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O que esperar deste livro

Saber, inovagdo, foco; ser e fazer certo criam valor.

O livro tem a intengdo de explicar ao leitor o significado, no mundo
empresarial, do termo “bom negdcio”.

Para comegar essa jornada, podemos estabelecer que um negécio é bom
quando atende, satisfatoriamente, a pelo menos quatro requisitos essen-
ciais, quais sejam:

o rentabilidade;
o retorno do investimento;
o dividas compativeis com a operacéo;

o valor da empresa.

Uma empresa pode ter alta rentabilidade, porém, se o retorno do capital
estiver além do prazo de expectativa do empreendedor (em decorréncia,
por exemplo, da necessidade de sucessivos aportes de capital), ndo pode
ser considerada um bom investimento, pelo menos por ora.

Por outro lado, talvez no momento atual a empresa seja capaz de propor-
cionar um retorno rapido do capital investido. No entanto, prenuncia-se
um ritmo de declinio constante (como mudanga nos padroes de consumo,
ou novas tecnologias, por exemplo). A partir, ainda, de outra analise, talvez
a aplicagdo em papéis financeiros traga melhor resultado do que investir o
capital na empresa, niao valendo a pena o risco no referido negdcio.

Em relagao as dividas, é preciso fazer um exame com redobrada atengao:
se o valor das contas a pagar estiver além da capacidade de cobertura por
operacgdes normais, de modo que a empresa necessite de empréstimos,
todo o resto pode estar comprometido.
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20 Como Saber se um Negdcio é Bom (Antes de Fazer Negdcio)

Se um empreendimento evidenciar equilibrio nos quesitos anteriormente
comentados, podemos inferir, e demonstrar por calculos, que a empresa
tem um bom valor. Mas como podemos estimar esse valor? O valor de
quem vende é o mesmo de quem compra? O do gestor é compativel com
o do investidor? O do empreendedor é equivalente ao do mercado? Todos
encontrarao o mesmo valor?

Atengdo com o termo “estimar” (valor da empresa), empregado no para-
grafo anterior. Essa palavra carrega um tom de imprecisdo, remete a algo
vago, tem conotagdo de incerteza, muito diferente seria se utilizassemos
“determinar”, ou “fixar” (o valor), termos que induzem a um conceito
certo, definitivo, irretocavel. Por que optamos por essa representa¢io?
Porque nenhum método de avaliagdo alcanga a faganha de estabelecer
um valor Unico e preciso para uma empresa. Nao existe, em hipotese
alguma, a possibilidade de se atingir um “valor real”, pois a palavra “real”
ndo faz parte do dicionario de financas, quando se trata da avaliagdo de
empresas. O que podemos obter é uma aproximag¢ao, uma tendéncia de
valor, sujeita a varidveis que serdo expostas adiante, sobre a qual as partes
interessadas se sentardo para negociar.

A visdo que queremos transmitir ¢ a seguinte, em sintese: um negocio €
bom quando o conjunto formado por rentabilidade, retorno, dividas e
valor da empresa é considerado adequado por quem o analisa.

Procuramos enfatizar que a andlise de um negécio nao deve se ater somen-
te a questdes financeiras, pois ha outros fatores, igualmente importantes,
para exame. Ou seja, devemos ter dois enfoques de avaliagao:

» Economico-financeiro;
o Estratégico-operacional.

Um sem o outro nao possibilita quantificar o quanto vale um negdcio, o
quanto ele é/pode ser bom.

Portanto, para os que detestam matematica, uma ma noticia: uma parte
deste livro é centrada em niimeros e calculos financeiros — e ndo podemos
escapar disso. Pode ser enfadonho, mas é necessédrio para compreender
como se analisa uma empresa por esse prisma.
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A outra parte aborda um tema que, para os que nao tém habito de plane-
jamento de negdcio, pode ser igualmente cansativo: a visdo estratégica.
Entretanto, vale lembrar: nimeros podem ser manipulados, observagao
da realidade, ndo.

Dai a concluséo: para avaliar um negdcio com certo grau de confiabilida-
de, devemos, além de transitar pelos temidos calculos matematicos, nos
centrar no levantamento e na identificagdo de sua situagdo estratégica
e operacional. Isto feito, prestar aten¢do em quesitos como processos
de trabalho, condigdes e estrutura em geral. Por fim, pensar no futuro,
isto é, ampliar nossa percepgao por meio de projegdes e estimativas das
atividades num horizonte possivel.






Fases do exame de um negdcio

Numa negocia¢do de compra e venda de um negdcio, o valor da transa-
¢do é, inicialmente, estipulado pelo vendedor, que tem a expectativa de
passar adiante o empreendimento por um bom preco; o desejo de quem
compra é igual - um preco bom -, mas, sob sua perspectiva, um valor
justo que possibilite a recuperacgao do capital no menor tempo possivel.

Enquanto o vendedor esta focado somente no valor da venda, o com-
prador tem, diante de si, um leque de duvidas e interrogagdes. Os dados
fornecidos sdao confidveis? Existem passivos ocultos? Ha litigios traba-
lhistas e fiscais futuros? Ha tempo suficiente para maturacdo da ideia e
negociagao? De quais argumentos e fatos disponho para for¢ar uma baixa
de valor? Qual seria a melhor forma de pagamento?

Para obter essas informagdes e analisa-las com algum grau de qualidade,
podemos nos apropriar de uma comparagdo: um aviao entre as nuvens,
as cegas devido a nebulosidade, prepara-se para pousar no aeroporto. A
cena previsivel seria esta: envolto pela neblina, diante da escassa visibi-
lidade, o piloto executa a aproximacao ao solo por instrumentos, sinais,
indicadores, operando o processo de modo muito bem programado, até
a claridade dissipar a névoa e a pista de pouso se visualizar por inteiro.
Entdo, com seguranga e certeza, ele conclui a aterrissagem.

Como realizar o exame de uma empresa em vista? Como, em meio a bru-
ma, exercer uma aproximagao do objeto em estudo de modo cauteloso,
garantir uma dedugao confiante, chegar a uma concluséo firme, sélida o
bastante para uma decisdo inabalavel?
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24 Como Saber se um Negdcio é Bom (Antes de Fazer Negdcio)

Para mantermos o dominio do objetivo tracado, devemos nos acercar
da empresa de nosso interesse por meio de uma sequéncia de procedi-
mentos que nos possibilitem o alcance da meta pretendida. Para tanto,
inicialmente, nos valemos de numeros, indicativos, controles e checagem
especificos. Essa série de passos deve ser operada com confianga, de
modo perseverante e, sobretudo, com mente aberta, sentidos em alerta,
orientacdo flexivel, sem se desviar da programacao, e obediéncia as etapas
necessarias, quais sejam:

. primeira entrevista com o dono ou vendedor da empresa;

a
b. primeira visita as instalagdes da empresa;

o

levantamento de sua situacao econdmico-financeira;

A~

organiza¢do dos dados econdmico-financeiros obtidos e analise
preliminar;

analise da situagdo operacional;
analise do posicionamento estratégico;

identificagdo dos riscos do negdcio;

5o oo

. planejamento e projecdes do negdcio;

e

informagdes econdmico-financeiras apos as projecoes;

viabilidade financeira do negdcio;

— e

k. custo do capital;
1. valor estimado do negdcio;

m. atividades finais do processo de compra.
Para avaliar a entrada de um sécio, o processo é semelhante.

Na abertura de um novo empreendimento, a problematica pode ser
mais complexa, visto que inexiste o passado para uma medicao objetiva
e segura.

Em resumo: observagdes, nimeros, proje¢des, andlise e decisdo.

Cada uma dessas fases sera delineada em capitulo prdprio, nas paginas
seguintes.



