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Base para avaliação de ativos

OS ATIVOS FINANCEIROS SÃO ADQUIRIDOS 

PELOS FLUXOS DE CAIXA ESPERADOS EM 

DECORRÊNCIA DE SUA POSSE

Os modelos de avaliação procuram relacionar 

o valor de um ativo com o nível e o 

crescimento esperado dos seus fluxos de caixa
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Mitos sobre Valuation

Os modelos utilizados na avaliação podem ser 

quantitativos, mas os dados de entrada podem 

ser subjetivos.

A solução é eliminar-se as tendências antes de

iniciar a avaliação.

Mito 1: Uma vez que os modelos de avaliação são 

quantitativos, a avaliação é objetiva

Mitos sobre Valuation

O valor obtido a partir de qualquer modelo de

avaliação é afetado por informações específicas

sobre a empresa e o mercado.

Mito 2: Uma avaliação bem pesquisada e 

bem feita é eterna.

Como conseqüência, o valor se modificará à

medida que novas informações sejam reveladas.
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Mitos sobre Valuation

Mesmo em uma avaliação minuciosa e detalhada, 

haverá incertezas pelas pressuposições adotadas

quanto ao futuro da empresa e da economia.

Mito 3: Uma boa avaliação oferece uma 

estimativa precisa de valor

Os analistas têm que se permitir uma razoável

margem de erro ao fazer avaliações.

Mitos sobre Valuation

A qualidade de uma avaliação será proporcional 

ao tempo gasto em reunir dados e na compreensão

da empresa a ser avaliada.

Mito 4: Quanto mais quantitativo o modelo, 

melhor é a avaliação

Os modelos de avaliação são modelos de

entrada e saída de dados, se os dados de entrada 

estiverem errados, os de saída refletirão os erros.
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Mitos sobre Valuation

O benchmark para fins corporativos, na maioria 

das avaliações, continua sendo o preço de mercado.

Mito 5: O mercado geralmente está errado

Quando o valor decorrente de uma análise é

diferente do mercado, supõe-se que o mercado

está certo.

Mitos sobre Valuation

O processo de avaliação pode dizer bastante a 

respeito do valor encontrado para o ativo.

Mito 6: O produto da avaliação é o que 

importa; o processo de avaliação não 

é importante

A determinação de que uma empresa está sub

ou super-valorizada pode estar nas variáveis de

entrada do modelo.



04/03/2016

Capítulo 12 – Risco, Retorno e Orçamento de Capital

Curso de Nivelamento – Processo Seletivo Mestrado.  Marcelo Augusto Ambrozini

Valores de 

beta na 

prática

(página 262)

Capítulo 12 – Risco, Retorno e Orçamento de Capital

Curso de Nivelamento – Processo Seletivo Mestrado.  Marcelo Augusto Ambrozini

Evolução do 

beta da GE

(página 263)



04/03/2016

Capítulo 12 – Risco, Retorno e Orçamento de Capital

Curso de Nivelamento – Processo Seletivo Mestrado.  Marcelo Augusto Ambrozini

Parâmetros de estimação de betas
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Utilização de betas setoriais

Se acreditarmos que as atividades 

da empresa são semelhantes às 

atividades do restante do setor, 

deve-se utilizar o beta do setor 

simplesmente para reduzir o erro 

de estimação, fazendo-se um ajuste 

quando o nível de endividamento 

da empresa difere do nível de 

endividamento médio do setor.
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