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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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2.000 2.001 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011

m FBCF Adm. Publica m FBCF Empresas e Familias



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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Financiamento do Investimento - Cias Abertas e Maiores
Fechadas - Periodo 2005-2010

Financiamento Financiamento Financiamento
do Investimento em Imobilizado do Investimento em do Investimento em
(Cias Abertas) Imobilizado (excluindo Imobilizado (Cias
Petro e Vale) Maiores Fechadas)
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Nota: as contas constituem o somatério das variacoes (f luxos) no periodo 2005-2010.
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Financiamento do Investimento —
Maiores Cias Fechadas
Imobilizado: Correlacao com divida +0,89
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Nota: Fluxos anuais (variacao de saldos)
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Notas:

1. Considerou-se no calculo
valores médios de passivo
oneroso e ativo;

2. Retorno Sobre Ativo =
(Lucro Liquido + Desp. Fin.
Lig. IR) / (Ativo - Passivo de
Funcionamento).



TODAS CIAS ABERTAS (320 EMPRESAS) E MAIORES FECHADA S (750)
ROE E MAIOR QUE ROA: ALAVANCAGEM AUMENTA RENTABILID ADE
BERTAS

#)

Notas:

1. Considerou-se no calculo
valores médios de ativo e
patrimonio liquido;

2. Retorno Sobre Ativo = (Lucro
Liquido + Desp. Fin. Lig. IR) /
(Ativo - Passivo de
Funcionamento);

3. Retorno Sobre Patriménio
Liquido = Lucro Liquido /
Patrimonio Liquido.



Leverage € maior nas Companhias Abertas

#)

Nota:
Considerou-se no calculo valores médios
do patriménio liquido.



OMNA O~~~ OMNA O~~~
S oA Soso0a

/\rw»!\
wolvlw)

> - 3 G%)'H

Nota:
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. Financeira Bruta / Passivo Oneroso.



Estimativa : Todas empresas nao financeiras

Nota:

Supde-se que a relacao Valor Adicionado/ Ativo Tota | para as “Outras fechadas” seja equivalente da

relacéo 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 Divida = Desp. Fin. Lig. 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 antes do IR

Nota: Taxas Nominais
Custo Médio do Passivo Oneroso = Desp. Fin. / Passi  vo Oneroso Médio
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AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS AMOSTRA: ABERTAS
DO SETOR INDUSTRIA INDUSTRIA (-) PETROBRAS E VALE
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AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS AMOSTRA: ABERTAS
DO SETOR INDUSTRIA INDUSTRIA (-) PETROBRAS E VALE
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AMOSTRA: 226 CIAS ABERTAS AMOSTRA: ABERTAS
DO SETOR INDUSTRIA INDUSTRIA (-) PETROBRAS E VALE
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Custo de Capital Proprio Nominal (Métodos 2 e 3)
versus Taxa Nominal de Debéntures
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