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Resumo  

 
 

Ferreira, Talita Silva; Motta, Luiz Felipe Jacques da. Companhia Privada e 

Companhia de Capital Aberto: Uma Análise dos Riscos Não-

Sistemáticos em Operações de Compra e Venda de Empresas no Brasil. 
Rio de Janeiro, 2014. 52p. Dissertação de Mestrado – Departamento de 

Administração, Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

 

Empresas não listadas em bolsa de valores exigem uma análise diferenciada 

em relação às companhias listadas a fim de determinar o valor justo de suas ações. 

Isso ocorre devido às dificuldades de diversificação e transparência das transações 

envolvendo empresas de capital fechado, onde apenas poucas transações são 

executadas ou conhecidas e não há muitos compradores e vendedores. Ademais, o 

preço final de ativos não listados é arbitrário e as assimetrias de informação 

dificultam o cálculo do valor justo. Apesar de inúmeros estudos em outros países 

comprovarem a existência de um desconto no valor em que companhias fechadas 

são transacionadas vis-à-vis seus pares listados na bolsa de valores, não existem 

pesquisas focando o mercado brasileiro. Neste sentido, esta dissertação utiliza 

informações sobre fusões e aquisições do mercado brasileiro no período entre 

janeiro de 2000 a julho de 2013 com o objetivo de calcular o desconto entre 

companhias fechadas e abertas. 

 

 

Palavras-chave 

Avaliação de empresas; custo de capital; desconto; fusões e aquisições; 

Brasil. 
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Abstract 

 

Ferreira, Talita Silva; Motta, Luiz Felipe Jacques da (Advisor). Private and 

Publicly Traded Companies: An Analysis of the Unsystematic Risks in 

Enterprise Acquisitions in Brazil. Rio de Janeiro, 2014. 52p. MSc. 

Dissertation – Departamento de Administração, Pontifícia Universidade 

Católica do Rio de Janeiro. 

 

Private companies demand a differentiated analysis towards private 

enterprises in order to determine the fair price of its shares. This happens because 

of the diversification and transparency difficulties related to the private companies 

transactions, where only a few deals are executed or known and there are not 

many buyers and sellers. Moreover, the final price of a non-listed asset is arbitrary 

and the information asymmetries raise obstacle to the fair value calculations. Even 

though many studies in several countries confirm the existence of a discount 

between the value of a private company versus its stock market listed peers, there 

are no researches focusing in the Brazilian market. In this regard, this thesis uses 

the local market merger and acquisitions information occurred in the period 

between January of 2000 and July of 2013, with the purpose to estimate the 

discount between private and public companies. 
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Valuation; cost of capital; discount; merger and acquisitions; Brazil. 
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