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Valuation é um termo em inglés que significa Avaliacao
de Empresas, Valoracdo de Empresas ou Arbitragem de Valor. E
um conjunto de métodos financeiros para determinar o valor
justo de um negdcio, seja por exemplo para sua aquisi¢cao, para
a entrada de um novos sdcios ou para determinar o retorno
esperado de suas acdes em termos de dividendos.

E o processo de estimar o valor real de um negdcio — ou
seu valor intrinseco — projetando, dessa forma, o valor de suas
acdes para o futuro e um possivel retorno do investimento em
um ativo.



O processo de Valuation é de extrema importancia para apurar o
valor da empresa, o que é essencial para:

processos de fusao e aquisicao;

analisar a viabilidade do negdcio;

guando ha alteracao na estrutura societaria;
na entrada de fundos de investimentos;
avaliar o posicionamento de mercado;
compra ou venda de startup.
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Ainda assim, é recomendado que as empresas saibam seu valor e
essa informacdao deve estar sempre atualizada. Geralmente é
recomendado realizar periodicamente uma avaliagao para analisar a
saude financeira e tomar decisdes de forma mais fundamentada e
assertiva, principalmente quando se objetiva a negociacao da
empresa.
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Realizar as projecdes dos
demonstrativos financeiros da
empresa, por um determinado

periodo, com base em premissas
de: desempenho, projecoes de

mercado e da prépria entidade.
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Levantar as
principais caracteristicas da
empresa avaliada.

Demonstracao do

Estrategicas Resultado

Mercadoldgicas

Balango Patrimonial

Operacional Demonstrativo Fluxo de
Caixa
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COMO CALCULAR O VALOR
DE UMA EMPRESA?

E possivel calcular o valor de uma empresa, utilizando modelos
guantitativos para analisar a situacao financeira e as
perspectivas de crescimento do negdcio, porém cada
metodologia apresenta certa subjetividade.

Existem varios métodos que auxiliam os avaliadores a estimarem
um valor para a operagao. Assim, pode-se chegar a resultados
distintos, dependendo do método utilizado. Os métodos mais
utilizados sao:

o Mudltiplos de Mercado;

o Valor Patrimonial Contabil, e;

o Fluxo de Caixa Descontado (mais comum e aceita no
mercado).
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O Valuation calculado a partir do método de Multiplos de
Mercado permite uma avaliacdo através da comparacgao
relativa de indicadores de empresas que atuam em determinado
setor.

Entre os valores referenciais mais usados normalmente esta o EBITDA
ou LAJIDA que expressa o lucro da empresa antes dos juros, impostos,
depreciacdao e amortizagao.

Apesar de representar uma metodologia bastante usada, sobretudo
pela facilidade de ser aplicada, este médoto pode apresentar alguns
problemas. Isso porque é bastante dificil encontrar empresas que
atuem no mesmo setor e possuam modelo de negdcio idéntico.

Nesse sentido, ao wusar o modelo comparacdao, algumas
especificidades podem ser desconsideradas. Além disso, o modelo
nao analisa o momento da empresa, mas o periodo como um todo.



Neste método é considerado unicamente a contabilidade da empresa,
ou seja, tem como base a avaliacao do patrimonio liquido.

Para chegar ao valor patrimonial contabil de um negdcio, é
preciso somar todas as contas dos seus ativos circulantes e nao
circulantes, e depois, subtrair as dividas e outras
obrigacOes presentes no passivo circulante e nao circulante da
empresa.

Contudo, mesmo que haja descontos referentes a depreciacao e
amortizacdao do periodo, essa metodologia costuma ser insuficiente
para estabelecer uma valor real de uma empresa.

E a fraqueza deste método, é que ele desconsidera os bens
intangiveis de uma empresa incluindo a marca,
patentes, franquias, entre outros.



Principais etapas do calculo do Valuation pelo método do Fluxo de Caixa
Descontado:

- Calcular os fluxos de caixa previstos;

- Estabelecer uma taxa de desconto, que deve refletir os riscos
associados ao investimento, e;

- Estimar o crescimento esperado.

Em relacdo a projecdo dos fluxos de caixa, €& necessario o
estabelecimento das premissas (ex. produtos que serao vendidos,
definir se no futuro outros produtos serao oferecidos, as despesas de
comercializacdo e de propaganda, previsao da inflacao futura,
concorréncia), que sao as base sobre as quais a projecao sera realizada.

Quanto a taxa de desconto, € comum recorrer ao custo do capital
utilizado, seja ele proprio, de terceiros, ou ainda uma combinacao de
ambos.



Com base na taxa de desconto utilizada, os fluxos de caixa futuros serao
trazidos a valor presente e somados. Do resultado encontrado, sera
diminuido o investimento inicial, chegando-se ao valor presente liquido.

A taxa de crescimento € muito importante, especialmente, para as
startups, que se preocupam com a sua escalabilidade, ou seja, a
capacidade de aumentar seu faturamento, sem aumentar seus custos na
mesma proporg¢ao.

No valuation de uma startup, ou de uma empresa de
tecnologia, a taxa de crescimento é a principal responsavel
pela valorizacéo da empresa.

E um modelo mais elaborado, pois considera as responsabilidades
tributarias potenciais incidentes sobre o lucro, assim como as despesas
de capital e necessidades de capital de giro para manter as operacdes da
empresa em funcionamento. Este modelo traduz melhor a realidade da
empresa e € uma estimativa mais correta de seu valor justo.
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Método Vantagens

Reflete a expectativa de
retorno esperado pelo
mercado para um
determinado grupo de
ativos.

Multiplos de
Mercado

Demonstra todo o valor
liquido gerado pela
empresa até o momento
da valoragao.

Valor Patrimonial
Contabil

Reflete os riscos
inerentes a companhia e
sua capacidade de gerar

caixa no longo prazo.

Fluxo de Caixa
Descontado

Desvantagens

O método ndo leva em
consideragdo os diferenciais
competitivos, estilos de gestao e
capacidade de escala das
empresas avaliadas.

N3o considera a continuidade da
empresa, bem como a sua
capacidade de adquirir novos
contratos, clientes ou
incrementar suas vendas.

Sdo utilizadas muitas variaveis
independentes e algumas destas
varidveis possuem um elevado
nivel de subjetividade.

Caracteristica da empresa

Empresas com elevada
concentragdo na carteira de
clientes e/ou pertencentes a

mercado com baixa
concorréncia.

Empresas com baixa utilizagao
da capacidade produtiva,
pertencentes a mercados

estagnados e sem perspectiva

de melhora no médio e longo
prazo.

Empresa com geragao de
caixa positiva, com uma certa
maturidade de mercado.
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Para que o Valuation seja realizado da melhor maneira possivel, é
necessario ser executado por profissionais qualificados que busquem
conhecer bem o negdécio e o mercado no qual este esta inserido,
levantando o maior numero de informacdes possiveis para que o calculo
seja o reflexo mais proximo da realidade dada sua natureza incerta.

E imprescindivel que os auditores sejam independentes e imparciais
para que nao influenciem o resultado e nao fornecam valores muito
discrepantes comparados com a realidade.

Cabe ressaltar que ndo ha exatiddao completa no calculo, ja que ele é
uma percep¢ao de mercado, mesmo que realizado com base em
pesquisas e estimativas mais precisas, provaveis, aceitaveis e realizaveis.

Além disso, tal problema de exatidao tem como base o prdprio conceito
de valor: medida subjetiva do montante referente a utilidade ou
beneficio que obtemos ao usufruir de um determinado bem ou servico.



DIFERENCIAIS DA VGA AUDITORES
AUDITORES

0 + 40 ANOS DE EXPERIENCIA
EM AUDITORIA

AL

EQUIPE TECNICA PROPRIA
MULTIDISCIPLINAR

+ 100 PROJETOS DE LEI DE

HABILITADOS NO CADASTRO INFORMATICA AUDITADOS E

NACIONAL DOS AUDITORES RS 800 MILHOES DE
INDEPENDENTES FATURAMENTO VALIDADOS

100% DOS AUDITORES

ACOMPANHAMENTOS DE UM
FOCO NA SEGURANCAE °ee SOCIO-RESPONSAVEL COM CVM

SIGILO DA INFORMACAO /wl N COEMITODOS 08

COM EXPERIENCIAE TRABALHOS, E CONTROLE
ATUACAO EM COMPANHIAS INTERNO DE QUALIDADE

ABERTAS AUDITADO
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CONHECA NOSSOS
SERVICOS

Gostaria de conhecer mais sobre o assunto?
Entre em contato conosco!
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