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São Paulo, 5 de abril 2022

Banco Modal S.A. – Modal
Praia de Botafogo nº 501, Bloco I – Salão 501, Botafogo
Rio de Janeiro - RJ
Atenção: Sr. Hélio Alves Viana Júnior

Prezados senhores,

Apresentamos a seguir o estudo de avaliação a valor de mercado da Galapos Consultoria e Participações Ltda (“Galapos”) na data-base de 30 de novembro de 2021 para 
atendimento às exigências do artigo 256 da Lei no 6.404 de 15 de dezembro de 1976  que requer que a compra, por companhia aberta, do controle de qualquer sociedade 
mercantil, dependerá de deliberação da assembleia-geral da compradora, conforme proposta de prestação de serviços de 14 de dezembro de 2021.

O escopo, objetivos, metodologia e resultados de nosso trabalho estão descritos a seguir. 

Nossos trabalhos não constituíram uma auditoria nas informações fornecidas pelo Modal ou Galapos ou nas suas demonstrações financeiras, assim não estamos emitindo 
parecer ou opinião sobre os saldos contábeis das rubricas utilizadas na composição das análises  ou qualquer outro documento de responsabilidade do Modal ou da 
Galapos.

Este relatório é destinado somente para o uso de V.Sas. e para exclusivo atendimento aos procedimentos previstos no contrato de prestação de serviços, ficando, por 
conseguinte, a Irkonsult sem nenhuma responsabilidade em decorrência do uso indevido deste relatório. 

Este relatório contempla os eventos que vieram a nosso conhecimento até a data de sua emissão, outros eventos posteriores a esta data podem afetar os resultados aqui 
apresentados.

Agradecemos a colaboração recebida da administração durante a realização dos trabalhos, e colocamo-nos à  disposição para quaisquer esclarecimentos adicionais que se 
façam necessários.

Humberto Goes Linaris
Irkonsult Consultoria Empresarial Ltda.
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Conforme exigência da lei no 6.404 de 15 de dezembro de 1976, em seu artigo 256:

“Art. 256.A compra, por companhia aberta, do controle de qualquer sociedade 
mercantil, dependerá de deliberação da assembléia-geral da compradora, 
especialmente convocada para conhecer da operação, sempre que:

I - O preço de compra constituir, para a compradora, investimento relevante 
(artigo 247, parágrafo único); ou

II - o preço médio de cada ação ou quota ultrapassar uma vez e meia o maior 
dos 3 (três) valores a seguir indicados:

a) cotação média das ações em bolsa ou no mercado de balcão organizado, 
durante os noventa dias anteriores à data da contratação; (Redação dada 
pela Lei nº 9.457, de 1997)

b) valor de patrimônio líquido (artigo 248) da ação ou quota, avaliado o 
patrimônio a preços de mercado (artigo 183, § 1º);

c) valor do lucro líquido da ação ou quota, que não poderá ser superior a 15 
(quinze) vezes o lucro líquido anual por ação (artigo 187 n. VII) nos 2 (dois) 
últimos exercícios sociais, atualizado monetariamente.

Ϡ1º A proposta ou o contrato de compra, acompanhado de laudo de avaliação, 
observado o disposto no art. 8º, §§1º e 6º, será submetido à prévia autorização 
da assembléia-geral, ou à sua ratificação, sob pena de responsabilidade dos 
administradores, instruído com todos os elementos necessários à deliberação. 
(Redação dada pela Lei nº 9.457, de 1997)...”

Cabendo a definição de investimento relevante dada pelo artigo 247 da mesma lei:

“Art. 247. As notas explicativas dos investimentos a que se refere o art. 248 desta Lei 
devem conter informações precisas sobre as sociedades coligadas e controladas e 
suas relações com a companhia, indicando: (Redação dada pela Lei nº 11.941, de 
2009)

...

Parágrafo único. Considera-se relevante o investimento:

a) em cada sociedade coligada ou controlada, se o valor contábil é igual ou 
superior a 10% (dez por cento) do valor do patrimônio líquido da companhia;

b) no conjunto das sociedades coligadas e controladas, se o valor contábil é igual 
ou superior a 15% (quinze por cento) do valor do patrimônio líquido da 
companhia.”

Identificamos que a operação se enquadra no artigo 256 item II, b), uma vez que, 
em 30 de novembro de 2021, o valor patrimonial da ação do Banco Modal 
(adquirente) é de R$ 1,84 e o valor do patrimônio líquido  da quota da Galapos é de 
R$ 22,62, ambos avaliados de acordo com o estabelecido no artigo 183, § 1º da Lei 
6.404 de 15 de dezembro de 1976.
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Especificamente ao trabalho realizado, o artigo 8º determina:

“Art. 8º A avaliação dos bens será feita por 3 (três) peritos ou por empresa 
especializada, nomeados em assembléia-geral dos subscritores, convocada pela 
imprensa e presidida por um dos fundadores, instalando-se em primeira convocação 
com a presença de subscritores que representem metade, pelo menos, do capital 
social, e em segunda convocação com qualquer número. (Vide Decreto-lei nº 1.978, 
de 1982)

§1º Os peritos ou a empresa avaliadora deverão apresentar laudo 
fundamentado, com a indicação dos critérios de avaliação e dos elementos de 
comparação adotados e instruído com os documentos relativos aos bens 
avaliados, e estarão presentes à assembléiaque conhecer do laudo, a fim de 
prestarem as informações que lhes forem solicitadas. 

...

§6º Os avaliadores e o subscritor responderão perante a companhia, os 
acionistas e terceiros, pelos danos que lhes causarem por culpa ou dolo na 
avaliação dos bens, sem prejuízo da responsabilidade penal em que tenham 
incorrido; no caso de bens em condomínio, a responsabilidade dos subscritores é 
solidária. 

Em virtude da necessidade de atendimento a este requisito, o Modal contratou a 
Irkonsult para elaborar laudo de avaliação da Live On, o qual foi realizado 
considerando, substancialmente, o método de Fluxo de Caixa Descontado:

Método de valoração que reflete o valor nominal (ou presente) do fluxo de 
caixa futuro previsto para a empresa. Considera-se, essencialmente, o 
montante do fluxo de caixa futuro previsto para cada período, trazido a valor 
presente ou nominal por uma taxa de desconto, que guarda relação com a 
taxa de atratividade do investimento, com o custo de capital e com os riscos 
inerentes ao modelo de negócio. A previsão de fluxo de caixa futuro pode 
embutir, por exemplo, perspectivas de crescimento da empresa e fatores 
como ganhos de produtividade, entre outros
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Diante deste contexto, a administração do Banco Modal S.A. contratou a 
Irkonsult para a realização do laudo de avaliação, visando o atendimento 
às regras descritas anteriormente. 

Nosso trabalho foi realizado conforme escopo definido na carta de 
contratação, tendo como  único objetivo fornecer à Administração do 
Banco uma estimativa de valor econômico-financeiro, a fim de atender aos 
requisitos previstos na Lei das S.A.s, podendo  nosso relatório ser 
disponibilizado exclusivamente para os acionistas e auditores desta 
organização, desde que o relatório seja divulgado em sua íntegra. 

É importante destacar que não foi aplicado nenhum procedimento de 
auditoria nas informações fornecidas pela Administração. Adicionalmente, 
nossas avaliações foram baseadas em expectativas mercadológicas da 
indústria, bem como nas condições macroeconômicas, as quais poderão 
ser diferentes no futuro. Nossa avaliação foi baseada nas melhores 
estimativas disponíveis, pois tivemos acesso a todas as informações que 
julgamos necessárias. Ainda assim, como toda a projeção, engloba riscos e 
incertezas, os resultados reais podem apresentar diferenças, quando 
comparados às projeções. 
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Atividades

Nossos trabalhos foram desenvolvidos com base em premissas fornecidas pela  
Administração, descritas neste relatório, com a data-base de 30 de novembro de 2021 e 
projeção por 5 anos. As projeções representam estimativas da Administração para 
resultados futuros a partir do histórico e perspectivas econômicas e de mercado 
vigentes em 30 de novembro de 2021. 

Realizamos nossa avaliação econômico-financeira de 100% do Patrimônio Líquido da 
Galapos, baseada no método de fluxo de caixa descontado (FCD), ajustado pela dívida 
líquida na data-base. 

As projeções foram expressas em termos nominais, portanto consideram inflação.

Resumidamente, destacamos as principais atividades desenvolvidas neste trabalho:

ÅEntendimento do histórico da Companhia;

ÅAnálise, entendimento e discussão das projeções de resultados  preparadas pela 
Administração.

ÅValidação da estimativa do valor por meio do Fluxo de Caixa Operacional, ou seja, 
pelo Fluxo de caixa livre para a companhia. Para isso, foi desconsiderado o 
endividamento, ou seja, o pagamento de juros foi excluído das despesas futuras, e 
o pagamento da dívida foi excluído do fluxo de caixa). A proposta para 
desconsiderar os itens citados anteriormente tem como objetivo indicar o valor 
operacional do negócio (Enterprise Value), o qual inclui o valor da dívida e do 
capital próprio.

Å Identificação, análise e discussão dos principais riscos decorrentes das premissas 
adotadas;

ÅCálculo da taxa de desconto que reflita o risco da Companhia e de seu setor, usada 
para estimar o valor presente líquido dos fluxos de caixa e perpetuidade;

ÅPreparação de relatório de avaliação econômica, em  português, evidenciando as 
principais premissas envolvidas e a conclusão dos trabalhos.

Eventos subsequentes

Em 31 de janeiro de 2020, a Organização Mundial da Saúde (OMS) anunciou que o 
Coronavírus (COVID-19) é uma emergência de saúde global. Em 11 de março a mesma 
organização elevou a classificação do surto para pandemia, devido ao seu alcance 
global. Esse surto desencadeou decisões significativas de governos e entidades do setor 
privado, que somadas ao seu impacto potencial, aumentou o grau de incerteza para os 
agentes econômicos e podem gerar impactos relevantes nas projeções de negócios.

O presente relatório reflete eventos relevantes ocorridos até a data-base, conforme 
informados pela Administração, ou seja, qualquer evento subsequente a 30 de 
novembro de 2021 não foi refletido neste documento. 
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Nossos trabalhos referem-se à estimativa de avaliação econômica da Galapos
Consultoria e Participações Ltda e deve ser considerado  apenas como um dos fatores 
para se chegar ao valor justo de um ativo,  determinável basicamente por meio de 
negociação de livre iniciativa entre as  partes interessadas, em um mercado livre e 
aberto, onde nenhuma das partes  tenha motivos especiais para comprar ou para 
vender e ambas tenham bom  conhecimento dos fatos relevantes.

Ao elaborarmos nossas avaliações, utilizamos informações e dados históricos e  
projetados, auditados ou não, fornecidos por escrito ou verbalmente pela  
Administração ou obtidos das fontes mencionadas. Como toda previsão é  subjetiva e 
depende de julgamentos individuais, estando sujeita a incertezas,  não apresentamos 
as previsões como resultados específicos a serem atingidos.  Desta forma, não estamos 
em condições de emitir e não emitiremos parecer  sobre os dados históricos, projeções 
e demais dados contidos em nossos  relatórios.

Não fizemos a verificação da titularidade dos ativos tangíveis ou intangíveis da  
Empresa e não levamos em consideração quaisquer tipos de impedimentos  legais ou 
gravames sobre a propriedade dos ativos avaliados, exceto aqueles  comunicados a nós 
por escrito pela Administração. Consequentemente, nossas  conclusões não 
consideram o seu efeito, se houver, sobre o valor de avaliação  dos ativos.

Uma vez que nossos trabalhos não incluíram procedimentos de due diligence,  eles não 
levaram em consideração qualquer tipo de contingências,  superveniências ou itens fora 
do balanço que não nos tenham sido  formalmente divulgados ou registrados no balanço 
fornecido a  nós. Desta forma, nossas conclusões não consideram o efeito destes itens, 
se  algum, nos resultados do trabalho.

Nosso trabalho não incluiu conclusão ou opinião sobre os registros contábeis. Para 
definição dos seus registros contábeis, a  Administração deve consultar os seus atuais 
auditores independentes. A preparação das demonstrações financeiras e a divulgação de 
informações a  terceiros é responsabilidade da Administração. Nossos serviços não 
incluíram  a preparação das demonstrações financeiras, notas explicativas ou nenhum  
tipo de divulgação de informações a terceiros.

Nossos trabalhos foram desenvolvidos visando os objetivos já descritos na  seção Escopo 
e Objetivos. Portanto, nosso trabalho (incluindo análises,  resultados, conclusões, 
relatórios e qualquer outra informação) não deverá ser  utilizado para outras finalidades 
que não a citada, bem como deverá ser apresentado na íntegra. 
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Quaisquer relatórios em forma de minuta ou apresentações preliminares de  nossos 
trabalhos foram emitidos unicamente para discussão entre a  Administração e a Irkonsult. 
Portanto devem ser utilizados apenas para esta  finalidade e não devem ser considerados 
como documentos finais, pois podem  sofrer alterações significativas. As conclusões válidas 
de nossos trabalhos  foram expressas unicamente em nosso relatório final assinado.

Na eventualidade de, a qualquer hora, tomarmos conhecimento de fatos ou  informações 
que não nos tenham sido fornecidos antes da emissão do nosso  relatório final, reservamo-
nos o direito de rever os cálculos e os valores  resultantes. Não nos responsabilizamos pela 
atualização de nosso relatório em  função de eventos ou circunstâncias ocorridas após a data 
de sua emissão.

Não assumimos qualquer responsabilidade por perdas ocasionadas ao Modal, a empresas a 
estas ligadas ou coligadas, a seus acionistas ou sócios,  diretores ou a outras partes, como 
consequência da nossa utilização dos dados  e informações fornecidas pela Administração ou 
obtidas de outras fontes,  assim como da publicação, divulgação, reprodução ou utilização de 
nosso  relatório de forma contrária ou sem observância das ressalvas dos parágrafos  
anteriores.

Em nenhuma circunstância a Irkonsult, seus sócios, prepostos e funcionários serão  
responsáveis por indenizar qualquer parte direta ou indiretamente prejudicada  pelos 
serviços por nós prestados, exceto na hipótese em que os eventuais  prejuízos tenham sido 
causados por conduta dolosa ou fraudulenta por parte  da Irkonsult e diretamente 
relacionados com os serviços prestados. Em nenhuma  circunstância, a Irkonsult será 
responsável por valores que excedam o valor  acordado em nossa proposta de serviços.
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Empresa especializada em consultoria em M&A, incentivos fiscais (lei do 
bem, lei da informática, incentivos de infraestrutura, incentivos 
financeiros de apoio à inovação e diagnóstico de incentivos 
governamentais) e estratégia financeira, (estudo de nível de maturidade 
gerencial , análise profunda de indicadores da empresa, alternativas de 
financiamento (dívida/equity), definição e rotina de indicadores,  
construção e rotina de reuniões, preparação para IPO, estudo de valor da 
companhia, projetos de eficiência operacional e benchmarkings).

A Galapos nasceu em 2017, fruto de uma fusão da DGTZ com a GO 
CAPITAL, que já tinham cada uma pouco mais de 7 anos de existência. 
Passando de um escritório de incentivos e boutique de M&A para uma 
das maiores consultorias financeiras do sul do Brasil. Incorporando 
serviços estratégicos e avançando no caminho de entregar e gerar cada 
vez mais valores as nossos clientes.

Fonte: site da empresa na internet (https://www.galapos.com.br/sobre)
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Qualificação da sociedade

Galapos Consultoria e ParticipaçõesLtda, sociedade empresária limitada, com sede em Brasília – Distrito Federal, no  Condomínio Solar de Brasília, 
Quadra 02, Conjunto 01, 21 – Jardim Botânico, CEP 71680-349, inscrita no CNPJ/ME sob o nº 35.588.306/0001-95.

Participação societária

Considerando que a empresa na data da avaliação possui capital social totalmente integralizado de R$ 103.000,00 (cento e três mil reais):
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Perfil e atuação da Irkonsult

Temos 63 anos de atividades no mercado brasileiro. Contamos com um
quadro de aproximadamente 400 colaboradores. O nosso quadro
societário inclui profissionais da mais alta qualificação e com experiência
acumulada, inclusive como sócios em “Firmas Globais de Auditoria" e
com certificação internacional, a citar de "Certified Public Accountant
(CPA)" nos Estados Unidos.

Nosso Departamento de Consultoria e Auditoria Contábil é composto por
especialistas experientes para assessorar as mais diversas empresas na
preparação de relatórios contábeis, auditoria das demonstrações
financeiras, no entendimento dos efeitos de transações complexas como
consolidação, combinação de negócios, arrendamentos mercantis e na
adoção inicial de novos pronunciamentos contábeis. Nossa experiência
como provedores contábeis nos permite fornecer, também, assessoria
prática acerca dos processos de fechamento e apuração das informações
contábeis adotados pela empresa vis-à-vis as melhores práticas de
mercado.

Experiência

A Irkonsult realizou diversas avaliações econômicas, de empresas e ativos
financeiros, atuantes em diversos setores. A tabela a seguir lista algumas
destas experiências:
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Equipe responsável pelo laudo

Humberto Goes Linaris é sócio da área de Finance Advisory Services com
mais de 29 anos de experiência em consultoria a empresas em estratégias
de negócios, gestão de custos, finance transformation, corporate
performance management, gerenciamento de riscos de mercado e
avaliação de ativos e derivativos financeiros, incluindo 25 anos pela
PricewaterhouseCoopers e, destes, 2 anos no escritório de Nova Iorque em
intercâmbio internacional na área de Financial Risk Management para
Serviços Financeiros.

Humberto é bacharel em Contabilidade pela Universidade de São Paulo.

Processo interno de aprovação

O processo de aprovação interna deste Laudo de Avaliação incluiu a revisão
metodológica e de cálculos pela liderança da equipe envolvida no trabalho,
incluindo o responsável pela avaliação. A metodologia, premissas e
modelos utilizados são revisados por um gerente sênior responsável pela
qualidade técnica em campo e, posteriormente, avaliados quanto aos
aspectos de qualidade pelo sócio responsável pelo laudo e por sócios
especialistas em consultas específicas ao tema.

Independência e conflito de interesses

A Irkonsult declara que nenhum de seus sócios e nenhum dos profissionais
que participaram destas avaliações possuem interesse financeiro na
empresa objeto deste trabalho.

Declaramos que não há qualquer conflito de interesse que diminua a
independência necessária à Irkonsult para o desempenho de suas funções
no contexto deste trabalho.

A Irkonsult declara que não sofreu qualquer influência da Administração no
decorrer dos trabalhos, no sentido de alterar nossa condição de
independência ou os resultados aqui apresentados.

O processo de aprovação interna deste Laudo de Avaliação incluiu a revisão
metodológica e de cálculos pela liderança da equipe envolvida no trabalho,
incluindo o responsável pela avaliação.
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Metodologia

O processo de avaliação foi desenvolvido a partir de premissas de 
projeção  definidas pela Administração para os próximos anos, discutidas 
e analisadas  por nós.

Ressaltamos que um processo de avaliação deve refletir as operações 
atuais da  Empresa, incluindo suas perspectivas de crescimento futuro. 
Nossa conclusão  de valor foi baseada tanto nas premissas fornecidas pela 
Administração como  em nossas análises.

Base para projeções

ÅAs projeções levaram em consideração um período de 5 anos, janeiro 
de 2022 e dezembro de 2026;

ÅData Base: 30 de novembro de 2021;

ÅTodas as projeções foram realizadas em termos nominais, ou seja,  
considerando a inflação;

ÅO valor residual após essa data foi determinado pela continuidade dos  
fluxos de caixa calculados a partir das premissas utilizadas para o exercício 
de 12 meses findo em 31 de dezembro de 2026 e  estabilizadas por prazo 
indeterminado (perpetuidade). 

ÅOs fluxos de caixa foram descontados considerando a convenção de meio  
período, assumindo a premissa de que os fluxos de caixa são gerados ao  
longo do ano; e

ÅOs valores deste relatório estão expressos em milhares de reais, 
exceto  quando indicado de outra forma.
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Demonstrações de resultados ςpara o período acumulado de 11 meses findos em 30 
de novembro de 2021

Fonte: demonstrações financeiras não auditadas de 30 de novembro de 
2021

Em milhares de reais nov/21

Receita bruta 12.605  

Receita de serviços prestados 12.605  

(-) Deducções da receita bruta (1.117)   

Receita líquida 11.488  

Crescimento da receita líquida - %

Custo de produtos e serviços vendidos (272)      

Lucro bruto 11.216  

Margem bruta - % 97,6%

Despesas comercias e marketing (162)      

Administrativas (1.280)   

Gerais (1.445)   

Taxas e tributos (34)        

Outras receitas e despesas operacionais

EBITDA 8.295    

Margem EBITDA - % 72,2%

Depreciação e amortização (13)        

Resultado financeiro 2           

Lucro antes dos impostos 8.285    

Impost de renda e contribuição social (1.347)   

Lucro líquido 6.937    

Margem líquida - % 60,4%
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Balanço patrimonial em 30 de novembro de 2021
Em reais

Fonte: demonstrações financeiras não auditadas de 30 de novembro de 
2021

Passivo

R$ nov/21

Empréstimos e financiamentos 131.314        

Obrigações trabalhistas 193.033        

Obrigações tributárias 292.295        

Parcelamentos 128.472        

Outras contas a pagar 4.595            

Passivo circulante 749.708        

Patrimônio Líquido 2.329.631     

Total do passivo 3.079.340     

Ativo

R$ nov/21

Caixa e equivalente de caixa 2.332.052        

Clientes 412.690           

Adiantamentos 22.342              

Impostos  a recuperar 118.447           

Ativo circulante 2.885.531       

Depósitos judiciais 5.400                

Imobilizado 187.489           

Intangível 920                   

Ativo não circulante 193.809          

Total do ativo 3.079.340       



Avaliação

23

Premissas de projeção dos negócios

Receita de serviços prestados

A evolução da receita de prestação de serviços foi estimativa à razão de 
crescimento de 16,5% em 2022 e 15% ao ano a partir de 2023.

Deduções à receita

Relacionado aos impostos, composto por Programa de Integração Social 
(PIS) de 0,65% da receita bruta; Contribuição para o Financiamento da 
Seguridade Social (COFINS) de 3% da receita bruta e Imposto sobre 
Prestação de Serviços de qualquer Natureza (ISS) de 5% da receita bruta.

Custos com serviços prestados

Relacionado com o custo de pessoal envolvido nos projetos, bem como 
custos e despesas não reembolsáveis como alimentação, transporte e 
estadias. Estimado como, aproximadamente 24% da receita líquida.

Comerciais e marketing

Representa comissões de parceiros. Estimada à razão histórica de 1,4% da 
receita líquida.

Administrativas

Substancialmente, relacionada à despesa de pessoal administrativo. 
Estimadas à razão da média histórica de 11,15% da receita líquida.

Gerais

Referem-se a gastos com serviços de terceiros (contabilidade, advogados, 
tecnologia, etc), aluguel, utilities, viagens, eventos e demais. Estimado à 
razão histórica de 12,6% da receita líquida.

Taxas e tributos

Refere-se a IPTU e contribuição sindical. Estimado à razão histórica de 0,3% 
da receita líquida.
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Premissas de projeção dos negócios

Variação no working capital

Os ajustes ao fluxo de caixa em relação à formação do capital de giro 
consideraram as projeções de saldos realizadas pela administração para o 
final de cada período.

Investimentos 

Os investimentos referem-se à ampliação e melhoria das funcionalidades 
na plataforma e foram estimados de forma constante baseados nos 
valores previstos para 2021.

Depreciação/amortização

A depreciação/amortização é calculada à taxa de 20% dos investimentos 
realizados, sendo que no período do investimento é 
depreciado/amortizado apenas 50% do valor.

WACC

Utilizando a relação de dívida sobre patrimônio de 138,71%, obtida pela 
média para os setores de Computer Services e Software (System & 
Application) do site Damodaran, obtivemos o WACC de 17,42% 

Ajustes para estimativa do caixa gerado

Alguns ajustes são necessários para considerar saldos não operacionais, 
existentes em 30 de novembro de 2021, à geração do fluxo de caixa. Tais 
ajustes montam a R$ 2.078 mil positivo e representam os saldos descritos 
no balanço patrimonial.
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Fluxo de caixa descontado ςem milhares de reais

Para o cálculo da perpetuidade consideramos crescimento equivalente à inflação projetada 
divulgada pelo relatório FOCUS do Bacen acrescida da projeção de crescimento do PIB.

Qualquer estimativa de valor de uma companhia baseada em projeções de fluxo de caixa, que 
dependem de: (i) crescimento de mercado; (ii) desempenho das áreas comerciais; (iii) 
desempenho da área operacional; (iv) evolução e conscientização dos mercados e clientes; e 
(v) desempenho da economia de forma geral, possuem incertezas e conforme metodologias 
comumente aplicadas, expressam uma expectativa do valor justo. 

Assim, considerando as premissas de projeção descritas anteriormente, alinhadas com a 
administração da companhia, apuramos o  valor justo em R$ 42.086.132,51 (quarenta e dois 
milhões, oitenta e seis mil, cento e trinta e dois reais e cinquenta e cinco centavos de real), 
para a data-base de 30 de novembro de 2021.
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Termos Definição

Beta Coeficiente que quantifica o risco não diversificável a que um ativo está sujeito. O índice é determinado por meio de uma regressão 
linear entre a série de variações no preço do ativo e a série de variações no preço da carteira de mercado 

CPI Consumer Price Index – Inflação Americana

EBITDA Termo em inglês para o Lajida – Lucro antes do juros, impostos, depreciação e amortização  

EMBI Termo em inglês para Emerging Markets Bond Index

Risk free Taxa livre de risco

WACC Sigla em inglês para Custo Médio Ponderado de Capital

Glossário
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