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MODELO DE CONTAS FINANCEIRAS
TABELA I - Base Conceitual

FONTES NATUREZA VEÍCULOS
INTERMEDIAÇÃO

INSTRUMENTOS USOS

1. FAMÍLIAS/ONGs

2. EMPRESAS NÃO 
FINANCEIRAS

3.GOVERNO

4. SETOR 
EXTERNO

POUPANÇA 
VOLUNTÁRIA

POUPANÇA 
COMPULSÓRIA

POUPANÇA 
EXTERNA

INVESTIDORES 
INSTITUCIONAIS
Quotas de fundos de 
investimento, participação em  
planos de previdência 
complementar, apólices de 
seguros

MERCADO 
FINANCEIRO
Corretoras, Bolsas, Mercado 
de balcão

BANCOS 
Depósitos à vista, a prazo, 
poupança, repasses de  fundos 
de poupança compulsória; 
recursos captados no mercado 
internacional

AÇÕES 

TITULOS  DE 
DÍVIDA PUBLICA

TITULOS DE DÍVIDA 
PRIVADA

EMPRESTIMOS E 
FINANCIAMENTOS

BONDS & NOTES

DERIVATIVOS

1.FAMÍLIAS/ONGs

2.EMPRESAS NÃO 
FINANCEIRAS

3.GOVERNO

4. SETOR 
EXTERNO
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Custo de Capital Próprio Nominal (Método 2) versus
Taxa Nominal de Debêntures
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PERÍODO

CARGA 
TRIBUTÁRIA 

BRUTA:
% DO PIB

POUPANÇA DO
SETOR 

PÚBLICO:
% DA CARGA
TRIBUTÁRIA

POUPANÇA
SETOR PRIVADO:

% (PIB menos 
CARGA 

TRIBUTÁRIA)

1980-1989 24,9% 1,8% 26,6%

1990-1999 26,8% -8,1% 25,7%

2000-2009 33,2% -8,4% 28,8%

Variação + 8,4 pontos de % -10,2 pontos de % +2,2 pontos de %

2010 33,6% -4,8% 27,3%
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Financiamento do Investimento - Cias Abertas
Período 2005-2010
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Financiamento
do Investimento em Imobilizado

Financiamento
do Investimento em Ativo Total

Nota: as contas constituem o somatório das variaçõe s (fluxos) no período 2005-2010.



Financiamento do Investimento - Cias Abertas
(Excluindo Petrobras)

Período 2005-2010
Financiamento

do Investimento em Imobilizado
Financiamento

do Investimento em Ativo Total
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Cias Abertas 
Fluxos Anuais: Variação de Saldos - Imobilizado, Exi gível 

Financeiro e Patrimônio Líquido (em bilhões R$): co rrelação 
maior com dívida

�

4�


���


�4�


���


�4�


���


�4�


���4
 ����
 ���>
 ���B
 ���=
 ����


��	:���9��	 .K
��� �/

%	�����DJ��
��	:[.K
��� �+BB
























��	:[�/ �+>4



























%���
(:�����
O ��:
(�	�����
���G	�
(�����&
-����D�	
��
����	�
� ��	:���9��	+
�G�RK
 ��
���������	
�


������F��	
/KS���	
L��
:��EJ��
"ZN&
�	�����D�	
���	� 
�	�
�/
��
��	����

����	
�
-���$

L4�N

�

4�


���


�4�


���


���4
 ����
 ���>
 ���B
 ���=
 ����


��	:���9��	 .K
��� �/

%	�����DJ��
��	:[.K
��� �+�1
























��	:[�/ �+=B

























Amostra: Petro e Vale Amostra: Total (-) Petro e Val e
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Cias Abertas 
Fluxos Anuais: Variação de Saldos - Ativo, Exigível Financeiro 
e Patrimônio Líquido (em bilhões R$): correlação ma ior com 

dívida
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Amostra: Petro e Vale Amostra: Total (-) Petro e Val e
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Notas:
Considerou-se no cálculo valores médios de passivo oneroso e ativo;
Retorno Sobre Ativo = (Lucro Líquido + Desp. Fin. L íq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).



TODAS CIAS ABERTAS (320 EMPRESAS)
ROE É MAIOR QUE ROA: EXISTE ESPAÇO PARA ENDIVIDAMEN TO
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Custo de Capital Próprio Nominal (Método 2) versus
Taxa Nominal de Debêntures



Leverage
Companhias Abertas

Notas:
Considerou-se no cálculo valores médios do patrimôn io líquido.



Custo Médio do Passivo das Cias Abertas versus
Taxa Nominal de Debêntures

Nota:
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. Financeira B ruta / Passivo Oneroso.
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Ano No. Cias Fechadas Disponibilidade Imob. Total Dívida PL Ativo Total
2005 773 46.836.453          315.212.885       136.242.125       326.916.040           700.293.791             
2006 766 54.591.334          343.234.853       151.202.280       357.718.475           760.245.325             
2007 742 72.572.028          374.838.141       159.523.412       398.963.644           829.405.393             
2008 748 69.979.629          443.148.211       227.785.663       438.308.038           1.002.761.018          
2009 758 82.862.609          437.097.850       204.719.428       474.965.401           1.055.541.743          
2010 750 95.017.932          445.418.582       221.441.102       518.405.407           1.125.984.550          



Financiamento do Investimento –
Maiores Cias Fechadas

Imobilizado

Nota: Fluxos anuais (variação de saldos)
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Disponível -0,73
Dívida 0,89
PL 0,16
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Financiamento do Investimento –
Maiores Cias Fechadas

Ativo Total
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Disponível -0,84
Dívida 0,91
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Financiamento do Investimento - Maiores Cias Fechada s
Período 2005-2010
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Composição: Financiamento
do Investimento em Imobilizado

Composição: Financiamento
do Investimento em Ativo Total



Custo Médio do Passivo Oneroso x Retorno 
sobre o Ativo (ROA)

Maiores Cias Fechadas

Notas:
Considerou-se no cálculo valores médios de passivo oneroso e ativo;
Retorno Sobre Ativo = (Lucro Líquido + Desp. Fin. L íq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).



Retorno sobre o Ativo (ROA) versus Retorno sobre 
Patrimônio Líquido (ROE)

Maiores Cias Fechadas

Notas:
Considerou-se no cálculo valores médios de ativo e patrimônio líquido;
Retorno Sobre Ativo = (Lucro Líquido + Desp. Fin. L íq. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento);
Retorno Sobre Patrimônio Líquido = Lucro Líquido / Patrimônio Líquido.



Leverage
Maiores Cias Fechadas

Notas:
Considerou-se no cálculo valores médios do patrimôn io líquido.
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Estimativa “Outras Cias Fechadas”

Nota: 
Supõe-se que a relação Valor Adicionado/ Ativo Tota l para as “Outras fechadas” seja equivalente da 
relação obtida para as maiores fechadas, que é de 3 2,9%. A partir disto e dos dados de Contas Nacionai s,
estima-se o Ativo Total e o PL Total o que permite obter os dados das “outras cias fechadas”. 

Custo da Dívida = Desp. Fin. Líq. IR/Pass. Oneroso méd io
ROA = (Luc. Líq. + Desp. Fin. Liq. IR) / (Ativo (-) Passivo de Funcionamento (médio))
ROE = Luc. Líq. / PL médio $%



Custo de Capital

Nota: Taxas Nominais
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. Fin. / Passi vo Oneroso Médio $+
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���� AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS DO SETOR INDÚSTRIA



���� AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS DO SETOR INDÚSTRIA
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���� AMOSTRA: ABERTAS INDÚSTRIA (-) PETROBRAS E VALE



���� AMOSTRA: ABERTAS INDÚSTRIA (-) PETROBRAS E 
VALE
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