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Declaração

Os dados contidos na presente apresentação poderão incluir informação 
confidencial e/ou privilegiada e destinam-se exclusivamente aos seus 
destinatários. A cópia, reprodução ou distribuição não autorizada desta 
apresenta­«o ® estritamente proibida. Esta apresenta­«o ® fornecida ñtal como 
est§ò, sem qualquer garantia expressa ou impl²cita. A informa­«o a seguir ® 
fornecida unicamente para efeitos gerais e não constitui aconselhamento 
profissional. Esta apresentação poderá incluir informação e declarações 
projectadas que poderão, no final, revelar-se incorrectas, em virtude de riscos 
inesperados e incertezas, nomeadamente condições económicas e de mercado 
nas áreas geográficas que são ou poderão vir a ser mercados importantes para a 
sociedade, ou alterações à lei e regulamentos, ou em matéria de inflação, 
flutuações cambiais e de taxas de juro, volumes de tráfego, ou quaisquer outras 
questões legais que possam afectar a actividade da sociedade. Todos os dados 
referidos no presente documento deverão reportar-se à data do documento. 
Apesar de todos os esforços desenvolvidos com vista a apresentar uma 
informação actual e correcta, a Brisa não presta qualquer garantia. A sociedade 
declina toda e qualquer a responsabilidade pela actualização, revisão ou correcção 
da informação aqui contida.
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4Objectivos de final de ano inalterados

Resultados 1º Semestre 2010 

Ligeiro crescimento das receitas operacionais
> Induzido pelos serviços prestados a novas concessões

Quebra nas receitas de portagem
> Manutenção das taxas de portagem

> Forte impacto com a conclusão da concessão Costa da Prata

> Melhoria orgânica no 2 Trim

Boa gestão de custos
> Decréscimo de 2,5% nos custos operacionais, numa base equivalente

> Custos operacionais mantêm-se devido a alteração no método de consolidação da 
concessão Douro (integral para patrimonial)

EBITDA mantém -se
> Margem EBITDA de 71%

Capacidade financeira reforçada
> Custo da dívida inferior a 4%

> Reforçados com venda da participação na CCR 

Manutenção de geração de cash flow
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Resultados IFRS 1S 2010

1H10 l-f-l: sem alteração do perímetro 
de consolidação da concessão Douro

Demonstração de resultados Margem EBITDA

1H09 1H10 1H10 l-f-l

70.9% 70.9%

Redução de 
custos %

1H10 1H10 l-f-l

+0.3%

-2.5%

71.5%

milhões de euros 1S09 1S10 %

Receitas Operacionais 315,7 316,7 0%

Receitas de Portagem 277,8 266,2 -4%

Custos Op. 92,0 92,2 0%

EBITDA 223,8 224,5 0%

Margem EBITDA 70,9% 70,9% 0.0 pp

Amortizações 106,6 110,6 +4%

EBIT 117,1 113,9 -3%

Margem EBIT 37,1% 36,0% -1.1 pp

Resultados Financ. -55,1 -54,6 +1%

EBT 62,0 59,3 -4%

Lucro Líquido 52,1 45,4 -13%

Margem EBITDA mantém -se nos 71%



6Serviços rodoviários com forte desempenho

Receitas operacionais

Resultados IFRS 1S 2010

1 Inclui vendas de equipamento electrónico e serviços prestados a outras concessões

Receitas de portagem sem 
aumento de taxa

Subida das receitas de serviços 
rodoviários

Assistência técnica:
gestão de projecto prestada a  
Litoral Oeste e Baixo Tejo

Serviços rodoviários:
Serviços prestados a Douro 
Litoral, Baixo Tejo e Litoral 
OesteServiços rodoviários Milhões de euros

13.3
14.2

Inspecções rodoviárias

1S09 1S10

3.6

7.6

Assistência técnica 1

1S09 1S10

2.6
2.9

Cobrança de Portagens

1S09 1S10

1.3

6.4

Operação & Manutenção

1S09 1S10

milhões de euros 1S09 1S10 %

Portagens 277,8 266,2 -4%

Serviços Rodoviários 20,8 31,1 +50%

Áreas de Serviço 5,5 6,0 +9%

Outros 11,6 13,5 +16%

Total 315,7 316,7 0%
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Receitas de portagem por concessão

Resultados IFRS 1S 2010

1 Possíveis diferenças nos totais devido a movimentos intra grupo

2 Consolidação proporcional (50%)

Receitas de portagem na concessão Brisa com impacto negativo 
decorrente de
> Manutenção das taxas de portagem

> Fecho Costa da Prata

> Deslizamento de terras na A9 

milhões de euros
Receitas

1 æ Múæ (%)
% 

Contributo

Brisa 234,0 -13,8 -5,6% -5,0%

Atlântico
2

15,8 -0,2 -1,1% -0,1%

Brisal 12,7 +1,9 +18,1% +0,7%

NWP 3,8 +0,4 12,7% +0,2%

Total 266,2 -11,6 -4,2%

Concessões portuguesas sem 
aumento das taxas de portagem



8Melhoria do crescimento orgânico e do mix

Crescimento receitas de portagem na 
concessão Brisa

Resultados IFRS 1S 2010

1 Includes Easter and May 1st holiday
2 Includes traffic & tariff increase mix 

Tráfego homólogo afectado pela conclusão da Costa da Prata 
> Últimos 10 km abertos em meados de Setembro 2009

1T09 2T09 3T09 4T09 2009 1T10 2T10 1S10

Homólogo -9,4% +2,2% +2,4% -3,7% -1,7% -4,9% -4,7% -4,7%
Efeito páscoa -2,1% +2,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,8% -1,1% -0,1%

Scuts -0,9% -0,5% -0,3% -3,0% -1,1% -3,3% -3,6% -3,4%

Canibalização1 -2,8% -1,6% -0,1% 0,0% -1,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Deslizamento na A9 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,8% 0,0% -0,4%

TMDA (orgânico) 
TMD ajustado

-3,7% +2,1% +2,8% -0,7% +0,5% -1,6% 0,0% -0,8%

Ano bissexto -1,1% 0,0% 0,0% 0,0% -0,3% 0,0% 0,0% 0,0%

Efeito mix1 -0,8% -1,7% -1,0% -1,0% -1,2% -1,0% -0,6% -0,8%

Aumento de tarifa +2,3% +2,3% +2,3% +2,3% +2,3% 0,0% 0,0% 0,0%

Total -9,2% +2,8% +3,6% -1,9% -0,8% -5,9% -5,3% -5,6%
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Concessões portuguesas

Rede de auto -estradas diversificada

Taxas crescimento tráfego (%)

1 50% do tráfego  total (consolidação proporcional, 50% posição accionista)

Volume tráfego (VKM x 10^9)

Resultados IFRS 1S 2010

Receitas por 
autoestrada

A1ï39%

A2 - 16%

A3 - 8%

A4 - 5%
A5 - 6%

A6 - 4%

A9 - 4%
A10ï1%
A12ï2%
A13ï2%
A14ï1%

A8 -5%

A15ï1%
A17ï5%
NWPï1%

1T10 2T10 1S10

Brisa -4,8% -4,7% -4,7%

Atlântico
1 -2,0% -0,3% -1,1%

Brisal +19,3% +15,6% +17,3%

Consolidado -4,0% -3,7% -3,8%

1T10 2T10 1S10

Brisa 1,50 1,76 3,26

Atlântico
1 0,10 0,11 0,21

Brisal 0,07 0,08 0,14

Consolidado 1,66 1,95 3,61
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Repartição dos custos operacionais consolidados

Resultados IFRS 1S 2010

Redução homóloga dos Custos operacionais

Redução homóloga de 2,5%

Alteração no método de 
consolidação do Douro acarreta 
custos extra de cerca de 2,6 milhões 
de Euros

Total colaboradores: 2 865  
(+12)

Serviços de gestão de projecto BEG 
prestados a novas conccessões

Impacto marginal da IFRIC 12

> Menores encargos de amortizações

> Aumento provisões, relacionados com grandes reparações, sobretudo re-pavimentação

milhões de euros 1H09 1H10 %

Custo das Vendas 0,6 1,2 n/a

F.S.E. 39,6 39,5 0%

Pessoal 48,2 48,7 +1%

Outros 3,5 2,7 -23%

Custos Op. 92,0 92,2 0%

Amort e prov. 106,6 110,6 +4%
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Res. financeiros & Resultado líquido

Resultados IFRS 1S 2010

Resultado líquido idêntico sem impacto CCR (- ú4,2m)

Repartição custos financeiros:

> Brisa ú48.4m

> Atlântico ú4.8m

> Brisal ú12.1m

> NWP ú8.0m 

> Outras ú0.4m

Repartição  dos custos 
financeiros:

> ǧ taxas de juro- ú9.6m

> Outras - ú1.9m

Receitas de Investimento:
> Receitas de investimento CCR ú16.4m
(-ú4.2m); registado como activo detido 
para venda em Junho, sem ganhos 
patrimoniais registados em Junho

milhões de euros 1H09 1H10 %

EBIT 117,1 113,9 -3%

Result. financeiro -55,1 -54,6 +1%

Proveitos financ. 7,7 2,3 -70%

Custos financ. 85,3 73,6 -14%

Result. de invest. 22,5 16,6 -26%

Result. antes de imp. 62,0 59,3 -4%

Impostos 17 18 +6%

Interesses minorit. -7,1 -4,1 +42%

Result. líquido 52,1 45,4 -13%
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Estrutura da dívida

Resultados IFRS 1S 2010

Concessão
Brisa

Outras  
concessões
non recourse

65% da dívida consolidada com taxa fixa

> Subida de 100 b.p. aumenta custos financeiros em 10 milhões de Euros

> Swap Brisal com um nocional de 257 milhões Euros expirou

68% da dívida da concessão Brisa com taxa fixa 

milhões de euros 1S09 i 1S10 i Variação

Brisa Corporate 2 577 3,52% 2 655 3,42% +78

Obrigações 1 168 4,53% 1 194 4,53% +26

Securitização 239 1,86% 239 1,87% 0

BEI 837 3,32% 856 3,20% +19

Outros 333 2,93% 366 3,11% +33

Project Finance 938 5,50% 979 4,71% +41

Brisal 523 6,04% 524 4,51% 0

Atlântico (50%) 187 4,02% 181 4,05% -6

NWP 227 5,47% 274 5,55% +47

Total 3 515 4,03% 3 634 3,76% +119

Custo da dívida abaixo de 4%
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Investimento

Resultados IFRS 1S 2010

Manutenção do nível de investimento

Investimento por 
concessão

Atlântico
16%

Brisa 
76%

Outros
5%

Brisal
3%

milhões de euros 1T09 1T10

Concessão Brisa 35,2 33,1

Novos lanços 1,8 3,4

Grandes reparações 4,7 4,0

Alargamentos 21,1 25,2

Outros 7,5 0,4

Brisal (70%) 1,5 1,4

Atlântico (50%) 2,1 6,9

Outros 1,3 2,1

Total 40,1 43,5
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Balanço

Resultados IFRS 1S 2010

Balanço em linha com sazonalidade

Aumento activos 
correntes (vs. não 
correntes) uma vez que 
CCR é contabilizada como 
disponível para venda

Como habitualmente, 
Capital Próprio diminui 
no 1ºS, devido a 
pagamento de dividendos 
e aumento de dívida 
líquida

milhões de euros 2009 1H10 %

Activo 5 313 5 378 +1%

Não corrente 4 889 4 620 -6%

Corrente 248 565 +128%

Impostos diferidos 176 193 +10%

Cap. Próprio 1 339 1 200 -10%

Passivo 3 974 4 178 +5%

Dívida médio/longo prazo 2 986 3 031 +2%

Dívida de curto-prazo 528 603 +14%

Outros 460 544 +18%

Dívida líquida 3 344 3 497 +5%
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Resultados 1S 2010

Wrap-up

Semestre difícil em termos de tráfego, mas boas notícias decorrentes de

> Resultados beneficiam do contributo dos Serviços prestados a novas 
concessões

> Melhoria do tráfego orgânico no 2º trimestre

> Continuação do esforço de redução de custos

> Manutenção EBITDA e margem (71%)

Enfoque mantido na geração de cash flow



16Objectivos anuais mantêm -se

Objectivos operacionais 2010

> Receitas operacionais deverão crescer 1%

> Potencial de subida com introdução de portagens nas Scuts

> Custos operacionais: -3%

> Não inclui impactos de novo programa de eficiência

> Margens EBITDA deverão beneficiar de redução nos custos 
operacionais

> Investimento Concessão Brisa : ú110 milhões

> 2010 com mais ú90 milhões em média para 2010-2014 (guidance sem alteração)

> Devido a construção de novas ligações e nós

Perspectivas 2010 em 24 Fevereiro 2010 



Resultados 1º Sem 2010

Desenvolvimentos societários 
Reorganização societária

Venda CCR
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Reorganização societária

Conclusão durante o 4º Trim. de 2010

Desenvolvimentos societários

Foi alcançado um progresso significativo num ambiente muito 
estimulante

>A Brisa conseguiu resultados positivos numa interacção extensa com os seus múltiplos 
parceiros

> Negociações prolongadas com o BEI (o maior credor da Brisa) a fim de acordar os termos da 
transferência dos empréstimos

> Reuniões com Concedente para garantir aprovação para uma novo acordo directo com 
financiadores

> Discussões detalhadas com agências de rating para melhorar estrutura e maximizar 
benefícios de ring fencing

> Trabalho exaustivo com consultores jurídicos a fim de preparar toda a documentação 
necessária

> Alguns procedimentos exigiram mais tempo do que previsto

> A Brisa está agora na fase final do seu processo de reorganização e estará pronta a 
lançar o processo de aprovação final depois do Verão



19

Ratings Brisa sujeitos a pressão nos últimos anos

> Deterioração das métricas de crédito em virtude da dívida associada a novas concessões. 
Apesar de obtida em regime de project finance esta dívida foi totalmente ou parcialmente 
consolidado pelas agências de rating

> Fraco crescimento económico em Portugal e consequente diminuição de tráfego resultou 
em maior pressão

> Após anúncio da reestruturação societária em Dezembro 2008, os ratings Brisa passaram a 
under review / on watch

> Desde então, a S&P actuou enquanto que a Moodyôse a Fitch aguardam ainda conclusão 
da reorganização

-Standard & Poorôs: BBB- estável

-Moodyôs: Baa1 on review

-Fitch: BBB+ on watch evolving

Reorganização societária

Brisa com o equivalente de BBB+ da Moodyôs e Fitch

Desenvolvimentos societários
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Reorganização societária

Estabilidade no rating e optimização financeira através 
de ring fencing da concessão Brisa

Desenvolvimentos societários

Objectivos financeiros

> Deter e desenvolver actividades separadas do 
negócio actual

> Obter maior estabilidade nos ratings da dívida 
nuclear

Ratings de crédito sólidos para a concessão 
Brisa através de ring fencing do resto do grupo

> Apesar da nova estrutura exigir a aprovação dos 
financiadores actuais, irá proporcionar maior 
flexibilidade na obtenção de dívida adicional

> Fontes de financiamento alternativas através de 
gestão de carteira activa

Brisa
Parent Co

Main Concession
O&M Co

Douro

concession

Atlantico

concession

Litoral

Oeste

concession

Baixo Tejo

concession

NWP 

concession

Brisa
Empresa -mãe
Concessão Brisa
Empresa de O&M

Brisal Douro Atlantico
Litoral

Oeste
Baixo Tejo NWP 

Brisa Brisal Douro Atlantico
Litoral

Oeste

Acordo de Concessão

Baixo Tejo

Brisa
O&M

Acordo de O&M Acordo de O&M

NWP 

Brisa
Holding



21

Concluído com o apoio de consultores legais, fiscais e contabilísticos externos

Consentimento obtido de todos as empresas de project finance, e sindicatos 
bancários e Concedentes respectivos

Criação de Brisa O&M e transferência de contratos de serviço 
concluída

Concluídas e acordo estabelecido em todas as áreas chave

Documentação final praticamente pronta

Avaliação ratings indicativos concluída

Processo ratings oficial em curso

Transferência da concessão aprovada em Dezembro 2008

Acordo directo com Concedente para benefício dos financiadores aprovado 

em Julho

Criação de Brisa O&M

Negociações com BEI

Avaliação Ratings 

Aprovações de 
Concedente

Processo Due diligence 

Elaboração de toda a 

documentação 

Reorganização societária

Progresso significativo realizado

A maioria dos objectivos essenciais foram alcançados

Desenvolvimentos societários
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Processo aprovação financiadores 
será lançado assim que  o rating oficial seja obtido

Outras 
concessões

Brisa S.A.
Empresa-mãe
Concessão Brisa
Empresa de O&M

Brisa 
Concession

Other 
Concessions

Brisa S.A.

Rating
Obrigações

BEI
Outros credores

Rating
Obrigações
BEI
Outros credores

Dívida 
non-recourse

Dívida non-recourse

Transferência dos 
empréstimos

Ring -fencing
financeiro

Reorganização societária ïúltimos passos

Processo gestão do passivo

> Substituição do Emitente já contemplada na 
documentação obrigacionista

> Isto permite que obrigações sigam detentor da concessão

> No entanto, dado as melhorias adicionais para um 
ring-fencing e rating mais forte, a aprovação do 
obrigacionista será necessária para a transferência

> Obrigacionistas terão oportunidade de beneficiar de um 
melhor perfil de risco

> Novo pacote e disposições de protecção

> Maior estabilidade de ratings, emitente focado unicamente 
na concessão principal

Desenvolvimentos societários
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Aprovação do 
Concedente

Due diligence

Negociação com o BEI

Criação de Brisa O&M

Avaliações de Rating

Aprovação 
financiadores 

Concluído Em curso

Elaboração de 
documentação

Processo 
rating oficial

Im
p

le
m

e
ta

ç
ã
o
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e

 n
o
va

 e
s
tr

u
tu

ra

Reorganização societária ïetapas chave

Conclusão durante o 4º Trim. de 2010

Desenvolvimentos societários
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Forte criação de valor através de uma gestão de 
carteira dinâmica

A 23 de Junho de 2010, a Brisa anunciou a venda da sua participação 
na CCR

> 6% será vendida aos accionistas maioritários actuais por aproximadamente 990 
milhões de Reais

> Os restantes 10,35% serão colocados junto de investidores institucionais e/ou da 
indústria por um valor de mercado estimado em 1 695 milhões de Reais

> Os proveitos totais da participação de 16,35% estão estimados em 1 200 milhões de 
Euros, permitindo à Brisa cristalizar um valor significativo do investimento inicial

Venda participação CCR

Desenvolvimentos societários



25Forte interesse do mercado pelas acções CCR 

> CCR teve um bom desempenho desde o anúncio 

> Tem havido forte interesse por parte dos investidores

Venda participação CCR 

Performance CCR desde o anúncio

34 BRL

35 BRL

36 BRL

37 BRL

38 BRL

39 BRL

40 BRL

41 BRL

23-Jun-10 07-Jul-10 21-Jul-10

Desenvolvimentos societários
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O Contrato Final de Compra/Venda com os accionistas foi fechado 
oficialmente ( assinado a 22 de Julho)

> Montante da venda será recebido após aprovação oficial dos Concedentes ïARTESP 
(Sao Paulo) e ANTT (Federal)

> As aprovações oficiais dos Concedentes são necessárias porque parte das acções será 
afecta ao bloco maioritário 

> Aprovações oficiais previstas para breve

Colocação privada dos restantes 10,35% após aprovações oficiais

Venda participação CCR

Desenvolvimentos societários

Encaixe estimado de ú1 200 milhões



Anexos
Resultadospor trimestre

Dados de tráfego

Dem. Resultadosdas concessões



28Melhoria no 2º trimestre

Resultados IFRS 1S 2010

Demonstração homóloga

milhões de euros 1T09
variação 

homóloga 2T10
variação 

homóloga

Receitas Op. 144,9 -1% 171,8 +1%

Receit. de Portagem 122,6 -5% 143,7 -4%

Custos Op. 44,4 +1% 47,9 -1%

EBITDA 100,6 -2% 123,9 +2%

Margem EBITDA 69,4% -0.6 pp 72,1% +0.5 pp

EBIT 47,4 -2% 66,5 -3%

Margem EBIT 32,7% -0.4 pp 38,7% -1.9 pp

EBT 22,5 +12% 36,8 -13%

Lucro Líquido 17,7 +2% 27,7 -20%
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Números de tráfego na Concessão Brisa no 1S 2010

Tráfego 1S 2010

Impacto da Costa da Prata e deslizamento de terras na A9 

Inclui concorrência (-3,5%) e impacto 
de deslizamento de terras (-0,4%)

Brisa TMD %

A1 29 317 -6,5%

A2 14 373 -5,1%

A3 16 310 +0,1%

A4 22 994 +0,7%

A5 66 658 -1,0%

A6 4 939 -1,2%

A9 23 613 -12,0%

A10 6 551 -5,4%

A12 20 997 -3,5%

A13 4 159 -5,8%

A14 4 786 -2,1%

Total 17 779 -4,8%
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Números de tráfego nas outras concessões

Concessões ainda não atingiram maturidade

> Impacto das condições meteorológicas 
adversas no 1º Trim

> Brisal ainda em fase inicial, tráfego com 
forte ramp-up

> Tráfego a subir na NWP

Tráfego 1S 2010

Atlântico TMD %

A8 20 368 -1,3%

A15 5 019 +0,7%

Total 16 081 -1,1%

Brisal TMD %

A17 8 423 +17,3%

Total 8 423 +17,3%

NWP TMD %

Parkway 10 486 1,4%

Total 10 486 1,4%
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DR Concessão Brisa (proforma)

Concessões rodoviárias 1S 2010
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DR Concessão Atântico (50%) (proforma)

Concessões rodoviárias 1S 2010
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DR Concessão Brisal (proforma)

Concessões rodoviárias 1S 2010
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DR Concessão Northwest Parkway (proforma)

Concessões rodoviárias 1S 2010


