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INVESTIDORES INSTITUCIONAIS - Saldos - % do PIB
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set/10
_ _ Outros Inv.Nao
Investidores |Investidores| Financeiros TOTAL
institucionais |[Estrangeiros (Fora dos
Institucionais)

1.1. .Ingtrumentos do Mercado de 57 0% 67 2% 68.5% 53 59%
Capitais: E— —== = ===
a) Acoes 19,7% 66,1% 62,2% 47,5%
b) Titulos da Divida Privada 7,2% 1,1% 6,3% 6,0%
1.2. Depositos Bancarios 9,6% 8,7% 31,2% 20,8%
1.3. Titulos da Divida Publica * 40,0% 24,1% 0,4% 17,3%
1.4. Operagoes Compromissadas 19,4% 0,0% 0,0% 6,9%
1.5. Outros Ativos Financeiros 4,0% 0,0% 0,0% 1,4%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

* Investidores Institucionais liquido de Fundos de Investimento dos estrangeiros contabilizado em titulos da
divida publica dos investidores estrangeiros. 19
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CENTRO DE ESTUDOS DE
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CEMEC

set/10
_ _ Outros Inv.Nao
-|nV-eStI(-3|OI'es |nveStIdOI’es Financelros TOTAL
institucionais| Estrangeiros (Fora dos
Institucionais)

1.1. .In.strumentos do Mercado de 17.9% 14.7% 67 4% 100.0%
Capitais: — —— == —=
a) Acoes 14,8% 16,3% 68,9% 100,0%
b) Titulos da Divida Privada 42,8% 2,1% 55,1% 100,0%
1.2. Depositos Bancérios 16,4% 4,9% 78,7% 100,0%
1.3. Titulos da Divida Publica * 82,5% 16,4% 1,2% 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 35,6% 11,7% 52,7% 100,0%

* Investidores Institucionais liquido de Fundos de Investimento dos estrangeiros contabilizado em titulos da
divida publica dos investidores estrangeiros.
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1.2 Financiamento da
Economia

Nota: Elaboracao e Metodologia Contas Financeiras CEMEC.
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Exigivel Financeiro Total: Setor CENTRO DE ESTUDOS DE
, . . MERCADO DE CAPITAIS
Publico e Privado (PJ

CEMEC

Financiamento de entidades nao financeiras- mercado domeéstico
Operacgdes de Divida - Saldos (RS Milhées) - Setor Publico X Privado

2.200.000
=4=Setor Privado ==Setor Publico Total Divida Publica Mobiliaria
2.000.000 /
1.800.000 ”
1.600.000

/
1.400.000

1.000.000 OBS: Setor privado composto

-~ por pessoas fisicas e juridicas
800.000
S x,é\ S Q,Q°° S o F «& S SN 0,\9
%Q 6@ (Q’b \\) ,_)@ 6® ((\'b \\) ,,)Q/ b@ (Q’b \0

Setor Publico Total = Divida Mobiliaria + Op. Compromissadas do Bacen.
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Exigivel Financeiro: Setor Publico

Setor Publico - % do PIB

60,0%  59,3%
60,0% =2 57,1% 57,5%

53,9% 54:4% 538% 545% 5350,
51,8% — 51,8%

57,3%

49,7%

50,0% -

40,0% -

30,0% -

20,0% -

10,0% -

0,0% -

4T06  1TO7 2T07 3TO7 4T07 1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10 3T10

O Credito Bancario B Op. Compromissadas Bacen
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Exigivel Financeiro Total: Setor
Publico e Privado (PJ e PF)

Financiamento geral de entidades nao financeiras - Mercado Doméstico
Operacgdes de Divida - Saldos (RS Milhdes)

4.000.000 3.783.246
M Pessoas Juridicas M Pessoas Fisicas m Setor Publico 3.635.061
3.440.329 3.479.330
3.500.000 3.348.481
3.032.847 3.141.281 5
2.936.227 ) ) 6
3.000.000 2.795.748 2 6
2.693.925
2.460.820 2.586.275
2.500.000 2.355.606
2.000.000
1.500.000
1.000.000 . 5 5 5 6 3
4 2 1 7 5 7 8
500.000
«6\ x’é\ «'Q% S & «Qq (\'QO) & x’QO) «'\’Q (\'\’Q >
°)Q' 66 (Q’b \\} G)Q/ 66 K((b \\) c)@ 6?/ (Q’b \\) (_JQ/
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Exigivel Financeiro Total: Setor

ADO DE CAPITAIS

Publico e Privado (PJ e PF)

/

Financiamento geral de entidades nao financeiras - Mercado Doméstico
Operacgoes de Divida - (%PIB)

120,0%
W Pessoas Juridicas W Pessoas Fisicas 109,0%  109,5% 107.0% 1087% 109,6%
0,
100,1%
1000% 94,6%  954%  954% uLTmsles W B B =2 B B
90,8%  925%
80,0% [1231% [247% [T SEE  [ESsa EEEEE B B B B B B B
60,0%
40,0%
20,0% L R
0,0%
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Exigivel Financeiro Total: Setor CENTRO DE ESTUDOS DE

40,0%
35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

5,0%

0,0%

i & & S

MERCADO DE CAPITAIS

Publico e Privado (PJ e PF
CEMEC

Financiamento de entidades nao financeiras - Mercado Doméstico
Operagoes de Divida - Taxa de Variagao Anual (%)

N N N & O 9 O O
Q Q Q Q Q Q Q Q
S S P @ &S e ¢ S

=¢=1. Setor Privado =0=TOTAL ==2. Setor Publico

A QA
&0 1,\0
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MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

Exigivel Financeiro Total: Setor
Publico e Privado (PJ e PF

Financiamento de entidades nao financeiras - Mercado Doméstico
Operagoes de Divida - Taxa de Variagao Trimestral (%)

12,0%
——o—1. Setor Privado @ ==TOTAL —#-2. Setor Publico
10,0% -
8,0% -
6,0% -

2,0% -

0 OO/O T T I I T T I T T I T
3 ‘
set/07 dez/07 mar/08 jun/08 set/08 dez/08 mar/09 jun/09 set/09 dez/09 mar/10 jun/10  set/10

-2,0% -
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Exigivel Financeiro Total: Setor
Publico e Privado (PJ e PF)

Financiamento de entidades nao financeiras - mercado doméstico
Operacgdes de divida - Varia¢do de Saldo (RS milhdes)

120.000 -

100.000

80.000

60.000 -

40.000 -

20.000 -
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-20.000
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Financiamento das empresas
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Exigivel Financeiro das Empresas

Exigivel financeiro de pessoas juridicas nao financeiras - Saldos
(RS Milhdes Nominais )

1.400.000
W 2. Mercado Internacional
1.248.708
™ 1.3. Doméstico - Crédito Direcionado 1.197.362
1.200.000 L P L. . 1.131.274
1 1.2. Doméstico - Crédito Bancario - Recursos livres 1.108.800 e
. . . 1.065.039
W 1.1.Domeéstico - Titulos de Divida. 1.031.694 1.028.063 1.023.220
1.000.000 934.444
850.003
792.401
800.000 742.657
683.332
600.000
400.000
200.000
“Q'\ '\5/\ &’Q‘b «Q‘b 9% ,\:Q‘b «00, «Q% &9% ,\:Q% «NQ \:@
5 ¥ &’b N & N2 6& N & ¥ <°’b &

(*) Mercado Internacional estimado em margo de 2010 30




40,0%

35,0%

30,0%

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%

M 1.3.1.Crédito Direcionado BNDES

Exigivel Financeiro das Empresas

31,9%

30,1%
0,
27,9% 29,0%

: I I I

S & L L L e L L L » » ¥
(OQ/ 6@ (Q'b . \\) (96 6® ((\’b . \\\ 6@ 6® (Q'b \\) (OQ/
Sérieb MW 2. Mercado Internacional = 1.3.2. Crédito Direcionado Rural

i 1.2. Crédito Bancario - Recursos livres
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Exigivel Financeiro das

Exigivel Financeiro das

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

Empresas - % PIB jun/08 Variacao set/10
Mercado Internacional 3,1 -0,1 3,0
Crédito Bancario - Recursos livres 2,8 0,0 2,8
Crédito Direcionado - BNDES 5,9 3,4 9,3
Crédito Direcionado - Rural 14,3 1,1 15,4
Titulos de divida 4,0 1,7 5,7
TOTAL 30,1 6,1 36,2
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CEMEC

Exigivel Financeiro de Pessoa Juridica
Percentual de Variagao Anual (%)

=¢=1. Mercado Doméstico
TOTAL

==2. Mercado Internacional

-20,0% -

-30,0% -

33




CENTRO DE ESTUDOS DE

Exigivel Financeiro das Empre MERCADO_DE CAPITAIS

50,0%

40,0%

30,0%

20,0%

10,0%

0,0%

\
-10,0%° -

-20,0% -

CEMEC

Exigivel Financeiro de Pessoa Juridica
Percentual de Variagao Anual (%) - CAMBIO CONGELADO

=¢=Mercado Domeéstico
Total em Moeda Estrangeira
=i=Mercado Internacional




Exigivel Financeiro das Empresas:

Moeda Nacional x Estrangeira

100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

/

Q O O

Exigivel Financeiro de Pessoa Juridica nao Financeira
(Operagoes de Divida nos Mercados)

S QA N N & 9% O O O O N N N

S S
N X $ & X N L & X N S & X
A A A R S A T O AR

B Moeda Estrangeira - Mercado Internacional B Moeda Estrangeira - Mercado Doméstico " Moeda Nacional - Mercado Doméstico
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CEMEC

Exigivel Financeiro de Pessoa Juridica
Percentual de Variagao Anual (%) - BNDES, Créd.Rural e Titulos de Divida

60,0% -

50,0% -

40,0% -

30,0% - o o9 o

20,0% -

10,0% -

0,0% ‘
42’5&6\ 6@"’\6\ @fb*\éb .\\\}\\Q(b c,?l“\goo be"'\éb (Q'b*\& .\é‘\& ,,_)e’,‘\& e"'\& (Q'S‘\'\/Q \é‘\'& c)é,“'&

=4-1.1.Doméstico - Titulos de Divida. =o=1.3.1.Crédito Direcionado BNDES
=i-1.3.2. Crédito Direcionado Rural =>é=1.2. Doméstico - Crédito Bancario - Recursos livres
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CEMEC

Exigivel Financeiro de Pessoa Juridica
Percentual de Variagao Trimestral (%) - BNDES, Créd.Rural e Titulos de Divida

20,0% -~

15,0%

10,0%

5,0%

0,0% .
Q ) 2
5 O(yg)Q_ b . b \\) (_)Q/ 6@
=¢=1.1.Doméstico - Titulos de Divida. =@=1.3.1.Crédito Direcionado BNDES
==1.3.2. Crédito Direcionado Rural =>e=].2. Domeéstico - Crédito Bancario - Recursos livres
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80 SEMINARIO CEMEC D CENTRO DE ESTUDOS DE

MERCADO D MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

Mercado Primario e Indicadores de
Mercado
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Fluxo de Operacoe

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

Fluxos: Mercado Domeéstico Total - Titulos de Divida, A¢oes e Crédito Bancario
Acumulado em 3 meses - RS Milhdes

500.000 -

456.251

450.000 -

400.000 - 127.363

352.956 336.846 352.430

TI57% oy 311.725 4340
1T 247 = D753 22.154 | | 21.023 30.345 | 302.394 7575 | [ 22.483

_ 31.768 18.660 289.492 7100
300.000 10992 43.631 271.288 __coe — [18702 o
—7 437

250.000 -
200.000 -
i 311.368 [315.375 299.7 305.776 | |306.405
150.000 1, 1| [291:264| [279619] 295452 263.852| [273.434| |285:843| [299785) 1574 593

100.000 -

50.000 -

O I I l I I l I l T I T T
3107 47107 1708 2708 3708 4708 1T09 2709 3709 4709 1T10 2710 3T10

O Concessdes de crédito bancario O Emissdes primdrias de titulos de divida @ Emissdes primdrias de acdes
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Fluxo de Operagﬁes: CENTRO DE ESTUDOS DE
: MERCADO DE CAPITAIS
Mercado Domest

CEMEC

Tit.Divida Fluxos: Mercado Domeéstico: Financiamento do Setor Privado por tipo de veiculo - crédito

e Agdes RS milhdes - Acumulado em 3 meses - Fontes: Bacen e CVM Bancdrio
140.000 340.000
120.000 | 320.000

— \
100.000 / -

80.000
280.000
60.000
260.000
w —
0 T | | 220.000
Q QA o o N & O O O O O Q Q
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Ny % %

——Emissdes primarias de agoes ——Emissdes primarias de titulos de divida - Concessoes de crédito bancario
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

Mercado Domesti
Internaci

CEMEC

Fluxos: Mercado Domeéstico Total - Titulos de Divida, A¢oes e Crédito Bancario
Acumulado em 3 meses - RS Milhdes

14,0% - 13,5%
12,7%
12,4% ’ o
> a7 11,9% o 12/0%
12,0% - [F02% L% 5.0% 1:,570/4 g7 11,2% 11,7% »
1,6% 1,6% 0.7% 0,8% 594 105% [07% 10,0% )
10,0% - . 9,6% 0. 2% 1,0% 9,5% :
9,1% 0,6% 31
8-6% _879%_ 8;:;. : 0,7%
8,0% - '
6,0% - .
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82. SEMINARIO CEN

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

(] Objetivo

» Construir indicadores trimestrais/mensais do Custo de Capital Proprio de empresas
brasileiras com base conceitual sélida, utilizando dados disponiveis para sua elaboracéao.

O Metodologia Basica
 Optou-se pelo uso do CAPM para célculo do custo de capital préprio, com trés

possibilidades de célculo explicitadas a seguir.

1)  Método 1 (benchmarking S&P 500): modelo com a pratica usual de mercado onde
0 risco pais é dado pelo EMBI_BR; o prémio de risco de mercado € “ex-post”; os
betas sdo do S&P 500 e setoriais;

2) Meétodo 2 (benchmarking S&P 500): risco pais dado pelo NTN_B menos risk free;
o prémio de risco de mercado é “ex-ante’ utilizando para célculo a metodologia
proposta por Damodaran (2010)! para o S&P 500; os betas sdo do S&P 500 e
setoriais.
Amostra: todas as empresas brasileiras pertencentes a Bovespa, excluindo Fundos, Finangas, Seguros e holdings, além de empresas com
Patriménio Liquido Negativo no periodo de analise (1T2008-3T2010).
1. DAMODARAN, A. Equity Risk Premiums (ERP): Determinants, Estimation and Implications — The 2010 Edition. SSRN Working Paper, Feb 2010. 45




82. SEMINARIO

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

0 Método 1 de Calculo do Indicador de Custo de Capital Proprio (Ke)

‘ Ke; = RF + B;(prémio de risco de mercado) + BR ‘

o] l 1

e 2 Y - Taxa Livre ; o : Prémio de Risco

I Ke = Indicador do | de Ri iRM = Média do retorno | Pai

| Custo de Capital ! € Risco | “ex-post” do S&P500 : L

'Préprio da empresa i i 'RF = T-Bond 10 -l | menosretornodo | ;- -------------
I ond 10 .

| em termos nominais '| Anos Nominal E-T_Bond nolongo prazoj | __ ___ Embi-BR :

Beta Alavancado | ; _p (1, a_ox(2
da empresa i S ( (E))

Nota: Para obtencao do custo real, ao final do
calculo elimina-se a inflacao americana (CPl = 2,5%
a.a.). Para obtencao do custo nominal, acrescenta-
se ao custo real obtido a mediana do IPCA segundo
as expectativas Focus do Banco Central.

: Beta desalavancado do

: setor S&P500,

I alavancado pela
lalavancagem da empresa i
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MERCADO DE CAP MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

O Método 1 — Indicador do Custo de Capital Préoprio Nominal
Taxas Anualizadas (Média das Empresas da Amostra)
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MERC ADO DE C AF MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

 Método 1 — Indicador do Custo de Capital Proprio Real
Taxas Anualizadas (Média das Empresas da Amostra)

14,00%

13,00% 12,800 12:95%

12,00%

11,00%
10,56%

10,50%

10,48%

10,00%

9,00% -

8,00% -
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MERCADO DE CAPITAIS

MERCADO L

O Método 1 — Indicador do Custo de Capital Préoprio Nominal -
NOVEMBRO/2010

Taxas Anualizadas (Média das Empresas da Amostra)
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o
8_- SE CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

O Método 2 de Calculo do Indicador de Custo de Capital Proprio (Ke)

|Ke, = RF + B{RI - RF) + BR |

el \

f——-----—---2__| Taxa Livre " RI = Retorno | Prémio de Risco
1 Ke = Indicador do . I , .
! Implicito Pais, Cambial e
yde Mercado do!

1

| Custo de Capital : de Risco
:
|

I alavancado pela
lalavancagem da empresa i

IProprio da empresai' | RF = Taxa TIPS S&P500 Outros Riscos
|__em termos reais _ 1 | _> 10 anos real oS- S W htnfininioteininininininipinjuinioin !
———————————— :NTN-B (-) Treasury real (TIPS) !
Beta Alavancado (Rl — RF) = Prémio de
da empresa i Risco de Mercado Implicito
I __________________ I
\ Beta desalavancadodo ! D
! setor S&P500, ! B = By X (1 + (1 —t)X (E))
:
|

Nota: Para obtencao do custo nominal, acrescenta-se
ao custo real a mediana do IPCA segundo as
expectativas Focus do Banco Central. 50
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MERCADO DE CAPITA MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

O Método 2 — Indicador do Custo de Capital Préoprio Nominal
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MERCADO DE CAPITA MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

 Método 2 — Indicador do Custo de Capital Proprio Real
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MERCADO DE CAF

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

O Método 2 — Indicador do Custo de Capital Préoprio Nominal -
NOVEMBRO/2010

Taxas Anualizadas (Média das Empresas da Amostra)
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

O Método 3 de Calculo do Indicador de Custo de Capital Préprio (Ke)

» Método 3 (lbovespa): o prémio de risco de mercado é “ex-ante”, utilizando para calculo a
metodologia proposta por Damodaran (2010) para o IBOVESPA, os betas sdo do IBOVESPA e

setoriais.

\Ke_RF+p,(R| RF) |

/
e
7’
4

pszoooooo x| Taxalivie | [ rorpgoioo
| e = naicagor @ | de Risco | Implicito |
! Custo de Capital | | ' 4e Mercado do!
\Proprio da empresa j! | RF =TaxaTIPS | ! BOVESPA |
| _emtermos reais 1 ._>10anos real Pdvd it !
Beta Alavancado (RM — RF) = Premio de
da empresa i Risco de Mercado

: Beta desalavancado do

! setor BOVESPA e

I alavancado pela
alavancagem da empresa i

BL:BUx(l—i-(l—t)x(g))
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82. SEMINARIO CEN

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

O Damodaran (2010): Calculo do prémio de risco de mercado Ibovespa
(RI-RF)

30/09/2009 - Ibovespa: 61,272
-Dividend Yield (dividendos potenciais das empresas do Ibovespa): 4,95% a.a.
—> Proxy a ser obtida
-Taxa de crescimento dos lucros prevista para os proximos 5 anos: 6% a.a.
- Média das expectativas dos analistas (Fonte: Bloomberg)
- Taxa de crescimento prevista apos 5 anos: 3,45% a.a. (Taxa Livre de Risco)
- Taxa livre de risco: T-BOND 10 anos nominal (3,45% a.a.)

A equacao resultante deste fluxo sera:

32100 3402 3606 3821 4,052 4,052(1.0345)

61272 =(1+ i’":l+ (d+ r":ll +(1+ J’")S -+ (1+ i’"}4 + (1+ rjﬁ + (r—.0345)(1+ r')j

 Retorno implicito de mercado exigido (r) = 9,17% a.a. (r = Rl)
* Prémio de risco = Retorno implicito (RIl) - Taxa livre de risco (RF) =
9,17% - 3,45% = 5,72% a.a. -
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8°. SEMINARIO CEMECUL CENTRO DE ESTUDOS DE

MERCADO D ' MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

Objetivo:

Estimar e Monitorar o Custo de Capital de Terceiros das
Empresas Brasileiras

Mercado Interno:

— Operacgodes de crédito — Livres

— Operacdes de crédito — Direcionadas

— Debéntures

— Notas promissorias

Mercado Externo:
— Operacgodes de crédito
— Bonds e Notes
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82. SEMINARIO CEN

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

Escopo:
* Niveis de risco

— Por rating do devedor
— Por prazo
* Custo em Estoque

— Relagao entre despesas financeiras e passivos
financeiros existentes (empresas abertas)

 Custo de Mercado (base mercado secundario)

— Valor ligado ao custo de novas colocacoes, mais
relevante para acompanhamento das condi¢coes de
mercado
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

Componentes do Custo de Capital (modelo ideal)

Encargos financeiros: juros a serem acrescidos ao principal no
prazo e nas condi¢cdes contratadas. Podem ser pré-fixados, pos-
fixados ou taxas flutuantes;

* Encargos operaci abertura de credito,
operacoes de colocacao de titulos no mercado, seguros e quaisquer
outros valores cobrados por servicos necessarios a realizacao das
operacoes;

* Encargos fiscais: relativos aos tributos incidentes sobre as
operagoes;

- Encargos de reciprocidade: custo financeiro imputavel a aquisi¢ao
de outros produtos ou outras concessoes do tomador.
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82. SEMINARIO CEMEC C

CREDITO BANCARIO

(Recursos Livres)




% mensal anualizado

82. SEMINARIO CEMEC DE oo o

MERCADO D MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

CREDITO BANCARIO

Taxas Médias de Crédito Bancario Pessoa Juridica
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82. SEMINARIO CEME
MERCADO L

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

CREDITO BANCARIO

Desafios/Propostas:

- Discriminar ou segregar taxas medias de acordo com:
— Setores de atividade
— Ratings dos tomadores

— Prazo

« Obter taxas médias para crédito direcionado
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DEBENTURES




82. SEMINARIO CE

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

DEBENTURES

Dificuldades:

« Baixa liquidez e dificuldade de precificagao diferenciada entre
ativos com e sem liquidez.

 Discriminar variacées no custo vis-a-vis diferencas nos prazos
para ratings especificos.

 Criar indicador médio do custo devido as diferencas de
indexadores e formas de remuneracao.

e Criar indicador médio do custo devido as caracteristica das
emissoes (garantias diferenciadas).
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8°. SEMINARIO CEM

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

DEBENTURES

Metodologia:

» Criado ‘banco de dados’ considerando cada ativo (dados
ANBIMA).

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

« Manutencéao do titulo até o vencimento.

« Curva de juros DI baseada em swaps DI x pré obtidas na
BM&FBovespa].

« Taxas medias agregadas por rating (AAA, AA, A, BBB).
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80 SEMINARIO CEMEC D CENTIC{g 1315 EST(EIfO?ADSE
MERCADOD A MERCADO DE CAPITAI

CEMEC

DEBENTURES

Analise por Tipo de Indexador
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RO DE ESTUDOS DE
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CEMEC
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NTRO DE ESTUDOS DE

D E B E NTU RES MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC
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D E B E NTU RES MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

IGPM + Spread
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MERCADO DE AR MERCADO DE CAPITAI

CEMEC

DEBENTURES

Analise Agregada
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DEBENTURES
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82. SEMINARIO CEMEC DE
MERCADO DE CAPITA

RO DE ESTUDOS DE

MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

O Custo de Capital de Terceiros x Custo de Capital Proprio
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Taxa de Juros Estimada
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

CURVA DE JUROS

Estimativa da Curva de Juros para Debéntures
31/12/2009
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DEBENTURES

CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

CURVA DE JUROS
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC

PROXIMOS PASSOS

Determinacao de custos para abertura e manutengao de
capital aberto.

Detalnamento de operagdes de crédito recursos livres e
direcionados (BNDES) por nivel de risco e prazos.

|dentificacao e monitoracao de outras fontes
(securitizacao, notas promissorias).

Detalhamento de fontes no exterior e taxas praticadas nas
captacoes externas.
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MERCADO D MERCADO DE CAPITAIS
CEMEC

www.cemec.ibmec.org.br

cemec.ibmec@gmail.com
(11) 2184-5728

WD)

IBMEC
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais

R BM&FBOVESP;%M @: ETIP
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Cultura Contabil, Atuarial € Financeira
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