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TABELA | - Base Conceitual

MODELO DE CONTAS FINANCEIRAS

FONTES NATUREZA VEICULOS INSTRUMENTOS USOS
INTERMEDIACAO
INVESTIDORES
INSTITUCIONAIS ACOES
Quotas de fundos de
1. FAMILIAS/ONGs | POUPANCA investimento, participagcdo em | TITULOS DE 1.FAMILIAS/ONGs
VOLUNTARIA planos de previdéncia DiVIDA PUBLICA
2. EMPRESAS NAO complementar, apolices de 2. EMPRESAS NAO
FINANCEIRAS | POUPANCA seguros TITULOS DE DIVIDA FINANCEIRAS
COMPULSORIA PRIVADA
3.GOVERNO MERCADO 3.GOVERNO
POUPANCA FINANCEIRO EMPRESTIMOS E
4. SETOR EXTERNA Corretoras, Bolsas, Mercado FINANCIAMENTOS | 4. SETOR
EXTERNO de balcéo EXTERNO

BANCOS

Depositos a vista, a prazo,
poupanca, repasses de fundos
de poupanca compulsoria;
recursos captados no mercado
internacional

BONDS & NOTES

DERIVATIVOS
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Total de Crédito Bancario - Composicao Percentual
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Custo de Capital Proprio Nominal (Método 2)  versus
Taxa Nominal de Debéntures

1+M

+M

+M
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Emissao de A¢oes e Debéntures de Empresas Nao Financeiras -
acumulado moével trimestral - RS milhdes
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8.000 -
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m Debéntures Nao Financeiras m Acdes
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Investimentos e Poupanca Nacional Bruta - em % do PIB
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5 o
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— A | ’ "\'/ i
—016,20% Q\n—— 18,78% —a
\\ ——" \/17'53% 17,65%
o 17,12%| 16,21% 16,76% -0,2
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-2,71% -
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-4,51%
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-#-|nvestimento = FBCF + var. estoques -#-Poupanca Nacional Bruta -#-Déficit (eixo da direita)
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Formagao Bruta de Capital Fixo - em % do PIB
19,1% 19,5% 19,3%
18,1%

o 17,4%
;370

16,8%

3,0%

210% 211% 1’5% 1,7% 2,0% 2,1% 215%
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1980-1989 24,9% 1,8% 26,6%
1990-1999 26,8% -8,1% 25,7%
2000-2009 33,2% -8,4% 28,8%

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

2010 33,6% -4,8% 27,3%
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Poupancado Setor Privado e Publico - % da renda disponivel de cada setor
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Padrdo de Financiamento dos Investimentos de Empresas e Familias 2000 a
acumuladode 4 Trimestres terminadosem 3T11 - em % do PIB

16,8%

02 &
15,0% 15,0% sl 15,6% (BN
pa— — g% — 14,3% o, 144% 142% 14,4% pmosxem BN 10%
] : - 13,8% o e -
4 296 0. 9% 0 Ig,%‘ 1'0% 1 ; 50,

1,2%

0,3% o —
a1% I 32% | 18% | 27% | 17%

16,4%

0,9% 0,7%

0,
0,8% 1,1%

1,7% 2,8% 1,3%

1,7% || 2°% 2,006

2.000 2.001 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 3T11 Média

2000a

= RECURSOS PROPRIOS (poupanga e lucros retidos) m INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO 3T11
B MERCADO DE CAPITAIS m DESEMBOLSO BNDES (FINEM e FINAME)
FONTES FINANC. MERCADO INTERNACIONAL 1 HABITACIONAL (FGTS+SBPE)
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34,1%

2.000

Padrdo de Financiamento dos Investimentos de Empresas e Familias 2000 a
acumuladode 4 Trimestres terminados em 3T11 - em % do Total
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1% | 43
s 70

3,7%
8,8%
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3,6%
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9,0% 7,0%

10,4%
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. 224% 18.9% | 122% | 42%
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m RECURSOS PROPRIOS (poupanga e lucros retidos)
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M HABITACIONAL (FGTS+SBPE)

eyl 22t 20% B L2t N 21%
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16,6%

2.007
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2.008
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Financiamento do Investimento - Cias Abertas
Periodo 2005-2010

Financiamento
do Investimento em Imobilizado

» Emissoes Primarias ® Lucros Retidos

M Divida

Nota: as contas constituem o somatorio das variacée

Financiamento

do Investimento em Ativo Total

Emissoes Primarias @ Lucros Retidos

H Divida M Pas. N3o Oneroso z
4
J P $1 B$ >B
, " 1=1%$>>4%>
s (fluxos) no periodo 2005-2010. K 119= =$B=

1=%> %=




Financiamento do Investimento - Cias Abertas
(Excluindo Petrobras)
Periodo 2005-2010

Financiamento Financiamento
do Investimento em Imobilizado do Investimento em Ativo Total

" Emissdes Primdarias ® Lucros Retidos EmissOes Primarias ® Lucros Retidos
B Divida H Divida ® Pas. Ndo Oneroso
"z
4
J P $41%=
/ > $4=4% 1F
K 13 $>4
' H# B $==$41




Cias Abertas
Fluxos Anuais: Variacédo de Saldos - Imobilizado, Exi  givel
Financeiro e Patrimonio Liquido (em bilhGes R$): co  rrelacao
maior com divida
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Cias Abertas

Fluxos Anuais: Variacdo de Saldos - Ativo, Exigivel Financeiro
e Patrimonio Liquido (em bilhGes R$): correlacao ma  ior com
divida
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% A # G "#H&

% (

14,1%
13,0% 12,7%

10,6% 10,6%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 set/11 Média

M Desp. Fin. (Liq. IR)/Passivo Oneroso H ROA

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



TODAS CIAS ABERTAS (320 EMPRESAS)
ROE E MAIOR QUE ROA: EXISTE ESPACO PARA ENDIVIDAMEN TO

2005 2006 2007 2008 2009 2010 set/11 Média

B ROA ®ROE



Custo de Capital Proprio Nominal (Método 2)  versus
Taxa Nominal de Debéntures

1+M

+M

+M

B+ M

+M

1+ M - +>

+M -

+M -

B+ M -




Leverage
Companhias Abertas

2005 2006 2007 2008 2009 2010

W Passivo Oneroso/PL i Passivo/PL

Notas:
Considerou-se no calculo valores médios do patrimén io liquido.



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

22%

2005 2006 2007 2008 2009 2010

u Desp. Financeira/Passivo Oneroso . Taxa Nominal Estimada para Debéntures

Nota:
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. FinanceiraB  ruta / Passivo Oneroso.
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Financiamento do Investimento —
Maiores Cias Fechadas
Imobilizado

$ S

) N

o~ A\

$s ~——

R$ Mil

te s N— B \\T//

$ 8 //\\ //

L$ $ N

L1$ $ N

—_— _— 0 K —

Nota: Fluxos anuais (variacdo de saldos)

Correlacdo do Imobilizado com:

Disponivel -0,73
Divida 0,89
PL 0,16




Financiamento do Investimento —
Maiores Cias Fechadas
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Ativo Total
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Nota: Fluxos anuais (variacao de saldos)
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K / Correlacao do Ativo com:
( ' Disponivel -0,84
Divida 0,91
PL 0,09




Financiamento do Investimento - Maiores Cias Fechada
Periodo 2005-2010

Composicao: Financiamento Composicao: Financiamento
do Investimento em Imobilizado do Investimento em Ativo Total
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Custo Médio do Passivo Oneroso x Retorno
sobre o Ativo (ROA)
Maiores Cias Fechadas

2005 2006 2007 2008 2009 2010

M Desp. Fin. (Liq. IR)/Passivo Oneroso  H ROA

Notas:
Considerou-se no calculo valores médios de passivo OoNneroso e ativo;
Retorno Sobre Ativo = (Lucro Liquido + Desp. Fin. L ig. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento).



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

2005 2006 2007 2008 2009 2010

B ROA mROE
Notas:
Considerou-se no calculo valores médios de ativo e patrimoénio liquido;
Retorno Sobre Ativo = (Lucro Liquido + Desp. Fin. L iqg. IR) / (Ativo - Passivo de Funcionamento);
Retorno Sobre Patrimonio Liquido = Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido.



Leverage
Maiores Cias Fechadas

2005 2006 2007 2008 2009 2010

m Passivo Oneroso/PL Passivo/PL

Notas:
Considerou-se no calculo valores médios do patrimén io liquido.
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Estimativa “Outras Cias Fechadas”

Leverage (Divida/PL) 0,63 0,43 0,25 0,41
Leverage (Passivo/PL) 1,30 g 1,17 0,37 0,80
Custo da Divida 8,5% 12,5%

ROA 13,0% 13,9%

ROE 16,1% 14,5%

Valor Adic./Ativo Total 22,2% 32,9% 32,9% 28,4%
Nota:

Supde-se que a relacao Valor Adicionado/ Ativo Tota | para as “Outras fechadas” seja equivalente da
relacdo obtida para as maiores fechadas, que ¢ de 3  2,9%. A patrtir disto e dos dados de Contas Nacionai
estima-se o Ativo Total e o PL Total o que permite  obter os dados das “outras cias fechadas”.

Custo da Divida = Desp. Fin. Liq. IR/Pass. Oneroso méd io
ROA = (Luc. Liqg. + Desp. Fin. Lig. IR) / (Ativo (-) Passivo de Funcionamento (meédio))

ROE = Luc. Lig. / PL médio $%



Custo de Capital

Nota: Taxas Nominais
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. Fin. / Passi  vo Oneroso Médio






4$% . 567-/
(‘% "#. " (
)



%



< DJ P ?
$1 $ 4 $ $ > $B $ = $
0-# >4%$= 9% B=$1%44= =B=$B1B$4 $ $BB$ $1$ $1= $4B$ $ $=4$B>>$4 4 $B>$ >$ $ $B$=
7= $ 4> $=>>$1 B$>$B B$BS > 1% 1$1>B 11$=B$4 4=$B B$>Bp 4 $1>%4> 4=$ 131
($3u# "## B$>4$ = $ $44 $ 1% 4%4 $1 11% 1$>>B 11$ 4$B1 4% %1 1> $>BB$ 1 41$>>>%4U
/ B>$1%$4 B$ >$4B 1$41% 1BB$ 44% > 4BB$=%$B $>%$1 =$B$ 1 B=B$=% = ==B$ $ =3
| %" #I7Y # 1=$=% > 1$4$>=B >$B B$B > B1$B=$>>  =1$41% B$4>$ $=1%1 0% I(#.1) \ 1$B 4$ 4>
( (% "( 4% $B4 >$ $B =$B $>1 4$1=4$4>B  >$=$44 14$ $1 2% 184=] | . (% $. 1) \ B $1>1$=
($#"Q/ 1=>$% B$ = 44=$11%==1 B$ $== >>$ 4$B1 =BB$>=>% $ 1$B1$>1> $1 $44 %1 $=B$4 B$4 $4BB$ $ =
( -#LO-# IN 1B$>B$ > 1B$=>B$== 4B>$ $ 1B$4B$4== B1$ =$4 B>$=1$> $ $=1$B= =>$ $> $ 1$>B $ =4
" %(#" $4 $ $ > $ B $ = $ " %(#"
"g( +A HE +> AE +F HE +> HE I H|4 z( *LA)E
| +
# )% >E + +E +H IE +$ AE +7 |IE +> Al V(7= (I7YS " | $E
% Y .(.7-.(/7Y ++ FE +% >E H7E +7 %E $+E H % ) .(.7-.( ") +F HH
% W.(.7-.(") +$ 7E +> |E +) AE + $E +% HE ++>H/ "6 L# IN % >I+
/[-"(6 L# /N % A> % $% % >H % AH % A% % JH/-"(6 L ( IN + 4964
/-"6 L( IN +F) + FA +77 + F% + 7+ ++f1% % +M
% % H A 4+4M +M +=M]l % H " .9 +4M |




AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS DO SETOR INDUSTRIA



AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS DO SETOR INDUSTRIA






AMOSTRA: ABERTAS INDUSTRIA (-) PETROBRAS E VALE



AMOSTRA: ABERTAS INDUSTRIA (-) PETROBRAS E
VALE
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CENTRO DE ESTUDOS DE
MERCADO DE CAPITAIS

CEMEC
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IBMEC
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais




