria e em
média por um periodo de seis meses, dando a oatiende o aluno cursar Varios cursos,
pois seus horarios ndo sao concorrentes.

A entidade oferece como servi¢o alguns cursos, corde informética, auxiliar de
escritorio e secretariado, marketing e vendas, rabéan desenvolve atividades de
protagonismo juvenil e oficinas socioeducativa aupjetivo € desenvolver aspectos como



cidadania, saude, higiene pessoal, meio ambientie, @utras.

A formacéo das receitas da entidade ocorre por deetpacdes, termos de parcerias e
subvencdes recebidas por meio da prefeitura muwahicdipcoleta destas e outras informacoes
financeiras utilizadas na pesquisa foram concegidasneio de entrevista com o contador da
entidade, que forneceu toda documentacdo necegsinaaanalise e conclusdo quanto a
criacao ou destruicdo de valor da associagao.

O método de avaliacdo que foi utilizado é o Ey4ue segundo Araujo e Assaf Neto
(2003, p. 24-25) “é a estrutura para um sistemaptet;m de geréncia financeira e
remuneracao variavel que pode auxiliar o procesdormada de decisfes das empresas”.

Dada a necessidade de aprimoramento de gestaanpassas sem fins lucrativos,
associada a necessidade de avaliar seu desempanahalgvancar recursos, torna-se
preciso encontrar uma ferramenta de gestdo capaelt@rar o desempenho destas

organizacdes e ainda mostrar isto para os invesSd@®SSAF NETO; ARAUJO;
FREGONESI, 2006, p. 107).

Para aplicacdo dessa ferramenta de andlise deverfficar a Demonstracdo da
Posicdo Financeira para observar o total e a ¢oigsitd dos seus investimentos, passivos de
funcionamento, passivos onerosos e do capital jréprestido nessa organizagao.

Tabela 1 — Demonstracdo da Posi¢éo Financeira dbe3dmbro de 2010 (Em reais R$)

ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE 2010 2009 CIRCULANTE 2010 2009
Caixa Geral - - FGTS a Recolher
Bancos Conta Movimento 4.585,78 1.835,31 INSSa@Rer - -
Aplicacdes Financeiras 52.328,20 - IRRF a Recolher -
Adiantamentos a Fornecedores 7.000,00 - Obrigaf@dmlhistas - -
63.913,98 1.835,31 PIS a Recolher
NAO CIRCULANTE Contribuicdo Sindical a Recolher
Terreno 20.000,00  20.000,0p -
EdificacBes 1,00 1,00 NAO CIRCULANTE
Constru¢Ges em Andamento 192.362,43 142.36R2,43 ig&ddes -
Maquinas e Equipamentos 40.930,00  40.930,00 Elaaentos
Moveis e Utensilios 8.120,97 7.685,97 - -
261.414,40 210.979,4p PATRIMONIO
Patriménio Social 212.814,71 144.436,57
Déficit/Superavit do Exercicio 112.513,67 68348
325.328,38 212.814,71
TOTAL DO ATIVO 325.328,38 212.814,71 TOTAL DO PASS/O 325.328,38 212.814,71

Fonte: Demonstracédo fornecida pela entidade

Nota-se na demonstracdo acima que a entidade &aipgassivo por dois periodos
consecutivos, o que pode indicar o receio dos adtradores da entidade em contrair
dividas, devido a sua quase total dependéncia egbeedoacdes e verbas publicas.
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O investimento total da entidade corresponde a B%$328,38 sendo representado
apenas pelo ativo e os gastos com construcdo fefieres a demolicdo do antigo prédio para
construcdo de um novo espaco para melhor prestigcseus servicos.

Esses gastos estdo sendo quitados com o dinhenepdsses municipais e doacoes,

nao sendo utilizado o capital de terceiros paiaantiamento desse investimento.

Tabela 2 — Demonstracédo do Resultado do Exercicio

RECEITAS 2010 2009 DESPESAS 2010 2009
Subvencdes Operacionais/Administrativas
Prefeitura Municipal — FMAS 66.720,00 66.718,08 Ordenados 60.228,64 56.856,20
Prefeitura Municipal — SEADS 26.400,0026.400,00 13° Saléario 5.619,18 5.212,60
FMAS/SEADS (Agente Jovem) - 2.083,33 Férias 7.333,56 6.865,79
SEADS - Construcgdes 100.000,00 - | Gasto de Firma 235,00 -

Prefeitura Construgéo - 75.000,00

193.120,00 170.201,41

Encargos Sociais

73.416,38 68.934,59

FGTS 6.599,54 6.239,83

Financeiras Contribuicdo Sindical 198,66 190,77
Rendas s/ aplicacdes Financeiras 2.394,42.425,81| INSS 6.493,29 7.352,90
2.394,44  2.425,81] IRRF S/ Folha 1.424,36 1.483,85

PIS 821,66 776,80

Diversos

Doagéo de Pessoa Fisica
Promogdes e Campanhas

Créditos ICMS - Nota Fiscal Paulista

13.790,645.637,88
12.615,007.045,97
7.491,041.121,40

33.896,68 13.805,25

Despesa Material de Consumo
Conservacao do Prédio
Gastos Alimenticios

Material de Escritorio

15.537,51 16.044,15

1.196,16 285,00
7.564,13 8.669,33
8.482,95 9.621,89
17.243,24 18.576,22

Receitas Nao Operacional Diversos
Receitas Diversas - 503,87| Agua 203,25 386,26
503,87| Energia 990,04 1.130,28
Telefone 2.657,03 3.369,67
TOTAL DAS RECEITAS 229.411,12 186.936,34 Servico Contabil 6.120,00 5.585,00
Despesa c/ cartério - 112,40
Bolsa Agente Jovem - 1.625,00
Bolsa Orientador Social - 200,00

9.970,32 12.408,61

Financeiras
Tarifas Bancarias 730,00 899,00
IRRF s/ aplicacéo financeira - 44,14
730,00 943,14
Tributarias
IRRF s/ Pessoa Juridica - 112,50
PIS s/servicos prestados P. Juridica - 93,34
Contribuig&o Social - 143,61
ISS - 655,82
COFINS - 430,82
IRRF - 215,40
- 1.651,49
TOTAL DAS DESPESAS 116.897,45118.558,20
DEFICIT/SUPERAVIT DO EXERCICIO  112.513,67 68.378,14

TOTAL GERAL

229.411,12 186.936,34

Fonte: Demonstracdo fornecida pela entidade
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A receita total da entidade R$ 229.411,12 provémddacdes, subvencdes e no
exercicio de 2010 essa entidade obteve uma coigitopublica superior em quase R$ 23 mil
ao periodo anterior para a reforma do seu espaateddimento, por isso a sua dependéncia
aos recursos governamentais representa 84,18% amsexeitas.

Segundo a demonstracéo de resultado do exerci@0XEa maioria das despesas da
entidade corresponde a salarios e encargos, 71,18 gwue a instituicdo conta com uma
equipe de seis colaboradores, sendo apenas umamdun

A tabela 3 apresenta os dados utilizados paracaloalo custo de capital:

Tabela 3 — Custo de Capital

Itens 2010
W, 0%
W, 100%
Ke 12,84%
Ki 0%
Bu 0,76
Re 10,67%
Rw 13,53%
IR 34%

Fonte: elaborada pelos autores

O WACC foi de 12,84% devido a existéncia de umaeddpncia exclusiva ao capital
proprio e a mensuracao do custo dessa fonte decfaraento envolveu a Taxa Selic como
medida da taxa livre de risco do pais; a taxa oeineracdo do mercado é representada pelo
indice Bovespa (Ibovespa, 2011) e o beta ndo atadané fornecido por Damodaran (2011).

Para o indice Ibovespa foi utilizada a média dasgmak trés anos, devido a
possibilidade da crise financeira externa reparadi bolsa e assim destorcer essa medida
como retorno de mercado e o célculo do beta envawveerfil de endividamento da entidade
€ como essa nao apresenta capital oneroso, o lastneado € igual ao ndo alavancado,

sendo utilizado como aliquota de Imposto de Retida 34 %, conforme Assaf, Lima e
Araujo (2008).

Tabela 4 — Dados para o EVA

Itens 2010
Noplat 110.849,23
Total Capital 261.414,40

RROI 29,56%
EVA® 77.274,21

Fonte: elaborada pelos autores
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O resultado obtido com o célculo do E¥4oi positivo em R$ 77.274,21 e revelou
que a gestdo da entidade possui capacidade ged®loiguezas, portanto a organizacao esta
agregando valor econémico para a sociedade emrgsia [servicos.

Os resultados adquiridos por meio da utilizagcaenétodologia demonstraram que a
entidade possui uma gestao financeira equilibrades, isso ndo significa que a organizacao
Nao possua pontos em que possa ocorrer melhora, Zzamersificacdo das fontes de recurso
para que seja mitigado o risco ligado a uma deqisditica que afete os repasses publicos
para a organizacdo, bem como utilizar colaboradakesmtérios para melhorar o seu portfolio
de cursos a sociedade e assim contribuir paraendelsimento humano desses cidadaos.

6 Consideracdes Finais

Diante dos objetivos propostos neste estudo fosipekidentificar a viabilidade da
aplicacdo da gestdo baseada em valor por meio o Eeonémico Adicionado (EVA) em
uma entidade sem fins lucrativos no interior paalisendo essa uma ferramenta de analise e
acompanhamento da gestdo de negdécios adequaddgacdm nas entidades do terceiro
setor, permitindo comparar o retorno sobre o custal de capital investido e o servico
prestado a sociedade.

Com base nos resultados obtidos apés a aplicac@igiaa ficou comprovado que a
entidade obtém um retorno sobre os investimentpsr&r ao custo total de seu capital, ou
seja, a instituicdo possui capacidade geradora aller para os cidadaos da sociedade
guairense.

Devido a necessidade de apoio a entidades dortesmor iniciou-se a aplicacdo da
gestdo baseada em valor como um instrumento denuadiée comportamento gerencial,
auxiliando os gestores no desempenho de suasaatesce fortalecendo a instituicdo na busca
para a maximizacao de seu valor.

Este artigo ndo cessa as questdes sobre o aspeftocontrario espera despertar
novas idéias de pesquisas tais como: mensuracésudltado social, o desafio de administrar
uma organizacdo com dificuldades no recebimentoratmitas e estratégias para o
fortalecimento do terceiro setor.
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