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O nivel de endividamento médio

| de 331 companhias, de 61%, indica
‘ que ha espaco para grandes grupos
| financiarem a ampliacdo dos negécios -

Sénla Filgueiras : i junhode 2013) e nfo na imobiliza-
sonia.fiIguei%s@brasiIeconomico.com.br No.de Emgresas Setores Endividamento Imobilizado/PL Investimentos/PL Patrimdnio Liquido ¢dode ativos.
Brasilia ¥ Oneroso (% do PL) (%) (%) (RS bilhdes) -~ “Hiummovimento de diversi-
- 2 Concessdes de rodovias 158,85 294 5435 D49 - e ficagdo de negdcios nesse setor”,
Levantamento exclusivo realiza- 3 Mineraggo 2186 4208 80,66 16113 explica o economista-chefe da
do pela agéncia classificadorade 4 Siderurgia 2n ~ 5054 1194 53.26 Austin Rating. “A rentabilidade
risco AusEin Rating para o Brasil . _2 Construgao civil 6663 336 12101 4759 1 e ainda est4 em recuperagdo, mas
Economico aponta que setores 8 Telecomunicagdes 283 215 8087 AL e no futuro, com-a recuperagao da
brasileiros apresentam endivida- 5l Energia 592 2088 5528 1905 rentabilidade, haverd espaco para
mento baixo e tém espago para 8 Papel e celulose - 102.76 10397 ki 388 novos investimentos, ja que o en-
ampliar investimentos nos préxi-, 2 Metalurgia 62,31 1755 10901 153 dividamento é baixo”, explica.

- mos anos,Na média, o endivida- 3 Petréleo e gas 26,06 8839 gelh s Em telecomunicagdes, 0 movi-
mento dalamostra-equivale a 61% - _Fonte: Austing Rating s R o " mento é semelhante. As empresas
do patruﬂémo liquido, um nifvel priorizam investimentos em parti-
considerado confortédvel por Alex : cipages e ndo no préprio negé-
Agostini, | economista-chefe da apurado incluiu captacdes inter-  bro de 2012; €19,47% em dezem-  dustriado fumoeasadministrado-  cio. O nivel de endividamento bai-

agéncia, quie coordenou o levanta-
mento. S3o destaques os setores
de mineracio e de petréleo e gis,
com menor nfvel de endividamen-
to, comparados aos demais. Além
deles, foram analisados os seg-
mentos de concessdes de rodo-
vias, siderurgia, construcdo civil,

telecomunicacoes, energia elétri-——

ca, papel e celulose e metalurgia.

O estudo reune 331 empresas
de capital aberto permanentemen-
te acompanhadas pela Austin Ra-
ting e inclui os principais grupos
empresariais do pafs. Ele foi reali-
zado com base nos balangos apre-
sentados pelas empresas no perfo-
dode dezembro de 2010 ao primei-
ro semestre 2013.

“Taxas de endividamento supe-
riores 2100%, ainda que de prazo
mais longo e em situacdes de ele-
vada rentabilidade, j4 imp6em a
empresa uma gestao mais comple-
xa e reduzem o espago para mais
endividamento e, em consequén-
cia, novos investimentos”, expli-
ca ele. “Taxas abaixo desse pata-
mar, de forma geral, ainda garan-
tem folego para a captagdo de re-
cursos destinados a investimen-
tos”, diz ele.

E apontjda arelagdo entre pa-
triménio liduido e ativo imobiliza-
doeentre patrimoénis liquido e in-
vestlmentos em oufras compa-

nhias — as duas formag de avaliar
os investimentos dag empresas. A

ampliacdo da posi¢as em imobili-
zados € uma mdmagao de que a
companhia est inyestindo em
seu préprio negécio, A expansio
em investimentos aponta a partici-
pacao aciondria emoutras empre-

\ sas. O volume de endividamento

Lo

nas e externas de recursos com
custo financeiro (empréstimos,
debéntures e bonus, por exem-
plo). O patriménio liquido soma-
do das 331 empresas analisadas
era de R$ 1,252 trilhdo ao fim do
primeiro semestre de 2013.

A andlise por setor mostra, por
exemplo, que o segmento de Petr6-
leo e Gés, incluindo sua principal
representante, a Petrobras, apre-
sentava no primeiro semestre de
2013 um endividamento total equi-
valente a 26 % do patriménio lqui-
do (total de capital préprio daem-
presa). Esta taxa vem subindo nos
Gltimos dois anos: em dezembro
de 2010, estava em 18,24% do pa-
trimoénio liquido. Ao mesmo tem-
po, fica claro que o endividamen-
to vem sendo destinado a investi-
mentos na expansdo do préprio se-
tor. Os ativos imobilizados das em-
presas analisadas equivaliam a
61,48% do patrimoénio liquido em
dezembrode 2010, ao fim do pri-
meiro semestre de 2013, estava
em 88,39%. O setor, pela dimen-
sdo e potencial, tem grande capa-
cidade de alavancar uma expan-
s3o econdmica futura.

As empresas de concessdo de
rodovias estio entre as que apre-
sentam endividamento elevado:
158,85% do patriménio somados
de um total de 28 empresas anali-
sadas. Embora elevado, o nivel de

endividamento caiu em relagdo a-

dezembrode 2012 (186,69 % do pa-
trimonio liquido) e, para Agostini,
ele ndo chega a ser um problema,
ja que o grupo apresenta elevada
rentabilidade — lucro equivalente
a29,3% do patriménio liquido em
junhode 2013; 22,44°% em dezem-

bro de 2011. J4 os investimentos
no préprio ramo sio bastante bai-
x0s — os ativos imobilizados cor-
respondem a cercade 3% do patri-
moénio. Investimentos em outras
empresas estavam em 54,5% do
patrimoénio liquido ao fim do pri-
meiro semestre deste ano.

O grupo de mineragdo — trés
empresas foram analisadas, den-
tre elas a Vale =-apresenta baixo
nfvel de endividamento: 21,86%
do patrimdnio liquido somado
(R$ 161 bilhdes) em junho de
2013. Na mesma data, os investi-
mentos em participacoes corres-
pondiam a 80% do patriménio lf-
quido. “Umbom nivel”, diz Agos-
tini. A rentabilidade, negativa ém
2012, mostra recuperacdo. Estava
em 6,4%, contra -14,3% em de-
zembro de 2012. O economista ex-
plica que arentabilidade médiada
maior parte dos negécios fica em
torno de 12%, mas h4 setores de
rentabilidade elevadissima. A in-

Alex Aqostlnl :
Economista-chefe da Austin Rating

ras de cartGes de crédito, ambas
com taxas superioresa70% do pa-
trimoénio liquido, sdo exemplos.
No caso da siderurgia, percebe-
se a elevacdo dos investimentos
em participacdes aciondrias em
outras empresas (equivalente a
119,4% do patrimonio liquido em

x0 — 28,3% do patriménio liqui-
do em junho de 2013 e participa-
¢Oes na casa de 80%. A rentabili-
dade e o endividamento abaixo da
média indicam que o setor aguar-

“da o retorno das participagdes em

outras empresas para retomar o ci-
clo de investimentos.
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