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A ADOCAO DO ICPC 01 E OS IMPACTOS FINANCEIROS NAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS DAS CONCESSOES DE RODOVIAS BRASILEIRAS

RESUMO

Este estudo tem como objetivo identificar o impacto da ado¢do do ICPC 01 (Contratos de
Concessao) nas demonstracdes contabeis das empresas de concessdo de rodovias brasileiras. A
ICPC 01 (contratos de concessao) tem como objetivo orientar a forma como 0s concessionarios
de servigos publicos deverdo contabilizar os bens, direitos e obrigagdes relacionados aos seus
contratos de concessdao. Os investimentos realizados pelo concessionario na aquisicao,
melhoramento ou construcdo da infraestrutura de prestacdo de servigos publicos eram
classificados como ativo imobilizado do concessionario. Com a aplicagdo da norma, passou a ser
classificado como ativo intangivel. Quando da realizacdo de obras e melhorias na infraestrutura
deverdo ser reconhecidos as receitas e custos relacionados a prestagdo desses servigos, o que
possibilita a apura¢do de lucros durante a fase de construcdo, bem como a distribui¢do de
dividendos antes dos ativos entrarem em operagdo. Para atingir esse objetivo foram examinados
os balangos patrimoniais ¢ as demonstracdes de resultado de dez concessiondrias de rodovias
selecionadas, através da analise de dois grupos de indicadores — de lucratividade e rentabilidade
e os de estrutura e endividamento — relativos ao ano de 2009, sem e com a ado¢do da ICPC 01.
Com base nos resultados apurados, pode-se concluir que a adogao da ICPC 01 causa impactos
relevantes na composicao da estrutura do ativo, gera acréscimos significativos nas receitas e nos
custos, podendo provocar variagdes nos resultados (lucros/prejuizos) das empresas
concessionarias de rodovias brasileiras.

Palavras-Chave: ICPC 01; Concessdo Publica; Concessionarias de Rodovias; Infraestrutura;
Reclassificacao.

INTRODUCAO

A abertura de novos mercados e a internacionalizacdo da economia faz com que os
usudrios das informagdes contabeis busquem cada vez mais informagdes sobre as empresas nas
quais desejam realizar investimentos e, por sua vez, as empresas se inserem cada vez mais no
mercado internacional através de parcerias e participagdes societarias, exigindo da contabilidade
informagdes transparentes, confiaveis e comparaveis.

Na opinido de Ploger (2009), essa diversidade de praticas contdbeis entre as empresas no
mercado internacional tendem a representar um significativo custo extra e uma dificuldade para a
indispensavel troca de informacdes.

Segundo Carvalho e Leme (2002) essa dificuldade da contabilidade para unificar a
linguagem de comunicagdo a nivel mundial torna-se um empecilho as empresas, pois ha
desestimulo na procura de outros mercados pela variedade de normas que regem, de forma
diversa as demonstracdes financeiras.

Em resposta a essa necessidade de harmonizagio das praticas contdbeis, a contabilidade
vem sofrendo um processo de convergéncia as normas Internacionais com o intuito de facilitar a
troca de informagdes entre seus usuarios e, consequentemente, entre as empresas.

O International Accounting Standards Board (IASB) ¢ um 6rgdo internacional que tem
por objetivo promover e apoiar o processo de convergéncia internacional das normas contabeis.
Formado por representantes de diversos paises, o IASB ¢ referéncia na produ¢do de normas
internacionais de contabilidade — inicialmente sob a denominacdo de Internacional Accounting
Standards (IAS) e posteriormente como International Financial Reporting Standards (IFRS) tudo
isso para agilizar e facilitar este processo de convergéncia contabil. No Brasil, o processo foi
sendo conduzido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), que vem traduzindo,
publicando e centralizando essas normas através dos Pronunciamentos (CPCs), Interpretagdes



Técnicas (ICPCs) e Orientagdes (OCPCs). Osoérgaos deliberativos, como a Comissdao de Valores
Mobilidrios (CVM), aprovam os pronunciamentos ¢ demais documentos emitidos pelo CPC.

Em novembro de 2009, o CPC emitiu a instru¢do normativa ICPC 01, que ¢
correlacionada a norma Internacional Financial Reporting Interpretations Comittee - IFRIC 12,
que trata sobre os contratos de concessdo. A interpretacdo ICPC 01 orienta os concessionarios
sobre a forma de contabilizagdo de concessdes de servigos publicos a entidades privadas. Para
auxilia-los, a CVM criou uma grupo de trabalho para elabora¢ao de orientacdo especifica, com a
finalidade de esclarecer as duvidas geradas pela adogdao da ICPC 01, e em 2010 foi publicada a
Orientagcdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis 05 - OCPC 05.

Essa preocupacao dos reguladores em definir orientacdes e interpretacdes especificas
sobre o tema se justifica, particularmente, pelo fato de essas normas alterarem substancialmente
o processo de reconhecimento e mensuragao contabil de seus ativos.Considerando esse contexto,
este trabalho se propde a responder ao seguinte questionamento: “Qual o impacto das mudancgas
promovidas pelo ICPC 01 nos indicadores financeiros nas empresas de concessao
rodovidrias?”

O objetivo do estudo, portanto, ¢ identificar o impacto da adog¢dao desse novo padrao
normativo nos indicadores financeiros das firmas de um dos segmentos econdmicos que
exploram os contratos de concessao, no caso, as empresas de concessao rodovias brasileiras.

Para esse fim, considerando que esse padrdao normativo foi adotado a partir de 2010, com
apresentacao de informagdes retroativas a 2009, serdo examinados os indicadores de
lucratividade e rentabilidade e os de estrutura e endividamento das empresas de concessdo de
rodovias relativas ao ano de 2009, sem e com a ado¢ao da ICPC 01. Esses indicadores serao
comparados para avaliar o efetivo impacto da mudanga normativa das empresas de concessdes
de rodovias, das quais foram selecionadas 10 (dez) empresas que serdo apresentadas na
metodologia do artigo.

O artigo ¢ estruturado da seguinte forma: além dessa introdugdo, a segunda parte traz a
fundamentagdo tedrica que sustenta o estudo, as teorias utilizadas, estudos anteriores sobre o
tema e os resultados obtidos por eles; a terceira parte indica a metodologia usada para atingir os
objetivos desejados pela pesquisa; a quarta parte do estudo traz os resultados do artigo
encontrados através da pesquisa feita; e por ultimo as consideracdes finais e sugestdes para novas
pesquisas.

2 - REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo ¢ apresentado um conjunto de conceitos e estudos que ddo embasamento
desse estudo.

2.1 — Analise das demonstracdes contabeis e indicadores economicos financeiros

A analise de Demonstragoes Contabeis visa demonstrar a situacao econdmico-financeira
atual, a evolugdo e as tendéncias das futuras empresas, através da comparacdo dos valores de
determinado periodo com aqueles levantados em periodos anteriores e o relacionamento desses
valores com outros (ASSAF NETO, 2001).

Essa analise por indices se baseia na comparagdo entre varios grupos ou contas
patrimoniais e de resultado, de maneira que se estabelega uma relacdo que demonstre a situagao
econdmica e financeira da empresa.

Os indices utilizados para alcangar o objetivo do estudo foram os mais comumente
empregados no mercado. Optou-se por utilizar os indices que possibilitem identificar as
diferencas significativas dados efeitos pela ado¢ao da ICPC 01, que serdo descritos a seguir.

Os Indices de estrutura ou endividamento tém por finalidade medir a composi¢io e
estrutura de financiamento da empresa. Podemos inferir que o ativo (aplicagdo de recursos) ¢



financiado por capitais de terceiros e por capitais proprios, sendo assim capital de terceiros e
capital proprio sdo fontes de recursos, indicadores adaptados de Marques, Carneiro Junior e Kuhl
(2008). Para esse trabalho foram selecionados os seguintes:

a) Relagdo capital de terceiros e total: esse indice relaciona o total de capital de
terceiros, representado pelo passivo circulante e o passivo ndo circulante, em relagdo o

patrimoénio liquido, essa relag@o revela o grau de dependéncia de capital de terceiros.
EXIGIVEL TOTAL

PATRIMONIO LiQUIDO

Rel. Capital de Terceiros e Total =

b) Relacao capital de terceiros e recursos: esse indice relaciona o total de capital de

terceiros, exigivel total, em relacdo a aplicagdo de recursos da empresa, ativo total.
EXIGIVEL TOTAL

Rel. Capital de Terceiros e Recursos=
ATIVO TOTAL

c) Imobilizacdo de recursos: o indice de imobilizagdo de recursos indica quanto do
total da aplicacdo dos recursos da empresa esta investido em ativos ndo circulantes, nesse caso

especificamente no imobilizado.
IMOBILIZADO

Imobiliza¢do de Recursos =
ATIVO TOTAL

Os indices de rentabilidade e lucratividade estdo preocupados em mensurar o
desempenho da empresa através do seu lucro no periodo, indicadores adaptados de Gitman
(2004). E foram selecionados os seguintes:

a) Margem de Lucro Bruta: esse indice mede a porcentagem de receita de vendas

liquidas auferidas ap6s o pagamento do custo do produto vendido, o lucro operacional bruto.
LUCRO OPERACIONAL BRUTO

RECEITAL OPERACIONAL LIQUIDA

Margem de Lucro Bruta=

b) Margem de Lucro Liquido: esse indice representa a propor¢do de receita de
vendas gerada apos a deducgdo de todos os custos e despesas ocorridas no periodo.
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

Margem de Lucro Liquido=

c) Retorno sobre o Ativo Total (ROA): indice também chamado de retorno sobre o

investimento representa a medida de geracdo de lucros em relagdo ao ativo médio da empresa.
ROA — LUCRO OPERACIONAL BRUTO

ATIVO TOTAL

d) Retorno sobre o Patrimonio Liquido (RSPL) Esse indice mede o retorno obtido no
investimento de capital da empresa.
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO
RSPL = QdIbo DO
PATRIMONIO LIQUIDO

2.2 — As concessoes no Brasil

Segundo Sanches (1999), entende-se por concessdo a descentralizagdo da prestagao de
servigos publicos para particulares, ou seja, entre o poder publico e uma entidade privada. No
Brasil grande parte dos servigos publicos prestados a populagdo sdo prestados através de
contratos de concessdo, tais como: transporte, energia elétrica, telecomunicagdes, estradas,
aeroportos, hospitais, abastecimento de agua, rede de distribuicdo de gas, entre outros.



Iudicibus (2010) define contratos de concessao como uma parceria, onde o governo ou
orgdo do setor publico (concedente) contrata uma empresa privada (concessiondria) para
desenvolver, melhorar, manter ou operar seus ativos de infraestrutura.

Historicamente essas infraestruturas eram construidas e mantidas pelo setor publico e
financiadas por verba do orcamento publico. Com o passar do tempo, para atrair a participacao
do setor privado foram introduzidos contratatos de prestacao de servigos publicos para essas
infraestruturas.

O artigo 175 da Constituicao Federal prevé que as concessdes de prestagdo de servigos
publicos serdo feitas sempre através de licitacdo, por meio de contratos de concessdao ou de
permissao. J& o pardgrafo tnico também prevé o regime das empresas concessiondrias dos
servigos publico, o carater do seu contrato e sua prorroga¢cdo, bem como suas obrigagdes para a
prestagdo dos servigos publicos, o direito dos usudrios, a politica tarifaria e a obrigagdo de
manter o servico adequado. Esse artigo da Constitui¢do foi regulamentado pela Lei n® 8.987, de
fevereiro de 1995, que dispde sobre o regime de concessao e permissao da prestagao de servigos
publico, complementada pela Lei n® 9.074, de 7 de julho de 1995, que estabelecera normas para
outorga e prorrogagao das concessoes e permissdes de servigos publicos, e pela Lei n°® 11.079, de
30 de dezembro de 2004, chamada de Lei das Parcerias Publico-Privadas.

Em 1995, foi implantado pelo Ministério dos Transportes, o Programa de Concessao de
Rodovias Federais. As primeiras concessdes tiveram inicio em 1996, promovidas mediante
delegagdes com base na Lei n® 9.277/96. Através da Lei n® 10.233, de 5 de junho de 2001, foi
criada a Agéncia Nacional de Transporte Terrestre (ANTT), orgdo responsavel pela fiscalizagao
e regulacdo dos 14 contratos de concessao em operacdo nas regioes Sul e Sudeste no Brasil
administrados e mantidos pela iniciativa privada.

O objetivo do programa ¢ a exploracao de trecho rodovidrio, com as obrigacdes da
execucdo de servicos de conservagao, manuten¢do, operacao, monitoramento, melhoramentos e
adequagdes conforme estabelecido pelo proprio programa. E o que garante o investimento e
manuten¢do continuos para o desenvolvimento das infraestruturas dos trechos rodovidrios se dao
através da cobranca de pedagio dos usuarios das rodovias federais pelas empresas privadas
responsaveis.

2.3 — Interpretacio Técnica ICPC 01 — Contratos de Concessao

Nesse topico sera apresentada de forma objetiva as principais caracteristicas da ICPC 01,
que diz respeito aos contratos de concessao de servigos publicos.

A ICPC 01 (contratos de concessao) foi elaborada pelos membros do CPC em novembro
de 2009, tendo como base a norma de contabilidade internacional IFRIC 12 e aprovada pela
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), através da Deliberagdo n° 611/2009, e pelo CFC, por
meio da Resolugao N° 1.261/09.

E importante ressaltar que, no que diz respeito a contabilizacio dos contratos de
concessdo, antes da publicagdo da IFRIC 12, refletida na contabilidade brasileira através da
Interpretagdo Técnica ICPC 01, ndo existiam regras definidas ou seguidas pelos concessiondrios.

A interpretacdo ICPC 01 tem como objetivo orientar a forma como 0s concessionarios
relacionados aos contratos de concessdo de servigos publicos a entidades privadas, devem aplicar
as novas normas para contabilizar os bens, direitos e obrigacdes relacionados aos seus contratos
de concessdo. E aplicavel nos casos em que: (i) o concedente controle ou regulamente quais
servigos o concessionario deve prestar com infraestrutura, a quem esses servicos devem ser
prestados e o seu preco; e (i1) O concedente controle — por meio de titularidade, usufruto ou de
outra forma — qualquer participagdo residual significativa na infraestrutura no final do prazo de
concessdo. A infraestrutura utilizada na concessdo de servicos publicos, aplica-se: (a) a
infraestrutura construida ou adquirida junto a terceiros pelo concessiondrio para cumprir o
contrato de prestacdo de servicos; e (b) a infraestrutura ja existente, que o concedente repassa



durante o prazo contratual ao concessionario para efeitos do contrato de prestacdo de servigo e
aplicam-se aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2010.
A seguir, destacam-se algumas caracteristicas relevantes desta interpretagao:

a) Reclassificacdo da infraestrutura

Os investimentos realizados pelo concessiondrio na aquisicdo, melhoramento ou
constru¢do da infraestrutura de prestacdo de servigos publicos eram classificados como ativo
imobilizado do concessiondrio, sendo calculada sua depreciacdo de acordo com o prazo de vida
util do bem. Com a aplicagdo da norma, passaram a ser classificados como ativo intangivel,
sendo calculada sua amortizagdo de acordo com o beneficio econdmico esperado ou do prazo da
concessdo. Isso ocorreu porque o contrato de concessao ndo transfere ao concessionario o direito
controle do uso da infraestrutura, pois quem detém esse direito ¢ o concedente. O concessionario
atua apenas como prestador de servigo publico para construir, melhorar, operar e manter a
infraestrutura durante o prazo determinado pelo concedente , nas condigdes previstas no contrato.

b) Reconhecimento e mensuracdo do valor de contrato

A realiza¢do de obras, melhorias e operacdo na infraestrutura devem ser consideradas
como “receita de construgdo” a valor justo, sendo que os respectivos custos aplicados na
constru¢do serdo reconhecidos como ‘“custo de construcdo”, tudo isso de acordo com os
pronunciamentos técnicos CPC 17 — Contratos de construcao e CPC 30 — Receitas. Nesse caso, a
norma possibilita a apura¢do de lucros durante a fase de construcdo, também possibilita a
distribuicao de dividendos antes dos ativos entrarem em operagao.

Se o concessionario presta um servigo de construgdo ou melhoria da infraestrutura, sera
remunerado conforme contrato, essa contabilizacdo devera ser registrada pelo seu valor justo.
Essa remuneragdo pode corresponder a direitos sobre: (a) um ativo financeiro; ou (b) um ativo
intangivel.

Um ativo financeiro, tratado nos pronunciamentos técnicos CPC 38, CPC 39 E CPC 40, ¢
quando o concessiondrio possui um direito incondicional de receber caixa ou outro ativo
financeiro do concedente pelos servigos de constru¢do, o concedente tem pouco ou nenhuma
op¢ao de evitar o pagamento, pois o contrato € executavel por lei.

J& o ativo intangivel, tratado no pronunciamento técnico CPC 04, ¢ quando a
remuneragdo a receber do contrato sera através do direito (autorizagdo) de cobrar dos usuarios
dos servigos publicos. Nao constitui um direito incondicional de receber caixa pois os valores
ficam condicionados a utilizacdo do servico pelo publico, por meio da cobranga de tarifas dos
usuarios dos servigos.

Alguns contratos de concessdo poderdo ter sua remuneracao feita através de um modelo
bifurcado, onde terd os dois ativos (financeiro e intangivel) e serd necessario contabilizar cada
componente separadamente pelo concessionario.

2.4 Pesquisas Anteriores sobre os Impactos da Adociao da ICPC 01

Trabalhos anteriores a este ja avaliaram os impactos da adog¢do da ICPC 01 na
contabilidade das empresas concessionarias de servigo publico. E o caso, por exemplo, de
Scalzer (2010) e Lima (2010).

A pesquisa de Scalzer (2010) objetivou analisar os impactos causados nas demonstragdes
financeiras das concessiondrias de servigo publico brasileiras em decorréncia da ado¢do do ICPC
01. Para isso foi feito um estudo de caso da empresa Light SESA (setor de distribuicao de
energia elétrica), onde foram convertidas as demonstracdes financeiras da empresa do exercicio
de 2008 para que ficasse de acordo com as disposi¢cdes do ICPC 01. Com base nos resultados
empiricos do estudo de caso, foi concluido que a adog¢ao do ICPC 01 gera impactos negativos no



lucro liquido da empresa, aumenta sua receita, mas diminui seu EBITDA, uma vez que ocorre
um aumento maior das despesas operacionais em relacao ao aumento da receita.

O estudo de Lima (2010) buscou analisar os potenciais efeitos da adoc¢do da interpretacao
técnica ICPC 01 (Contratos de concessao) nas demonstracdes contabeis das empresas brasileiras
concessionarias de servigos publicos. Foi adotado um estudo de caso da Companhia de
Saneamento de Minas Gerais (COPASA), por ter sido a primeira empresa brasileira do setor de
saneamento Basico a adotar a totalidade dos pronunciamentos técnicos emitidos pelo CPC até
final de 2009. Com base nos resultados empiricos, foi concluido que a adogao do ICPC 01 gera
efeitos relevantes nas demonstragdes contdbeis das empresas brasileiras concessionarias de
servigos publicos, uma vez que altera a composicdo da estrutura do ativo e provoca acréscimos
significativos nas receitas e nos custos, podendo ainda resultar em elevag¢do ou reducdo de seus
lucros.

3-METODOLOGIA

Essa pesquisa estd fundamentada na utilizagdo de diversas fontes, a partir de dados das
demonstragdes contabeis, livros, artigos de revistas e jornais, trabalhos cientificos, leis, normas
contabeis e relatorios. Isso através de pesquisa documental, que buscou informagdes sobre as
demonstragdes contdbeis publicadas das empresas de capital aberto de concessdes de rodovias
federais listadas na BM&FBovespa e pesquisa bibliografica com a finalidade de adquirir
conhecimento tedrico de analises de demonstracdes financeiras. Segundo Reis e Sanz (2010),
todo trabalho comeca pela pesquisa bibliografica, por fornecer toda base de elementos teodricos
da revisdo literaria e fundamentacdo tedrica. E a pesquisa documental objetiva investigar e
explicar um problema a partir informagdes e dados extraidos de documentos.

Para o alcance dos objetivos dos estudos, foram examinados os Balangos Patrimoniais e
as Demonstragdes do Resultado do Exercicio referentes ao ano de 2009. A escolha do ano de
2009 se justifica por apresentarem informacdes antes e apos a adocdo da ICPC 01, o que
possibilita o exame dos dados desse periodo a fim de comparar os efeitos das mudangas
associadas a vigéncia da nova norma. Suscintamente, a selecdo da amostra considera, portanto,
dois critérios: (i) empresas de concessdo de rodovias federais com agdes negociadas na
BM&FBovespa; e (ii) as informagdes financeiras do exercicio de 2009. No Quadro 1 sdo
descritas as dez empresas que atendem a esses critérios.

Quadro 1: Composi¢do da amostra

Autopista Régis Bittencourt S/A Transbrasiliana Concessionaria de Rodovia S/A
Autopista Ferndo Dias S/A Rodovia do Ago S/A

Autopista Litoral Sul S/A Concessionaria da Rodovia Presidente Dutra S/A
Autopista Fluminense S/A Concessionaria da Rodovia Osorio Porto Alegre S\A
Autopista Planalto Sul S/A Concessionario Rio — Teresopolis S/A

Fonte: BMF&Bovespa

Os dados colhidos foram obtidos diretamente no sitio da Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM). Com base nesses dados foram apurados os indicadores financeiros com
informagdes antes e apos a adogdo da ICPC 01, de forma a apurar as mudancgas associadas a
mudanca da norma. Segundo Gil (1994), a pesquisa quantitativa considera que tudo ¢
quantificavel, ou seja, traduz nimeros em informagao para serem analisadas.

Para analise foram utilizados os seguintes indicadores financeiros:
EXIGIVEL TOTAL

PATRIMONIO LIQUIDO

a) Rel. Capital de Terceiros e Total =




EXIGIVEL TOTAL
ATIVO TOTAL
IMOBILIZADO
ATIVO TOTAL
LUCRO OPERACIONAL BRUTO
RECEITAL OPERACIONAL LIQUIDA

b) Rel. Capital de Terceiros e Recursos=

c) Imobilizagdo de Recursos =

d) Margem de Lucro Bruta=

LUCRO LIQUIDO DO EXERCIcCIO
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA
_ LUCRO OPERACIONAL BRUTO
B ATIVO TOTAL
LUCRO LIQUIDO DO EXERCIcCIO

PATRIMONIO LIQUIDO

e) Margem de Lucro Liquido=

f) ROA

g) RSPL=

4 — ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise dos efeitos da adog¢do das normas internacionais emitidas pelo CPC nas
demonstragdes contabeis das concessionarias de concessao rodoviarias brasileiras compreende as
informagdes do ano 2009 (antes e apos a ado¢ao das normas). A anélise empirica ¢ dividida em
dois grupos de indicadores: de estrutura e endividamento; e de lucratividade e rentabilidade.

4.1 Analise dos Indices de Estrutura e Endividamento
Na Tabela 1 sdo apresentados os valores das contas dos ativos totais, imobilizados, dos
capitais de terceiros (passivo exigivel) e do patrimdnio liquido, antes e apds a ado¢ao da ICPC

01.

Tabela 1: Saldos das contas ativo total, imobilizado, capital de terceiros e patriménio liquido, antes e ap6s a adogao
da ICPC 01, em milhares de reais.

Ativo Total Imobilizado Capital de Terceiros | Patrimonio Liquido

EMPRESAS Antesda [ Apésa | Antesda | Apdésa | Antesda | Apésa | Antesda [ Apdsa

adocdo adogdo adogdo | adogdo | adocdo [ adocdo | adogdo | adogdo
Autopista Régis Bittencourt S/A 489.455 52607 319.237 2346  399.700]  423.240 89.755)  99.367
Autopista Litoral Sul S/A 286.998 310.126) 226230 5391 244923  269.341 4075 40785
Autopista Planalto Sul S/A 199.053 2041761 136961 82 174423]  180.999 24630 23717
Autopista Ferndo Dias S/A 393.684 405.5821 330613 49041  339.698] 350578 53986  55.004
Autopista Fluminense S/A 271.688 2833161  173.506 1.633 212589 224378 59.09[  58.938
Rodovia Presidente Dutra S/A 833200[ 1.178.640|  741.071 75417 512.870[  816.809|  320.390| 361.831
Transbrasiliana Rodovia S/A 137.781 159.491 121.817 1.749 122855 132312 14926| 27179
Rodovia do Ago S/A 133.440 1334401  117.303 - 711700 77171 56268  56.269
Concessionario Rio — Teresopolis S/A 107.105 117277 76.514 1.458 47645 53520 59460  63.757
Rodovia Osério Porto Alegre S\A 345.745 359.650 |  323.068 - 176902| 491478 |  168.843| 177.163

Conforme demonstrado na Tabela 1, os maiores efeitos no grupo dos ativos, pode-se
inferir esses efeitos pela adocdo da interpretacdo onde ocorrem as reclassificagdes e ajustes
realizados nas contas dos ativos nao circulantes. Nota-se que o ativo total de todas as empresas
de concessao rodovidria teve aumento no ano de 2009, gragas a reclassificacdo e reajustes a valor
ao justo do ativo imobilizado para o ativo intangivel, observa-se o ativo imobilizado foi reduzido
por causa da reclassificagdo, isso se deve ao fato de que as concessionarias contabilizavam suas
infraestruturas das concessdes como bens imobilizados, com ado¢do da norma passou a ser
classifica como bens intangiveis.
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Ja no Capital de terceiros houve aumento do seu passivo para todas as empresas de
concessao de rodovias, iSso ocorreu porque as empresas comecaram a contabilizar provisao para
manuten¢ao pelo desgaste da infraestrutura dos contratos de concessdo como previstos na norma
ICPC 01.

A Tabela 2, a seguir, apresenta os indices de estrutura e endividamento objetos de analise
no presente estudos — antes e ap6s a adogao da ICPC 01.

Tabela 2: Indicadores de estrutura ¢ endividamento, antes e apds a adogdo da ICPC 01.

Cap. Terceiros s/ PL Cap. Terceiros s/ AT Imobilizagio
EMPRESAS Antes da Apos a Antesda | Aposa | Antesda [ Apodsa
adocao adocao adocao adocgao adocgao adocgao
Autopista Régis Bittencourt S/A 4,4532 4,2594 0,8166 0,8099 0,6522 0,0045
Autopista Litoral Sul S/A 5,8211 6,6039 0,8534 0,8685 0,7883 0,0017
Autopista Planalto Sul S/A 7,0817 7,6316 0,8763 0,8865 0,6881 0,0038
Autopista Ferndo Dias S/A 6,2923 6,3737 0,8629 0,8644 0,8398 0,0121
Autopista Fluminense S/A 3,5972 3,8070 0,7825 0,7920 0,6386 0,0058
Rodovia Presidente Dutra S/A 1,6008 2,2574 0,6155 0,6930 0,8894 0,0640
Transbrasiliana Rodovia S/A 8,2309 4,8682 0,8917 0,8296 0,8841 0,0110]
Rodovia do Ago S/A 1,3715 1,3715 0,5783 0,5783 0,8791 -
Concessionario Rio — Teresopolis S/A 0,8013 0,8394 0,4448 0,4564 0,7144 0,0124
Rodovia Osorio Porto Alegre S\A 1,0477 2,7742 0,5117 0,5074 0,9344 -

Conforme apresentado na Tabela 2, a média dos indicadores de capital de terceiros sobre
o patrimonio liquido e sobre o ativo total registraram crescimento apos a adog¢ao da ICPCO1. Isso
deve-se a:

a) o aumento do passivo exigivel, devido a constituicdo de provisao para manutencao, ajustada
a valor presente, das obrigagdes futuras até aquela data no passivo ndo circulante, ao
exercicio de 2009, que deve ser feita para encobrir provaveis desgastes da infraestrutura;

b) o0 aumento do patrimdnio liquido, devido ao acréscimo ou constitui¢ao de reservas de lucros,
para a maioria das rodovias, dada a realizagao de obras ou melhorias das suas infraestruturas
rodovidrias que geraram receitas de construc¢ao; e

c) o aumento do ativo total das empresas, por causa das reclassificagdes dos imobilizados para
intangiveis e reajustes necessarios de seus valores, como a depreciacdo que passou a ser
ajustada como amortizacao, calculadas com base nos beneficios futuros esperados ou pela
exploragdo da infraestrutura através da arrecadagdo de pedagios.

Ja o indice de imobilizacdo foi reduzido consideravelmente, vista que a principal
mudanga na adocao do ICPC 01 se da pelo fato de que as infraestruturas, que eram consideradas
pelos concessionarios como ativo imobilizado, passam a ser reclassificadas como bens
intangiveis, lembrando que as infraestruturas das rodovias pertencem ao poder publico € ndo ao
concessionario.

4.2 Anilise dos Indices de Lucratividade e Rentabilidade
Na Tabela 3 sao apresentados os valores das contas dos ativos totais médios, do

patrimonio liquido médio, das receitas liquidas, do lucro bruto e do lucro/prejuizo do periodo,
antes e apos a adogao da ICPC 01.
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Tabela 3: Saldo das contas receita liquida, lucro bruto e lucro/prejuizo do periodo, antes e apos a adogao da ICPC
01, em milhares de reais.

Receita Liquida Lucro Bruto ucro/Prejuizo Liquid

EMPRESAS Antesda| Apdsa |Antesda| Apdésa |Antesda| Apdsa

adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogdo

Autopista Régis Bittencourt S/A 139.800( 278.576 48.927| 65.108 7.448 | 17.513
Autopista Litoral Sul S/A 69.315| 194.473 10.095| 10.545 (8.926) (9.472)
Autopista Planalto Sul S/A 55.695| 110.812 17.036| 16.355 (326)| (1.042)
Autopista Ferndao Dias S/A 87.387| 236.933 8.360| 10.655| (13.723)| (12.619)
Autopista Fluminense S/A 61.189| 146.240 15.087|] 16.036 (3.902) (3.748)
Rodovia Presidente Dutra S/A 734.872| 864.185 398.436| 366.233 | 173.332 | 139.493
Transbrasiliana Rodovia S/A 50.644| 65.433 17.254 19.090] (4.418) 2.193
Rodovia do Ag¢o S/A 31.198| 80.483 6.903 6.906 (2.731) (2.731)
Concessionario Rio — Teresopolis S/A 100.256| 122.197 73.815| 67.398] 23.558 | 26.619
Rodovia Osorio Porto Alegre S\A 117.002| 149.763 20.254| 32.860 102 8.422

A receita liquida das empresas registrou aumentos significativos, isso porque foi
acrescida a sua receita bruta a “receita de constru¢do”, que comecou a ser reconhecida pelos
concessionarios. De acordo com a ICPC 01, todas as obras/melhorias da infraestrutura rodoviaria
devem ser consideradas como “receita de construgdo”, a valor justo de mercado, sendo que os
respectivos custos aplicados na construgdo serdo reconhecidos como “custo de construgdo”,
demonstrando a adequada confrontacao da receita e despesa. Nota-se que o lucro bruto das
concessdes rodovidrias obteve um leve aumento, apesar de suas receitas crescerem
significativamente os seus custos também aumentaram em propor¢do igual, o que resultou
mesmo assim em aumento do seu lucro. Em consequéncia disso o lucro/prejuizo das empresas
apresentaram crescimento.

A Tabela 4, a seguir, apresenta os indices de lucratividade e rentabilidade, objetos de
analise no presente estudos — antes e apds a adocao da ICPC 01.

Tabela 4: Indicadores de lucratividade e rentabilidade, antes e apds a adogdo da ICPC 01.

RSPL RSA Margem Bruta Margem Liquida

EMPRESAS Antesda| Apdsa |Antesda| Apdsa |Antesda| Apdsa |Antesda| Apdsa

adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogdo | adogao
Autopista Régis Bittencourt S/A 0,0830 0,1762] 0,0152[ 0,0335] 0,3500 0,2337] 0,0533 0,0629
Autopista Litoral Sul S/A -0,2121] -0,2322] -0,0311] -0,0305) 0,1456 0,0542] (0,1288)| -0,0487
Autopista Planalto Sul S/A -0,0132] -0,0439] -0,0016] -0,0051 0,3059 0,1476| (0,0059)] -0,0094
Autopista Ferndo Dias S/A -0,2542] -0,2294f -0,0349| -0,0311) 0,0957 0,0450] (0,1570)| -0,0533
Autopista Fluminense S/A -0,0660] -0,0636| -0,0144| -0,0132] 0,2466 0,1097| (0,0638)] -0,0256
Rodovia Presidente Dutra S/A 0,5410] 10,3855 0,2080[ 0,1184] 0,5422 0,4238] 0,2359 0,1614
Transbrasiliana Rodovia S/A -0,2960] 0,0807) -0,0321] 0,0137) 0,3407 0,2917] (0,0872) 0,0335
Rodovia do Ago S/A -0,0485] -0,0485 -0,0205| -0,0205( 0,2213 0,0858| (0,0875)] -0,0339
Concessionario Rio — Teresopolis S/A 0,3962] 0,4175| 0,2200] 0,2270] 0,7363 | 0,5516] 0,23498| 0,2178
Rodovia Osério Porto Alegre S\A 0,0006] 10,0475 0,0003 0,0234] 0,17311| 0,2194 0,00087| 0,0562
Média] 0,0131] 0,0490f 0,0309] 0,0316] 0,3157] 0,2162] -0,0005] 0,0361

Os indicadores de retorno sobre o patriménio liquido e sobre o ativo total apresentaram
crescimento em suas médias, apds a adogdo da ICPC 01. Isso se justifica pelo fato de a nova
norma alterar a composicao da receita e dos custos, provocando, na maioria das vezes, aumento
nos resultados do periodo.

A margem bruta teve uma reducao por que apesar da receita liquida aumentar os custos
das empresas também cresceram, em proporc¢ao igual ou superior, o que acabou gerando esse
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decréscimo na média. J&4 a média da margem liquida teve um crescimento expressivo € esse
comportamento ocorre porque as empresas Litoral Sul, Ferndo dias e Transbrasiliana tiveram
aumento superior de suas margens liquidas em comparacdo as demais empresas, 0 que
impulsionou o crescimento da média da margem no geral, esse fato se justifica porque as
empresas Litoral Sul e Ferndo Dias tiveram prejuizos no periodo que variaram pouco apds a
adogdo da norma e essa variacdo representou uma percentagem menor em relagdo ao aumento,
significativo, de suas receitas liquidas. E a empresa Transbrasiliana teve o resultado da margem
liquida aumentada porque no periodo antes da ado¢do da norma obteve prejuizo e passou a ter
lucro.

Em geral os resultados empiricos encontrados na andlise das concessdes rodoviarias
confirmam as evidencias teodricas de que a internacionalizacdo das politicas contabeis geram
grandes efeitos na contabilidade das empresas de servigos publicos. Esse efeito também pode ser
notado em trabalhos anteriores, onde os resultados obtidos das analises de Scalzer e Lima
geraram impactos relevantes da ado¢cdo da ICPC 01 nas demonstragdes contabeis das empresas
analisadas. As principais mudangas trazidas pela ICPC 01 para a contabiliza¢do dos contratos de
concessao observadas nas demonstracdes contabeis das concessdes de rodovias, foram: a
reclassificacdo e ajustes nos valores do ativo intangivel e suas respectivas amortizagdes; as
alteracdes na composi¢cdo do passivo com as provisdes de manutencdo das infraestruturas; o
acréscimo das receitas e dos custos de construcdo, o que resultou no crescimento ou decréscimos
de seus lucros.

5- CONCLUSAO

O objetivo principal do estudo foi identificar o impacto da adog¢do do ICPC 01 nas
concessionarias de rodovias brasileiras, através da utilizagdo de diversas fontes disponiveis sobre
o tema e do uso de indicadores financeiros.

Para o alcance desse objetivo foram examinados os balangos patrimoniais e as
demonstragoes de resultados dos exercicios referentes ao ano de 2009. A selecdo da amostra
considerou dois critérios para a andlise: (i) empresas de concessdo de rodovias federais com
acoes negociadas na BM&FBovespa; e (ii) as informagdes financeiras do exercicio de 2009 que
apresentassem essas informagdes antes e depois da adog¢do do ICPC 01. As empresas que
atenderam a esses critérios foram no total de dez concessdes brasileiras, sdo elas: Autopista
Régis Bittencourt, Autopista Ferndo Dias, Autopista Litoral Sul, Autopista Fluminense,
Autopista Planalto Sul, Rodovia Transbrasiliana, Rodovia do Ac¢o, Rodovia Presidente Dutra,
Rodovia Osorio Porto Alegre e Concessionario Rio — Teresopolis. Com base nesses dados foram
apurados os indicadores financeiros com informagdes antes € apos a adocdo da ICPC 01, de
forma a apurar as mudancas associadas & mudanga da norma. Foram utilizados os seguintes
indicadores: relagdo capital de terceiros com o patrimdnio liquido e com o ativo total, a
imobilizacdo dos recursos, margens bruta e liquida e os retornos sobre o patriménio liquido e
sobre o ativo total.

Conclui-se dos resultados empiricos do estudo que a adocdo da Interpretacdo Técnica
ICPC 01 gera efeitos relevantes nas demonstragdes contabeis das empresas concessionarias de
rodovias brasileiras, visto que altera a composi¢do da estrutura do ativo, com a reclassificagdo da
infraestrutura da concessdo para ativo intangivel e também provoca acréscimos significativos nas
receitas e custos com a realizacdo de obras/melhorias da infraestrutura, podendo ainda resultar
em elevagao ou redugdo dos lucros das concessionarias.

Como limitagdo, hd que se destacar que o estudo se concentrou exclusivamente na analise
dos impactos da norma especifica ICPC 01 nas empresas concessiondrias de rodovias brasileiras,
ndo podendo se estender suas conclusdes a outros tipos de empresas ou de contratos de
concessdo. Também ¢ importante salientar que o trabalho considerou apenas alguns tipos de
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indicadores — no caso, indices de estrutura e endividamento e de lucratividade e rentabilidade. E
que nao houve tratamentos estatisticos do dados analisados.

Até em fungdo dessas limitagdes, recomenda-se para futuras pesquisas sobre o mesmo
tema considerem outros tipos de empresas e de contratos de concessao e também que possam ser
utilizados outros grupos de indicadores financeiros para enriquecer e aprofundar as andlises dos
impactos da adogao da ICPC 01 por parte das organizacdes brasileiras.
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