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INTRODUCAO



Introducao m

Este e-book vai tratar de um assunto muito importante para donos e gestores de companhias e outros negécios: trata-se

de saber como avaliar adequadamente a sua empresa em termos financeiros e entender mais sobre a importancia de

realizar esse procedimento. Vale dizer que aplicar os métodos adequados de avaliagcdo abrirda melhores perspectivas para

os empresarios, dando-lhes mais confianca e permitindo a equiparagdo mais justa em relagdo a concorréncia.

Continue a ler esse material e aprenda como utilizar o Método do Fluxo de Caixa Descontado, veja a incidéncia dos erros

mais comuns na hora de avaliar e saiba os elementos que compdem o Valuation. Leia e confiral
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POR QUE SABER O VALOR DE SUA EMPRESA?



Por que saber o valor de sua empresa? o]+ ||

Saberovalorfinanceiro de uma empresa contribui para muitas
decisdes acertadas. No mundo dos negécios, tudo tem um
preco, umvalor definido numericamente e em moeda corrente.
Quando se conhece quanto vale sua empresa, fica mais facil

investir nela, aperfeicoa-la e negocia-la no mercado.

Agestéo do fluxo de caixa, que envolve capital de giro, receitas,
despesas, lucros e outros elementos fundamentais, serd bem
mais orientada se o gestor tiver uma ideia do quanto vale a
empresa. E uma maneira de equiparar o patriménio total da
empresa com os lucros que ele gera, os custos que se tem com
ele, os prejuizos que o atingem. O gestor conseguira, dessa
forma, otimizar o controle e corte de gastos. Com a correta
avaliacao, é possivel identificar onde se encontram as melhores

possibilidades de retorno financeiro e quais sdo os produtos

que mais proporcionam lucratividade.
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Por que saber o valor de sua empresa? e+ ]n

Se uma empresa esta tendo despesas ou prejuizos que ndo compensam seu valor, talvez seja hora de fecha-la, reestrutura-

la ou, entdo, passa-la adiante.

Considerando a concorréncia que predomina no mundo dos negécios, a avaliagdo monetaria é uma forma de ter uma

base solida para manter-se firme entre as outras empresas, principalmente entre as que atuam no mesmo segmento.

Atendéncia mais natural serd que cada empresario valorize seu negécio, estimando-o superior ao dos
outros e isso gera conflitos e opinides equivocadas. Por isso, é necessario tomar certos cuidados nessa
avaliacdo. Como se percebe, cada um tende a valorizar mais o seu préprio negocio que o dos outros e isso

pode conduzir a uma supervalorizagdo no prego da empresa, que ndo condiz com o valor de mercado.
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QUAL A IMPORTANCIA DA AVALIACAQO?



Qual a importancia da avaliacao? e ]|

Saber o quanto vale uma empresa resulta em muitos beneficios para os seus proprietérios, diretores ou acionistas. Por
exemplo, conhecendo o valor de sua empresa, serd mais facil definir a parte que cabe a cada socio, evitando problemas

recorrentes nesse sentido (que, com o tempo, podem promover discussoes, intrigas e prejuizos exorbitantes para aempresa).

Acontece que nem sempre o valor estimado pelos donos e/ou diretores é compativel com aquele definido pelos analistas
de mercado. A tendéncia é que o gestor normalmente avalie sua empresa por um valor maior do que o ofertado pelo
mercado. Por outro lado, pode existir também a situacdo onde a empresa vale mais para um comprador, do que para seus
acionistas e/ou diretores. Normalmente nesses casos o comprador vislumbra grandes sinergias na aquisicao da empresa,
e por esse motivo entende que a mesma vale mais do que o valor determinado pelo seu Fluxo de Caixa Descontado. Tudo

isso deve ser considerado durante a avaliacéo.

Por mais que uma analise procure serimparcial, sempre havera um “juizo de valor” embutido nela. Considere, por exemplo,
que alguém deseje comprar sua empresa. Naturalmente, ele sempre buscara pagar um preco inferior e, para isso, alegaré
argumentos. E necessario tomar cuidados para ndo sair perdendo por aceitar qualquer oferta, ou mesmo por n&o aceitar
uma boa oferta, superestimando o valor de seu negécio. A avaliagdo equilibrada aponta para um valor-referéncia que

serve de orientacdo ao gestor no momento de fazer negécios.
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Qual a importancia da avaliacao?

Sabendo ovalordesua prépriaempresa, ele poderéd investir
com maior seguranca tanto nela quanto na empresa de
outrem. Afinal de contas, s vale a penarealizar aquisicoes
ou fusbes, se isso servir para aumentar seu patrimonio,
conferindo valor a ele de alguma forma. Para negociar
com maior seguranga, o valor-referéncia de sua empresa

sera seu melhor guia.

Outraimportancia de se saber o valor de sua empresa esta
no fato de poder analisar com propriedade as propostas
dos investidores. Muitas pessoas, fisicas ou juridicas,
poderdo terinteresse em investir na sua empresa e, nesse
momento, a avaliagdo dela terd um peso determinante.
Boa parte dos investidores costuma utilizar o Método do
Fluxo de Caixa Descontado para realizar sua analise e

calcular seus lucros.
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Qual a importancia da avaliacao? e ]|

Enfim, para acompanhar sabiamente as oscilagbes da economia, enfrentar o crescimento da concorréncia, aproveitar
melhor as oportunidades de negdcio (seja para comprar/vender, seja para receber/oferecer investimentos), gerir com
mais eficiéncia o fluxo de caixa e realizar proje¢des — a avaliagdo indicara sempre um caminho a se seguir, funcionando

como um meio-termo entre as diferentes variaveis que impactam o mundo dos negécios.

Para realizar a avaliacdo de sua empresa, deve-se contratar uma empresa especializada nessa atividade. Essa empresa

tém avantagem de fornecer valores confidveis, ja que age com o maior nivel de imparcialidade possivel. O interesse dela
é fornecer os dados mais precisos possiveis para seu cliente, de forma que ele ndo se prejudique durante sua atuagéo

no mercado, bem como em negociagdes especificas.
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METODO DO FLUXO DE CAIXA DESCONTADO (FCD OU DCF)



Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD) m

Como jadito, atendéncia no mundo dos negdcios é que o comprador busque desvalorizar o bem ou negécio (e adquiri-lo

porum preco menor) enquanto o vendedor procure valoriza-lo demais (e desfazer-se dele por um preco maior). Devido a
essas divergéncias, costuma-se diferir preco e valor de uma empresa. O prego é o valor quantitativo, numérico, medido,
sobretudo, por avaliagdes monetarias que consideram o lado material das coisas. J& o valor envolve o envolvimento
pessoal do empresario. Embutindo o valor sobre o preco, toda empresa sempre sai mais cara para os de fora, pois eles

ndo consideram esse valor “pessoal” embutido.
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Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD)

O método do FCD (DCF - Discounted Cash Flow - em inglés) é considerado o mais
eficaz de todos, sendo também o mais utilizado. Por considerar muitas variaveis

e as projecdes futuras, ele normalmente oferece .o maior valor entre todos os

meétodos de avaliacdo. Ele olha para o futuro e avalia o potencial da empresa

em gerar riqueza em perspectivas minimas de 5 anos. Quanto mais potencial
ela apresentar, maior seré seu valor. Nesse método, os ativos fixos e o passado

da empresa funcionam como ponto de partida, mas o futuro é o principal alvo.

A capacidade de geracao de caixa de uma empresa é chamada de Ebtida (o
lucro antes de descontar os juros, os impostos sobre juros, a depreciacéo e a
amortizacdo). Para aplicar o Fluxo de Caixa Descontado, é preciso considerar
as receitas e custos da empresa por um periodo definido. Desse resultado é
subtraido um percentual, a taxa de desconto, que equivale ao custo para trazer ao
momento atual valores que s6 seriam adquiridos futuramente. Ataxa de desconto
édeterminada, em regra, por uma taxa de juros basica (Selic, por exemplo) mais

uma taxa pelo risco.
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Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD)

FORMULA GERAL PARA CALCULO DO FCD

Confira uma formula para calcular o valor de sua empresa pelo Fluxo de Caixa Descontado, onde:

FCD = Fluxo de Caixa Descontado

*  FCL = Fluxo de Caixa Livre em determinado periodo;

¢ x=determinado periodo (5 anos, por exemplo);

* TD=Taxa de Desconto.

FCD=FCL/(1+TD)x
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Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD) m

FORMULA DE FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

O fluxo de caixa no periodo x é dado por uma equacado que relne variaveis diferentes. Primeiro, calcula-se o Fluxo de

Caixa Operacional (FCO), onde:

* LOL=Lucro Operacional Liquido Depois da Receita;

* D=Despesas que nao representam saida de caixa (depreciagdo, amortizagdes, etc.).

FCO=LOL+D
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Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD) m

FORMULA DE FLUXO DE CAIXA LIVRE

Com o valor do Fluxo de Caixa Operacional, pode-se calcular o Fluxo de Caixa Livre (ou fluxo de caixa no periodo x). Veja

asvariaveis:
*  FCL=Fluxo de Caixa Livre;
*  FCO =Fluxo de Caixa Operacional;
* ICF=Investimentos em Capital Fixo (maquinas, instalagdes, etc.);
* ICG=Investimentos em Capital de Giro.

FCL=FCO-ICF £ICG
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ERROS DE ANALISE



Erros de analise
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Infelizmente, a analise de valor esta sujeita a erros e o gestor deve se prevenir contraisso. Um dos principais erros é aquele
que envolve o “juizo de valor” do empresario. Ou seja, ele normalmente superestima o valor de sua empresa e acaba

perdendo boas oportunidades de negécio ou investimento por causa dessa viséo distorcida.
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Erros de analise m

O importante é que, mesmo sendo influenciado por sua opinido, o empresario saiba ser flexivel nas negociacoes e
respeitar os limites propostos pelo mercado. Se ele insistir em sua posicdo de cobrar caro demais, suas referéncias véo
repercutir negativamente no mundo dos negoécios e nenhum comprador vai querer adquirir sua empresa, bem como os

investidores também né&o se sentirdo estimulados a envolver-se com um empresario gue considera seu negdcio mais

valioso do que ele realmente é.

E possivel também cometer erros numéricos, relacionados a ndo determinacao correta das variaveis no Método de Fluxo
de Caixa Descontado, a erros na utilizagao de outros métodos ou mesmo devido as limitacdes que eles apresentam.
Devido a sua praticidade, o Método Multiplo de Vendas costuma ser muito utilizado para avaliar o valorde uma empresa.

Porém, ele possui um ponto negativo:

*  Considera-se que os custos das empresas do mesmo ramo estejam no mesmo nivel, bem como sua lucratividade.

No entanto, cada empresa precifica de forma diferente devido a concorréncia, e isso gera lucratividades diferentes.

JaoMétodo Multiplo de Lucros considera a Ebtida. Quanto maior o multiplo, maiores serdo as possibilidades de aempresa

gerar lucros. Todavia, uma falha nesse método é que o mesmo desconsidera o valor do dinheiro no tempo.
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Erros de analise m

Por isso, os especialistas recomendam que os multiplos possam ser usados, mas baseados nas projegdes de fluxo de

caixa descontado.

Para evitar erros, a organizagao das finangas torna-se fundamental, e as informagdes devem ser seguras,
precisas e fidedignas. A medida que as empresas crescem e se estabilizam, a avaliacdo sera mais centrada

em lucro liquido, lucro antes de impostos, margem bruta e geracdo de caixa estimado.

Para reduzir ao méximo as possibilidades de enganos, o ideal é contratar uma empresa especializada em avaliacoes.
Ela identificara com maior seguranca as variaveis as serem utilizadas na avaliagdo e fornecera valores imparciais, o que

ira incrementar consideravelmente o relacionamento de sua empresa no mercado, gerando assim maior credibilidade.

°®°

o- planconsult

P 2
o0


https://www.facebook.com/pages/Planconsult/494311410631197
https://www.linkedin.com/company/planconsult-planejamento-e-consultoria-ltda-
http://www.planconsult.com.br/blog/
http://www.planconsult.com.br/blog/o-valor-de-seus-intangiveis/

453

ENTENDA O VALUATION



Entenda o Valuation m

O termo Valuation significa avaliagdo. Trata-se de avaliar uma empresa e/ou negdcio através das percepgdes de

investidores e clientes, envolvendo o julgamento de sua posicédo no mercado e a previséo do retorno de investimento

(ROI) em suas acdes.

: E possivel gerar projecées de 5 ou 10 anos (normalmente os periodos mais utilizados quando
adotada a metodologia de Fluxo de Caixa Descontado - DCF), considerando eventualmente o periodo

de perpetuidade.

Nesse tipo de metologia é de extrema importancia levar em consideracdo os demonstrativos financeiros da empresa
ou negbcio em analise, bem como seus intangiveis e indicadores de retorno (payback, TIR, rentabilidade acumulada).
Esses indicadores sédo calculados automaticamente a partir dos dados consolidados, ou demonstrativos de resultado.

Com isso se obtém o VPL (Valor Presente Liquido) da empresa ou negoécio avaliado.
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CONCLUSAO



Conclusao m

Enfim, compreender o valor de sua empresa é uma necessidade que todo empreséario possui, principalmente para:

*  Obter maior éxito em suas transagoes;

*  Melhorar o fluxo de caixa, e otimizar os processos financeiros internos;

* Identificar caracteristicas que valorizam ou desvalorizam sua empresa ou negocio;
* Acompanhar seu crescimento durante os anos,

* Ternogdo equilibrada de quanto pode ser investido;

* Manter nivel elevado de competitividade.

Porém, é preciso tomar alguns cuidados para ndo confundir valor com preco e, a fim de evitar eventuais erros no
célculo, contratar profissionais especializados para auxilia-lo na avaliacdo. Tenha sempre uma consultoria ao seu lado

para lhe apoiar nesse processo tdo importante como a avaliagdo de uma empresa ou negocio.
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APlanconsult ¢ uma empresa de consultoria que atua ha mais 40 anos no mercado,
com foco em 3 areas de negécio:

+ Avaliacdo de empresas e negocios;

+ Avaliacdo de ativos fisicos e intangiveis;

+ Gestao de controle de ativos fixos.

A Planconsult preconiza valores fundamentais que vém garantindo seu
reconhecimento no mercado ha mais de 4 décadas por parte da sociedade,

autoridades reguladoras, fiscais e judiciais, institui¢oes financeiras, fundos de

private equity, multinacionais e empresas brasileiras.
Algumas caracteristicas da Planconsult:

+ Qualidade de produtos/servicos;

« Capacidade de propor solugbes;

+ Capital intelectual,

+ Experiéncia e conhecimento dos diversos setores de mercado;
« Capacidade empreendedora;

« Atendimento a seus clientes em qualquer regido, dentro ou fora do Brasil.

Se deseja conhecer mais sobre a Planconsult ou contratar seus servicos, clique aqui!
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