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Evidenciacdo e Consisténcia dos Ativos Contratuaisad Transmissoras do Setor Elétrico 69

RESUMO

As receitas representam métrica importante nas nlsinagdes financeiras de modo que os
impactos do IFRS 15 (2014) e posteriormente aliobguklo Pronunciamento Técnico do
CPC 47 - Receita de Contratos com Clientes (20a63assem apreensao por se relacionar
diretamente com as receitas das companhias, alérazée novas terminologias e métodos de
mensuracao e reconhecimento. Assim, o estudo @radentificar o nivel de evidenciacéo e
consisténcia na mensuracgéo dos ativos contrataaisampanhias do setor de transmisséo de
energia elétrica listadas na B3, a partir de 2@18, em que o CPC 47 entrou em vigor. A
amostra é composta por 15 empresas do setor denismdio de energia elétrica. Para o indice
de evidenciac&o dos ativos contratuais foi aputeda métrica a partir do CPC 47 (2016) e
do Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP n° 04/2020 compogts 14 itens. O calculo do indice e a
analise da consisténcia na mensuracao das refmié®s operacionalizados mediante leitura
das notas explicativas das demonstracdes finascegasolidadas. Os resultados apontam
que em meédia as empresas evidenciaram 75,59% caeoreplincia entre a maior
evidenciacéo (92,86%) e menor (40,48%). Ainda bsevvada disparidade entre as margens
e metodos utilizados por cada companhia em 202@cunhecimento das receitas oriundas
dos ativos contratuais. Logo, frisa-se a impor&@rean termos de menor subjetividade na
interpretacdo do pronunciamento e melhorias naidpd® e evidenciacdo das informacoes
prestadas pelas empresas.

Palavras-chave:Evidenciac@o. Receita de contrato com cliente.rSétrico. Transmissao.

ABSTRACT

Revenues represent an important metric in the fimhrstatements so that the impacts of
IFRS 15 (2014) and later aligned with the TechnRadnouncement of CPC 47 - Revenue
from Contracts with Customers (2016) would cauggetpension for being directly related to
the companies' revenues, in addition to bring rewinology and methods of measurement
and recognition. Thus, the study aims to identiky level of disclosure and consistency in the
measurement of contractual assets of companid®igléctricity transmission sector listed in
B3, as of 2018, the year in which CPC 47 enteréal fiorce. The sample is composed of 15
companies in the electricity transmission sector.the disclosure index of contractual assets,
a metric was calculated based on CPC 47 (2016)Girallar Letter/fCVM/SNC/SEP No.
04/2020 consisting of 14 items. The calculatiothefindex and the analysis of consistency in
the measurement of revenues were made by readingxfilanatory notes to the consolidated
financial statements. The results show that, onmaaee companies showed 75.59% with a
discrepancy between the highest disclosure (92.&68b}he lowest (40.48%). There was also
a disparity between the margins and methods usezhbly company in 2020 in recognizing
revenues from contractual assets. Therefore, ithasipes the importance in terms of less
subjectivity in the interpretation of the pronoumant and improvements in the quality and
disclosure of information provided by companies.

Keywords: Disclosure. Revenue from contracts with customeEectric sector.
Transmission.
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F. Schappo, S. Rover, D. D. M. Ferreira 70

1 INTRODUCAO

O reconhecimento de receita € uma questéo dificd pormatizadores e contadores.
Historicamente, representou problemas no ambieatgabil internacional, procedendo a
republicagcées constantes das demonstracdes ponsisténcias na contabilizacdo de receitas
(OLIVEIRA; CRABBI; RODRIGUES, 2020). Ultimamente, udancas foram realizadas
pelos normatizadores internacionais aprimorandooasas contabeis, processo continuo de
atualizacdo que levou a introducdo da IFRS 15 (IA2814) e consequentemente ao
Pronunciamento Técnico CPC 47 — Receita de ContatoCliente (CPC, 2016) com regras
do momento correto do reconhecimento de receigdsicho do valor e custos dos contratos
vinculados.

As mudancas das normas contabeis aperfeicoam bkdaglea regulamentar da
contabilidade e do relatério financeiro, 0 que k& a convergéncia e harmonizacdo das
normas internacionais e contribui para melhor cempsao e aprimoramento das praticas
contabeis (GRIGOROI, 2017). A necessidade da IPRGAISB, 2014) resulta das transacdes
econdbmicas modernas e complexas e diferentes nsod#o negdcios para evitar o
favorecimento das perspectivas de curto prazoailidhde no reconhecimento das receitas.

Os impactos do CPC 47 (2016) sao consideradosrtedicance e merecem atencgao
por se relacionarem com as receitas. Cova (201@&nta que a receita € uma métrica
importante para usuarios e analistas das demodetaiinanceiras padronizadas (DFP),
empregada com frequéncia na avaliacdo e desempgmr@mzeiro das organizacdes e nas
perspectivas de curto e longo prazo. O adventoRID £7 (2016) afeta o nivel e extensédo dos
acréscimos discriciondrios e auxilia para que &xrrmacdes econdmico-financeiras sejam
mensuradas, reconhecidas e evidenciadas de acordoocdisposto em norma técnica
(OLIVEIRA; CRABBI; RODRIGUES, 2020).

Entretanto, pelas novas terminologias, tais cobr@acdes dgerformance, contratos
de clientes e preco de transacéo, dificuldadeses@ontradas na correta contabilizacado de
contratos com clientes, sobretudo por sua commerid de modo que sdo observadas
inconsisténcias na mensuracdo e reconhecimentoeddtas. Napier e Stadler (2020)
demonstram que h& opinides mistas referentes dneelbu ndo na contabilidade de receitas,
relatando que, apesar de ser um modelo que funcmnBRS 15 (IASB, 2014) envolve
julgamentos que criam desafios na implementac@o®mnsisténcia das transacoes.

Cova (2016) aponta que o novo entendimento gepyeeasdo nas companhias,

sobretudo pelo fato de os novos critérios de restinfento as afetarem. De acordo com
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Evidenciacdo e Consisténcia dos Ativos Contratuaisad Transmissoras do Setor Elétrico 71

Liong (2014), a IFRS 15 (IASB, 2014) exige detalleato na divulgacdo das informagdes
maior que dos requisitos anteriores, com estrigthirangente e robusta para reconhecimento,
mensuracao e divulgacdo da receita, para aprinsorcomparabilidade em contratos com
clientes, reduzir a arbitrariedade e fornecer migdes mais Gteis por meio de requisitos de
divulgacéo.

No Brasil, o setor elétrico se adequa para atesmwlexigéncias do CPC 47 (2016) e as
mudancas no reconhecimento de receitas relacionadss contratos de concessao,
especificamente aqueles oriundos dos ativos dernrgsdo. Em virtude dos principios e
conceitos trazidos pelo CPC 47 (2016), o setor mugara identificar as obrigagcbes de
performance que regem os contratos de concessao de transndgsgitergia elétrica, sendo
necessario reconhecer a parcela dos precos deadgéansalocadas nas obrigacdes de
performance.

Grigoroi (2017) salienta que as entidades devem poeemder 0s principios
estabelecidos e reajam ao detectar complexidade® Gue os usuarios dos relatorios
financeiros comparem informacdes de diferentesladds, € importante que sejam baseadas
em aplicacbes consistentes, de modo que fatos ainstincias semelhantes sejam
reconhecidos e mensurados da mesma forma.

O Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020 emitidolgpeComissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) em dezembro/2020 frisa que ostcatos de concessao de transmissao de
energia elétrica apresentem duas obrigacdegedermance: (i) construcdo e melhoria de
infraestrutura dos ativos de transmisséo e (iiyagio e manutencao (O&M). O oficio aponta
a tarefa enfrentada pelos setor de transmissamelgia elétrica voltado aos contratos de
concessao e os indicios de inconsisténcia no mé®deensuracdo das respectivas receitas, 0
que afeta diretamente a comparabilidade do setant®do exposto, a pergunta que norteia
essa pesquisa é: qual o nivel de evidenciacdo sistémcia na mensuracdo dos ativos
contratuais das companhias transmissoras de eredégjia listadas na B3 apos a adocéo do
Pronunciamento Técnico CPC 47 (2016)?

O objetivo desta pesquisa € identificar o nivelegd&lenciacdo e a consisténcia na
mensuracao dos ativos contratuais das companhisstdode transmissdo de energia elétrica
listadas na B3, a partir de 2018, ano em que o £PR016) entrou em vigor. Ademais, para
atingir o objetivo, sdo analisados os métodos desaoracdo das receitas oriundas dos
contratos de concesséo de transmisséo a fim deaesa consisténcia nos calculos utilizados

e resguardar a comparabilidade das empresas.
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Ressalta-se que disclosure das informacfes contabeis € essencial para reduzir
assimetria da informacdo no mercado de capitaleegéstores e investidores, além de
conscientizar sobre os riscos do negoécio. Confoviasecchia (2001), alisclosure das
informacdes contabeis sdo relevantes no funcionnuEs mercados, contribuindo inclusive
para a reducdo no custo de capital das empresa&s.(IZDP1) alertava que a omissao de
varidveis importantes no processo de divulgacaemnbesieia impactos negativos sobre a
organizacao e credibilidade das informacdes. Ldgue ser interesse das empresas do setor
elétrico disporem das informacdes contabeis, ealpeente receitas oriundas dos contratos de
concessao pela sua complexidade, como forma deragisuas agbes e gerarem ganhos para
a imagem institucional. Aumentar a qualidade n@mbeecimento das informacgdes contabeis
reduz o custo de capital das empresas, dada aidag@ce afetar as percepcdes e decisdes
dos participantes do mercado sobre a distribuiggofldixos de caixa futuros (LAMBERT;
LEUZ; VERRECCHIA, 2007).

Wistemann e Wistemann (2010) salientam que a t@&msis na aplicacdo das
normas contabeis € alcancada se as proprias néoneas consistentes, pois falta orientacao
clara para abrir espaco para que os gerentes astallierentes métodos de contabilidade.
Paulo, Carvalho e Girdo (2014) defendem que seranaisténcia, a comparabilidade e a
objetividade das informagbes ficam prejudicadastivoopelo qual a eliminagdo de
inconsisténcias contébeis é topico relevante natangas conduzidas pelos principais 6rgaos
normativos do mundo.

O CPC 00 R2 (2019) é direto ao definir o objetidorelatorio financeiro em reportar
informacBes Uteis para a tomada de decisfes. AgeifBantana (1992) apontam que a
evidenciagdo representa ndo s6 um principio, mak @ntre 0s principios contabeis e os
objetivos da contabilidade para permitir que elajatseu objetivo. Logo, evidenciagdo e
consisténcia necessitam estar interligadas pararmpeeios uniformes sejam estabelecidos e
possiveis mudancas possam ser observadas paratipeamiomparabilidade entre os
resultados.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Receita de Contrato com Cliente

Normas distintas que tratavam sobre receita e seelme em melhorar a

comparabilidade das informacgfes contdbeis sustitaliacussdes em ambito internacional
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Evidenciacdo e Consisténcia dos Ativos Contratuaisad Transmissoras do Setor Elétrico 73

referentes a um projeto em conjunto para o recomeato de receitas oriundas de contratos.
O International Accounting Standards Board (IASB) publicou em maio de 2014 o
International Financial Reporting Sandard 15 (IFRS 15) (IASB, 2014) sobre Receitas de
Contratos com Clientes para desenvolver uma notaatyalizasse e substituisse a existente
e mais de 100 diretrizes diferentes Bmancial Accounting Standards Board (FASB)
(NAPIER; STADLER, 2020).

Enquanto o IAS 18 (IASC, 1993) demandava que esites fossem reconhecidas
apenas quando os riscos e beneficios da propriattzsi®ens fossem transferidos para os
clientes, a IFRS 15 (IASB, 2014) adotou a obrigad@performance, de forma que a receita
seja reconhecida a medida que a entidade executgrigacdes que constam no contrato. A
norma procura aprimorar a evidenciacado nos retadmanceiros e sua comparabilidade em
ambitos internacionais, o que representa um maecapekrfeicoamento delas, seguindo o
propésito geral de convergéncia contabil. Cova §2@pontava que antes da IFRS 15 (IASB,
2014) os requisitos de reconhecimento da receita pusuiam detalhes suficientes para
formar convencimento, além de trazer eventuaislibosfde interpretacdo. O autor salienta
que dentre suas principais implicacfes se destacaeastituicio de fonte Unica de regras a
serem aplicadas nas receitas, sem distincdo deset@ economia.

A evolucdo das normas que tratam das receitasuseaiforme necessidade em
adaptar os procedimentos contdbeis diante de g@@saecondmicas mais modernas e
complexas e o surgimento de diferentes modelos egains. Adicionalmente, havia
necessidade de maior consisténcia na mensuracé&ooehecimento contabil para mitigar
escolhas contabeis usadas de maneira criativadeqonada para gerenciar o reconhecimento
de receitas conforme interesses proprios. A linbidethpo com a evolugcdo das normas a
partir dos escandalos contabeis envolvendo o recimento e mensuracdo de receitas é

exibida na Figura 1.

Rev. FSA, Teresina PI, v. 18, n. 11, drtp. 68-94, out. 2021 www4.fsanet.corfmdvista KX958



F. Schappo, S. Rover, D. D. M. Ferreira

74

Figura 1 - Linha do tempo com a evolucdo das normantabeis envolvendo o
reconhecimento de receita
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De acordo com a IFRS 15 (IASB, 2014), o reconhesiméda receita conta com cinco

etapas, e para Napier e Stadler (2020) possuemqgmait@ara a geracdo de efeitos reais nas

companhias: (i) identificar os contratos com chksnt (i) identificar as obrigacbes de

performance; (iii) determinar o preco da transacdo; (iv) alocapreco de transacdo as

obrigacdes deperformance; e (v) reconhecer a receita apds satisfacdo dmagihio de

performance.

Logo, a receita deve ser reconhecida conforme aemaransfira o controle de bens

ou servicos para os clientes pelo valor que redlitontraprestacédo a qual a entidade espera

ter direito em troca desses bens ou servicos. Nmentm que determinados critérios do

contrato forem cumpridos, a receita sera reconbhew@ad seguintes situacdes: (i) com o passar
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Evidenciacdo e Consisténcia dos Ativos Contratuaisad Transmissoras do Setor Elétrico 75

do tempo, de modo a demonstrar o desempenho de@atcom as melhores perspectivas ou
(i) no momento que o controle do bem ou servigotfansferido para o cliente (COVA,
2016). A IFRS 15 (IASB, 2014) forneceu um modelo meEonhecimento de receita
abrangente, eliminando os que possuiam principisgnids e de dificil aplicacdo em
transacdes complexas. Como apontado por Grigo@di7(2 a aplicacdo da norma melhora o
conteldo e a utilidade da informacgéo prestada pelddades, assim como a comparabilidade
das praticas de reconhecimento de receitas emenliés entidades, setores, jurisdicbes e
mercado de capitais. A adocdo da norma represeatfE@ para se criar um conjunto de
normas internacionais de qualidade, e ndo € apgnaslteracdo contabil, mas uma mudanca
de mentalidade (DALKILIC, 2014).

No Brasil, a IFRS 15 emitida pelo IASB foi alinhada convergida pelo
Pronunciamento Técnico CPC 47 — Receita de Contata Cliente pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis, aprovada em 4 de noveteb2016. Contudo, assim como a
IFRS 15 (IASB, 2014) que inicialmente entraria eigov em 2017, ocorreu a ampliagdo do
prazo para adaptacdes, fazendo com que tanto adé&%o o CPC entrassem em vigéncia a
partir de janeiro de 2018 e, por conseguinte, gesg&m efeitos diretamente nas receitas das
entidades que possuem contratos com clientes.

Com o advento do CPC 47 (2016), os critérios paraconhecimento de receitas se
tornaram mais abrangentes e delimitados, pois ocipib basico do pronunciamento
reconhece as receitas a medida que as obrigacOgwrfbemance do contrato sejam
satisfeitas. Ressalta-se ainda que as notas ey@AE{NE) se tornam mais relevantes, pois €
frisado a divulgacdo de aspectos qualitativos entifasivos sobre os contratos com clientes
no auxilio dos usuarios no entendimento em relacéatureza, 0 montante e incertezas em

relacéo aos fluxos financeiros oriundos dos comdrétkPMG, 2016).

2.2 Adogédo do CPC 47 (IFRS 15) no Setor Elétrico

O CPC 47 (2016) trouxe mudancas, as companhiasativque avaliar os impactos
causados pelo novo entendimento para se adaptam@npassiveis implicacdes e mudancas
de reconhecimento. Cova (2016) aponta que sua mepiacdo assume graus distintos de
complexidade, dependendo das especificidades doesgg onde as empresas atuam e dos
controles internos vigentes. Logo, nota-se que € @ (2016) impacta nas empresas de

forma assimétrica, o0 que demanda criterioso plamsj#o na sua correta adocgao.
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O Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020 (CVM, Z0)2orienta as empresas
transmissoras de energia do setor elétrico quarg@spectos relevantes do CPC 47 (2016) a
serem observados na elaboracdo das DFP. A areaatétan CVM frisa a importancia da
consisténcia na aplicacdo do pronunciamento de rgoda comparabilidade seja respeitada
entre as companhias do setor (CVM, 2020), e re@mnlgpie as empresas apresentam
problemas na mensuragao e reconhecimento cont&bdahtratos de concessao.

Severiano, Alencar e Garcia (2017) apontavam acppacdo dos auditores em
assegurar que as informacdes sejam confiaveis, godisfinicdo do preco de transacéo, a
alocacdo de preco a obrigacdo de desempenho eophesmimento de receitas envolvem
julgamentos profissionais e sdo elaborados panastias contabeis. Contadores reconhecem
que as divulgacbes passaram a ser mais extensasgpar os investidores possuam
informacdes suficientes para avaliar o desempenho.

No tocante ao ambiente de controle, a necessiagidgamentos e estimativas mais
precisas sao presentes, sendo necessario assegemaanente conformidade com
regulamentos. Para muitas entidades, o que indhgtachente as transmissoras pelos
contratos de concessdo, o momento e o perfil denhecimento das receitas sofrem
mudancas (DALKILIC, 2014).

No Brasil, as transmissoras de energia possuematositde concessao para construir,
realizar melhorias, operar e manter os ativos desmissdo. Andrade e Martins (2010)
apontam o contrato de concessao como instrumergmdtstado utiliza para delegar suas
funcdes por um periodo, atribuindo riscos e resgufidade ao parceiro privado, que passa a
ter direito a explorar o servigo.

Os contratos de concesséao regulamentados pefta 84187 (BRASIL, 1995) possuem
fluxo de caixa previsivel e sdo regidos pelo dirgitivado, ideal para servigos publicos com
caracteristicas de monopolio, como o setor elétpooconseguinte, altamente regulado.

No decorrer do tempo, 0os contratos de prestac@em@os se tornaram atrativos do
setor privado para o desenvolvimento, financiamenmperacdo e manutencao de
infraestruturas. Conforme o ICPC 01 (R1), os ceosrgeralmente envolvem uma entidade
privada responsavel por construir ou melhorar woatitilizado na prestacdo de servigos
publicos, bem como opera-lo e manté-lo por prazfinide, tendo contraprestacdo, o
recebimento pelos servigos.

O ICPC 01 (R1) descreve caracteristicas comunscdafatos de concesséao: (i)

concedente é Orgado publico; (i) concessionariaspansavel pela gestdo da infraestrutura;
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(iii) contrato estabelece preco dos servigos; edieoncessionaria fica obrigada a entregar a
infraestrutura a concedente no final do contrato.

O reconhecimento dos contratos de concessao afaedeis modelos: (i) ativo
intangivel, em que a concessionaria esta sujeitgsan de demanda, ou seja, os valores séo
condicionados a utilizacdo do servigo pelo pubbeo(ii) ativo financeiro, a concessionéaria
nao esta sujeita aos riscos de demanda. Nesseacesocedente ndo possui alternativas para
realizar o pagamento, visto que normalmente o atmé& executavel por lei (ICPC 01).

Contudo, o recebimento dos contratos de concefasidransmissoras esta sujeito a
parcela variavel sobre a Receita Anual PermitideaRRe na hipétese de indisponibilidade da
rede de transmisséo ou operacao nos padroes atmigstabelecido pela Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (ANEEL), a transmissora é peadh enquanto outras sao premiadas por
serem eficientes. Logo, 0 mecanismo de parcelawerndo permite os ativos contratuais das
transmissoras a classificagcdo como ativo finanga#ta inexisténcia de direito incondicional
ao caixa.

O Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020 (CVM, )2 afirma que ¢é
entendimento que mesmo que haja cumprimento dgamdi® deoerformance de construcao
ou de melhoria, as transmissoras estdo sujeitdwigagdo deperformance de operacgéo e
manutencgéo (O&M), de tal modo que o contrato deessao seja reconhecido como ativo de
contrato.

A orientacdo OCPC 05 (2010) referente aos corgrdeconcessdo enfatiza que as
receitas de construcdo sejam reconhecidas pelo psto e os custos transformados em
despesas do servico de construcdo, que tem poeq@ircia, a margem de lucro. Relata
ainda que os custos de operacdo e manutencdo ssgastrados no resultado do periodo
confrontados com suas receitas. A composicao dim shis ativos contratuais das empresas

transmissoras € apresentada na Figura 2.
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Figura 2 - Composicao dos saldos do ativo contradl

Entrada em
Operacao

Margem de
Construgao

Receita de

L Receita Anual
Construcao

Permitida

Custo de Amortizagao (RAP)

Construgao

Receita Financeira = (saldo ativo x taxa de remuneracao) .

Fonte: Elaboracao prépria

As empresas transmissoras geralmente possuem giwigantratual de construir,
operar e manter a infraestrutura pelo prazo de rgfs.aSalienta-se que a atividade de
transmissdo ndo é competitiva entre empresas, syggriee investidores para obtencdo da
concessdo. O retorno do investimento ocorre poronu® dois fluxos de caixas: (i)
recebimento do faturamento mensal da receita gdsafRAP) por meio dos usuarios
delegados pelo poder concedente (geradoras, digifas, consumidores livres,
importadores, exportadores), cuja receita € rdeeldas empresas que utilizam a
infraestrutura de transmisséo por meio da tarifastedo sistema de transmissao (TUST); e

(i) indenizacao no final do prazo de concesséda parcasos em que ha o direito contratual de
bens reversiveis.

3 METODOLOGIA

O procedimento desta pesquisa foi desmembrado wrhdddisclosure dos ativos de
contratos de concessao de transmisséo de enavgfarmoe IFRS 15 (IASB, 2014) e adotada
pelo Brasil pelo CPC n° 47 (2016), refor¢ada péigi® Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020
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(CVM, 2020) e a consisténcia na aplicagdo do proanmento para resguardar a
comparabilidade das demonstracdes contabeis ent@ganhias do setor.

O estudo é descritivo, realizado por meio de amaliscumental e de abordagem
qualitativa, por aprofundar as mudancas oriundasC&& 47 (2016). De acordo com
Prodanov e Freitas (2013), o objeto do estudo nedagem qualitativa necessita de trabalho

mais intensivo no ambiente em que se apresentam.

3.1 Amostra e Coleta de Dados

A amostra é constituida pelas companhias de tabiéato do setor de transmissao de

energia elétrica listadas na B3 em 2021, caraeidaizomo ndo probabilistica (Quadro 1).

Quadro 1 - Empresas do segmento de Energia Elétridstadas na B3

Empresa Transmissora Empresa Transmissorg
AES Brasil Energia S.A. N&o EDP - Energias do Biash. Sim
_ ) EDP Espirito Santo Dist. Energ
AES Tieté Energia S.A. N&o N&o
S.A.
) ) EDP Sé&o Paulo Distrib Energia
Afluente Transm. de Energia Elét SJA.  Sim? SA N&o
Alupar Investimento S.A. Sim Eletropaulo S.A. N&o
Ampla Energia e Servigcos S.A. N&o Energisa S.A. Sim
Cachoeira Paulista Transm. de En. ] )
SA Sim Energisa Mato Grosso S.A. Nao
Companhia Energética de Brasilia
Nao Enersul S.A. Nao
S.A.
Ceee-D S.A. N&o Eneva S.A. N&o
Ceee-GT S.A. Sim Engie Brasil Energia S.A. Sim
Equatorial Maranh&o Dist En.
Celesc S.A. N&o N&o
S.A.
Celg Distribuicéo S.A. N&o Equatorial Para DisteEjia S.A. N&o
Cia Celg de Participacdes S.A. Sim Equatorial Eae®gA. Sim
Celpe S.A. N&o Ferreira Gomes Energia S.A. N&o
Cemig S.A. Sim Focus Energia Holding Partic. S.A. N&o
Cemig Distribuicdo S.A. N&o Itapebi Geracéo de HiaeB.A. N&o
Cemig Geracgdo e Transmissdo S.A Sim2 Light S.A. o Na
CESP-Cia Energética de S&o Paulo . ) o
SA N&o Light Servicos de Eletricidade SJA.  N&o
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Coelba S.A. N&o Neoenergia S.A. Sim
Coelce S.A. N&o Omega Geracéo S.A. N&o
Copel S.A. Sim Produtores Energ. de Manso S.A. N&o
Cosern S.A. N&o Rede Energia Participacfes S.A. N&ao
CPFL Energia S.A. Sim Renova Energia S.A. N&ao
CPFL Energias Renovaveis S.A. N&o RGE Sul Distr@iacs. A. Nao
CPFL Geracao de Energia S.A. Sim3 Rio ParapaneraggianS.A. N&o
Cia Paulista de Forca e Luz S.A. N&o Santo Ant&mergia S.A. N&o
Cia Piratininga de Forca e Luz S.A. N&o Statkratfgias Renovaveis S.A. N&o
Elektro Redes S.A. Nao Termelétrica Pernambuc8. Al Nao
Eletrobras S.A. Sim Termopernambuco S.A. N&ao
Eletro Participacdes S.A. N&o Transm. Alianca dergnS.A. Sim
Emae S.A. Nao CTEEP S.A. Sim
Uptick Participacdes S.A. N&ao

1 — Afluente Transmissora S.A. é controlada da Mega S.A., possuindo 87,84% de participagao.

2 — Cemig Geracéo e Transmissdo S.A. é controladzedhig S.A., possuindo 100% de participagao.

3 — CPFL Geragéo de Energia S.A. é controlada dd_@&rergia S.A., possuindo 100% de participagéao.
Fonte: elaboracao propria.

O segmento de energia elétrica da B3 possui 6lremap atuando nas areas de
geracado, comercializacdo, transmissao e distribuid&amostra € composta pelas que atuam
no setor de transmissdo devido a contabilizacdo cdosratos de concessdo dos ativos
existentes nesse setor serem impactados pela ado¢®C 47 (2016).

Das 18 empresas transmissoras de energia idedéificarés foram excluidas para
evitar duplicidade: (i) Afluente Transmissora deekgia S.A. controlada pela Neoenergia
S.A., (i) Cemig Geracdo e Transmissdo S.A. coattal pela Cemig S.A. e (iii) CPFL
Geragédo de Energia S.A. controlada pela CPFL Eae3gh., de modo que a amostra final

figue composta por 15 empresas.

3.2 Procedimentos de Pesquisa

Para a andlise de evidenciagdo, elaborou-seaadésterificagdo dos itens 110 a 129
do CPC 47 — Receita de contrato com cliente (2@1d) Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP n°
04/2020, com orientagdo quanto aos aspectos réegsvaho CPC 47 (2016) para as
companhias transmissoras de energia.

A andlise das NE foi realizada a partir dos igaslivulgacdo (Quadro 2) e o nivel de
evidenciagdo calculado por meio de um indice corseb@a Equacdo 1. No caso de
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informacgdes evidenciadas nas NE ou nas DFP, alabudta 1 (um) para a informacao, se a
companhia ndo divulgava a informacdo ou realizaglandneira parcial, atribuida nota O
(zero). Ha os casos em que o item ndo se aplicaaagempresa, atribuindo “NA” (ndo se

aplica) e excluida no calculo.

Quadro 2 - Itens de verificacdo com base no CPC £70ficio-Circular/fCVM/SNC/SEP
n° 04/2020

Item Descricdo

1 | Divulgagéo de receitas reconhecidas de contiit@®ncesséo de transmissédo de energia elétrica

Divulgacéo de receitas reconhecidas no periodeldédrio provenientes de obriga¢despaeformance

satisfeitas (ou parcialmente satisfeitas) em pes@ahteriores

Divulgagéo do preco da transacéo e dos valooes@dbs a obrigagdes gerformance

Divulgagéo dos custos de construgéo incorridos plter ou cumprir os contratos de concessao

3
4 | Divulgacao de saldo inicial e final de ativoscdatrato
5
6

Divulgacédo das taxas de remuneracdo dos conttatosncessédo de transmisséo de energia elétrica

Divulgacdo de métodos utilizados para reconheamites de contratos de concesséo de transmissdo de

energia elétrica

8 | Divulgacéo de margens de obrigaca@etéormance de construcdo e melhoria dos ativos contratuais

Divulgacdo de margens de obrigaca@etéormance de operacédo e manutencéo dos ativos contratuajis

10 | Divulgacdo do método que utiliza para determanamortizacao para cada periodo de relatério

11 | Divulgacéo da vigéncia do contrato de concesséo

12 | Divulgacédo da Receita Anual Permitida vigentel @stimada

13 | Divulgacéo de indice de correc¢éo de contrata®deessao

» Divulgagdo de explicacdo sobre as alteracdes gigtiifas nos saldos de ativos de contrato e deévoass
de contrato durante o periodo de relatorio

Fonte: elaboracao propria com base no CPC 47 e@Biccular/CVM/SNC/SEP n° 04/2020.

No tocante a lista de verificacdo, foi analisadoas receitas dos ativos contratuais
estdo devidamente reconhecidas, que inclui as dasurdas obrigacOes dwerformance
(receita de construcéo e receita de O&M) e a dainemacdo do contrato (itens 1, 2 e 3).
Caso a empresa possua obrigacapet®rmance e ndo evidencie uma das receitas apontadas
nas NE, n&do pontua. O item 116 do CPC 47 (201&yeles que a entidade divulgue os saldos
inicial e final dos ativos de contrato, observadp balanco patrimonial das companhias,
geralmente por “Ativo Contratual” (item 4).

O item 119 do CPC 47 (2016) define que as empmisatgyjuem informacdes sobre
obriga¢cOes dgerformance, 0 que no caso das transmissoras inclui o custmastrucao na

Demonstracdo do Resultado do Exercicio, ou em algasos, nas NE (item 5). Um aspecto é
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frisado pelo Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP n° 04/20@&0acionado ao fato de que ndo pode

haver artificialidade na definicdo da taxa de reenagio baseada em critérios arbitrarios ou
preferenciais que nao reflitam realidade. Desseoneadtende-se que seja necessario divulgar
a taxa de remuneracao (item 6).

Por conseguinte, o oficio frisa que é entendimemds areas técnicas que as
companhias transmissoras de energia elétrica esiefarem NE as margens de obrigacdo de
performance de construcdo e melhoria da obrigacdo p#eformance de operacdo e
manutencao, incluindo critérios e metodologia. Log® itens 7, 8 e 9 foram analisados em
conjunto e, conforme o item 10 da lista de ver{fé&cg as empresas devem divulgar o método
para determinar a amortizacao dos ativos contsatuai

E destacado ainda que, anexa as demonstracdedeisntlas transmissoras, podem
ser prestados dados relevantes dos fluxos finarsceajue inclui a vigéncia dos contratos de
concessao, a RAP vigente e/ou estimada e indicerdegdo. O CPC 47 (2016), no item 119,
relata que a entidade divulgue suas obrigagOegedermance em contrato com clientes,
incluindo quando a entidade satisfaz suas obrigadgdessa forma, seguindo o disposto no
item 119 e o entendimento técnico da CVM, os itths12 e 13 devem ser evidenciados
pelas companhias transmissoras.

O CPC 47 (2016) recomenda que as entidades egpliggobre alteracdes
significativas nos saldos dos ativos de contragsde modo, se observados na movimentacao
dos ativos contratuais valores diferentes comparadperiodos anteriores, é esperado que a
companhia inclua informacdes qualitativas e quainids referentes a possiveis alteracées ou
ajustes no relatério financeiro, caso contrario péotua (item 14). Dentre os exemplos de
alteracdes significativas, destacam-se os ajustesdos do Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP
n° 04/2020, as revisdes, aquisicdo de novas cdigesdentre outros eventos que alterem o
saldo do ativo contratual.

O célculo do indice de evidenciagdo € apresergasgguir (Equacéo 1):

TQuantidade de itens evidenciados (1)

Indice de Evidenciacdo = - . — . .
{Quantridade total de requisitoz—Itene que nio se aplicam)

Por fim, realizou-se a andlise dos modelos e taiéigados pelas companhias no
altimo exercicio em 2020. No setor elétrico, as $#6 fundamentais para a obtencéo de
dados adicionais dos contratos de concessdo dasmissoras e possibilitam a analise da

consisténcia na mensuragao de forma a resguar@acemparabilidade entre as empresas do
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setor, evitando artificialidades e critérios adnitws na adogdo da metodologia para o calculo

do ativo contratual.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

As empresas apresentaram nivel médio de evideoncig&5,59% e, com 0 tempo,
detectou-se comportamento evolutivo dos indices) destaque para 2020, cuja média de
evidenciacdo passou de 70,04% em 2019 para 89,86&tie representa crescimento de
28,44%. Este aumento pode estar condicionado aocio@@ircular/CVM/SNC/SEP n°
04/2020 publicado pela CVM em dezembro/2020, paraeter orientagcdo quanto aos
aspectos relevantes do CPC 47 (2016) e da IFRB\SB(2014).

A média percentual de evidenciacéo dos ativos atuais das 15 empresas a partir da
data de vigéncia do CPC 47 (IFRS 15) em 2018 gs&santada na Tabela 1.

Tabela 1 - Evidenciacdo anual por empresa

Empresa 2018 2019 2020 Média
Alupar Investimento S.A. 78,57 85,71 | 100,00 88,10
Cachoeira Paulista Transmissora de Energia S.A. 2369, 61,54 92,31 74,36
Ceee-GT S.A. 64,29 92,86 92,86 83,33
Cia Celg de Participacdes S.A. 64,29 64,29 64,29 ,2%4
Cemig S.A. 92,86 85,71 | 100,00 92,86
Copel S.A. 71,43 64,29 92,86 76,19
CPFL Energia S.A. 28,57 28,57 64,29 40,48
CTEEP S.A. 78,57 85,71 100,00 88,10
Eletrobras S.A. 78,57 64,29 | 100,00 80,95
EDP - Energias do Brasil S.A. 42,86 57,14 78,57 539,
Energisa S.A. 69,23 61,54 100,00 76,92
Engie Brasil Energia S.A. 41,67 84,62 92,86 73,05
Equatorial Energia S.A. 71,43 64,29 92,86 76,19
Neoenergia S.A. 71,43 71,43 78,57 73,81
Transmissora Alianca de Energia S.A. 78,57 78,57 0, 85,71

Total 66,77 70,04 89,96 75,59

Fonte: Dados da pesquisa.

As diferentes interpretagbes do CPC 47 (2016) réelve as transmissoras da
importancia da consisténcia e comparabilidade d&d23. Desse modo, se observa preocupagéo
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em evidenciar o que é preconizado pelo CPC parganisubjetividades apds criticas da
CVM no quesito escolhas cont4beis.

Em 2020 houve empresas que conseguiram atingived e evidenciacdo de 100%,
Alupar Investimentos, Cemig, Eletrobras, EnergiSensmissora Alianca de Energia e
CTEEP, 40% da amostra. Percebe-se que todas assampnelhoraram a evidenciacdo no
respectivo ano, com exce¢do da Companhia Celg deipacdes que apresentou mesmo
padrao nos anos analisados (64,29%) e a Ceee-G36¢02 ndo atingindo o nivel maximo,
pois nos dois Ultimos anos ndo segregou a receitada da obrigacdo deerformance de
O&M.

Nos indices médios de evidenciagdo, a que melispounibilizou informacdes dos
ativos contratuais foi a Cemig, cuja menor evidag@d foi de 85,71% em 2019 por néo ter
divulgado os itens 6 e 9, seguida da CTEEP, Allippagstimentos, Transmissora Alianca de
Energia e Ceee-GT. Em contrapartida, a CPFL Eneqgiesentou o pior indice, divulgando
em meédia 40,48% dos itens e em 2018 e 2019, apeatas 14 itens de evidenciagao.

O item 10 referente aos custos incorridos na ab#@ig deperformance para a
construcdo dos ativos de transmissao foi o mageacgiado, com 100%. O respectivo item
ndo se aplica apenas a Cachoeira Paulista Tramsmide Energia, pois possui somente
empreendimentos em fase de operacdo e manuter@@observado nas NE concessdes
vigentes relacionadas a construcédo ou melhoriaeas ativos.

Tabela 2 - Nivel de evidenciacdo anual por item

ltem Descricao 2018| 2019 2020 Média

D

Divulgacdo de receitas reconhecidas de contratogoteessdo d
1 _ _ _ 66,67 | 80,00, 80,00 75,56
transmissao de energia elétrica

Divulgacdo de receitas reconhecidas no periodo diatorio
2 | provenientes de obrigacdes de performance satisf@u parcialmente92,86 | 93,33 93,33 93,17

satisfeitas) em periodos anteriores

Divulgacéo do preco da transacéo e dos valoresdbsca obrigacdes

3 80,00 | 93,33 93,33 88,89
de performance

4 | Divulgacao de saldo inicial e final de ativoscdatrato 93,33 100,0aL00,00| 97,78
Divulgacéo dos custos de construcao incorridos @later ou cumprir

5 gac ¢ P 100,00| 100,00/ 100,00( 100,00

0s contratos de concessao

Divulgagdo das taxas de remuneracdo dos contraamcessdo de
6 _ _ _ 20,00 | 20,00 93,33 44,44
transmissao de energia elétrica

Divulgacéo de métodos utilizados para reconheamites de contratas
7 ) ) ] 66,67 | 60,00 80,00 68,89
de concesséao de transmissao de energia elétrica
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Divulgacdo de margens de obrigacaopdagormance de construcao e
8 9 -g . 9 ] gagaope ¢ 20,00 | 26,67| 93,33 46,67
melhoria dos ativos contratuais

Divulgacdo de margens de obrigacao ormance de operacao |e
9 gac .g g Galo peef perac 0,00 | 7,69| 86,67 31,45
manutencdo dos ativos contratuais

Divulgacdo do método que utiliza para determinanrtizacdo para
10 ) 86,67 | 86,67 93,33 88,89
cada periodo de relatério.

11 | Divulgacéo da vigéncia do contrato de concesséo 93,33| 93,33 93,33 93,33
12 | Divulgacédo da Receita Anual Permitida vigenteli @stimada 80,00 80,00 86,67 82,22
13 | Divulgagéo de indice de correcdo de contrata®deessao 33,33 40,00 66,67 46,67

Divulgacdo de explicacdo sobre as alteragcbes Eigtiifas nos saldgs
14 | de ativos de contrato e de passivos de contratantiuro periodo del00,00 93,33 | 100,00 97,78

relatério

Fonte: Dados da pesquisa.

Os itens menos evidenciados estéo relacionadosulgai;do das margens utilizadas
sobre as obrigagbes gerformance para reconhecer as receitas de O&M (31,45%), teecei
de construcéo (46,67%) e taxas de remuneracaoahbsaios (44,44%). Salienta-se que 0s
itens relacionados a maior transparéncia no procgssmensuracao dos ativos contratuais,
como o indice de correcdo dos contratos de cormgd€67%) e a metodologia para o
reconhecimento das receitas (68,69%), possuem orrdiealosure.

Em 2018, nenhuma das empresas divulgou a marge@&fié utilizada nos seus
contratos de concessao, sendo que o item nao isavapbpenas para a Engie Brasil e a
Energisa em virtude de ndo possuirem contratodeessao de transmissdo em operacao.
De 2019 para 2020, o indice de evidenciacdo daemade O&M avancou de 7,69% para
93,33%, de modo que em 2020, apenas a Cia Celgrdeipacdes nao realizou a divulgacéo.
O crescimento da evidenciacdo desde a adocdo do4CZR2016) também é observado na
margem de construcdo (+367%), nas taxas de rengdwe(a367%), nos indices de correcdo
dos contratos (+20%) e nos métodos utilizados paliaulgacéo das receitas (+7,68%).

O Oficio-Circular/CVM/ISNC/SEP n° 04/2020 (CVM, 20Q2@estaca a assimetria
informacional entre a ANEEL e as transmissoras gdolas dos leildes no tocante aos
calculos utilizados nos contratos de concessaaflos entre as partes. Desse modo, apds a
observacdo apontada pelo oficio, se verificou meltivulgacdo e transparéncia das
informacoes.

A aplicacdo do pronunciamento do CPC 47 (2016)esspta para o setor de
transmissdo de energia elétrica um desafio no te@amterpretacdo voltada aos contratos de
concessao. A falta de consisténcia das informagéggontratos € uma preocupacgéo pela sua
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importancia na aplicagdo da margem e por possibgitcomparabilidade das demonstracdes

contabeis (Tabela 3).

Tabela 3 - Margens das obrigacdes gerformance

Obrigagdo dePerformance

Margem 2020

Construcéo O&M
Alupar Investimento S.A. 32,32% 78,61%
Cachoeira Paulista Transmissora de Energia S.A. 0 828,00% 20,00 a 25,00%
Ceee-GT S.A. 0,00% 19,04% e 30%
Cia Celg de Participacdes S.A. Né&o divulgado N&aldado
Cemig S.A. 37,37% 25,11%
Copel S.A. 1,65% 1,65%
CPFL Energia S.A. 5,1% e 7,8% 45,00%
CTEEP S.A. 34,90% 63,20%
Eletrobras S.A. -16,20% 37,67%
EDP - Energias do Brasil S.A. -23,72% a 47,25% 120248%

Energisa S.A.

21,97% a 67,27%

9,5% a 11,39%

Engie Brasil Energia S.A.

2,24% e 2,66%

37,39% e 55,55%

Equatorial Energia S.A.

40,20% e 63,16%

-30,07% e 24,87%

Neoenergia S.A.

0,00%

N&o divulgado

Transmissora Alianca de Energia S.A.

42,01%

75,70%

Fonte: Dados da pesquisa.

N&o é observada relacdo entre as margens utdizaelas companhias, visto que os
valores extremos sao significativos, sendo o maxdmmargem de construcéo de 67,27% da
Energisa e o minimo de -23,72% da EDP — Energid3rdsil. No tocante a receita de O&M,
a discrepancia foi maior, cuja margem maxima f®8%1(EDP — Energias do Brasil) e a
minima, -30,07%, da Equatorial Energia.

Os achados reforcam a preocupacéo dos auditooesadp por Severiano, Alencar e
Garcia (2017) com o alinhamento dos julgamento$igsionais consistentes com a norma
contabil para a definicdo do preco de transagdoaldeacdo de preco a obrigacdo de
desempenho e do reconhecimento de receitas.

N&o ha consenso na atribuicdo da margem sobreto pasa a alocacdo do preco de
transacdo a cada obrigacao meformance das transmissoras. Ao todo foram identificados
seis modelos para a atribuicAo da margem de cgéstra melhoria (Tabela 4) e cinco

OSH0)
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modelos para a atribuicdo da margem de operac@metencado no exercicio de 2020 (Tabela
5).

Tabela 4 - Modelos utilizados para a atribuicdo danargem da receita de construcéo e
melhorias em 2020

Critérios Método

. Ponderacédo dos fluxos estimados de recebimentoaixie em relacdo aos fluxos estimados
Fluxos Estimados$ ) . ] . )
de custos esperados para os investimentos de iraptagdio da infraestrutura

N N&o reconhecimento de margem de construcdo dewdmadelo de concessdo nado se
ao
. destinar a geracdo de lucros a partir da constragianfraestrutura, mas a partir da
reconhecimento . )
prestagdo de servigos

WACC Atribuicdo de margens a partir déeighted Average Cost of Capital (WACC) com
acréscimo de risco por componente de operagaostragéo

Eficiéncia do | Atribuicdo de margem levando em consideracdo onwegéo de custos de construgdo

custo orgado | projetado e suas possiveis eficiéncias, considerarmazo regulatério para entrega da obra

] _ | Definicéo de margem no momento inicial do projetmssofrer alteragbes posteriores e
Risco de crédito ] o . ] )
apurada de acordo com o risco de crédito do cleptzo de financiamento

Afericdo de margem pela proporcdo do montante gt@vpara “o gerenciamento e/ou
Custos de acompanhamento da obra” em relagdo ao “CAPEX dgt®ero definidos nos respectivos
gerenciamento | planos de negécios. As margens propostas, liquddasencargos incidentes, devem ser

suficientes para cobrir 0s custos de gerenciangmtmnstrucdo

Fonte: Dados da pesquisa.

Os diferentes métodos de reconhecimento da receitandos da obrigacdo de
performance de construcéo dos ativos de transmissao dificuttaanalise do desempenho das
companhias e sua comparacdo. O Oficio-Circular/CSN@G/SEP n° 04/2020 (CVM, 2020)
menciona a assimetria informacional na dificuldezte identificar o efetivo CAPEX
consumido com o projeto e a estimativa de cust@mdeessionaria com O&M.

A descricdo dos modelos para os calculos das asceié transmissdao permitiu
identificar cinco métodos utilizados para estimamargem da receita de O&M em 2020
(Tabela 5).

Tabela 5 - Modelos utilizados para a atribuicdo danargem da receita de operacgéo e
manutencdo (O&M) em 2020

Critérios Método

Valor |Reconhecimento da receita pelo valor justo, termdoocum dos parametros os valores estimados

justo | pelo Poder Concedente e os respectivos custogyroomcontraprestacado dos servicos

Preco de| Margem determinada com base no precorafa vedividual do servico, a partir de informacdes
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venda | disponiveis sobre o valor da contraprestac@ioal a entidade espera ter direito em troca da
prestacdo dos servicos prometidos ao cliente
Margem atribuida a partir déveighted Average Cost of Capital (WACC) com acréscimo de risco
WAce por componente de operacao e construgao
Margem atribuida com estudos regulatérios interdesprecificacdo, referéncias setoriais em
FStUdOS operacao e manutencao, e experiéncias anteriorgg@etos de transmissao. Ajustes mensais de
internos acordo com o resultado da RAP efetivamente perangata cobranca pela ONS
_ Valor presente liquido da margem de operacéo apwadcordo com o risco de crédito do cliente
RIS(,:O_S de e prazo de financiamento decorrente dos custosridos necessarios para cumprir obrigagdes de
crédito performance de operagéo e manutencéo previstasm@nato de concesséo

Fonte: Dados da pesquisa.

A necessidade de haver métodos comparaveis pernatedentificacdo de forma
tempestiva de possiveis acdes de gerenciamentestétados e reduzir comportamentos
oportunistas dos gestores. Desse modo, é neceasamevergéncia dos metodos utilizados no
reconhecimento de receitas com clientes e reduspaddade no adotado por cada
companhia, para possibilitar a consisténcia e coaydalade nas DFP (MARCO et al.,
2019).

Em linha do que é prescrito pelo CPC 47 (2016) #rgado pelo Oficio-
Circular/CVM/SNC/SEP n° 04/2020, as obrigactepaéormance de O&M e de construcéo
necessitam de margem atribuida a lucratividadedoseralculados com os melhores
julgamentos da administracdo e aos vetores de erde valor da empresa e do grupo
econdmico inserido para se obter a taxa impliotéuko financeiro do empreendimento.

Em relacéo a taxa de remuneracao dos ativos caaisab levantamento realizado nas
DFP de 2020 permitiu identificar quatro métodos rdmuneracdo para os contratos de

concessao das transmissoras (Tabela 6.)

Tabela 6 - Modelos utilizados para a taxa de remumacdo dos ativos contratuais em

2020
Critérios Método
R Remuneracéo pela taxa de desconto que melhor espaies estimativa da Companhia para a
iscos e
o remuneracdo financeira dos ativos de contrato, gmisiderar 0s riscos e 0S prémios
prémios

especificos do negécio

Remuneracéo pela técnica de avaliagdo a valor ustodesconta o fluxo de caixa de todo o
Zerar o fluxo | periodo da concessao, cuja taxa implicita € deteaai no reconhecimento inicial do contrato

de modo que zere o fluxo ao longo do tempo
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Remuneracgédo pela taxa de retorno implicita do atmtsbtida apds a precificacdo das margens
TIR pelo fluxo de RAP esperado no momento da renovam@iocelebracdo contratual em

comparacdo ao fluxo de investimento esperado dizada

c q Utilizacao de taxa que reflita o custo de oportad& do investidor a época da tomada de
usto de
] decisdo de investir nos ativos de transmisséo,ajgosicdo observou os valores a época da
oportunidade o . ]
realizacdo do investimento

Fonte: Dados da pesquisa.

A taxa ndo deve oscilar independente de alteragésstaxas basicas de juros ou
alteracOes de risco. O entendimento que prevakeéeeaa técnica da CVM (2020) € de que a
taxa implicita reflita em percentual, 0 que seri@¢cp a vista pago pelo cliente pela
infraestrutura de transmissdo em uma operacdo ddayeaefletindo uma transacdo de
financiamento entre a concessionaria e o clieotgsiderando o efeito e risco do mercado.

Ao analisar os métodos utilizados pelas transnmasspara se chegar a taxa implicita
de remuneracdo do ativo contratual, percebe-se ajuebjetivo condiz com o que é
preconizado pela CVM. As empresas atendem ao wbjeld remuneracdo financeira ao
refletir garantias e créditos da contraparte, qui sutilizada em transacao de financiamento
separada entre entidade e cliente (CPC 47, item 64)

Contudo, ha de salientar o cuidado para ndo hatiécialidade na definicdo da taxa
de remuneracdo, de modo que ndo seja baseado ténosrarbitrarios que nao reflitam a
realidade. Os critérios, mesmo que atendam a dimadi da remuneracédo, sdo baseados em
métodos distintos para se chegar a efetiva taxdicamdo que em algumas empresas as taxas
de remuneracgao representam riscos e prémios ocakagadas para zerar o fluxo financeiro
do ativo contratual, outras consideram ainda umxa d& retorno esperado e outras, o custo de
oportunidade.

Silva, Prado e Araujo (2021) afirmam que nenhumparesa do setor elétrico indicou
que a implementacédo da IFRS 15 (IASB, 2014) resaltam impactos no resultado entre
2016 e 2018, o que contrasta com os resultadoa pesguisa, que pelo nivel de evidenciacdo
e modelos adotados na mensuracgdo, fica percemivela norma afeta o resultado da
companhia. Portanto, o pressuposto € que as comgardo detinham a devida percepc¢ao da
dimenséo que a IFRS 15 (IASB, 2014) alinhado ao €P(2016) impactaria no resultado.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Consideradas uma das principais métricas no eekulias companhias, normas que
afetam a mensuracdo e reconhecimento da receiecemerdestaque e atencdo no quesito
impactos originarios do seu entendimento. Com &ndi do CPC 47 (2016), novas
terminologias e critérios de reconhecimento séaotifieados para a correta contabilizagédo de
receitas oriundas de contratos com clientes, indtups contratos de concesséao dos ativos de
transmisséo do setor elétrico.

O Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020 (CVM, Z)2advertiu as transmissoras
em relacdo a importancia da consisténcia para quengarabilidade das DFP entre as
companhias do setor seja possivel. Neste ambmmiayestigou o nivel de evidenciacao e a
consisténcia na mensuracao dos ativos contrataaisaimpanhias do setor de transmissao.

No tocante ao nivel ddisclosure, em média as transmissoras evidenciam 75,59%,
havendo discrepancia entre maior evidenciagcdo §%9@,8e menor (40,48%) com
comportamento evolutivo dos indices analisadosbgemwado que as empresas necessitam
melhorar odisclosure das margens de obrigacéo pkeformance e taxas utilizadas para o
calculo da receita reconhecida nas DFP.

Em 2018 e 2019, apenas 20% das empresas divulgartama de remuneracao
utilizada para o calculo da receita financeira miliu dos ativos contratuais. Em relacéo a
divulgacdo das margens utilizadas nas duas obegadéperformance dos contratos de
concessao de transmissao, em 2018 nenhuma emprelgpual a margem de O&M e apenas
20% (trés empresas) divulgaram a margem de co@strignelhoria. Outrora em 2020, ap6s
o Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 04/2020 (CVM, 202093,33% (14 empresas)
divulgaram as taxas de remuneracdo e as margeabridacdes deerformance. Logo, é
possivel observar que a publicacdo do oficio patir €ondicionada a melhor evidenciacao
pelas companhias, sobretudo devido ao seu caré&ataiivo e critico.

A inconsisténcia das informagfes nos contratogateessao das transmissoras do
setor elétrico, principalmente relacionados as erage métodos para o calculo da receita
oriundo da obrigacdo dmerformance é algo que merece atencao. Foi observada dis@iepan
entre as margens e meétodos de cada companhia e €03 preocupacdo € na
comparabilidade prejudicada entre as concessia&ito que o procedimento contabil deve
ser adotado de modo consistente a todos os cantdetoconcessdo, ndo devendo haver
artificialidade na definicdo das taxas e margeaseado em critérios arbitrarios, pois um dos

atributos fundamentais € a representacgéo fidedigna.
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A adocgao do CPC 47 (2016) representa tarefa delwasfi para o setor, sobretudo pela
necessidade de julgamentos e novas terminologiastagante aos procedimentos
metodoldgicos para a mensuracao das receitas. &lqugu forma, se ressalta a importancia
da menor arbitrariedade na interpretacdo da nomedhorias da qualidade da informacéo
prestadas pelas empresas e maior nivdisgkosure.

A pesquisa contribui para a discussao tedricaagcpracerca do reconhecimento das
receitas realizadas pelas transmissoras e a éd&amsstna sua mensuracdo. A aplicacdo do
CPC 47 (2016) desencadeou mudancas contabeis,dabiimechas para diferentes
entendimentos de modo que a comparabilidade estcerapanhias seja afetada. Outrossim,
traz os desafios enfrentados pelas transmissoeatal dorma que discussdes inerentes aos
achados sejam pertinentes com o intuito de mitgyassimetria de informacfes entre a
empresa e 0s usuarios externos e possibilitar marmparabilidade no setor.

O numero reduzido de empresas pertencente ao ektico, bem como suas
especificidades impossibilitam a generalizacdo desiltados para as demais empresas.
Ressalta-se ainda a limitacdo no calculo da evide#ic e nas andlises da pesquisa, se
limitando as evidenciacfes das DFP anuais.

Salienta-se que o intuito da pesquisa nao foiieariio método mais adequado e quais
empresas estdo adotando a correta mensuracdocedagale transmissao, e sim, avaliar a
consisténcia nos modelos utilizados, a fim de rastar a comparabilidade das DFP entre as
companhias do setor.

Sugere-se para pesquisas futuras que seja amaiisagdsma relacdo para empresas de
outros setores impactadas pela adogédo do CPC 48)(28ém disso, propde-se avaliar em
uma amostra maior a relacdo existente entre o migekvidenciacdo e as empresas de
auditoria independente responsaveis por auditddR3, conforme a Teoria Contratual da

Firma.
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