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Utilidades de uma
Avaliacao da Marca
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Utilidades

© Decisoes Gerenciais e Estratégicas
® Negociacoes de Compra e Venda
© Securitizacao

O Taxas de Royalties

© Concordata/Faléncia
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Ativos Intangiveis
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Ativo Intangivel (Al)

% Intangiveis > Tangiveis: NIKE, Reebok e Microsoft.

Infra- . A
Inteligencia

estrutura

Banco
de dados

Padrao

Tecnologia Industrial
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Ativo Intangivel / Marca

& Tais fatores sdo reconhecidos pelo mercado através da

marca de sua empresa.

% Esta é o sinal visual, verbal ou figurativo que identifica um
produto, a fonte de comercializacdo de produtos ou uma
organizagao de servicos, distinguindo-as de concorrentes do

mesmo setor de atuacao.

% A soma individual de ativos tangiveis e intangiveis ndo
pode ser maior que o valor potencial de ganho de uma

empresa.
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Avaliacao da Marca
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Avaliacdo da Marca

O valor de uma marca ¢ geralmente refletido em alguns dos
seguintes fatores:

%O produto com marca pode ser capaz de trazer uma contribui¢io
maior do que um produto sem marca;

%O produto com marca pode ser capaz de gerar uma significativa
participacdo no mercado, resultando em ganhos de economia de
escala;

A marca pode tornar-se um fator inibidor a entrada de novos
concorrentes;

A marca pode fornecer uma base de apoio para a entrada em
outros mercados ou na ampliacao de sua linha de produtos.
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Avaliacdo da Marca

Os principais fatores que diferenciam uma marca de outra
Sao:

& Posicdo no Mercado.

% Durabilidade.

% Presenca Geografica.

& Evolucdo das varidveis setoriais;

% Evolugdo das varidveis microecondmicas.
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Metodologias

O Método de Capitalizacio de Pagamento de Royalties;
® Método de Comparacao com Transacoes de Mercado;

© Método de Capitalizacao da Lucratividade da Marca

(Fluxo de Caixa Descontado).
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Descricao das Metodologias

O Método de Capitalizacao de Pagamento de Royalties

Os royalties representam o0 prémio que um terceiro

pagaria pela utilizagdo da marca.

® Método de Comparaciao com Transacoes de Mercado

Este método consiste em averiguar marcas comparaveis a
marca em questao e ajustar ao pre¢o de mercado atraves
de homogeneizacdo de valores para torna-las

comparaveis.
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Descricao das Metodologias

© Método de capitalizacao da lucratividade da marca
(Fluxo de Caixa Descontado)

Consiste em calcular a contribuicao economica da marca.
Projeta-se o resultado operacional apds os 1mpostos e
desconta-o a uma taxa de desconto.

O valor da Marca ¢ calculado a partir do Fluxo de Caixa
Operacional da empresa na data-base e, conforme a
metodologia, desconsideram-se o0s ativos tangiveis
operacionais (ex.: Variacao do Capital de Giro, Ativos
Fixos) e outros Ativos Intangiveis, além da Marca,

identificados (ex.: Rede de Clientes, Mao-de-Obra
qualificada etc).

- ZVERNST& YOUNG_

DA IDEIA AOS RESULTADOS.®



Ativo Intangivel (Al)

Para a avaliagdo de ativos intangiveis de seus clientes, a

Ernst & Young utiliza a metodologia:

O Método Mde Royalties;
® Analise anaréweis;

© Analise de Fluxo de Caixa Descontada
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Metodologia a ser aplicada

% Desvantagens: inexisténcia de exemplos de transagdes
comparaveis; inexisténcia de um mercado liquido de

pagamento de royalties e para acoes de empresas
negociadas em Bolsa de Valores etc.

& Recomendamos utilizar o Método de Capitalizacdo da
Lucratividade da Marca (Fluxo de Caixa Descontado),
pois ¢ o metodo mais apropriado para a sua realidade.
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Capitalizacao da Lucratividade da Marca

°Hqud 21 w0 de Caixa Descontado

14

(=) Valor de Mercado do Total de Capital Investido na Empresa (“TIC”)
(-) Valor de Mercado do Capital de Giro Liquido

(-) Valor de Mercado do Ativo Imobilizado ( terreno, edificagdo, mags,...)
(-) Valor de Mercado de Outros Ativos Tangiveis Operacionais
(=) Valor Agregado dos Ativos Intangiveis

(-) Valor de Outros Ativos Intangiveis Identificados

(=) Valor de Mercado da Marca ou de Outros Ativos Intangiveis Imateriais
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FCD
Fluxo de Caixa
Descontado
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Fluxo de Caixa Descontado

Etapas:

O Identificacdo dos parametros econéomicos que influenciam na
operacdo da empresa;

® Projecao de cenarios que visam retratar as expectativas
futuras da empresa;

©® Resultados futuros da empresa sao trazidos a valor presente
pela taxa de desconto, obtendo-se o valor operacional da
empresa;

O Ao valor da empresa sera acrescido os valores dos ativos nao-
operacionais e subtraidos passivos da mesma natureza.
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Fluxo de Caixa Descontado

A Arte da Avaliacao: Fluxo de Caixa Descontado

ANO1 ANO2 ANO 3 Perpetuidade
$100  $100 $100

- ZVERNST& YOUNG_

DA IDEIA AOS RESULTADOS.®



Fluxo de Caixa Descontado

Principais variaveis que impactam no VALOR:

& Taxa de Desconto;

& Crescimento de Vendas;

& Custo do Produto Vendido / Servico Prestado;

& Investimento em Capital de Giro e/ou Ativo Fixo;

& Calculo do Valor Residual (Perpetuidade);

& Periodo de Projecio.
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Taxa de Desconto

& O objetivo da taxa de desconto € considerar o custo de

oportunidade dos investimentos.

& O Custo Médio Ponderado do Capital (WACC) é a taxa
adequada para descontar o fluxo de caixa operacional
porque reflete o custo de oportunidade dos provedores
de capital, ponderado pela estrutura de capital da

empresa.
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Investimento de Capital de Giro e/ou Ativo Fixo

Capital de Giro

% E apurado pela variagdo na proje¢do de usos operacionais e

de fontes operacionais,

Ativo Fixo

& Elaborado a partir das previsdes de expansio /
desinvestimento / projetos em andamento, para o periodo de

projecao utilizado.
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Metodo da Perpetuidade

% E o método mais usual para o célculo do valor residual de

uma empresa /negocio.

& Neste método, o fluxo perpetuado € igual ao ultimo fluxo de
caixa operacional projetado, de forma que os investimentos

sejam 1guais as depreciacoes € amortizacoes.

% Valor Residual =  Fluxo de Caixa Operacional*G

Taxa de desconto-G

G: taxa de crescimento
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Exemplo

Cia. ABC
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Exemplo: Cia. ABC

1- Analise das Demonstracoes Financeiras

BALANCO PATRIMONIAL

COMPANHIA ABC
unid.: US$ Mil
1999 2000 2001

ATIVO
Circulante 865 788 877
Caixa e Bancos 25 31 35
Aplicagdes Financeiras 71 23 50
Estoques 173 201 213
Contas a Receber 479 476 495
Impostos a Recuperar 117 57 84
Realizavel a Longo Prazo 0 63 58
Permanente 3.251 3.737 4.008
Investimentos 135 0 0
Imobilizado 3.116 3.737 4.008
ATIVO TOTAL 4.116 4.588 4.943
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Exemplo: Cia. ABC

1- Analise das Demonstracoes Financeiras
BALANCO PATRIMONIAL

COMPANHIA ABC
unid.: US$ Mil
1999 2000 2001

PASSIVO
Circulante 1.042 1.058 1.140
Fornecedores 360 402 499
Empréstimos e Financiamentos 513 413 358
Salarios a Pagar 117 198 217
Outros 52 45 66
Exigivel a Longo Prazo 467 155 211
Parcelamento de Impostos 105 109 100
Empréstimos e Financiamentos 362 46 111
Patrimonio Liquido 2.607 3.375 3.592
Capital 2.081 2.660 2.660
Reservas 289 294 316
Lucro Retido 237 421 616
PASSIVO e PATRIMONIO LI QuUIDO 4.116 4.588 4.943
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Exemplo: Cia. ABC

1- Analise das Demonstracoes Financeiras
DEMONSTRATIVO DO RESULTADO DO EXERCICIO

COMPANHIA ABC

unid.: USS Mil
Receita Operacional Bruta 7.247 8.102 9.186
Deducoes (949) (1.049) (1.174)
Receita Operacional Liquida 6.298 7.053 8.012
Custo dos Produtos Vendidos (4.026) (4.482) (4.934)
Lucro (Prejuizo) Bruto 2.272 2.571 3.078
Despesas Operacionais (1.386) (1.555) (1.691)
Lucro (Prejuizo) Operacional 886 1.016 1.387

Resultado Financeiro 339 243 229

Lucro (Prejuizo) antes dos Impostos 547 773 1.158
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

A seguir estdo descritas as premissas gerais utilizadas na avaliacdo
economico-financeira da Companhia ABC:

U A data-base desta avaliacdo € 31 de dezembro de 2001;
O periodo projetivo € compreendido de 3 anos a partir da data-base;

& As projegdes foram feitas em moeda constante, expressas em milhares
de ddlares (US$ 000) dentro de um contexto ndo inflacionario;
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

&, Para o calculo do Imposto de Renda e Contribuicdo Social
procedeu-se conforme a legislagao vigente;

“Foram expurgados os valores referentes a Financiamentos,
Obrigacdes em atraso e¢ Parcelamentos de impostos, € adicionados os
valores correspondentes a Titulos & Valores Mobiliarios e Ativos de

Longo Prazo, na data-base;
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

U Crescimentos/Variacgoes:

ANO 1 2 3
Crescimento 3%, 3%, 39,

O Receitas Brutas:

@ Custos Variaveis: proporcional as Receitas Brutas;

©Despesas:
Pessoal: Fixas para todo o periodo;
Gerais ¢ Administrativas: Fixas para todo o periodo;
Comerciais: proporcional as Receitas Brutas;

Depreciagdo: Fixas para todo o periodo.
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

PROJECAO DO DEMONSTRATIVO DO RESULTADO DO EXERCICIO

COMPANHIA ABC
unid.: US$ Mil
2002 2003 2004

Receita Operacional Bruta 9.645 10.128 10.634
Dedugdes (1.233) (1.294) (1.359)
Receita Operacional Liquida 8.413 8.833 9.275
Custo dos Produtos Vendidos (5.181) (5.440) (5.712)
Lucro (Prejuizo) Bruto 3.232 3.393 3.563
Despesas Operacionais (1.713) (1.735) (1.759)
Lucro (Prejuizo) Operacional 1.519 1.658 1.804
Despesas Operacionais (349) (381) (415)
Lucro (Prejuizo) Liquido 1.170 1.277 1.389
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

Investimentos:

% Capital de Giro:

O capital de giro da Cia. ABC foi projetado de forma a atender as
necessidades futuras de capital operacional da empresa, tendo como base o

balancete final de 31 de dezembro de 2001, conforme descrito a seguir:

Usos Operacionais Projecao
Caixa 1 dia da Receita Bruta
Estoques 16 dias do Custo dos Produtos Vendidos
Contas a Receber 19 dias da Receita Bruta
Impostos a Recuperar 6 dias do Custo dos Produtos Vendidos
Fontes Operacionais Projecao
Fornecedores 36 dias do Custo dos Produtos Vendidos
Saldrios a Pagar 16 dias do Custo dos Produtos Vendidos
Outros 5 dias do Custo dos Produtos Vendidos
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

Investimentos:

U Investimentos Gerais:

Para suportar o crescimento das vendas da empresa foram considerados
os seguintes investimentos para todos os anos de projecao:

Item US$ 000
Maquinas e Equipamentos 150
Moveis e Utensilios 50
Informatica / Veiculos 100

Total 300
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

Taxa de Desconto:

Parametros Valores
Capital de 3o0s 13,67%
Capital Préprio 86,33%
Custo K 3os 10,05%
Custo K proprio 15,37%
WACC 14,65%
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Exemplo: Cia. ABC

2 - Avaliacao Econdmico-Financeira

Resultados Encontrados:

De acordo com as metodologias € premissas descritas, o resultado da
analise de avaliacao econdomico-financeira da Cia. ABC, em 31 de
dezembro de 2001, ¢ de US$7.309 mil (sete milhdes, trezentos e nove
mil dolares):

Item Valor (US$ Mil)
Fluxo de Caixa Operacional 2.816
Perpetuidade 4.954
Ativos Nao-Operacionais 108
Passivos Nao-Operacionais (569)
Valor da Empresa 7.309

- ZVERNST& YOUNG_

DA IDEIA AOS RESULTADOS.®



Exemplo: Cia. ABC

3 - Avaliacao de Marca
& Ativos Tangiveis:
Para o calculo da marca da Cia. ABC, € necessaria a identificacdo dos

ativos tangiveis da empresa. Para a Cia. ABC, foram identificados os
seguintes ativos tangiveis:

O Capital de Giro: US$45mil

® Ativo Imobilizado: US$4.008mil
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Exemplo: Cia. ABC

3 — Resultados Encontrados

Item Valor (US$ Mil) %
Total do Capital Investido 7.770 100,0%
Matis:
Ativo Imobilizado (4.008) 51,6%
Capital de Giro (45) 0,6%
Valor da Marca ABC/ outros ativos intangiveis 3.717 47,.8%
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Curiosidades
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O valor de uma marca

Unilever
Mazola [ARISES) MAIZENA

HELLMANNS Dode
MAIONESE =
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O valor de uma marca no mercado de alimentos

Unilever:

> Em junho de 2000, a empresa adquiriu a gigante americana
de alimentos Bestfoods, detentora das marcas Hellmann's,
Maizena ¢ Arisco, entre outras.

% A empresa acumulou um portfolio de mais de 1.600 marcas,
dentre as quais, muitas nao lucrativas.

L Até 2004, pretende concentrar seu portfolio em pouco mais de
400 marcas, injetando mais recursos em marcas que sao lideres,
como a maionese Hellmann's € o sabonete Dove.
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Marcas no Brasil

Marcas que ja tem um bom tempo de estrada no Brasil e ainda
continual vivas:

87 anos

81 anos

Fonte: Revista Exame n° 766 — 15/mai10/2002
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Estrutura Nacional

Belém
Fortaleza

e 11 escritorios cobrindo todo o Brasil, de
norte a sul;

* A maior cobertura geografica entre
todas as empresas do segmento no
Brasil;

Recife
Salvador

Belo Horizonte

Rio de Janeiro

« Aproximadamente 900 colaboradores ;

« A firma vem atingindo taxas de
crescimento de dois digitos,
consistentemente, nos ultimos quatro
anos.

Campinas

Sao Paulo
Porto Alegre
Curitiba

Blumenau
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Ernst & Young

Corporate

Ernst& Young

Finance
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Ernst & Young

Corporate Finance

m@/

O Departamento de Corporate

Finance da Ernst & Young é um Strategic
Finance

assessor financeiro independente,
sem conflito de interesse, podendo Real Estate
facilitar as negociacoes, tratando
assuntos importantes de forma
estritamente objetiva.
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Ernst & Young

Corporate Finance

Y Business Valuation:

v Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira de projetos .
de investimento; Valuation

v’ Avaliacdo Econdmico-Financeira de empresas e S .
negocios; trategic

v’ Avaliacdo de Marcas. Finance

& Fixed Asset: Real Estate

v Inventario e Chapeamento de bens pertencentes ao r—
ativo imobilizado; Proj. Finance &

v’ Conciliacdo Fisico-Contabil de bens; Privatizacdo

v Reavaliacio de ativo imobilizado.
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Experiéncia da Ernst & Young

@ Oy R MARS

emina CLOTHING

Revistas

& Golden Cross Abril

Paes Mendonca
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Palestrante:

Sérgio Barcelos Dutra de Almeida
Consultor Sénior — Ernst & Young
T: (55 11)3165-5354

E-mail: sergio.almeida@br.eyi.com
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