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Resumo  

 

 

 

 

Assis, Marcio Almeida de; Motta, Luiz Felipe Jacques da. Avaliação de 
empresas no Brasil: determinação do custo de capital para 
investimento em concessões de terminais aeroportuários. Rio de 
Janeiro, 2012. 77p. Dissertação de Mestrado – Departamento de 
Administração, Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

 

O presente trabalho tem por objetivo descrever modelos de precificação 

do custo de capital próprio baseado na metodologia do CAPM e no modelo de 

Estrada e demonstrar a aplicabilidade destes às empresas investidoras em 

concessões de terminais aeroportuários brasileiros. Para isto, serão revisados os 

princípios adotados pelo CAPM e os principais modelos teóricos que se 

utilizam dessa metodologia. Foram estimados os custos de capital próprio para 

investimentos em concessões de terminais aeroportuários para os diversos 

modelos CAPM e de Estrada e estes foram comparados ao custo de capital 

próprio e as taxas interna de retorno modificada e não modificadas esperada 

para o aeroporto de Guarulhos, conforme estudo de viabilidade econômico-

financeiro divulgado pela Anac. Todos os valores do custo de capital, nos 

diversos modelos, foram inferiores as taxas interna de retorno e em linha com o 

a taxa de custo de capital utilizado pela Anac, demonstrando a atratividade 

econômica e financeira do aeroporto de Guarulhos para os investidores.  

 

Palavras-chave 

Avaliação de empresas; custo de capital próprio; CAPM; terminais 

aeroportuários. 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1012778/CA



  

 

Abstract 

 

 

 

 

Assis, Marcio Almeida; Motta, Luiz Felipe Jacques da (Advisor). 
Enterprise Valuation in Brazil: Cost of equity determination for 
investment in airport terminals concession. Rio de Janeiro, 2012. 77p.  
MSc. Dissertation – Departamento de Administração, Pontifícia 
Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

 

The present dissertation aims to describe the cost of equity models that 

are based on the CAPM methodology and the Estrada model, set out their 

applicability for investment in the Brazilian airport terminals concessions. To 

this, it will be revised the most common CAPM models and their main theory. 

The costs of equity were estimated for each CAPM and Estrada models for an 

airport terminal investment. Then, they were compared against used cost of 

equity rate and the internal rate of return (modified and unmodified) obtained 

in the Guarulhos Airport feasibility study released by Anac. It was found, for 

all models, that the cost of equity was lower than the internal rate of return and 

in line with the cost of equity rate, showing the attractiveness of the Guarulhos 

airport for investors. 

 

 

Keywords 

Enterprise valuation; cost of equity; CAPM; airports terminals. 
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