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CEMEC

INSTITUTO IBMEC
d sociedade sem fins lucrativos criada em 1970
O entidades setor privado e do setor publico

O promover desenvolvimento do mercado de capitais

CEMEC- Centro de Estudos de Mercado de Capitais
 entidade de natureza técnica do IBMEC, criada em 2008

O Apoio associados especiais do IBMEC: ANBIMA,
BM&FBOVESPA e CETIP; Convenio técnico e operacional:

FIPECAFI

O Projeto: Avaliacao de desempenho do mercado de capitais
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CEMEC - Objetivos:

informar opiniao publica papel do mercado de capitais e sua
missao de mobilizar recursos, financiar a economia

contribuir para o aumento de eficiéncia operacional e econdémica
do mercado de capitais: maior transparéncia; informacoes claras
e confiaveis:

promover transparéncia e debate publicos sobre o desempenho
do mercado de capitais

realizar e estimular a producao de estudos e pesquisas no meio
académico e entidades profissionais

cooperar para a atualizacao do Plano Diretor do Mercado de
Capitais

A iagdo dos Analistas e Profission.
Investimento do Mercado de Capitais
= —= Membro da Association of Certified
' = International Investment Analysts - ACIIA
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PROJETO : AVALIACAO DO DESEMPENHO DO MERCADO DE
CAPITAIS

Atividade do mercado de capitais: instrumentos, veiculos e
mercados; comparacoes internacionais

Funcionalidade I: participacao do mercado de capitais na
mobilizacao de poupanca e no financiamento da economia

Funcionalidade ll: eficiencia economica e operacional;
alocacao de recursos; spreads, custos de capital; avaliacao e
gestao de riscos

Fatores de desempenho do mercado: cenario macro-
economico e ambiente institucional

TOpicos especiais: temas de interesse

A iagdo dos e Profission,
Investimento do Mercado de Capitais
= —= Membro da Association of Certified
' = International Investment Analysts - ACIIA
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2. MODELO DE CONTAS

FINANCEIRAS

¢do dos e Profissionais de
timento do Mercado de Capitais
bro da Association of Certified
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MODELO DE CONTAS FINANCEIRAS
TABELA | - Base Conceitual
FONTES NATUREZA VEICULOS INSTRUMENTOS USoOS
INTERMEDIAGAO
INVESTIDORES
INSTITUCIONAIS ACOES
Quotas de fundos de
1.FAMILIAS/ONGS | POUPANCA investimento, participagcao em TITULOS DE 1.FAMILIAS
VOLUNTARIA planos de previdéncia DiVIDA PUBLICA
2. EMPRESAS complementar, apdlices de 2.EMPRESAS
NAO POUPANCA seguros TITULOS DE DIVIDA | NAO
FINANCEIRAS COMPULSORIA PRIVADA FINANCEIRAS
MERCADO
3.GOVERNO POUPANCA FINANCEIRO EMPRESTIMOS E 3.GOVERNO
EXTERNA Corretoras, Bolsas, Mercado de | FINANCIAMENTOS
4. SETOR balcao 4. SETOR
EXTERNO BONDS & NOTES EXTERNO
BANCOS
Depdsitos a vista, a prazo, DERIVATIVOS
poupanca, repasses de fundos
de poupanca compulsoria;
recursos captados no mercado
internacional
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TABELA Il - CARTEIRA CONSOLIDADA DE ATIVOS FINANCEIROS DOMESTICOS - SALDOS 31/12/2009

Total (-) Investidores Total
Listagem de Veiculos e Instrumentos - mercado Investidores Financeiros
domeéstico Financeiros
(3) (2) (1)
1. Poupanca Voluntaria 4.788.237 553.760 5.341.997
1.1 Investidores Institucionais 1.689.355 0 1.689.355
1.2 Ativos Financeiros Fora de Institucionais 3.098.882 553.760 3.652.642
1.2.1 Instrumentos do Mercado de Capitais 2.137.725 170.639 2.308.363
a) Acoes 1.994.317 0 1.994.317
b) Titulos Privados 143.407 170.639 314.046
1.2.2 Depositos Bancarios 852.344 0 852.344
1.2.3 Titulos Publicos 108.813 383.121 491.934
2. Poupanca Compulséria 401.453 0 401.453
FGTS, FAT, PIS/PASEP 401.453 0 401.453
3. Total 5.189.690 553.760 5.743.450
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TABELA lll - CARTEIRA CONSOLIDADA DOS INVESTIDORES INSTITUCIONAIS — SALDOS 31/12/2009

Carteira dos

Investidores Institucionais - R$ bilhoes Investidores

Institucionais
EFPC - Fundos de Pensao 477.482
EAPC 180.827
Companhias de Seguros 64.486
Fundos de Investimento (bruto) 1.454.474
(-) Fundos de Investimento nos outros Institucionais -508.369
Companhias de Capitalizacao 20.454
Carteira Consolidada dos Investidores Institucionais 1.689.355

A iagdo dos Analistas e Profissionais de
Investimento do Mercado de Capitais
= —= Membro da Association of Certified
' = International Investment Analysts - ACIIA
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TABELA IV - COMPOSICAO DA CARTEIRA CONSOLIDADA DOS INVESTIDORES INSTITUCIONAIS —
SALDOS 31/12/2009
Instrumentos (mercado domeéstico) Carteira dos
Investidores
Institucionais
1. Instrumentos do Mercado de Capitais 441.578
a) Acoes 340.402
b) Titulos Privados 101.175
2. Depdsitos Bancarios 177.690
3 Titulos Publicos 699.839
4. Qutros 370.249
5. Total 1.689.355
[y pimec
B R T L
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TABELA V - INSTRUMENTOS DE POUPANCA FINANCEIRA DOMESTICA POR DETENTORES -

SALDOS 31/12/2009
Carteira Carteira
Investidores Outros nao Carteira
Instrumentos (mercado doméstico) Carteirados | Estrangeiros financeiros Doméstica
Investidores fora dos fora dos Consolidada
Institucionais Invest. Invest.
Institucionais | Institucionais
(1) (2) (3) (1) +(2)+(3)
1. Poupanca Voluntaria 1.689.355 460.059 2.638.823 4.788.237
1.1 Instrumentos do Mercado de Capitais 441 578 363.963 1.773.761 2.579.302
a) Agbes 340.402 357.222 1.637.095 2.334.720
b) Titulos Privados 101.175 6.741 136.666 244 .582
1.2 Depositos Bancarios 177.690 19.114 833.230 1.030.034
1.3 Titulos Publicos 699.839 76.981 31.832 808.652
1.4 Outros 370.249 0 0 370.249
2. Poupanca Compulsdria 0 0 401.453 401.453
FGTS, FAT, PIS/PASEP 0 0 401.453 401.453
3. Total 1.689.355 460.059 3.040.277 5.189.690
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TABELA VI - PASSIVO FINANCEIRO - ENTIDADES NAO FINANCEIRAS
(1) Pessoa Juridica (2) Pessoa (3) Setor Total
INSTRUMENTOS Nao Financeira Fisica Governo (1+2+3)
| MERCADO DOMESTICO

1.Setor Privado (inclui estatais)

1.1 Mercados de Capitais X X
Titulos Divida Privada X X X
Acdes e quotas de capital (*) X X

2. Crédito bancario X X X

2. Setor Governo

2.1 Divida Publica fora do sistema bancario X X

2.2 Sistema bancario X X
Titulos da divida publica (c/ oper. comp. BACEN) X X
Crédito bancério X X

3. Total X X X X

Il MERCADO INTERNACIONAL

1.Setor Privado X X

1.1. Merc. Capitais. X X

Divida (bonds & notes) X X

1.2 Crédito bancério X

2.Setor governo

Titulos da divida publica X X

Crédito bancario X X

3. Total X X
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TABELA VII - PASSIVO FINANCEIRO DOMESTICO- ENTIDADES NAO FINANCEIRAS -

SALDOS 31/12/2009
INSTRUMENTOS I:\leés::ian‘:::giif: Pessoa Fisica | Setor Governo Total
(1) (2) (3) (1+2+3)
1.Setor Privado (inclui estatais) 3.343.552 569.170 3.912.722
1.1 Mercados de Capitais 2.497.881 2.497.881
Titulos Divida Privadal 163.161 11.909 175.070
Acbes e quotas de capital (*) 2.334.720 2.334.720
2. Crédito bancario 845.671 557.261 1.402.932
2. Setor Governo 1.862.327 1.862.327
2.1 Divida Publica fora do sistema bancario 808.652 808.652
2.2 Sistema bancario 1.053.675 1.053.675
Titulos da divida publica (c/ oper. comp. BACEN) 1.042.261 1.042.261
Crédito bancério 11.413 11.413
3. Total 3.343.552 569.170 1.862.327 5.775.048

» Capitalizagcdo de mercado Bovespa, nao inclui empresas fechadas.
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3.1 MOBILIZACAO DE
POUPANCA
2000-2009

¢do dos e Profissionais de
timento do Mercado de Capitais
bro da Association of Certified
nternational Investment Analysts - ACIA
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101,8%

dez/00

Carteira Consolidada de Ativos Financeiros - Total

170,3%

138,1%

K} =]

97,4% 97,8%

dez/01

dez/02

dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07

m Mercado de Capitais e Institucionais

- % PIB

165,1%

127,9%

dez/08 dez/09

m Total (-) Mercado de Capitais e Institucionais
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CARTEIRA CONSOLIDADA DE ATIVOS FINANCEIROS - Saldos % PIB 2000-2009

Veiculos (institucionais) e instrumentos do mercado de
capitais: 89% do aumento do saldo de ativos

financeiros/PIB no periodo:

2000 2009
Mercado de Capitais 65.6% 121.8% +56.1 pp
Outros 36.2% 43.4%  +7.2 pp
Total 101.8% 165.1% +63.3 pp

dos
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Veiculose instrumentos de captacao de poupanca financeira—saldos %
do PIB 2000-2009

{n]
170,3% 165,1%
138,1%
122,4% 79,9% [ Sl 63.5%
107.8% 114,3%
) ’ ° Q, o
34,0% 40,3% : e
28,1% 24,9% ! 13,0% :
15,4% 14,6%
1' E,EEE
10%
: 1% : e 77 ol T <
a1,5% 47,1% 32,7% 46,1% 33,7%

33,3% 34,7% 31,4% 37,6% 38,3%

dez/00 dez/01 dez/02 dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 dez/09

Investidores Institucionais W Titulos Privados Depositos Bancarios
M Titulos Publicos M Poupanca Compulsoria N Acdes
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CARTEIRA CONSOLIDADA DE ATIVOS FINANCEIROS (por instrumentos)
Saldos % do PIB - 2000-2009

dez/00 dez/01 dez/02 dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 dez/09

Depdsitos Bancarios M Titulos Publicos M Titulos Privados M Poupancga Compulsdria
m Oper. Compromissadas Qutros m Acdes
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Ativos Financeiros por Tipo de Investidor em % do Total de Ativos - 2009

Investidores |Investidores 0""98

. ) . Inv.nao TOTAL

institucionais |Estrangeiros Financeiros
1.1. Instrumentos do Mercado de 17.1% 14.1% 68.8% [(100,0%
Capitais:
a) Acoes 14,6% 15,3% 70,1% |100,0%
b) Titulos da Divida Privada 41,4% 2,8% 55,9% [100,0%
1.2. Depdsitos Bancarios 17,3% 1,9% 80,9% |100,0%
1.3. Titulos da Divida Publica * 77,9% 18,2% 3,9% [100,0%
1.4. Operacoes Compromissadas 100,0% 0,0% 0,0% |100,0%
1.5. Outros Ativos Financeiros 100,0% 0,0% 0,0% [100,0%
TOTAL 33,8% 11,1% 55,1% |100,0%

* Investidores Institucionais liquido de Fundos de Investimento dos estrangeiros contabilizado em titulos
da divida publica dos investidores estrangeiros
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3.2 Financiamento da Economia Brasileira
2000-2009




21° Congresso Abimec

O Papel do Mercado de Capiltals
em um Mundo Sustentével

75,5%

Setor Governo
44,5%

Setor Privado - Pessoa Fisica
10,6%
Setor Privado - Pessoa
Juridica
20,3%

dez-00

PIB 2000-2009

Financiamento de Entidades nao Financeiras — operagoes de divida- %

109,5%

Setor Governo
59,3%

Setor Privado - Pessoa
Fisica
18,1%

Setor Privado -
Pessoa Juridica
32,1%

dez-09

SETOR GOVERNO INCLUI AS OPERACOES COMPROMISSADAS COM TiTULOS DA CARTEIRA DO BANCO CENTRAL DO BRASIL
SETOR PRIVADO INCLUI ESTATAIS
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Exigivel Financeiro de Pessoas Juridicas Nao Financeiras - mercado
domeéstico e internacional % PIB
40,0%
35,1% 35,3%
35,0% - Mercado Internacional
3,2%
Crédito Direcionado Rural + Outros
30,0% 2,8%
Mercado Internacional
14,8% Crédito Direcionado
25,0% BMNDES
8,6%
20,0% Crédito Direcionado Rural += Outros
2,00
Crédito Direcionado BNDES
15,0% 5,2% Crédito Bancario -
Recursos livres
10,0% Crédito Bancario - 15,4%
Recursos livres
500 - 10,3%
Mercado de Capitais (Titulos
Mercado de Capitais (Titulos de Divida) 1z Dil‘ilﬂ]
2.7% L
0,0% -
dez-00 dez-09
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Exigivel Financeiro de Pessoas Juridicas Nao Financeiras - mercado
domeéstico e internacional

35,1% 34,8% 34,3% 35,3%

31,6%
28,2%
25,6%  25,0%

20,3%
20,2%
20,3%
11,3%
4,7%

26.8% 27,9%

22,2%
4,7% 3,2% 4,4% 3,2%
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Mercado Internacional B Mercado Domeéstico
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14,8% 13,5%

9,0%
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FINANCIAMENTO E
CRISE FINANCEIRA
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timento do Mercado de Capitais
bro da Association of Certified
nternational Investment Analysts - ACIA
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Exigivel financeiro de pessoas juridicas nao financeiras - %PIB
Elaboragdo CEMEC - Fontes: BACEN, CVM, CETIP e BOVESPA

M 1.2. Crédito Bancario - Recursos livres

I 1.3.2. Crédito Direcionado Rural 34,3%
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Op. Crédito por Inst.Financeiras Publicas x Privadas - Taxa de Variacao Anual (%)
Elaboracao:CEMEC Fonte:BACEN
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Detalhe da Crise: Participacao Percentual sobre o total de crédito bancario
no Brasil (Dez/2006 - Mai/2010)
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Exigivel Financeiro em moeda nacional: Composicao Percentual por tipo de
empresa (aberta ou fechada) - (Dez/2006 - Dez/2009)

m Empresas Abertas m Empresas Fechadas

1T2007 2T2007 3T2007 4T2007 172008 272008 372008 4T2008 1T2009 2T2009

3T2009

4T2009




- 21° Congresso Apimec

O Papel do Mercado de Capiltais
em um Mundo Sustent@vel
Op.Crédito por Tamanho - Pessoa Juridica (dez/2004-fev/2010)
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Objetivo:

« “Apurar, monitorar e divulgar, continuamente, estimativas
mensais do Custo de Capital de Terceiros das empresas
brasileiras”.

« Busca-se comparar taxas praticadas no mercado de
capitais e no mercado bancario.

« Até o momento foram analisados os custos financeiros do
mercado de debéntures considerando algumas
dimensoes:

— Risco (rating)

— Prazo (duration) @7 WEC

— Tipo de remuneragao (indexador) B —

¢do dos rofi:
=== Investimento do Mercado de Capitais
— Membro da Association of Certified
nternational Investment Analysts - ACIA
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Metodologia Basica:

» Criado ‘banco de dados’ considerando cada ativo (dados

ANBIMA).

« Tratamento diferenciado para cada tipo de remuneracao
(%D, DI+Spread, IGPM+Juros ou IPCA+Juros)

« Manutencéao do titulo até o vencimento

« Curva de juros DI baseada em swaps DI x pré obtidas na

BM&FBovespa

« Taxas médias agregadas por rating (AAA, AA, A, BBB, BB

e B)

[eh

ehimec

-
A iacdo dos Analistas e Profis
Investimento do Mercado de Capitais
ternational Investment Analysts -

Membro da Association of Certifie
In
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Estimativa da Curva de Juros para Debéntures
31/12/2009
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Estimativa da Curva de Juros para Debéntures
31/12/2008
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Custo de Capital de Terceiros

Crédito Bancario x Debéntures (% nominal ao ano)

—— DI (720)
11,0
10,0 -
9,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
X *X O H H H HO O b b0 A AL QYD O 9O 9 © 0 0
QLSS SRR NN
X\ N A \ X\ \ A \ X\ N Q A\ X\ N Q \ x\ \ A \ x\ \ QA \Y
RO 6@’1/ & §§\ N & §§‘ o) 6@’1/ & §§\ RO & QQ & be.’\/ & .QQ g be."' & §§‘




<
o
I d
4
<
»
%\
R 4
2 P
S ¥
1+ %ultiu
m %““!i’ﬁ%iii#
lm é”f‘.””"a@!';‘«e
m x.,i.l..uﬁx:lfl!t
% m iMV
O o six
@ o {
I ;- ) {
ql® a
ol w
O T - S \
0 a w
O oz K
7 §] v
I — & .
DD C o m
o EE ‘\
O §F E. :
r M m C N w «\‘“
@) $ o 9O @ b
C 35 HE: N
Q ¥: M .,
Q| E [T 2 )
nm : ; 2 : -
@) Sk 2
o o 7]
o 5 1
5 | w
= 2 !
M ]
ii!t’v«“
C N s L
g -
‘@ -l
nw L .
ff”fx
,IV
=
L —
“3’:&
’i%&&i!!!’tv
| | | | 3&!’!1!.:!3”&!)‘? |
o o N = - 5,
™ N 2 1 1 0

oue oe ¢,

0,0 -




% ao ano

30,0

250

20,0

15,0

10,0

- 21° Congresso Aoimec

O Papel do Mercado de Capiltais
em um Mundo Sustent@vel

Custo de Capital de Terceiros
Crédito Bancario, Debéntures, Dl e TJLP (% nominal ao ano)
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d Objetivo

« Construir indicadores trimestrais do Custo de Capital Proprio
de empresas brasileiras com base conceitual sélida, utilizando
dados disponiveis para sua elaboracao.

 Metodologia Basica

« Optou-se pelo uso do CAPM para calculo do custo de capital
eroprlo utilizando a metodologla de calculo proposta por Assaf
eto, Lima e Araujo (2008)' e, para célculo do prémio de risco

: 2eO 1rr(m)?rcado (RM-RF), a metodologla proposta por Damodaran

« Amostra: todas as empresas brasileiras pertencentes a
Bovespa, excluindo Fundos, Finangas, Seguros e holdings, alem
de empresas com Patriménio Liquido Negativo no periodo de
analise (1T2007-2T2010).

1. ASSAF NETO, A.; LIMA, F. G.; ARAUJO, A. M.P. Uma proposta metodolégica para o célculo do custo de capital no Brasil.
Revista de Administragdo da Universidade de Sao Paulo, v. 43, n. 1, p. 72-83, janeiro-margo 2008.
2. DAMODARAN, A. Equity Risk Premiums (ERP): Determinants, Estimation and Implications — The 2010 Edition. SSRN Working Paper, Feb 2010.
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 Método de calculo do indicador de Custo de Capital
Préprio (Ke)

Ke, = RF + B(RM — RF) + BR

e Taxa Livre "RM = Retorno | Risco Pais

i Ke = Indicador do de Risco 1 Implicito

|
! Custo de Capital : I Embi+Br
IPréprio daempresai, RF=T-Bond10, { "~~~~~7""77- lmmmmmmm -
\_ emtermosreais_ 1 | _anos(real) _,

Beta (RM - RF) = Prémio de
Alavancado Risco de Mercado

I -
1 daempresai !
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1 Componentes de Calculo®

 Indicador do Custo de Capital Proprio Real
- Taxa Livre de Risco: T-Bond 10 anos real (eliminou-se a inflagdo americana,
média dos ultimos 10 anos - CPI: 2,5% a.a.).

- Beta: covariancia das agoes da empresa,com a carteira de mercado S&P3500;
ultimos 60 meses em cada trimestre.

Calculou-se o Beta setorial com base na média ponderada dos betas
desalavancados de cada empresa, onde 0s pesos sao a capitalizagao de
mercado. O beta utilizado no indicador € o beta setorial médio alavancado

pelo leverage de cada empresa.
- Prémio de Risco: retorno implicito Ibovespa (-) taxa livre de risco.

- Risco Pais: Embi+Br.

 Indicador do Custo de Capital Proprio Nominal

Ao final do calculo, acrescentou-se a expectativa de inflagao em cada trimestre
para os proximos 12 meses (expectativa Focus), obtendo-se

assim o custo de capital proprio nominal trimestral.

* Os dados utilizados referem-se ao ultimo dia de cada trimestre.




/\/\/\/\

21° Congresso Abimec

O Papel do Mercado de Capiltals
em um Mundo Sustent@vel

O Exemplo: Calculo do prémio de risco de mercado Ibovespa (RM-RF)

30/06/2008 - Ibovespa: 65,017

- Dividend Yield (média ponderada do Dividend Yield das empresas do Ibovespa):
4,69%

- Taxa de crescimento dos lucros prevista para os proximos 5 anos: expectativa
Focus de crescimento do PIB para os proximos 5 anos em cada trimestre
- Taxa de crescimento prevista apos 5 anos: 1,44% (T-Bond 10 anos real)

- Taxa livre de risco: T-BOND 10 anos real (1,44%)

A equacao resultante deste fluxo sera:

65,017 =3.20 + 3,32 + 3.46 + 3,60 + 3.75 + 3,75 (1,0144)
(1+n (1+9° (1+9°> (1+9* (1+D> (r-0,0144)(1+1°

 Retorno implicito de mercado exigido (r) = 6,83% (r = RM)
* Prémio de risco = Retorno implicito (RM) - Taxa livre de
risco (RF) = 6,83% - 1,44% = 5,38%
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Prémio de Risco de Mercado Ibovespa (Real)

8,00%

7,00%

6,00% / AN
5,00% \\

oo N \ /\\
3,00%

.
200% — W \l\-\
L N S

0,00%

17107 2707 3707 4707 1708 2708 3708 4708 1709 2T09 3T09 4709 1T10 2T10

-1,00%
—=4—Retorno Real Ibovespa =fli- Risk-Free (T-Bond Real) Prémio de Risco Real

1T07 2707 3TO07 4T07 1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10
Retorno Real Ibovespa 4,46% 4,82% 4,44% 3,97% 6,39% 6,83% 6,73% 5,42% 3,22% 3,92% 3,78% 4,25% 4,43% 3,72%
Risk-Free (T-Bond Real) 2,10% 2,47% 2,03% 1,50% 0,91% 1,44% 1,29% -0,25% 0,19% 1,00% 0,79% 1,28% 1,30% 0,44%
Prémio de Risco Real 2,36% 2,35% 2,41% 2,47% 5,48% 5,38% 5,43% 5,67% 3,04% 2,93% 3,00% 2,97% 3,13% 3,28%
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Retorno Implicito de Mercado (RM) - Ibovespa x S&P500 (Nominal)
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3708 4708 1T09 2709 3T09 4T09 1T10 2T10

—+—Retorno Nominal S&P500 —#—-Retorno Nominal Ibovespa + Risco Pais

Nota: Retorno implicito S&P 500 obtido em www.damodaran.com.
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Custo de Capital Proprio - Ke
Média simples das empresas da amostra
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Setor|[Economatica 1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10
Agro e Pesca 11,31% 10,15% 9,62% 9,62% 9,65% 9,47%
Alimentos e Bebidas 10,99% 10,15% 9,62% 9,93% 9,97% 9,47%
Comércio 9,99% 9,28% 8,99% 9,16% 9,35% 9,00%
Construcao 12,92% 13,18% 12,86% 14,47% 14,37% 13,86%
Eletroeletronicos 12,55% 11,70% 10,62% 10,99% 11,51% 11,06%
Energia Elétrica 10,32% 9,50% 9,07% 9,55% 9,65% 9,50%
Mineracao 12,26% 11,37% 10,87% 10,86% 11,28% 11,19%
Minerais nao Metalicos 30,38% 19,10% 17,13% 14,88% 15,20% 14,41%
Outros 11,72% 10,95% 10,35% 10,50% 10,57% 10,23%
Papel e Celulose 13,66% 12,46% 12,08% 12,53% 13,15% 13,40%
Petréleo e Gas 13,61% 12,50% 11,47% 11,69% 11,98% 11,98%
Quimica 12,74% 11,73% 11,13% 10,57% 10,67% 10,21%
Siderurgia & Metalurgia 13,31% 12,41% 11,80% 12,37% 12,32% 12,28%
Telecomunicacoes 10,30% 9,70% 9,16% 9,69% 9,60% 9,36%
Textil 11,96% 12,22% 11,78% 12,68% 12,75% 11,80%
Transporte e Servigos 11,51% 11,11% 11,56% 11,85% 12,52% 12,57%
Nota: Também serao divulgadas Mediana e Média ponderada pela capitalizacao de
mercado de cada empresa por setor.
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Mediana do custo de capital proprio nominal por setor

2T09

3T09

4T09

1T10

2710

Setor|Economatica
Agro e Pesca
Alimentos e Bebidas
Comércio

Construcao
Eletroeletronicos
Energia Elétrica
Mineracao

Minerais nao Metalicos
Outros

Papel e Celulose
Petroleo e Gas
Quimica

Siderurgia & Metalurgia
Telecomunicacoes
Textil

Transporte e Servicos

11,31%
10,99%
10,08%
13,10%
12,26%
10,28%
12,26%
30,38%
11,28%
12,30%
13,61%
11,34%
12,86%
10,05%
12,01%
11,48%

10,15%
10,15%

9,40%
13,38%
11,47%

9,47%
11,37%
19,10%
10,42%
11,63%
12,50%
10,64%
11,97%

9,35%
12,30%
10,83%

9,62%
9,62%
9,15%
13,00%
10,46%
9,04%
10,87%
17,13%
9,89%
11,51%
11,47%
10,12%
11,35%
8,75%
11,78%
11,11%

9,62%
9,93%
9,31%
14,75%
10,77%
9,43%
10,86%
14,88%
10,26%
12,11%
11,69%
10,26%
11,83%
9,20%
12,65%

11,55%

9,65%
9,97%
9,42%
14,60%
11,17%
9,53%
11,28%
15,20%
10,33%
12,76%
11,98%
10,35%
12,04%
9,21%
12,68%
11,60%

9,47%
9,47%
9,10%
14,01%
10,71%
9,31%
11,19%
14,41%
9,99%
12,63%
11,98%
9,80%
11,95%
8,94%
12,31%
11,45%
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pela capitalizacao de mercado de cada empresa

2T09

3T09

4T09

1T10

2T10

Custo de capital proprio nominal meédio por setor ponderado

Setor|[Economatica
Agro e Pesca
Alimentos e Bebidas
Comércio

Construcao
Eletroeletrénicos
Energia Elétrica
Mineracao

Minerais nao Metalicos
Outros

Papel e Celulose
Petréleo e Gas
Quimica

Siderurgia & Metalurgia
Telecomunicacoes
Textil

Transporte e Servicos

11,31%
10,99%
10,10%
13,42%
12,27%
10,30%
12,26%
21,58%
11,04%
12,25%
12,57%
11,76%
14,15%
10,31%
11,84%
11,72%

10,15%
10,15%

9,41%
13,89%
11,49%

9,47%
11,37%
15,39%
10,26%
11,53%
11,67%
10,97%
13,24%

9,72%
12,10%
11,50%

9,62%
9,62%
9,16%
13,68%
10,46%
9,04%
10,87%
14,25%
9,75%
11,33%
10,87%
10,49%
12,98%
9,19%
11,63%
12,03%

9,62%
9,93%
9,31%
14,91%
10,79%
9,44%
10,86%
13,07%
10,08%
11,82%
11,17%
10,44%
13,33%
9,71%
12,44%

11,91%

9,65%
9,97%
9,48%
14,86%
11,20%
9,56%
11,28%
13,51%
10,21%
12,37%
11,60%
10,52%
13,89%
9,59%
12,58%
12,66%

9,47%
9,47%
9,13%
14,90%
10,75%
9,39%
11,19%
12,75%
9,88%
12,28%
11,52%
10,30%
13,86%
9,34%

onais de

12,29%

12,64%
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