Centrode Estudos do IBMEC

Financiamento do Investimento e
Indicadores Econdmico-Financeiros
das Cias Abertas e
Mailores Cias Fechadas

(2005-2013 set)

L)

IBMEC
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais

ANBTA BNDE5> cetip®  TEEE: |® TIPECATI




Centro de Estudos do IBMEC

As informacdes deste relatdrio sédo resultantes de informacdes preliminares e portanto
estao circunscritas as informacdes preliminares existentes e a capacidade de projecao do
momento atual. O CEMEC né&o se responsabiliza pelo uso dessas informacdes para
finalidade de aplicacdo financeira ou qualquer outra que possa causar algum prejuizo, de
qgualquer natureza, aos usuarios da informacao.

Equipe Técnica:
Diretor: Carlos Antonio Rocca
Superintendente: Lauro Modesto dos Santos Junior
Consultores Seniores: Tatiana Albanez
Analistas: Elaine Alves Pinheiro e Fernando Fumagalli

Duvidas e Comentarios:
cemec.ibmec@gmail.com
*As opinibes emitidas nesta publicacao séo de inteira e exclusiva responsabilidade dos
autores, nao exprimindo, necessariamente, o ponto de vista do Centro de Estudos de
Mercado de Capitais, do IBMEC ou de qualquer de seus apoiadores.
** Todos os dados utilizados foram obtidos das fontes citadas e podem sofrer revisées.
*** A publicacéo foi produzida com as informacoes existentes em Janeiro/2014.

L)

IBMEC

Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais



mailto:cemec.ibmec@gmail.com

Amostras

d Cias Abertas
Todas as companhias abertas ativas na BM&FBovespa, excluindo:

= Bancos

» Seguradoras
* Fundos

» Holdings

» Total: aproximadamente 310 empresas
» Fonte: Economatica.

4 Cias Fechadas
» Todas as companhias fechadas do banco de dados Melhores & Maiores.

» Total: aproximadamente 750 empresas
* Fonte: Banco de dados M&M.

O Periodo de analise

= 2005 a 2013 3T para cias abertas e 2005 a 2012 para fechadas.
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Cias Abertas
Fluxos Anuais: Variacédo de Saldos - Imobilizado, Exigivel
Financeiro e Patriménio Liquido (em bilhdes R$): correlacao
maior com divida
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Cias Abertas — Estatais e Privadas
Fluxos Anuais: Variacado de Saldos - Imobilizado, Exigivel
Financeiro e Patriménio Liquido (em bilhdes R$): correlacdo maior
com divida nas cias privadas.
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Cias Abertas
Fluxos Anuais: Variacdo de Saldos - Ativo, Exigivel Financeiro
e Patrimonio Liquido (em bilhdes R$): correlacdo maior com PL
devido a lancamento da Petro em 2010.

Correlagoes
Ativo_Divida 0,69
Ativo_PL 0,70
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Cias Abertas — Estatais e Privadas
Fluxos Anuais: Variacdo de Saldos — Ativo, Exigivel Financeiro e
Patrimonio Liquido (em bilhdes R$): correlacdo maior com PL nas
clas estatais devido a lancamento da Petro em 2010.
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Ativo_PL 0,79 Ativo_PL 0,51




Custo Mediano do Passivo Oneroso das
Abertas versus ROA:
margem para endividamento adicional

Cias Abertas
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B ROA  HDesp. Fin. (Liq. IR)/Passivo Oneroso

Notas:
Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Lig. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Considerou-se no célculo valores médios de Passivo Oneroso e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Cias Abertas — Cias Estatais e Privadas
Custo Mediano do Passivo Oneroso
versus ROA:

Cias estatais sem margem para
endividamento adicional

Cias Estatais Cias Privadas
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Notas:
Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Lig. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Considerou-se no célculo valores médios de Passivo Oneroso e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Leverage
Companhias Abertas
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Cias Abertas — Estatais e Privadas

Leverage
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ROA versus ROE

Cias Abertas
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Notas: Medianas

Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Liq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Retorno sobre PL (ROE) = Lucro Liquido /PL.

Considerou-se no célculo valores médios de Patriménio Liquido e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Cias Abertas — Estatais e Privadas
ROA versus ROE

Cias Estatais Cias Privadas
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Notas: Medianas

Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Liq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Retorno sobre PL (ROE) = Lucro Liquido /PL.

Considerou-se no célculo valores médios de Patriménio Liguido e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Financiamento do Investimento - Cias Abertas
Periodo 2005-2013 3T

Composicao: Financiamento Composicéo: Financiamento
do Investimento em Imobilizado do Investimento em Ativo Total

Emissoes Primarias M Lucros Retidos

Emissoes Primarias M Lucros Retidos M Divida W Divida W Pas. Nao Oneroso

Nota: Fluxo no periodo 2005-2013 3T

R$ Mil
2005-2013
Emissoes Primarias 262.262.285
Lucros Retidos 598.192.332
Divida 711.875.603
Passivo Nao Oneroso 627.544.332




Financiamento do Investimento - Cias Privadas
Periodo 2005-2013 3T

Financiamento Financiamento
do Investimento em Imobilizado do Investimento em Ativo Total

EmissOes Primarias M Lucros Retidos

Emissoes Primarias M Lucros Retidos M Divida M Divida M Pas. Nao Oneroso

Nota: Fluxo no periodo 2005-2013 3T.

R$ Mil
2005-2013 3T
Emissoes Primarias 137.928.787
Lucros Retidos 432.396.616
Divida 442.507.403
Passivo Nao Oneroso 443.388.726




Financiamento do Investimento - Cias Estatais

Periodo 2005-2013 3T

Financiamento
do Investimento em Imobilizado

Emissoes Primarias ™ Lucros Retidos M Divida

Nota: Fluxo no periodo 2005-2013 3T.

Financiamento

do Investimento em Ativo Total

EmissOes Primarias M Lucros Retidos

H Divida

m Pa

R$ Mil
2005-2013 3T
Emissoes Primarias 137.928.787
Lucros Retidos 129.851.789
Divida 209.927.168
Passivo Nao Oneroso 140.297.105
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Financiamento do Investimento - Maiores Cias Fechadas

Imobilizado: correlacdo maior com divida

2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 2.012

Imobilizado 42.145.978 45.368.720 58.466.374| 58.237.697 32.893.269 52.997.028 63.936.935 43.899.116

Ativo 30.347.860 42.215.994 60.301.258| 90.990.671 54.790.595 80.770.050 96.462.503 70.823.081

Divida (4.433.277) 5.402.676 8.213.672| 44.693.464 | (12.008.775) 21.105.171 28.863.710 19.632.632

PL 22.021.626 26.294.555 27.685.124| 10.901.331 40.726.468 43.332.672 40.820.167 22.218.059
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Nota: Fluxos anuais (variacdo de saldos) — em bilhdes R$ Imob_PL (0,05)




Financiamento do Investimento - Maiores Cias Fechadas
Ativo Total: correlacao maior com divida

2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 2.012
Imobilizado 42.145.978 45.368.720 58.466.374 58.237.697 32.893.269 52.997.028 63.936.935 43.899.116
Ativo 30.347.860 42.215.994 60.301.258 90.990.671 54.790.595 80.770.050 96.462.503 70.823.081
Divida (4.433.277) 5.402.676 8.213.672 44.693.464 | (12.008.775) 21.105.171 28.863.710 19.632.632
PL 22.021.626 26.294.555 27.685.124 10.901.331 40.726.468 43.332.672 40.820.167 22.218.059
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Financiamento do Investimento - Maiores Cias Fechadas

Periodo 2005-2012

Composicéo: Financiamento

Composicao: Financiamento
do Investimento em Imobilizado

do Investimento em Ativo Total

44%
68%
34%
32%
21%
e m e v ) Patrimonio Liquido .
Patrimonio Liquido ™ Passivo Oneroso RS Mil
Passivo Nao Oneroso 2005-2012
Passivo Oneroso Passivo Oneroso 111.469.273
Nota: Fluxo no periodo 2005-2012. Passivo Ndo Oneroso 181.232.737

Patriménio Liquido

234.000.002




Custo Mediano do Passivo Oneroso versus Retorno sobre
o Ativo (ROA)
Maiores Cias Fechadas
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M Desp. Fin. (Liq. IR)/Passivo Oneroso  H ROA

Notas:
Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Lig. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Considerou-se no célculo valores médios de Passivo Oneroso e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Retorno sobre o Ativo (ROA) versus Retorno sobre
Patrimonio Liquido (ROE)
Maiores Cias Fechadas

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

B ROA ® ROE

Notas: Medianas das empresas

Retorno Sobre Ativo (ROA) = (Lucro Liquido + Desp. Fin. Liq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).
Retorno sobre PL (ROE) = Lucro Liquido /PL.

Considerou-se no célculo valores médios de Patriménio Liquido e (Ativo - Passivo de Funcionamento).




Leverage
Maiores Cias Fechadas
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