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RESUMO

Uma das formas de se garantir a qualidade de um servi¢o publico é a de que as empresas
concessionarias e permissionarias demonstrem a capacidade econdmico-financeira de honrar
0S compromissos contratuais assumidos junto a administracao publica. Isso é medido através
de indices extraidos das demonstracGes contabeis dessas empresas. A partir da analise das
deficiéncias apontadas nos relatérios de auditoria, este estudo investiga o impacto das
deficiéncias apontadas sobre esses indicadores e se essa exigéncia é atendida pelas
concessionarias e permissionarias responsaveis pelo transporte publico municipal de
passageiros da cidade de Sdo Paulo. O estudo se utiliza dos relatorios de auditoria e das
demonstracdes financeiras publicadas pela Prefeitura Municipal. Também ¢é investigada a
utilizacdo de outros indices. O objetivo é analisar as deficiéncias contabeis evidenciadas nos
relatérios de auditoria (ressalvas) e os impactos destas nos indicadores financeiros. A amostra
desta pesquisa considerou 0 universo das empresas concessionarias ou permissionarias (32
empresas), cujas demonstraces contabeis estavam disponiveis no site da SPTrans, no periodo
de 2003 a 2012. Foram analisados todos os relatorios de auditoria e as demonstracoes
contabeis disponiveis. A partir das ressalvas ou énfases evidenciadas nos pareceres de
auditoria, estimou-se 0 impacto nos elementos patrimoniais € nos indicadores econémico-
financeiros exigidos e ndo exigidos nos contratos de concessdo. Verifica-se a predominancia
de relatorios com ressalva ou paragrafos de énfase e, como consequéncia, a existéncia de
impactos apenas para os indicadores financeiros exigidos.

Palavras Chave: Relatérios de auditoria. Ressalvas. Demonstracdes contabeis. Indicadores
financeiros.



ABSTRACT

One of the ways to guarantee the quality of a public service is that one in which the dealership
and permitee companies show the economical and financial capacity to accomplish with their
contractual commitment taken to the official administration. This is measured by the indices
extracted from the accounting statement of the companies. From the analysis of the
deficiencies disclosured in the auditing report, this study investigates the impact of such
deficiencies on such indicators and if this requirement is complied by the concessionaires
(private companies which Works under public concession) wich provide public transportation
in the city of S&o Paulo. The study uses both the audit report and the financial statements
published by the City Hall of that city. Also is investigated the use of other indexes. The aim
is to analyze the accounting deficiencies evidenced in the audit reports (unqualified reports)
and the impacts of these in the financial indices.The sample of this survey considered the
universe of the dealership and permitee companies (32 companies), whose audit reports were
available in the website of SPTrans from 2003 to 2012. It was analyzed all the audit reports
and the accounting demonstration available. From the unqualified reports or emphasis of
matter showed on the auditing feedback, it was estimated the impact in the heritage and in the
financial and economical indices required and not required on the concession contract. It is
verified the predominance of unqualified reports or paragraphs of emphasis and, as a
consequence, the existence of impacts only for the financial indices required.

Keywords: Audit reports. Unqualified reports. Financial statements. Financial indices.
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1 INTRODUCAO

O Brasil e 0 mundo assistiram aos protestos populares ocorridos em 2013, motivados
pela reducéo das tarifas dos 6nibus na cidade de S&o Paulo. Na ocasido o prefeito da cidade
prometeu rever o valor das tarifas, mas pontuou que as dificuldades derivavam da necessidade
do aumento de subsidios as empresas do setor e que este fato repercutiria numa menor
destinacdo de recursos a salde e a educacdo, (GODOY, 2013). Esse movimento popular
trouxe desdobramentos como a propria revogacao do aumento das tarifas.

Rotmans, Kemp e Van Asselt (2001) revelam que sociedade e governo tendem a agir
diante de questdes que lhes afetam e que podem ser transitdrias, como foi o caso do aumento
e posterior reducéo das tarifas de énibus:

Os atores sociais podem estimular, retardar ou mesmo bloguear uma transicdo, por
isso vale a pena mapear suas varias perspectivas de acdo. O quanto ativo o governo
deve ser na gestdo de uma transicdo? O governo interage com outros atores, mas tem
suas préprias responsabilidades e recursos. A visdo de futuro é fundamental na
realizacdo de uma transicdo: uma tarefa importante para o governo é ajudar na
formulagdo dessa visdo, e para inspirar e mobilizar outros atores. (ROTMANS;
KEMP; VAN ASSELT, 2001, p. 26)

Esse movimento visava um menor impacto econdémico das tarifas no bolso dos
usuarios do transporte publico. Contudo, segundo Neves (2002), os empresarios que prestam
um servico de carater pablico ndo tém preocupagdo com a situacdo econémica do usuario, ja
que o servigo publico prestado pelas empresas privadas de transporte urbano objetiva o lucro,
sem se preocupar com o consumidor e suas particularidades financeiras. Seguindo essa ldgica,
o ideal é que a administracdo publica controlasse a taxa de ganho e a qualidade do servigo
conforme definido em contrato, mas certamente ndo as controla. Aradjo e Arruda (2006)
definem a administracdo publica, em sentido material, como o conjunto coordenado de
funcbes que visam a boa gestdo da res publica (ou seja, da coisa publica), de modo a
possibilitar que os interesses da sociedade sejam alcancados.

Seguindo esta ideia conflitante entre o interesse social e o servi¢co publico prestado
por entidades privadas, Vasconcellos (2000) afirma que varios autores tém mostrado a relagédo
complexa entre governo, proprietarios e operadores de 6nibus e usuarios na definicdo da
oferta de transporte publico. Tentando equilibrar a relacdo entre operadoras e usuarios, 0S
contratos que regulam a oferta de servigos definem varias exigéncias que as operadoras
devem cumprir. Dentre as exigéncias, constam: 1) A apresentacdo das demonstracfes

contébeis regularmente; 2) Suas respectivas auditorias (SAO PAULO. Lei no. 13.241, de 12
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de dezembro de 2001) e 3) A manutencdo dos indicadores financeiros nos patamares minimos
para a garantia dos contratos de concessdo publica. (BRASIL. Lei no. 8883, de 08 de junho de
1994).

Em dezembro de 2013, seis meses apds 0s protestos contra 0 aumento das passagens
de Onibus, a Prefeitura da Cidade de Sdo Paulo através de sua secretaria de transportes, a
SPTrans, assinou um contrato com a empresa de servigos profissionais EY, antiga Ernest &
Young, com o0 objetivo de que esta realizasse a auditoria nos contratos e o exame das
planilhas de custos e de remuneracdo das empresas de Onibus no sentido de se encontrar
formas de realizar uma nova licitagdo mais equilibrada para o sistema de transporte
municipal. Os procedimentos contratados previam cinco etapas, a saber: Revisdo dos
Procedimentos contdbeis, Andlise da Gestdo Financeira do Servico de Transporte,
Fiscalizacdo e Monitoramento do Sistema, Verificacgdo do Cumprimento dos Requisitos
Minimos e Obrigaces e Finalizagdo das Atividades. Considerando a complexidade e volume
do trabalho que estava sendo executado e a coleta em andamento das informacdes e
documentacGes pelas operadoras que servem de base para a verificacdo, o contrato com a EY
foi prorrogado. Em 13 de novembro de 2014, a consultoria apresentou seu primeiro relatorio
preliminar que ja apontou falhas em procedimentos contabeis das empresas de énibus. Apesar
desse documento apresentado ndo ser o resultado final da auditoria, pois se trata da conclusao
da primeira etapa da auditoria, ele ja identifica diversas fragilidades e traz propostas para o
aumento do poder de fiscalizacdo da prefeitura sobre os contratos das empresas que prestam o
servico de transporte objeto do estudo. As principais falhas contabeis apontadas foram a
auséncia de documentos e erros nos demonstrativos, e a principal proposta para o aumento de
controle trazida foi um modelo contabil especifico para as empresas de dnibus.

Nos anos de 2007 a 2011, o préprio tribunal de contas de Séo Paulo emitiu relatérios
de fiscalizacdo correspondentes a execuc¢do dos termos de permissdo e concessao dos servigos
de transporte levantando infringéncias ao dispositivo da lei de licitacGes, semelhantes ao
resultado preliminar da auditoria da EY. A ndo apresentacdo regular e/ou envio dos
demonstrativos contabeis em conformidade ao plano de contas previsto, devidamente

auditados e indicios de outras irregularidades contabeis, foram as principais infringéncias
levantadas.

Em consonancia a essas verificacGes e aos objetivos da administracdo publica, esta
pesquisa visa identificar o uso ideal da informacdo que cria valor no ambito da gestdo
empresarial e publica possibilitando-lhes acdes estratégicas que visem o equilibrio entre o que
determina os relatorios e a consequente reducdo das distorgdes, a partir da verificagdo de
como as deficiéncias apontadas nos relatorios de auditoria influenciam os indicadores
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determinados em lei para avaliacdo da saude econdmico-financeira das empresas que
oferecem os servigos de transporte publico por 6nibus, na cidade de Sdo Paulo. Neste caso, as
deficiéncias contabeis identificadas como aumentos e diminui¢des nos elementos patrimoniais
podem ser classificadas com as variaveis independentes do tipo variaveis controles que
influenciam os resultados dos indicadores, sendo, portanto, tais resultados classificados como as
variaveis dependentes neste estudo.

Segundo Creswell (2010, p.165) em trabalhos de pesquisa quantitativa, as variaveis estao
relacionadas a resposta a uma questdo da pesquisa e partindo deste ponto a questdo de pesquisa
que pode ser instituida é: Em que medida as deficiéncias apontadas nos relatorios de auditoria
dos balancos das concessionarias e permissionarias de 6nibus da cidade de S&o Paulo, afetam
os indicadores financeiros exigidos para a manutencdo dos contratos de concessao publica?

1.1 Justificativa

Habitualmente entendida como competéncia do Estado, a garantia do direito a
mobilidade tem sido assumida diretamente pelo governo ou transferida a iniciativa privada,
sob a forma de colaboracdo com o poder publico de acordo com Siqueira (1996). Esta
delegacéo de servicos de publicos € regulada pela existéncia do contrato como instrumento
juridico que regula o interesse publico e o particular. O paragrafo Unico do artigo 2°. da Lei
8.666 de 1993 determina que para os fins desta Lei considera-se contrato, todo e qualquer
ajuste entre 6rgdos ou entidades da Administracdo Publica e particulares, em que haja um
acordo de vontades para a formacao de vinculo e a estipulacdo de obrigacdes reciprocas, seja
qual for a denominacéo utilizada.

Tais contratos incluem exigéncias legais tais como: a exigéncia de indices que se
limitardo a demonstracdo da capacidade financeira do licitante com vistas aos compromissos
que tera que assumir caso lhe seja adjudicado o contrato, vedada a exigéncia de valores
minimos de faturamento anterior, indices de rentabilidade ou lucratividade e necessidade da
comprovacdo da boa situacdo financeira da empresa que devera ser feita de forma objetiva,
através do calculo de indices contéabeis previstos no edital e devidamente justificados no
processo administrativo da licitacdo que tenha dado inicio ao certame licitatorio. (BRASIL.
Lei no. 8883, de 08 de junho de 1994).

A pesquisa anterior de Siqueira (1996) identificou e mensurou, de alguma forma, a
percepcdo do nivel de regulamentacdo necessaria & prestacdo de bons servicos publicos de

transporte em Belo Horizonte. Ela possuia como objetivo principal avaliar o papel da
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regulamentacdo do 6rgdo gestor municipal dos transportes coletivos em Belo Horizonte
(BHTrans) nas relacdes de trabalho em quatro empresas representativas do segmento. No
entanto, utilizando essa pesquisa como exemplo, e apesar de tratar-se de tema voltado a
regulamentacdo na gestdo publica tendo como campo o do transporte coletivo de énibus, foi
constatado que ela ndo direcionou o estudo sobre outros fatores que sdo inerentes a
manutencdo dos contratos de concessdo, mais especificamente os apontados nos contratos de
concessdo a partir dos editais de concessao e legislacdo especifica.

A relevancia da presente pesquisa pode ser justificada pela contribuicdo ao
conhecimento do que é praticado contabilmente pelas empresas de 6nibus no segmento de
servico publico de transporte e consequentemente no desenvolvimento do que seriam as
praticas mais adequadas pelas concessionarias e permissionarias desses servigos considerando
as deficiéncias evidenciadas nos relatorios de auditoria.

A utilizacdo dos relatdrios das empresas de Auditorias contratadas na qualidade da
confirmacdo das informagdes constantes dos balangos deve ser considerada de grande
importancia na gestdo de contratos de concessdo. Para tanto, nesta pesquisa, 0S
procedimentos que serdo adotados serdo: A coleta dos relatdrios das empresas de auditoria; a
verificacdo da frequéncia dos pareceres com ressalva; a segmentacdo das deficiéncias
apresentadas e; como essas deficiéncias apresentadas podem comprometer a informacao.

Partindo-se desse ponto, esta pesquisa tem como justificativa a contribuicdo ao
conhecimento do que é praticado contabilmente pelas empresas de servi¢co publico de

transporte da cidade de Sao Paulo.

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo geral
Verificar como as deficiéncias apontadas nos relatérios de auditoria influenciam os
indicadores financeiros utilizados para avaliar a saude econdmico-financeira das empresas

que oferecem os servicos de transporte publico por 6nibus na cidade de Séo Paulo.

1.2.2 Objetivos especificos
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Os objetivos especificos constituem de forma detalhada as acdes que se pretendem
alcancar para o atingimento do objetivo geral. Desta forma, destacam-se 0s seguintes
objetivos especificos:

. Identificar as deficiéncias das demonstracBes contdbeis das empresas de Onibus

evidenciadas nos relatérios de auditoria;

. Verificar com que frequéncia essas deficiéncias sdo apontadas pelos relatorios de
auditoria;
. Relacionar as deficiéncias evidenciadas com o0s elementos patrimoniais da

contabilidade da empresa; e
. Demonstrar o efeito das deficiéncias nos indices exigidos e ndo exigidos pela

legislagdo e contratos.

1.3 Delimitacéo do Estudo

A pesquisa serd limitada ao estudo de 32 empresas concessionarias e permissionarias
do servico de transporte publico municipal da cidade de S&o Paulo. Ambas entidades
concessionarias e permissionarias sdo obrigadas a cumprir as exigéncias requeridas pela
secretaria de transportes da cidade de S&o Paulo, com a diferenca que as permissionarias com
seus contratos a titulo mais precario. Contudo, da mesma maneira, as entidades denominadas
concessionarias e permissionarias devem ndo sO apresentar os relatérios contabeis, como
também atingir os limites minimos exigidos dos indicadores financeiros. A analise do estudo
terd como base os balancos patrimoniais, as demonstracdes de resultado do exercicio e 0s
pareceres de auditoria anuais dessas empresas. A pesquisa se limitard a analise destes

relatorios em dez anos, que compreende o periodo de 2003 a 2012.

1.4 Estrutura do Trabalho

Este trabalho de pesquisa esta estruturada em cinco capitulos:

e Capitulo 1 — Introducéo, cujo contetdo ja foi anteriormente descrito;

e Capitulo 2 — Revisdo da Literatura: neste capitulo sdo abordados assuntos relativos a
Deficiéncias das demonstracdes contabeis, auditoria contabil e seus pareceres,
indicadores financeiros usuais em anélises das demonstracbes contébeis, indicadores
exigidos em licitagcdes e contratos, critica aos limites minimos e a indicador exigidos e

perspectiva teorica.
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Capitulo 3 — Metodologia utilizada, que descreve todas as etapas e procedimentos
utilizados na pesquisa;

Capitulo 4 - Analise dos dados, em que sdo evidenciadas as analises dos dados da
amostra;

Capitulo 5 — Conclus6es, Limitacdes e Sugestao para Trabalhos Futuros: neste
capitulo sdo apresentadas as considerac@es finais, as limitagdes do estudo e sugestes
para trabalhos futuros, relacionados ao tema da pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo foi dividido em sete se¢fes. A primeira se¢do aborda as deficiéncias das
demonstracdes contabeis, a segunda da auditoria contabil e seus pareceres apresenta conceitos
gerais de auditoria, a terceira segéo traz as conclusdes dos trabalhos de auditoria da EY e do
tribunal de contas, a quarta apresenta os indicadores financeiros mais utilizados em analises
das demonstracdes, a quinta secdo apresenta os indicadores financeiros exigidos em licitacbes
e contratos das empresas de Onibus de S&o Paulo, a sexta aborda uma critica aos limites
exigidos e a ndo utilizacdo de outros indicadores e a sétima e Ultima se¢do trata da teoria da

escolha racional.

2.1 Deficiéncias das demonstracdes contébeis

As demonstracbes contabeis correspondem ao resultado das escrituragcdes dos fatos
passiveis de mensuracdo monetaria, por isso sem estas ndo existem demonstrativos contabeis.
Para o alcance de seu objetivo as demonstracdes contabeis devem ser livres de erros e de

deficiéncias segundo o Comité de Pronunciamentos Contabeis (2012, p.9-10):

Mudancas no sentido de definir que apenas duas sdo as caracteristicas qualitativas
fundamentais das demonstracGes contabeis a obrigatoriamente serem sempre
observadas: relevancia e representacdo fidedigna; as demais sdo caracteristicas
qualitativas de melhoria da qualidade das demonstracdes contébeis:
comparabilidade, verificabilidade, tempestividade e compreensibilidade, menos
criticas, mas ainda assim altamente desejaveis.

Esta Estrutura Conceitual define que o objetivo das demonstracbes contabeis é
fornecer informacgdes contabil-financeiras da entidade que sejam Uteis a investidores
existentes e em potencial, a credores por empréstimos e a outros credores, quando da tomada
de decisdo ligada ao fornecimento de recursos para a entidade. Além disso, as demonstracdes
contabeis também séo Uteis no fornecimento de informacdes a outros interessados, como o
governo que a partir destas levanta dados estatisticos, tributa e acompanha empresas
contratadas.

Em fevereiro de 2011, a Superintendéncia de RelacGes com Empresas (SEP) e a
Superintendéncia de Normas Contédbeis e de Auditoria (SNC) da Comissdao de Valores
Mobiliarios (CVM) divulgaram o Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 001/2011 que tinha
como objetivo informar as companhias abertas e seus respectivos auditores independentes
sobre os desvios mais frequentes identificados pela CVM, em sua atividade de fiscalizagcdo no

exercicio de 2010, nas demonstracOes financeiras das companhias abertas e que neste caso
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diziam respeito as notas explicativas. A empresa de auditoria PricewaterhouseCoopers

apresentou um informe com os principais desvios que ela trata como erros, relativos as

demonstracdes financeiras primarias considerando: Balanco Patrimonial, Demonstragdo do

Resultado do Exercicio, Demonstracdo das Mutac6es do Patriménio Liquido, Demonstragdo

do Fluxo de Caixa e Demonstracdo do Valor Adicionado. Os principais erros segundo a PWC

focando o Balanco Patrimonial e a Demonstragdo de Resultados correspondem a segregagdo

de contas e a alocacdo de contas, contudo outros erros de registros também sdo encontrados.

Os outros erros de registros séo apresentados no quadro a seguir.

Quadro 1: Erros de registros encontrados no Balanco Patrimonial

Participacdo dos ndo controladores

A participacdo dos ndo controladores, embora deva ser
destacada, deve ser apresentada dentro do patriménio
liquido. [IAS 1/ CPC 26.54]

IR/CS diferidos no longo prazo

Os ativos e passivos de tributos sobre a renda (IR/CS)
diferidos devem ser classificados sempre no longo prazo
no balanco, mesmo que a expectativa de sua realizacdo
seja de curto prazo. Em nota explicativa é que se deve
fazer a distin¢do da parcela de curto prazo. [IAS 1/ CPC
26.56]

Impostos indiretos e impostos de renda

Os ativos e/ou passivos por imposto de renda e
contribuicdlo  social ~ devem  ser  apresentados
separadamente dos ativos e passivos de tributos indiretos
(PIS, COFINS, IPI, etc.). [IAS 1/ CPC 26.54(n)]

Confusdo entre “ativos mantidos para venda” e
ativos “disponiveis para venda”

Ativos mantidos para venda sdo ativos ou grupos de
ativos ndo circulantes provenientes do imobilizado, por
exemplo,e que serdo vendidos no curto prazo e foram
classificados assim de acordo com o CPC 31. Os ativos
“disponiveis para venda” fazem parte de uma outra
categoria de ativos denominada de instrumentos
financeiros, assim classificados conforme o CPC 38.

Apresentacdo bruta/liquida das provistes e
depésitos judiciais

As circunstancias devem ser analisadas cautelosamente
para determinar se uma apresentacdo bruta ou liquida é
apropriada. A suspensdo da exigibilidade de um tributo,
e a impossibilidade do resgate do depdsito, sdo indicios
fortes de que esse dep6sito deve ser apresentado
reduzindo o saldo do correspondente contas a pagar.
Quando ndo existem estes indicios o depdsito é
normalmente apresentado como ativo. A anélise deve ser
feita caso a caso. Nao se pode, indiscriminadamente,
apresentar provises/tributos a pagar liquidos de
depositos judiciais. Em geral, esperamos que alguns
depositos atendam a definicdo para apresentacdo pelo
liquido e outros ndo. [IAS 1/ CPC 26.32]

Fonte: PwC, 2012




Quadro 2: Erros de registros encontrados na Demonstracdo do Resultado do Exercicio
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Misturando apresentacdo das despesas por funcéo
e por natureza

Despesas devem ser apresentadas por funcéo (ex. Custo
de venda, Despesas Administrativas, Despesas de
Vendas) ou por natureza (ex. Despesas com pessoal,
Despesas com matérias primas, Depreciagdo e
amortizacdo). Ndo se podem misturar os dois modelos
(ex. Custo de venda, Despesas Administrativas,
Depreciacdo e amortizacdo). [IAS 1/ CPC 26.99]

Né&o apresentar o lucro por acao (basico e diluido)

As companhias abertas, em suas DFs consolidadas de
acordo com o IFRS, devem apresentar lucro por agéo,
tanto basico quanto diluido, na demonstracdo do
resultado (i.e., ndo pode ser em nota explicativa, exceto
demonstrativo detalhado do calculo), com base no
nimero de acBes médio do periodo. [IAS 33.66] Até
que seja emitido em forma final o CPC que trata do
lucro por acédo, ha diferengas de pratica contabil entre
BR GAAP e IFRS neste tema. O lucro por acdo deve
ser apresentado por classe de acao.

“Receita bruta” apresentada na demonstragdo de
resultado

A receita a ser apresentada na demonstracdo de
resultado deve ser a “receita” como definido no IAS 18
/ CPC 30. Neste caso, em geral a demonstragdo do
resultado deve partir do que anteriormente chamavamos
no BR GAAP de “receita liquida de vendas”. Portanto,
ndo ¢ mais aceitavel apresentar no resultado a “receita
bruta”, que em geral inclui impostos sobre vendas e ¢é
anterior as deducdes de vendas (descontos, abatimentos,
devolucdes etc.).

Apresentacdo de “despesas ndo recorrentes”

Devem ser apresentadas linhas adicionais de despesas,
ganhos ou perdas relevantes na demonstracdo de
resultado, quando essa apresentacédo for relevante para o
entendimento do desempenho da companhia no
periodo. Isso ndo significa que “despesas ndo
recorrentes” podem ser apresentadas como uma linha
separada e identificada como tal na demonstracdo de
resultado. [IAS 1/ CPC 26.85]

Apresentacdo liquida de despesas e receitas
financeiras

Despesas e receitas financeiras devem ser apresentadas
separadamente na demonstracdo de resultado. [IAS 1/
CPC 26.82(b)]

Fonte: PwC, 2012

Muitos dos erros contabeis comuns a escrituracdo vao além de impericia técnica,

supondo-se serem propositais, conscientes, tratando-se até de gerenciamento de resultados.

Rodrigues, Paulo e Carvalho (2007) afirmam que a maior parte da literatura sobre

gerenciamento de resultados apresenta, como principais evidéncias empiricas, sua utilizacao

para evitar resultados negativos, manutencdo de variabilidade dos resultados ou minimizar os

erros de previsdes dos analistas financeiros.
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O proprio Tribunal de Contas do municipio de S&o Paulo ao emitir relatdrio anual de
fiscalizacdo nos anos de 2007, 2008 e 2009 no que tange & execucao dos termos de permissao e
concessao destaca entre as infringéncias ao dispositivo da lei de licitagdes a ndo apresentacéo
regular e/ou envio dos demonstrativos contabeis em conformidade ao plano de contas previsto,
devidamente auditados.

Em seu estudo, Dechow et.al (2011) apresentam 0s erros mais comuns em ordem de
frequéncia: Receita incorreta, distor¢cdo de outras despesas, distorcdo em contas do capital
préprio, custos contabilizados como ativos, contas a receber incorretas, estoques incorretos,
custo das mercadorias vendidas incorreto, passivos errados, contas de reserva incorretas,
provisdo para devedores duvidosos errados, titulos e valores mobiliarios errados e contas a

pagar incorreto.

2.2 A auditoria contabil e seus pareceres

A auditoria corresponde ao exame e revisdo de todos os elementos que resultaram no
conjunto de relatorios contabeis, tais como: registros das transacdes, operacdes econdmicas,
financeiras, administrativas e patrimoniais da entidade.

Damascena, Firmino e Paulo (2011) entendem que o objetivo de se verificar se os
dados dos demonstrativos contabeis estdo corretos, livres de erros e se foram elaborados em
conformidade com as normas contabeis estabelecidas pelos 6rgdos reguladores e se
representam, em todos os aspectos relevantes, a realidade econémica da empresa, de forma
que seja exigido que esses demonstrativos sejam auditados por auditores independentes.

O critério de independéncia dos trabalhos de auditoria é determinado pela relacédo do
auditor com a entidade auditada. Parte-se do principio que uma auditoria externa é
independente, 0 que ndo € o caso da auditoria interna que muitas das vezes ndo sé influencia a
gestdo, mas também pode ser influenciada por esta. Segundo o item 6 da NBC TA 610,
muitas entidades criam a funcdo de auditoria interna como parte das suas estruturas de
controle interno e governancga, cujas caracteristicas podem variar amplamente dependendo do
tamanho e da estrutura da entidade, assim como dos requerimentos da administracédo e, onde
aplicavel, dos responsaveis pela governanga.

Em seu estudo, Norman, Rose e Suh (2011), observam que os auditores internos
atuam para a gestdo e como tal suas avaliagdes de desempenho, recompensas e seguranga no

trabalho sdo controlados ou influenciados por esta. Consequentemente a gestdao tem poder
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sobre a fungéo da auditoria interna, e os auditores internos acabam por enfrentar pressdes para
corrigir distorgdes segundo as objecdes apontadas.

Afinal, conforme Rocha e Silva (2002), a auditoria interna possui como principal
caracteristica a realizacdo dos trabalhos por um funcionéario da prépria empresa. No entanto, a
auditora externa ou independente pode ser composta por um profissional liberal, por equipes
de profissionais liberais contratados ou ser realizada por empresa de auditoria contratada pela
entidade que objetiva a checagem dos dados constantes de suas demonstrages contabeis.

Para Moore, Tetlock e Bazerman (2006), a garantia da independéncia da auditoria €
crucial para todos aqueles que necessitam que as demonstragdes financeiras auditadas
apresentem informacdo confiavel a respeito da satde financeira de uma empresa.

Para Santos et al (2009), a auditoria independente realiza todo um trabalho de
averiguacdo da adequacidade, tempestividade e conformidade dos dados apresentados nas
demonstracdes contabeis, tendo como balizador principal os principios fundamentais de
contabilidade.

O auditor externo ou independente, conforme Almeida (1996, p.30), executa o
servico de auditoria em duas fases que sdo denominadas de fase preliminar e fase final.
Quando o auditor procura entender as operagdes da empresa, tentando identificar
antecipadamente problemas relacionados, principalmente, com contabilidade, impostos e
auditoria, antes do encerramento do exercicio social, essa € a fase preliminar. E 0 momento da
conclusdo dos trabalhos ocorre quando da visita que o auditor faz a empresa ap0s o
encerramento do exercicio, momento esse que completa o exame das demonstracdes
contabeis.

A conclusdo do trabalho da auditoria € exposta nos pareceres de auditoria. O
“Parecer dos Auditores Independentes”, ou “Parecer do Auditor independente”, ¢ o
documento mediante o qual o auditor expressa sua opinido, de forma clara e objetiva, sobre as
demonstracdes contabeis nele indicadas. (NBC T 11, item 11.3.1.1). Os pareceres podem ser
classificados, de acordo com a natureza da opinido que contém, em: sem ressalva; com
ressalva; adverso; com abstencdo de opinido (NPA 01, item 33). Considerando os tipos de
pareceres, 0s mesmos podem ser definidos da seguinte forma de acordo com os itens 15, 18,
21e24daNBC T 11 1T 05:

) O parecer sem ressalva é emitido quando o auditor conclui, sobre todos os aspectos
relevantes, que: a) as demonstraces contabeis foram preparadas de acordo com o0s

Principios Fundamentais de Contabilidade e as Normas Brasileiras de Contabilidade;
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e b) h& apropriada divulgacdo de todos o0s assuntos relevantes as

demonstracdes contabeis.

) O parecer com ressalva deve obedecer ao modelo do parecer sem ressalva, modificado
no paragrafo de opinido, com a utilizacdo das expressdes “"exceto por", "exceto
quanto” ou "com excecdo de", referindo-se aos efeitos do assunto objeto da ressalva.

ll) O parecer adverso ocorre quando o auditor verificar a existéncia de efeitos que, isolada
ou conjugadamente, forem de tal relevancia que comprometam o conjunto das
demonstracdes contabeis. Deve emitir parecer adverso. No seu julgamento, o auditor
deve considerar tanto as distor¢des provocadas, quanto a apresentacdo inadequada

ou substancialmente incompleta das demonstracdes contabeis.

IV) O parecer com abstencdo de opinido por limitacdo na extensdo € emitido
quando houver limitacdo significativa na extensdo do exame que impossibilite o
auditor de formar opinido sobre as demonstracdes contabeis, por ndo ter obtido
comprovacdo suficiente para fundamenta-la, ou pela existéncia de multiplas e
complexas incertezas que afetem um ndmero significativo de rubricas das

demonstracdes contabeis.

As normas NBC T 11 e NBC TAs possuem algumas diferengas no que se refere as
classificagdes quanto ao parecer ou, simplesmente, quanto a opinido da auditoria. A CVM
determina 0 modelo de parecer estabelecendo a forma de sua elaboracao e as condi¢des para
cada tipo e, de acordo com a NBC T 11 o parecer de auditoria é classificado em: a) parecer
sem ressalva; b) parecer com ressalva; c) parecer adverso; ou d) parecer com abstencdo ou
negativa de opinido. Com a revogacdo da NBC T 11, as NBC TAs 700 e 705 classificam 0s
pareceres em dois grupos: a saber, ndo modificado (contemplando o item “a”) e modificado
(contemplando os itens “b”, “c” e “d”)." Damascena, Paulo e Cavalcante (2011)

Focando um estudo sobre pareceres sem ressalva, Damascena, Firmino e Paulo
(2011) buscaram analisar os paragrafos de énfase e ressalva constantes nas demonstracoes
contabeis das companhias listadas na Bovespa. Os resultados evidenciaram que 0s motivos
que provocaram ressalvas tratavam da limitagcdo de escopo e impossibilidade da formagdo de
opinido, e que por sua vez os paragrafos de énfases sdo existéncia de prejuizos continuos,

passivos a descoberto e deficiéncia de capital de giro.
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Outro motivo que pode afetar a qualidade do parecer ndo diz respeito a extensdo do
trabalho de auditoria face as empresas auditadas, mas sim ao proprio perfil das empresas de
auditoria e que de acordo com DeAngelo (1981), o grau de independéncia e a qualidade dos
servicos de auditoria pode ser afetado pelo tamanho dessas empresas.

2.3. Trabalhos de auditoria relacionados - A auditoria da EY e do tribunal de contas

Com o objetivo de encontrar formas de realizar um novo processo licitatorio mais
equilibrado para o sistema de transporte urbano da cidade de Sdo Paulo, a SPTrans contratou
a EY objetivando uma auditoria nos contratos, custos e remuneracao das empresas de onibus.
Os procedimentos de auditoria foram divididos nas seguintes etapas: Revisdo dos
Procedimentos contdbeis, Andlise da Gestdo Financeira do Servico de Transporte,
Fiscalizacdo e Monitoramento do Sistema, Verificacgdo do Cumprimento dos Requisitos
Minimos e Obrigacdes e Finalizagdo das Atividades.

Passados onze meses da assinatura do contrato, a EY apresentou o resultado da
primeira etapa. Mesmo sendo um resultado preliminar, ja que correspondeu a concluséo da
primeira etapa da auditoria, ele identificou diversas fragilidades sobre os contratos das
empresas que prestam o servigo de transporte, objeto do estudo. As principais falhas contabeis
apontadas foram a auséncia de documentos e erros nos demonstrativos, e a principal proposta
para 0 aumento de controle trazida foi um modelo contabil especifico para as empresas de
onibus.

No seu trabalho de auditoria, com um total de 23 empresas analisadas, a EY
distingue as empresas em concessionarias e permissionarias. As permissionarias sao
identificadas por tamanho. Do total de 14 concessionarias, 10 sdo classificadas como de
médio porte e 4 como de grande porte. A EY em seu relatério preliminar classifica o
diagndstico de praticas contabeis em quatro tipos: Auséncia de divulgacdo, Fragilidades nos
procedimentos contabeis, Auséncia de documentacdo e Auséncia de conciliacdo. Essas
praticas totalizam 611 ocorréncias. Os quadros 3 e 4 apresentam o diagnostico das praticas
contabeis por natureza de empresa de Onibus. Enquanto o quadro das concessionarias
apresenta 0 maior nimero de ocorréncias correspondente a fragilidade nos procedimentos
contabeis. No quadro das permissionarias, 0 maior nimero de ocorréncias corresponde a

auséncia de documentagéo.
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Quadro 3: Quadro resumo do diagndstico das préaticas contabeis - Empresas

A

A

Concessiondrias de acordo com a EY (2014)

r

ae ge Porte aa
PIeSa D 03 OS PIO 0[0 C 0 O " re
O o10] O
O O
Ambiental 3 11 4 - 15 Medio Porte
Campo Belo 10 14 14 2 30 Medio Porte
Cidade Dutra 3 5 9 5 22 Medio Porte
Expandir 4 12 8 1 25 Meédio Porte
Gato preto 4 11 10 1 26 Médio Porte
Gatusa 5 12 3 2 22 Médio Porte
Mobibrasil 5 9 11 2 27 Médio Porte
Sambaiba 4 10 8 3 o5 | Grande
Porte
- Grande
Santa Brigida 6 9 5 3 23 Porte
Transkuba 8 11 7 4 30 Meédio Porte
Transpass 6 9 1 - 16 Médio Porte
Tupi 6 19 11 4 40 Médio Porte
Via Sul 6 15 12 g5 | Grande
Porte
. Grande
Vip 3 12 12 3 30 Porte
TOTAL 60 159 115 32 366
\4 Quadro 4: Quadro resumo do diagndstico das praticas contabeis -
Permissionarias (Cooperativas) de acordo com a EY (2014)
AUSEe aglligaqae A -k AUSE
plre Qe OS PIO CE O
D gacao ontabe IO : 0 a
Assoc.Paulistana 6 8 17 3 28
Cooperalfa 2 10 16 - 28
Cooperlider 6 7 11 1 25
Cooperpam 1 13 9 2 25
Coopertranse 1 10 10 - 21
Fénix 6 8 15 2 31
Nova Alianca 4 10 9 1 24
Transcooper 5 15 28 4 52
Unicoopers 2 5 10 4 21
OTA 80

Verificando o total de diagnosticos das préaticas contabeis exposto no quadro 5 que
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corresponde a soma das préaticas das concessionarias e das permissionarias, observa-se que 0
maior numero de ocorréncias é correspondente a Fragilidade dos procedimentos contabeis
com 245 ocorréncias, e em seguida, apresentando um resultado bem préximo, vem a auséncia

de documentacdo com 240 ocorréncias.

Quadro 5: Quadro total do diagndéstico das praticas contabeis-
Concessiondrias e permissionarias de acordo com a EY (2014

Auséncia Fragilidades A Auséncia
Auséncia de

Empresas : de ~ nos proc. documentagéio (_Jle_e ) Total
Divulgagdo Contébeis conciliagéo

Concessionarias 60 159 115 32 366

Permissionrias 27 86 125 17 255

TOTAL

Tais resultados preliminares da auditoria pela empresa EY vem ratificar de certa
forma, sendo de maneira absoluta, mas relativa, as infringéncias levantadas pela auditoria do
Tribunal de Contas do municipio de Sdo Paulo nos anos de 2007 a 2011 e demonstradas em
seus respectivos relatorios. Os resultados da auditoria da EY também ratificam as deficiéncias
contabeis classificadas como problemas apontados pelas ressalvas, e as auséncias tanto de
demonstracdes contabeis quanto de relatorios de auditoria correspondem ao periodo de
abrangéncia dos contratos ndo localizados. Os quadros 6 e 7 detalham os diagndsticos das
praticas contabeis levantadas pela EY classificando-o0s em diagndsticos das praticas contabeis

e suas constatacoes e diagnosticos das praticas contabeis e seus impactos, sucessivamente.



Quadro 6: Diagnosticos préaticas contabeis e suas constata¢es EY (2014) (Continua)
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Auséncia de Divulgacéo

Auséncia de apresentacdo do conjunto completo
das demonstracdes contébeis, auséncia de notas
explicativas, auséncia de informagdes em notas
explicativas.

Fragilidades  nos
contébeis

procedimentos

N&o apresentacdo de procedimentos que
demonstrem a elaboragédo de analises para
classificacdo e registros contaveis adequados,
como por exemplo:

e Circulante e ndo circulante;

o Classificagdo de caixa e equivalentes de
caixa;

e Classificacdo entre estoque e pecas de
reposicao (bens do ativo imobilizado),

itens obsoletos; Auséncia de atualizacéo
monetaria de contas patrimoniais;

e Explicacédo na oscilacdo dos saldos das
contas contabeis do Ativo, Passivo e
Resultado, quando comparadas com periodos
anteriores. Entre outros

Auséncia de conciliacdo

Né&o apresentacdo das analises entre saldos
contabeis e posi¢des financeiras (conciliacdes)
tempestiva, deixando de apresentar justificativas
para as referidas variacoes




Quadro 7: Diagnosticos das préaticas contébeis e seus impactos EY (2014)
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Auséncia de Divulgagéo

Auséncia de informagbes complementares,
quando analisadas por terceiros;

Possibilidade de questionamento pelo 6rgao
regulador, uma vez que esta em desacordo com
as normas contabeis, bem como ser requerida a
reapresentacdo das mesmas.

Fragilidades nos procedimentos
contébeis

A auséncia dos referidos procedimentos,
podem acarretar distor¢cdes nas demonstracoes
contabeis, visto que as contas patrimoniais e de
resultados podem nédo estar refletindo a real
situacéo.

Auséncia de documentagéo

A auséncia das referidas
documentacGes/composicdes limita a analise
dos referidos valores, bem como podem ser
questionadas por 6rgéaos reguladores e fiscais
em uma eventual fiscalizagéo.

Auséncia de conciliacdo

A auséncia dos referidos procedimentos podem
ocasionar em distor¢oes no resultado das
demonstracdes financeiras.

2.4 Pareceres de auditoria de amostra de empresas estrangeiras

2.4.1 Perfil de divulgacao

No sentido de realizar uma verificacdo do perfil de divulgacdo e analise dos

relatorios de auditoria de empresas que exploram o servico de transporte de passageiros em

onibus pelo mundo foi realizada uma busca na internet.

Conforme o quadro 16 essa pesquisa resultou numa amostra de 20 empresas

pertencentes a 12 paises de 4 continentes do globo. O periodo dessa amostra abrangeu 0s

anos de 2007 a 2012, contudo a maioria dos relatdrios concentrou-se entre os anos de 2011 e

2012.

Dos relatorios anuais divulgados pelas 20 empresas nos campos de relacdes

institucionais em suas paginas na internet, 17 apresentam as respectivas demonstraces

contabeis junto a essas 17 demonstracdes, apenas 11 sdo acompanhadas de seus respectivos

relatérios de auditoria.
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Das trés empresas que ndo tiveram suas demonstragBes contabeis localizadas,

observou-se que a empresa com registro inglés Bus Users UK apresenta seu relatorio

financeiro anual de forma descritiva sem ao menos apresentar nenhum dado monetario e a

empresa OMSA da Republica Dominicana no icone transparéncia ndo abre as informacoes

contabeis. Ela os disponibiliza apenas quando solicitados formalmente.

Demon.

Relatério

Quadro 8: Perfil de empresas de 6nibus no mundo e seus pareceres de auditoria

Empresa

Continente Pais Empresa de dnibus  Ano Contabeis d_e : Auditoria Parecer
Auditoria
América Republica
(Central) | Dominicana O AU i i i i
America |~ nada BC Transit 2011| X X | John Doyle | S€M
(Norte) ressalva
Al leS EUA Indiana Public Transit | 2011 - - - -
(Norte)
America México BRLA Senda 2010 X - - -
(Norte)
Ameérica . Com
(Sul) Chile Redbus Urbano S/A |2012 X X KPMG ressalva
America Chile SU-BUS 2011| X X Crowe | Sem
(Sul) Horwath |ressalva
America | ismbia Megabis SIA  |2011| X X - ST
(Sul) Bustamante | ressalva
América N , . Com
(Sul) Colémbia Metroplus S/A 2011 X X Deloitte ressalva
América L Terminal de Transp.
(Sul) Coldmbia S/A 2009 X - - -
America Coldmbia Transmilénio 2008 X - - -
(Sul)
Asia Cingapura SBS Transit 2012 X X Deloitte =2
ressalva
Europa Espanha ULEED:, WET 2011 X - - -
Barcelona
Europa Espanha EMT Madri 2007 X - - -
Europa Espanha EMT Gijons S/A 2011 X X Leme! Cair
Auditores |ressalva
Europa Hungria BKV ZRT 2011 X - - -
Europa Inglaterra Bus Users UK 2012 - - - -
Europa Inglaterra | Transport for London | 2012 X X KPMG -
ressalva
. Sem
Europa Irlanda Bus Atha Cliath 2012 X X PWC
ressalva
Europa Irlanda Bus Eireann 2012 X X PWC B
ressalva
Oceania Austrélia | Victoria Dpt. Transport | 2012 X X DDR E
Pearson |ressalva
TOTAL 12 20 6 17 11 8

Fonte: Dados da pesquisa

2.4.2 Pareceres de auditoria de empresas estrangeiras
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Foi realizada uma andlise de contetdo das demonstraces contabeis e dos relatérios
de auditoria divulgados pelas empresas estrangeiras.

Nessa andlise verificou-se que duas das empresas de paises da América do Sul
mesmo ndo apresentando o relatério de auditoria, tinham suas demonstraces contébeis
assinadas por auditores que sdo chamados de revisores fiscais.

Também se verificou que a empresa espanhola EMT Madri cita em seu relatério
anual a auditoria realizada, mas ndo apresenta o relatério de auditoria junto as demonstragdes.

As onze empresas cujos relatorios de auditoria foram identificados tiveram suas
demonstracdes contabeis auditadas por oito empresas de auditoria distintas.

Dos onze relatérios de auditoria, seis sdo emitidos por Big Four e entre 0s quatro
restantes, trés foram emitidos por profissionais de auditoria e ndo por empresas de auditoria.
Nenhum relatério foi emitido pela empresa de auditoria EY, considerando que esta faz parte
do grupo chamado Big Four do qual fazem parte a Deloitte, a KPMG e a PwC.

Quanto a natureza dos pareceres emitidos e considerando os onze relatorios de
auditoria que acompanham as demonstracOes contabeis divulgadas, oito sdo pareceres sem
ressalvas e trés sdo pareceres com ressalvas. As empresas cujos relatorios apresentaram
pareceres emitidos com ressalvas estdo localizadas no Chile, na Colémbia e na Espanha. Duas
dessas empresas foram auditadas por “Big Four”.

Os quadros a seguir apresentam as ressalvas extraidas dos seus pareceres:

Quadro 9: Ressalvas do parecer de auditoria da empresa chilena Redbus Urbano S/A

N&o fomos capazes de obter os antecedentes suficientes que permitam apoiar a determinacao
da matéria coletavel de primeira categoria, com o imposto de renda de 7.825 mil délares em
31 de dezembro de 2012. Foi determinada, e incluiu-se em lucro liquido de exercicio findo
naquela data, como indicado na Nota 12 para Estados Financeiros, nem poderia nos satisfazer
como valor contabil do imposto diferido e da auditoria de imposto de renda por outros
procedimentos.

A companhia registrou o pagamento de obrigacdes a outros sindicatos como ativos nao
financeiros no ndo circulante em 31 de dezembro de 2012. As Normas Internacionais
contabeis requerem gue estes pagamentos sejam registrados como despesas no periodo. Se a
Companhia apresenta este pagamento como uma despesa, 0 resultado do exercicio e 0s

outros ativos ndo financeiros no ndo circulante teriam diminuido em M $ 211.865.

Fonte: Relatério anual Redbus Urbano S/A (2012)
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Quadro 10: Ressalvas do parecer de auditoria da empresa colombiana Metroplis S/A

b. De acordo com a resolucdo 548 de 14 de novembro de 2008, do municipio de Medellin e a
resolucdo 50 de 30 de dezembro de 2008, do municipio de Envigado, os retornos financeiros
gerados pelos fundos dados por municipios, deverdo ser devolvidos a essas autoridades
conforme a data determinada de cada resolucdo. Em 31 de dezembro de 2010, a Metroplus
SA, ndo havia registrado a reversdo de receitas e obrigacGes para os municipios de Medellin
e Envigado de aproximadamente 1.461 $ milhdes, correspondente aos rendimentos gerados
pelos recursos fornecidos por cada municipio em 2009. Em 2011, a Metropoles SA,
reconheceu a responsabilidade em favor das autoridades locais, conforme detalhado na Nota
9 as demonstracdes financeiras, a cargo de ganhos.

c. A Metroplis S/A fez contratos para a prestacdo de servicos de publicidade a Medellin
empresas publicas, a Ecopetrol e do Ministério do Trafego Medellin, e registrou todas as
receitas em 2010 sem ter recebido todos os servigos. O valor da superavaliagdo da receita em
2010 foi de cerca de 419 milhdes dolares americanos.

Fonte: Relatério anual Metroplus S/A (2011)

Quadro 11: Ressalva do parecer de auditoria da empresa espanhola EMT Gijons S/A

As demonstracdes financeiras anexas que foram recebidas por nés da Companhia na data de
05 de abril de 2012 ndo estdo assinadas por todos os diretores desta, conforme prescrito pela
regra atual, sem uma explicacdo razoavel do motivo que leva a tal falha a ocorrer. Portanto,
ndo se pode determinar o impacto que a omissdo deste Requerimento pode ter sobre essas
demonstracdes financeiras, incluindo as alteracdes que os administradores queiram fazer a

elas para sua exatidao.

Fonte: Relatério anual EMT Gijons S/A (2011)

A tabela 1 abaixo apresenta as ressalvas destacadas nos quadros acima classificadas
de forma semelhante aos problemas das empresas de 6nibus da cidade de Séo Paulo.

O maior percentual dos problemas apontados como ressalvas nos relatorios das
empresas de 6nibus estrangeiras ficou por conta da ndo confirmacdo de saldos. Das cinco
ressalvas identificadas nos pareceres com ressalva das empresas estrangeiras, trés
correspondem a contabilizacdo incorreta ou inadequada, uma a ndo confirmacéo de saldo e a

outra a ressalva ou paragrafos de énfase que ndo afetam as contas patrimoniais.
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Tabela 1 - Tipos de problemas apontados como ressalvas nos relatorios das empresas
de Onibus estrangeiras

Problemas Redbus Urbano S/A | Metroplis S/A | EMT Gijons AS | Freq. | %
Contablllzagao incorreta 1 > i 3 60.0
ou inadequada
N&o confirmacéo de saldo 1 - - 1 20,0
Paragrafos de ressalva
gue ndo afetam as contas - - 1 1 20,0
patrimoniais

TOTAIS 2 2 1 5 100

Fonte:elaborado pelo autor

2.5 Indicadores financeiros em anélises das demonstrac6es contabeis

A andlise das demonstracbes contabeis é amplamente favorecida quando tais
demonstrativos foram previamente verificados e validados pela auditoria. Segundo Franco
(1992), a anélise das demonstracdes contabeis também é conhecida por analise de balancos.

No processo de anélise das demonstragdes contabeis estd inserida a analise por
indicadores financeiros ou indices, e estes dizem respeito a relacdo existente entre grupos,
subgrupos e contas pertencentes as demonstracdes contabeis que sejam Uteis na andlise da
situacdo econdmico-financeira da empresa, conforme Santos, Schimdt e Martins (2006).

Para Gitman (2010, p.48), a analise por indices envolve métodos de célculo e
interpretacdo de indices financeiros visando analisar e acompanhar o desempenho da empresa.

Os indices ou indicadores financeiros, segundo Sormunen (2012), séo divididos em
indices gque evidenciam aspectos da situacdo econémica, financeira e solidez. Os principais
indices utilizados para evidenciar a situacdo econdmica, financeira e de solidez de uma
empresa sdo os indices de estrutura de capitais, de liquidez e rentabilidade.

Enquanto os indices de estrutura de capitais, segundo Hoji (2014, p.282) sdo
utilizados para a analisar o grau de dependéncia da empresa com relacdo ao capital de
terceiros e o nivel de imobilizacdo do capital, ja que em seus calculos sdo relacionadas as
fontes de capitais entre si com os ativos de natureza permanente. Por sua vez, os indices de
liguidez, segundo Santos, Schimdt e Martins (2006) objetivam apresentar a relacdo existente
entre ativos e passivos de curto e longo prazo da empresa, criando indicativos sobre a afericdo
da capacidade da empresa em converter dinheiro seus ativos de curto e longo prazo, bem
como sobre sua capacidade de pagamento das obrigacgdes de curto e longo prazo.

Para Silva (2013), os indices que visam fornecer um indicador da capacidade da

empresa pagar suas dividas, ou seja que indicam a situacdo financeira da empresa sdo
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denominados indicadores de liquidez e se dividem em: Liquidez Corrente, Liquidez Seca,
Liquidez Imediata, Liquidez Geral e Endividamento, e os indices que indicam a situacéo
econdmica sdo denominados indicadores de rentabilidade e se dividem em: Margem
operacional sobre Vendas, Margem Liquida Sobre Vendas, Rentabilidade do Ativo Total e

Rentabilidade do Patrimdnio Liquido.

Quadro 12: Indicadores de Estrutura de Capital

FORMULA INDICE INTERPRETACAO
1 cT
" PL e Participacdo de Capitais
de 30s, (Endividamento) | QUaMto menor, melhor.
oC C icdo d
2. ¢ Engir\?i%(;ﬂ]%i()to 0 Quanto menor, melhor.
3 ANC—RLP
’ PL e Imobilizacéo do Quanto menor, melhor.
Patriménio Liquido
4 ANC-RLP
" PL+ELP * Imoblllzaga~o dos Quanto menor, melhor.
Recursos ndo Correntes
Quadro 13: Indicadores de Liquidez
FORMULA INDICE INTERPRETACAO
5 AC+ANC(RLP) e Liquidez Geral Quanto maior, melhor.
" PC+PNC(ELP)
6 AC e Liquidez Corrente Quanto maior, melhor.
" PC
. AC—-ESTOQUES e Liquidez Seca Quanto maior, melhor.
) PC
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Quadro 14: Indicadores de Rentabilidade

FORMULA INDICE INTERPRETACAO
8. (LB/ROL) =100 e Margem Bruta Quanto maior, melhor.
9. (LO/ROL)=* 100 e Margem Operacional Quanto maior, melhor.
10. (LA/ROL) = 100 e Margem da atividade Quanto maior, melhor.
11. (LLE/ROL) = 100 e Margem liquida Quanto maior, melhor.
12. (ROL/AT) =100 ¢ Giro do ativo Quanto maior, melhor.
13. (LLE/AT)*100 e Rentabilidade do ativo Quanto maior, melhor.
. (—=—) = 100 * Rentabilidade do PL Quanto maior, melhor.
PLMedio

Fonte: Santos, Schimdt e Martins (2006, p.149)

Onde: CT= Capitais de Terceiros, PL= Patriménio Liquido AC = Ativo Circulante,
PC = Passivo Circulante, ANC = Ativo Néao Circulante, PNC= Passivo, Nao Circulante,
RLP= Realizavel em Longo Prazo, ELP= Exigivel a Longo Prazo, LB=Lucro Bruto,
LO=Lucro Operacional, LA=Lucro da Atividade, LLE=Lucro Liguido do Exercicio,
ROL=Receita Operacional Liquida e AT=Ativo Total.

Conforme Matarazzo (2010), o governo utiliza intensamente a Analise de Balangos
em diversas situacdes. Ele dd como exemplo uma concorréncia aberta, onde provavelmente
entre duas propostas semelhantes apresentadas serd escolhida a proposta da empresa
proponente que estiver em melhor situacdo financeira. Ainda segundo, Matarazzo (2010), o
governo acompanhard posteriormente a situacdo financeira da empresa vencedora da
concorréncia ao longo do desenvolvimento dos trabalhos para obter informacdes sobre o
desempenho das empresas concessionarias de servicos publicos para saber o comportamento
de sua situacdo econdmico-financeira e suas politicas de desenvolvimento.

Em sua pesquisa na determinacdo de indices adequados a contabilidade regulatéria,
Reibhen, Engelman e Goncalves (1998 apud MATARAZZO, 2008) evidenciam a
aplicabilidade de indicadores especificos em que desenvolvem indices financeiros seguindo

um padrao sugerido por Matarazzo.

Seu objetivo foi no sentido de que os indices-padrdo sirvam como instrumento de

qualificacdo do trabalho dos reguladores na tomada de decisdo na busca da continuidade,
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regularidade, eficiéncia, seguranca e generalidade do servigo intermunicipal de transporte

publico prestado pelas concessionarias da Regido Metropolitana de Porto Alegre.

Contudo, os resultados dos indices adequados sdo aqueles que demonstram a boa
situacdo financeira e econémica das empresas, seja quando estas atendem ao mercado da livre
concorréncia, seja quando atendem & administracéo publica.

No entanto, para Brigham e Ehrhardt (2012), € dificil generalizar a respeito de que
determinado indice seja bom ou ruim. Eles citam o exemplo de que um alto indice de liquidez
corrente possa indicar uma forte posicdo de liquidez, o que seria bom, ou um caixa excessivo

que seria um ativo ndo lucrativo, o que seria ruim.

2.6 Indicadores financeiros exigidos em licitacdes e contratos de empresas de 6nibus

O setor publico adquire bens e servigos através de licitagdo. Licitacdo € um
procedimento administrativo que objetiva a selecdo entre fornecedores qualificados, aquele
que apresenta a proposta mais vantajosa para a administracdo. Conforme o inciso XXI do
artigo 37 da Constituicdo Federal, as obras, servigos, compras e alienacdes serdo
obrigatoriamente precedidas de licitacdo, ressalvadas as excecdes previstas na lei. Este artigo
foi regulamentado pela Lei federal no. 8.666 de 21 de junho de 1993, que institui normas para
licitaces e contratos da Administracéo Pablica.

Por isso as relacbes entre as empresas de 6nibus e a prefeitura da cidade de Séo
Paulo devem ser regidas através de um contrato entre essas partes. O paragrafo unico da lei
8.666 de 1993 versa que considera-se contrato todo e qualquer ajuste entre Orgdos ou
entidades da Administracdo Publica e particulares, em que haja um acordo de vontades para a
formacdo de vinculo e a estipulacdo de obrigacGes reciprocas, seja qual for a denominacgéo
utilizada.

Os contratos assinados entre a administracdo publica e particulares, visando a
realizacdo de fins publicos sdo classificados conforme sua natureza em: contrato de obra
publica, empreitada de obra publica, concessdo de servico publico, permissdo de servico
publico, contrato de servigos técnicos ou especializados com pessoa fisica ou juridica,
concessao ou permissdo de uso de bens publicos.

Os contratos mantidos entre as empresas de Onibus e a secretaria de transportes
municipais da cidade de Sdo Paulo correspondem as modalidades de contrato de concessdo e

de permissao.
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Segundo Martins (2012), de acordo com o regime juridico do Direito Publico:

Concessdo € o contrato administrativo em que a Administracdo Puablica defere ao
Particular a execucdo remunerada de servico publico ou de obra publica, ou Ihe cede
0 uso de bem publico, para que o explore por usa conta e risco, pelo prazo e
condigBes ajustadas. Exemplo é a concessdo para o particular explorar linhas de
onibus. (MARTINS, 2012, p.118)

Sa e Brasileiro (2009) em seu trabalho sobre licitagbes e transportes publicos por
Onibus trazem a definicdo legal para permissdo disposta no inciso XXXI do artigo 11 do
Decreto 14846/91.

Permissdo é a delegacdo da exploracdo de servicos, formalizada mediante ato
administrativo unilateral e precario, que ndo gera direito a continuidade na
exploracdo dos servicos, podendo ser revogado ou alterado sem indenizacdo ao
permissionario, no interesse da coletividade.

Portanto, as empresas que firmaram contratos de concessdo com a SPTrans sdo
denominadas de concessionarias e aquelas que firmaram contratos de permissdo séo
denominadas de permissionarias. Essas denominacdes sdo utilizadas nesta pesquisa.

Tais contratos estabelecidos entre as empresas de 6nibus e a SPTrans incluem
exigéncias legais tais como as dispostas no artigo 31°. da lei 8883 de 1994 em seu paragrafo
primeiro que dispde que a exigéncia de indices limitar-se-a a demonstracdo da capacidade
financeira do licitante com vistas aos compromissos que tera que assumir caso lhe seja
adjudicado o contrato, vedada a exigéncia de valores minimos de faturamento anterior,
indices de rentabilidade ou lucratividade.

Segundo o artigo 5° da mesma lei, a comprovacdo da boa situacdo financeira da
empresa sera feita de forma objetiva, através do célculo de indices contabeis previstos no
edital e devidamente justificados no processo administrativo da licitacdo que tenha dado
inicio ao certame licitatdrio, vedada a exigéncia de indices e valores ndo usualmente adotados
para a correta avaliacdo de situacdo financeira suficiente ao cumprimento das obrigacdes
decorrentes da licitacdo.

Contudo, para que os resultados da analise da situacdo financeira da empresa possam
refletir a realidade da empresa, é imprescindivel que os dados constantes dos demonstrativos
contabeis analisados estejam corretos e para isso parte-se do principio que estes foram
elaborados de forma a atender todos o0s pressupostos necessarios a construcdo da informacéo
como fidedigna e inclusive, livre de vicios quanto ao gerenciamento de resultados.

Nos contratos da SPTrans, as empresas tém que atestar sua salde econdmico

financeira a partir dos dados ndo das principais demonstracfes contabeis, mas apenas dos


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L8666cons.htm#art31§1
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indices calculados dos balancos. A denominada boa condicdo financeira e econdmica que
garanta a plena execucdo dos contratos de concessdo ou permissdo é verificada a partir do
atingimento de resultados minimos dos indicadores financeiros, apenas considerando 0s
elementos patrimoniais.

Os valores minimos adotados pela SPTrans séo citados no relatorio do ano de 2011
do Tribunal de Contas do municipio de Séo Paulo como sendo determinados no subitem 8.5.4
do edital de licitagdo correspondente a concorréncia no.12/2002. Segundo o Tribunal de
Contas, a proponente deveria atender ou superar pelo menos trés dos cinco indices, a saber:
indice de liquidez geral, corrente, seca, quociente de solvéncia e garantia de capital de
terceiros.

O quadro a seguir apresenta os indicadores financeiros exigidos das empresas que

participam das licitacdes em SP, bem como os intervalos ou valores minimos exigidos.

Quadro 15: Indicadores Financeiros exigidos das empresas de 6nibus pela

i} SPTrans':
INDICADOR FORMULA INTERVALOS
MINIMOS
e Liquidez Geral AC+ANC(RLP) >ou=0,70
PC+PNC(ELP)
e Liquidez Corrente AC >ou=0,70
PC
e Liquidez Seca AC — ESTOQUES > ou = 0,56
PC
e Quociente de AT > ou = 1,40
solvéncia PT — PL
e Garantia de Capital PL >ou= 0,70
de Terceiros PT — PL

Fonte: Edital de licitacao (2002)

Onde: AC = Ativo Circulante, ANC = Ativo Nédo Circulante, RLP= Realizavel a
Longo Prazo, PC= Passivo Circulante, PNC = Passivo Ndo Circulante, ELP= Exigivel a

Longo Prazo, AT=Ativo Total, PT=Passivo Total e PL= Patrimdnio Liquido.

! Indicadores financeiros exigidos pelo edital de licitagdo da concorréncia 12/2002.
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Os limites minimos adotados pelo regulador sdo criticados na se¢do seguinte, mesmo
assim pode-se reconhece-los como uma tentativa ou forma de avaliar o nivel de eficiéncia das
empresas de onibus.

Quanto a avaliacdo do nivel de eficiéncia dos contratos publicos assinados com
empresas de transporte, o estudo de Azambuja (2002) comprovou a importancia da utilizacéo
de processos de licitagdes baseados nas novas Leis de Concessdes e Licitacdes, identificando
municipios que ja realizaram suas licitaces e que vém se mostrando eficientes na prestacédo
do servico de transporte urbano por dnibus. Essas leis determinam que a selecdo das empresas
deva se dar por critérios econdmicos, utilizando critérios técnicos para avaliar aquelas capazes
de participar do processo. A avaliacdo de critérios técnicos podera se dar através de modelos
de eficiéncia, como forma de criar competitividade entre empresas que ja participam do
sistema e aquelas que desejam entrar no mercado. Aquelas que ja participam do mercado,
sofrendo processos de avaliagdes periodicos, obrigar-se-do a manter ou melhorar seus niveis
de eficiéncia, se desejarem permanecer explorando os servigos concedidos. Assim, pode-se
concluir que a regulamentacdo do transporte coletivo por 6nibus, apesar de tarefa ainda
incipiente, € um importante instrumento para definicdo dos servigos que devem ser ofertados
a populagéo, para controle dos custos incorridos dentro das empresas e, consequentemente,

para o0 aumento das tarifas cobradas.

2.7 Indicadores — uma critica aos limites e indice exigidos e a ndo utilizacdo de outros

indicadores

Vérios autores ndo sdo unanimes quanto aos tipos de indicadores ideais e seus
resultados para realizacdo de uma eficiente analise financeira das empresas.

De acordo com Silva (2013, p.228) a quantidade e o tipo de indices utilizados vao
depender muito da préopria analise que se pretende desenvolver.

Os contratos estabelecidos entre as empresas de 6nibus e a SPTrans seguem 0S
ditames legais dispostos no paragrafo primeiro do artigo 31°. da lei 8883 de 1994 que trata
sobre a exigéncia de indices, determinando que estes se limitardo a demonstracdo da
capacidade financeira do licitante com vistas aos compromissos assumidos e veda além da
exigéncia de valores minimos de faturamento anterior, a utilizacdo de indices de rentabilidade
ou lucratividade. Tal dispositivo legal mesmo ao buscar objetividade é questionavel, ja que
impede a utilizacdo de indices que seriam decisivos ou mesmo complementares na avaliagdo

da boa situacdo econdmico financeira das empresas contratadas. Por sua vez, o edital em
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consonancia com o dispositivo legal, além de limitar a utilizacdo de indices, estabelece limites
minimos aos cinco indices adotados. Para os trés indices de liquidez, os limites minimos séo
entre 0,56 e 0,70, para os indices quociente de solvéncia e garantia do capital de terceiros, 0s
limites sdo 1,40 e 0,70 respectivamente.

Contrapondo-se a leniéncia quanto ao estabelecimento de limites minimos bem
razodveis ou a rigidez na imposigdo de limites impraticaveis, ha decisdes jurisdicionais da
corte do tribunal de contas do estado de S&o Paulo admitindo como correta a adogéo, por parte
da Administracdo Publica, de indices de liquidez corrente e liquidez geral entre 1,0 e 1,5 e de
indice de endividamento de 0,75 para avaliagdo da real situacdo financeira das empresas,
considerando votacdo acerca de indices contabeis ndo usuais que ultrapassem esses valores.
Tais decisdes de acordo com o recurso ordinario n° 808.260 constante da revista do TCE-MG
tratam do critério para a afericdo da qualificacdo econdmico-financeira de licitante quanto ao
comprometimento da competitividade de certame licitatorio.

Em seu estudo sobre novas formas de se avaliar os indices de uma empresa,
Pamplona e Hein (1998 apud MATARAZZO, 2007), questionam a tendéncia de se
estabelecer medidas exatas ao se determinar que um indice seja alto ou baixo, e, portanto,
adequado ou inadequado, j& que os termos alto e baixo para uma empresa podem ser
adequados ou inadequados. Em sua pesquisa eles propem um sistema difuso para avaliacéo
dos indices de liquidez das empresas. O seu trabalho se utilizou da escala de Matarazzo que
distinguiu os indices em: Péssimo, Deficiente, Fraco, Razoavel, Satisfatorio, Bom e Otimo. O
estudo sugere um modelo de sistema especialista que usou a teoria dos conjuntos difusos para

analisar a liquidez

Quanto aos indices de liquidez, dentre os cinco indicadores exigidos, um dos
facilmente criticaveis € o indice de liquidez seca. Em seu célculo, esse indicador anula ao
subtrair ou despreza ao nédo incluir o saldo de estoques na verificacdo da liquidez. Segundo
Silva (2013) o indice de liquidez seca procura certo aprimoramento em relacdo ao indice de
liquidez corrente, ja que supde, de certa forma, que os estoques sejam necessarios a propria
atividade da empresa. Neste caso hd uma incongruéncia por parte do 6rgdo regulador ao
utilizar a liquidez seca como medida para as empresas de transporte, ja que considerando a
natureza do negdcio os saldos de estoques sdo nulos ou quase nulos. Tal argumento é
justificado pelo resultado semelhante obtido pelo célculo do indice de liquidez corrente que
comporta o saldo de estoques em sua férmula no que se refere ao ativo circulante de uma

empresa com saldos de estoques zero ou quase zero. Se existem indices desnecessarios,
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considerando o modelo negdcio, de outra forma podem haver indices que poderiam ser
inclusos no grupo de indicadores exigidos pela SPTrans.

Morozini, Olinquevith e Hein (2006) em sua pesquisa concluiram que dos doze
indices pertencentes aos grupos liquidez, lucratividade, estrutura de capitais e capital de giro
estudados, desses cinco podem ser utilizados como direcionadores de concordata, j& que
apresentaram tendéncia para a insolvéncia. Estes indices que foram apresentados em ordem de
importancia sdo: indice de participacdo de capitais de terceiros; indice de capital circulante
liquido, indice de liquidez geral, indice de imobilizagdo do PL e o indice giro do ativo. Desses
apenas o indice de liquidez geral é encontrado entre o grupo de limites exigidos pela SPTrans.

Também se contrapondo aos indicadores exigidos pela legislacdo aplicada a
licitacOes e equiparando-se aos indices financeiros mais usuais em analise das demonstragdes
contabeis, em seu estudo, Sormunen (2012) classifica os indicadores em trés dimensdes
financeiras tradicionais, a saber: rentabilidade, liquidez e solidez e que apresentaram 0s
melhores resultados obtidos em estudos anteriores. Ao todo, foram selecionados seis indices
de liquidez, trés indices de rentabilidade, e dois quocientes de solidez, além da variacao
percentual da receita liquida que foi selecionada para medir o crescimento. No total o quadro
a seguir apresenta os doze progndsticos financeiros selecionados por Sormunen tomando-se
por base varios estudos anteriores. Nesta pesquisa, dentre os quatro grupos de indices listados
apenas dois correspondem aos indices aplicados pela SPTrans e como as licitacdes exigem
apenas dois dos indicadores apresentados, verifica-se, portanto, que tal exigéncia encontra-se

mais no campo legal sem um devido suporte teorico.

Quadro 16: Indicadores em dimensdes de Sormunen
Liquidity

Quick ratio (Liquid assets/Current liabilities)

Current ratio (Current assets/Current liabilities)

Working capital/total assets

Operating cash flow (OCF) ratio (Cash flow from operations/Total
liabilities)

Net working capital % (Net working capital/Revenue)

Accounts payable turnover ((Accounts payable/Purchases) *365))

Profitability

Return on invested capital, ROl (Net income + financial expenses +
taxes/Invested capital)

Return on equity, ROE (Net income/Average equity)

Return on assets, ROA (Net income/Total assets)

Solidity

Net worth/Total liabilities

Total debt ratio (Total liabilities/Total assets)

Growth

Change in revenue (Change in revenue/Revenue in the beginning)

Fonte: Sormunen (2012)
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Ainda, se existem indicadores que poderiam ser utilizados pela SPTrans a partir de
uma flexibilidade legal da lei de licitagdes, que veda o uso de indicadores de rentabilidade ou
lucratividade, Trimbath (2006, p.415) trata no capitulo de sua autoria no livro Methodological
Issues In Accounting Research sobre as armadilhas existentes no uso dos indicadores
financeiros de rentabilidade com enfoque no uso do indice de rentabilidade retorno sobre o
patriménio liquido (ROE).

A autora observa que apesar do ROE ser uma ferramenta de avaliagdo financeira
comum e exitosa em termos de achados estatisticos significativos, em casos onde tanto o
patrimonio liquido quanto os lucros divulgados sdo negativos, ha o fornecimento de
evidéncias em contrario no uso de rankings absolutos. Ela prossegue dizendo que se por um
lado empresas que revelam valores contabeis baixos de capital tendem a ser mais alavancadas,
e que isto ndo possa ser desprezado, por outro, valores negativos de patrimoénio liquido ndo
fazem sentido na andlise financeira. No entanto, empresas que apresentam o patriménio
liquido negativo podem ser consideradas uma fonte significativa em termos de viés de
amostragem em estudos que examinam o desempenho da empresa. A autora entdo conclui que
se ambos os resultados e patriménio liquido de uma empresa forem negativos, o ROE sera
falsamente positivo resultando num dos mais notdrios erros gerados pelo uso inadequado de

uma férmula financeira em analise quantitativa.

2.8 Teoria da escolha racional — uma perspectiva tedrica

Na formulacdo de uma perspectiva teorica para o estudo do impacto das deficiéncias
ressalvadas sobre os indicadores das empresas de Onibus, a teoria da escolha racional
proporciona um embasamento (til.

Levando-se em conta que muito das ressalvas foram motivadas por deficiéncias
contdbeis a partir da mensuracdo de fatos contabeis que resultaram em impactos nos
elementos patrimoniais e de resultados e que por sua vez refletiram nos resultados dos indices,
estes reflexos indicariam o possivel gerenciamento das contas com vistas a melhoraria dos
indicadores. Tais procedimentos poderiam ser confirmados ou ndo dedutivamente pela teoria
da escolha racional.

Segundo Meireles (2012), a teoria da escolha racional, como meio de compreensao
dos fendmenos sociais, assume que o comportamento humano pode de varias maneiras ser

analisado ou modelado, através do pressuposto da racionalidade.
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Em seu trabalho sobre conceitos de racionalidade em teoria politica, Ferejohn e
Pasquino (2001) entendem que a teoria da escolha racional é positivista e definem a acédo
racional como um ato que foi escolhido porque esta entre os melhores atos disponiveis para o
agente, dadas as suas crengas e seus desejos.

Segundo Moura (2007) os agentes racionais tém propriedades como: autonomia para
decidir, proatividade para tentar atingir suas metas, reatividade ao reagir a mudangas no
ambiente e habilidade social, ja que eles negociam e cooperam com outros agentes. Ou seja,
sdo capazes de tomar decisGes por si proprios diante do que fazer em cada situacdo dada,
sempre tomando as decisdes que melhor cabem para alcancar os melhores resultados, no
ambiente em que estdo inseridos.

Rao e Georgeff (1995) em seu estudo sobre agentes racionais, estabelecem que para
gque um sistema em seu ambiente haja adequadamente em uma classe de aplicacéo
caracterizada por varias limitacdes e exigéncias praticas, ha necessidade da existéncia de
crengas, desejos e intencdes.

Searle (1983) define intencionalidade (intentionality) como sendo a propriedade de
muitos estados mentais e eventos pelos quais eles sdo ‘direcionados para’ ou sdo ‘sobre’ ou
sdo ‘de’ objetos e estados de assuntos no mundo.

O certo € que havendo intencdo ou ndao no direcionamento dos indicadores,
Roychowdhury (2006) define as reais manipulac6es das atividades como ac¢Oes de gestdo que
se afastam das praticas normais de negocios e sdo realizadas com o principal objetivo de obter

certos ganhos.
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3 METODOLOGIA

Este capitulo é dividido em cinco sec¢des, a primeira aborda a tipologia da pesquisa, a
segunda, as hipoteses da pesquisa, a terceira, a amostra, a quarta, as etapas da pesquisa e a

quinta e Ultima se¢do, o tratamento estatistico.

3.1 Tipologia da pesquisa

A tipologia deste trabalho de pesquisa se enquadra como um estudo com abordagem
empirico-analitica, j& que se utiliza de métodos matematicos e estatisticos ao se valer da
analise quantitativa dos fendmenos, uma vez que tém forte preocupacdo com as relacGes
causais entre as variaveis. (MARTINS, 2002, p-33-34)

3.2 Hipoteses de pesquisa

As hipdteses segundo Creswell (2010, p.165), sdo utilizadas em estudos quantitativos

pelos investigadores para moldar e focar especificamente o objetivo do estudo.

Em geral as hipdteses sdo formuladas em termos mais especificos e formais
afirmando a existéncia de relacdo entre duas ou mais variaveis, conforme Cozby (2003, p.31)

e dessa forma auxiliam o pesquisador no desenvolvimento do trabalho.

Para o atendimento aos propdsitos desta pesquisa, sdo levantadas algumas hipoteses

acerca da amostra e do nivel de eficiéncia do modelo proposto pelo regulador.

As hipdteses de pesquisa testam o modelo legal vigente tanto no sentido do que se
pratica a titulo de indices exigidos, quanto no sentido do que ndo se pratica e até poderia se
praticar considerando indices de lucratividade ou rentabilidade ndo exigidos e esse

pressuposto é o que traz cientificidade a este trabalho.

De acordo com Demo (1995, p.59), pesquisa além de significar a inquiricdo sobre 0s
caminhos vigentes e passados, também significa a producdo critica e autocritica de caminhos

alternativos ao que é praticado.

Neste trabalho sdo testadas hipdteses nula para toda a amostra e de pesquisa

direcional para algumas empresas onde h& diferencas significativas. Para Cozby (2003,
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p.286), a hipdtese nula afirma simplesmente a igualdade das médias populacionais e a

hipotese de pesquisa, por sua vez, afirma que as médias populacionais de fato ndo séo iguais.

No sentido de se verificar a influéncia dos problemas nos elementos patrimoniais
classificados como ressalvas sobre os indices de liquidez, estrutura de capital e de
rentabilidade de toda a amostra, tem-se a primeira hipotese, sendo esta uma hipotese nula:

Hipotese 1: Os aumentos e diminuigdes nos elementos patrimoniais provocados pelas
deficiéncias contabeis ressalvadas afetam diretamente o resultado de todos os indices
em todas as empresas que 0s apresentam.

As hipdteses seguintes sdo hipdteses alternativas.

Objetivando a verificacdo da influéncia dos problemas nos elementos patrimoniais do
ativo e do passivo classificados como ressalvas sobre os indices de liquidez, tem-se a segunda

hipotese:

Hipdtese 2: Os aumentos e diminui¢cdes do ativo e 0s aumentos e diminui¢des do
passivo provocados pelas deficiéncias contabeis ressalvadas ndo afetam diretamente o
resultado dos indices de liquidez corrente, seca e geral das empresas com dados
uniformes.

A terceira hipdtese corresponde a verificacdo da influéncia dos problemas no
patriménio liquido classificados como ressalvas sobre os indices de solvéncia e garantia de

capital de terceiros:

Hipdtese 3: Osaumentos e diminuicdes do PL provocados pelas deficiéncias
ressalvadas ndo afetam diretamente o resultado dos indices de solvéncia e garantia de
capital de terceiros das empresas com dados uniformes.

Para o estudo, a quarta e ultima hipotese refere-se ao teste da influéncia dos dados
desprezados pela legislacdo pertinente as licitacGes publicas que veda o uso de indices de
rentabilidade ou lucratividade.

Hipdtese 4. Os resultados lucro ou prejuizo ndo utilizados desqualificam o uso dos
indices considerados como medida de avaliacdo da saude econdmico-financeira pelo
6rgdo regulador em empresas com dados uniformes.
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As variaveis independentes do tipo variaveis controle s&o representadas pelas deficiéncias
contabeis, considerando os aumentos e as diminui¢des nos elementos patrimoniais e de resultados.
As variaveis dependentes correspondem aos resultados dos indicadores.

Segundo Missio e Jacobi (2007) um método para quantificar a qualidade ou atributos
das variaveis qualitativas é construido por meio de variaveis artificiais que assumam valores
de 0 ou 1 (indicando auséncia de um atributo e indicando a sua presenga), tais variaveis sdo
denominadas na literatura, de variaveis dummy. Para 0s resultados considerando o
atingimento e o ndo atingimento de todos indicadores, utilizou-se a variavel dummy 1 para
atinge, e variavel 0 para ndo atinge. Para os dados de lucratividade desprezados, foi utilizada a
variavel dummy 1 para lucro, e variavel 0 para prejuizo. As varidveis independentes do tipo
variaveis controle sdo representadas pelas deficiéncias contabeis, considerando os aumentos e as
diminuicGes nos elementos patrimoniais e de resultados. As varidveis dependentes correspondem

aos resultados dos indicadores.

Para atingir os objetivos da pesquisa, a realizacdo deste estudo compreendeu a
utilizacdo de teste de média e de um modelo de regresséo linear no calculo da correlagdo entre
as variaveis. Ambos contaram respectivamente com o auxilio do software Excel versao 2013

e do software Statstical Package for the Social Scienses — SPSS, versao 19.0.

3.3 Amostra

A populacéo, neste trabalho, é constituida pelo conjunto de empresas que exploram o

servico de transporte de passageiros em énibus no municipio de Séo Paulo.

As informacBes necessarias para desenvolver esta pesquisa foram obtidas nos
demonstrativos contabeis emitidos pelas empresas de énibus fornecedoras do servico de
transporte publico municipal de passageiros e pelas empresas de auditoria que emitem

pareceres de auditoria sobre essas demonstragdes contabeis?.

2 Relatérios divulgados no site
http://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/transportes/transparencia/sp trans/ index.php?p=152900,
consultado em 07/08/2013.
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Com o propdsito de identificar reflexos nos indicadores financeiros das deficiéncias
dos demonstrativos contabeis evidenciadas nos relatorios de auditoria das empresas de énibus
que prestam o servico publico municipal de transporte na cidade de S&o Paulo, foram

analisados tanto os demonstrativos contabeis como os pareceres de auditoria.

Os demonstrativos contébeis das empresas de 6nibus sdo compostos em sua maioria

por dois relatérios quantitativos: o balango patrimonial e a demonstracao de resultados.

O segundo relatério é o parecer de auditoria emitido pela empresa de auditoria
contratada para analisar as demonstracdes contabeis e emitir parecer que atesta a validade das

informagdes contébeis.

Os outros relatorios utilizados foram: o relatorio anual de fiscalizagdo da prefeitura
municipal do municipio de S&o Paulo emitido pelo Tribunal de Contas do municipio de S&o
Paulo, o relatorio emitido pela consultoria Ernst & Young sobre o sistema de transporte
publico de S&o Paulo e uma amostra aleatoria de demonstracdes contabeis de empresas de

Onibus estrangeiras.

As informacgbGes foram coletadas dos demonstrativos contabeis emitidos pelas
empresas de dnibus fornecedoras do servico de transporte publico municipal de passageiros e
pelas empresas de auditoria que emitem pareceres de auditoria sobre essas demonstragdes
contabeis.

Os demonstrativos disponibilizados correspondem tanto aos relatérios contabeis
quanto aos relatérios de auditoria referentes ao periodo de 2003 a 2012. Sendo este
correspondente ao total de 32 empresas de Onibus, sendo estas concessionarias ou

permissionarias do servi¢co publico municipal de transporte de passageiros.

Tabela 2 - Namero de observacgdes do periodo

Demonstracoes contibeis 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |2007 |2008 |2009 |2010 |2011 |2012 |Total

Existentes 14 |14 |14 |15 |17 |17 |16 |16 |17 126  |166
Néo divulgadas 18 18 18 17 15 15 16 16 15 6 154
Total empresas 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 320

Fonte: Dados da Pesquisa

O quadro 17 apresenta as 32 empresas da forma como foram denominadas na

pesquisa, a razdo social de cada uma delas e natureza se concessionaria ou permissionaria
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assim identificada conforme o contrato estabelecido junto ao 6érgdo regulador que € a

SPTrans.

Quadro 17: Listagem das Empresas de Onibus de Transporte da Cidade de S&o Paulo

Empresas Razdo Social Natureza

Asso_uagao Associacao Paulistana Transportes Urbanos Ltda. Permissionaria

Paulistana

Campo Belo Viagdo Campo Belo Ltda. Concessionaria

Cooperalfa Cooperativa de Trabalho dos Condutores Auténomos - Cooperalfa Permissionaria

Cooperlider Cooperativa dos Traba!hadores em Transportes Coletivos de Passageiros e Permissionaria
Cargas do Estado de Sio Paulo - Cooperlider

Coopernova Cooperativa de Transportes Alternativo Nova Alianga Permissionéaria
Cooper Pam - Cooperativa dos Trabalhadores Autbnomos em Transportes S

Cooperpam de Sio Paulo Permissionaria

Coopertranse Coopertranse- Cooperati.va de Trabalho dos Profissior]ais Especializados Permissionaria
no Trasporte de Passageiros em Geral do Estado de S&o Paulo

Dutra Viacdo Cidade Dutra Ltda. Concessionaria

Eletrosul Viacdo Eletrosul Ltda. Concessionaria

Expandir ETU Expandir Transportes Urbano Ltda. Concessionaria

Féni Fénix-Cooperativa dos Trabalhadores no Transporte de Coletivos da o

énix x Permissionaria

Grande S&o Paulo

Gato preto Viagdo Gato Preto Ltda. Concessionéria

Gatusa Viacdo Gatusa - Transportes Urbanos Ltda. Concessionéria

Happy Play Happy Play Tour Passagens e Turismo Ltda. Concessionéria

Hlmal_ala Ambiental Transportes Urbanos Ltda. Concessionéria

(Ambiental)

Mobibrasil MobiBrasil Transporte S&o Paulo Ltda. Concessionéria

Novo Horizonte

Empresa de Transportes Coletivos Novo Horizonte S/A.

Concessionaria

Oak Tree Oak Tree Transportes Urbanos Ltda. Concessionéria
Osasco Viagdo Osasco Ltda. Concessionaria
Paratodos Viagdo Paratodos Ltda. Concessionaria
Sambaiba Sambaiba Transportes Urbanos Ltda. Concessionéria
Santa Brigida | Viacdo Santa Brigida Ltda. Concessionaria
Sédo Jorge Viacdo S&o Jorge Ltda. Concessionaria
Transcooper- Cooperativa de Transporte de Pessoas e Cargas da Regido L
Transcooper Permissionaria
Sudeste
Transkuba Transkuba Transportes Gerais Ltda. Concessionéria
Transpass Transpass Transporte de Passageiros Ltda. Concessionéria
Tupi Tupi Transportes Urbanos Piratininga Ltda. Concessionéria
. Unicoopers- Cooperativa Unificada de Transporte Coletivo Urbano de L
Unicoopers . X Permissionaria
Passageiros de Sdo Paulo
Via Sul Via Sul Transportes Urbanos Ltda. Concessionéria
Villa Lobos Viacdo Villa Lobos Ltda. Concessionéria
Vim Vim - Viacdo Metropolitana Ltda. Concessiondria
Vip Vip - Transportes Urbanos Ltda. Concessiondria

Fonte: Dados da pesquisa

3.4 Etapas da pesquisa
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As etapas na pesquisa foram as seguintes:
A) Houve a segregacdo por empresa das informacBes constantes dos relatorios em
planilhas de Excel nos seguintes grupos: Demonstracdes contabeis e Relatdrios de

auditoria.

B) Foi realizada a aglutinacdo das planilhas de Excel por empresa em planilha tnica nos

respectivos grupos: Demonstracdes contabeis e Relatorios de auditoria.

C) Foi realizada a analise do contetdo das planilhas aglutinadoras das informacdes:

C.1 Relatorios de auditoria.
Anaélise do conteudo dos pareceres abrangendo a:
C.2.1 Segregacdo dos pareceres em planilha resumo: com ressalva; e

C.2.2 Identificagdo das deficiéncias apontadas nas ressalvas.

C.2 Demonstragdes contabeis.

C.1.1 Calculo dos indicadores financeiros a partir dos dados das demonstracdes
contabeis, a saber: indice de liquidez corrente, indice de liquidez geral, indice
de liquidez seca, quociente de solvéncia e garantia de capital de terceiros que
sdo exigidos nos contratos firmados entre a Prefeitura e as concessionarias e
permissionarias; e

C.1.2 Verificacdo das ocorréncias dos indices minimos nédo atingidos exigidos
pela legislacdo e pelos contratos para garantir a continuidade da concessdo

publica.

D) Segregacdo das informacdes contabeis que estdo relacionadas com os indicadores

contabeis exigidos;
E) Aplicacdo de testes de hipoOteses a partir da tabulacdo e andlise dos resultados,
incluindo analises estatisticas com o auxilio do software Excel versdo 2013 e do

software Statistical Package for the Social Scienses - SPSS, verséo 19.0

F) Descricdo dos achados.
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Portanto, a realizagdo de levantamento dos dados, a analise do conteddo das
informagdes disponibilizadas das concessionarias e permissionédrias e a testagem das
hipoteses, como método de estudo, correspondeu a estratégia de pesquisa adotada ao
distinguir os tipos de parecer e analisar os relatérios de auditoria que sdo pareceres com
ressalva que apontam deficiéncias que influenciam os indicadores financeiros calculados,
tanto considerando a conformidade ao processo de regulacdo estabelecido, quanto ao
utilizacdo de dados e indices desprezados por forga de lei.

3.5 Tratamento estatistico

O tratamento estatistico utilizado neste estudo corresponde a analise descritiva do
conjunto de dados obtidos no levantamento realizado na internet e em testes estatisticos
efetuados mediante a utilizacdo do software Excel versdo 2013 e do software Statistical

Package for the Social Scienses - SPSS, versao 19.0

A analise descritiva dos dados segundo Creswell (2010, p.185), é necessaria para todas
as variaveis devendo indicar as médias, 0s desvios padrdo e a variagdo das pontuacdes para

essas variaveis.

A exemplo da andlise de dados realizada por Caneca (2008, p.61), que em seu estudo
efetuou primeiramente a analise descritiva dos resultados da pesquisa de campo junto a
gestores de empresas, em seguida realizou a analise dos resultados, obtidos na pesquisa de
campo junto a contadores, para responder as questdes de sua pesquisa para finalmente realizar
a analise comparada das respostas entre 0s dois grupos, com o objetivo de responder ao
problema de pesquisa por meio do teste de hipOtese. O presente estudo primeiramente
realizara a pesquisa dos indices atraves das demonstracdes contabeis, para em seguida realizar
a pesquisa nos impactos dos elementos patrimoniais atraves das ressalvas dos relatérios de
auditoria, para finalmente, realizar a analise comparada dos resultados entre os dois grupos

por meio do teste de hipdteses, visando atender 0s objetivos da pesquisa.

A anélise comparada dos resultados requer uma analise de contingéncia que segundo
Caneca (2008, p.61), consiste no estudo da associacao entre duas ou mais variaveis em uma
tabela de dupla entrada, ou tabela de contingéncia que apresenta as frequéncias observadas de

duas ou mais variaveis.
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Ainda segundo Caneca (2008, p.62), o teste estatistico preferencialmente utilizado,
tanto para testar a significancia das tabelas de contingéncia, como para testar as hipdteses
levantadas na pesquisa é o teste ndo-paramétrico Qui-quadrado de Pearson e, para 0 caso de
analises cujas respostas se apresentem em tabelas 2 a 2, o teste Qui-quadrado com correc¢do de
Yates.

No caso deste estudo considerando que dada a amostra o grau de confiabilidade dos
resultados dos testes Qui-quadrado possa estar comprometido, serd utilizado o teste t. Ja que o
teste U de Mann-Whitney é usado para testar se duas amostras independentes sao retiradas de
populacdo com médias iguais e ndo exige nenhuma consideracdo sobre as distribuices
populacionais e suas variancias conforme Caneca (1996 apud FONSECA E MARTINS, 2008,
p.63).

Segundo Guajrati (2006, p.114), o teste t é utilizado como uma abordagem
alternativa para teste de hipdtese estatistica e este corresponde a uma abordagem do teste de
significancia desenvolvida em linhas independentes por R.A. Fischer e conjuntamente por
Neyman e Pearson, que em linhas gerais € um procedimento pelo qual os resultados da

amostra sdo usados para verificar a validade ou a falsidade de uma hipotese nula.

Considerando o tamanho da amostra o teste t serd utilizado para verificar se 0s
grupos de indicadores e 0s grupos de impactos nos elementos patrimoniais diferem

significativamente entre si.

O valor t é uma razdo entre esses dois aspectos dos dados, ou seja, a diferenca entre
as médias dos grupos e a variabilidade dentro dos grupos. A razdo pode ser apresentada da

seguinte forma:

diferenca entre os grupos

=

variabilidade intragrupo

A diferenca entre os grupos, segundo Cosby (2003, p.291) sera a diferenca entre as

médias obtidas.

Como no trabalho de Caneca (2008, p.65), para o presente estudo o nivel de
significancia minimo considerado para se rejeitar a hipotese nula é de 5,0% (z = 0,05), ja
que o nivel de significancia de 5% indica a existéncia de uma confianca de 95% para se tomar

uma decisdo acertarda.

Para os itens nos quais ha diferencas estatisticamente significativas a pesquisa

utilizara a abordagem em painel. A abordagem de um painel resulta na analise de efeitos fixos
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e de efeitos aleatdrios. Gujarati (2006, p. 516) coloca que a estimacdo de um painel dado por
(1) depende das premissas que sdo feitas em relacdo ao termo do intercepto, ao coeficiente
angular e ao termo de erro. Por exemplo, pode-se considerar que o intercepto e o coeficiente
angular sdo constantes no tempo, ou que o coeficiente angular é constante, mas o intercepto
pode variar entre os individuos ou que tanto intercepto quanto coeficiente angular podem
variar tanto ao longo do tempo quanto entre individuos. Modelos de dados em painel ndo sdo

muito comuns na area de Ciéncias Contabeis.
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4 ANALISE

Esta secdo tem a finalidade de atingir os seguintes objetivos propostos na pesquisa:
Verificar com que frequéncia deficiéncias contdbeis sdo apontadas como ressalvas pelos
relatérios das auditorias contratadas pelas empresas de Onibus da cidade de S&o Paulo;
relacionar as deficiéncias evidenciadas com os elementos patrimoniais da contabilidade da
empresa, descrevendo como estes sdo impactados; avaliar o grau de comprometimento dos
dados da amostra e demonstrar se existe efeito das deficiéncias nos indices exigidos e ndo
exigidos pela legislacdo . Esta analise esta dividida em quatro seces.

A primeira secdo apresenta a andlise dos pareceres emitidos pelas empresas de
auditoria contratadas pelas empresas de 0nibus. A segunda, apresenta a analise do impacto das
deficiéncias no Ativo, Passivo e no Patrimdnio Liquido. Na terceira, € apresentada a avaliacao
da amostra de indicadores e dos impactos e na quarta e Gltima, sdo apresentadas analises das

empresas que apresentaram dados mais uniformes.

4.1 Pareceres de auditoria das empresas de 6nibus da cidade de Sado Paulo

Nesta secdo estdo evidenciadas caracteristicas dos pareceres de auditoria, tais como:
Natureza do parecer, tipos de problemas apontados nas ressalvas, quantidade de problemas
apontados e dados contabeis do relatério preliminar de auditoria da empresa EY com andlise

comparativa.

A seguir, a tabela 3 demonstra os pareceres de auditoria classificados em pareceres
com e sem ressalvas referentes as demonstracdes contabeis de 2003 a 2012. Do total desses
pareceres, pode-se observar que a exce¢do do ano de 2011, em todos 0S anos 0S pareceres

com ressalva sdo em maior nimero do que 0s pareceres sem ressalva.

Nos anos de 2003 a 2009, o total de pareceres com ressalva apresenta um percentual
acima dos 50 % do total de cada ano. Nos anos de 2010 e 2012, o percentual apresentado é
igual a 50% do total.
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Tabela 3 - Tipos de parecer encontrados no Sitio da SPTrans

Periodo
Natureza do Parecer
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | Total
Sem Freq. 5 6 6 4 7 5 5 6 4 8 56
Ressalva % 38,5% | 42,9% | 42,9% | 30,8% | 46,7% | 29,4% | 31,3% | 37,5% | 23,5% | 30,8% | 34,8%
Com Freq. 8 8 8 7 8 11 10 9 12 14 95
Ressalva
e/ou Enfase % 61,5% | 57,1% | 57,1% | 53,8% | 53,3% | 64,7% | 62,5% | 56,3% | 70,6% | 53,8% | 59,0%
Freq. 0
Adverso
% 0,0%
Negativa de _ Fred. 1 1
opinido % 3,8% | 0,6%
N&o atendea  Freq. 1 1 2
NBC-TA % 6,3% | 5,9% | 0,0% | 1,2%
. Freq. 2 1 1 3 7
Nao consta
% 15,4% 5,9% | 6,3% 11,5% | 4,3%
Total Freq. 13 14 14 13 15 17 16 16 17 26 161
relatorios % 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Do total desses pareceres, pode-se observar que em todos 0s anos 0s pareceres com
ressalva e/ou énfase sdo em maior nimero do que os pareceres sem ressalva. Nos anos de
2003, 2008, 2009 e 2011 o total de pareceres com ressalva apresenta um percentual acima dos
60% do total de cada ano. A excec¢do fica para o parecer adverso que ndo foi encontrado no
estudo e o parecer com negativa de opinido gque so figura uma unica vez no periodo de estudo

e no ano de 2012.

Nos anos de 2010 e 2011, foram observados dois pareceres em cada ano que nao
atendem ao padrdo de auditoria conforme as normas NBC-TA. Entre os anos de 2006, 2008,
2009 e 2012, o ano que apresenta 0 maior numero de relatérios de auditoria que nao foram
localizados juntos aos relatorios contabeis disponibilizados foi o ano de 2012, com trés

relatorios.

Estudos semelhantes quanto a frequéncia de pareceres tém sido realizados e
normalmente apresentam resultados similares. Na tabela 4 a seguir correspondente ao estudo
de Damascena, Cavalcante e Paulo (2011) sdo apresentados resultados da frequéncia
semelhantes em ordem de grandeza ao nosso estudo. Os pareceres com ressalva e/ou énfase

aparecem em primeiro lugar com 59,2%, em segundo lugar, os pareceres sem ressalva vém
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com 38,8%, seguidos de nenhum parecer encontrado com 1,2% e com negativa de opinido
com 0,4%.

Tabela 4: Frequéncia dos tipos parecer encontrados no sitio da Bovespa por
Damascena, Cavalcante e Paulo (2011)

Tipos de parecer encontrados 2.006 2.007 2.008
Freq. (%) Freq. (%) Freq. (%)
Sem Ressalva e sem paragrafo de énfase 257 533 294 589 25 50
Parecer apenas com paragrafo de énfase “padrao” - - - - 233 46,1
éPr?;ae;::r sem ressalva, mas com parégrafos de 175 363 165 331 197 390
Parecer com ressalva 14 2,9 13 2,6 5 1,0
Parecer com ressalva e paragrafo de énfase 24 50 16 32 38 75
Parecer com negativa de opinido 5 1,0 3 0,6 2 0,4
Parecer errado no sitio 2 0,4 - - - -
Nenhum parecer encontrado ou indisponivel 5 1,0 8 1,6 5 1,0
Total geral 482 100,0 499 100,0 505 100,0

A tabela 5 demonstra os tipos de problemas apresentados nas ressalvas dos pareceres
que afetam as contas patrimoniais das demonstracGes contabeis das empresas de 6nibus

estudadas.

Do total desses problemas, os mais frequentes foram: N&o confirmacdo de saldo
27% das ocorréncias, Contabilizacdo incorreta ou inadequada 15,17%, ndo reconhecimento de
despesa 8,06%, ndo realizacdo da atualizacdo monetaria 7,58% e Auséncia de provisoes

trabalhistas com 6,64% do total.
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Problemas Frequéncia | %

Agrupamento em desacordo com as normas contabeis 3 1,42
Auséncia de parecer técnico para avaliacdo 6 2,84
Auséncia de provisdes trabalhistas 14 6,64
Auséncia de Registro da provisdo para contingéncias 3 1,42
Comparabilidade impedida entre exercicios 2 0,95
Contabilizaco incorreta ou inadequada 32 15,17
Dem. contdbeis de coligadas ndo auditadas 1 0,47
Despesa tributaria calculada incorretamente 1 0,47
Estogues nio Auditados 1 0,47
Falta de controle do imobilizado 1 0,47
Falta de provisdes para perdas ou baixas em resultados 1 0,47
Impossibilidade de realizar teste do "impairment" 2 0,95
Manutencdo de créditos tributarios sem justificativa 1 0,47
N&o confirmacdo da adequacdo das dem. cont. do ano anterior 1 0,47
N&o confirmacao de saldo 57 27,01
N&o realizacdo da atualizacdo monetaria 16 7,58
N&o reconhecimento da depreciacdo 8 3,79
N&o reconhecimento de despesa 17 8,06
N&o reconhecimento de passivo 1 0,47
N&o reconhecimento de receita financeira 2 0,95
Paragrafos de ressalva ou énfase que ndo afetam as contas patrimoniais 27 12,80
Reavaliacdo expressiva do imobilizado 2 0,95
Reducéo significativa do capital social 1 0,47
Registro de receita sem contrapartida da prestacdo do servico 2 0,95
Reviséo de resultado de anos anteriores 1 0,47
Risco de afetar a continuidade da entidade 1 0,47
Risco de ndo realizacdo de ativos 2 0,95
Risco de sub avaliag@o da proviséo p/ contingéncia 2 0,95
Risco de reducéo significativa do capital social 3 1,42

TOTAIS 211 100

A tabela 6 demonstra a quantidade de empresas de auditoria mais frequentes por

empresa de dnibus considerando o periodo pesquisado.

Do total das empresas de auditoria que apresentam relatdrios, as mais frequentes
BC Control Auditores
Independentes S.S 11,29% e Antunes Auditores Associados S/C 12,9%.

Observa-se também que em 15 das 24 empresas de auditoria identificadas emitem um

foram: Alpha Consultores Associados S/C Ltda. 19,35%,

relatorio de auditoria para uma empresa de 6nibus.
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Tabela 6 - Quantidade de empresas de auditoria por empresas de 6nibus

Empresa de Auditoria Frequéncia Percentual
A S M Assessoria Fiscal e Contabil 1 1,61%
Albino & Associados Auditores Independentes 4 6,45%
Alpha Consultores Associados S/C Ltda 12 19,35%
Antunes Auditores Associados S/C 8 12,90%
Audibras - Auditoria e Consultores 4 6,45%
BC Control Auditores Independentes S.S 7 11,29%
BDO Auditores Independentes 2 3,23%
C&S Auditores Independentes S/C Ltda 1 1,61%
Concili Auditores e Consultores Ltda. 1 1,61%
Control Auditoria 2 3,23%
De Biasi Auditores Independentes 1 1,61%
Directa Auditores 1 1,61%
ETAE Auditores Independentes 1 1,61%
ETCA Auditores e Consultores S/C 1 1,61%
GHN Auditores Independentes Ltda 1 1,61%
Guimarades Contabilidade 1 1,61%
HLB Audilink & Cia.Auditores 1 1,61%
Inter Contabil 1 1,61%
Lynx e Cratos Auditores Independentes S/S 2 3,23%
MC'AM Consultoria e Auditoria Empresarial Ltda 1 1,61%
MGI Senger Wagner 2 3,23%
Normatiza Consultoria Auditoria Pericia 1 1,61%
Primus Auditores 1 1,61%
Senso Auditores Indenpendentes 1 1,61%
N&o identificada 4 6,45%
TOTAIS 62 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa

A tabela 7 demonstra a quantidade de problemas apontados pelas ressalvas por ano.

Do total de problemas apontados pelas empresas de auditoria que apresentaram
ressalvas em seus pareceres, 0S anos que apresentam as quantidades mais frequentes foram:
2012: 39, 2009: 26, 2010 e 2003 com 22 ocorréncias em cada ano.
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Tabela 7 - Quantidade de problemas apontados pelas ressalvas por ano

Problemas | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | Total
1 3 3
2 2 4 6
3 2 4 3 3 2 14
4 1 1 1 3
5 2 2
6 12 4 3 1 2 4 3 2 1 32
7 1 1
8 1 1
9 1 1
10 1 1
11 1 1
12 2 2
13 1 1
14 1 1
15 1 2 4 3 6 10 10 8 13 57
16 5 5 2 2 1 1 16
17 1 1 2 2 2 8
18 2 3 4 4 1 1 1 1 17
19 1 1
20 1 1 2
21 1 1 2
22 1 1
23 2 2
24 1 1
25 1 1
26 1 1 2
27 1 1 2
28 1 1 1 3
29 2 3 5 3 5 9 27

Total 22 18 14 14 16 20 | 26 22 20 39 211

Fonte: Dados da pesquisa

Do total de problemas apontados pelas empresas de auditoria que apresentaram
ressalvas em seus pareceres, 0S anos que apresentam as quantidades mais frequentes foram:
2012: 39, 2009: 26, 2010 e 2003 com 22 ocorréncias em cada ano.

A tabela 8 demonstra a quantidade de problemas apontados pelas ressalvas por

empresa concessionaria ou permissionaria.

Do total de problemas apontados pelas empresas de auditoria que apresentaram
ressalvas em seus pareceres, as empresas® que apresentam uma quantidade mais frequente
foram: Sambaiba: 23, Expandir: 22, Campo Belo: 21 e Via Sul:18
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presa de dnibus

Problemas

AP

CB

D

El

Ex

Fé

GP

G

HP

H

M

NH

oT

=)

S

SJ

Tc

Tk

Tp

Ti

VS

VL

V|Vip

Total

1

1

2

1

1

1

5

1
1
4

1

ENTN

11

IR
Kl B[ B o oof o o] 5| e nof =

[any
w

14

15

~

o

16

N

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

1

1

3

Nfwno o)==l oo f= ]G ol R D= [ [ == = = =R e [w e o [ w

Totais

5

21

7

3

22

Wi

Slw|nnn (e

23

17

18

211

Fonte: Elaborado pelo autor

4.2 Impactos das deficiéncias nos elementos patrimoniais

Nesta secdo sdo apresentados 0s impactos das deficiéncias contabeis apontadas pelos

pareceres de auditoria que sdo representados por aumentos ou diminui¢bes nos grupos do

ativo, passivo e patrimdnio liquido.

O quadro 18 apresentra um comparativo entre os achados da pesquisa e 0s pareceres

de auditoria da EY.

3 Onde: AP = Associacdo Paulistana, CB = Campo Belo, D= Dutra, El= Eletrosul, Ex=

Expandir, Fé = Fénix , GP= Gato Preto, G= Gatusa, HP= Happy Play, H=Himalaia , M=
Mobibrasil e NH= Novo Horizonte, OT= Oak Tree, P= Paratodos, S= Sambaiba, SJ= Sao
Jorge, Tc=Transcooper, Tk= Transkuba, Tp= Transpass, Ti= Tupi, VS= Via Sul, VL= Villa

Lobos, V=Vim e Vip= Viagdo Itaim Paulista.
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Quadro 18: Comparativo dos achados da pesquisa com o relatorio de auditoria da EY

Parereces da pesquisa

Auditoria EY

Empresas

Sem
ressalvas
localizadas

Com ressalvas

cujos Com deficiéncias
problemas ndo  ressalvadas que
geraram geraram reflexos

reflexos

Analisadas

pela EY

Fora do
relatorio
daEY

Assoc.Paulistana

Campo Belo

Cooperalfa

Cooperlider

Coopernova

Cooperpam

Coopertranse

Dutra

X XXX XX X[ X

Eletrosul

Expandir

Fénix

XX X[ X]

Gato preto

Gatusa

XX X[X]|

Happy Play

Himalaia(Ambiental)

Mobibrasil

x| X

Novo Horizonte

Oak Tree

XXX X | X[ X]|

Osasco

Paratodos

Sambaiba

X|X|

Santa Brigida

X[ X[

Séo Jorge

Transcooper

Transkuba

Transpass

Tupi

XX [X[X]X]

Unicoopers

Via Sul

XXX X[ X]|X]

Villa Lobos

Vim

Vip

X

TOTAL

O3 | X | XX X]

23

Ol

TOTAL

32

32

Fonte: Dados da pesquisa
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Das trinta e duas empresas pesquisadas a partir dos relatorios de auditoria
localizados, oito ndo apresentaram ressalvas, uma apresenta ressalvas com auséncia de
problemas ou deficiéncias que geraram reflexos nos elementos patrimoniais e vinte e trés
apresentaram deficiéncias ressalvadas que geraram impacto nos elementos do ativo, passivo e
PL.

Na anélise do relatorio da auditoria EY, das trinta e duas empresas constantes desta

pesquisa, vinte e trés aparecem naquele relatério.

A tabela 9 a seguir demonstra os impactos ou reflexos das deficiéncias das
demonstracdes contabeis no Ativo, Passivo e Patriménio Liquido evidenciadas nos pareceres

das concessionarias e permissionarias.

Considerando a frequéncia observada calculada pelo SPSS no que se refere aos
aumentos e reducbes no ativo, aos aumentos ou reducdes no passivo e aos aumentos ou
reducdes no patrimdnio liquido, os principais resultados foram: aumento no Patriménio
Liquido com 78 ocorréncias, aumento no Ativo com 61 ocorréncias e redugdo no Passivo com

49 ocorréncias.

Numa andlise simplificada da amostra poderia se concluir as seguintes tendéncias:

1) Que os aumentos no PL afetariam direta ou indiretamente os indices quociente de
solvéncia e garantia de capital de terceiros exigidos e os indices de
endividamento, imobilizacdo do PL, imobilizacdo dos recursos ndo correntes e de

rentabilidade ou lucratividade ndo exigidos;

2) Que os aumentos no Ativo afetariam direta ou indiretamente os indices de
liguidez e quociente de solvéncia exigidos e os indices de imobilizacdo do PL, de

imobilizacdo dos recursos ndo correntes e giro do ativo nao exigidos; e

3) Que as reducbes no Passivo afetariam direta ou indiretamente os indices de
liguidez e quociente de solvéncia exigidos e os indices de endividamento e

imobilizacdo dos recursos ndo correntes ndo exigidos.



Tabela 9 - Impactos das deficiéncias das demonstracfes contabeis no
Ativo, Passivo e PL evidenciadas nos pareceres das empresas de dnibus

IMPACTOS

Empresa Ativo Passivo PL

Aumento | Reducdo | Aumento | Reducdo | Aumento | Reducéo

AssPau 1 0 0 1 1 0

Campo Belo

Coalfa

Colider

Conova

Copam

Cotran

Dutra

Eletrosul

Expandir

Fenix

Gato Preto

Gatusa

Happy

Himalaia

Mobibrasil

NoHo

OakTree

OSASCO

Patodos

Sambaiba

StaBri

SaoJor

Transco

Transkuba

Transpass

Tupi

Unicoopers

VItaim

Via Sul

Villa Lobos
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Fonte: Elaborado pelo autor

4.3 Avaliacdo da amostra de indicadores e de impactos através do Teste t
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A amostra apresentou algumas discrepancias quanto ao perfil de divulgagdo das
demonstracdes contabeis, aos seus respectivos pareceres de auditoria e ao nivel de problemas
ou deficiéncias contabeis que geraram impactos nos elementos patrimoniais, derivando assim,
nos mais variados resultados dos indices. Por esta razdo, o grau de comprometimento de sua

uniformidade precisou ser testado.

Para testar a significancia da amostra com variancias e distribui¢cbes populacionais

distintas, a hipdtese formulada é a seguinte:

HO: os aumentos e diminui¢cdes nos elementos patrimoniais provocados pelas deficiéncias
contabeis ressalvadas afetam diretamente o resultado de todos os indices nas respectivas

empresas que 0s apresentam.

Tabela 10 - Impacto aumento no ativo nos indicadores no periodo 2003-2012

Aumento no Ativo Significancia
Indicadores . . Total fll e Igualdade de

Sim Nao de &P fi

Variancias® Médias
Liquidez Corrente 61 112 173 0,19 0,58
Liquidez Geral 61 112 173 0,39 0,66
Liquidez Seca 61 112 173 0,25 0,63
Solvéncia 61 112 173 0,60 0,80
Garantia Cap.30s. 61 112 173 0,60 0,80
Endividamento 60 112 172 0,08 0,37
Margem Liquida 60 111 171 0,07 0,22
Retorno s/Ativo 60 112 172 0,96 0,96
Retorno Bruto s/Ativo 60 112 172 0,85 0,97
Retorno s/Cap. Prop. 60 112 172 0,01 0,14
Giro do Ativo 61 112 173 0,91 0,55

1 Teste de Levine 2 Testet

Conforme dados evidenciados na tabela 10, verifica-se que ndo existem diferencas
estatisticamente significativas entre os indicadores que tiveram aumento do ativo comparados
com aqueles que ndo tiveram. Das 173 ocorréncias, 112 ndo apresentaram impactos.



66

Tabela 11 - Impacto redugao no ativo nos indicadores no periodo 2003-2012

Redugdo no Ativo Significancia
Indicadores . e Total Iguac:dade Igualdade de
& Médias?
Variancias!
Liquidez Corrente 6 167 173 0,41 0,63
Liquidez Geral 6 167 173 0,79 0,90
Liquidez Seca 6 167 173 0,37 0,64
Solvéncia 6 167 173 0,78 0,90
Garantia Cap.3os. 6 167 173 0,78 0,91
Endividamento 6 166 172 0,21 0,63
Margem Liquida 6 165 171 0,29 0,57
Retorno s/Ativo 6 166 172 0,00 0,00*
Retorno Bruto s/Ativo 6 166 172 0,00 0,00*
Retorno s/Cap. Prop. 6 166 172 0,53 0,75
Giro do Ativo 6 167 173 4,90 0,01*

1 Teste de Levine 2 Testet * diferenca estatisticamente significativa

De acordo com os dados evidenciados na tabela 11, verifica-se que ha diferenca
estatisticamente significativa entre as médias de 3 dos indicadores: retorno sobre o ativo,
retorno bruto sobre o ativo e giro do ativo. Neste caso, apenas existiram 6 ocorréncias de
reducdo no ativo para um total de 173 indicadores estudados.

Tabela 12-Impacto aumento no passivo nos indicadores no periodo 2003-2012

Aumento no Passivo Significancia
Indicadores . . Total Igualdade Igualdade

Sim Nao de e

Variancias! S LulLlEE
Liquidez Corrente 6 167 173 0,88 0,94
Liquidez Geral 6 167 173 0,44 0,67
Liquidez Seca 6 167 173 0,90 0,87
Solvéncia 6 167 173 0,45 0,67
Garantia Cap.30s. 6 167 173 0,44 0,69
Endividamento 6 166 172 0,00 0,00%*
Margem Liquida 6 165 171 0,27 0,46
Retorno s/Ativo 6 166 172 0,41 0,60
Retorno Bruto s/Ativo 6 166 172 0,71 0,81
Retorno s/Cap. Prop. 6 166 172 0,48 0,65
Giro do Ativo 6 167 173 0,58 0,87

1 Teste de Levine 2 Testet * diferenca estatisticamente significativa
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Conforme dados evidenciados na tabela 12, verifica-se também que, com exce¢do do

endividamento, ndo existem diferencas estatisticamente significativas entre os indicadores que

tiveram aumento no passivo comparando-se aqueles que ndo tiveram. Das 173 ocorréncias,

apenas 6 apresentaram impactos.

Tabela 13 - Impacto nos indicadores das empresas de 6nibus 2003-2012

Reduc¢do no Passivo Significancia
Indicadores . . Total |Igualdade de | Igualdade de
Sim Nao . 2™
Variancias Médias
Liquidez Corrente 49 124 173 0,16 0,19
Liquidez Geral 49 124 173 0,58 0,87
Liquidez Seca 49 124 173 0,18 0,22
Solvéncia 49 124 173 0,60 0,73
Garantia Cap.3o0s. 49 124 173 0,60 0,75
Endividamento 49 123 172 0,00 0,00*
Margem Liquida 49 122 171 0,62 0,86
Retorno s/Ativo 49 123 172 0,00 0,01%*
Retorno Bruto s/Ativo 49 123 172 0,00 0,02%*
Retorno s/Cap. Prop. 49 123 172 0,79 0,98
Giro do Ativo 49 124 173 0,55 0,20

1 Teste de Levine

2 Testet * diferenca estatisticamente significativa

Como pode ser observado na tabela 13, constata-se que ndo existem diferencas

estatisticamente significativas entre os indicadores exigidos pela licitacdo, para os que tiveram

reducdo no passivo comparando-se aqueles que ndo tiveram. No entanto, verifica-se diferenca

estatisticamente significativa para os indicadores endividamento, retorno sobre o ativo e

retorno bruto sobre o ativo. Das 173 ocorréncias, apenas 49 apresentaram impactos.
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Tabela 14 - Impacto aumento no PL nos indicadores no periodo 2003-2012

Aumento no PL Significancia
Indicadores . . Total | Igualdade de | Igualdade de
Sim Nao ot 2
Variancias Médias

Liquidez Corrente 78 95 173 0,06 0,17
Liquidez Geral 78 95 173 0,96 0,96
Liquidez Seca 78 95 173 0,09 0,20
Solvéncia 78 95 173 0,20 0,49
Garantia Cap.3o0s. 78 95 173 0,20 0,50
Endividamento 77 95 172 0,04 0,04*
Margem Liquida 77 94 171 0,02 0,13
Retorno s/Ativo 77 95 172 0,02 0,21
Retorno Bruto s/Ativo 77 95 172 0,08 0,26
Retorno s/Cap. Prop. 77 95 172 0,17 0,47
Giro do Ativo 78 95 173 0,20 0,32

1 Teste de Levine 2 Testet * diferenca estatisticamente significativa

Conforme dados evidenciados na tabela 14, constata-se que ndo existem diferencas
estatisticamente significativas entre os indicadores exigidos nas licitacdes, entre as empresas
que tiveram aumento no patrimonio liquido, comparando-se aqueles que ndo tiveram.
Entretanto, constata-se diferenca estatisticamente significativa entre o endividamento dos dois
grupos. Das 173 ocorréncias, 78 apresentaram impactos e 95 ndo apresentaram impactos.

Tabela 15 - Impacto reducdo no PL nos indicadores no periodo 2003-2012

Redugdo no PL Significancia
Indicadores ) . Total | Igualdade de | Igualdade de
Sim Nao in . AAF
Variancias Médias

Liquidez Corrente 11 162 173 0,30 0,53
Liquidez Geral 11 162 173 0,00 0,01
Liquidez Seca 11 162 173 0,25 0,55
Solvéncia 11 162 173 0,01 0,12
Garantia Cap.30s. 11 162 173 0,01 0,12
Endividamento 11 161 172 0,74 0,84
Margem Liquida 11 160 171 0,11 0,33
Retorno s/Ativo 11 161 172 0,00 0,07
Retorno Bruto s/Ativo 11 161 172 0,00 0,09
Retorno s/Cap. Prop. 11 161 172 0,38 0,59
Giro do Ativo 11 162 173 0,00 0,10

1 Teste de Levine 2 Testet

De acordo com os dados evidenciados na tabela 15, também se constata que nado
existem diferencas estatisticamente significativas entre os indicadores que tiveram reducéo no
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patrimonio liquido com aqueles que ndo tiveram. Neste caso, apenas ocorreram 11
ocorréncias de reducdo no patrimdnio liquido para um total de 173 indicadores estudados.

Logo, considerando a comparacdo das médias das varidveis que apresentaram aumentos
ou reducdes, comparadas com as variaveis que nao apresentaram, a diferenca de média ndo se
mostrou significativa. Ou seja, o teste ndo demonstrou diferencas estatisticamente
significativas para um intervalo de 95% de confianga. A significancia associada ao teste t foi
superior a 0,05. Neste caso, rejeita-se a hipotese nula. Para as varidveis em que ha diferencas

estatisticamente significativas, sera aplicada a regressao linear.

4.4 Andlise dos dados significativos por empresa atraves de modelos de Regressao

Os dados disponibilizados pela SPTrans agregam informacdes das trinta e duas
empresas dispostas ao longo dos anos compreendidos entre 2003 e 2012. As informacges das
concessionarias apresentam maior regularidade do que as informacdes das permissionarias

que por sua vez apresentam dados apenas no ano de 2012.

Conforme comprovado através do teste T had limitacdo técnica no uso de tais
informacGes porque em alguns casos deixou-se de anotar, fornecer ou computar algumas
variaveis inerentes ao estudo como os indicadores, valor do ativo, valor do passivo e/ou do
patriménio liquido. Dessa forma, para o teste das hipdteses alternativas, as empresas que nao
apresentaram informacGes completas foram descartadas, fato que tem impacto, por exemplo,
no grau de liberdade de um modelo de regressdo. Particularmente, ha outra questdo que
merece ser abordada: o periodo de 2003 a 2012, ou seja, 10 anos, também ndo é o ideal para
uma andlise mais robusta, no entanto, qualquer modelo de regressdo calculado nestas
informacBes tem por objetivo responder as hipoteses e ndo fazer projecdes. Este fato

minimiza impactos negativos.

As hipdteses alternativas formuladas considerando os indices foram as seguintes:

H1: Os aumentos e diminuicdes do ativo e 0s aumentos e diminui¢des do passivo provocados
pelas deficiéncias contabeis ressalvadas ndo afetam diretamente o resultado dos indices de
liquidez corrente, seca e geral das empresas com dados uniformes;
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H2: Os aumentos e diminuigdes do PL provocados pelas deficiéncias ressalvadas ndo afetam
diretamente o resultado dos indices de solvéncia e garantia de capital de terceiros das
empresas com dados uniformes; e

H3: Os resultados lucro ou prejuizo ndo utilizados desqualificam o uso dos indices
considerados como medida de avaliacdo da saude econémica e financeira pelo 6rgéao
regulador em empresas com dados uniformes.

Esta Gltima hipdtese testa um dos indicadores mais expressivos de rentabilidade e cuja
utilizacdo € desprezada pela legislacdo pertinente a licitacbes que vedam o uso de indices de
rentabilidade ou lucratividade.

Considerando a disponibilidade das variaveis para diversas empresas ao longo de um
periodo de tempo, pode-se conceber a formagcdo de um painel (modelo simples)
matematicamente representado por

YV, =B+ 51X +uy, (1)

onde, e t = 1,2,3,.... N, ou seja, tem-se K empresas com informagdes distribuidas ao longo
de N anos. Como se V€, o painel combina dados de corte transversal com série temporal.

Por outro lado, a complexidade matematica envolvida € expressiva e por isso, uma
forma mais exaustiva de buscar respostas para as hipoteses formuladas é considerar modelos

de variaveis dummys para cada indice e para cada empresa com informagGes completas®.

Para o Indice de Liquidez Geral (ILG), o modelo sera dado por
ILG; = By + B14; + B2P; + B3D; +u, (2)

onde, 4;, P; sdo, respectivamente, ativo e passivo medido em milhdes de reais e D; é uma
variavel dicotdmica que assume valores 0 (se a empresa ndo atingiu as metas dos indicadores)
e 1 (se a empresa atingiu a meta). Um resumo dos resultados encontrados esta no quadro 19.

®> Dado a quantidade de empresas e os diversos indices, os resultados das regressoes serdo apresentadas no anexo.
O texto contera apenas o modelo especificado e a analise dos achados.
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Quadro 19: Resultados das regressdes do modelo 1 — Liquidez Geral®

(Continua)

Empresa

Comentarios

Campo Belo

O coeficiente de determinagdo, 97,60%, indica um bom
ajuste dos dados. Os coeficientes das varidveis A e P
mostraram-se significativos a 5%. O sinal da variavel 4 foi
positivo (aumento no ativo elevam o ILG) enquanto o sinal
da variavel P foi negativo (aumento do passivo reduz o
ILG). De modo igual, o coeficiente da variavel dummy deu
significativo indicando que o valor esperado médio do ILG
das empresas que atingiram a meta é diferente do valor
esperado médio das empresas que nao atingiram.

Dutra

Apesar de se ter obtido um coeficiente de determinagéo de
quase 80%, os parametros ndo se mostram significativos.
Isso enseja a presenca de multicolinearidade dos dados, no
entanto, como ndo se pretende fazer proje¢Oes, nenhum
tratamento serd dado. A empresa atingiu a meta apenas em
dois anos do periodo considerado. O coeficiente da variavel
dummy ndo se mostrou significativo de modo que nao ha
diferenca entre o valor esperado médio do ILG, neste caso.

5 As empresas Oak Tree e Transkuba néo atingiram a meta no periodo considerado, razdo pela qual ndo faz
sentido inserir variavel dummy neste caso.
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(Concluséo)

Empresa

Comentarios

Expandir

Obteve-se um coeficiente de 94%, indicando um bom ajuste
dos dados. Os coeficientes das varidveis explicativas se
mostraram significativos, ao nivel de 5%. O coeficiente da
variavel dummy é significativo indicando que ha diferenca
entre o valor esperado médio do ILG nos anos que a
empresa atingiu a meta em relagdo aos anos nos quais ela
ndo atingiu. O sinal da variavel 4 € positivo (variacdes em
A aumento o ILG) enquanto o sinal de P é negativo
(variacgdes positivas em P reduzem ILG)

Gato Preto

Apesar de um coeficiente de determinacdo de 84%, 0s
parametros das variaveis explicativas ndo se mostraram
significativos. O coeficiente da variavel dummy, néo
significativo a 5%, mostra que ndo ha diferenca entre o
valor esperado médio do ILG.

Gatusa

O coeficiente de determinacdo, 93,42%, mostra um bom
ajuste. Os parametros das variaveis explicativas se mostram
significativos (4 positivo e P negativo), enquanto ao nivel
de 5% o coeficiente da variavel dummy ndo se mostrou
significativo. Logo ndo ha diferenca entre o valor esperado
médio do ILG, no tempo.

Santa Brigida

Tem-se um coeficiente de determinacdo de 97,19% com
parametros das variaveis explicativas significativos ao nivel
de 5%. O coeficiente da varidvel dummy se mostrou
significativo, o que indica diferenca do valor esperado
médio do ILG no tempo.

Tupi

Obteve-se um coeficiente de determinacdo de 93% com
parametros das variaveis explicativas significativos ao nivel
de 5%. O coeficiente da varidvel dummy se mostrou
significativo, a este nivel, indicando diferenca do valor
esperado médio do ILG no tempo.

Via Sul

Dentre as empresas analisadas, esta apresentou o maior
coeficiente de determinacdo, 99%, com parametros das
variaveis explicativas significativos a 5%. Observou-se,
neste caso, uma inversdo: o coeficiente da variavel A foi
negativo, enquanto da variavel P foi positivo. O coeficiente
da variavel dummy é significativo, indicando diferenca entre
o valor esperado médio do ILG
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De acordo com os resultados obtidos, embora com as limitacbes da amostra, observa-
se que as variagdes no ativo e/ou no passivo causam impacto no indice. O tamanho desse
impacto pode ser mensurado em cada caso pelo valor do coeficiente em cada regresséo. O
principal achado aqui é exatamente o tamanho desse impacto, visto que a defini¢cdo do ILG
envolve diretamente as varidveis em questdo. A contribuicdo desse trabalho consiste,
portanto, em quantificar o impacto.

Para o Indice de Liquidez Corrente, ILC, o0 modelo é basicamente 0 mesmo modelo
(2), apenas com a substituicdo de ILG por ILC. Todas as demais varidveis possuem 0 mesmo
significado do modelo (2).

ILC; = By + 51A; + BoP; + B3D; + u;
3)

A tabela 2 mostra os resultados das regressdes do modelo (3) com comentéarios, de
modo semelhante ao que foi feito no quadro 19.

Quadro 20: Resultados das regressées do modelo 2 — Liquidez Corrente
(Continua)

Empresa Comentarios

Campo Belo O coeficiente de determinacdo, 97,20%, indica um bom
ajuste dos dados. Os coeficientes das variaveis 4 e P
mostraram-se significativos a 5%. O sinal da variavel A foi
positivo (aumento no ativo eleva o ILC), enquanto o sinal
da variavel P foi negativo (aumento do passivo reduz o
ILC). De modo igual, o coeficiente da variavel dummy néo
é significativo indicando que ndo diferenca entre o
esperado médio ao dos anos nos quais a empresa atingiu a
meta em relacdo aos anos em que nao atingiu.

Dutra O coeficiente de determinacao obtido, 43,98% mostra um
ajuste de dados razodvel. Os parametros das variaveis
explicativas ndo se mostram significativos. Pode ser um
indicativo de multicolinearidade, no entanto, como o
modelo sdo sera usado para projecdo, nenhum tratamento
sera dado a esta questdo. O coeficiente da variavel dummy
ndo se mostrou significativo de modo que ndo ha diferenca
entre o valor esperado médio do ILC, no tempo, neste caso.
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Empresa

Comentarios

Expandir

Obteve-se um coeficiente de determinacdo de 40%,
indicando um ajuste razoavel dos dados. Os coeficientes
das variaveis explicativas ndo se mostraram significativos,
ao nivel de 5%. O coeficiente da varidvel dummy ndo é
significativo (se pelo menos um dos parametros fosse
significativo, poder-se-ia inferir que ndo ha diferenca entre
o valor esperado médio do ILC nos anos que a empresa
atingiu a meta em relacdo aos anos nos quais ela nao
atingiu. A néo significancia dos parametros enseja um erro
de especificacdo modelo.

Gato Preto

O coeficiente de determinacdo, 89%, mostra um bom
ajuste. Os parametros das variaveis explicativas séo
significativos, e o coeficiente da variavel dummy néo é
significativo a 5%, mostra que ndo diferenca entre o valor
esperado medio do ILC.

Gatusa

O coeficiente de determinacdo, 73,63%, mostra um bom
ajuste. Os parametros das variaveis explicativas se
mostram significativos (4 positivo e P negativo), enquanto
ao nivel de 5% o coeficiente da variavel dummy ndo se
mostrou significativo. Logo ndo ha diferenca entre o valor
esperado médio do ILC, no tempo.

Santa Brigida

Tem-se um coeficiente de determinacdo de 66,11% com
parametros das variaveis explicativas ndo significativos ao
nivel de 5%. O coeficiente da variavel dummy se mostrou
ndo significativo, também, sugerindo que haveria diferenca
do valor esperado médio do ILC no tempo.

Transkuba

O ajuste mostra que 43% das varia¢bes do indicador sdo
devido as variacfes do Ativo e do Passivo. No entanto, 0s
parametros ndo sao significativos.

Tupi

O ajuste é razoavel, 41,93%, no entanto, 0s parametros ndo
sdo significativos, ou seja, pode ter ocorrido erro de
especificacdo do modelo ou multicolinearidade.

Via Sul

O ajuste mostrou-se razoavel, 55%, no entanto, as
variaveis explicativas ndo se mostraram significativas. 1sso
é extensivo a varidvel dummy. Logo, ndo ha impacto no
valor esperado médio.




Para o indice de Liquidez Seca (ILS), o modelo sera dado por

ILS, = By + B,A. + B,P. + 33D, +u, (4)
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onde, 4;, P, sdo, respectivamente, ativo e passivo medido em milhdes de reais e D; é uma
variavel dicotdmica que assume valores 0 (se a empresa ndo atingiu as metas dos indicadores)
e 1 (se a empresa atingiu a meta). Um resumo dos resultados encontrados esta no quadro 20.

Quadro 21: Resultados das regressées do modelo 3 — Liquidez Seca

(Continua)

Empresa

Comentarios

Campo Belo

O coeficiente de determinacdo, 96,94%, indica um bom
ajuste dos dados. Os coeficientes das variaveis 4 e P
mostraram-se significativos a 5%. O sinal da variavel A foi
positivo (aumento no ativo elevam o IL5) enquanto o sinal
da variavel P foi negativo (aumento do passivo reduz o
ILS). O coeficiente da variavel dummy ndo é significativo
indicando que ndo ha diferenca entre o esperado médio do
ILS dos anos nos quais a empresa atingiu a meta em
relacdo aos anos em que ndo atingiu.

Dutra

O coeficiente de determinacgdo obtido, 45,77% mostra um
ajuste de dados razoavel. Os parametros das variaveis
explicativas ndo se mostram significativos. O coeficiente
da variavel dummy ndo se mostrou significativo de modo
que ndo ha diferenca entre o valor esperado medio do ILS,
no tempo, neste caso.

Expandir

Obteve-se um coeficiente de determinacdo de 39,24%,
indicando um ajuste razoadvel dos dados. Os coeficientes
das variaveis explicativas ndo se mostraram significativos,
ao nivel de 5%. O coeficiente da variavel dummy ndo é
significativa e nota-se que o coeficiente da variavel A
aparece negativo, enquanto a variavel P tem coeficiente
positivo. Se os coeficientes fossem significativos, caberia
uma analise mais detalhada para averiguar esta inversdo de
sinais.
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(Concluséo)

Empresa Comentarios

Gato Preto O coeficiente de determinacdo, 88,30%, mostra um bom
ajuste. Os pardmetros das variaveis explicativas sao
significativos e o coeficiente da variavel dummy ndo é
significativo a 5%. Isso mostra que ndo ha diferenca entre o
valor esperado médio do IL5 comparando 0S anos nos
quais a empresa atingiu as metas com aqueles em que ela
ndo atingiu.

Gatusa O coeficiente de determinacéo, 68,73%, mostra um bom
ajuste. Os parametros das varidveis explicativas se
mostram significativos ao nivel de significancia de 10%. O
coeficiente da varidvel dummy ndo se mostrou
significativo. Logo ndo ha diferenca entre o valor esperado
médio do /LS5, no tempo.

Oak Tree Apresentou um nivel de ajuste de 66,57%, no entanto, 0s
parametros da regressdo nao se mostraram significativos. O
coeficiente da variavel dummy mostra-se significativo a
5%, indicando diferenca no valor esperado médio do ILS

Santa Brigida Tem-se um coeficiente de determinacdo de 32,34% com
parametros das variaveis explicativas nao significativos ao
nivel de 5%. O coeficiente da variavel dummy se mostrou
ndo significativo.

Transkuba O ajuste mostra que 53,16% das variacdes do indicador sdo
devidas as variacdes do Ativo e do Passivo. No entanto, 0s
parametros ndo sdo significativos. Isso pode ser
consequéncia de multicolinearidade no modelo, mas nédo
sera tratada aqui porque ndo se pretende usar o modelo
para projecdes.

Tupi O ajuste é razoavel, 43,68%, no entanto, 0s parametros ndo
sdo significativos, ou seja, pode ter ocorrido erro de
especificacdo do modelo ou multicolinearidade.

Numa forma resumida, os quadros 19, 20 e 21 mostraram que ha impacto nos indices
de liquidez dado as variacdes no ativo e/ou passivo da empresas. Na verdade, o modelo
permite verificar o tamanho desse impacto. Logo, a hipGtese alternativa 1 esta correta.

Em relacio aos indices de solvéncia, o0 modelo dado por
Q5, =8, + 5,4, + ,P, + B;PL,+ D;, onde @5,A,P e PL sdo, respectivamente, quociente
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de solvéncia, ativo, passivo e patriménio liquido’ e D, é uma variavel dummy que assume
valores O (se a empresa ndo atingiu as metas) e 1 (se a empresa atingiu as metas), ndo se
mostrou eficiente para qualquer analise considerando que algumas empresas apresentam
informacdes incompletas e outras disponibilizam de informag6es em todos 0s anos do periodo
considerado.

Para analisar o indice de garantia de capital de terceiros, utilizou-se o modelo

em que as variaveis explicativas ja foram especificadas acima. Com esse modelo, gerou-se 0
quadro 22.

Quadro 22: Resultados das regressées do modelo 5 — Garantia do Capital de Terceiros
(Continua)

Empresa Comentarios

Campo Belo O ajuste mostra que 98,65% das variagdes do indice GCT
sdo explicadas pelas variacBes das variaveis explicativas.
Apenas o PL se mostrou significativo. O fato da variavel
dummy nédo ser significativa indica que ndo ha diferenca
entre valor esperado médio do GCT nos casos em que a
empresa atingiu ou ndo atingiu a meta.

Dutra O coeficiente de determinacédo obtido, 99%, mostra um bom
ajuste, no entanto, ndo se descarta a existéncia de
multicolinearidade devido a relagdo existente entre as
variaveis. Os coeficientes das variaveis explanatdrias séo
significativos. O coeficiente da variavel dummy também se
mostrou significativo, indicando que ha diferenca entre o
valor esperado médio do GCT tendo a empresa atingido a
meta.

Gato Preto O coeficiente de determinacdo, 77,90%, mostra um bom
ajuste. Os parametros das variaveis explicativas nao sdo
significativos, incluindo, o coeficiente da variavel dummy.
Isso é indicativo da presenca de multicolinearidade. Néo se
pode decidir pela existéncia da diferenca do esperado médio
do GCT comparando 0s anos Nos quais a empresa atingiu as
metas com aqueles onde ela ndo atingiu.

7 Ativo, Passivo e Patriménio Liquido estdo mensurando em milhGes de reais.
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(Concluséo)

Empresa Comentarios

Gatusa O coeficiente de determinacdo, 92,80%, mostra um bom
ajuste, mas 0s parametros das varidveis explicativas se
mostram ndo significativos ao nivel de significancia de 5%.
Mais uma vez se trata de problemas relacionados com
multicolinearidade. O coeficiente da varidvel dummy é
significativo a 10%, indicando que neste nivel de
significancia poderia se considerar diferenca entre 0s
valores esperados médios do GCT quando a empresa
atingiu ou ndo a meta.

Via Sul Apresentou um nivel de ajuste de 99,68% e 0s parametros
da regressdo sdo significativos ao nivel de significancia de
5%. O coeficiente da variavel dummy mostra-se
significativo, indicando diferenca no valor esperado médio
do GCT

Resumidamente, o quadro 22 demonstra que ha impacto no indice garantia do capital
de terceiros dado as variacGes no passivo e patriménio liquido das empresas. Na verdade, o
modelo permite verificar o tamanho desse impacto. Logo, a hipétese alternativa 2 para este
indicador esta correta.

Para analisar o indice de giro do ativo, utilizou-se 0 modelo
GA; = By +B1A; + B,PL; + 53D, (6)

no qual as variaveis explicativas ja foram especificadas acima. Com esse modelo, gerou-se o
quadro 23, com a ressalva, novamente, de que s6 foram considerados 0s casos possiveis, ou
seja, se uma empresa atingiu a meta em todos (ou ndo atingiu), neste caso lucro ou prejuizo,
ndo ha cabimento para uma variavel dummy.
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Quadro 23: Resultados das regressées do modelo 6 — Giro do ativo

Empresa

Comentarios

Campo Belo

O ajuste mostra que 87,22% das varia¢Ges do indice GA sdo
explicadas pelas variagbes das variaveis explicativas,
todavia, apenas o ativo mostrou-se significativo. A variavel
dummy ndo é significativa, fato que indica que ndo ha
diferenca entre valor esperado médio do GA nos casos em
gue a empresa atingiu ou ndo atingiu a meta.

Expandir

O coeficiente de determinagdo obtido, 77,37 mostra um
bom ajuste, no entanto, apenas 0 ativo se mostrou
significativo. 1sso € um indicio da presenca de
multicolinearidade, devido a relacdo existente entre as
variaveis. O coeficiente da variavel dummy também se
mostrou ndo significativo, ao nivel de significancia de 5%,
indicando que ndo ha diferenca entre o valor esperado
médio do GA tendo a empresa atingido a meta ou néo.

Gatusa

O coeficiente de determinacdo, 74,35%, mostra um bom
ajuste, mas os parametros das varidveis explicativas se
mostram ndo significativos ao nivel de significancia de 5%.
Na verdade apenas o ativo € significativo quanto a este
nivel (e aparece com o sinal negativo). Sendo criterioso, 0s
parametros seriam significativos a 10%, mas a variavel
dummy ndo e, portanto, ndo ha diferenca no valor esperado
médio do GA quando a empresa atingiu ou ndo a meta.

Transkuba

O coeficiente de determinacdo, 73,16%, mostra um bom
ajuste, mas os parametros das varidveis explicativas se
mostram ndo significativos ao nivel de significancia de 5%.
(situacdo semelhante a Gatusa). A este nivel apenas o ativo
é significativo (e aparece com o sinal negativo).
Considerando o nivel de significancia de 10% ambos os
parametros sao significativos, mas a variavel dummy ndo é,
portanto, ndo ha diferenca no valor esperado médio do GA
quando a empresa atingiu ou ndo a meta

Via Sul

Apresentou um nivel de ajuste de 42%, considerado apenas
razoavel para a quantidade de dados, e 0s parametros da
regressdo sao significativos ao nivel de significancia de 5%.
O coeficiente da variavel dummy ndo é significativo, no
entanto, como o modelo ndo é explicado pelas variaveis
explanatérias é mais prudente ndo emitir parecer sobre o
papel da variavel dummy.
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Resumidamente o quadro 23 demonstra que ndo ha impacto do lucro ou prejuizo no
resultado do indice giro do ativo dado as variacdes no ativo e patriménio liquido das empresas
e a sua propria formula de célculo. Logo, a hip6tese alternativa 3 para este indicador foi
rejeitada.
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5 CONCLUSAO, LIMITACOES E SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS

Este capitulo esta dividido em duas se¢des. A primeira se¢do apresenta a conclusao
deste estudo. Na segunda, comenta-se sobre as limitacbes da pesquisa e sdo feitas
recomendagdes para trabalhos futuros.

5.1 Conclusao

Este estudo se concentrou na verificacdo da existéncia de reflexo das deficiéncias
contabeis nos indicadores financeiros das concessionarias e permissionarias que prestam o
servico de transporte publico de Onibus, tendo como focos para este fim a andlise das

demonstracdes contabeis e dos relatorios de auditoria, disponiveis no site da SPTrans.

Dentre essas demonstragdes contabeis, foi utilizado o balango patrimonial,
demonstrativo este que apresenta o conjunto dos elementos patrimoniais e o relatério de

auditoria que apresenta a natureza do parecer da auditoria realizada.

Apesar dos balancos patrimoniais das 32 empresas possuirem algumas caracteristicas

peculiares a sua natureza juridica, o estudo ndo foi comprometido por isso.

Quanto aos relatérios de auditoria, foram identificadas 24 empresas de auditoria e
dentre estas foi observado que nenhuma corresponde a uma das quatro maiores empresas de
auditoria chamadas de “Big Four”, a saber: PricewaterhouseCoopers, Deloitte Touche
Tohmatsu, KPMG e EY.

Foi observado que das 24 empresas de auditoria encontradas, apenas uma destas em
dois anos consecutivos apresentou relatdrio de auditoria fora do padrdo técnico de auditoria
ndo definindo consequentemente a natureza do parecer. Outras exce¢des observadas foram a
verificacdo de inexisténcia de parecer adverso e a existéncia de apenas um parecer com

negativa de opinido entre os relatorios analisados nesta pesquisa.

Dentre os 161 pareceres encontrados, 95 apresentaram algum tipo de ressalva ou

paragrafo de énfase.

Concluiu-se que do total dessas ressalvas ou pardgrafos os problemas mais
frequentes que afetaram as contas patrimoniais foram: a ndo confirmagdo de saldo, a

contabilizagdo incorreta ou inadequada e 0 ndo reconhecimento de despesa.
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De forma semelhante a contabilizagdo incorreta ou inadequada correspondeu na
maioria dos problemas encontrados a partir do estudo realizado nos relatérios de auditoria de

uma amostra de 20 empresas de Gnibus estrangeiras.

No caso das empresas da cidade de S& Paulo, somados os problemas mais
frequentes, totalizaram metade das ocorréncias entre os 29 tipos de problemas identificados e
apontados pelas ressalvas. Dentre o total dos problemas identificados, a excegdo ficou por

conta dos parégrafos de ressalva ou énfase que nao afetavam as contas patrimoniais.

Esses problemas identificados e apontados pelas ressalvas foram classificados como
aumentos ou diminui¢6es nos grupos do ativo, passivo e patrimdnio liquido. No estudo, esses
aumentos ou diminui¢des nos elementos patrimoniais foram denominados de impactos das

deficiéncias contabeis apontadas pelos pareceres de auditoria.

Dos impactos encontrados nos elementos patrimoniais, 0s que apareceram com mais
frequéncia foram: aumento do ativo, diminui¢do do passivo e aumento do PL. Por outro lado,
os achados menos frequentes foram: diminuicdo do PL, aumento do passivo e diminui¢do do

ativo.

Concluiu-se que numa analise simplificada esses impactos seriam mais favoraveis ao
resultado calculado dos trés primeiros indicadores exigidos das empresas de 6nibus. Estes
indicadores exigidos sdo os indicadores de liquidez: geral, corrente e seca, cujo calculo
envolve apenas as contas do Ativo e Passivo e sobre 0s quais numa analise pura e simples, a

interpretacdo é: quanto maior, melhor.

Tal fator indica que quanto maior o ativo e menor o0 passivo, maior e melhor serd o
resultado do indice de liquidez. Portanto, os achados dos impactos indicariam um melhor

posicionamento das empresas nos indicadores de liquidez.

Quanto aos dois ultimos indicadores que sdo os indicadores quociente de solvéncia e
garantia do capital de terceiros, estes consideram em seu calculo o saldo das contas do
Patriménio Liquido. Das ocorréncias citadas, a maioria correspondeu ao aumento do PL.
Numa analise pura e simples para estes dois indicadores, a interpretacdo também é: quanto
maior, melhor. O que indica que quanto maior o patrimdnio liquido, maior e melhor serad o

resultado desses indices.

Portanto, quanto as contas do Patrim6nio Ligquido, concluiu-se também que os
impactos achados indicariam preliminarmente um melhor posicionamento das empresas nos

indicadores quociente de solvéncia e garantia do capital de terceiros.
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Contudo, no sentido de se investigar mais adequadamente o comprometimento dos
elementos patrimoniais considerando, inclusive indices que ficariam por forca de lei de fora
da avaliacdo pelo regulador e até mesmo a uniformidade da amostra, foram elaboradas e
testadas quatro hipoteses de pesquisa, sendo a primeira considerada nula e as trés seguintes
consideradas como hipéteses alternativas.

Os resultados relevantes obtidos através dos testes realizados no conjunto de
hipoteses formulado, cujo objetivo foi atender aos propoésitos deste trabalho, foram as

seguintes:

- Os aumentos e diminuigdes nos elementos patrimoniais provocados pelas deficiéncias
contabeis ressalvadas afetam diretamente o resultado de todos os indices nas
respectivas empresas que 0s apresentam. Para a maior parte dos indicadores, a
diferenca de média ndo é significativa, o que quer dizer que ndo ha gerenciamento,
portanto é apenas resultado da ma qualidade dos dados. Apenas para alguns itens, ha

diferencas estatisticamente significativas.

- Os aumentos e diminuicGes do ativo e os aumentos e diminui¢cdes do passivo
provocados pelas deficiéncias contabeis ressalvadas ndo afetam diretamente o
resultado dos indices de liquidez corrente, seca e geral das empresas com dados
uniformes. Nas empresas onde ha variagdes no ativo e no passivo motivadas por
problemas de natureza contabil, hd impacto nos indices de liquidez devido a essas

variacoes.

- Os aumentos e diminuicdes do PL provocados pelas deficiéncias ressalvadas nao
afetam diretamente o resultado dos indices de solvéncia e garantia de capital de
terceiros das empresas com dados uniformes. Nas empresas onde had variacbes no
patrimdnio liquido motivadas por problemas de natureza contabil, ha impacto apenas
no indice de garantia de capital de terceiros dado a essas variacdes, considerando que o

quociente de solvéncia ndo pode ser utilizado devido as limitacdes apresentadas.
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- Os resultados lucro ou prejuizo ndo utilizados desqualificam o uso dos indices
considerados como medida de avaliacdo da saude econdmica e financeira pelo érgéo
regulador em empresas com dados uniformes. Nas empresas onde ha variages no
ativo e no patriménio liquido, ndo h& impacto do lucro ou prejuizo no resultado do

indice giro do ativo devido a essas variacdes e a sua propria formula de célculo.

Conclui-se, entdo, com base nos achados desta pesquisa que o0 objetivo geral deste
estudo foi atingido ao constatar-se que das trés hipdteses alternativas testadas duas foram
aceitas demonstrando que apenas individualmente por empresa as deficiéncias apontadas nos
relatérios de auditoria com ressalva e/ou paragrafo de énfase influenciaram os indicadores
financeiros utilizados para avaliacdo da saude econdmico-financeira das empresas que

oferecem os servicos de transporte publico por dnibus, na cidade de Sao Paulo.

5.2 Limitacdes do estudo e sugestdes para trabalhos futuros

A pesquisa foi realizada com os relatérios divulgados e por esta razdo nao foi
possivel fazer a analise das empresas que ndo cumpriram as exigéncias legais quanto a

apresentacdo dos demonstrativos contabeis e/ou relatérios de auditoria.

Para trabalhos futuros, sugere-se aplicar esta pesquisa em outras cidades brasileiras
onde haja disponibilizacdo publica das informagdes contabeis, possibilitando assim a
realizacdo de bases comparativas, tanto no que diz respeito ao comportamento das ressalvas
na identificacdo de deficiéncias contabeis, quanto no comportamento dos indices exigidos por

parte do regulador publico de transportes, como também indices ndo exigidos.
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APENDICE A - DETALHAMENTO DOS PROBLEMAS APONTADOS PELAS RESSALVAS (CONTINUA).

Problema(s) Codigo Explicacdo
I Atribuicdo em casos nos quais o relatério ndo se adequava a legislagdo
Agrupamentos em desacordo com as normas contabeis 1 . ¢ q g gisia
vigente.
A C o Atribuicdo nos casos em que ndo ha a existéncia de documento habil afeta a
Auséncia de parecer técnico para avaliagdo 2 T . ~
materialidade da informagao.
A - . Atribuicdo nos casos em que apesar da existéncia de folha de pagamento
Auséncia de provisdes trabalhistas 3 ¢ . . 9 P pag
foram omitidas as provis&es.
A . - DA Atribuicdo nos casos em que apesar da existéncia de certeza quanto as
Auséncia de registro da provisdo para contingéncias 4 L . .
contingéncias suas provisdes foram omitidas.
PR Atribuicdo em caso onde ndo houve a observancia da legislagdo tributdria
Calculo de despesa tributdria incorreto 5 ¢ glslat
correspondente.
- . . . Atribuicdo nos casos em que em fungdo da mudanca da legislagdo societaria a
Comparabilidade impedida entre exercicios 6 § . ;
empresa ficou com a comparabilidade comprometida.
el . Atribuicdo nos casos em que os registros contdbeis ndo foram realizados de
Contabilizagdo incorreta ou inadequada 7 ~ e
forma completa e/ou corretamente e n3o atende a legislagdo.
~ . ~ . Atribuicdo em caso onde o exame de auditoria ndo foi realizado nem pela
Demonstragdes de coligadas ndo auditadas. 8 N
empresa de auditoria vigente nem por outra qualquer.
~ . Atribuicdo em caso no qual a auditoria ndo validou o saldo das contas
Estoques ndo auditados 9 - Lo -
estoques por ndo ter acompanhado o respectivo inventario.
Falta de controle do imobilizado 10 Atribuicdo em caso no qual ndo hd inventario do imobilizado.
- . Atribuicdo em caso no qual ndo ha estimativa, registro e baixa de perdas com
Falta de provisdes para perdas ou baixas em resultados 11 L ¢ N g & P
inadimpléncia.
I . - . " Atribuicdo em caso no qual ndo ha atendimento ao pronunciamento técnico
Impossibilidade de realizar teste do "impairment 12 . e . .
CPC 01 que impossibilita o teste de imparidade.
~ 4 o e Atribuicdo em caso no qual hd manutencgado de crédito fiscal vencido que
Manutencdo de créditos tributdrios sem justificativa 13 . .
requer baixa tempestiva.
N3o confirmacdo da adequacdo das demonstracdes do ano 14 Atribuicdo em caso no qual a reconfirmacdo da auditoria vigente de
anterior demonstracdo de exercicio anterior ndo foi concluida.
~ . ~ Atribuicdo nos casos onde houve limitagdo do escopo da auditoria e/ou ha
N3do confirmagdo de saldo 15 ¢ ¢ P /

inconcluso quanto aos trabalhos de validacao dos saldos.
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(CONCLUSAO)

Atribuicdo nos casos onde ndo ha o reconhecimento da altera¢do do poder

N3ao realizagao da atualizagdo monetaria 16 L
aquisitivo da moeda.
~ . - Atribuicdo nos casos onde ndo hd o reconhecimento do desgaste dos elementos
Nao reconhecimento da depreciacado 17 . o ~ N
do imobilizado em funcdo de uso ou mesmo obsolescéncia.
. . Atribuicdo nos casos onde ndao ha o reconhecimento da redu¢do do patrimonio
Nao reconhecimento de despesa 18 |, .
liquido.
~ . . Atribuicdo em caso onde ndo hd o reconhecimento de obrigagao compativel ao
N3o reconhecimento de passivo 19 (L
fato contabil.
Atribuicdo em caso onde ndo ha o reconhecimento de entrada de elemento para
Nao reconhecimento de receita financeira 20 | o ativo que provoca acréscimo em resultado e no PL derivado de operagao
financeira.
_— . . - Atribuicdo nos casos onde o imobilizado apresentou acréscimo acentuado
Reavaliagdo expressiva do ativo imobilizado 21 .
provocado por reavaliacdo.
oo . . Atribuicdo em caso onde houve reducao do Patrimonio Liquido em fungdo de
Redugdo significativa (82%)do capital social 22 . Ng s ¢ . ~ g ¢
emissdo de notas promissorias reconhecidamente nao solventes.
. . . N . Atribuicdo em caso onde ndo houve o reconhecimento da contrapartida receita
Registro de receita sem contrapartida da prestacdo do servico 23 . S -
com base nos respectivos principios contabeis.
Revisdo de resultado de anos anteriores 24 | Atribuicdo em caso onde houve a alteracdo do resultado do exercicio anterior.
. - . Atribuicdo em caso onde a continuidade da empresa esta ameagada em fungdo de
Risco de afetar a continuidade da entidade 25 9 S P ¢ ¢
procedimento judicial.
Risco de nado realizacdo de ativos 26 | Atribuicdo em caso onde existe a possibilidade de nao realizacdo de ativos.
. P . . Atribuicdo em caso onde existe a possibilidade de ndo quitagdo de notas
Risco de reducdo significativa do capital social 27 . ¢ L. P . . . Nq ¢ .
promissdrias pro soluto afetando assim a integralizagdo do capital.
. I - A Atribuicdo em caso onde a provisdo passiva da contingéncia podera ser
Risco de subavaliacdo da provisdo para contingéncia 28 |. ) .c; P P 8 P
insuficiente.
Paragrafo de ressalva ou énfase que ndo afetam as contas patrimoniais 29 | Atribuicdo nos casos onde ndo ha impacto nos elementos patrimoniais.




APENDICE B- REFLEXOS (+/-) DAS DEFICIENCIAS DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS NO ATIVO, PASSIVO E PL
(CONTINUA)

Impacto Impacto Impacto

no Ativo | no Passivo | no PL 2.003 | 2.004 | 2.005 | 2.006 | 2.007 | 2.008 | 2.009 | 2.010 | 2.011 | 2.012

Empresa

Associacdo Paulistana -

Associacdo Paulistana +

Campo Belo -

+ |+ |+ |+
X
X
X
X
X

Campo Belo -

Campo Belo

+
Campo Belo + X
Campo Belo +

Campo Belo + X

Campo Belo - X X

Campo Belo +

x| X

Campo Belo - +

Dutra + + X X

Dutra + + X X X

Dutra - - X

Eletrosul - -

Eletrosul -

Eletrosul -

Expandir -

Expandir -

+ 4+ |+ |+ ]|+
XX [ X[ X]|X|[X

Expandir +

Expandir + X X

Expandir + + X X X X

Expandir + X X

X

Expandir

Expandir - + X
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Empresa

Impacto
no Ativo

Impacto
no Passivo

Impacto
no PL

2.003|2.004 | 2.005

2.006

2.007

2.008

2.009

2.010

2.011

2.012

Fénix

+

X

+

X

Fénix

+

X

Gatusa

+

Gatusa

Gatusa

Gatusa

Happy Play

+l+ |+ |+ |+ |+

Happy Play

Himalaia

+

Himalaia

Himalaia (Ambiental)

Mobibrasil

Mobibrasil

Novo Horizonte

Novo Horizonte

+ |+ |+ |+

Novo Horizonte

Oak Tree

Paratodos

Paratodos

Sambaiba

Sambaiba

XX | X[ X

Sambaiba

Sambaiba

X

X

Sambaiba

|+ ]+ ]+

|+ |+ |+ |+ |+ |||+ |+ +]|+]|+
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Empresa

Impacto no
Ativo

Impacto no
Passivo

Impacto no
PL

2.003

2.004

2.005

2.006

2.007

2.008

2.009

2.010

2.011

2.012

Sambaiba

+

X

X

Sambaiba

Sambaiba

X | X | X

Sambaiba

XX | X|X

X

Sambaiba

+ |+ |+ ]|+

|+ |+ |+ |+ |+

X

Sambaiba

X

Sambaiba

+

Sambaiba

Sé&o Jorge

Sé&o Jorge

Transcooper

+ |+ |+

Transkuba

Transkuba

X

Transkuba

Transkuba

Transkuba

Transpass

Transpass

Transpass

Transpass

Tupi

Tupi

Tupi

o I o e o I o [T o IR o o g

Tupi

X | X | XX

X

100



APENDICE B- REFLEXOS (+/-) DAS DEFICIENCIAS DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS NO ATIVO, PASSIVO E PL
(CONCLUSAO)

Empresa

Impacto no
Ativo

Impacto no
Passivo

Impacto no
PL

2.003

2.004

2.005

2.006

2.007

2.008

2.009

2.010

2.011

2.012

Tupi

+

+

X

X

Tupi

Via Sul

Via Sul

+
+
+

X

Via Sul

Via Sul

Via Sul

X

Via Sul

+ |+ |+ |+

Via Sul

Via Sul

Via Sul

Villa Lobos

Villa Lobos

Vim

Vim

Vip

Vip

Vip

Vip

Vip

|+ ||+ |+

X

Vip

||| |||+

X
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APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG

(CONTINUA)

102

95% superiores

Inferior 95,0%

Superior 95,0%

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 CAMPO BELO 0,03 37,14 31,88 0

2004 CAMPO BELO 0,08 64,05 63,38 0

2005 CAMPO BELO 0,12 49,16 51,31 0

2006 CAMPO BELO 0,08 50,04 52,45 0

2007 CAMPO BELO 0,09 115,21 117,56 0

2008 CAMPO BELO 0,05 113,75 115,92 0

2009 CAMPO BELO 0,80 79,97 59,88 1

2010 CAMPO BELO 0,82 94,51 70,33 1

2011 CAMPO BELO 0,94 71,95 53,39 1

2012 CAMPO BELO 1,37 107,47 57,79 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,987906711
R-Quadrado 0,975959669
R-quadrado ajustad 0,963939504
Erro padrdo 0,093875215
Obsenacoes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 2,14656764 0,715522547 81,19353137 3,01174E-05
Residuo 6 0,052875336 0,008812556
Total 9 2,199442976
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores

Intersecéo 0,044483979 0,092155865 0,482703727 0,6464 -0,181013299
Varidvel X1 0,015657511 0,0036414 4,299859881 0,0051 0,006747326
Varidvel X 2 -0,015120145 0,003635802 -4,15868163 0,0060 -0,024016633
Varidvel X3 0,466691655 0,119470386 3,906337542 0,0079 0,174358151

0,269981257
0,024567697
-0,006223657
0,75902516

-0,181013299
0,006747326
-0,024016633
0,174358151

0,269981257
0,024567697
-0,006223657
0,75902516
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APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG (CONTINUACAO)

Ano Empresa 1QS Ativo Passivo Dummy

2003 DUTRA 17,71 6,47 0,37 1

2004 DUTRA 0,23 52,80 44,09 0

2005 DUTRA 0,16 67,44 55,73 0

2006 DUTRA 0,12 89,27 77,79 0

2007 DUTRA 0,10 99,26 85,11 0

2008 DUTRA 0,12 79,80 64,81 0

2009 DUTRA 0,37 67,27 52,35 0

2010 DUTRA 0,32 71,57 55,52 0

2011 DUTRA 0,74 82,90 65,80 1

2012 DUTRA 0,39 100,37 80,69 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,888999487
R-Quadrado 0,790320087
R-quadrado ajustad 0,685480131
Erro padrao 3,092434662
Obsenacgoes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significagdo
Regressao 3 216,2711098 72,09036992 7,538348117 0,018507241
Residuo 6 57,37891284 9,56315214
Total 9 273,6500226
Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersegédo 10,9412399 3,930788927 2,783471742 0,0318507 1,322945892 20,55953391  1,322945892 20,55953391
Variavel X 1 -0,210370679 0,381801795 -0,55099447 0,601535786 -1,144606015 0,723864657 -1,144606015 0,723864657
Variavel X 2 0,08980753 0,438073848 0,205005459 0,844345751 -0,982120559 1,16173562 -0,982120559 1,16173562
Variavel X 3 4,71435104 3,019052867 1,561533119 0,169422097 -2,673005199 12,10170728 -2,673005199 12,10170728




APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG

(CONTINUACAO)

95% superiores

Inferior 95,0%

Superior 95,0%

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 EXPANDIR 0,30 9,25 14,71 0

2004 EXPANDIR 0,06 4,86 19,76 0

2005 EXPANDIR 0,25 8,69 25,27 0

2006 EXPANDIR 0,20 5,60 22,41 0

2007 EXPANDIR 0,23 10,23 25,69 0

2008 EXPANDIR 0,76 17,41 17,60 1

2009 EXPANDIR 0,80 19,86 19,93 1

2010 EXPANDIR 0,69 11,61 11,12 0

2011 EXPANDIR 0,82 17,77 16,68 1

2012 EXPANDIR 0,70 10,22 8,78 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,971681335
R-Quadrado 0,944164617
R-quadrado ajustad 0,916246925
Erro padrao 0,085581357
Obsenacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 0,74310094 0,247700313 33,81958051 0,000372718
Residuo 6 0,043945012 0,007324169
Total 9 0,787045952
Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P 95% inferiores

Intersecao 0,35913424 0,125883122 2,852918114 0,029070197 0,051109336
Varidvel X1 0,040050426 0,009379514 4,269989432 0,005263133 0,017099582
Varidvel X 2 -0,020516615 0,005641686 -3,63661065 0,010878847 -0,034321323
Varidvel X 3 0,079223758 0,099597453 0,795439601 0,4566634 -0,16448243

0,667159144
0,063001269
-0,006711907
0,322929947

0,051109336
0,017099582
-0,034321323
-0,16448243

0,667159144
0,063001269
-0,006711907
0,322929947
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG

(CONTINUACAO)

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 GATO PRETO 0,46 23,75 13,51 0

2004 GATO PRETO 0,39 30,44 20,26 0

2005 GATO PRETO 0,58 26,89 16,58 0

2006 GATO PRETO 0,47 35,13 24,28 0

2007 GATO PRETO 0,51 45,84 34,84 0

2008 GATO PRETO 0,66 53,15 40,39 0

2009 GATO PRETO 0,87 52,59 38,56 1

2010 GATO PRETO 1,22 57,02 35,23 1

2011 GATO PRETO 0,92 61,73 34,86 1

2012 GATO PRETO 0,92 72,61 49,46 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,911458659
R-Quadrado 0,830756886
R-quadrado ajustad 0,74613533
Erro padréo 0,136283921
Obsenacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 0,547020285 0,182340095 9,817319812 0,009906715
Residuo 6 0,111439842 0,018573307
Total 9 0,658460128
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecgédo 0,373084107 0,194431396 1,918847032 0,103431345 -0,10267238 0,848840593  -0,10267238 0,848840593
Variavel X 1 0,008430512 0,014391264 0,585807633 0,57935714 -0,026783642 0,043644666 -0,026783642 0,043644666
Varidvel X 2 -0,00655769 0,016119175 -0,40682541 0,698250786 -0,045999892 0,032884511 -0,045999892 0,032884511

Variavel X3

0,356519827

0,180983985

1,969897101

0,096363965

-0,08633203

0,799371683

-0,08633203

0,799371683
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG (CONTINUACAO)

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 GATUSA 0,16 28,91 35,87 0

2004 GATUSA 0,16 18,71 16,95 0

2005 GATUSA 0,32 19,65 18,82 0

2006 GATUSA 0,29 21,34 20,82 0

2007 GATUSA 0,16 41,24 40,71 0

2008 GATUSA 0,24 57,91 51,21 0

2009 GATUSA 0,49 58,35 41,65 0

2010 GATUSA 0,81 66,19 37,25 1

2011 GATUSA 1,12 58,13 28,19 1

2012 GATUSA 0,66 54,46 29,07 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,966579557
R-Quadrado 0,934276039
R-quadrado ajustad 0,901414059
Erro padrdo 0,10293099
Obsenacoes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 0,90363914 0,301213047 28,43030237 0,000605526
Residuo 6 0,063568732 0,010594789
Total 9 0,967207872
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecgédo 0,331206634 0,104427144 3,171652709 0,019278388 0,075682618 0,58673065 0,075682618 0,58673065
Variavel X 1 0,016918416 0,00377528 4,481367369 0,00418628 0,007680639 0,026156193  0,007680639 0,026156193
Varidvel X 2 -0,020581908 0,005264049 -3,90990035 0,007893306 -0,033462573  -0,007701244 -0,033462573  -0,007701244

Variavel X3

0,257202235

0,120814783

2,128897059

0,077327079

-0,038420888

0,552825359

-0,038420888

0,552825359
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG (CONTINUACAO)

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 SANTA BRIGIDA 0,79 31,54 18,81 1

2004 SANTA BRIGIDA 0,46 53,10 39,32 0

2005 SANTA BRIGIDA 0,53 47,13 34,00 0

2006 SANTA BRiGIDA 0,37 85,60 66,87 0

2007 SANTA BRIGIDA 0,43 109,63 80,19 0

2008 SANTA BRIGIDA 0,40 119,49 92,59 0

2009 SANTA BRIGIDA 0,53 104,93 73,19 0

2010 SANTA BRIGIDA 0,88 101,33 61,41 1

2011 SANTA BRIGIDA 0,47 121,01 88,55 0

2012 SANTA BRiGIDA 0,53 103,88 68,17 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,985856837
R-Quadrado 0,971913703
R-quadrado ajustad 0,957870555
Erro padréo 0,033988962
Obsenacoes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 0,239861351 0,079953784 69,20910268 4,7952E-05
Residuo 6 0,006931497 0,00115525
Total 9 0,246792848
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecgédo 0,503809013 0,038111982 13,2191763 1,15764E-05 0,410552352 0,597065674  0,410552352 0,597065674
Variavel X 1 0,00891812 0,002009451 4,438087112 0,004384837 0,00400117 0,01383507 0,00400117 0,01383507
Varidvel X 2 -0,012806982 0,002846842 -4,49866279 0,004109782 -0,019772953 -0,00584101 -0,019772953 -0,00584101
Varidvel X 3 0,250192403 0,038953632 6,42282611 0,000672781 0,1548763 0,345508506 0,1548763 0,345508506
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG (CONTINUACAO)

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 TRANSKUBA 0,35 15,57 13,30 0

2004 TRANSKUBA 0,11 28,75 41,45 0

2005 TRANSKUBA 0,11 25,52 51,99 0

2006 TRANSKUBA 0,10 20,41 52,48 0

2007 TRANSKUBA 0,17 40,86 74,73 0

2008 TRANSKUBA 0,23 60,42 98,06 0

2009 TRANSKUBA 0,18 50,12 89,49 0

2010 TRANSKUBA 0,65 105,19 73,78 0

2011 TRANSKUBA 0,51 125,07 81,62 0

2012 TRANSKUBA 0,67 126,59 65,47 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regresséo
R multiplo 0,940107042
R-Quadrado 0,88380125
R-quadrado ajustad 0,825701875
Erro padrao 0,093548063
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significagdo
Regresséo 3 0,399368684 0,133122895 15,21188906 0,003278836
Residuo 6 0,052507441 0,00875124
Total 9 0,451876125
Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 0,212402808 0,085014132 2,498441168 0,046626466 0,00438072 0,420424897 0,00438072 0,420424897
Varidvel X1 0,005616078 0,000841387 6,674789562 0,000547538 0,003557279 0,007674877  0,003557279 0,007674877
Varidvel X 2 -0,003747879 0,001449435 -2,58575241 0,041447764 -0,007294518 -0,00020124 -0,007294518 -0,00020124




APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG

(CONTINUACAO)

109

95% superiores

Inferior 95,0%

Superior 95,0%

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 TUPI 0,75 12,55 19,16 1

2004 TUPI 0,29 16,09 16,06 0

2005 TUPI 0,28 15,46 15,46 0

2006 TUPI 0,26 23,58 20,89 0

2007 TUPI 0,31 27,37 24,46 0

2008 TUPI 0,70 34,35 31,00 1

2009 TUPI 0,81 32,08 28,45 1

2010 TUPI 0,75 30,49 27,78 1

2011 TUPI 0,77 37,43 34,66 1

2012 TUPI 1,41 51,16 35,71 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,965931593
R-Quadrado 0,933023843
R-quadrado ajustad 0,899535764
Erro padrao 0,114593746
Observacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significacao
Regressao 3 1,097603794 0,365867931 27,86137272 0,000640483
Residuo 6 0,07879036 0,013131727
Total 9 1,176394154
Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P 95% inferiores

Intersecéo 0,660934595 0,236737681 2,791843665 0,031500835 0,081658358
Varidvel X1 0,048962247 0,012115256 4,041371258 0,006792158 0,019317284
Varidvel X 2 -0,072116003 0,023532752 -3,06449509 0,022097328 -0,129698573

Variavel X3

0,712229822

0,132398

5,379460599

0,001696521

0,388263588

1,240210832
0,078607211
-0,014533433
1,036196056

0,081658358
0,019317284
-0,129698573
0,388263588

1,240210832
0,078607211
-0,014533433
1,036196056




APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILG

(CONTINUACAO)

Ano Empresa ILG Ativo Passivo Dummy

2003 VIA SUL 188,70 5,60 0,03 1

2004 VIA SUL 0,21 101,79 92,13 0

2005 VIA SUL 0,29 108,98 99,89 0

2006 VIA SUL 0,36 138,63 132,35 0

2007 VIA SUL 0,19 216,13 224,41 0

2008 VIA SUL 0,13 166,99 158,47 0

2009 VIA SUL 0,22 147,41 135,90 0

2010 VIA SUL 0,13 120,13 109,27 0

2011 VIA SUL 1,17 232,19 89,54 1

2012 VIA SUL 0,88 263,76 124,59 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,998253696
R-Quadrado 0,996510441
R-quadrado ajustad 0,994765662
Erro padrao 4,308183484
Obsenvacbdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significacao
Regressao 3 31801,74505 10600,58168 571,1383387 9,28305E-08
Residuo 6 111,3626696 18,56044493
Total 9 31913,10772
Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 31,4982 4,8569 6,4852 0,0006 19,61365045 43,38265982  19,61365045 43,38265982
Variavel X 1 -1,2476 0,0445 -28,0674 0,0000 -1,356369048  -1,138837204 -1,356369048  -1,138837204
Varidvel X 2 1,0801 0,0687 15,7285 0,0000 0,912080245 1,248150868 0,912080245 1,248150868
Varidvel X 3 163,5527 6,1937 26,4064 0,0000 148,3973158 178,708051 148,3973158 178,708051
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 CAMPO BELO 0,09 37,14 31,88 0

2004 CAMPO BELO 0,20 64,05 63,38 0

2005 CAMPO BELO 0,23 49,16 51,31 0

2006 CAMPO BELO 0,15 50,04 52,45 0

2007 CAMPO BELO 0,26 115,21 117,56 0

2008 CAMPO BELO 0,11 113,75 115,92 0

2009 CAMPO BELO 1,08 79,97 59,88 1

2010 CAMPO BELO 1,35 94,51 70,33 1

2011 CAMPO BELO 0,95 71,95 53,39 1

2012 CAMPO BELO 3,39 107,47 57,79 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regresséo
R multiplo 0,985896395
R-Quadrado 0,971991702
R-quadrado 0,957987553
Erro padrao 0,210261066
Obsenvagoes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 9,20544559 3,068481862 69,40740954  4,7555E-05
Residuo 6 0,2652583 0,044209716
Total 9 9,47070388
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,084087514 0,20641008 -0,40738086 0,69786428 -0,589154777 0,4209797 -0,589154777 0,420979749
Varidvel X1 0,074277327 0,00815598 9,107096014 9,84757E-05 0,054320354 0,0942343 0,054320354 0,0942343
Varidvel X 2 -0,070165253 0,00814345 -8,61616298 0,000134502 -0,090091547 -0,050239 -0,090091547 -0,05023896
Varidvel X 3 -0,560800514 0,26758896 -2,09575359 0,080951604 -1,215567101 0,0939661 -1,215567101 0,093966072
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APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC (CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 DUTRA 1,28 6,47 0,37 1

2004 DUTRA 1,56 52,80 44,09 1

2005 DUTRA 0,73 67,44 55,73 1

2006 DUTRA 0,17 89,27 77,79 0

2007 DUTRA 1,15 99,26 85,11 1

2008 DUTRA 0,71 79,80 64,81 1

2009 DUTRA 1,38 67,27 52,35 1

2010 DUTRA 0,96 71,57 55,52 1

2011 DUTRA 2,60 82,90 65,80 1

2012 DUTRA 2,60 100,37 80,69 1
RESUMO DOS RESULTADOS
Estatistica de regressao
R multiplo 0,663188577
R-Quadrado 0,439819089
R-quadrado 0,159728634
Erro padrao 0,720808977
Obsenvacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significacao
Regressao 3 2,44758281 0,81586094 1,570275176 0,291603701
Residuo 6 3,11739349 0,51956558
Total 9 5,5649763
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superioreInferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,439914414 1,08059884 -0,40710243 0,698058009  -3,084044521 2,2042157 -3,084044521 2,204215694
Varidvel X1 0,127011583 0,10481759 1,21173921 0,271162723  -0,129467819  0,383491 -0,129467819 0,383490986
Varidvel X 2 -0,137928009 0,11991945 -1,15017213 0,293842348 -0,43136033 0,1555043 -0,43136033 0,155504313
Varidvel X 3 0,751915487 0,96549758 0,77878547 0,465701504  -1,610571981  3,114403 -1,610571981 3,114402955
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APENDICE C —- MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC

( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 EXPANDIR 0,94 9,25 14,71 1

2004 EXPANDIR 0,10 4,86 19,76 0

2005 EXPANDIR 1,15 8,69 25,27 1

2006 EXPANDIR 3,64 5,60 22,41 1

2007 EXPANDIR 1,42 10,23 25,69 1

2008 EXPANDIR 2,14 17,41 17,60 1

2009 EXPANDIR 1,10 19,86 19,93 1

2010 EXPANDIR 0,86 11,61 11,12 1

2011 EXPANDIR 0,77 17,77 16,68 1

2012 EXPANDIR 1,11 10,22 8,78 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressédo
R multiplo 0,632941763
R-Quadrado 0,400615276
R-quadrado 0,100922913
Erro padrao 0,912518812
Observacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 3,33930999 1,113103332 1,33675504 0,347652061
Residuo 6 4,99614349 0,832690581
Total 9 8,33545348
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,577117478 1,49034866 -0,38723655 0,711944129 -4,223869283 3,0696343 -4,223869283 3,069634327
Varidvel X1 -0,063802535 0,06694438 -0,95306788 0,377356291 -0,227609523 0,1000045 -0,227609523 0,100004453
Varidvel X 2 0,049969276 0,05505547 0,907616989 0,399065388 -0,084746596 0,1846851 -0,084746596 0,184685148
Varidvel X 3 1,91963157 1,08100119 1,775790426 0,126109315 -0,725483062 4,5647462 -0,725483062 4,564746202

113



APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 GATO PRETO 0,56 23,75 13,51 0

2004 GATO PRETO 0,57 30,44 20,26 0

2005 GATO PRETO 0,71 26,89 16,58 1

2006 GATO PRETO 0,83 35,13 24,28 1

2007 GATO PRETO 0,66 45,84 34,84 0

2008 GATO PRETO 1,53 53,15 40,39 1

2009 GATO PRETO 1,63 52,59 38,56 1

2010 GATO PRETO 2,04 57,02 35,23 1

2011 GATO PRETO 2,93 61,73 34,86 1

2012 GATO PRETO 1,80 72,61 49,46 1
RESUMO DOS RESULTADOS
Estatistica de regressao
R multiplo 0,948036147
R-Quadrado 0,898772536
R-quadrado 0,848158803
Erro padrao 0,309116176
Observacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 5,09033246 1,696777486 17,75748391  0,00218109
Residuo 6 0,57331686 0,09555281
Total 9 5,66364932
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,522872417 0,30642738 -1,7063502 0,138817176 -1,272673196 0,2269284 -1,272673196 0,226928363
Varidvel X1 0,098589189 0,02190741 4,500266068 0,004102771 0,044983679 0,1521947 0,044983679 0,152194698
Varidvel X 2 -0,094789449 0,02961537 -3,20068388 0,01858402 -0,167255658 -0,0223232 -0,167255658 -0,02232324
Varidvel X 3 0,345407369  0,2542828 1,358359144 0,223200503 -0,276800232 0,967615 -0,276800232 0,96761497
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 GATUSA 0,33 28,91 35,87 0

2004 GATUSA 0,29 18,71 16,95 0

2005 GATUSA 0,54 19,65 18,82 0

2006 GATUSA 0,73 21,34 20,82 1

2007 GATUSA 0,71 41,24 40,71 1

2008 GATUSA 0,88 57,91 51,21 1

2009 GATUSA 0,88 58,35 41,65 1

2010 GATUSA 2,16 66,19 37,25 1

2011 GATUSA 3,54 58,13 28,19 1

2012 GATUSA 1,47 54,46 29,07 1
RESUMO DOS RESULTADOS
Estatistica de regressao
R multiplo 0,858052684
R-Quadrado 0,736254409
R-quadrado 0,604381613
Erro padrao 0,633164592
Observacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 6,71470891 2,238236302 5,583065147 0,035927554
Residuo 6 2,4053844  0,4008974
Total 9 9,12009331
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 0,657444208 0,64480275 1,019605157 0,347253807 -0,92033128 2,2352197 -0,92033128 2,235219696
Varidvel X1 0,060932242 0,02007403 3,035377151 0,022938757 0,011812868 0,1100516 0,011812868 0,110051616
Varidvel X 2 -0,068546514 0,02618854 -2,61742402 0,039723112 -0,132627563 -0,0044655 -0,132627563 -0,004465465
Varidvel X 3 0,147392381 0,64872768 0,227202239 0,827810123 -1,439987066 1,7347718 -1,439987066 1,734771828
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC

( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 SANTA BRIGIDA 0,64 31,54 18,81 0

2004 SANTA BRIGIDA 0,66 53,10 39,32 0

2005 SANTA BRIGIDA 0,59 47,13 34,00 0

2006 SANTA BRIGIDA 0,62 85,60 66,87 0

2007 SANTA BRIGIDA 1,01 109,63 80,19 1

2008 SANTA BRIGIDA 0,91 119,49 92,59 1

2009 SANTA BRIGIDA 0,98 104,93 73,19 1

2010 SANTA BRIGIDA 1,25 101,33 61,41 1

2011 SANTA BRIGIDA 0,67 121,01 88,55 0

2012 SANTA BRIGIDA 0,74 103,88 68,17 1
RESUMO DOS RESULTADOS
Estatistica de regressao
R multiplo 0,813086125
R-Quadrado 0,661109046
R-quadrado 0,491663569
Erro padrao 0,156476529
Observacdes 10
ANOVA

gl SQ MQ F F de significacao
Regressao 3 0,28659115 0,095530384 3,901603379 0,073458327
Residuo 6 0,14690942 0,024484904
Total 9 0,43350058
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 95% superio Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 0,420599432 0,15232143 2,761262283 0,032799209 0,047882309 0,7933166 0,047882309 0,793316555
Varidvel X1 0,012317272 0,00865509 1,423124528 0,204552857 -0,008860972 0,0334955 -0,008860972 0,033495517
Varidvel X 2 -0,012775761 0,01114358 -1,14646829 0,295256845 -0,040043119 0,0144916 -0,040043119 0,014491597
Varidvel X 3 0,169022091 0,12211606 1,384110243 0,215608325 -0,129785146 0,4678293 -0,129785146 0,467829327
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 TRANSKUBA 0,97 15,57 13,30 1

2004 TRANSKUBA 0,32 28,75 41,45 0

2005 TRANSKUBA 0,32 25,52 51,99 0

2006 TRANSKUBA 0,26 20,41 52,48 0

2007 TRANSKUBA 0,42 40,86 74,73 0

2008 TRANSKUBA 0,70 60,42 98,06 1

2009 TRANSKUBA 0,53 50,12 89,49 0

2010 TRANSKUBA 2,85 105,19 73,78 1

2011 TRANSKUBA 0,83 125,07 81,62 1

2012 TRANSKUBA 1,03 126,59 65,47 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressédo
R multiplo 0,659055175
R-Quadrado 0,434353723
R-quadrado 0,151530585
Erro padrao 0,703655023
Observacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 2,28123198 0,760410659 1,5357786 0,299117403
Residuo 6 2,97078235 0,495130391
Total 9 5,25201433
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 0,34578252 0,67651399 0,511123977 0,627521762 -1,309587573 2,0011526 -1,309587573 2,001152612
Varidvel X1 0,005788942 0,00894831 0,646931431 0,541619072 -0,016106779 0,0276847 -0,016106779 0,027684662
Varidvel X 2 -0,002701821 0,01176159 -0,22971565 0,82594364 -0,031481392 0,0260777 -0,031481392 0,02607775
Varidvel X 3 0,608951305 0,6319462 0,96361257 0,372453246 -0,937365348 2,155268 -0,937365348 2,155267957
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 TUPI 1,46 12,55 19,16 1

2004 TUPI 0,70 16,09 16,06 1

2005 TUPI 0,50 15,46 15,46 0

2006 TUPI 0,69 23,58 20,89 0

2007 TUPI 0,81 27,37 24,46 1

2008 TUPI 0,73 34,35 31,00 1

2009 TUPI 0,75 32,08 28,45 1

2010 TUPI 0,98 30,49 27,78 1

2011 TUPI 1,20 37,43 34,66 1

2012 TUPI 2,35 51,16 35,71 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressédo
R multiplo 0,64754016
R-Quadrado 0,419308258
R-quadrado 0,128962387
Erro padrao 0,509304945
Observacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 1,12381494 0,374604981 1,444168146 0,320308534
Residuo 6 1,55634916 0,259391527
Total 9 2,68016411
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 0,424001012 0,77052798 0,550273352 0,602000302 -1,461413023 2,309415 -1,461413023 2,309415048
Varidvel X1 0,045596658 0,04666487 0,977108841 0,366250828 -0,068588168 0,1597815 -0,068588168 0,159781484
Varidvel X 2 -0,039563499 0,08074765 -0,48996473 0,641557551 -0,237145874 0,1580189 -0,237145874 0,158018875
Varidvel X 3 0,396835421 0,50542066 0,785158688 0,462227998 -0,839884377 1,6335552 -0,839884377 1,633555218
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILC ( CONTINUACAO)

Ano Empresa ILC Ativo Passivo Dummy

2003 VIA SUL 1,46 5,60 0,03 1

2004 VIA SUL 0,70 101,79 92,13 1

2005 VIA SUL 0,50 108,98 99,89 1

2006 VIA SUL 0,69 138,63 132,35 1

2007 VIA SUL 0,81 216,13 224,41 0

2008 VIA SUL 0,73 166,99 158,47 0

2009 VIA SUL 0,75 147,41 135,90 0

2010 VIA SUL 0,98 120,13 109,27 0

2011 VIA SUL 1,20 232,19 89,54 1

2012 VIA SUL 2,35 263,76 124,59 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressédo
R multiplo 0,743363122
R-Quadrado 0,552588731
R-quadrado 0,328883097
Erro padrao 0,447052499
Observacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 1,48102848 0,493676161 2,470160097 0,159371997
Residuo 6 1,19913562 0,199855937
Total 9 2,68016411
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 5% superiore Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo 1,157382397 0,56702756 2,041139572 0,087306527 -0,230084066 2,5448489 -0,230084066 2,544848861
Varidvel X1 0,007152921 0,00292658 2,444120515 0,050189932 -8,16908E-06 0,014314 -8,16908E-06 0,014314011
Varidvel X 2 -0,009570879 0,00477818 -2,00303973 0,092037833 -0,021262657 0,0021209 -0,021262657 0,0021209
Varidvel X 3 -0,162551781 0,40230228 -0,40405384 0,700180831 -1,146950006 0,8218464 -1,146950006 0,821846444
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 CAMPO BELO 0,05 37,142732 31,87626 0

2004 CAMPO BELO 0,19 64,049113 63,384378 0

2005 CAMPO BELO 0,22 49,156159 51,305317 0

2006 CAMPO BELO 0,15 50,036951 52,445769 0

2007 CAMPO BELO 0,26 115,21256 117,563454 0

2008 CAMPO BELO 0,10 113,751267 115,92315 0

2009 CAMPO BELO 1,08 79,967662 59,880286 1

2010 CAMPO BELO 1,35 94,50879478 70,32727744 1

2011 CAMPO BELO 0,94 71,95343213 53,39081372 1

2012 CAMPO BELO 3,38 107,4689729 57,79345702 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressdo
R multiplo 0,984617947
R-Quadrado 0,969472502
R-quadrado ajustado 0,954208752
Erro padréo 0,219865109
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacao
Regresséo 3 9,211029211 3,07034307 63,51470319  6,15163E-05
Residuo 6 0,290043998 0,048340666
Total 9 9,501073209
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,111002713 0,215838219 -0,514286641 0,625438222 -0,639139809 0,417134384 -0,639139809 0,417134384
Variavel X 1 0,073906208 0,008528523 8,665769135 0,000130241  0,053037665 0,094774751 0,053037665 0,094774751
Variavel X 2 -0,069585296 0,008515412 -8,17168903 0,000180816 -0,090421757 -0,048748834 -0,090421757 -0,048748834
Variavel X3 -0,542073752 0,27981155 -1,937281543 0,100821185 -1,226747951 0,142600447 -1,226747951 0,142600447




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS
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( CONTINUACAO)

95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

-1,809995056 1,775953861
-0,077106668 0,270728725

ANO EMPRESA ILS A P D
2003 Dutra 1,28 6,468199 0,365204 1
2004 Dutra 0,95 52,804518 44,093945 1
2005 Dutra 0,61 67,43918 55,725186 1
2006 Dutra 0,16 89,273857 77,786228 0
2007 Dutra 0,88 99,263606 85,10906 1
2008 Dutra 0,57 79,79953895 64,80843625 1
2009 Dutra 0,91 67,274855 52,348489 1
2010 Dutra 0,78 71,56613326 55,52452865 1
2011 Dutra 1,87 82,90329522 65,79659719 1
2012 Dutra 1,84 100,3711076 80,69433487 1

RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao

R miltiplo 0,676566658

R-Quadrado 0,457742442

R-quadrado ajustado 0,186613664

Erro padréo 0,488777796

Observagdes 10

ANOVA

gl SQ MQ F = de significacéo

Regresséo 3 1,21001222 0,403337407 1,688284233  0,267662911

Residuo 6 1,433422402 0,238903734

Total 9 2,643434622

Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P

Intersecao -0,017020598 0,732749918 -0,023228385 0,982221336

Variavel X 1 0,096811029 0,071076404 1,362069864 0,222091752

Variavel X2 -0,108832547 0,081316917 -1,33837522  0,229257952

Varidvel X 3 0,439450056

0,654700196

0,671223346

0,527059855

-0,307807876 0,090142782
-1,162543612 2,041443723

-1,809995056
-0,077106668
-0,307807876
-1,162543612

1,775953861
0,270728725
0,090142782
2,041443723
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 EXPANDIR 0,94 9,25374 14,712161 1

2004 EXPANDIR 0,06 4,860117 19,756245 0

2005 EXPANDIR 1,14 8,686156 25,265451 1

2006 EXPANDIR 3,62 5,597125 22,408646 1

2007 EXPANDIR 1,39 10,232952 25,690088 1

2008 EXPANDIR 2,12 17,406855 17,597691 1

2009 EXPANDIR 1,06 19,85910196 19,92766251 1

2010 EXPANDIR 0,82 11,60915234 11,11611455 1

2011 EXPANDIR 0,53 17,77473993 16,68186597 0

2012 EXPANDIR 0,47 10,21633326 8,7757597 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R miltiplo 0,626404578
R-Quadrado 0,392382695
R-quadrado ajustado 0,088574043
Erro padréo 0,96837276
Observagdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacéo
Regresséo 3 3,633424088 1,211141363  1,29154549  0,360042221
Residuo 6 5,626474816 0,937745803
Total 9 9,259898904
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecao 0,1669735 1,425044817 0,117170701 0,910548558 -3,319985552 3,653932552 -3,319985552 3,653932552
Variavel X 1 -0,024823478 0,064343345 -0,385797134 0,712955077 -0,182265971 0,132619015 -0,182265971 0,132619015
Variavel X2 0,030321581 0,063879204 0,474670617 0,651805253 -0,1259852 0,186628363  -0,1259852 0,186628363

Variavel X 3

1,117903609

0,733186797

1,524718685

0,178170454

-0,676139854 2,911947072 -0,676139854

2,911947072
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APENDICE C — MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS ( CONTINUACAOQ)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 GATO PRETO 0,44 23,75 13,51 0

2004 GATO PRETO 0,48 30,44 20,26 0

2005 GATO PRETO 0,55 26,89 16,58 1

2006 GATO PRETO 0,68 35,13 24,28 1

2007 GATO PRETO 0,58 45,84 34,84 0

2008 GATO PRETO 1,45 53,15 40,39 1

2009 GATO PRETO 1,57 52,59 38,56 1

2010 GATO PRETO 1,97 57,02 35,23 1

2011 GATO PRETO 2,78 61,73 34,86 1

2012 GATO PRETO 1,71 72,61 49,46 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressdo
R mudiltiplo 0,948036147
R-Quadrado 0,898772536
R-quadrado ajustado 0,848158803
Erro padréo 0,309116176
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacdo
Regresséo 3 5,090332457 1,696777486 17,75748391 0,00218109
Residuo 6 0,57331686 0,09555281
Total 9 5,663649316
Coeficientes Erro padrédo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecéo -0,522872417 0,306427377 -1,706350204 0,138817176 -1,272673196 0,226928363 -1,272673196 0,226928363
Varidvel X 1 0,098589189 0,021907413 4,500266068 0,004102771  0,044983679 0,152194698 0,044983679 0,152194698
Varidvel X 2 -0,094789449 0,029615374 -3,200683878 0,01858402 -0,167255658 -0,02232324 -0,167255658 -0,02232324
Variavel X 3 0,345407369 0,254282802 1,358359144 0,223200503 -0,276800232  0,96761497 -0,276800232 0,96761497
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APENDICE C — MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS ( CONTINUACAOQ)
ANO EMPRESA ILS A P D
2003 GATUSA 0,33 28,91 35,87 0
2004 GATUSA 0,24 18,71 16,95 0
2005 GATUSA 0,28 19,65 18,82 0
2006 GATUSA 0,61 21,34 20,82 1
2007 GATUSA 0,51 41,24 40,71 1
2008 GATUSA 0,86 57,91 51,21 1
2009 GATUSA 0,86 58,35 41,65 1
2010 GATUSA 2,13 66,19 37,25 1
2011 GATUSA 3,50 58,13 28,19 1
2012 GATUSA 1,07 54,46 29,07 1

RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao

R miltiplo 0,829058004
R-Quadrado 0,687337174
R-quadrado ajustado 0,531005762
Erro padréo 0,70278625
Observagdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacéo

Regresséo 3 6,514653881 2,171551294 4,396667068 0,0584548
Residuo 6 2,963451078 0,493908513
Total 9 9,478104959

Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%
Intersecao 0,408279213 0,712252852 0,573222293 0,587318811 -1,334540731 2,151099157 -1,334540731 2,151099157
Variavel X 1 0,063792667  0,02505532 2,546072717 0,043721436  0,002484507 0,125100826 0,002484507 0,125100826
Variavel X 2 -0,064041094 0,031188894 -2,053330071 0,085845368 -0,140357568  0,01227538 -0,140357568 0,01227538

Varidvel X 3 -0,045822351 0,687041824 -0,06669514  0,948991281 -1,726953132  1,63530843 -1,726953132 1,63530843




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS

125

( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 OAK TREE 0,26 10,387615 10,060223 0

2004 OAK TREE 0,46 11,933572 13,111601 0

2005 OAK TREE 0,33 20,838213 18,960077 0

2006 OAK TREE 0,58 25,224096 25,103983 1

2007 OAK TREE 0,42 29,248479 35,859041 0

2008 OAK TREE 0,07 33,66549 40,632152 0

2009 OAK TREE 0,11 25,685292 41,83751 0

2010 OAK TREE 0,58 19,433156 43,098241 1

2011 OAK TREE 0,36 16,242288 46,534238 0

2012 OAK TREE 0,15 20,90065518 60,2709222 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R miltiplo 0,815932068
R-Quadrado 0,665745139
R-quadrado ajustado 0,498617708
Erro padréo 0,130052499
Observagdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacéo
Regresséo 3 0,202124485 0,067374828 3,983458232  0,070651087
Residuo 6 0,101481915 0,016913653
Total 9 0,3036064
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecao 0,481289251 0,138496298 3,475105525 0,013221178  0,142401018 0,820177485 0,142401018 0,820177485
Variavel X 1 -0,005860517 0,006574089 -0,891456958 0,407009926 -0,021946734 0,010225699 -0,021946734 0,010225699
Variavel X2 -0,002627183 0,002984676 -0,880223711 0,412602352 -0,009930422 0,004676057 -0,009930422 0,004676057
Variavel X 3 0,320034138 0,103076216 3,104830096 0,020986743  0,067815723 0,572252553 0,067815723 0,572252553
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( CONTINUACAO)

95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 SANTA BRIGIDA 0,46 31,54027 18,807962 0

2004 SANTA BRIGIDA 0,53 53,100491 39,317203 0

2005 SANTA BRIGIDA 0,46 47,13393 34,000675 0

2006 SANTA BRIGIDA 0,52 85,60492 66,866038 0

2007 SANTA BRIGIDA 0,89 109,6253 80,194502 1

2008 SANTA BRIGIDA 0,78 119,491958 92,593229 1

2009 SANTA BRIGIDA 0,86 104,927698 73,18763 1

2010 SANTA BRIGIDA 1,14 101,325351 61,406914 1

2011 SANTA BRIGIDA 0,60 121,01416 88,550903 1

2012 SANTA BRIGIDA 0,61 103,881892 68,171945 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R miltiplo 0,789576344
R-Quadrado 0,623430803
R-quadrado ajustado 0,435146205
Erro padréo 0,168576312
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacdo
Regresséo 3 0,282285008 0,094095003 3,311108865  0,098826657
Residuo 6 0,170507839 0,028417973
Total 9 0,452792846
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P

Intersecéo 0,369395992 0,299044714 1,235253375 0,262908101 -0,362340062
Variavel X 1 0,013437676 0,014977061 0,897217103 0,404164526 -0,023209873
Variavel X 2 -0,015275376 0,014867917 -1,027405226  0,343854288 -0,051655858
Variavel X 3 0,147647883 0,345201441 0,427715141 0,683784071 -0,697029614

1,101132047
0,050085224
0,021105107

0,99232538

-0,362340062
-0,023209873
-0,051655858
-0,697029614

1,101132047
0,050085224
0,021105107

0,99232538




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 TRANSKUBA 0,90 15,565562 13,298801 1

2004 TRANSKUBA 0,30 28,746444 41,448204 0

2005 TRANSKUBA 0,29 25,522955 51,985062 0

2006 TRANSKUBA 0,23 20,414925 52,484215 0

2007 TRANSKUBA 0,39 40,859745 74,733787 0

2008 TRANSKUBA 0,30 60,418498 98,062081 0

2009 TRANSKUBA 0,19 50,12308413 89,49143404 0

2010 TRANSKUBA 2,72 105,1942182 73,78264715 1

2011 TRANSKUBA 0,77 125,0743559 81,61514344 1

2012 TRANSKUBA 0,95 126,5946568 65,47038248 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressdo
R mudltiplo 0,729120495
R-Quadrado 0,531616697
R-quadrado ajustado 0,297425045
Erro padréo 0,640847887
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacéo
Regresséo 3 2,79678042 0,93226014 2,270007033  0,180618714
Residuo 6 2,464116084 0,410686014
Total 9 5,260896504
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecao -0,187480603 0,856535023 -0,218882589 0,833997096 -2,283346301 1,908385095 -2,283346301 1,908385095
Variavel X 1 -0,004033021 0,013730179 -0,293734042 0,778856946 -0,03762956 0,029563517 -0,03762956 0,029563517|
Variavel X 2 0,009153964 0,018099149 0,505767638 0,631059068 -0,035133058 0,053440986 -0,035133058 0,053440986

Variavel X 3 1,361460691

1,004673816

1,355127077

0,224170306

-1,096887576 3,819808959 -1,096887576

3,819808959




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - ILS
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA ILS A P D

2003 TUPI 1,35 12,55213867 19,16115468 1

2004 TUPI 0,58 16,08659895 16,05572916 1

2005 TUPI 0,28 15,46313167 15,45907051 0

2006 TUPI 0,52 23,57877931 20,89218034 0

2007 TUPI 0,69 27,37469334 24,45918533 1

2008 TUPI 0,56 34,35204431 30,99823797 1

2009 TUPI 0,63 32,08450585 28,45095881 1

2010 TUPI 0,86 30,49372366 27,77803851 1

2011 TUPI 1,11 37,4334624 34,65599537 1

2012 TUPI 2,25 51,15954312 35,70758292 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressdo
R mudltiplo 0,660959067
R-Quadrado 0,436866888
R-quadrado ajustado 0,155300332
Erro padréo 0,523406371
Obsenacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F = de significacéo
Regresséo 3 1,275167758 0,425055919  1,55155816  0,295650058
Residuo 6 1,643725373 0,273954229
Total 9 2,918893131
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 35% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intersecao 0,220260595 0,791862037 0,278155265 0,790230085 -1,717356008 2,157877198 -1,717356008 2,157877198
Variavel X 1 0,045727204 0,047956909 0,953506087 0,377151536 -0,071619124 0,163073533 -0,071619124 0,163073533
Variavel X 2 -0,039222822 0,082983355 -0,472658909 0,653159471 -0,242275776 0,163830132 -0,242275776 0,163830132
Variavel X 3 0,467596252 0,519414537 0,90023713  0,40267872 -0,803365334 1,738557838 -0,803365334 1,738557838




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - GCT
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA GCT A P D

2003 CAMPO BELO 0,2 31,9 53 0,0

2004 CAMPO BELO 0,0 63,4 0,7 0,0

2005 CAMPO BELO 0,0 51,3 -2,1 0,0

2006 CAMPO BELO -0,1 52,4 -2,4 0,0

2007 CAMPO BELO 0,0 117,6 -2,4 0,0

2008 CAMPO BELO 0,0 115,9 -2,2 0,0

2009 CAMPO BELO 0,3 59,9 20,1 0,0

2010 CAMPO BELO 0,3 70,3 24,2 0,0

2011 CAMPO BELO 0,3 53,4 18,6 0,0

2012 CAMPO BELO 0,9 57,8 49,7 1,0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R mdltiplo 0,993238373
R-Quadrado 0,986522466
R-guadrado ajustadc 0,979783699
Erro padréo 0,041062444
Obsenacgdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significacdo
Regresséo 3 0,740521002 0,246840334 146,3951001 5,32811E-06
Residuo 6 0,010116746 0,001686124
Total 9 0,750637748
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% 95% superior

Intersecéo 0,0428 0,0412 1,0376 0,3394 -0,058091179  0,143635658 -0,058091179 0,143635658
Variavel X 1 -0,0004 0,0005 -0,7336 0,4908 -0,001642417  0,000884725 -0,001642417 0,000884725
Variavel X 2 0,0156 0,0014 11,4462 0,0000 0,012245136  0,018904053  0,012245136 0,018904053
Variavel X 3 0,0648 0,0718 0,9027 0,4014 -0,110815311  0,240383842 -0,110815311 0,240383842
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APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - CGT ( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA GCT A P D

2003 DUTRA 16,71 0,365204 6,102995 1

2004 DUTRA 0,20  44,093945 8,710573 0

2005 DUTRA 0,21 55,725186 11,713994 0

2006 DUTRA 0,15 77,786228 11,487629 0

2007 DUTRA 0,17 85,10906 14,154546 0

2008 DUTRA 0,23 64,80843625 14,9911027 0

2009 DUTRA 0,29  52,348489 14,926366 0

2010 DUTRA 0,29 55,52452865 16,0416046 0

2011 DUTRA 0,24 65,79659719 17,106698 0

2012 DUTRA 0,24 80,69433487 19,6767727 0
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,99999779
R-Quadrado 0,999995579
R-quadrado ajustadc 0,999993369
Erro padrao 0,013424482
Obsenvacbdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F - de significacéo
Regressao 3 244,5919009 81,53063362 452403,305 1,88997E-16
Residuo 6 0,0010813 0,000180217
Total 9 244,5929822
Coeficientes Erro padrdo Stat t valor-P 95% inferiores 95% superiores Inferior 95,0% 95% superior

Intersegéo 0,2218 0,0254 8,7309 0,0001 0,159652483 0,283985705 0,159652483 0,283985705
Variavel X 1 -0,0030 0,0004 -8,0525 0,0002 -0,003946237 -0,002106886 -0,00394624 -0,00210689
Variavel X 2 0,0139 0,0016 8,6417 0,0001 0,009969145 0,017844707 0,009969145 0,017844707
Variavel X 3 16,4044 0,0260 630,9424 0,0000 16,34079296 16,46803168 16,34079296 16,46803168
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA GCT A P D
2003 GATO PRETO 0,76 13,5 10,2 1
2004 GATO PRETO 0,50 20,3 10,2 0
2005 GATO PRETO 0,62 16,6 10,3 0
2006 GATO PRETO 0,45 24,3 10,8 0
2007 GATO PRETO 0,32 34,8 11,0 0
2008 GATO PRETO 0,32 40,4 12,8 0
2009 GATO PRETO 0,36 38,6 14,0 0
2010 GATO PRETO 0,62 35,2 21,8 0
2011 GATO PRETO 0,47 34,9 26,9 0
2012 GATO PRETO 0,47 49,5 23,2 0
RESUMO DOS RESULTADOS
Estatistica de regresséo
R multiplo 0,882583668
R-Quadrado 0,778953932
R-quadrado ajustado 0,668430897
Erro padréo 0,082246762
Observagbes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significacdo
Regresséo 3 0,143026939 0,047675646 7,04788768 0,021572249
Residuo 6 0,040587179 0,00676453
Total 9 0,183614118
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P 95% inferiores 95% superiores Inferior 95,0% 95% superior
Intersecao 0,5724 0,0973 5,8852 0,0011 0,334437699 0,810456552 0,334437699 0,810456552
Variavel X 1 -0,0099 0,0034 -2,8748 0,0282  -0,018298671 -0,00147137 -0,01829867 -0,00147137
Varidvel X 2 0,0134 0,0056 2,4001 0,0533  -0,000260668  0,02698605 -0,00026067 0,02698605
Variavel X 3 0,1842 0,1022 1,8029 0,1215  -0,065809202 0,434290546 -0,0658092 0,434290546




APENDICE C - MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - CGT
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA GCT A P D

2003 GATUSA 0,19 35,9 -7,0 0

2004 GATUSA 0,10 17,0 1,8 0

2005 GATUSA 0,04 18,8 0,8 0

2006 GATUSA 0,02 20,8 0,5 0

2007 GATUSA 0,01 40,7 0,5 0

2008 GATUSA 0,13 51,2 6,7 0

2009 GATUSA 0,40 41,6 16,7 0

2010 GATUSA 0,78 37,2 28,9 1

2011 GATUSA 1,06 28,2 29,9 1

2012 GATUSA 0,87 29,1 254 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regressao
R multiplo 0,963833117
R-Quadrado 0,928974278
R-gquadrado ajustado 0,893461417
Erro padréo 0,129735233
Observacdes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significagcédo
Regresséo 3 1,320855029 0,44028501 26,1588128 0,0007626
Residuo 6 0,100987384 0,016831231
Total 9 1,421842413
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P 95% inferiores 95% superiores Inferior 95,0% 95% superior

Intersecao 0,0703 0,1368 0,5143 0,6254  -0,264328806 0,405023971 -0,26432881 0,405023971
Variavel X 1 0,0007 0,0042 0,1637 0,8753  -0,009482838  0,01084306 -0,00948284 0,01084306
Varidvel X 2 0,0121 0,0077 1,5829 0,1645  -0,006628763 0,030915565 -0,00662876 0,030915565
Variavel X 3 0,4713 0,2143 2,1990 0,0702  -0,053136636 0,995683002 -0,05313664 0,995683002




APENDICE C — MEMORIA DE CALCULO DO MODELO DE REGRESSAO - CGT
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( CONTINUACAO)

ANO EMPRESA GCT A P D

2003 VIA SUL 188,59 0,03 5,6 1

2004 VIA SUL 0,10 92,1 9,7 0

2005 VIA SUL 0,09 99,9 9,1 0

2006 VIA SUL 0,05 132,4 6,3 0

2007 VIA SUL -0,04 2244 -8,3 0

2008 VIA SUL 0,05 158,5 8,5 0

2009 VIA SUL 0,08 135,9 11,5 0

2010 VIA SUL 0,10 109,3 10,9 0

2011 VIA SUL 1,59 89,5 142,6 1

2012 VIA SUL 1,12 124,6 139,2 1
RESUMO DOS RESULTADOS

Estatistica de regresséo
R multiplo 0,998231282
R-Quadrado 0,996465692
R-quadrado ajustado 0,994698539
Erro padréo 4,334420221
Observagbes 10
ANOVA
gl SQ MQ F F de significacdo
Regresséo 3 31781,27296 10593,75765 563,881707 9,64461E-08
Residuo 6 112,7231919 18,78719865
Total 9 31893,99615
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P 95% inferiores 95% superiores Inferior 95,0% 95% superior

Intersecao 31,3777 4,8865 6,4213 0,0007 19,42086591 43,334628 19,42086591 43,334628
Variavel X 1 -0,1679 0,0349 -4,8126 0,0030  -0,253323282 -0,082552174 -0,25332328 -0,08255217
Variavel X 2 -1,2440 0,0447 -27,8160 0,0000 -1,35338833 -1,134531722 -1,35338833 -1,13453172
Varidvel X 3 163,5393 6,2314 26,2444 0,0000 148,2915878 178,7869147 148,2915878 178,7869147




APENDICE C — DADOS DO MODELO DE REGRESSAO - GA (CONCLUSAOQ)
ANO EMPRESA GA A PL D ANO EMPRESA GA A PL D
2003 CAMPO BELO 3,23 37,1 53 0 2003 SANTA BRIGIDA 2,98 31,5 12,7 1
2004 CAMPO BELO 2,35 64,0 0,7 0 2004 SANTA BRIGIDA 2,46 53,1 13,8 0
2005 CAMPO BELO 3,03 49,2 -2,1 0 2005 SANTA BRIGIDA 3,09 47,1 13,1 0
2006 CAMPO BELO 3,29 50,0 -2,4 0 2006 SANTA BRIGIDA 1,88 85,6 18,7 1
2007 CAMPO BELO 1,84 115,2 -2,4 1 2007 SANTA BRIGIDA 1,74 109,6 29,4 1
2008 CAMPO BELO 2,19 1138 -2,2 1 2008 SANTA BRIGIDA 1,81 119,5 26,9 1
2009 CAMPO BELO 2,29 80,0 20,1 1 2009 SANTA BRIGIDA 2,13 104,9 31,7 1
2010 CAMPO BELO 2,34 94,5 24,2 1 2010 SANTA BRIGIDA 2,42 101,3 39,9 1
2011 CAMPO BELO 3,25 72,0 18,6 1 2011 SANTA BRIGIDA 2,18 121,0 32,5 1
2012 CAMPO BELO 2,32 107,55 49,7 1 2012 SANTA BRIGIDA 2,85 103,9 35,7 1
ANO EMPRESA GA A PL D ANO EMPRESA GA A PL D
2003 EXPANDIR 2,21 9,3 -5,5 0 2003  TRANSKUBA 1,29 15,6 2,3 0
2004 EXPANDIR 2,75 4,9 -14,9 0 2004  TRANSKUBA 2,11 28,7 -12,7 0
2005 EXPANDIR 2,36 8,7 -16,6 0 2005  TRANSKUBA 2,59 25,5 -26,5 0
2006 EXPANDIR 4,10 5,6 -16,8 0 2006  TRANSKUBA 3,59 20,4 -32,1 0
2007 EXPANDIR 1,68 10,2 -15,5 0 2007  TRANSKUBA 2,01 40,9 -33,9 0
2008 EXPANDIR 1,33 17,4 -0,2 1 2008  TRANSKUBA 1,6 60,4 -37,6 0
2009 EXPANDIR 1,15 19,9 -0,1 1 2009  TRANSKUBA 1,78 50,1 -394 0
2010 EXPANDIR 2,59 11,6 0,5 1 2010  TRANSKUBA 0,93 105,2 31,4 0
2011 EXPANDIR 1,89 17,8 11 1 2011  TRANSKUBA 0,82 125,1 43,5 1
2012 EXPANDIR 3,67 10,2 1,4 1 2012  TRANSKUBA 0,87 126,6 61,1 1
ANO EMPRESA GA A PL D ANO EMPRESA GA A PL D
2003 GATUSA 0,92 28,9 -7,0 0 2003 VIA SUL 0,21 5,6 5,6 1
2004 GATUSA 2,24 18,7 1,8 0 2004 VIA SUL 1,56 101,8 9,7 0
2005 GATUSA 2,33 19,6 0,8 0 2005 VIA SUL 1,39 109,0 9,1 0
2006 GATUSA 2,42 21,3 0,5 0 2006 VIA SUL 1,26 138,6 6,3 0
2007 GATUSA 1,57 41,2 0,5 0 2007 VIA SUL 1,01 216,1 -8,3 0
2008 GATUSA 1,13 57,9 6,7 1 2008 VIA SUL 1,52 167,0 8,5 0
2009 GATUSA 1,15 58,3 16,7 1 2009 VIASUL 1,85 147,4 11,5 1
2010 GATUSA 1,01 66,2 28,9 1 2010 VIA SUL 2,22 120,1 10,9 0
2011 GATUSA 1,56 58,1 29,9 1 2011 VIA SUL 1,31 232,2 142,6 0
2012 GATUSA 1,68 54,5 25,4 0 2012 VIA SUL 1,26 263,8 139,2 1
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUA)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL
2003 AssPau - - - - - - - - R _
2003 CaBe 0,09 0,03 0,05 1,17 0,17 0,86 0,74 2,40 16,62 16,94 3,23 2 2
2003 Coalfa - - - - - - - - R -
2003 Colider - - - - - - - - R -
2003 Conova - - - - - - - - R _
2003 Copam - - - - - - - - R _
2003 Cotran - - - - - - - - R -
2003 Dutra 1,28 17,71 1,28 17,71 16,71 0,06 2,45 1,21 2,28 1,28 0,05 1 1
2003 Eletrosul 0,19 0,19 0,17 0,33 0,67 3,00 9,03 179,24 180,78 89,82 19,85 1 2 1 2
2003 Expandir 0,94 0,30 0,94 0,63 0,37 1,59 25,84 57,01 45,58 96,65 2,21 2 1 3
2003 Fenix - - - - - - - - R _
2003 Gapre 0,56 0,46 0,44 1,76 0,76 0,57 0,06 0,14 0,21 0,31 2,16
2003 Gatusa 0,33 0,16 0,33 0,81 0,19 1,24 9,58 8,82 44,49 36,61 0,92 2 1 3
2003 Happy - - - - - - - - R _
2003 Himalaia - - - - - - - - R _
2003 Mobi - - - - - - - - R -
2003 NoHo - - - - - - - - - -
2003 Oak 0,32 0,20 0,26 1,03 0,03 0,97 6,10 14,07 14,07 446,47 2,31
2003 OSASCO 0,84 1,05 0,79 1,49 0,49 0,67 12,12 27,28 36,58 82,50 2,06
2003 Patodos 0,59 0,30 0,57 0,42 0,58 2,38 41,17 38,96 37,17 28,16 3,42
2003 Sambaiba - - - - - - - - - B
2003 StaBri 0,64 0,79 0,46 1,68 0,68 0,60 7,70 22,95 26,66 56,84 2,98
2003 Saolor - - - - - - - - R _
2003 Transco - - - - - - - - R -
2003 | Transkuba 0,97 0,35 0,90 1,17 0,17 0,85 1,60 1,50 1,54 10,29 1,29 1 1 2 2
2003 Transpass - - - - - - - - R _
2003 Tupi 1,46 0,75 1,35 0,66 0,34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2003 Unico - - - - - - - - R -
2003 ViaSul 5,74 188,70 5,74 189,59 188,59 0,01 4,88 1,03 1,03 1,04 0,21 1 1 2 2
2003 Villa 0,49 0,23 0,45 1,39 0,39 0,72 4,68 3,55 3,55 12,61 0,76 1 1
2003 Vim - - - - - - - - R _
2003 Vitaim - - - - - - - - R _
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO) '
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2004 AssPau - - - - - - R R - R

2004 CaBe 0,20 0,08 0,19 1,01 0,01 0,99 3,30 7,90 12,00 757,70 2,35 2 2

2004 Coalfa - - - - - - - R - R

2004 Colider - - - - - - - - - R

2004 Conova - - - - - - - - - R

2004 Copam - - - - - - - - R R

2004 Cotran - - - - - - - R - R

2004 Dutra 1,56 0,23 0,95 1,20 0,20 0,84 0,15 0,27 6,71 1,64 1,86 1 1 1 1
2004 Eletrosul - - - - - - - - - -

2004 | Expandir 0,10 0,06 0,10 0,25 (0,75) 4,06 69,64 191,77 | 217.11 62,57 2,75 2 1 3
2004 Fenix - - - - - - - - - -

2004 Gapre 0,57 0,39 0,48 1,50 0,50 0,67 0,10 0,10 0,10 0,40 1,97

2004 Gatusa 0,29 0,16 0,24 1,10 0,10 0,91 0,90 2,10 1,50 22,60 2,24 1 2 3
2004 Happy - - - - - - - - - -

2004 | Himalaia 1,03 0,56 0,99 1,00 0,00 0,61 0,17 0,19 4,09 0,47 1,12

2004 Mobi - - - - - - - - - -

2004 NoHo - - - - - - - - - -

2004 Oak 0,49 0,35 0,46 0,91 0,09 1,10 5,50 12,60 12,67 127,80 2,27

2004 OSASCO 0,78 0,67 0,71 1,64 0,64 0,61 9,50 32,60 70,40 84,00 3,43

2004 Patodos 0,42 0,25 0,40 0,48 0,52 2,09 3,70 9,50 7,20 8,80 2,56

2004 Sambaiba 0,20 0,10 0,19 1,07 0,07 0,94 1,40 2,90 0,10 45,10 2,04

2004 StaBri 0,66 0,46 0,53 1,35 0,35 0,74 0,30 0,80 1,10 3,30 2,46

2004 Saolor - - - - - - - R - R

2004 Transco - - - - - - - - - R

2004 Transkuba 0,32 0,11 0,30 0,69 0,31 1,44 25,20 53,10 58,70 120,20 2,11 1 1
2004 Transpass - - - - - - - - - -
2004 Tupi 0,70 0,29 0,58 1,00 0,00 0,97 1,00 2,60 3,80 1352,70 2,69 2 2
2004 Unico - - - - - - - - - -
2004 ViaSul 1,11 0,21 0,77 1,10 0,10 0,91 0,90 1,40 3,90 14,50 1,56 1 1 2 2
2004 Villa 0,62 0,44 0,60 1,18 0,18 0,84 15,42 35,13 37,17 226,26 1,56 2 2
2004 Vim - - - - - - - - - -

2004 Vitaim 0,90 0,46 0,28 0,95 0,05 1,05 5,30 14,30 15,70 303,50 2,72
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO) '
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2005 AssPau - - - - - - - - B R

2005 CaBe 0,23 0,12 0,22 0,96 0,04 1,04 1,90 5,70 19,58 129,30 3,03 2 2

2005 Coalfa - - - - - - - - R R

2005 Colider - - - - - - - - - R

2005 Conova - - - - - - - - - R

2005 Copam - - - - - - - - - R

2005 Cotran - - - - - - - R R R

2005 Dutra 0,73 0,16 0,61 1,21 0,21 0,83 0,40 0,70 7,40 4,30 1,70 1 1
2005 Eletrosul - - - - - - - - - -

2005 Expandir 1,15 0,25 1,14 0,34 0,66 2,91 7,90 18,70 35,70 9,80 2,36 1 1 1 2
2005 Fenix - - - - - - - - - -

2005 Gapre 0,71 0,58 0,55 1,62 0,62 0,62 0,20 0,50 0,50 1,20 2,54

2005 Gatusa 0,54 0,32 0,28 1,04 0,04 0,96 1,70 4,00 2,20 94,60 2,33 1 1
2005 Happy - - - - - - - - - -

2005 | Himalaia 0,31 0,26 0,28 1,21 0,21 0,83 2,61 4,95 16,46 28,89 1,89

2005 Mobi - - - - - - - - - -

2005 NoHo - - - - - - - - - -

2005 Oak 0,34 0,26 0,33 1,10 0,10 0,91 22,00 28,20 28,20 313,40 1,28

2005 0OSASCO - - - - - - - - - -

2005 Patodos 0,31 0,24 0,28 0,44 0,56 2,26 1,00 3,30 3,30 2,60 3,35

2005 Sambaiba 0,69 0,36 0,69 1,30 0,30 0,77 7,60 16,50 24,70 72,10 2,18

2005 StaBri 0,59 0,53 0,46 1,39 0,39 0,72 0,40 1,40 3,40 4,90 3,09

2005 Saolor - - - - - - - - B R

2005 Transco - - - - - - - - - R

2005 Transkuba 0,32 0,11 0,29 0,49 0,51 2,04 20,90 53,90 36,90 52,00 2,59 1 1 2
2005 Transpass 0,20 0,11 0,19 1,32 0,32 0,76 1,70 2,00 1,40 8,50 1,18

2005 Tupi 0,50 0,28 0,28 1,00 0,00 1,00 0,10 0,20 0,20 660,10 3,07 2 2
2005 Unico - - - - - - - - - -

2005 ViaSul 0,73 0,29 0,71 1,09 0,09 0,92 0,40 0,50 4,70 6,30 1,39 1 1 2
2005 Villa - - - - - - - - - -

2005 Vim - - - - - - - - - -

2005 Vitaim 0,15 0,58 0,14 0,91 0,09 1,09 2,20 5,50 3,80 57,50 2,47
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO) '
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2006 AssPau - - - - - - - - B R

2006 CaBe 0,15 0,08 0,15 0,95 0,05 1,05 0,30 0,98 3,86 20,33 3,29 2 2

2006 Coalfa - - - - - - - R - R

2006 Colider - - - - - - - R - R

2006 Conova - - - - - - - - - R

2006 Copam - - - - - - - - - R

2006 Cotran - - - - - - - R R R

2006 Dutra 0,17 0,12 0,16 1,15 0,15 0,87 0,40 0,50 10,40 4,10 1,42 1 1
2006 Eletrosul - - - - - - - - - -

2006 Expandir 3,64 0,20 3,62 0,25 0,75 4,00 1,00 4,10 1,70 1,40 4,10 1 1 1 2
2006 Fenix - - - - - - - - - -

2006 Gapre 0,83 0,47 0,68 1,45 0,45 0,69 0,60 1,50 9,90 4,90 2,37

2006 Gatusa 0,73 0,29 0,61 1,02 0,02 0,98 0,70 1,80 6,50 74,50 2,42

2006 Happy 3,36 25,94 3,36 25,94 24,94 0,04 89,64 6,44 6,42 6,70 0,07

2006 | Himalaia 2,23 3,17 2,23 15,28 14,28 0,07 3,86 0,11 0,30 0,11 0,03

2006 Mobi - - - - - - - - - -

2006 NoHo 31,35 31,35 31,35 311,00 310,00 0,00 0,00 0,37 0,37 0,37 0,00

2006 Oak 0,60 0,26 0,58 1,00 0,00 1,00 12,90 16,20 16,20 3399,70 1,26

2006 0OSASCO - - - - - - - - - -

2006 Patodos 0,83 0,32 0,73 0,51 0,49 1,96 3,80 12,60 16,90 13,10 3,34

2006 Sambaiba 0,31 0,13 0,31 1,23 0,23 0,81 0,40 0,60 0,10 3,20 1,73

2006 StaBri 0,62 0,37 0,52 1,28 0,28 0,78 4,50 8,50 9,70 38,60 1,88

2006 Saolor - - - - - - - - B R

2006 Transco - - - - - - - - - R

2006 Transkuba 0,26 0,10 0,23 0,39 0,61 2,57 7,70 27,50 3,34 17,50 3,59 1 1 2
2006 Transpass 0,68 0,53 0,66 1,68 0,68 0,59 6,70 17,30 25,60 42,60 2,58

2006 Tupi 0,69 0,26 0,52 1,13 0,13 0,89 0,40 0,90 1,50 7,80 2,31 2 2
2006 Unico - - - - - - - - - -

2006 ViaSul 1,16 0,36 1,14 1,05 0,05 0,95 1,70 2,10 0,50 45,80 1,26 1 1
2006 Villa - - - - - - - - - -

2006 Vim - - - - - - - - - -

2006 Vitaim 0,66 0,68 0,65 0,91 0,09 1,10 1,00 2,20 3,30 22,70 2,18 3 3
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2007 AssPau - - - - - - - - B R

2007 CaBe 0,26 0,09 0,26 0,98 0,02 1,02 0,00 0,10 5,10 2,50 1,84 2 1 1 2

2007 Coalfa - - - - - - - - R R

2007 Colider - - - - - - - - - R

2007 Conova - - - - - - - - - R

2007 Copam - - - - - - - - - R

2007 Cotran - - - - - - - R R R

2007 Dutra 1,15 0,10 0,88 1,17 0,17 0,86 1,70 2,70 0,30 18,90 1,60 1 1
2007 Eletrosul - - - - - - - - - -

2007 Expandir 1,42 0,23 1,39 0,40 0,60 2,51 0,10 0,20 25,30 0,10 1,68 1 1
2007 Fenix - - - - - - - - - -

2007 Gapre 0,66 0,51 0,58 1,32 0,32 0,76 0,60 1,20 1,40 5,10 2,02

2007 Gatusa 0,71 0,16 0,51 1,01 0,01 0,99 0,20 0,30 1,90 22,70 1,57

2007 Happy 1,68 5,54 1,68 5,56 4,56 0,18 68,10 5,20 5,20 6,40 0,08

2007 | Himalaia 0,14 0,12 0,13 1,65 0,65 0,61 8,40 1,20 2,20 3,10 0,14

2007 Mobi - - - - - - - - - -

2007 NoHo 1,76 6,71 1,73 6,71 5,78 0,15 2,00 1,00 1,00 1,20 0,50 1 1
2007 Oak 0,44 0,23 0,42 0,82 0,18 1,23 23,90 29,20 29,20 129,20 1,22

2007 OSASCO - - - - - - - - - -

2007 Patodos 0,44 0,29 0,36 0,60 0,40 1,67 5,10 17,40 24,90 26,20 3,40

2007 Sambaiba 0,26 0,16 0,25 1,22 0,22 0,82 2,30 4,60 12,70 25,50 2,00

2007 StaBri 1,01 0,43 0,89 1,37 0,37 0,73 5,60 9,70 9,60 36,20 1,74

2007 Saolor - - - - - - - - B R

2007 Transco - - - - - - - - - R

2007 Transkuba 0,42 0,17 0,39 0,55 0,45 1,83 2,20 4,40 6,80 5,30 2,01 1 1
2007 Transpass 0,75 0,72 0,68 2,64 1,64 0,38 5,60 17,40 24,70 28,00 3,09

2007 Tupi 0,81 0,31 0,69 1,12 0,12 0,89 0,40 0,80 0,40 7,90 2,18 2 2
2007 Unico - - - - - - - - - -

2007 ViaSul 0,45 0,19 0,45 0,96 0,04 1,04 0,50 0,50 0,80 12,60 1,01 1 2 3
2007 Villa - - - - - - - - - -

2007 Vim - - - - - - - - - -

2007 Vitaim 0,81 0,70 0,81 1,12 0,12 0,89 0,10 0,00 3,10 0,10 0,18 1 1
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2008 AssPau - - - - - - - R B R

2008 CaBe 0,11 0,05 0,10 0,98 0,02 1,02 0,00 0,00 3,10 1,70 2,19 1 2

2008 Coalfa - - - - - - - R - R

2008 Colider - - - - - - - R - R

2008 Conova - - - - - - - - - R

2008 Copam - - - - - - - - - R

2008 Cotran - - - - - - - R - R

2008 Dutra 0,71 0,12 0,57 1,23 0,23 0,81 0,50 1,00 5,00 5,60 2,22

2008 Eletrosul - - - - - - - - - -

2008 Expandir 2,14 0,76 2,12 0,99 0,01 1,01 54,80 73,00 73,00 6660,80 1,33

2008 Fenix - - - - - - - - - -

2008 Gapre 1,53 0,66 1,45 1,32 0,32 0,76 1,70 3,30 4,40 13,80 1,96

2008 Gatusa 0,88 0,24 0,86 1,13 0,13 0,88 9,80 11,00 33,40 95,10 1,13

2008 Happy 1,52 3,93 1,52 3,94 2,94 0,25 68,90 2,60 2,90 3,50 0,04

2008 | Himalaia 0,17 0,11 0,14 1,21 0,21 0,83 3,50 6,50 13,60 37,80 1,86

2008 Mobi - - - - - - - - - -

2008 NoHo 0,40 0,37 0,35 1,26 0,26 0,79 0,10 0,40 0,40 2,10 3,84 1 1
2008 Oak 0,09 0,20 0,07 0,83 0,17 1,21 16,10 18,80 4,20 90,90 1,17

2008 0OSASCO - - - - - - - - - -

2008 Patodos 0,63 0,47 0,59 1,17 0,17 0,85 4,60 9,50 18,60 64,30 2,08 1 1 2
2008 Sambaiba 0,29 0,22 0,26 1,22 0,22 0,82 3,10 7,10 11,50 40,10 2,30 1 1 2 2
2008 StaBri 0,91 0,40 0,78 1,29 0,29 0,77 0,60 1,10 0,40 4,70 1,81

2008 Saolor - - - - - - - - B R

2008 Transco - - - - - - - - - R

2008 Transkuba 0,70 0,23 0,30 0,62 0,38 1,62 3,90 6,20 0,10 10,00 1,60 1 1
2008 Transpass 1,11 0,44 1,05 1,76 0,76 0,57 3,10 6,60 12,50 15,10 2,08

2008 Tupi 0,73 0,70 0,56 1,11 0,11 0,63 0,70 1,30 0,00 13,10 1,94 2 1 2 4
2008 Unico - - - - - - - - - -

2008 ViaSul 0,19 0,13 0,19 1,05 0,05 0,95 0,10 0,20 8,80 4,20 1,52 1 1
2008 Villa - - - - - - - - - -

2008 Vim - - - - - - - - - -

2008 Vitaim 1,30 0,61 1,28 1,08 0,08 0,93 0,00 0,00 6,00 0,20 0,74 1 1
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL
2009 AssPau - - - - - - - - - -
2009 CaBe 1,08 0,80 1,08 1,34 0,34 0,75 8,00 18,40 21,40 73,10 2,29
2009 Coalfa - - - - - - - - - -
2009 Colider - - - - - - - - - -
2009 Conova - - - - - - - - - -
2009 Copam - - - - - - - - - -
2009 Cotran - - - - - - - - - -
2009 Dutra 1,38 0,37 0,91 1,29 0,29 0,78 0,30 0,80 11,40 3,50 2,65
2009 Eletrosul - - - - - - - - - -
2009 | Expandir 1,10 0,80 1,06 1,00 0,00 1,00 0,60 0,70 1,70 194,20 1,15
2009 Fenix - - - - - - - - - -
2009 Gapre 1,63 0,87 1,57 1,36 0,36 0,73 2,50 5,30 10,10 19,70 2,13
2009 Gatusa 0,88 0,49 0,86 1,40 0,40 0,71 15,00 17,20 20,10 60,30 1,15 1 1
2009 Happy 3,11 72,45 3,11 73,70 72,70 0,01 43,70 2,20 2,20 2,20 0,05
2009 | Himalaia 0,26 0,21 0,23 1,21 0,21 0,82 0,40 0,80 0,80 4,50 2,05
2009 Mobi - - - - - - - - - -
2009 NoHo 0,85 0,52 0,76 1,25 0,25 0,80 1,10 5,30 5,30 26,80 5,00 1 1
2009 Oak 0,13 0,21 0,11 0,61 0,39 1,63 32,00 39,40 34,20 62,60 1,23
2009 OSASCO - - -
2009 Patodos - -
2009 Sambaiba 0,75 0,49 0,75 1,47 0,47 0,68 7,70 17,80 24,30 55,80 2,32 2 6 7
2009 StaBri 0,98 0,53 0,86 1,43 0,43 0,70 3,10 6,50 8,30 21,50 2,13
2009 SaoJor 1,09 0,82 1,06 1,38 0,38 0,73 2,40 4,80 0,60 17,60 2,05 1 1 2
2009 Transco - - -
2009 Transkuba 0,53 0,18 0,19 0,56 0,44 1,79 1,90 3,40 3,20 4,40 1,78
2009 Transpass 0,75 0,30 0,70 1,56 0,56 0,64 3,70 6,80 12,20 19,10 1,85 2 1 2
2009 Tupi 0,75 0,81 0,63 1,13 0,13 0,59 0,40 0,90 0,20 7,70 2,18 1 2 2
2009 Unico - - - - - - - - - -
2009 ViaSul 0,15 0,22 0,15 1,08 0,08 0,92 1,10 2,00 6,70 25,90 1,85 1 1
2009 Villa - - - - - - - - - -
2009 Vim - - - - - - - - - -
2009 Vitaim 0,72 0,70 0,72 1,09 0,09 0,92 0,30 0,50 12,90 6,00 1,37
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL
2010 AssPau - - - - - - - - - -
2010 CaBe 1,35 0,82 1,35 1,34 0,34 0,74 0,02 4,14 6,23 16,18 2,34 1 1
2010 Coalfa - - - - - - - - - -
2010 Colider - - - - - - - - - -
2010 Conova - - - - - - - - - -
2010 Copam - - - - - - - - - -
2010 Cotran - - - - - - - - - -
2010 Dutra 0,96 0,32 0,78 1,29 0,29 0,78 0,01 1,56 5,71 6,95 2,58
2010 Eletrosul - - - - - - - - - -
2010 Expandir 0,86 0,69 0,82 1,04 0,04 0,96 0,02 4,85 7,04 114,31 2,59
2010 Fenix - - - - - - - - - -
2010 Gapre 2,04 1,22 1,97 1,62 0,62 0,62 0,07 15,02 25,06 39,30 2,24
2010 Gatusa 2,16 0,81 2,13 1,78 0,78 0,56 0,20 20,10 19,80 45,96 1,01 1 1
2010 Happy 4,60 165,13 4,60 168,02 167,02 0,01 fiseaplica 0,94 0,94 0,95 0,00
2010 | Himalaia 0,27 0,17 0,23 1,02 0,02 0,98 0,10 21,81 14,98 | 1166,92 2,29 2 1
2010 Mobi - - - - - - - - - -
2010 NoHo 0,61 0,25 0,48 2,18 1,18 0,46 0,01 1,41 11,30 2,61 1,93
2010 Oak 0,64 0,13 0,58 0,45 0,55 2,22 0,25 33,59 31,21 27,58 1,36
2010 OSASCO - - - - - - - - - -
2010 Patodos - - - - - - - - - -
2010 Sambaiba 0,51 0,51 0,50 1,53 0,53 0,65 0,04 10,62 14,97 30,77 2,67 1 2 1 7 8
2010 StaBri 1,25 0,88 1,14 1,65 0,65 0,61 0,05 12,02 19,93 30,51 2,42
2010 SaoJor - - - - - - - - - -
2010 Transco - - - - - - - - - -
2010 Transkuba 2,85 0,65 2,72 1,43 0,43 0,70 0,00 0,01 0,01 0,04 0,93 1 1
2010 Transpass 0,70 0,23 0,64 1,78 0,78 0,56 0,02 2,41 6,03 5,51 1,33 2 2
2010 Tupi 0,98 0,75 0,86 1,10 0,10 0,60 0,01 1,71 2,83 19,19 2,44
2010 Unico - - - - - - - - - -
2010 ViaSul 0,03 0,13 0,03 1,10 0,10 0,91 0,00 0,16 1,91 1,75 2,22
2010 Villa - - - - - - - - - -
2010 Vim 1,92 0,80 1,89 1,50 0,50 0,67 0,24 25,70 25,70 77,55 1,09 1 1
2010 Vitaim 0,72 0,39 0,71 1,11 0,11 0,90 0,00 0,18 5,23 1,85 1,99
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONTINUACAO)

INDICADORES IMPACTOS

Ano Empresa -

LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL

2011 AssPau - - - - - - - - - -

2011 CaBe 0,95 0,94 0,94 1,35 0,35 0,74 0,02 5,53 11,40 21,45 3,25 1 1

2011 Coalfa - - - - - - - - - -

2011 Colider - - - - - - - - - -

2011 Conova - - - - - - - - - -

2011 Copam - - - - - - - - - -

2011 Cotran - - - - - - - - - -

2011 Dutra 2,60 0,74 1,87 1,24 0,24 0,80 0,00 1,06 3,00 5,41 2,13

2011 Eletrosul - - - - - - - - - -

2011 Expandir 0,77 0,82 0,53 1,07 0,07 0,94 0,02 3,37 4,12 54,89 1,89 1

2011 Fenix - - - - - - - - - -

2011 Gapre 2,93 0,92 2,78 1,47 0,47 0,68 0,05 9,21 11,85 28,87 1,83

2011 Gatusa 3,54 1,12 3,50 2,06 1,06 0,48 0,01 1,73 2,06 3,35 1,56

2011 Happy 3,73 47,67 3,73 47,67 46,67 0,02 0,73 4,07 4,07 4,16 0,06 1 1

2011 | Himalaia 0,27 0,22 0,25 0,70 0,30 1,43 0,10 38,70 14,10 90,73 3,74 1 1

2011 Mobi - - - - - - - - - -

2011 NoHo 0,76 0,32 0,32 1,72 0,72 0,58 0,01 1,51 4,34 3,62 1,47 1 1

2011 Oak 0,40 0,10 0,36 0,35 0,65 2,87 0,24 37,41 37,58 20,06 1,55 1 1

2011 OSASCO - - - - - - - - - -

2011 Patodos - - - - - - - - - -

2011 Sambaiba 0,33 0,46 0,32 1,40 0,40 0,71 0,07 16,16 19,21 56,66 2,18 1 1

2011 StaBri 0,67 0,47 0,60 1,37 0,37 0,72 0,00 0,28 0,08 1,05 2,18

2011 Saolor - - - - - - - - - -

2011 Transco - - - - - - - - - -

2011 Transkuba 0,83 0,51 0,77 1,53 0,53 0,65 0,03 2,88 2,91 8,30 0,82

2011 Transpass 0,77 0,32 0,69 1,60 0,60 0,63 0,02 2,84 4,81 7,57 1,27 2 1 2

2011 Tupi 1,20 0,77 1,11 1,17 0,17 0,60 0,02 1,28 4,37 8,95 0,62 1 1

2011 Unico - - - - - - - - - -

2011 ViaSul 1,41 1,17 1,40 2,59 1,59 0,39 0,02 2,68 0,46 4,36 1,31 1

2011 Villa - - - - - - - - - -

2011 Vim 0,76 0,41 0,74 1,53 0,53 0,66 0,08 9,97 12,38 28,92 1,24 1 1

2011 Vitaim 2,16 0,99 2,15 2,22 1,22 0,45 0,00 0,04 0,89 0,07 1,00 1 1
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APENDICE D - DADOS CONSOLIDADOS - INDICADORES EXIGIDOS E NAO EXIGIDOS (CONCLUSAO)
INDICADORES IMPACTOS
Ano Empresa -
LC LG LS So CcT Endiv MLL RSA RBSA RSCP GAT DA DP DPL AA AP APL
2012 AssPau 0,93 0,74 0,65 4,51 3,51 0,22 17,00 18,12 12,30 23,28 1,07 1 1 2
2012 CaBe 3,39 1,37 3,38 1,86 0,86 0,54 0,16 36,92 38,02 79,88 2,32 1 1 1
2012 Coalfa 2,67 1,37 2,67 1,81 0,81 0,55 2,26 1,49 2,00 3,34 0,66
2012 Colider 0,85 1,06 0,85 1,06 0,06 0,95 0,11 1,42 2,97 25,86 12,81
2012 Conova 2,68 2,68 2,08 2,93 1,93 0,34 4,41 40,91 40,91 62,09 11,86
2012 Copam 1,18 1,19 1,02 4,57 3,57 0,22 0,09 0,27 0,27 0,35 2,93
2012 Cotran 8,02 1,02 5,74 2,25 1,25 0,45 12,53 14,92 14,93 26,91 1,19
2012 Dutra 2,60 0,39 1,84 1,24 0,24 0,80 0,01 2,56 3,78 13,06 2,24
2012 Eletrosul - - - - - - - - - -
2012 | Expandir 1,11 0,70 0,47 1,16 0,16 0,86 0,01 3,40 5,85 24,14 3,67 1 2 1
2012 Fenix 0,89 0,79 0,89 1,21 0,21 17,97 3 2
2012 Gapre 1,80 0,92 1,71 1,47 0,47 0,68 0,13 27,65 25,02 86,73 2,12
2012 Gatusa 1,47 0,66 1,07 1,87 0,87 0,53 0,05 8,36 1,52 17,92 1,68
2012 Happy 6,96 15,37 6,96 23,34 22,34 0,04 0,81 62,85 71,66 65,66 0,78 1 1
2012 Himalaia 0,35 0,17 0,24 0,92 0,08 1,09 0,03 4,33 18,49 50,91 1,32
2012 Mobi 0,81 0,77 0,77 1,74 0,74 0,57 0,05 7,65 8,95 17,93 1,41 2 2
2012 NoHo 0,33 0,15 0,22 1,38 0,38 0,73 0,04 5,52 12,05 20,13 1,50 1 1 2
2012 Oak 0,18 0,07 0,15 0,35 0,65 2,88 0,22 30,27 27,21 16,07 1,37
2012 OSASCO - - - - - - - - - -
2012 Patodos - - - - - - - - - -
2012 Sambaiba 0,72 0,98 0,68 1,91 0,91 0,52 0,08 19,49 26,64 40,90 2,35 1 2 2
2012 StaBri 0,74 0,53 0,61 1,52 0,52 0,66 0,02 7,07 7,71 20,57 2,85
2012 Saolor - - - - - - - - - -
2012 Transco 1.38 1,46 1,32 1,95 0,95 0,51 0,45 2,89 2,89 5,92 6,35 1 1
2012 | Transkuba 1,03 0,67 0,95 1,93 0,93 0,52 0,03 2,68 5,18 5,56 0,87
2012 Transpass 0,72 0,52 0,69 2,03 1,03 0,49 0,05 8,48 15,75 16,73 1,57 2 1 2
2012 Tupi 2,35 1,41 2,25 1,43 0,43 0,43 0,00 0,18 0,28 0,58 0,50
2012 Unico 0,76 0,85 0,65 1,29 0,19 0,84 0,43 0,62 0,62 4,00 1,44
2012 ViaSul 1,42 0,88 1,41 2,12 1,12 0,47 0,10 12,45 17,77 23,59 1,26 1 1 2
2012 Villa - - - - - - - - - -
2012 Vim - - - - - - - - - -
2012 Vitaim 1,32 0,79 1,25 2,10 1,10 0,48 0,00 0,08 1,29 0,15 1,07 1 2 3




