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AVALIAR UMA EMPRESA, UMA ARTE DE
MULTIPLAS HABILIDADES

Avaliar uma empresa é uma atividade que requer muitas habilidades. Elas podem ser adquiridas,
mas poucos tém paciéncia de desenvolvé-las. Por qual razdo? Numerosos e complexos
conhecimentos sdo requeridos. Vamos conferir alguns deles; os principais. Um completo plano de
negbcios precisa ser desenvolvido, mas com certos conhecimentos. Confira.

Primeiro, revise os pressupostos matematicos de financeira que se relacionam com o chamado
valor do dinheiro no tempo, inclusive o calculo de perpetuidades, sempre baseados no principio de
gue existem varios tipos de moedas. Entre as mais comuns, destacam-se duas: valores nominais ou
correntes e valores datados.

Se isso ndo bastasse, também é necessario conhecer as aplicagdes matematicas com o uso do
Excel, j& que o processo de Valuation é extremamente complexo e ndo seria recomendavel que
alguém o realizasse “a mao". Isso mesmo, vocé precisara de uma planilha Excel, com as pastas
totalmente interligadas.

Como ultimo ponto, também é imprescindivel o conhecimento conjuntural e, em especial, do
negdcio que se avalia: como caminha a economia, qual o desempenho do setor, expectativas de
crescimento do produto, emprego e mercados. Além disso, também é preciso saber sobre inflagdo

e moedas.

Fechou, vocé se encaixa nas habilidades acima? E, mas ndo acabou. Agora vem a parte mais dificil
de todas: o conhecimento contabil.

Este é o elemento mais importante, pois sera preciso fazer uma projecao contabil completa: Ativo,
Passivo e Resultados. Tudo em bases anuais, para os proximos 10 anos.

Estas demonstra¢des contabeis precisam conter as contas empresariais mais comuns, como: Lucro
Operacional Liquido, NOPLAT (ou NOPAT), EBIT, EBITDA e Lucro Liquido do Exercicio.

Acrescente também os dois conceitos fundamentais de gera¢do de caixa para fins de Valuation:
FCFF - Free Cash Flow To Firm - (fluxo de caixa livre para a empresa)

FCFE - Free Cash Flow To Equity - (fluxo de caixa livre para o acionista)
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-------------------------------------------------------- Perpetuidade

Em resumo, o processo de avalia¢cdo seguira a seguinte ordem de construcdo, baseado em dados
histéricos, mas, principalmente, em rela¢do ao resultado do ano base (ano “0"), considerado este
um ano tipico de resultados. E nos anos projetados (ano “1”, ano “2”, ano “3"...), o potencial da
empresa no futuro. Confira os passos em detalhes:

® Projecao das receitas operacionais;

® Projecdo dos custos do servico prestado, considerando-se custos fixos e variaveis;

® (Calculos das despesas financeiras, baseados no quadro de endividamento atual, sem
crescimento;

® Projecdo da Demonstracdo do Resultado do Exercicio do ano “1” até o ano “10”, abran-
gendo os principais indicadores: Lucro Operacional, EBIT, EBITDA, NOPLAT e Lucro Liquido
do Exercicio;

® Todos os ativos e passivos sdo operacionais;

® Serausado como referéncia o Balango Patrimonial apurado no ano base (ano “0"), todavia,
sem projeta-lo;

® Projecao do FCFF, fluxo de caixa livre para a empresa, do ano “1” até o ano “10";

® Calculo do custo de capital préprio pelo método do CAPM; do capital de terceiros pelo
custo atual dos empréstimos;

® (Calculo do WACG;
® Calculo do valor presente liquido do FCFF, incluindo o residuo (perpetuidade); e

® Ajustes e soma do valor final da empresa, a precos do ano vigente.

Ufa! Terminou! Confesso que adquirir estes conhecimentos sera um sacrificio, mas como falou Sdo
Jodo da Cruz, ndo ha prazer sem dor. Depois de muito esforco e sofrimento, vocé conseguira sua
independéncia financeira e empregos para escolher.
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A sequéncia do Valuation segue a légica da figura, levando em conta os itens apontados
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