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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO ACO S.A.

RELATORIO SOBRE O EXAME DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS RELATIVAS AOS EXERC{CIOS FINDOS

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010
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Boucinhas, Campos & Conti

Auditores Indapendentes

RELATORIQ

DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas da
Acciona Concessdes Rodovia do Ago S.A.
Vassouras - RJ

1. Examinamos as demonstragbes tJ nanceiras da Acciona Concessdes
Rodovia do Ago|S.A., que compreendem o baiajﬂgo patrimonial em 31 de dezembro
de 2011 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patrimonio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como ©
resumo das prinbipais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragao sobre as demonstracdes financeiras

2. A |administragdo da Companhia |é responsével pela elaboragdoc e
adequada apresentagdo dessas demonstragdes financeiras de acordo com as
préticas contébeis adotadas no Brasil e pelos c{)ntroles internos que ela determinou
como necesséri}s para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

3. Nossa responsabilidade é a de éxpressar uma opinido sobre essas
demonstragdes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com
as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga, razodvel de que as demonstra¢des

financeiras estdo livres de distorgéo relevante.

4, Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados
para obtengdo de evidéncia a respeito dos valgres e divulgagdes apresentados nas
demonstrag:c")esE financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dps riscos de distor¢@o relevante nas
demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliagéo de riscos, 0 auditor considera os controles internos relevantes para
a elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da
Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas
circunstancias, mas néo para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles intenpos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da
adequagao da§ praticas contabeis utilizadas: e a razoabilidade das estimativas
contabeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo da apresentagdo das
demonstragée{ financeiras tomadas em conjunto.

5. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido. '
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Auditores Independentes

Opiniao

6. Em
parégrafo 1 apn
posigéo patrimon
de dezembro de
para o exercicio
no Brasil.

QOutros Assunto

Demonstragoes

& Conti

nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no
esentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
ial e financeira da Acciona Concessdes Rodovia do A¢o S.A. em 31
2011, o desempenho de suas operagdes € os seus fluxos de caixa
findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas

do valor adicionado

7. Exzfminamos, também, as demonstragdes do valor adicionado (DVA),

referentes ao e
requerida pela

ercicio findo em 31 de dezembro de 2011, cuja apresentagéo €
Comiss3o de Valores Mobiliarios - CVM, e como informagdo

suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentagdo da DVA. Essas

demonstragdes
anteriormente e,

oram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos

os seus aspectos relevantes, em relag&o as demonstragdes financeiras tomadas em

conjunto.
Auditoria dos v

8. 0
2010, apresent

alores correspondentes ao exercicio anterior

valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
ados para fins de comparagdo, foram anteriormente por noés

auditados de acordo com as normas de auditoria vigentes por ocasifo da emisséo
do relatério em 25 de margo de 2011, que n&o conteve nenhuma modificagao.

Vassouras - RJ, 09 de margo de 2012

BOUCINHAS, CAMPOS & CONTI
Auditores Independentes S/S
CRC-SP-5.528/0-S-RJ

Antonio Carlos de Oliveira Pires
Contador-CRC-RJ-065.305/0-RJ
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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO AGO S.A. senies Sis
Relatdrio das Demonstragdes Financeiras Data-Base - 31/12/2011 IFRS
Balango Patrimonial
(Valores expressos em milhares de reais - R$ mil)
Nota 31112/2011 31/12/2010

Ativo '
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 5 1.829 1.711

Aplicagbes j‘t{lanceiras 5 8.401 1.442

Contas a receber 6 3.413 3.107

Créditos com partes relacionadas 7 - 5.378

Despesas antecipadas 8 513 525

QOutros créditos 9 807 289
Total do ativo circulante 14.963 12.452
Nao circulante

Depdsitos judiciais 10 - 134

Adiantamento a fornecedores 11 1.341 1.453

Intangivel 12 186.005 127.550

Diferido 13 4.856 6.616
Total do ativo néo circulante 192.202 135.753
Total do ativo 207.165 148.205

Nota 31/12/12011 31/12/2010

Passivo
Circulante

Fornecedores 14 1.416 832

Empréstimos e financiamentos 15 261 70.242

Obrigagbes iributa’rias 16 555 566

Obrigagbes sociais 17 667 831

Dividendos a pagar 1.172 -

Dividas com pessoas ligadas 18 56.705 2.057

Qutras exigibilidades 138 360
Total do passivo circulante 60.914 74.888
Néao circulantew

Provisio para contingéncia 10 392 -

Empréstimo%a e financiamentos 15 68.597 -
Total do exigive! a longo prazo 68.989 -
Patrimdnio liquido 19

Capital social 19 73.500 73.500

Reserva de Lucros 3.762 -

Prejuizos acumulados - (183)
Total do patrimbnio liquido 77.262 73.317
Total do passivo e patrimonio liquido 207.165 148.205

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO AGO S.A.

IFRS

Relatério das Demonstragdes Financeiras Data-Base - 31/12/2011
Demonstracdo de Resultado do Exercicio
(Valores expressos em milhares de reais - R$ mil)
Nota 3111212011 31/12/2010
Receita operacional liquida 20 58.090 52.340
Receita de construgéo - ativos da concessao 20 79.773 42.244
II 137.863 84.584
Custo operacional 21
Conservagéo de rodovias (6.802) (9.087)
Custo de construgdo — ativos de concesséo (79.773) (42.244)
Operacao de rodovias (16.363) {15.032)
Monitoramento . (311) (244)
Amortiza¢ao (8.572) (7.582)
(111.821) (74.189)
Lucro bruto 26.042 20.395
Despesas operacionais 21
Despesas com pessoal 22 (3.036) (3.911)
Despesas administrativas (5.474) (3.920)
Constituicaa de provisdo para contingéncia (727)
Amortizaga (3.087) (3.516)
Qutras receitas operacionais 20 -
L {(12.304) (11.347)
Resultado antes do resultado financeiro 13.738 9.048
Resultado financeiro 23
Receitas ﬁ?anceiras 829 303
Despesas financeiras {7.963) (5.872)
(7.134) (5.569)
Lucro antes dos impostos 6.604 3.479
Imposto de renda e contribuigéo social 24 (1.734) (931)
Imposto diferido 24 247 -
(1.487) (931)
Lucro liquido do exercicio 5.117 2.548
Lucro liquido basico por agdo - em reais 25 0,0696 0,0347
Quantidade de ac¢des 73.500 73.500

As notas explic

ativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO AGO S.A,

Relatério das Demonstragbes Financeiras Data-Base —31/12/2011 IFRS
Demonstragdo do Fluxo de Caixa
(Valores expressos em milhares de reais - R$ mil)
31/12/2011 31/12/2010
Caixa gerado nas atividades operacionais
Resultado do exercicio antes dos tributos 6.604 3.479
Amortizagdo 11.659 11.098
Provis&o para contingéncia 727 -
Resultado ng venda de imobilizado (20) -
Contas a receber de clientes (306) (664)
Outros ativos de curto prazo 800 608
Fornecedore: 232 (809)
Obrigagdes tributarias (224) (439)
Imposto de renda e contribuigdo social pagos (1.732) (931)
Contas a pagar ¢/ partes relacionadas 55.099 743
Outros passivos de curto prazo (274) (18)
72.565 13.067
Caixa gerado (aplicade) nas atividades de investimento
AdicGes a0 ativo intangivel (63.964) (25.233)
Outras atividades de investimento (139) (41
(64.104) (25.274)
Caixa gerado (?plicado) nas atividades de financiamentos
Aumento de Capital - 14.500
Captagao de empréstimos 72.698 28.721
Pagamento de empréstimos (74.080) (30.482)
(1.383) 12.739
Aumento liquido de caixa e equivalente de caixa 7.078 532
Saldo anterior de caixa e equivalente de caixa 3.152 2.620
Saldo atual de caixa e equivalente de caixa 10.230 3.152
Aumento liquido de caixa e equivalente de caixa 7.078 532

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO AGO S.A.

ndepe&hdentes S/S

Relatdrio das DemonstragGes Financeiras Data-Base — 31/12/2011 IFRS
Notas Explicativas
(Valores exXpressos em milhares de reais - R$ mil)
31/12/2011 31/12/2010
Receitas
Venda de servigos 63.591 57.299
Outras receita 59 -
Receitas de construgao 79.773 42.244
143.423 99.543
Insumos adquiridos de terceiros
Custo dos servigas prestados {23.476) (24.363)
Custo de construgdo {79.773) (42.244)
Materiais, energia, servigos e outros (6.240) (3.920)
{109.489) (70.527)
Valor adicionado| bruto 33.934 29.016
Retengdes
Amortizagao (11.659) (11.098)
Valor adicionado| liquido 22,275 17.918
Valor recebido em transferéncia
Receitas financeiras 829 304
Valor adicionado|total a distribuir 23.104 18.222
Distribuicao do valor adicionado:
Pessoal e encargos
Remuneragéao direta 1.828 2.309
Beneficios 277 256
F.G.T.S. 232 267
Outros 699 1.080
3.036 3.912
Impostos, taxas e contribuigbes
Federais 3.808 3.025
Municipais 3.180 2,865
6.888 5.890
Juros e aluguéis
Juros 7.963 5.872
Remuneragao dg capital proprio
Lucro do exercicio 5117 2.548
23.104 18.222

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragGes financeiras
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ACCIONA CONCESSOES RODOVIA DO AGO S.A. ‘

Relatério das Pemonstrat,:ﬁes Financeiras Data-Base — 31/12/2011 IFRS
Notas Explicativas
(Valores expralfssos em milhares de reais - R$ mil)

NOTA 1 — CONTEXTO OPERACIONAL.

A Companbhia, inicialmente denominada RODOVIA DO ACO S/A, foi constituida sob a
forma de sociedade andnima, criada em margo de 2008, e tem come atividade
principal a exploragdo da infra-estrutura rodoviaria federal, sob o regime de
concessdo, do lote 3 da fase 2 do Ministéric dos Transportes do programa de
concessdes de rodovias. A Companhia obteve a concesséo, pelo prazo de 25 anos,
mediante licitagdo publica. O objeto da concesséo € a recuperagdo, melhoramento,
manuteng&o, aperagéo e duplicagéo de alguns trechos da BR 393, com extenséo de
200,4 km, me}ianta a-cobranga de tarifas de pedagio.

Outras atividades podem ser exercidas, a exemplo a exploragéo da faixa de dominio;
como o aluguel de espago para publicidade, passagem de cabos de fibra éptica e
distribuigdo de panfletos, que serdo consideradas sob o titulo de Receitas Acessorias
e o resultado dessas é levado a modicidade tarifaria. As atividades séo reguladas e
fiscalizadas pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT,

A Companhia) iniciou a cobranga de pedagio da sua primeira praga situada no
municipio de Paraiba do Sul, no dia 05/03/09, a segunda praga de pedagio, situada no
municipio de Sapucaia, inicicu a cobranga no dia 30/04/09 e a terceira e Ultima, praga
situada no municipio de Barra do Pirai, no dia 05/07/09, com tarifa idéntica para essas
pragas de pec{légio, de R$ 3,20 (trés reais e vinte centavos) e cobranga bidirecional.
Em 05/03/2011 a ANTT — Agéncia Nacional de Transportes Terrestres, por meio da
Resolugdo n® 3.638 de 24/02/2011 autorizou o reajuste da tarifa de pedagio para R$
4,10 (quatro reais e dez centavos) nas mesmas condi¢des operacionais.

NOTA 2 - APRESENTAGAQ DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS:

As demonstracoes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e s&0 apresentadas com a observancia das disposi¢des da Lei das
Sociedades por Agdes (Lei n® 6.404/76) com as alteracdes introduzidas pelas Leis n°
11.638/07 e 11.941/09, dos pronunciamentos técnicos do Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e em conformidades com as normas especificas
emanadas pela Comissdo de Valores Imobiliarios = CVM.

NOTA 3 - PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS:

3.1 Reconhecimento de receita

A receita é reconhecida na extensao em que for provavel que beneficios econdmicos
serdo gerados para a Companhia e quando possa ser mensurada de forma confiavel.

A receita € mensurada com base no valor justo da contraprestagdo recebida,
excluindo desconfos, abatimentos e impostos ou encargos sobre vendas. A
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Relatorio das Demonsfragies Financeiras Data-Base — 31/12/2011 IFRS
Notas Explicativas
(Valores expressos em milhares de reais - R$ mil}

para determinar se esta atuando como agente ou principal e, ao final, concluiu que
esta atuando como principal em todos os seus contratos de receita.

Receita de pedégio

Companhia a ‘alia as transagdes de receita de acordo com os critérios especificos
As receitas de peddagio, incluindo as receitas com cartdes de pedagio e p6s-pagos,
séo registradas no resultado quando da passagem do usuario pela praga de pedagio.

Receita de construgdo

Pelos termos| do contrato de concess@o, a Concessionaria deve construir efou
melhorar a infra-estrutura das rodovias que opera. Conforme requerido pelo ICPC01 -
Contratos de Concesséo (equivalente a interpretagéo IFRIC 12, emitida pelo IASB), as
receitas relativas ao servico de construgdo prestado devem ser mensuradas e
registradas pela Companhia em contrapartida ao ativo intangivel de concessso.

Os custos dos contratos s&o reconhecidos na demonstragéo do resultado, como custo
dos servicos prestados, quando incorridos. Todos os custos diretamente atribuiveis
aos contratos séo considerados para mensuragéo da receita.

Receitas acessdrias

Correspondem as receitas decorrentes de contratos de permissdo de uso de faixa de
dominio da rodovia por terceiros e sdo reconhecidos na conta de receitas acessoérias
na Demonstragédo de Resultado da Companhia.

Receita de juros

Para todos os instrumentos financeiros avaliados ao custo amortizado e ativos
financeiros que rendem juros, classificados como disponiveis para venda, a receita ou
despesa financeira é contabilizada utilizando-se a taxa de juros efetiva, que desconta
exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados de caixa ao longo da
vida estimada do instrumento financeiro ou em um periodo de tempo mais curto,
quando aplicavel, ao valor contabil liquido do ativo ou passivo financeiro. A receita de

juros é incluida na rubrica receita financeira, na demonstragéo do resultado.
3.2 Conversao de moeda estrangeira

As demonstragbes financeiras sdo apresentadas em reais (R$), que é a moeda
funcional da Companhia. As transagdes em moeda estrangeira sdo inicialmente
registradas a taxa de cdmbio da moeda funcional em vigor na data da transagéo. Os
ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sdo reconvertidos
a taxa de cambio da moeda funcional em vigor na data do balango. Todas as
diferengas sao registradas na demonstragio do resultado.

Boucinhas, 0s & Conti
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Notas Explicathas
(Valores expr%ssos em milhares de reais - R$ mil)

3.3 Instrumeptos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuracio
subsequTnte

(1) Ativos Financeiros

Reconhecimento inicial e mensuragao

Ativos financeiros séo classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos
financeiros disponiveis para venda, ou derivativos classificados como instrumentos de
hedge eficazes, conforme a situagéo. A Companhia determina a classificagio dos
seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ele se
torna parte das|disposigdes contratuais do instrumento.

Ativos financei 0s séo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso
de investimentqs nao designados a valor justo por meio do resuitado, dos custos de
transagéo que sejam diretamente atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro.

Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber de clientes e outras contas a receber, empréstimos e outros recebiveis. Nao
ha, em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, instrumentos financeiros
derivativos. Os| ativos financeiros da Companhia estdo classificados como ativos
financeiros a valor justo por meio do resultado e empréstimos e recebiveis.

Mensuragao subsequente

A mensuragéo subsequente de ativos financeiros depende da sua classificagdo, que
pode ser da seguinte forma:

Ativos financejros a valor justo por meio do resultado

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem ativos financeiros
mantidos para negociagéo e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial
a valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros sao classificados como
mantidos para negociagdo se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto
prazo. Ativos fi lanceiros a valor justo por meio do resultado sio apresentados no
balango patrim?nial a valor justo, com os correspondentes ganhos ou perdas
reconhecidas na demonstragéo do resultado.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis séo ativos financeiros nao derivativos, com pagamentos
fixos ou determinaveis, ndao cotados em um mercado ativo. Apds a mensuragao inicial,
esses ativos financeiros sdo contabilizados ao custo amortizado, utilizando o método
de juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por redugdo ao valor

recuperavel. O |custo amortizado é calculado levando em consideragdo qualquer
desconto ou “prémio” na aquisigdo e taxas ou custos incorridos. A amortizagao do

0s & Conti
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Relatério das Demonstragées Financeiras Data-Base — 31/12/2011 IFRS
Notas Explicativas

(Valores expressos em milhares de reais - R$ mil)

resultado. As |perdas por redugdo ao valor recuperavel sdo reconhecidas como

método dejuris efetivos & incluida na linha de receita financeira na demonstragéo de
despesa financeira no resultado.

Desreconhecimento (baixa)

Um ativo financeiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo financeiro ou parte
de um grupo de ativos financeiros semelhantes) é baixado quando:

* Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem;

* A Companhia transferiu os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou
assumiu uma obrigac¢do de pagar integralmente os fluxos de caixa recebidos, sem
demora significativa, a um terceiro por forga de um acordo de “repasse”; e (a) a
Companhia transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, ou
(b) 2 Companhia n&o transferiu nem reteve substancialmente todos os riscos e

beneficios relativos ao ativo, mas transferiu o controle sobre o ativo.

Redugao do valor recuperdvel de ativos financeiros

determine se o ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros nio é recuperavel. Um
ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros é considerado como ndo recuperavel
se, e somente se, houver evidéncia objetiva de auséncia de recuperabilidade como
resultado de um ou mais eventos que tenham acontecido depois do reconhecimento
inicial do ativo (fum evento de perda” incorrido). E este evento de perda tenha impacto
no fluxo de caixa futuro estimado do ative financeiro ou da Companhia de ativos
financeiros que possa ser razoavelmente estimado.

A Companhia Evalia nas datas do balango se ha alguma evidéncia objetiva que

Evidéncia de perda por redugéo ao valor recuperavel pode incluir indicadores de que
as partes toradoras do empréstimo estio passando por um momento de dificuldade
financeira relevante. A probabilidade de que as mesmas irao entrar em faléncia ou
outro tipo de re rganizagéo financeira, defaulf ou atraso de pagamento de juros ou
principal e quando ha indicadores de uma queda mensuravel do fluxo de caixa futuro

estimado, como mudangas em vencimento ou condig&o econdmica relacionados com
defaults.

(H) Passivos financeiros
Reconhecimento inicial e mensuragio

Passivos financeiros séo classificados como passivos financeiros a valor justo por
meio do resuitado, empréstimos e financiamentos, ou como derivativos classificados
como instrumentos de hedge, conforme o caso, A Companhia determina a
classificagdo dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento
inicial. Passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de

Boucinhas, ¢4 pos & Corti
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empréstimos i financiamentos, sdo acrescidos do custo da transagdo diretamente
relacionado. Em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010, os passivos
financeiros da Companhia incluem contas a pagar a fornecedores, oufras contas a
pagar, empreéstimos ¢ financiamentos.

Mensuragdo subsequente

Apés reconhef.imento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sio
mensurados sybsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa
de juros efetivos. Ganhos e perdas sdo reconhecidos na demonstragao do resultado
no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortizagédo
pelo método da taxa de juros efetivos.

Desreconhecimento (Baixa)

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigagdo for revogada, cancelada ou
expirar.

3.4 Caixa e equivalentes de caixa e aplicagdes financeiras

Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a COMpromissos
de caixa de curto prazo, e nao para investimento ou outros fins. A Companhia
considerada equivalentes de caixa uma aplicacdo financeira de conversibilidade
imediata em um montante conhecido de caixa e estando sujeita a um insignificante
risco de mud{?ga de valor. Por conseguinte, um investimento, normalmente, se
qualifica como equivalente de caixa quando tem vencimento de trés meses ou menos,
a contar da data da contratagéo.

3.5 Intangivel

Ativos intangiv?is adquiridos separadamente sdo mensurados ao custo no momento
do seu reconhecimento inicial. Ap6s o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis
sdo apresentados ao custo, menos amortizagdo acumulada e perdas acumuladas de
valor recuperavel. Nao ha, nas datas do balango, atives intangiveis internamente ou
adquirido em uma combinagéo de negécios.

Os ativos relacionados a concess&o publica séo reconhecidos quando o operador
recebe o direita de cobrar um valor dos usuarios pelo servigo ptiblico prestado. Nesta
circunsténcia, a receita da concessionaria esta condicionada ao uso do ativo e a
concessionaria € detentora do risco de que o fluxo de caixa gerado pelos usuarios do
servigo ndo seja suficiente para recuperar o investimento.
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A concessiondria ndo tem o direito contratual de receber caixa se houver faita de uso

do ativo (rodovias) pelos usuarios, mesmo quando o retorno da concessionaria tenha
um risco muito baixo.

As construgbes efetuadas durante a concessio sdo entregues (vendidas) ao poder
concedente em contrapartida de ativos intangiveis representando o direito de cobrar
dos usuarios pelo servigo publico a ser prestado, e a receita é subsequentemente
gerada pelo servigo prestado aos usuarios. O ativo intangivel reconhecido na data 01
de janeiro de 2009 que teve como origem o ativo imobilizado registrado desde o inicio
da concesséo, e estd demonstrado ao custo de aquisicéo ou construcao.

O critério deﬁn’do para amortizagéo é com base no prazo de concessao, desta forma,
entende-se que a receita e a amortizagao do intangivel estao alinhadas pelo prazo de
concessdo. Os gastos incorridos com manutengdo e reparo sio capitalizados
somente se os|beneficios econdmicos associados a esses itens forem provaveis e os
valores mensyrados de forma confiavel, enquanto que os demais gastos sio
registrados direLtamente no resultado quando incorridos.

Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangivel sdo mensurados como a
diferenca entre o valor liquido obtido da venda e o valor contabil do ativo, sendo
reconhecidos na demonstragéo do resultado no momento da baixa do ativo.

3.6 Tributaca

Imposto de renda e contribuigdo social correntes

Ativos e passivos tributarios correntes do dltimo exercicio e de anos anteriores sao
mensurados ag valor recuperavel esperado ou a pagar para as autoridades fiscais. As
aliquotas de imposto e as leis tributarias usadas para calcular o montante séo aquelas
que estdo em vigor ou substancialmente em vigor na data do balango.

Impostos diferidos ativos s&o reconhecidos para todas as diferengas temporarias
dedutiveis, cré$itos e perdas tributarios néo utilizados, na extensdo em que seja
provavel que o |ucro tributavel esteja disponivel para que as diferengas temporarias
dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas tributarios nio utilizados

possam ser utilizados.

O valor contabil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e
baixado na extensao em que nio é mais provavel que lucros tributaveis estarzo
disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser
utilizado. Impostos diferidos ativos baixados séo revisados a cada data do balanco e
sd0 reconhecidos na extensio em que se torna provavel que lucros tributaveis futuros
permitirdo que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados.

Boucinhas, s & Conti
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Impostos difefidos ativos e passivos sdo mensurados pela taxa de imposto que se
espera ser ap*icével no ano em que o ativo sera realizado ou o passivo liquidado, com
base nas ta)igs de imposto (e lei tributaria) que foram promulgadas na data do

balango.

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido
também é reconhecido no patriménio liquido, e ndo na demonstracdo do resultado.
ltens de imposto diferido s&o reconhecidos de acordo com a transagio que originou o
imposto diferido, no resultado abrangente ou diretamente no patriménio liquido.

Imposto de rekda e contribuigdo social diferidos

Impostos diferidos ativos e passivos sdo apresentados liquidos se existe um direito
legal ou contratual para compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos
diferidos sdo rlacionados a mesma entidade tributada e sujeitos & mesma autoridade

tributaria.
Impostos sob)[; vendas

Receitas, despesas e ativos sao reconhecidos liquidos dos impostos sobre vendas
exceto:

 Quando OL impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou servigos nio
for recuperavel junto as autoridades fiscais, hipétese em que o imposto sobre
vendas & reconhecido como parte do custo de aquisicdo do ativo ou do item de
despesa, conforme o caso;

» Quando os valores a receber e a pagar forem apresentados juntos com o valor

dos impostos sobre vendas; e

» O valor liquido dos impostos sobre vendas, recuperavel ou a pagar, é incluido
como componente dos valores a receber ou a pagar no balango patrimonial.

As receitas de servicos estéo sujeitas aos seguintes impostos e conftribuigdes, pelas
seguintes aliquotas basicas:

‘ Aliquotas
COFINS — Contribuicdo para Seguridade Social 3,00%
PIS - Prograha de Integragao Social 0,65%
ISSQN - Imposto sobre Servigcos de Qualquer Natureza 4,87%

Esses encargos séo apresentados como dedugdes da receita bruta.

Boucinhas, os & Conti
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3.7 Estimativas contabeis

Sao utilizadas para a mensuragio e reconhecimento de certos ativos e passivos das
demonstragdes financeiras da Companhia. A determinagdo dessas estimativas levou
em consideragéo experiéncias de eventos passados e correntes, pressupostos
relativos a eventos futuros, e outros fatores objetivos e subjetivos. Itens significativos
sujeitos & estimativas incluem: a determinagio de vida Gtil econdmica do ativo
intangivel; o jmposto de renda e contribuicdo social diferidos; a provisdo para
contingéncias; provisdo para manutengio dos ativos de concesséo; analise de
sensibilidade |de instrumentos financeiros e a mensuragdo do valor justo de
instrumentos financeiros.

significativamente divergentes dos registrados nas demonstracoes financeiras devido
as imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia revisa suas
estimativas e ;Tremissas pelo menos anualmente.

A liquidacao d{s transagdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores

3.8 Demonst?agées dos fluxos de caixa e do valor adicionado

As demonstragées dos fluxos de caixa foram preparadas e estdo apresentadas de
acordo com a Deliberagdo CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008 que aprovou o
pronunciamento contabil CPC 03 — Demonstragéo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). As demonstragdes do valor adicionado
foram preparadas e estdo apresentadas de acordo com a Deliberagao CVM n°® 557, de
12 de novembro de 2008 que aprovou o pronunciamento contabil CPC 09 —
Demonstragéo do Valor Adicionado, emitido pelo CPC.

3.9 Perda par redugéo ao valor recuperavel de ativos nio financeiros

A administrag&o revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo
de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou
tecnoldgicas que possam indicar deterioragdo ou perda de seu valor recuperavel.
Sendo tais evidéncias identificadas e o valor contabil liquido exceder o valor
recuperavel, é| constituida provisdo para desvalorizagdo ajustando o valor contabil
liquido ao valor recuperavel. O valor recuperavel de um ativo ou de determinada
unidade geradora de caixa € definido como sendo o maior entre o valor em uso e o
valor liquido de venda,

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sio
descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos
impostos que rjflita o custo médio ponderado de capital para a industria em que opera
a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determinado, sempre que
possivel, com base em contrato de venda firme em uma transacdo em bases
comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por despesas
atribuiveis & venda do ativo, ou, quando ndo ha contrato de venda firme, com base no
preco de mercado de um mercado ativo, ou no prego da transagdo mais recente com

: 0s & Conti
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ativos semelhantes. Nas datas dos balangos nao foram identificados fatores que

indicassem a necessidade de constituicdo de provisdo para o valor recuperavel de
ativos,

3.10 Provisde

Geral

Provises séo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagéo presente (legal
ou nado formalizada) em consequéncia de um evento passado, é provavel que
beneficios econdmicos sejam requeridos para liquidar a obrigagdo e uma estimativa
confiavel do valor da obrigaggo possa ser feita. Quando a Companhia espera que o
valor de uma provisao seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forga
de um contrato de seguro, o reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas
apenas quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer

’

provisdc é apresentada na demonstragdo do resultado, liquida de qualquer
reembolso.

Provisdo para manutencgio dos ativos de concessio

Pelo desgaste derivado do uso da infraestrutura, a partir da data de transicdo para a
adogéo do ICPC 01, é registrada provisdo, com base na melhor estimativa de gasto
para liquidar a obrigagdo presente na data do balango, em contrapartida de despesa
do periodo para manutengio e recomposi¢do da infraestrutura a um nivel
especificado de operacionalidade prevista no contrato de concessdo. O passivo &,
progressivamente, registrado e acumulado para fazer face aos pagamentos a serem
feitos durante a execucdo das obras de recomposicéo da infraestrutura em data
futura, observados os dispositivos do CPC 25 — Provisées, Passivos Contingentes e
Ativos Contingentes.

ProvisGes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Sociedade ¢ parte de diversos processos Judiciais e administrativos. Provisdes s&o
constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais para os
quais é provavel que uma saida de recursos seja feita para liquidar a
contingéncia/obrigagdo e uma estimativa razoavel possa ser feita. A avaliagdo da
probabilidade de perda inclui a avaliagio das evidéncias disponiveis, a hierarquia das
leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua
relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos.
As provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragbes nas
circunstancias, tais como prazo de prescricio aplicavel, conclusées de inspecées
fiscais ou exposigdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decisdes de tribunais.
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3.11 Ajuste a|valor presente de ativos e passivos

Os ativos e passivos monetarios de longo praze séao atualizados monetariamente e,
portanto, estdo ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente de ativos
e passivos monetérios de curto prazo é calculado, e somente registrado, se
considerado relevante em relagso as demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.
Para fins de iegistro e determinagéo de relevéncia, o ajuste a valor presente é

calculado levando em consideragéo os fluxos de caixa contratuais e a taxa de juros
explicita, e em certos casos implicita.

3.12 Custos de empréstimos

produgéo de um ativo que necessariamente requer um tempo significativo para ser
concluido para fins de uso ou venda sédo capitalizados como parte do custo do
correspondentf.- ativo. Todos os demais custos de empréstimos sdo registrados em
despesa no pfriodo em que sao incorridos. Custos de empréstimo compreendem
juros e outros custos incorridos por uma entidade relativos ao empréstimo. A

. R f gt N .
Companhia cajtallza custos de empréstimos para todos os ativos elegiveis.

Custos de emqpréstimos diretamente relacionados com a aquisi¢do, construgéo ou

3.13 Mudangas contibeis prospectivas, novos pronunciamentos e
interpretagdes ainda nio adotadas

Alguns novos procedimentos contabeis do IASB e interpretagées do IFRIC publicados
e/ou revisados e t&m a sua adogéo opcional ou obrigatéria para o exercicio iniciado
em 01 de janeiro de 2013 ou em fase de discusséo. A Administragdo da Companhia
nao prevé que a adogdo destes novos pronunciamentos e interpretagbes tera um
impacto material nas demonstragbes financeiras da Companhia no periodo de
aplicagéo inicial. Segue abaixo a avaliagdo da Companhia dos impactos destes novos
procedimentos e interpretagdes:

. IFRS 9 Instrumentos Financeiros - Classificagdo e Mensuragio - A IFRS 9
Instrumentos Financeiros encerra a primeira parte do projeto de substituicso da
“IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo”. A IFRS 9
utiiza uma abordagem simples para determinar se um ativo financeiro é
mensurado ac custo amortizado ou valor justo. A nova abordagem baseia-se na
maneira pela qual uma entidade administra seus instrumentos financeiros (seu
modelo de negdcios) e o fluxo de caixa contratual caracteristico dos ativos
financeiros. A norma exige ainda a adog@o de apenas um método para
determina‘géo de perdas no valor recuperavel de ativos. Esta norma passa a
vigorar paLa exercicios fiscais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2013.

PC 34) Exploragdo de recursos minerais - Este Pronunciamento
Técnico tem por objetivo especifico o tratamento das informagdes contabeis
relacionadas com a exploragdo (no sentido da prospeccéo) e avaliagdo de
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. . X . S .. =
recursos rl\merais, realizadas a partir da aquisigéo do direito legal de exploragao
até a constatagio da viabilidade técnica e comercial do empreendimento, em
cada area especifica de exploragdo. O Pronunciamento estd em fase de reviséo
no IASB.

« 1AS 29 (CPC 42) Contabilidade e Evidenciagao em Economia Altamente
Inflacionaria - Esta € mencionada nas normas que se referem a situagéo de
alta inflacio, com a técnica da corregéo integral, para as situagbes de
investidas em paises com alta inflagéo. O Pronunciamento estd em fase de
revisdo no IASB.

E ainda existem assuntos contabeis de interesse brasileiro que nao interferem nas
normas internacionais. Estes Pronunciamentos ja estdo substancialmente
desenvolvidos,| aguardando discussdo com reguladores (Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM), que sdo os seguinfes:

contabeis combinadas representam a aglutinagédo de demonstracdes contabeis
individuais de determinadas entidades, todas sob controle ou administragao
comum.

. CombinTgéo de Demonstragdes Contabeis (CPC 44) — As demonstragdes

« Demonstragdes Contabeis Pro-forma (OCPC 08) - Este Procedimento
estabelece os critérios para compilagdo, elaboragio e formatagdo de
Informacdes Financeiras Pro forma que s6 podem ser apresentadas quando
assim farem qualificadas e desde que o propdsito seja devidamente justificado
em nota explicativa, como, por exemplo, em casos de reestruturacoes
societarias, aquisicdes, vendas ou cisées de negécios.

Nio existem outras normas e interpretages emitidas e ainda nao adotadas que
possam, na opinido da administragdo, ter impacto significativo no resultado ou nho
patrimdnio divislgado pela Companhia.

NOTA 4 — JULGAMENTOS, ESTIMATIVAS E PREMISSAS CONTABEIS
SIGNIFICATIVAS:

Julgamentos

A preparagdo das demonstragoes financeiras da Companhia requer dque a
administragdo| faga julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os
valores apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as
divulgagdes de passivos contingentes, na database das demonstragdes financeiras.
Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a
resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor contabil do ativo ou passivo
afetado em periodos futuros.
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Estimativas J premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e
outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanco,
envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contabil dos
ativos e passivos no proximo exercicio financeiro, sio discutidas a seguir.

Perda por Re&ugéo ao Valor Recuperdvel de Ativos ndo Financeiros

Uma perda por redugéo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um
ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual é o maior
entre o valor justo menos custos de venda e o valor em uso. O céalculo do valor justo
menos custos de vendas é baseado em informagées disponiveis de transacdes de
venda de ativos similares ou pregos de mercado menos custos adicionais para
descartar o ativo.

O calculo do valor em uso € baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os
fluxos de caixa derivam do orgcamento para os préximos cinco anos e niao incluem
atividades de| reorganizagdo com as quais a Companhia ainda ndo tenha se
comprometido| ou investimentos futuros significativos que melhoraro a base de ativos
da unidade ge[adora de caixa objeto de teste. O valor recuperavel é sensivel a taxa de
desconto utili;ada no métode de fluxo de caixa descontado, bem como aos
recebimentos de caixa futuros esperados e & taxa de crescimento utilizada para fins
de extrapolagio.

Impostos

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 ndo existiam incertezas com relagido a
interpretacéo de regulamentos tributarios complexos e ao valor e época de resultados
tributaveis futlros. A existéncia de incerteza poderia requerer a constituigio de
provisGes, com base em estimativas cabiveis, para possiveis consequéncias de
auditorias por parte das autoridades fiscais.

Valor Justo de Instrumentos Financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balango
patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando
tecnicas de avaliagdo, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados
para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel,
contudo, quando isso néo for vidvel, um determinado nivel de julgamento & requerido
para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideragées sobre os dados
utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade.
Mudangas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo
apresentado dos instrumentos financeiros.

Auditores Indep dent:s&
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Provisées para Riscos Civeis e Trabalhistas

A Companbhia reconhece proviséo para causas civeis e trabalhistas. A avaliagédo da
probabilidade de perda inclui a avaliagido das evidéncias disponiveis, a hierarquia
das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisées mais recentes nos tribunais e
sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados
externos,

As provisbes séo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragbes nas
circunsténcias, tais como prazo de prescrigao aplicavel, conclusdes de inspe¢es
fiscais ou exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decistes de tribunais.

Ativo Fiscal Diferido

O método para apuragéo e contabilizagéo do IRPJ e CSLL passivos é aplicado para
determinagédo do IRPJ e CSLL diferidos gerados por diferencas temporarias entre o

valor contabil dos ativos e passivos e seus respectivos valores fiscais e para
compensagao \com prejuizos fiscais e bases negativas de CSLL acumulados.
Ativos e passivos fiscais diferidos sdo calculados e reconhecidos utilizando-se as
aliquotas aplicaveis ao lucro tributavel nos anos em que essas diferengas
temporarias deverdo ser realizadas. O lucro tributavel futuro pode ser maior ou
menor que as estimativas consideradas pela administragao quando da definigéo da
necessidade de registrar ou ndo o montante do ativo fiscal diferido.

Provis@o para reducdo do valor recuperavel de ativos de longa duragéo

A Administragdo da Companhia adota varidveis e premissas em teste de
determinagao de recuperagéo de ativos de longa duragéio para determinagio do
valor recuperayei de ativos e reconhecimento de impairment, quando necessario.
Nesta pratica sédo aplicados julgamentos baseados na experiéncia histérica na
gestdo do ativo, conjunto de ativos ou unidade geradora de caixa que podem
eventualmente n&o se verificar no futuro, inclusive quanto & vida (til econdmica
estimada, que| representa as praticas determinadas pela Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres — ANTT, aplicaveis sobre os ativos vinculados a concessio
do servigo publico de exploragéo da infra-estrutura rodoviaria federal, que podem
variar em decorréncia da analise periédica do prazo de vida Gtil econémica de bens,
em vigor. Tamt?ém impactam na determinagao das varidveis e premissas utilizadas
pela Administracéo na determinagéo dos fluxos de caixa futuro descontados, para
fins de reconhecimento do valor recuperavel de ativos de longa duragéo, diversos
eventos inerentemente incertos. Dentre estes eventos destacam-se a manutengio
dos niveis de | consumo de energia elétrica, taxa de crescimento da atividade
econdmica no pais, disponibilidade de recursos, além daquelas inerentes ao fim
dos prazos de| concessdo de servigos plblicos de exploracdo da infra-estrutura

rodoviaria, em especial quanto ao valor de sua reverséo ao final do prazo de
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concessao. Niste ponto, foi adotada
confratualmente.

NOTA 5 - DISPONIBILIDADES:

Caixa e equivalentes de caixa
Aplicagdes financeiras

pela Administragéo a premissa de indenizagéo

31112/2011_  _31/12/2010
1.829 1.711
8.401 1.442

10.230 3.153

As aplicagbes financeiras referem-se a certificados de depésitos bancarios - CDB

junto ao Banca Bradesco S/A.

NOTA 6 - CONTAS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010 os valores a receber de
administradoras de cartées pés e pré-pagos sao assim representados:

DBTRANS
VISA
CGMP - Pedagio Eletronico

31/12/2011 31/12/2010
226 310

127 85

3.060 2.712
3.413 3.107

NOTA 7 — CREDITOS COM PARTES RELACIONADAS:

As transagGes com pares relacionadas se referem a transagbes de compra de
servigos de manutencéo e conservacéao das rodovias, bem como obras previstas no

cronograma de linvestimentos, sendo

que os valores contratados estéo vinculados ao

contrato original de concesséo, conforme descrito na nota explicativa n° 18.

31/12/2011 31/12/2010
Acciona Infraestruturas S.A. - 5.378
NOTA 8 — DESPESAS ANTECIPADAS:

31/12/2011 31/12/2010

Despesas antecipadas - amortizagéo de até 1 ano
Despesas com seguros a apropriar 459 402
Outras despesas a apropriar 54 123
513 525

mpos & Cont
dentes 5/g
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NOTA 9 - OUTROS CREDITOS:

31/12/2011 31/12/2010

Tributos retidos a recuperar 799 188
Outros créditos 8 101
807 289

NOTA 10 - PROVISAO PARA RISCOS CIVEIS E TRABALHISTAS

A Companhia esta envolvida em determinadas questées trabalhistas e civeis, tanto na
esfera administrativa como na esfera judicial. A Administragdo, com base na opinido

de seus assessores juridicos, considera que as provisbes para contingéncias sio
suficientes para cobrir perdas provaveis, como demonstradas abaixo:

31/112/2010 Adi¢oes Baixas 311212011

Processos trabalhistas - - - -
Processos cfveisj1 . 727 - 727
Provisao para contingéncias - 727 - 727
Depésitos Judiciais (134) (201) - (335)
{134) 526 - 392

A Companhia constituiu provisées contabeis para as contingéncias avaliadas por seus
assessores juriﬁicos como perdas provaveis. Estas contingéncias envolvem questdes

civeis cujo montante, em 31 de dezembro de 201 1, € de R$ 392 mil (R$ 134 mil em 31
de dezembro de 2010).

Em 31 de dezembro de 201 1, a Companhia mantinha, ainda, em andamento outros
processos, cuja materializagéo, na avaliagio dos consultores legais, sao classificados
como perdas possiveis, no valor aproximado de R$ 30.000, para os quais a
Administragdo da Companhia, suportada pela opinido de seus consultores legais,
entende néo ser necessaria a constituico de provisdo para eventual perda.

NOTA 11 — ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES:

Objetivando viabilizar a implantacdo dos sistemas operacionais e antecipar a
aquisicdo de equipamentos especificos para o desenvolvimento das nossas
atividades, realzamos antecipagdes de recursos acs fornecedores desses itens.
Trata-se de sistéemas de arrecadagéo e controle de pedagio, rede de telecomunicacao
€ equipamentos para instalagdo de duas balangas.

_Boucinhas, 0s & Conti
Auditores Indepéndentes S/
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Indra Steio Siitemas Ltda

Telvent
Outros

NOTA 12 = INTANGIVEL:

Custo

Saldo em 31/12/2009
Aquisicbes

Baixas

Transferéncia

Saldo em 31/12/2010

Aqguisicbes

Baixas
Transferéncias

Saldo em 311 2/1011

Amortizagao

Saldo em 31/12/2009
Amortizaggo

Baixas
Transferéncias

Saldo em 31/12/2010

Amortizagao
Reversao de
Amortizagao

Baixas

Saldo em 31/12/2011

Valor residual
liquido

Saldo em 31/12/2009
Saldo em 31/12/2010

Saldo em 31/12/2011

Recuperagaoe Operagéo

Ampliagdo

Data-Base — 31/12/2011
31/112/2011 31/12/2010
772 1.238
569 -
- 215
1.341 1.453
intangivel
em Outros

de

da Rodovia da Rodovia capacidade andamento intangiveis Total

26.964 9.563 25.289 31.182 5648  98.646
22,366 1.290 3.511 18.441 766  46.374
(474) (1.322) - - 67)  (1.863)
264 - - (2.529) - (2.265)
49.120 9.531 28.800 47.094 6.347  140.892
34.574 4.385 26.700 12.641 1473 79.773
- (478) - (10.776)  (199)  (11.453)
83.694 13.438 55,500 48.959 7.621 _ 209.212
(1.635) (309) (883) - (1.276)  (4.103)
(4.135) (1.271) (2.194) - (1.678)  (9.276)
- 17 - - 20 37
(5.770) (1.563) (3.077) - (2.932)  (13.342)
(4.350) (1.488) (2.423) - (1.639)  (9.900)
- - - - 35 35
{10.120) (3.051) (5.500) - (4.538)  {23.207)
25.329 9.254 24.406 31.182 4372  94.543
43.350 7.968 25.723 47.094 3415  127.550
73.574 10.387 50.000 48.959 3.085  186.005

“Teste de Impairment” - Na elaboragéo das demonstragdes financeiras, a Companhia
analisa se existem evidéncias de que o valor contdbil de um ativo nio sera
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\ . . . e . .
recuperado. Caso sejam identificadas tais evidéncias, a Companhia estima o valor
recuperavel do ativo.

O valor recuperavel de um ativo & o maior valor entre: (i) seu valor justo menos custos
que seriam incorridos para vendé-lo; e (i) seu valor de uso. O valor de uso é
equivalente aos fluxos de caixa descontados (antes dos impostos) derivados do uso
continuo do ativo até o final da sua vida util. Quando o valor residual contabil do ativo
exceder seu yvalor recuperavel, a Companhia reconhece uma redugdo do saldo
contabil desse ativo (“impairment” ou deterioragao).

Para os ativos registrados pelo custo, a redugéo no valor recuperavel é registrada ao
resultado do exercicio. Se ndo for determinado o valor recuperavel de um ativo
individualmente, é realizada a andlise do valor recuperavel da unidade geradora de
caixaaqualo #—ativo pertence. A Companhia, em atendimento ao CPC 01 - Redugéo ao
Valor Recuperavel de Ativos, efetuou teste de recuperago, e nao foram identificados
ativos que neiessitem de provis&o para redugéo ao seu valor de recuperagdo em 31

de dezembro de 2011.

NOTA 13 - DIFERIDO — GASTOS PRE-OPERACIONAIS:

Refere-se a gastos pré-operacionais representados por estudos de viabilidade,
reformas e obras nas faixas de dominio necessarias para a equalizagao da
necessidade de reparos emergenciais nas rodovias e servicos prestados de acordo
com o estabelecido nos contratos de concessao, incorridos até 31 de dezembro de
2008. Esses gfastos foram mantidos conforme facultado pela Lei n® 11.941/09. Os
gastos pré-operacionais que ocorreram ainda em 2009 foram diretamente alocados
ao resultado da Companhia. O saldo de 31 de dezembro de 2008 estd sendo
amortizado !inEarmente a partir de margo de 2009 (inicio das operag¢ées), com base
na taxa anual de 20%.

31/12/2011 31/12/2010

Administraga 4.687 4,687
Fiscalizagdo da Concesséo 1.089 1.089
Financeiras 540 540
Apoio a Gestao 1.049 1.049
Consultoria 210 210
Outros 2.266 2.266
Sub Total 9.841 9.841
Amortizagdo acumulada (4.985) (3.225)
Total 4.856 6.616

Organizagéo e administracdo - referem-se a gastos com folha de pagamento,
honorarios de Hiretoria, aluguel do imovel sede, despesas com agua, luz e telefone,
despesas de viagens e outras.
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Fiscalizacdo da Concessido - referem-se a gastos com o poder concedente para

fiscalizar o cumprimento das obrigagées contratuais da Concessicnaria.

Financeiras - referem-se aos juros incorridos no periodo decorrentes dos empréstimos
junto ao BNDES —~ Banco Nacional de Desenvolvimento e BES — Banco do Espirito
Santo para ﬁnTnciar as obras iniciais e emergenciais estabelecidas pelo contrato de

concessao,

Apoio a Gestéo - referem-se, basicamente, a gastos com empresas terceirizadas, que
auxiliaram na implantagéio e operagéo da concessionaria.

Consultoria e loutros - referem-se, a gastos com estudos sobre a viabilidade da

concessao.

A Companbhia,

para redugio

NOTA 14 - FORNECEDORES:

CSP Solucoes

m atendimento ao CPC 01 - Redugso ao Valor Recuperavel de Ativos
efetuou teste de recuperagdo nos valores registrados como ativo diferido. Com base
nos estudos eJetuados, nao foram identificados ativos que necessitem de proviséo

o seu valor de recuperagio.

SMR Resgate e Sadde
ANTT

ABCR

Ticket Servicos S.A.

Adaptec Eng d

Veiculos

Bradesco Saude
Maranhao Engenharia

Kyocera
Sincrod

Savon Ind e Com
Mapfre Seguradora

Outros

3112/2011

31/12/2010

269
240
144
83
72
67
53
52
50
46
35

305

221
136

1.416
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NOTA15- EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS:
"TIR" Encargos 3171272011 31/12/2010
Cédula de Crédito Bancaria
Banco Espirito SanI:l 11,85% a.a. 2,00% a.a. + CDI - 8.315
Project Finance
BNDES 8,97% a.a. 2,58% a.a. + TJLP 70.982 60.923
Leasing
Banco Bradesco 12,70% a.a, Q 1.178
70.982 70.416
Encargos sobre emprestimos (2.124) (174)
Saldo liquido 68.858 70.242
Passivo circulante (261) (70.242)
Passivo néo circulante (68.597)

Os recursos captados no Banco Espirito Santo e no BNDES tiveram a finalidade de
financiar as obras de trabalhos iniciais da rodovia: obras contratualmente obrigatérias
para o inicio da cobranga do pedagio. A alavancagem, em pauta, manteve, por esse
periodo, as despesas pré-operacionais da Companhia e os investimentos necessarios
no patriménio do bem concessionado. O BES foi liquidado em 25 de agostode 2011 e
o BNDES foi renegociado de curto para longo prazo.

A Companhia assinou, em 12 de julho de 2011, o contrato de financiamento de longo
prazo com o Banco de Desenvolvimento Econdmico e Social ~ BNDES, no montante

de R$ 352,5 milhGes. Estes empréstimos serviu para renegociar a divida com o
proprio BNDES e com o Banco do Espirito Santo e, também, para financiar toda a
execucdo de servicos de recuperagdo, monitoramento, conservacao, operagio e
melhorias, elaboragéo dos projetos e ainda, despesas pré operacionais, visando a
exploragao Lote Rodoviario 3 ~ trecho de 200 Km da Rodovia BR-393, referente ao

Contrato de Concess&o de Servico Publico. O financiamento sera desembolsado
conforme o cronograma de execugéo da obra.

O empréstimo com BNDES é denominado em moeda nacional, com incidéncia de
juros a taxas iguais a TJLP mais um spread total de aproximadamente de 2,58% a.a. A

data para pagamento da primeira parcela do principal esta previsto para 15 de abril de
2013.

A operagdo conta com garantia dos direitos de receitas de exploragdo da cobranga de
pedagio da concesséo e ainda conta com penhor de 100 % (cem por cento) das ages
ordinarias nomihativas, totalizando 73.500 mil, inclusive as futuras subscrigées e
direitos emergentes da concess3o.,

Durante a vigéncia do contrato a Companhia nao podera transferir agdes sem a
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anuéncia do BNDES. Adicionalmente ndo promover a inclusdo em acordo societario,
estatuto ou contrato social da Companhia, de dispositivos que importem em alteragéo
do dividendo minimo obrigatério para valor superior ao percentual de que trata o inciso
2° do art. 202 da Lei 6.404/76 e nem mesmo distribuir dividendos maior que o minimo

obrigatorio.

NOTA 16 — OBRIGAGOES TRIBUTARIAS:

3112/2011 31/112/2010

ISS a recolhe - 286 253
COFINS a recother 138 152
INSS retido de terceiros 41 50
CSRF de terceiros 28 -
PIS a recolhe 30 33
Outras obrigagtes 32 78

555 566

NOTA 17 — OBRIGAGOES SOCIAIS:

31/12/2011 31/12/2010

Provis@o para/férias e 13° salario 345 378
Provisdo para encargos s/ férias e 13° salario 127 139
INSS 109 207
Qutras obrigagdes 86 107

667 831

NOTA 18 — DIVIDAS COM PESSOAS LIGADAS:

A Companhia, Acciona Conceciones, S.L., é controladora indireta da Acciona

Concessdes Rodovia do Ago S.A. e fornece servigos administrativos especializados
de apoio a gestao e controle.

A empresa Acgciona Infraestructuras S/A, acionista majoritaria da Companhia, foi
contratada para a elaboragdo das obras de infra-estrutura da rodovia; como a
construgéo das pragas de pedagio, a edificages concernentes aos imoveis usados
para a prestagéo do servico de atendimento ao usuario, sua sede administrativa e
aquelas inerentes & proépria rodovia como pontes, pavimento, drenagens e outras.

A empresa Rio Paraiba do Sul Servigos Ltda., também constituida majoritariamente

pelos seus aci
servigos de co

nistas controladores, foi contratada em fevereire de 2010 para prestar
nservacao de rotina na rodovia.
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As transagﬁesi

com partes relacionadas estdo resumidas no quadro abaixo e se

referem a transagbes de compra de servicos de manuten¢io e conservagio das
rodovias, bem|como obras previstas no cronograma de investimentos, sendo que os
vaiores contratados estéo vinculados ao contrato original de concesséo, e estido em
condigbes normais de mercado, como segue:

Saldo Valores acumulados nos trimestres

de findos em 31/12/2011 e 31M2/2010

fornecedores Intangivel Despesas
311122011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 3171212014 31/112/2010
Rio Paraiba?® 306 451 - - 5.710 6.609
Acciona Concecianes’ 2.993 1.606 - - 1.738 848
Acciona Infraestructuras 53.406 - 58.745 28.412 - -
Total 56.705 2.057 58.745 28.412 7.448 7.457

1) Despesas com servigos de apoio a gestio e controle
2) Servigos de Conservagéo de Rotina

NOTA 19 - PATRIMONIO LiQUIDO:

O capital social subscrito e integralizado é de R$ 73.500 mil em 31 de dezembro de
2011 (R$ 73.500 mil em 31 de dezembro de 2010) e estéo representadas por um total
de 73.500 mil agdes ordinarias sem valor nominal (73.500 em 31 de dezembro de
2010), totalmente integralizado em moeda corrente do pais, assim dividido entre os
acionistas:

31/12/2011 31112/2010

Acciona Infraestructuras S/A — 76% 55.860 55.860
Acciona BrasilLtda - 24% 17.640 17.640
73.500 73.500

a) Dividendos -|Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo correspondente a
25% do lucra liquido ajustado, nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por
Agbes. A Companhia esta distribuindo dividendos relativos ao exercicio de 2011,
no valor de R$ 1.173, sendo R$ 0,01606 por agdo ordindria, cujo o pagamento
devera ser ejetuado ate 30 de junho de 2012.

b) Reserva legal - Constituida na proporgao de 5% do lucro do periodo, limitada a 20%
do capital sacial ou, quando acrescida da reserva de capital, limitada a 30% do
capital social

¢) Retencédo de lucros - E efetuado de acordo com o previsto no artigo 196 da Lei n.o
6.404/76. Os érgéos da administragéo poderio propor a retengao de parte dos
lucros acumulados. Essa retengiio é necessaria para a Companhia cumprir as
garantias exiﬁidas pelo BNDES, no contrato de empréstimo, que determina que a
Companhia néo podera distribuir dividendo maior do que minimo obrigatédrio,
conforme descrito na nota explicativa n° 15,
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NOTA 20 — RECEITA LIQUIDA DE VENDAS
A receita liquida de vendas apresenta a seguinte composicao:

31/12/2011 30/09/2010

Receitas de arrecadagéo 63.591 57.299
Impostos incicfntes sobre servigos (5.501) {4.959)
Receita liquida de vendas 58.090 52.340
Receita de construgao - ativos de concessao 79.773 42.244
Receita liquida total 137.863 94.584

NOTA 21 - CUSTOS E DESPESAS

A Companhia optou por apresentar a demonstragdo do resultade consolidado por
fungéo. Conforme requerido pelo IFRS, apresenta, a seguir, o detalhamento da

demonstragédo do resultado consolidado por natureza:

Despesas e custos por fungio 31122011 31/12/2010
Custo dos servigos prestados (111.821) (74.189)
Despesas operacionais (12.304) (11.347)

(124.125) (85.536)

Despesas e custos por natureza 31/12/2011 31/12/2010
Custo de construgéo (79.773) (42.244)
Custo de servicos prestados (23.476) (24.363)
Salarios (3.036) (3.911)
Amortizagée (11.659) (11.098)
Gerais e administrativas (6.181) {(3.920)

{124.125) (85.536)

NOTA 22 — DESPESAS COM BENEFICIOS A FUNCIONARIOS
31/12/2011 31/12/2010
Ordenados e salarios (2.695) (3.306)
Custos de previdéncia social (341) (605)
{3.036) (3.911)

A Companhia ndo concede a seus funcionarios beneficios de aposentadoria,
pds-emprego, remuneragao baseada em agbes ou nenhum outro tipo de beneficio de

longo prazo.
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NOTA 23 - RESULTADOS FINANCEIROS, LiQUIDOS

O resultado financeiro liquido, em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, esta assim

composto:
31/12/2011 31/12/2010
Receitas financeiras
Rendimento;sobre aplicagdes financeiras 469 197
Outros 360 106
829 303
Despesas flnqncelras
Juros sobre financiamentos e capital de giro (7.963) (4.931)
Outros - (941)
(7.963) (5.872)
(7.134) (5.569)

NOTA 24 - DESPESA COM IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO

SOCIAL (IRPJ E CSLL)

a) Conciliagdo do imposto de renda e contribuicio social sobre o resuitado
31/12/2011 31/12/2010
Lucro antes dos impostos e contribuicdes 6.604 3.479
Aliquota vigente 34% 34%
Expectativa de|despesa de IRPJ e CSLL {2.245) (1.183)
Efeito tributario sobre as principais adicdes (excluséGes)
Compensag de Prejuizos Fiscais 570 358
Adi¢des permanentes, liquidas 162 (121)
Incentivos f' cais: PAT e patrocinio 8.313/91 26 15
Imposto de ren a e contribui¢édo social (1.487) (931)
Imposto de enda e contribuicéo social diferidos
31/12/2011 31/12/2010
Ativo Circulant
Sobre diferengas temporarias
Proviséo para contingéncia
Imposto de renda diferido 182 -
Contribuigao social diferida 65 -
247 -

0s & Conti
mes $/S
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NOTA 25 - LUCRO POR AGAO:

O calculo basico de lucro por agéo é feito através da divisao do lucro liquido do
exercicio, atribuido aos detentores de acées ordinarias da controladora, pela
quantidade média ponderada de agdes ordinarias disponiveis durante o exercicio

conforme deﬁn(;do no pronunciamento técnico CPC n° 41, em correlagéo as normas
internacionais de contabilidade - IAS 33.

O quadro abaixo apresenta os dados de resultado e agdes utilizados no calculo dos
lucros basico por agao:

3111272011

Quantidades de agdes no inicio do periodo 73.500
Quantidades de agdes no final do perfodo encerrado em 31/12/2011 73.500
31/12/2010

Quantidade de agdes no inicio do periodo 58.000
Aumento de Caﬁital em 02/02/2010 9.000
Aumento de Capital em 03/05/2010 5.500
Quantidade de ag¢bes no final do periodo encerrado em 31/12/2010 73.500
31/12/2011 31/12/2010

Lucro liquido do periodo 5.649 2.361
Média ponderada da quantidade de agbes em circulagao 73.500 70.350
Ordinarias Ordinérias

Quantidade agdes 73.500 73.500
Lucro por agdo 0,0769 0,0336

Nao houve outras transagGes envolvendo acdes ordinarias ou potenciais agbes

ordinarias entre a data do balango patrimonial e a data de conclusdc destas
demonstragoes financeiras.

NOTA 26 ~ REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES:

A Companhia é administrada por um Conselho de Administracdo e uma Diretoria
Executiva, ambos, eleitos para mandatos de 2 (dois) anos, admitida a reeleigdo. Nos
12 (doze) meses de 2011, as despesas com esses administradores totalizaram R$
1.023 milhGes (R$ 1.315 no mesmo periodo encerrado de 2010). AAGO - Assembléia

Geral Ordindria de 30 de abril de 2010 aprovou a remuneracdo dos administradores
de até no maximo R$ 1.119 por exercicio.
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31/12/2011 31/12/2010
a) Orgao Diretoria Diretoria
b) Nimero de membros 2 3
c) Segregacio da remuneragao
i) Remuneragéo fixa anual, segregada
Salario 717 798
Beneficios diretos e indiretos 36 210
ii) Remun?ragéo variavel segregada em:
Bénus 270 307
1.023 1.315

NOTA 27 - SEGUROS E GARANTIA:

A Companhia mantém contratos de seguros para cobrir eventuais perdas nos seus

ativos e garantir as obrigagbes contratuais perante o Poder Concedente (ANTT),
tendo esse como co-segurado,

Descricao Vigéncia Cobertura Prémio
Riscos Operacionais 19/04/11 a 19/04/12 31.365 396
Resp. Civil Operagdes Geral 19/04/11 a 19/04/12 28.800 48¢9
Garantia Contratual 20/03/11 a 20/03/12 34.120 171

NOTA 28 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS:

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o valor contabil dos instrumentos financeiros
registrados no balango patrimonial, tais como disponibilidades, contas a receber e
empréstimos financiamentos, aproximam-se de seus respectivos valores de
mercado. A Caompanhia nédo contrata operaces envolvendo derivativos financeiros
em prote¢ao a exposigc&o aos riscos de mercado, moedas e taxa de juros.

NOTA 29 - COFPROMISSOS

De acordo com o programa nacional de concessio de rodovias, a Companhia
assumiu a rodovia com a previséo de realizar investimentos significativos. O contrato
de concesséo estabelece metas que deverio ser atingidas no prazo da concessao e o
volume de recursos que a Companhia deve investir durante este periodo. As
Referidas obrigagées de investimento podem ser divididas nas fases abaixo:
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: 2016 a

Investimentos : R$ Milhdes Total 2011 2012 2013 2014 2015 2033

Restauracdo 40.894 18,344 19.306 3.244 - - -
Manutengao 261.133 - - - - - 261133
Manuteng&o de Elementos de Pista 77.781 - - - - - 7713
Obras de Melhoria e Ampliagées 139.448 45.458 52,795 35.840 5.355 - -
Equipamentos/Sistemas e Veiculos 163.884 2.805 4.217 6.963 2.132 2.489 145.278
Projetos 3.790 1.264 500 64 7 15 1.840
Desapropria¢de B.157 1.343 1.110 186 - 748 4.770
Total 695.087 69.214 77,928 46.297 7.494 3.252 490,902

Os investimentos a serem realizados serdo suportados por aportes de capital préprio,
empréstimos de longo prazo a serem realizados pelo BNDES, bem como pela
geracéo de caixa da empresa. A época da licitagdo do Programa de Concessées
Federais, o BNDES informou que apoiaria as Concessionarias, financiando os
investimentos dos primeiros anos de explora¢ao das rodovias. Até 31 de dezembro de
2011 os compromissos de investimento estabelecidos no Contrato de Concessao,
foram integralEente cumpridos.

NOTA 30 - OBJETIVO E POLITICAS PARA GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

Os valores constantes nas contas do ativo e passivo, como instrumentos financeiros,
encontram-se atualizados na forma contratada até 31 de dezembro de 2011 e
correspondent, aproximadamente, ao seu valor de mercado. A Companhia néo
mantém qualquer tipo de Instrumentos financeiros derivativos.

Os principais instrumentos financeiros da Companhia estéo representados por:

» Aplicagbes Financeiras — séo classificadas como equivalentes de caixa ou valor
justo por meio de resultado.

» Empréstimos, Financiamentos CCB — sdo classificados como mensurados pelo
custo amortizado e estdo contabilizados pelos seus valores contratuais, acrescidos
dos juros auferidos até a data do balango. Os valores de mercado destes
empréstimas sdo equivalentes aos seus valores contabeis.

A Companhia esta exposta a risco de mercado, de crédito e de liquidez. O Conselho
de Administragéo é responsavel por supervisionar a gestéo destes riscos.

Risco de mercado

instrumento financeiro flutue devido a variagGes nos pregos de mercado. Os precos de
mercado englobam trés tipos de risco: risco de taxa de juros, risco cambial e risco de
preco que pode ser relativo as tarifas de agcdes. A Companhia nao tem importagdes ou
exportagbes de insumos ou servigos e ndo apresenta em 31 de dezembro de 2011

O risco de mei:cado € o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um
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ativos ou pa#sivos €m moeda estrangeira, consequentemente nio apresentando
exposicio a riscos cambiais. A Companhia néo tem agdes negociadas em mercado.

Instrumentos financeiros afetados pelo risco de mercado incluem empréstimos a

receber e empréstimos a pagar, depésitos, instrumentos financeiros disponiveis para
venda.

As andlises de sensibilidade nas seguintes se¢des referem-se a posicdo em 31 de
dezembro de 2011. As analises de sensibilidade foram preparadas com base no valor
da divida liquida, o indice de taxas de juros fixas em relagdo a taxas de juros variaveis
da divida sao todos eles valores constantes em 31 de dezembro de 2011,

' As seguintes premissas foram adotadas no calculo das analises de sensibilidade:

* A sensibilidade do respectivo item da demonstragdo do resultado é o efeito das
mudangas assumidas conforme os respectivos riscos do mercade. Tem por base
os ativos e passivos financeiros mantidos em 31 de dezembro de 2011.

* Com a finalidade de verificar a sensibilidade dos indexadores das aplicagdes
financeiras e nos empréstimos que a Companhia possuia exposi¢do na dafa base
de 31 de dezembro de 2011, foram definidos 05 cendrios diferentes, e preparada
uma analise de sensibilidade as oscilagées dos indicadores desses instrumentos.
Com base na proje¢do do indexador de cada contrato para o ano de 2011 (cendrio

provavel), sendo que a partir deste foram calculadas variagdes decrescentes e
crescentes de 25% e 50%, respectivamente.

* Os cenérios sdo elaborados desconsiderando o provavel fluxo de caixa de pagamentos
de empréstimos efou resgates de aplicagoes.

* As informagbes sobre os indexadores utilizado no calculo do cenario provavel foram

obtidas do Boletim Focus, emitido pelo Banco Central do Brasil em 31 de dezembro de
2011.

Risco de taxas de juros

Esse risco advém da possibilidade da Companhia vir a incorrer em perdas por conta de
flutuagdes nas taxas de juros que aumentem as suas despesas financeiras relativas a
empréstimos, financiamentos e debéntures, ou reduzir o ganho com suas aplicagdes. A
Companhia monitora continuamente a volatilidade das taxas de mercado.

A andlise de sensibilidade para estes instrumentos financeiros esta abaixo indicada:
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Prolecdio dag Despasas Financeiras - 2011
Principalem  Queda de Queda de Cenario Aumente Aumento
25% 509

Empréstimos  Taxa de Juros 311211 50% Provédvol de25% de 50%
BNDES 2,58% aa.+ TILP (70.721) (6.718) (5.658) {7.779) (8.840) (5.901)
{70.721) {6.718) {5,658) {7.773) (8.840) 9.901)
Indexador* cDI % 7.88% 5,25% 10,50% 13,13% 15,75%
TILP % 4,50% 3,00% 6,00% 7.50% 2.00%

* Fonte pesquisa: bolefim Focus de 30/12/2011

Em 31 de dezeTmbro de 2011, a analise de sensibilidade do risco de rendimentos de

aplicagées indi

0s seguintes valores por cenario:

Projecdo das Receitas Financeiras » 2011

Taxa_de Saldo em Queda Queda Base Aumentods Aumento de
Remuneragdo 311211 de 25%  de 50% Case 25% 50%
Banco Bradesco 100% do CDt 8.401 662 441 882 1103 1323
8.401 662 441 882 1.703 1.323
Indexador* col % 7,88% 5,25% 10,50% 13,13% 15,75%

* Fonte pesquisa: boletim Focus de 30/12/2011

Essas analises ?e sensibilidade tém por objetivo ilustrar a sensibilidade a mudangas em
variaveis de mercado nos instrumentos financeiros da Companhia. As analises de
sensibilidade a?ima demonstradas s&o estabelecidas com o uso de premissas e
pressupostos em relagdo a eventos futuros. A Administragdo da Companhia revisa
regularmente essas estimativas e premissas utilizadas nos célculos. N&o obstante, a

liquidagdo das
diferentes dos

transagdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
estimados devido a subjetividade inerente ao processo utilizado na

preparagao dessas analises.




