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Resumo

O Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) entrou em vigor no dia 1 de janeiro de
2010, revogando o POC e legislacdo complementar. O novo modelo contabilistico configura
uma adaptacdo em Portugal das IAS/IFRS emitidas pelo IASB, tal como adotadas pela Unido
Europeia, harmonizando a pratica contabilistica nacional com as normas internacionais de
contabilidade, permitindo a comparabilidade das demonstra¢Ses financeiras a escala
universal, e diferencia-se do anterior pela introdu¢do de dois novos paradigmas que sdo o
reporting e o justo valor.

O presente trabalho de projeto visa elencar os conceitos métodos e técnicas que
constituem as melhores praticas ao nivel das finangas empresariais, ilustrando a sua aplicagao
no seio das normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF), disponibilizando aos
preparadores e stakeholders da informacdo financeira as ferramentas necessarias para
produzir e analisar demonstragdes financeiras de finalidades gerais, que passam a ser vistas

como um referencial Unico e comum, onde a contabilidade e as financas empresariais estdo

cada vez mais préximas e interdependentes.

Palavras-chave: SNC, NCRF, DemonstracSes Financeiras, Justo Valor, Reporting, Financas

Empresariais.



Abstract

SNC - Linking Accounting and Corporate Finance

The Accounting Standards System (SNC) entered into force on January 1, 2010, revoking
the POC and complementary legislation. The new accounting model in Portugal configures an
adaptation of IAS/IFRS issued by the IASB, as adopted by the European Union by harmonizing
national accounting practice with international accounting standards, allowing comparability
of financial statements to a universal scale, and differs from the previous by introducing two
new paradigms are reporting and fair value.

This research project aims to list the concepts methods and techniques that constitute
best practices in terms of corporate finance, illustrating its application within the accounting
standards and financial reporting (NCRF), providing preparers and stakeholders of financial
reporting tools needed to produce and analyze general purpose financial statements, which
come to be seen as a single, common reference, where accounting and corporate finance are

increasingly close and interdependent.

Keywords: SNC, NCRF, Financial Statments, Fair Value, Reporting, Corporate Finance.
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1. INTRODUCAO

1.1. Enquadramento do tema e justificagoes da escolha

O Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC) foi publicado pelo Decreto-Lei n.2
158/2009, de 13 de julho, com entrada em vigor no dia 1 de janeiro de 2010, e revogou o
Plano Oficial de Contabilidade (POC), as Diretrizes Contabilisticas (DC) e demais legislacdo
complementar.

O POC, publicado pelo Decreto-Lei n.2 47/77, de 7 de fevereiro, contava ja cerca de 33
anos e, ndo obstante as ulteriores alteracdes e adaptag¢les aos instrumentos juridicos
comunitarios, carecia de revisdo técnica no que concerne, nomeadamente, a aspetos
conceptuais, critérios de reconhecimento e mensuracdo, conceito de resultados, bem como
em relacdo aos modelos das demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas. Deste
modo, vinha denotando muitas lacunas em matéria de expressdo, de forma verdadeira e
apropriada, da posi¢do financeira, do desempenho econdmico e dos fluxos de caixa das
entidades, especialmente nas de maior dimensdo e com maiores exigéncias ao nivel do relato
financeiro, obrigando, muitas vezes, a adaptacdao e reformulagdo das demonstragées
financeiras de finalidades gerais para efeitos de elaborag¢ao de andlises econdmico-financeiras,
projetos de investimento, avaliagbes de empresas e negdcios, entre outros trabalhos no
ambito da economia e das finangas.

De acordo com Neves (2002) a avaliagdo de empresas exige sempre a andlise e
ajustamento das demonstragées financeiras, devendo tomar-se em consideracdo as politicas
contabilisticas adotadas. Poderdo surgir ajustamentos dos valores historicos para valores
correntes; dos rendimentos e gastos para niveis que sejam razoavelmente representativos da
empresa em continuidade; e dos ativos e passivos ndo operacionais e seus correspondentes
rendimentos e gastos.

Também se tornava evidente que as empresas portuguesas necessitavam de adotar um
sistema de relato financeiro similar ao ja utilizado pela generalidade dos seus concorrentes no
espago europeu, logo a manutengao do POC colocaria em risco, a breve prazo, a capacidade
competitiva das empresas nacionais, quer no acesso ao crédito quer na internacionalizagdo do
seu negdcio, podendo condicionar, inclusivamente, o desenvolvimento da economia
portuguesa (Santos, 2010).

A introducdo do novo modelo contabilistico, desenvolvido pela Comissdo de

Normaliza¢do Contabilistica (CNC), surge na sequéncia dos trabalhos iniciados no ano de 2003,
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em ordem a adaptacdo em Portugal das normas internacionais de contabilidade (IAS/IFRS),
emanadas do International Accounting Standards Board (IASB), e tal como adotadas pela
Unido Europeia (UE), nos termos previstos no Regulamento (CE) n.2 1606/2002, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de julho, no qual o Conselho Europeu considerava que para
assegurar a competitividade dos mercados de capitais europeus, era importante que se
realizasse a convergéncia das normas utilizadas na Europa para a elaboracdo das
demonstra¢des financeiras com as normas internacionais de contabilidade, as quais sdo
suscetiveis de uma utilizagdo a nivel mundial, tanto para a realizacdo de operac¢des
transfronteiras como para a admissdo a cotagao no estrangeiro.

Acresce que as entidades cotadas em bolsa, por for¢a das orientagGes constantes no
mencionado Regulamento (CE) n.2 1606/2002, ja vinham elaborando as suas demonstraces
financeiras consolidadas de acordo com as IAS/IFRS, desde 1 de janeiro de 2005, decorrente
das obrigac8es introduzidas pelo Decreto-Lei n.2 35/2005, de 17 de fevereiro, sendo que para
efeitos fiscais continuaram a elaborar as suas demonstragdes financeiras individuais no
referencial POC, debatendo-se com o constrangimento da “dupla contabilidade”, cujo custo
nao compensava o beneficio. Esta mesma dificuldade também era transposta ao nivel do
ensino da contabilidade, obrigando docentes e discentes ao estudo e adaptacdo de duas
realidades contabilisticas bem distintas, cuja coexisténcia ndo se apresentava minimamente
pacifica, dadas as varias divergéncias concetuais.

Inequivocamente, o SNC veio favorecer a qualidade do ensino e a aprendizagem das
matérias contabilidade nos meios académicos. Conforme referem com Gomes e Pires (2010), a
coexisténcia do POC com as normas internacionais de contabilidade, que se pode designar
como um sistema hibrido, criou alguns constrangimentos no periodo 2005-2009,
nomeadamente o acréscimo dos custos de contexto, e a dificuldade quer no ensino quer na
aprendizagem das matérias contabilisticas, assim como o desalinhamento perante a maioria
dos parceiros comunitarios.

Sendo o SNC um modelo baseado nas IAS/IFRS, embora adaptado, em certa medida, a
realidade do tecido empresarial portugués, assume-se como um modelo de cariz internacional
e de relato financeiro moderno e abrangente, que interliga areas distintas do conhecimento,
nomeadamente a contabilidade, o direito, as finangas empresariais, a economia, a matematica
financeira e a estatistica, bem como a fiscalidade. Esta multidisciplinaridade visa
essencialmente satisfazer as necessidades de informacao financeira de um vasto conjunto de
stakeholders, nomeadamente: (1) o Estado para efeitos da determinacdo dos tributos e da
elaboragdo das estatisticas macroecondmicas da contabilidade e do rendimento nacional; (2)

as Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras, bem como as Seguradoras, com a
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finalidade de avaliarem o risco de crédito; (3) os sdcios/acionistas para efeitos de
implementacdo das suas decisdes de investimento e desinvestimento nas entidades; e (4) os
Fornecedores, Clientes, Empregados e Publico em geral ao nivel do conhecimento e avaliacdo
do desempenho das entidades, diminuindo significativamente a assimetria da informacao.

Em termos simples, fala-se de assimetria na informagdo quando um dos agentes numa
dada transacgdo dispde de um informacdo (crucial) que o outro ndo tem, ou quando um dos
agentes ndo consegue descortinar as a¢ées do outro. Cria-se, assim, uma desvantagem dbvia
para um dos lados. E um exemplo por exceléncia da célebre maxima de que "saber é poder".
Ora este cendrio é o mais comum na economia que ndo é, de modo algum, o reino da
"informacdo perfeita”, pelo contrario (Spence, 2001).

Em suma, o SNC criou um ambiente mais vantajoso para os operadores econdmicos e
para os preparadores e utentes da informagdao financeira, plasmado na melhoria da
informacdo financeira a apresentar pelas empresas, com a diminuicdo da assimetria da
informacdo, favorecendo, também, a qualidade do ensino e a aprendizagem das matérias
contabilisticas nos meios académicos. As caracteristicas qualitativas sdo os atributos que
tornam a informagao proporcionada nas demonstracdes financeiras Util aos utentes, sendo as
qguatro principais a compreensibilidade, a relevancia, a fiabilidade e a comparabilidade
(Estrutura Concetual do SNC, § 24).

Pelo exposto anteriormente, a escolha do presente tema visa fundamentalmente
articular os conhecimentos adquiridos no dmbito do mestrado em gestdo com especializacdo
em finangas, com as matérias contabilisticas e a sua compilagdo e apresentagdo sob a forma de
demonstragdes financeiras, pondo em evidéncia a atualidade e relevancia das metodologias e
técnicas utilizadas durante a fase de execugdo do projeto e o conhecimento do estado da arte
na especialidade em que se integra, em ordem a fornecer informacgao util para consulta aos
preparadores e utentes da informagdo financeira, recorrendo a apresentacao de solugdes ou

recomendagdes para a resolugdo de problemas concretos e praticos.

1.2. Formulagao do problema e dos objetivos

As principais novidades trazidas pelo SNC consistem na generalizagdo da aplicacdo do
conceito de justo valor a maioria das rubricas que integram o balango, assim como os aspetos
gualitativos ao nivel da apresentacdo e divulgacdo das varias componentes dos ativos e

passivos, bem como dos rendimentos e gastos na demonstracdo dos resultados. Na pratica, o
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SNC visa ajudar na obtencdo de conhecimentos estruturantes necessarios a passagem de uma
contabilidade centrada no registo das operacGes para uma contabilidade objetivando o relato
financeiro a todos os interessados

Também a adoc¢do plena da demonstracdo dos fluxos de caixa elaborada pelo método
direto traduz-se numa inquestionavel melhoria para a andlise da performance financeira. Por
ultimo, tratando-se de um modelo contabilistico mais assente em principios do que em regras
explicitas, remete para o Anexo a desagregacdo das informagdes quantitativas constantes nas
demostra¢des financeiras divulgando, simultaneamente, as informa¢Ges de cardcter
qualitativo, que sdo determinantes para a compreensao da capacidade econdmica e financeira
das entidades e do seu meio envolvente.

Segundo Cravo (2009), as modificagbes mais importantes tém a ver com a circunstancia
do SNC assentar predominantemente em principios, contrariamente ao que acontecia com o
modelo que assenta ainda hoje no Plano Oficial de Contabilidade, fazendo prevalecer um
conjunto de regras. E defendia ainda o mesmo autor que esta mudanca, de grande monta, tem
muito de cultural, sendo de crer que a sua interiorizacdo por parte dos destinatarios do
processo de normalizacdo contabilistica ndo seja imediata, mas antes lenta e gradual, para que
0 processo possa ser eficaz.

Na mesma linha de raciocinio, Antdo (2009) afirmava que a forma de pensar em
ambiente POC ndo é a mesma de pensar em ambiente SNC, sendo que aprender regras novas
é relativamente simples e rapido, o mesmo ja ndo acontece nas mudancas da forma de pensar
gue exigem um “aculturamento” que sé um estudo profundo e o tempo conseguem.

Tendo em conta o fator novidade e o nivel de complexidade plasmado no SNC, visando a
melhoria do relato financeiro e da utilidade da fun¢do contabilistica, os objetivos principais
deste trabalho de projeto podem ser descritos como segue:

v Elencar os componentes do SNC e a sua articulagdo e aplicagdo aos diversos tipos de
entidades, identificando as normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF) que,
de forma recorrente, fazem apelo a aplicacdo dos conceitos, métodos e técnicas das
finangas empresariais, incluindo a apresentacdo de um conjunto de exemplos de
aplicacdo pratica em matéria de mensuracao, para auxiliar os preparadores e utentes
da informacao financeira na sua implementacao e utilizagao;

v llustrar as vantagens da aplicacdo dos novos paradigmas da contabilidade, plasmados
no reporting e no justo valor como base de mensuracdo, sintetizando as varias

correntes ideoldgicas e divergéncias de opinido quanto a sua utilizacdo;

18



v" Comentar o contetido dos componentes das demonstracdes financeiras e a sua ligac3o
e coeréncia para efeitos de andlise econdmica e financeira, demonstrando a presenca
absoluta dos 10 axiomas da teoria financeira no SNC;

v" Analisar a suficiéncia da informacdo divulgada pelas empresas cotadas em bolsa no

exercicio de 2008, no que concerne aos testes de imparidade ao goodwill.

1.3. Estrutura do trabalho

O presente trabalho de projeto encontra-se estruturado em cinco capitulos

No primeiro capitulo consta uma introducdo do tema, as justificagcdes da escolha e o
resumo da estrutura do trabalho.

O segundo capitulo destina-se a revisdo de literatura e enquadramento tedrico, com
énfase nas novas tematicas do relato financeiro e do justo valor, segrega¢do dos normativos
contabilisticos por tipo de entidades, evidenciando o estado da arte nesta matéria. Apresenta-
se as varias correntes ideoldgicas acerca da generaliza¢do e aplicabilidade do justo valor e
identificam-se os pontos de interse¢do entre a contabilidade e as financas empresariais, que
constituem uma inovagdo qualitativa do SNC face ao POC, ilustrando os desafios que se
colocam aos profissionais destas duas areas.

No terceiro capitulo descreve-se a metodologia utilizada, com ilustra¢do dos conceitos,
métodos e técnicas das finangas empresariais aplicaveis no SNC, nomeadamente, as varidveis
fundamentais para avaliar ativos. Apresenta-se a nova estrutura do balan¢co e do balanco
funcional, salientando o acréscimo qualitativo da informacao para efeitos de analise financeira.

No quarto capitulo apresenta-se um conjunto de resultados da aplicacdo do SNC em
matéria de mensuragdo, incluindo exemplos praticos de aplicagdo para facilitar a sua
implementac¢do, culminando com a apresentacdo de um exemplo pratico relativo as empresas
qgue integravam o PSI-20 em 2008, no que concerne a metodologia utilizada nos testes de
imparidade ao goodwill.

Finalmente, no quinto capitulo resumem-se as conclusées do trabalho de projeto e
limitagGes encontradas, terminando com algumas consideragGes e reflexdes, bem como com
consideracBes acerca de eventuais propostas para melhoria e ou alteracdo do normativo

contabilistico e sugestdes para realizacdo de novos trabalhos de investigacao.
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2. REVISAO DE LITERATURA E ENQUADRAMENTO TEORICO

2.1. Evolucdo e utilidade da contabilidade e conceito de demonstragdes

financeiras

Ao longo dos tempos sempre se tem assistido a diversos debates doutrindrios acerca da
definicdo e utilidade da contabilidade. Alguns classificam-na como uma ciéncia, outros
afirmam que se trata de uma técnica e, finalmente, uma terceira corrente ideoldgica acaba por
elegé-la como uma arte. Neste dominio, e para melhor ilustracdo, detenhamo-nos sobre a
definicdo constante no Diciondrio Enciclopédico Koogan Larousse Sele¢des (1982), segundo a
qual a contabilidade é a ciéncia das contas comerciais, com escrituracdo da receita e da
despesa. Por sua vez, de acordo com a mesma fonte, a escrituracdo consiste no registo das

transagdes comerciais, dos documentos de uma empresa ou institui¢do.

Figura 1 - Visdo concetual da contabilidade

Ciéncia Técnica

Fonte: Autor.

Ainda no ambito do debate doutrinario acerca da contabilidade’, a maioria dos autores
parece ser unanime quanto a sua origem, porquanto identificam o monge italiano Luca de
Pacioli, com a sua descoberta do método das partidas dobradas datada de 1494, como sendo a
estrutura fundamental para todos os sistemas de contabilidade contempordneos de todas as
entidades. Na pratica, o sistema das partidas dobradas consiste no reconhecimento de
débito(s) e crédito(s) de igual valor para mensurar e apresentar determinado facto
contabilistico, que acaba por traduzir a sua origem e a sua aplicacdo.

Com toda a certeza, a contabilidade, em si mesma, ndo é uma atividade fim, mas antes
uma atividade meio, cuja principal fungdo consiste na recolha, preparagdo e apresentacao da

informacao financeira, plasmada nas chamadas demonstragdes financeiras das entidades, cujo

' 0 termo contabilidade em sentido lato refere-se & chamada contabilidade geral ou financeira, sendo que poderdo
existir outros ramos da contabilidade, como seja a contabilidade analitica ou de gestéo.
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objetivo, de acordo com o Plano Oficial de Contabilidade (1989), é proporcionar informacdo
acerca da posicdo financeira, das alteracdes desta e dos resultados das operacdes.

De acordo com Guimardes (2008), numa referéncia lapaliciana, a utilidade da
Contabilidade é atribuida pelos utilizadores, incluindo, portanto, os profissionais de Financas.

As demonstragGes financeiras devem ser Uteis para Investidores, Financiadores,
Trabalhadores, Fornecedores e outros credores, Administracdo Publica e Publico em geral, de
molde a permitirem o investimento racional, a concessdao de crédito, a avaliagdo do zelo do
6rgao de gestao e o funcionamento eficiente dos mercados de capitais. Em suma, os sistemas
contabilisticos encarregam-se do processamento, sistematiza¢cdo e agregacao das transag¢oes
das entidades, cujo coroldrio consiste na apresenta¢do das demonstra¢Ges financeiras. Borges
et al. (2007), em linha com o disposto no paragrafo 12 da Estrutura Concetual (EC) do SNC,
consideram que as demonstra¢Ges financeiras sdo quadros e notas informativas, relativos a
um determinado periodo temporal, que contém elementos quantitativos e qualitativos
decorrentes do processo contabilistico aplicado pela entidade, constituindo a sua principal
fonte de informacao financeira, cujo objetivo é proporcionar informacdo acerca da posicdo
financeira, do desempenho e das altera¢des na posicdo financeira, que seja util para a tomada
de decisGes por um vasto leque de utentes.

Na perspetiva do IASB, e tal como é definido nos paragrafos 7 e 8 da IAS 1, as
demonstrag¢des financeiras com finalidades gerais sdo uma representacdo estruturada da
posicdo financeira e do desempenho financeiro de uma entidade, com o objetivo de
proporcionar informagao acerca da posi¢do financeira, do desempenho financeiro e dos fluxos
de caixa de uma entidade que seja uUtil a uma vasta gama de utentes na tomada de decisdes
econdmicas.

As demonstragdes financeiras também mostram os resultados da condugdo por parte da
geréncia dos recursos a ela confiados, proporcionando informagdao de uma entidade acerca
dos ativos; passivos; capital préprio; rendimentos e gastos, incluindo ganhos e perdas; outras
alteragGes no capital préprio; e fluxos de caixa, a qual, juntamente com outra informacdo nas
notas do anexo, ajuda os seus utentes a prever os futuros fluxos de caixa da entidade e, em
particular, a sua tempestividade e certeza. Um conjunto completo de demonstracGes
financeiras com finalidades gerais inclui: um balan¢o; uma demonstracado dos resultados; uma
demonstragao de alteragdes no capital proprio que mostre ou: i) todas as alteragées no capital
proprio, ou ii) as alteracbes no capital préprio que nao sejam as provenientes de transacdes
com detentores de capital proprio agindo na sua capacidade de detentores de capital préprio;
uma demonstragdo dos fluxos de caixa; e notas, compreendendo um resumo das politicas

contabilisticas significativas e outras notas explicativas.
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A figura seguinte apresenta o conjunto completo de demonstra¢des financeiras com

finalidades gerais (Estrutura Concetual do SNC, § 8).

Figura 2 - Conjunto completo de demonstragdes financeiras de finalidades gerais

Balanco

Demonstragao
dos resultados
Demonstragoes
financeiras

com finalidades
gerais

- Demonstracao
Demonstracao 4
das alteragoes
dos fluxos de 5
5 no capital
caixa s
préprio

2.2. Novos paradigmas da contabilidade trazidos pelo SNC

Fonte: Autor.

N3o obstante os normativos e orientaces contabilisticas fazerem referéncia a utilidade
da contabilidade como um instrumento vocacionado para a informacao e relato financeiro, é
quase do senso comum que sempre tem existido um certo distanciamento entre a
contabilidade e as finangas empresariais. E certo que qualquer normativo deve ser exaustivo e
generalista e, por uma questdo de seguranca juridica, ndo deve dar azo a discricionariedade?,
sob pena de ser utilizado em favorecimento de determinadas clientelas. Por outro lado, a
atitude, talvez demasiado defensiva, dos legisladores, tem conduzido, invariavelmente, a
concegdao de modelos contabilisticos mais baseados no custo histérico e no principio da

prudéncia, e que ndo contemplam a questdo do valor temporal do dinheiro e das estimativas

2 A discricionariedade deve ser entendida como a opgdo ou escolha entre duas ou mais alternativas vélidas perante
o direito (e ndo somente perante a lei), entre varias hipoteses legais e constitucionalmente possiveis ao caso
concreto. Essa escolha faz-se segundo critérios préprios como oportunidade, conveniéncia, justica, equidade,
razoabilidade e interesse publico.
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de valor, acabando por desvirtuar o fim e o objetivo Ultimo da contabilidade, que ndo é mais
do que fornecer informacdo financeira para os gestores financeiros, na perspetiva interna das
entidades, e para os stakeholders em geral, na perspetiva da utilidade externa dessa mesma
informacao.

A informagdo financeira produzida de acordo com o referencial contido no Plano Oficial
de Contabilidade (POC) baseava-se em sete principios contabilisticos fundamentais, entre os
quais constavam:

> Principio contabilistico do custo historico

Os registos contabilisticos devem basear-se em custos de aquisicGo ou de produgdo,
expressos quer em unidades monetdrias nominais, quer em unidades monetdrias constantes.

> Principio contabilistico da prudéncia

Significa que é possivel integrar nas contas um grau de precau¢éo ao fazer as estimativas
exigidas em condigées de incerteza sem, contudo, permitir a criagdo de reservas ocultas ou
provisdes excessivas ou a deliberada quantificacGo de ativos e proveitos por defeito ou de
passivos e custos por excesso.

Devem também ser reconhecidas todas as responsabilidades incorridas no periodo em
causa ou num periodo anterior, mesmo que tais responsabilidades apenas se tornem patentes
entre a data a que se reporta o balango e a data em que este é elaborado.

Os citados principios contabilisticos sempre nortearam a contabilidade com um certo
grau de conservadorismo, havendo, assim, necessidade de recorrer, e partir, a descoberta do
conceito de justo valor, nos dominios da analise financeira, da avaliagdo de empresas e da
gestdo financeira em geral. Com efeito, perante as lacunas do POC, varias Diretrizes
contabilisticas, também elas baseadas nas IAS/IFRS emitidas pelo IASB, ja faziam apelo ao
conceito de justo valor, como sejam:

v’ Diretriz contabilistica n.2 1 - «Tratamento contabilistico de concentra¢des de atividades
empresariais», para efeitos de aplicagdo do método da compra.

v Diretriz contabilistica n.2 2 - «Contabilizacdo, pelo donatério, de ativos transmitidos a
titulo gratuito», como o critério de valorimetria adequado.

v Diretriz contabilistica n.2 9 - «Contabiliza¢do, nas contas individuais da detentora, de
partes de capital em filiais e associadas», para a determinac¢do do goodwill.

v Diretriz contabilistica n.2 12 - «Conceito contabilistico de trespasse», a fim de se poder
determinar o trespasse nas aquisicdes de atividades empresariais.

v Diretriz contabilistica n.2 13 - «Conceito de justo valor», com o objetivo de reduzir, até

onde for possivel, o grau de subjetividade que |he for atribuido.
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Com a entrada em vigor do SNC a contabilidade passou a assumir dois novos
paradigmas, que sdo o financial reporting e o fair value. Adaptando estas novas realidades a

terminologia nacional, podemos defini-las como o relato financeiro e o justo valor.

Figura 3 — Novos paradigmas da contabilidade
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Tal como definido no anexo ao Decreto-Lei n.2 158/2009, de 3 de julho, o SNC, que

Fonte: Autor.

assimila a transposicdo das diretivas contabilisticas da UE, é composto pelos seguintes
instrumentos:

> Bases para a apresentac¢do de demonstragées financeiras (BADF);

Modelos de demonstragdes financeiras (MDF);

Cddigo de contas (CC);

Normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF);

Norma contabilistica e de relato financeiro para pequenas entidades (NCRF-PE);

YV V V VY V

Normas interpretativas (NI).

2.2.1. Normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF)

O SNC encontra-se vocacionado para o relato financeiro, tanto mais que as normas
contabilisticas e de relato financeiro (NCRF) que constituem o seu nucleo central, sdo, na sua
generalidade, orientadas para a conjugacdo das questdes do reconhecimento e da
mensuragao, com as metodologias do relato financeiro. Significa que as NCFR acabam por
fundir duas realidades distintas, sem necessidade de graduac¢do do seu interesse individual.
Esta metodologia acaba por assumir perante os preparadores e os stakeholders da informacao

financeira que de nada serve uma boa execucdo da contabilidade, se ndo for seguida pela
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preparacdo e apresentacdo de demonstracdes financeiras que traduzam de forma verdadeira,
inteligivel e apropriada, a posi¢do financeira, o desempenho econdmico e os fluxos de caixa
das entidades, bem como pelas divulgacGes adicionais incorporadas no anexo, que lhes
permitam extrair e formar conclusdes.

Segundo Santos (2010), as demonstracgdes financeiras elaboradas na observancia do SNC
vém minimizar e, em alguns casos, mesmo suprimir algumas tarefas de prepara¢do da
informacao financeira para a andlise, reduzindo assim, naquele ambito, o trabalho do analista
financeiro. Procedeu-se com a entrada em vigor do SNC e das NCRF, a divulgar relato
financeiro muito mais préximo daquilo que eram as demonstra¢des econdmico-financeiras
POC preparadas para a andlise financeira.

Neste novo referencial de normalizagdo contabilistica, verifica-se que muitas das
estimativas de valor necessdrias para a contabilidade e subsequente relato financeiro s6
podem ser efetuadas recorrendo as técnicas financeiras de avaliagdo de empresas, criando,

assim, uma relagdo de interdependéncia entre estas duas disciplinas (Rocha, 2010).

Figura 4 — Interdependéncia entre a contabilidade e a avaliagdo de empresas

Dados
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Fonte: Rocha (2010).

As NCRF contém assim, conforme se apresenta na figura seguinte, um misto de
orientagdes ao nivel do reconhecimento e mensuragdo, bem como de apresentacdo e
divulgacdo dos itens que incorporam as demonstracdes financeiras, sem necessidade de
criagdo de normas especificas para cada uma das finalidades. Esta metodologia acaba por
conduzir a apresentagao e divulgacdao, de forma harmoniosa, das demonstragdes financeiras,
traduzindo-se num acréscimo qualitativo da informacdo financeira proporcionado pelos

preparadores da informagdo aos varios stakeholders.
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Figura 5 — Estrutura e organizagao das NCRF

Estrutura e organizagao das NCRF

Contabilizagao
Reconhecimento Mensuragao

Relato financeiro Apresentacao Divulgacao

Fonte: Autor.

O reconhecimento, anteriormente conhecido por registo, é o processo de incorporar no

balango e na demonstracao dos resultados os itens que satisfacam as definicdes de ativos,
passivos, rendimentos e gastos (Estrutura Concetual do SNC, § 80). Por sua vez, a mensuracao,
anteriormente conhecida por valorizacdo, é o processo de determinacdo das quantias
monetarias pelas quais os elementos das demonstrac¢des financeiras devam ser reconhecidos e
inscritos no balanco e na demonstracdo dos resultados, envolvendo a selecdo da base
particular de mensuracdo (Estrutura Concetual do SNC, § 97).

A apresentacdo surge associada a organiza¢do dos itens na face das demonstracGes
financeiras, de acordo com a sua classificacdo, como por exemplo a separagdo na face do
balanco dos ativos correntes e ndo correntes e dos passivos correntes e ndo correntes. Ja a
divulgacdo, regra geral, corresponde a sistematizacdo das notas no anexo, quer estejam
associadas a referéncias cruzadas com os itens das demonstra¢des financeiras, quer sejam
exigidas pelas NCRF ou outros instrumentos do SNC. A informag¢do minima para elaboragao do
conjunto completo de demonstrag¢des financeiras com finalidades gerais consta dos respetivos

modelos publicados em Portaria®.

* 0s modelos de demonstrag&es financeiras para as entidades do regime geral do SNC, bem como para as pequenas
entidades constam da Portaria n.2 986/2009, de 7 de setembro. Sugere-se, também, que as entidades com valores
mobilidrios cotados em bolsa utilizem estas demonstragdes financeiras, tendo em conta os inerentes beneficios em
termos de comparabilidade. No caso das microentidades aplica-se os modelos de demonstragGes financeiras
constantes na Portaria n.2 104/2011, de 14 de margco.
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A tabela seguinte elenca as 28 NCRF, com indicacdo das IAS/IFRS correspondentes,
sendo estas ultimas publicadas através do Regulamento (CE) N.2 1126/2008, da Comisséo, de 3
de novembro de 2008:

Tabela 1- 28 Normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF)

28 Normas contabilisticas e de relato financeiro (NCRF)

NCRF 1 Estrutura e conteddo das demonstragGes financeiras 1AS 1
NCRF 2 Demonstragdo de fluxos de caixa IAS 7
NCRF 3 Adocgdo pela primeira vez das normas contabilisticas e de relato financeiro IFRS 1
NCRF 4 Politicas contabilisticas, alteragdes nas estimativas contabilisticas e erros IAS 8
NCRF 5 DivulgacGes de partes relacionadas IAS 24
NCRF 6 Ativos intangiveis IAS 38
NCRF 7 Ativos fixos tangiveis IAS 16

NCRF 8 Ativos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais IFRS5

descontinuadas

NCRF 9 Locagdes IAS 17
NCRF 10 Custos de empréstimos obtidos IAS 23
NCRF 11  Propriedades de investimento I1AS 40
NCRF 12 Imparidade de ativos IAS 36
NCRF 13 Interesses em empreendimentos conjuntos e investimentos em associadas IAS 28 e 31
NCRF 14 Concentragdes de atividades empresariais IFRS 3
NCRF 15 Investimentos em subsididrias e consolidacdo IAS 27
NCRF 16 Exploracdo e avaliagdo de recursos minerais IFRS 6
NCRF 17  Agricultura IAS 41
NCRF 18 Inventarios IAS 2
NCRF 19 Contratos de construgdo 1AS 11
NCRF 20 Rédito IAS 18
NCRF 21  Provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes I1AS 37
NCRF 22 Contabilizag¢do dos subsidios do governo e divulgagdo de apoios do governo IAS 20
NCRF 23  Os efeitos de alteragdes em taxas de cambio 1AS 21
NCRF 24 Acontecimentos apds a data do balango IAS 10
NCRF 25 Impostos sobre o rendimento 1AS 12

NCRF 26 Matérias ambientais -

NCRF 27 Instrumentos financeiros IAS 32, IAS
39elFRS7
NCRF 28 Beneficios dos empregados IAS 19

Fonte: Autor.
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Desde logo, cabe aqui deixar uma critica em matéria de atualidade da informacgao
constante nas NCRF. Significa que o SNC e as NCRF entraram em vigor em 1 de janeiro de
2010, cuja informacgdo de base reporta a 3 de novembro de 2008. Como é dbvio, o IASB tem
continuado a publicar alteragdes e melhorias nas normas contabilisticas, bem como novas
normas, as quais tém vindo a ser sistematicamente adotadas pela UE, sendo certo que a CNC
ndo efetuou, até a data, qualquer alteracdo ao SNC. Para avaliar a magnitude de
desatualizacdo do SNC, refira-se que desde a publicacdo do citado Regulamento (CE) N.2
1126/2008, da Comissdo, de 3 de novembro de 2008, até 4 de abril de 2013, foram publicados

pela Comissdo Europeia 37 regulamentos comunitarios com altera¢des, melhorias e adocdo de

novas IAS/IFRS emitidas pelo IASB.

2.2.2. Justo valor

O justo valor® é um conceito transversal a maioria das NCRF, servindo de base a
mensuracao de ativos e passivos, bem como de suporte para o reconhecimento de estimativas
contabilisticas. Concetualmente, o justo valor: é a quantia pela qual um ativo pode ser trocado
ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso, numa transacdo em
gue ndo exista relacionamento entre elas.

A aplicacdo desta técnica contabilistica tem como principal consequéncia a énfase que é
dada a mensuragdo das rubricas do balango, passando a expressar-se muitas das rubricas
desta demonstragdo financeira a valores de mercado. Desde logo, assistiu-se a criticas
conservadoras a aplicagdo deste novo paradigma, apontado a sua discricionariedade e
subjetividade, muitas vez norteadas por influéncias politicas e especulativas, como ameagas a
gualidade e credibilidade das demonstra¢des financeiras.

Corroborando esta corrente ideoldgica de repudio pela adogdo do justo valor, Sa (2008)
afirmava que o gravissimo erro das ditas normas, dos que as elaboram, estd em entendé-las
absolutas quanto a determinados principios bdsicos, estes que conseguiram impor a forca de
uma milionaria influéncia politica e de alguns responsaveis pela difusdo cultural contabilistica.
E referia, ainda, o mesmo autor que os ajustes sem apoio na ciéncia da Contabilidade, sem

respaldo na Teoria do Valor (esta que possui ampla bagagem de ha muito, segundo os

4 N ~ ~ . .
Corresponde a tradugdo da expressdo anglo-saxdnica “fair value”.
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subsidios de intelectuais famosos da nossa disciplina), sdo responsaveis pelo predominio do
«subjetivo» (empirico) sobre o «objetivo» (cientifico).

Por sua vez, outros autores, ndo menos conceituados, vieram em defesa do justo valor,
argumentando que aumenta a qualidade e o poder explicativo das demonstracées financeiras.
Neste ambito, Duque (2008) considerava que os seus estimados opositores de opinido técnica
talvez ainda ndo quisessem reconhecer que o justo valor é a forma mais lucida e transparente
de divulgar o que temos e o que valemos, obrigando a divulgacao da verdade, aumentando a
exigéncia técnica dos TOC, dos auditores e analistas, afinal tudo aquilo que os mestres da
contabilidade sempre desejaram. Concluiu, ainda, que por muito que o justo valor esteja
errado, ele sera seguramente mais justo e mais proximo do certo do que os valores histéricos
gue se registam em balango.

Por ultimo, releva-se também a existéncia de uma corrente ideoldgica que aponta prés e
contras a adogdo do justo valor. Para Ball, citado por Fernandes (2009), hd um novo conceito
gue acarreta alguns problemas significativos: o justo valor. Por um lado, hd o argumento a
favor deste conceito que é o facto de incorporar o valor real nos reportes financeiros, o que
significa que ha um nivel superior de informagdo face ao custo histdérico. No entanto, o
conceito de justo valor acarreta desvantagens potenciais tais como:

i) Sendo o justo valor o preco de mercado, serd que os mercados serdo suficientemente
liquidos e com niveis aceitdveis de eficiéncia para se incorporar essa informagcéo como sendo o
valor de mercado? Haverd a possibilidade das empresas manipularem as cotagées nos
mercados?

ii) Em alturas de fortes crises econémicas serd que o valor de mercado dos ativos serd
facilmente convertido em dinheiro?

iii) Quando os pregos ndo estdo disponiveis no mercado, as empresas podem estimar o
valor desses ativos, o que poderd levar a imperfeicbes nos pressupostos e manipula¢éo do
valor.

Os receios relacionados com a adog¢do do critério de mensuracdo do justo valor
assumiram tal dimensdo, motivando a implementacdo de um periodo para consulta publica
acerca dos seus prds e contras. No entanto, segundo Moreira (2010), aprovado o SNC
constata-se, a partir das correc¢des finais introduzidas a versdo publicamente discutida, que
esses receios parecem ter calado fundo nos decisores politicos, relembrando que tais
corregdes vieram limitar o &mbito da aplicacdo do método, verificando-se afinal que ndo havia
necessidade de impor tal limitagdo:

v' Primeiro, porque as diferencas entre os normativos SNC e POC/DC (Plano Oficial de

Contabilidade/Diretrizes Contabilisticas) sdo, no que respeita ao uso do justo valor,
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relativamente modestas. Como tal, o uso deste método ja antes estava, em parte
consideravel, ao alcance das empresas;

v" Segundo, porque a partir dos estudos ja efetuados sobre as consequéncias da aplicacdo do
normativo IFRS em 2005, que também contempla o uso do método, ndo se esperam
consequéncias negativas para a qualidade da informacéao financeira das empresas.

Concluia ainda o0 mesmo autor que a expectativa é de que a possibilidade aberta pelo
SNC de uso do método do justo valor ndo venha a alterar o comportamento das empresas ao
nivel contabilistico, sobretudo se dai resultar, como tendera a acontecer com a aplica¢do do
dito método, aumento do custo de producdo da informacgao.

A determinac¢do do justo valor visa quantificar os montantes apropriados para a troca de
ativos ou para a liquida¢do de passivos, dissociando-se claramente, por razdes dbvias, a sua
aplicagdo nos casos de transagdes entre partes relacionadas®. A NCRF 5 — Divulgacdo de partes
relacionadas, prescreve orienta¢gdes ao nivel das divulga¢des dos saldos e transagdes com
partes relacionadas, afirmando que um relacionamento com partes relacionadas pode ter um
efeito nos resultados e na posicdo financeira de uma entidade, tendo em conta que as partes
relacionadas podem efetuar transagdes que partes ndo relacionadas ndo realizariam. Como
exemplo, uma subsididria pode vender inventdrios a sua empresa-mae pelo preco de custo,
nado vendendo, certamente, nas mesmas condi¢des aos seus demais clientes.

Algumas NCRF exigem a aplicagdo do justo valor, outras permitem mas nao obrigam e
em certas situagdes este € mesmo proibido. Na pratica o legislador do SNC, consciente de que
as empresas passarao a utilizar com maior intensidade o critério de mensuragao pelo justo
valor (fair-value), acabou por incorporar no sistema a sua utilizagdo regulada, em ordem a
mitigar as possiveis manipulagdes que poderiam surgir associadas a sua utilizacdo de forma
arbitraria. Uma coisa é certa, a aplicagdo do justo valor deve ser sempre norteada pelas
evidéncias dos pregos correntes de mercados ativos®, variando, como é evidente, em fungao
do tipo de ativo ou de passivo. Apresenta-se na tabela seguinte as NCRF que fazem referéncia
a aplicagdo do justo valor a determinados tipos de ativos ou passivos, descrevendo as
orientagdes a utilizar nas suas bases de mensuracdo e pondo em evidéncia a regula¢do da sua

aplicacao.

® S30 exemplos: as subsidiarias, associadas, empreendimentos conjuntos, relacionamentos com pessoal-chave de
gestdo, entre outros.

® Mercado ativo: é um mercado no qual se verifiqguem todas as condigdes seguintes: a) os itens negociados no
mercado sdo homogéneos; b) podem ser encontrados em qualquer momento compradores e vendedores dispostos
a comprar e a vender; e c) os precgos estdo disponiveis ao publico.
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Tabela 2 — Modelos de aplicagdo e bases de determinagao do justo valor nas NCRF

Normas contabilisticas e de

relato financeiro

Modelo de aplicagao do justo valor

Base de determinagdo do justo valor

Modelo de revalorizagdo, como | Justo valor deve ser determinado com referéncia a um mercado ativo.
NCRF 6 — Ativos intangiveis alternativa ao modelo do custo. Se ndo houver mercado ativo as entidades ndo podem utilizar o modelo de revalorizagdo em ativos
intangiveis.
Modelo de revalorizagdo, como | O justo valor de terrenos e edificios deve ser determinado a partir de provas com base no mercado por

NCRF 7 — Ativos fixos tangiveis

alternativa ao modelo do custo.

avaliagdo que deverd ser realizada por avaliadores profissionalmente qualificados e independentes. O
justo valor de itens de instalagdes e equipamentos é geralmente o seu valor de mercado determinado
por avaliagdo.

Se ndo houver provas com base no mercado do justo valor devido a natureza especializada do item do
ativo fixo tangivel ou se o item for raramente vendido, exceto como parte de um negdcio em

continuagdo, uma entidade ndo pode utilizar o método de revalorizagdo.

NCRF 8 — Ativos nao correntes
detidos para venda e unidades

operacionais descontinuadas

Mensuragdo pelo justo valor menos os
custos de vender, se inferior a quantia

escriturada.

Justo valor deve ser determinado com base no mercado.

NCRF 9 - Locagbes

Mensuragdo pelo justo valor da
propriedade locada ou, se inferior, pelo
valor presente dos pagamentos minimos

da locagdo.

Justo valor deve ser determinado com base no mercado.
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NCRF 11 - Propriedades de

investimento

A norma recomenda a aplicagdo do
modelo do justo valor. Alternativamente
as entidades podem utilizar o modelo do
custo com divulgagdo obrigatdria do justo
valor. Logo ha sempre obrigatoriedade em

determinar o justo valor da propriedade

de investimento.

A melhor evidéncia de justo valor é dada por precos correntes num mercado ativo de propriedades
semelhantes no mesmo local e condi¢do e sujeitas a locagdes e outros contratos semelhantes. Uma
entidade trata de identificar quaisquer diferencas de natureza, local ou condi¢do da propriedade, ou nos
termos contratuais das locagdes e de outros contratos relacionados com a propriedade. Recomenda-se a
intervengdo de peritos avaliadores independentes, com qualificacdo profissional relevante e reconhecida
e que tenham experiencia recente na localizagdo e na categoria da propriedade de investimento que

esteja a ser valorizada.

NCRF 16 — Exploragao e

avaliagdo de recursos minerais

Modelo de revalorizagdo, como

alternativa ao modelo do custo.

Segue as orientagles aplicaveis a ativos intangiveis e ativos fixos tangiveis.

NCRF 17 — Agricultura

Ativos bioldgicos: Justo valor menos os
custos estimados no ponto de venda.

Produtos agricolas colhidos dos ativos
bioldgicos: Justo valor menos os custos
estimados no ponto de venda no

momento da colheita.

CotagOes de mercados ativos para ativos biolégicos ou produtos agricolas, como sdao exemplos as
cotagdes do Sistema de Informagdo de Mercados Agricolas (SIMA).

Se ndo existir um mercado ativo, pode utilizar-se:

a) O preco mais recente de transa¢do no mercado;

b) Os pregos de mercados ativos semelhantes com ajustamento para refletir as diferencas; e

c) Referéncias do setor.

Se os pregos ou valores de mercado ndo estiverem disponiveis para um ativo biolégico na sua condigdo
atual, a entidade usara o valor presente dos fluxos de caixa liquidos de um ativo, descontados a uma taxa

pré-imposto determinada no mercado corrente.

NCRF 18 - Inventarios

Valor realizavel liquido, se inferior ao

custo de aquisi¢do ou de produgdo.

O valor realizavel liquido é o preco de venda estimado no decurso ordinario da atividade empresarial

menos os custos estimados de acabamento e os custos necessarios para efetuar a venda.
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NCRF 21 - Provisoes, passivos
contingentes e ativos

contingentes

Melhor estimativa do dispéndio exigido
para liquidar a obrigacdo presente a data

do balango.

Quantia que uma entidade racionalmente pagaria para liquidar a obrigacdo a data do balanco ou para a
transferir para uma terceira parte nesse momento.

As estimativas do desfecho e do efeito financeiro sdao determinadas por julgamentos, complementados
pela experiéncia de transagdes semelhantes e, em alguns casos, por relatos de peritos independentes. A
evidéncia considerada inclui qualquer evidéncia adicional proporcionada por acontecimentos apds a data

do balango.

NCRF 26 — Matérias ambientais

Estimativa fidvel dos dispéndios para

liquidar a obrigagdo.

A quantia do passivo de caracter ambiental deve ser a melhor estimativa do dispéndio exigido para
liquidar a obrigacdo presente a data do balango, com base na situa¢do existente e tendo em conta a

evolugdo futura da técnica e da legislacdo, na medida em que seja provavel a sua ocorréncia.

NCRF 27 - Instrumentos

financeiros

Justo valor com as alteragbGes de justo

valor a serem reconhecidas na
demonstra¢do dos resultados.

Nos casos de cobertura de risco de
variabilidade de taxa de juro, risco cambial
ou risco de preco de mercadorias, as
alteragdes de justo valor do instrumento
de cobertura devem ser reconhecidas

diretamente em capital préprio.

Cotacgoes de instrumentos de capital prdprio, de derivados, de instrumentos de divida perpétua ou de

obrigagGes convertiveis, divulgadas publicamente.

NCRF 28 — Beneficios dos

empregados

Passivos relativos a beneficios a longo

prazo dos empregados.

Total liquido das seguintes quantias:
a) O valor presente da obrigacdo de beneficios definidos a data do balango;
b) Menos o justo valor a data do balango dos ativos do plano (se os houver) dos quais as obriga¢des

devem ser liquidadas diretamente.

Fonte: Autor.
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Pela anadlise dos exemplos apresentados na tabela supra, verifica-se a preponderancia
do justo valor formado a partir de cotagdes de mercados ativos, seguindo-se a intervengao de
peritos com qualificacdo apropriada. Os métodos e técnicas utilizadas na formagdo do justo
valor carecem de divulgacdo no anexo, permitindo aos stakeholders aferir da sua credibilidade

e conformidade.

Figura 6 — Referéncias para determinagdo do justo valor

o
’®
e s

Acresce que o legislador’, embora reconhecendo a importancia da adog3o do critério de

Fonte: Autor.

mensuragao pelo justo valor na qualidade da informagdo financeira prestada pelas empresas,
facto que permite refletir com maior relevancia a sua verdadeira performance, também incluiu
no sistema algumas limitagdes a distribuicdo dos resultados positivos que tenham sido gerados
a partir da aplicacao do referido critério de valorimetria. Quanto as componentes negativas da
aplicacdo do justo valor, ndo deixa de ter aplicacdo o principio da prudéncia, pelo que ndo é

contemplada qualquer alteracdo nesta vertente, continuando, neste caso, a afetar

’ Vide Decreto-Lei n.2 185/2009, de 12 de agosto.
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negativamente a distribuicdo de resultados, ja que primeiro terdo de ser compensadas estas

perdas, e so depois se poderdo libertar bens para distribuicdo.

2.3. Aplicagdao dos normativos contabilisticos por tipo de entidades

Decorrente da publicagdo do Decreto-Lei n.2 36-A/2011, de 9 de margo, que aprovou o

regime da normalizacdo contabilistica para as microentidades (NCM) e o regime da

normalizacdo contabilistica para as entidades do sector nado lucrativo (ESNL), completou-se o

modelo de normalizacdo contabilistica portugués, aplicavel aos varios tipos de entidades

privadas, designadamente as entidades com valores admitidos a negociagdo em mercados

regulamentados, entidades do regime geral, pequenas entidades, microentidades e entidades

do setor nao lucrativo. A tabela seguinte resume os normativos contabilisticos aplicaveis as

entidades privadas em fungao da sua dimensao:

Tabela 3 — Aplicagdao dos normativos contabilisticos por tipo de entidades privadas

Ambito de aplicagio dos normativos contabilisticos por tipo de entidades privadas8

Entidades cotadas

- Aplicam as Normas internacionais de contabilidade (IAS/IFRS) emitidas pelo

em bolsa IASB tal como adotadas pela Unido Europeia (UE)
Entidades do regime - Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC)
geral - Aplicam o conjunto das 28 Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF)

- Entidades que ultrapassam os limiares de enquadramento das miro e pequenas
entidades, ou ndo ultrapassado tenham as suas demonstragdes financeiras
sujeitas a certificacdo legal de contas, por razdes legais ou estatutdrias

Pequenas entidades

- Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC)

- Aplicam a Norma Contabilistica e de Relato Financeiro para Pequenas Entidades
(NCRF-PE), em alternativa ao restante normativo contabilistico

- Entidades que ndo ultrapassem, durante dois exercicios consecutivos, dois dos
trés limites seguintes, salvo quando por razdes legais ou estatutarias
demonstragdes financeiras sujeitas a certificacdo legal de contas: a) total do
balanco: € 1 500 000; total de vendas liquidas e outros rendimentos: € 3 000 000;
e numero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio: 50

Microentidades

- Normalizagdo Contabilistica para Microentidades (NCM)

- Aplicam a Norma contabilistica para microentidades (NC-ME)

- Entidades que ndo ultrapassem, durante dois exercicios consecutivos, dois dos
trés limites seguintes, salvo quando por razdes legais ou estatutarias
demonstragées financeiras sujeitas a certificacdo legal de contas: a) total do
balanco: € 500 000; volume de negdcios liquido: € 500 000; e numero médio de
empregados durante o exercicio: 5

& As pequenas entidades e as microentidades que integrem o perimetro de consolidagdo de uma entidade que
apresente demonstragdes financeiras consolidadas ao abrigo dos artigos 6.2 a 8.2 do Decreto-Lei n.2 158/2009, de
13 de julho, devem utilizar as 28 NCRF.
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Entidades do sector - Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC)
nao lucrativo - Normalizagdo Contabilistica para Entidades do Setor Ndo Lucrativo (ESNL)

- Aplicavel as entidades que prossigam a titulo principal uma atividade sem fins
lucrativos e que ndao possam distribuir aos seus membros ou contribuintes
qualquer ganho econdmico ou financeiro direto, designadamente associagdes,
fundagGes e pessoas coletivas publicas de tipo associativo, com excegdo das
cooperativas

- Aplicam a Norma contabilistica e de relato financeiro para entidades do setor
nado lucrativo (NCRF-ESNL)

Fonte: Autor.

By

Relativamente a normalizacdo contabilistica para o setor publico, encontram-se
atualmente em curso, por parte da CNC, os trabalhos tendentes a sua publicacdo. Com efeito,
o Decreto-Lei n.2 134/2012 de 29 de junho, aprovou o regime juridico da organizacdo e
funcionamento da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica (CNC), e integrou-lhe as
atribuicdes e competéncias da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica da Administragao
Publica (CNCAP), nos termos do disposto na alinea f) do n.2 3 do artigo 27.2 do Decreto-Lei n.2

117/2011, de 15 de dezembro.

2.4. A presenga dos 10 axiomas da teoria financeira no SNC

As decisdes financeiras, tomadas pelos gestores financeiros, sdo invariavelmente
orientadas por um conjunto de dez axiomas, que podem ser vistos como um compéndio de
regras basicas, que sdo suportados por fundamentos ldgicos bastante simples, ou até mesmo
triviais, ndo sendo necessario dispor de grandes conhecimentos em financas para os
compreender. No entanto, o contrdrio ja ndo é verdadeiro, pois sem o conhecimento e o
dominio dos conceitos e das técnicas subjacentes nos axiomas basicos das finangas, ndo serd
possivel enfrentar os problemas mais complicados e encontrar as melhores solugées em
matéria de decisGes financeiras estruturais. Scott, Jr. et al. (1999) elencaram os dez axiomas
gue formam as bases da gestdo financeira, e fizeram uma analise individual de cada um deles,

de acordo com o resumo que se apresenta na figura seguinte.
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Figura 7 — Os 10 axiomas da teoria financeira

O efeito da
Fluxos de caixa Problemas de fiscalidade nas

O trade-off risco- . . P .~
rendibilidade incrementais agéncia decisdes

financeiras

Fluxo de caixa .
como base de Os 10 axiomas da

avaliagdo teoria financeira

Tipos de risco

Problemas dos A eficiéncia dos
mercados mercados de Dilemas éticos
competitivos capitais

O valor temporal

do dinheiro

Fonte: Autor.

Sendo o SNC um modelo contabilistico orientado para o relato financeiro, em ordem a
proporcionar aos seus stakeholders informacao util para a tomada de decisdes financeiras,
constata-se ao longo da analise do normativo e dos varios instrumentos que o compdem, a
presenca dos 10 axiomas da teoria financeira supra elencados, como se demonstra com os

exemplos ilustrativos, embora ndo exaustivos, que se seguem.

2.4.1. Axioma 1 - O trade-off risco-rendibilidade

O fundamento légico deste axioma determina que por um lado ndo se deve assumir
riscos adicionais, a menos que exista a expectativa de compensagdo com um retorno superior,
e por outro, para se obter maior retorno é necessario correr maiores riscos. Esta relagao entre
escolhas alternativas, mas com resultados diferentes, designa-se por trade-off’. Por exemplo,

um determinado investidor que aplicou as suas poupangas na aquisicdo de obrigacdes do

S Trade-off designa uma determinada situagdo em que haja conflito de escolha entre duas ou mais alternativas. Em
ordem a ultrapassar este conflito é necessario tomar determinadas opgdes, as quais, do ponto de vista econémico e
financeiro, traduzem-se em abdicar que um determinado bem (servigo) para obter outro. Logo, o ganho da decisdo
é sempre mitigado, pois existe sempre um custo de oportunidade implicito nas decisGes econdmicas. Por exemplo,
quanto maior for o endividamento de uma entidade maiores serdo os custos financeiros e, independentemente do
efeito fiscal, menores serdo os resultados, com a consequente redugdo dos dividendos. Segundo a teoria do trade-
off estatico, as empresas tendem a endividar-se para utilizarem o beneficio fiscal da dedugdo dos juros, mas por
outro lado incorrem nos chamados custos de faléncia.
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tesouro, que s3o titulos da divida publica com risco muito diminuto™, sé estara na disposicdo
de adquirir agBes no mercado de capitais, caso tenha uma expectativa de retorno superior ao
das obrigaces do tesouro. Ainda assim, devera canalizar apenas parte dos seus recursos para
o investimento de maior risco, mantendo, em simultaneo, parte do investimento em
obrigacdes.

Na pratica, todos os investimentos tém diferentes niveis de risco e de rendibilidade
previstos, que nao sdo conhecidos, ou sdo até mesmo desconhecidos, no momento da tomada
de decisdo. Perante este cendrio de incerteza os investidores s6 aceitam correr riscos para os
guais tenham uma expectativa de remunerac¢ao capaz de premiar esses riscos.

O axioma 1 pode ser observado no paragrafo 4 da Norma Interpretativa 2 — Uso de
Técnicas de Valor Presente para mensurar o Valor de Uso, como segue:

4 - As indicagbes contabilisticas do valor presente tém tradicionalmente usado um unico
conjunto de fluxos de caixa estimados e uma unica taxa de desconto, muitas vezes descrita
como a “taxa proporcional ao risco”. Com efeito, a abordagem tradicional assume que uma
convengdo unica de taxa de desconto pode incorporar todas as expectativas acerca de fluxos
de caixa futuros e o prémio de risco apropriado. Assim sendo, a abordagem tradicional coloca a

maior parte da énfase na escolha da taxa de desconto.

2.4.2. Axioma 2 - O valor temporal do dinheiro

Se qualquer margem para duvidas, um euro recebido hoje vale mais do que um euro
recebido no futuro! Esta relagdo designa-se por valor temporal do dinheiro e resulta da
possibilidade de reinvestimento imediato do capital em ordem obter juros ou outro tipo de
remuneragdo no futuro. Pode também ser definido como o custo de oportunidade implicito no
retardamento do recebimento do dinheiro, dado que ao aplicar-se de imediato estd-se a
antecipar a criacdo de riqueza. Esta relagdo temporal assume duas perspetivas inversas que
sdo a capitalizacdo (1) e a atualizagcdo (2), apresentadas nas expressdes seguintes, por via do

calculo em regime de capitalizacdo discreta anual e segundo o sistema financeiro composto™:

C,=Co(1+D)" (D)

%0 risco das obrigagdes do tesouro pode ser visto como a probabilidade da faléncia do Estado que as emite, que é
expressa em termos de notagdo de rating. As trés entidades mais credenciadas, a nivel mundial, em matéria de
atribuigdo de notagdo de rating sdo a Moody'’s, a Standard & Poor’s e a Fitch.

" No sistema financeiro composto 0s juros vencem novos juros, 0s quais sdo incorporados no capital. No sistema
financeiro simples os juros ndo voltam a vencer juros, pois sdo pagos de imediato, logo o capital é o Unico gerador
de juros.
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Cn )

em que:

» Cp=Valor do capital no momento 0
» C,=Valor do capital no momento n
» i=taxa de juro considerada
>

n = ndmero de periodos temporais considerado

O axioma 2 pode ser observado no paragrafo 16 da Norma Interpretativa 2 — Uso de
Técnicas de Valor Presente para mensurar o Valor de Uso, como segue:

16 - Quando uma taxa de um ativo especifico ndo estiver diretamente disponivel no
mercado, uma entidade usa substitutos para estimar a taxa de desconto. A finalidade é
estimar, tanto quanto possivel, uma avaliagdo do mercado:

a) Do valor temporal do dinheiro para os periodos até ao fim da vida util do ativo:

2.4.3. Axioma 3 — Fluxo de caixa como base de avaliacdo

Para medir a riqueza ou o valor gerados por um determinado investimento, utilizam-se os
fluxos de caixa (cash flows) e ndo os lucros contabilisticos, como ferramenta de medigdo. Os
lucros contabilisticos podem ndo se traduzir, por forca do chamado principio da especializagao
dos exercicios, em disponibilidades monetarias imediatas, ao passo que o cash flow é uma
realidade com a qual se pode contar para reinvestir e voltar a gerar ganhos, os quais poderao,
por exemplo, ser distribuidos aos acionistas sob a forma de dividendos (cash flow, not profits,
is king).

Uma empresa pode apresentar lucro (prejuizo) contabilistico e apurar cash flow negativo
(positivo), em grande medida por via dos diferentes tratamentos da aquisicdao de imobilizacdes
e das respetivas depreciacdes e amortizagdes num ou noutro referencial.”> Concetualmente

pode definir-se investimento como “a troca de despesas imediatas pela expectativa de

12 0s resultados contabilisticos s3o apresentados na demonstragdo dos resultados por naturezas ou por
fungbes e a determinagdo do cash flow é apresentada na demonstragdo dos fluxos de caixa (método
direto), a qual estd dividida por atividades operacionais, atividades de investimento e atividades de
financiamento.
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obtencdo de receitas futuras”. O investimento ndo é computado na determinacdo dos
resultados contabilisticos, entrando-se em linha de conta apenas a com a deducdo das
depreciacGes e amortizacGes futuras dos itens do ativo fixo tangivel e intangivel, ao passo que
para efeitos de célculo do cash flow o investimento assume sinal negativo e as depreciacdes e
amortizagGes futuras ndo tém qualquer influéncia, exceto no que respeita a sua dedutibilidade
para efeitos fiscais.

O axioma 3 pode ser observado no paragrafo 9 da NCRF 2 — Demonstracao de fluxos de
caixa, como segue:

9 - A quantia de fluxos de caixa proveniente de atividades operacionais é um indicador
chave da medida em que as operagdes da entidade geraram fluxos de caixa suficientes para
pagar empréstimos, manter a capacidade operacional da entidade, pagar dividendos e fazer
novos investimentos, sem recurso a fontes externas de financiamento.

A informag¢do acerca dos componentes especificos dos fluxos de caixa operacionais
histdricos é util, juntamente com outra informagdo, na previsdo de futuros fluxos de caixa

operacionais.

2.4.4. Axioma 4 - Fluxos de caixa incrementais

Na avaliagdo financeira de uma decisdo de investimento sé se deve considerar o efeito
das mudangas efetivas. Significa que relevam apenas as mudangas nos cash flows que
decorrem da realizagdo do novo investimento, pelo que na andlise da viabilidade de um
projeto de investimento terdo de ser considerados todos os cash flows incrementais, ou seja,
aqueles que derivam da realizagdo do projeto. Esta légica aplicada nas empresas ja existentes
obriga a que se faga o apuramento das diferencgas entre o cash flow da empresa apds e antes
da implementagio do projeto, excluindo os sunk costs” e incluindo os custos de

oportunidade e os efeitos derivados®™, pois é esta diferenca que reflete o verdadeiro impacto

da decisdo de investimento (Mota et al., 2006). Na verdade este conceito é de primordial

* Também conhecidos como “gastos irreversiveis”. Correspondem aos custos ocorridos no passado e que n3o
podem ser recuperados quer se aceite ou rejeite o projeto.

' Caso uma empresa utilize determinados recursos, mesmo que isso ndo gere um exfluxo monetdrio, deve entrar
em linha de conta com o valor potencial desses recursos como um custo de investimento.

oA implementagdo de um projeto de investimento numa empresa pode originar impactos positivos
(complementaridades e/ou sinergias) ou impactos negativos (canibalizagdo de produtos ou servigos). Neste ultimo
caso podemos enquadrar o efeito da subida das vendas do produto B por for¢a da realizagdo do projeto, mas que
tem como consequéncia a redugdo das vendas do produto A que a empresa ja comercializava pré-projecto.
Digamos que nesta situagao os produtos sdo considerados como concorrentes.
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importancia, e a base incremental é aplicavel aos fluxos de caixa e a qualquer outra decisdo
financeira.

O axioma 4, no que respeita a légica dos sunk costs, pode ser observado no pardgrafo 70
da NCRF 6 - Ativos intangiveis, como segue:

70 - O dispéndio com um item intangivel que tenha sido inicialmente reconhecido como
um gasto ndo deve ser reconhecido como parte do custo de um ativo intangivel em data
posterior.

O paragrafo 18 da NCRF 12 - Imparidade de ativos, também ilustra a realidade dos cash
flows incrementais:

18 - As estimativas de fluxos de caixa futuros devem incluir:

a) Proje¢Ges de influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo;

b) Proje¢bes de exfluxos de caixa que sejam necessariamente incorridos para gerar os
influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo (incluindo exfluxos de caixa para
preparar o ativo para uso) e possam ser diretamente atribuidos, ou imputados numa base
razodvel e consistente, ao ativo; e

c) Fluxos de caixa liquidos, se os houver, a receber (ou a pagar) pela alienagdo do ativo

no fim da sua vida util.

2.4.5. Axioma 5 - Problemas dos mercados competitivos

O trabalho dos gestores financeiros consiste em criar riqgueza. Mas isso ndo é uma tarefa
nada fécil, pois os mercados sdo extremamente competitivos e é dificil encontrar, mesmo que
excecionalmente, projetos de investimento rentaveis. Na realidade, é muito mais facil avaliar
projetos rentaveis do que encontra-los.

Com efeito, se uma empresa gera grandes lucros, os concorrentes (atuais ou novos)
despertam o interesse para o mesmo tipo de negdcio, o qual tendem a replicar em ordem a
conseguirem os mesmos, ou até melhores, resultados. Neste ambito o aumento da
concorréncia funciona como um estimulo para o aumento da capacidade das empresas, as
quais poderao assistir a um aumento dos seus lucros, induzindo a diminuicdo da taxa de
rendibilidade exigida. Inversamente, se um setor de atividade gerar lucros abaixo da
rendibilidade exigida, em seguida, alguns participantes do mercado retiram-se, diminuindo a
capacidade da concorréncia.

Nos mercados competitivos ndo é possivel gerar grandes lucros por muito tempo, por

isso a solucdo passa por apostar cada vez mais na diferenciacdo para alcancar as chamadas
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vantagens competitivas. A diferenciacdo isola um produto ou um servico da concorréncia,
permitindo assim as empresas praticarem precos superiores, dado que as escolhas dos
consumidores, neste caso, ja ndo sdo apenas motivadas pelo prego.

A chave para a localiza¢do de projetos de investimento lucrativos estd em compreender
como e onde eles existem nos mercados competitivos. Entdo a filosofia empresarial deve estar
orientada para tirar proveito de alguma imperfeicdo nos mercados em causa'®, quer através da
diferenciagao ou da criagdo de uma vantagem competitiva.

O axioma 5 pode ser observado no paragrafo 12 da NCRF 12 - Imparidade de ativos,
como segue:

12 - Se ndo houver qualquer acordo de venda vinculativo mas um ativo for negociado
num mercado ativo, o justo valor menos os custos de vender é o pre¢o de mercado do ativo
menos os custos com a alienagdo.

O prego de mercado apropriado é geralmente o prego corrente de oferta de compra.

2.4.6. Axioma 6 - A eficiéncia dos mercados de capitais

Conforme ja foi referido anteriormente, o objetivo dos gestores financeiros é a
maximizacdo da riqueza dos acionistas, a qual é medida pelo valor das acSes de que sdo
titulares. Para entender o que provoca a variacdo dos precos dos titulos e outros valores
mobilidrios, e como surgem as valorizagdes das a¢gdes nos mercados financeiros, é necessario
compreender o conceito de mercados eficientes. A eficiéncia dos mercados depende da
rapidez com que é recolhida a informagdo dos precos dos titulos.

Um mercado eficiente é caracterizado por um grande ndmero de individuos com fins
lucrativos que atuam de forma auténoma. Além disso, as novas informagdes relativas aos
valores mobilidrios chegam ao mercado de forma aleatdria. Dada esta definicdo, os
investidores ajustam imediatamente a nova informacdo e compram e vendem os titulos, até
gue se sinta que os precos de mercado refletem corretamente as novas informagdes. Acerca
da hipdtese dos mercados de capitais eficientes, a informacao esta refletida nos precos dos
titulos com tal velocidade que ndo existem oportunidades de lucro para os investidores a
partir das informagdes disponibilizadas publicamente. Existe uma competicdo entre os
investidores, para garantir que os precgos dos titulos refletem adequadamente o resultado

esperado e os riscos envolvidos e, assim, o verdadeiro valor das empresas.

16 s . . . .~
Na pratica sempre que existam oportunidades ou imperfeicdes dos mercados que possam ser exploradas com
beneficio para a empresa, estamos em presenca das chamadas oportunidades de arbitragem.
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O axioma 6 pode ser observado na alinea d) do paragrafo 7 da NCRF 12 - Imparidade de
ativos, como segue:

7 - Ao avaliar se existe qualquer indicagcdo de que um ativo possa estar com imparidade,
uma entidade deve considerar, como minimo, as sequintes indicacbes:

Fontes externas de informagdo:

[..]

d) A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizagdo de

mercado.

2.4.7. Axioma 7 - Problemas de agéncia

O problema principal relacionado com o desenvolvimento da teoria da agéncia reside no
facto de que os gestores ndo trabalham para satisfazer os interesses dos proprietarios, sem
gue antes satisfagam os seus préprios interesses pessoais.

Embora o objetivo da gestdo financeira seja a maximizacdo da riqueza do acionista, na
realidade o problema agéncia pode interferir com a execu¢do deste objetivo. O problema de
agéncia resulta da separa¢do da gestdo e da propriedade da empresa. Por exemplo, uma
grande empresa pode ser gerida por gestores profissionais que tém pouca ou nenhuma
participagdo no seu capital. Devido a esta separagdo das decisGes dos gestores e dos
proprietdrios, os primeiros podem tomar decisées que ndo estdo em consonancia com a meta
de maximizagao da riqueza dos segundos, verificando-se muitas vezes que evitam a tomada de
decisdes mais arriscadas e com maior probabilidade de aumento da rendibilidade, com receio
do fracasso e da perda dos seus mandatos.

Em teoria, os acionistas escolhem o conselho de administracdo, o qual, por sua vez,
escolhe as politicas de gestdo. Embora os acionistas possam tomar medidas de controlo,
incluindo a nomeacao de auditores para fiscalizarem o desempenho dos gestores, nem sempre
conseguem obter efeitos praticos, verificando-se que os problemas da agéncia tendem a
persistir, a menos que sejam criados incentivos estruturais que alinhem os interesses dos
gestores com os dos acionistas.

O axioma 7 pode ser observado no paragrafo 14 da Estrutura Concetual do SNC (EC),
como segue:

14 - Os utentes das demonstra¢des financeiras que desejem avaliar o zelo ou a
responsabilidade do 6rgdo de gestdo pelos recursos que lhe foram confiados fazem-no a fim de
que possam tomar decisbes econémicas; estas decisées podem incluir, por exemplo, deter ou

vender o seu investimento na entidade ou reconduzir ou substituir o 6rgdo de gestdo.
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2.4.8. Axioma 8 — O efeito da fiscalidade nas decisoes financeiras

Os impostos influenciam as decisdes financeiras. Dificilmente qualquer decisdo é
tomada pelo gestor financeiro sem considerar o impacto dos impostos. Os cash flows
incrementais sdo calculados liquidos do efeito dos impostos, para efeitos do processo de
avaliacdo das decisOGes de investimento. Quando uma empresa estd a analisar a possivel
aquisicdo de uma fabrica ou de um equipamento, o retorno do investimento deve ser medido
numa base pos fiscal, caso contrario, a empresa ndo esta a avaliar verdadeiramente os cash
flows incrementais gerados pelo projeto.

Os governos também utilizam os impostos para incentivarem determinado tipo de
gastos e a tomada de decisGes empresariais. Assim, se um governo pretende incentivar as
despesas em investigacdo e desenvolvimento de projetos, passa a oferecer um crédito fiscal ao
investimento para esse tipo de investimentos. Isso terd como efeito a redug¢do dos impostos
sobre os projetos de investigacdo e de desenvolvimento, o que, por sua vez, ird aumentar os
cash flows desses projetos. Este efeito pode, inclusivamente, transformar projetos que
inicialmente eram invidveis em projetos rentaveis.

O axioma 8 pode ser observado no paragrafo 31 da NCRF 25 — Impostos sobre o
rendimento, como segue:

31 - Um ativo por impostos diferidos deve ser reconhecido para o reporte de perdas
fiscais ndo usadas e créditos tributdveis nGo usados até ao ponto em que seja provdvel que
lucros tributdveis futuros estardo disponiveis contra os quais possam ser usados perdas fiscais

ndo usadas e créditos tributdveis ndo usados.

2.4.9. Axioma 9 —Tipos de risco

O axioma 1 introduz o conceito de risco, no entanto os riscos nao sdo todos iguais, pois
uns podem ser afastados e outros ndo. Para utilizagdo plena do axioma 1, é necessario decidir
como medir os riscos. Os riscos sdo dificeis de medir, mas podem ser reduzidos com a
diversificagdo, segundo o velho ditado "ndo ponha os ovos todos no mesmo cesto". A
diversificagdo permite obter bons e maus resultados que se anulam mutuamente, reduzindo
assim a variabilidade total sem afetar o retorno esperado.

No caso tipico dos investimentos em ac¢des o risco pode ser minimizado através da

construcdo de uma carteira de a¢Ges que tenha a mesma composicdo do indice representativo
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do mercado, eliminando-se o risco especifico ficando apenas dependente do risco de mercado.
Ainda assim, o investidor pode voltar a mitigar o risco através da utilizacdo de instrumentos
derivados (futuros, opcbes, swaps, etc.) com o objetivo de efetuar cobertura de risco das
flutuagdes dos precos.

O axioma 9 pode ser observado no pardgrafo 59 da NCRF 27 — Instrumentos financeiros,
como segue:

59 - Para ativos financeiros mensurados ao custo amortizado menos imparidade, a
entidade deve divulgar os termos significativos e condi¢bes que possam afetar a quantia, o
momento e segurang¢a de fluxos de caixa futuros, incluindo risco de taxa de juro, risco de taxa

de cdmbio e risco de crédito.

2.4.10. Axioma 10 — Dilemas éticos

O comportamento ético significa fazer as coisas certas, e os dilemas éticos encontram-se
associados a todas as decisGes financeiras. A ética ou, antes, uma falta de ética, em financas é
um tema recorrente na imprensa e os erros éticos ndo sdao perdoados no mundo dos negdcios.
Assim, os gestores devem agir de forma ética e moralmente correta, o que é congruente com o
objetivo de maximizagdo da riqueza dos acionistas. Etica significa "fazer as coisas certas". A
dificuldade surge, no entanto, na tentativa de definir "fazer as coisas certas."

Para além da questdo da ética, também a questdo da responsabilidade social e
ambiental assume particular relevancia. Em geral, a responsabilidade social corporativa
significa que uma empresa tem responsabilidades com a sociedade para além da maximizacdo
da riqueza dos acionistas, devendo dar o seu contributo a estas causas, o que lhe trard
beneficios de imagem e credibilizacdo perante o mercado.

O axioma 10 pode ser observado no paragrafo 13 da NCRF 26 - Matérias ambientais,
como segue:

13 - As prdticas passadas ou correntes do sector apenas podem dar origem a uma
obrigagdo construtiva para a entidade na medida em que o 6rgéo de gestdo néo possa deixar
de agir, ou seja, apenas ocorrerd quando a entidade tiver aceite a responsabilidade de evitar,
reduzir ou reparar danos ambientais através de uma declarag¢éo especifica publicada ou

através de um padréo de comportamento estabelecido no passado.
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2.5. Multidisciplinaridade do SNC

O SNC é um modelo contabilistico moderno e de cariz universal, que utiliza um vasto
conjunto de matérias, conceitos, métodos e técnicas, que exige dos profissionais da
contabilidade conhecimentos nas areas da economia e das finangas e que constitui um campo
de atuacdo para um vasto conjunto de profissionais, que sejam especialistas nas diversas areas
da economia e finangas. Com o novo paradigma contabilistico, o TOC tem que possuir uma
formacdo e uma capacidade de estar sistematicamente aberto a novas formagdes, a novas
ideias e exigéncias que ndo existiam hd 20 anos (Silva, 2010).

O ponto 1.2. do Anexo ao Decreto-Lei n.2 158/2009 de 13 de julho, refere que o SNC
trata-se de um modelo de normalizagdo assente mais em principios do que em regras
explicitas e que se pretende em sintonia com as normas internacionais de contabilidade
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e adotadas na Unido Europeia
(UE). Comentando esta disposicdo, Guimardes (2010) considera que esta questdo estd
intimamente ligada com dois aspetos-chave:

v O aumento significativo da importdncia que a teoria, e, em particular, a estrutura
concetual assume no SNC relativamente ao “modelo POC”;

v" O aumento da intervencdo dos preparadores (por exemplo, drgdo de gestdo, Técnico
Oficial de Contas) na definicdo das praticas contabilisticas e nos juizos de valor sobre os
factos patrimoniais, o que se traduz numa maior subjetividade na decisdo e, por
conseguinte, uma maior responsabilidade técnica e profissional, esta Ultima por parte do
TOC no ambito do art.2 6.2 do respetivo Estatuto.

Para o autor, trata-se essencialmente de uma mudancga de paradigma cultural, conforme

se resume na tabela infra.

Tabela 4 — “Velha” cultura (POC) versus “nova” cultura (SNC)

“Velha” cultura (POC) “Nova” cultura (SNC)

Mudanga cultural A mudanga cultural intrinseca ao SNC é A mudanga cultural pressupde que os

Sistema
contabilistico

Terminologia

aparente e mais concetual (tedrica) do que

pratica, pois esta Ultima continuara a
prevalecer.

Apesar do SNC assentar no sistema
contabilistico anglo-saxdnico, na pratica

prevalecera também o sistema continental-
europeu, isto é, teremos um «sistema
misto»(?)

O SNC criou uma rutura com a terminologia

preparadores atendam mais aos aspetos
conceptuais (principios) do que as regras,
assumindo particular relevancia os juizos de
valor inerentes ao registo dos factos
patrimoniais.

O SNC assenta no modelo anglo-saxdnico,
pelo que o sistema contabilistico-europeu em
gue assenta o POC é abandonado.

Sendo o SNC uma adaptagdo das NIC,
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(léxico)

Utilizadores
(stakeholders)

Estrutura
concetual

Fiscalidade vs
Contabilidade

Paradigma
«Principios vs
Regras»

Juizos de valor
(6rgao de gestdo
e TOC)

Mensuragao ao
justo valor
(fair value)

do POC, ndo sendo percetiveis as vantagens
de tais alteragGes, pois a terminologia POC
poderia ter sido mantida, como aconteceu,
por exemplo, em Espanha em que foi mantida
a designacdio de Plan General de
Contabilidad, assim como os termos
contabilisticos mais tradicionais.

O item 3.1 do POC sublinha que as
demonstracbes financeiras devem ser Uteis a
investidores, credores e outros utentes, a fim
de investirem racionalmente, concederem
crédito e tomarem outras decisdes;
contribuem assim para o funcionamento de
mercado de capitais. Ou seja, ha uma
orientacdo clara para o mercado de capitais
ndo consentanea com a realidade das micro e
PME portuguesas.

Apesar do «modelo POC» nao contemplar, de
forma explicita, uma estrutura concetual, a
mesma encontra-se dispersa pelos capitulos 1
a 5 do POC e pela diretriz contabilistica n.2 18,
pelo que a estrutura concetual do SNC
acrescenta um valor relativo.

Apesar do SNC assentar numa maior
autonomia da contabilidade em relagdo a
fiscalidade, esta continuarda a influenciar a
mensuragdo dos factos patrimoniais através
dos critérios fiscais. Ou seja, a independéncia
da contabilidade e da fiscalidade &
meramente aparente.

Apesar do SNC assentar no paradigma de
«mais principios do que regras», as regras
previstas no SNC continuardao a ser o suporte
fundamental do registo dos factos
patrimoniais sobrepondo-se aos principios,
isto é, um modelo de «mais regras do que
principios» como ja acontecia com o modelo
POC.

Apesar do o6rgdo de gestdo ser o principal
responsavel pelos juizos de valor (regras de
mensurag¢do) o TOC serd sempre, na pratica e
especificamente nas micro e PME, o principal
responsavel pela regularidade técnica
contabilistica face ao preceituado no art.2 6.2
do EOTOC.

A mensuragdo ao justo valor incluida no SNC
jd estava consagrada no POC através da
diretriz contabilistica n.2 1 e outras diretrizes
contabilisticas, com particular énfase para a
diretriz contabilistica n.2 13 «Conceito de
Justo Valor» (DC13), pelo que ndo constitui
nenhuma novidade. A aplicagdo pratica do
justo valor apenas assumiu, e continuara a
assumir com o SNC, importancia significativa
no caso das reavaliagbes do imobilizado
corporeo conforme prevé a DC16.

Fonte: Guimardes (2010).

justificava-se o acolhimento da terminologia
traduzida pela UE.

O SNC reforca a orientagdo das
demonstragbes financeiras para o mercado
de capitais.

O SNC contém uma estrutura concetual que
devera ser considerada a base tedrica
fundamental de suporte ao relato financeiro
e a aplicagdo das normas contabilisticas e de
relato financeiro (NCRF) incluidas no SNC.

A fiscalidade deve ser completamente
autonomizada da contabilidade, pelo que os
critérios fiscais ndo devem ser utilizados, mas
apenas as regras de mensuragdo dos factos
patrimoniais do SNC.

O SNC é um modelo assente mais em
principios do que em regras explicitas (cf.
item 1.2 do SNC anexo ao DL 158/2009, de 13
de julho), pelo que assumem particular
importancia as bases tedricas subjacentes,
nomeadamente no ambito da estrutura
concetual. As regras ndo poderdo sobrepor-se
aos principios (conceitos).

O drgdo de gestdo é o Unico responsavel pela
elaboracdo e preparacdo das demonstragoes
financeiras. O SNC ndo contempla as
responsabilidades contabilisticas dos TOC,
pelo que ndo lhe podem ser imputadas
responsabilidades contabilisticas no ambito
do SNC.

A mensuragdo ao justo valor é um dos
“pontos-chave” do SNC, apesar das restricoes
a sua aplicagdo ndo sé pelas NCRF (por
exemplo, inexisténcia de mercado ativo),
como também pelo art.2 32.2 do CSC com a
nova redacdo do Decreto-Lei n.2 185/2009,
de 12 de agosto. Além disso, nas micro e PME
existem fortes restricées a sua adogdo, tendo
uma aplicagdo pratica quase nula.
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Como exemplos da multidisciplinaridade do SNC, podem identificar-se varios paragrafos

do normativo, como segue.

2.5.1. Instrumentos derivados

NCRF 27 - Instrumentos financeiros

5 - Os termos que se seguem s@o usados nesta Norma com os significados especificados:

Derivado: é um instrumento financeiro ou outro contrato com todas as trés
caracteristicas seguintes:

a) O seu valor altera -se em resposta a alteragdo numa especificada taxa de juro, pre¢o
de instrumento financeiro, pre¢o de mercadoria, taxa de cdmbio, indice de pre¢os ou de taxas,
notacdo de crédito ou indice de crédito, ou outra varidvel, desde que, no caso de uma varidvel
ndo financeira, a varidvel néo seja especifica de uma parte do contrato (por vezes denominada
“subjacente”);

b) Ndo requer qualquer investimento liquido inicial ou requer um investimento inicial
liquido inferior ao que seria exigido para outros tipos de contratos que se esperaria que
tivessem uma resposta semelhante as alteragées nos fatores de mercado;

c) E liquidado numa data futura.

2.5.2. Economia

NCRF 17 - Agricultura
9 - Os termos que se seguem sdo usados nesta Norma com os significados especificados:
Mercado ativo: é um mercado no qual se verifiquem todas as condigdes seguintes:
a) Os itens negociados no mercado sGo homogéneos;
b) Podem ser encontrados em qualquer momento compradores e vendedores dispostos a
comprar e vender; e

c) Os precos estdo disponiveis ao publico.

2.5.3. Contabilidade analitica
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NCRF 18 - Inventdrios

14 - Um processo de produgdo pode resultar na producdo simultdnea de mais de um
produto. Este é o caso, por exemplo, quando sejam produzidos produtos conjuntamente ou
quando haja um produto principal e um subproduto. Quando os custos de conversdo de cada
produto ndo sejam separadamente identificaveis, eles sdo imputados entre os produtos por um
critério racional e consistente. A imputacdo pode ser baseada, por exemplo, no valor relativo
das vendas de cada produto, seja na fase do processo de produg¢do quando os produtos se

tornam separadamente identificdveis, seja no acabamento da produgdo.

2.5.4. Consolidagao de contas

NCRF 15 - Investimentos em Subsididrias e Consolidagéo

12 - Ao preparar demonstragées financeiras consolidadas, uma entidade combina as
demonstragdes financeiras da empresa-mde e das suas subsididrias linha a linha adicionando
itens idénticos de ativos, passivos, capital proprio, rendimentos e ganhos e gastos e perdas. A
fim de que as demonstragdes financeiras consolidadas apresentem informagéo financeira
acerca do grupo como se fosse de uma entidade econémica unica, sGo dados os seguintes

passos:

2.5.5. Probabilidades e estatistica

NCRF 21 - Provisées, passivos contingentes e ativos contingentes

39 - Quando a provisGo a ser mensurada envolva uma grande populacdo de itens, a
obrigacdo é estimada ponderando todos os possiveis desfechos pelas suas probabilidades
associadas. O nome para este método estatistico de estimativa é «o valor esperado». A
provis@o serd por isso diferente dependendo de se a probabilidade de uma perda de uma dada
quantia seja, por exemplo, de 60 por cento ou de 90 por cento. Quando houver uma escala
continua de desfechos possiveis, e cada ponto nessa escala é tdo provdvel como qualquer

outro, é usado o ponto médio da escala.

2.5.6. Matematica atuarial

NCRF 28 — Beneficios dos empregados
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41 - A contabilizagdo dos planos de beneficios definidos é complexa porque sdo
necessdrios pressupostos atuariais para mensurar a obrigacdo e o gasto e existe a

possibilidade de ganhos e perdas atuariais.

2.5.7. Matematica financeira

NCRF 20 - Rédito

7 - Os termos que se seguem sdo usados nesta Norma com os significados especificados:

Método do juro efetivo: é um método de calcular o custo amortizado de um ativo
financeiro ou de um passivo financeiro (ou grupo de ativos financeiros ou de passivos
financeiros) e de imputar o rendimento dos juros ou o gasto dos juros durante o periodo
relevante. A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou
recebimentos de caixa futuros estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro
ou, quando apropriado, um periodo mais curto na quantia escriturada liquida do ativo

financeiro ou do passivo financeiro.

2.5.8. Avaliagao de empresas

NCRF 12 - Imparidade de ativos

18 - As estimativas de fluxos de caixa futuros devem incluir:

a) Projegées de influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo;

b) Projegdes de exfluxos de caixa que sejam necessariamente incorridos para gerar os
influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo (incluindo exfluxos de caixa para
preparar o ativo para uso) e possam ser diretamente atribuidos, ou imputados numa base
razodvel e consistente, ao ativo; e

¢) Fluxos de caixa liquidos, se os houver, a receber (ou a pagar) pela aliena¢éo do ativo

no fim da sua vida util.

2.5.9. Avaliagdo de imdveis

NCRF 11 - Propriedades de investimento

42 - O justo valor da propriedade de investimento reflete, entre outras coisas,
rendimento de rendas provenientes de locagbes correntes e pressupostos razodveis e
suportdveis que representem aquilo que entidades conhecedoras e dispostas a isso assumiriam

acerca de rendimentos de rendas de futuras locag¢des a luz de condigcées correntes.
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2.5.10. Mercados financeiros e taxas de juro

NCRF 27 - Instrumentos financeiros

41 - Se as condigbes de qualificagGo forem satisfeitas e a cobertura de risco respeitar a
exposi¢cdo a variabilidade na taxa de juro de um instrumento de divida mensurado ao custo
amortizado, a entidade deve:

a) Reconhecer as alteragées no justo valor do instrumento de cobertura diretamente em
capital proprio; e

b) Subsequentemente, deverd reconhecer as liquidagdes periddicas em base liquida na

demonstragdo de resultados no periodo em que as liquidagbes em base liquida ocorram.

2.5.11. Auditoria

Estrutura Concetual (EC)

30 - A informagdo é material se a sua omiss@o ou inexatiddo influenciarem as decisées
econdémicas dos utentes, tomadas na base das demonstra¢des financeiras. A materialidade
depende da dimensdo do item ou do erro julgado nas circunsténcias particulares da sua
omissdo ou distorcdo. Por conseguinte, a materialidade proporciona um patamar ou ponto de
corte, ndo sendo uma caracteristica qualitativa primdria que a informacgéo tenha de ter para

ser util.

2.5.12. Finangas internacionais

NCRF 23 - Os efeitos de alteragoes em taxas de cémbio

1 - O objetivo desta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro é o de prescrever como
se devem incluir transacbes em moeda estrangeira e unidades operacionais estrangeiras nas
demonstragbes financeiras de uma entidade e como se deve transpor demonstracbes
financeiras para uma moeda de apresentacdo.

Uma entidade pode levar a efeito atividades no estrangeiro de duas maneiras:

a) Pode ter transacbes em moeda estrangeira, ou

b) Pode ter unidades operacionais no estrangeiro.

Além disso, uma entidade pode apresentar as suas demonstragbes financeiras numa

moeda estrangeira.
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2.5.13. Fiscalidade

NCRF 25 - Impostos sobre o rendimento
44 - Os ativos e passivos por impostos diferidos devem ser mensurados pelas taxas fiscais
que se espera que sejam de aplicar no periodo quando seja realizado o ativo ou seja liquidado o

passivo, com base nas taxas fiscais (e leis fiscais) que estejam aprovadas a data do balanco.
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3. METODOLOGIA DE ELABORAGCAO DO TRABALHO DE PROJETO

3.1. Descrigao da metodologia utilizada

A metodologia utilizada consiste na andlise do normativo contabilistico e sua
interligagdo com os conceitos, métodos e técnicas das finangas empresariais, recorrendo a
apresentacdo de esquemas e exemplos praticos que facilitem a sua aplicacdo em contexto de
pratica de trabalho. Apresenta-se a nova estrutura do balanco e do balanco funcional, com
realce para a melhoria qualitativa da informacado para efeitos de andlise financeira.

Identifica-se as metodologias de base utilizadas nas finangas empresariais para efeitos
de avaliagao de ativos e ilustra-se a recursividade existente entre a contabilidade e as finangas

como disciplinas interdependentes.

3.2. llustracao dos conceitos métodos e técnicas das finangas empresariais

no SNC

Para corroborar a interligagdo entre a contabilidade e as finangas empresariais,
demonstrou-se no capitulo anterior a presenga dos 10 axiomas da teoria financeira no SNC.

Neste capitulo, de forma mais detalhada, apresenta-se a coexisténcia dos conceitos,
métodos e técnicas das finangas empresariais com as normas contabilisticas e de relato
financeiro (NCRF), com recurso a exemplos de aplicagdo, com o intuito de proporcionar
informacdo que seja util na tomada de decisGes econdmicas por parte dos utentes das

demostragdes financeiras.
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Figura 8 — Stakeholders das demonstracdes financeiras

/‘

Investidores

/‘

Publico Empregados

Stakeholders

das
demonstragdes
financeiras

Clientes - Fornecedores

Fonte: Autor.

Com efeito, todos os utentes tomam decisGes econémicas, nomeadamente para:

a) Decidir quando comprar, deter ou vender um investimento em capital préprio;

b) Avaliar o zelo ou a responsabilidade do 6rgdo de gestao;

c¢) Avaliar a capacidade de a entidade pagar e proporcionar outros beneficios aos seus
empregados;

d) Avaliar a seguranga das quantias emprestadas a entidade;

e) Determinar as politicas fiscais;

f) Determinar os lucros e dividendos distribuiveis;

g) Preparar e usar as estatisticas sobre o rendimento nacional; ou

h) Regular as atividades das entidades.

Perante as multiplas necessidades de informacao financeira, facilmente se compreende
a necessidade de contemplar no processo de preparagao das demonstra¢des financeiras os
conceitos métodos e técnicas das finangas empresariais, de molde a que aquelas contenham
informacdo de base com os ingredientes necessarios para a avaliacdo de ativos, avaliacdo de
empresas, assim como para a construcdo de cendrios demonstrativos da viabilidade
econdmico-financeira. Na pratica os conceitos, métodos e técnicas das finangas empresariais
sdo aplicados de forma recursiva no processo de elaboragdo e apresentacio das

demonstragdes financeiras.

17 ~ . . ~ . . , . . ~ A . .
Fungdo recursiva: é uma fungdo que invoca a si prépria, ou invoca outra fungdo, e na sequéncia das diversas
subfungdes, uma das subfungdes invoca a primeira fungao.
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Figura 9 — Recursividade entre a contabilidade e as finangas

Processamento
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* Elaboragdo de demonstragdes financeiras * Andlises econémico-financeiras

* Informagdo de apoio a tomada de decisdo pelos
stakeholders

Inputs Outputs

Fonte: Autor.

Sobre esta tematica, Guimardes (2008) alertava para adogdo das NIC/NIRF e SIC/IFRIC do
IASB e a sua adaptacdo as PME nacionais, através do futuro SNC e respetivas normas (NCRF,
NCRF-PE), as quais alargam a aplicacdo de algumas matérias das finangas, nomeadamente o
conceito do justo valor e a técnica do discount cash-flow. Adiantava ainda o mesmo autor que
os técnicos oficiais de contas necessitam, agora, de possuir conhecimentos na drea das
finangas, para interpretarem certos factos e operagGes, em ordem a efetuarem a
correspondente escrituracdo. Por outro lado, os profissionais das finangas (consultores
financeiros, docentes e gestores), também necessitam da contabilidade, pois esta constitui o
ponto de partida de alguns dos seus trabalhos de investigacdo, nomeadamente o calculo
financeiro, a analise e avaliagdo de projetos de investimento e a avaliagdo de empresas. Em

suma, a contabilidade representa o ponto de partida e as financgas o ponto de chegada.

3.3. Andlise da estrutura e contetido do balanco

O modelo adotado para o balango assume a forma vertical, identificando o ativo, o
capital préprio e o passivo. E assumido um formato unico, que servira de modelo para o relato
financeiro quer para as contas individuais, quer para as contas consolidadas.

Contrariamente ao modelo que vigorava segundo o POC, no SNC existe apenas uma

coluna com o valor liquido de cada item, i.e. os valores sdo apresentados ja deduzidos das
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depreciacbes e amortizagdes, bem como de eventuais perdas por imparidade acumuladas.
Esta estrutura, bem mais sintética, de apresentacdo remete para o anexo o detalhe dos valores
brutos e das contas de abatimento (depreciacdes, amortizacdes e perdas por imparidade
acumuladas), assim como a desagregacdo em subcontas dos varios itens apresentados na face
do balancgo, o que implica um maior rigor aos preparadores ao nivel da elaboragdo do anexo e,
consequentemente, maior acuidade por parte dos analistas na sua leitura e interpretacdo, em
ordem a extrairem informagdo relevante para a constru¢do dos rdcios e elabora¢do das
analises econédmico-financeiras das entidades.

O balango, tal como as demais demonstrag¢des financeiras de finalidades gerais, contem
uma coluna para notas, que corresponde a chamada referencia¢cdo cruzada com as restantes
demonstrag¢des financeiras. Esta metodologia permite aos utentes da informacgdo financeira
uma rapida consulta das notas do anexo que contém o detalhe da informagdo apresentada na

face das demonstragdes financeiras.

Figura 10 - Exemplo de referenciagdo cruzada das demonstragées financeiras

[ Anexo —Nota 1 }

Fonte: Autor.

Apresenta-se em seguida o modelo mais desenvolvido do balanco com indicacdo, para

facilitar a compreensao, dos cddigos de contas correspondentes a cada item.
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Entidade:
BALANCO (INDIVIDUAL OU CONSOLIDADO) EM XX DE YYYYYYY DE 200N

UNIDADE MONETARIA (1)

RUBRICAS ROTSS 31 XXXII)‘IASAISXXX N-1 Cédigos de contas
ACTIVO
Activo nio corrente
Activos fixos tangiveis 43+453+455-459
Propriedades de investimento 42+452+455-459
Goodwill 441-449
Activos intangiveis 44(excepto 441)+454+455-459
Activos biologicos 372
Participa¢des financeiras - método da equivaléncia patrimonial 4111+4121+4131-419
Participa¢des financeiras - outros métodos 4112+4122+4132+4141-419
Accionistas/socios 266+268-269
Outros activos financeiros 4113+4123+4133+4142+415-419+451+455-459
Activos por impostos diferidos 2741
Activo corrente
Inventarios 32433+34+35+36+39
Activos biologicos 371
Clientes 2114212-219
Adiantamentos a fomecedores 228-229
Estado e outros entes publicos 24
Accionistas/socios 263+268-269
Outras contas a receber 232+238-239+2713+2721+278-279
Diferimentos 281
Activos financeiros detidos para negocia¢do 1411+1421
Outros activos financeiros 1431
Activos ndo correntes detidos para venda 46
Caixa e depositos bancarios 11+12+13
Total do activo
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital préprio
Capital realizado 51-261-262
Acgdes (quotas) proprias 52
Outros instrumentos de capital proprio 53
Prémios de emissdo 54
Reservas legais 551
Outras reservas 552
Resultados transitados 56
Ajustamentos emactivos financeiros 57
Excedentes de revalorizagdo 58
Outras variagdes no capital proprio 59
Resultado liquido do periodo 818
Dividendos antecipados 89
Interesses minoritarios M.
Total do capital proprio
Passivo
Passivo nio corrente
Provisdes 29
Financiamentos obtidos 25
Responsabilidades por beneficios pos-emprego 273
Passivos porimpostos diferidos 2742
Outras contas a pagar 237+2711+2712+275
Passivo corrente
Fornecedores 22142224225
Adiantamentos de clientes 218+276
Estado e outros entes publicos 24
Accionistas/socios 264+265+268
Financiamentos obtidos 25
Outras contas a pagar 231+238+2711+2712+2722+278
Diferimentos 282
Passivos financeiros detidos para negociagdo 1412+1422
Outros passivos financeiros 1432
Passivos nlo correntes detidos para venda -
Total do passivo
Total do capital proprio e do passivo
(1) O euro, admitindo-se, em fungdo da di e & de relato, a possibilidade de expressdo das quantias em milhares de euros

As rubricas do balanco sdo classificadas segundo o critério de distingdo entre ativos e
passivos correntes e nao correntes. Tal como definido na NCRF 1, um ativo deve ser

classificado como corrente quando satisfizer qualquer dos seguintes critérios:
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a) Espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou consumido, no
decurso normal do ciclo operacional da entidade®®;

b) Esteja detido essencialmente para a finalidade de ser negociado;

c) Espera-se que seja realizado num periodo até doze meses apds a data do balango; ou

d) E caixa ou equivalente de caixa, a menos que lhe seja limitada a troca ou uso para
liquidar um passivo durante pelo menos doze meses apds a data do balanco.

Todos os outros ativos devem ser classificados como ndo correntes.

Figura 11 — Ciclo operacional na atividade industrial

Pagamento a Recebimento de
fornecedores clientes

Compra de matérias-
primas

Fabricagdao de produtos Venda a clientes

Ciclo operacional na atividade industrial

Fonte: Gomes e Pires (2011).

Por sua vez, um passivo deve ser classificado como corrente quando satisfizer qualquer
um dos seguintes critérios:

a) Se espere que seja liquidado durante o ciclo operacional normal da entidade;

b) Esteja detido essencialmente para a finalidade de ser negociado;

c) Deva ser liquidado num periodo até doze meses apds a data do balanco; ou

d) A entidade ndo tenha um direito incondicional de diferir a liquidacdo do passivo
durante pelo menos doze meses apds a data do balanco.

Todos os outros passivos devem ser classificados como nao correntes.

As rubricas do modelo de balango correspondem ao conteddo minimo obrigatério de

informacao financeira a ser apresentado na face desta demonstracgdo financeira, sem prejuizo

80 ciclo operacional de uma entidade é o tempo entre a aquisigdo de ativos para processamento e sua realizagdo
em caixa ou seus equivalentes. Quando o ciclo operacional normal da entidade ndo for claramente identificavel,
pressupde-se que a sua duragdo seja de doze meses. Os ativos correntes incluem ativos (tais como inventarios e
dividas a receber comerciais) que sdo vendidos, consumidos ou realizados como parte do ciclo operacional normal
mesmo quando ndo se espere que sejam realizados num periodo até doze meses apds a data do balango. Os ativos
correntes também incluem ativos essencialmente detidos para a finalidade de serem negociados e a parte corrente
de ativos financeiros ndo correntes (NCRF 1, § 16).
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de, em funcdo da composicdo dos ativos, passivos e capitais proprios de cada entidade e
atendendo aos critérios de materialidade e agregacdo definidos no ponto 2.5. das BADF, uma
entidade poder excecionalmente acrescentar outras rubricas que sejam relevantes.

Sempre que, em simultaneo para todas as datas de relato incluidas no balango, ndo
existam quantias a apresentar, as correspondentes linhas deverdo ser removidas da

demonstracdo a relatar.

3.4. O balango funcional

Os itens e respetiva organiza¢do que integram o novo formato de balan¢o adotado pelo
SNC, ja traduzem uma maior aproximagao da informacgao contabilistica para efeitos de andlise
financeira, destacando-se a desagregac¢do entre corrente e ndo corrente, a qual nos termos do
POC, nem sempre era devidamente enquadrada e esclarecida, o que conduzia a necessidade

de preparacao prévia das demonstragées financeiras para efeitos de andlise (Neves, 2007).

Figura 12 - Balango funcional

f N 4 N
Capitais
permanentes
Activos ndo a - Capital
correntes préprio

- Passivos ndo
correntes

 S—
Necessidades Recursos
=l financeiras de = financeiros de
exploragdo exploragdo
Necessidades Recursos
financeiras financeiros
=
extra- extra-
exploragdo exploragdo
Tesc;yrana Tesouraria
ativa passiva

Fonte: Autor.

Ndo obstante a organizagdo de base do balango contabilistico do SNC, para efeitos de
analise financeira continua a ser fundamental a elabora¢do do balanco funcional, de acordo

com O esquema antecedente.
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O enquadramento e classificacdo das necessidades financeiras e dos recursos
financeiros de exploragdo surgem associados ao chamado ciclo operacional das entidades,
conforme é definido na NCRF 1 — Estrutura e Contetddo das Demonstrag¢des Financeiras. Assim,
uma determinada rubrica, como seja por exemplo o “Estado e outros entes publicos”, pode ser
evidenciada ao nivel das necessidades financeiras de exploragdo no que respeita ao IVA a
recuperar, sendo os pagamentos por conta do IRC evidenciados ao nivel das necessidades
financeiras extraexploragao.

No caso das empresas de construcdo civil e obras publicas, quando sdo contratadas ou
subcontratadas pelos donos de obra, em que o reconhecimento do rédito é efetuado pela
percentagem de acabamento independentemente da faturagdo emitida ao cliente (dono da
obra), reconhece-se no ativo, na conta “Devedores por acréscimos de rendimentos” o
diferencial positivo entre a percentagem de acabamento® e a faturagdo emitida ao cliente.
Neste caso, quer as dividas de clientes, quer o montante da conta “Devedores por acréscimo
de rendimentos” concorrem para a determinagdo das necessidades financeiras de exploragdo.

Ja a estimativa de juros de uma aplicagdo financeira, a receber no exercicio n+1, mas
cujo periodo de contagem corresponde ao exercicio n, é reconhecido na mesma conta
“Devedores por acréscimo de rendimentos”. Neste caso, dado que a operag¢do ndo estd
diretamente ligada ao ciclo operacional da entidade, o ativo enquadra-se nas necessidades
financeiras extraexploragao.

Apresenta-se em seguida uma proposta de elaboracdo do balanco funcional de acordo

com a nova homenclatura e estrutura do SNC:

19 7 . . ~

A percentagem de acabamento, tal como é definida na NCRF 19 — Contratos de construgdo, calcula-se pelo
quociente entre os custos incorridos e os custos estimados totais (soma dos custos incorridos com a estimativa de
custos para conclusdo da obra).

62



3=1+2

5=3-4

9=6-7

10

11
12=10-11

13=5-9-12

RUBRICAS

Capital proprio:

Capital realizado

Reservas e resultados transitados
Outros componentes de capital proprio
Resultado liquido do periodo

Total do capital préprio

Passivo nio corrente:
Provisdes

Financiamentos obtidos
Outros passivos ndo correntes

Total do passivo niio corrente

Total do capital permanente

Activo nio corrente:

Activos fixos tangiveis

Activos intangiveis

Propriedades de investimento

Activos bioldgicos

Participacdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial
Participacdes financeiras - outros métodos

Accionistas/socios

Outros activos ndo correntes

Total do activo nio corrente

FUNDO DE MANEIO

Necessidades financeiras de exploracio:
Inventarios

Clientes

Estado ¢ outros entes publicos

Devedores por acréscimo de rendimentos
Diferimentos activos

Total das necessidades financeiras de exploraciio

Recursos financeiros de exploracio:
Fornecedores

Estado ¢ outros entes publicos
Dividas a pagar ao pessoal

Credores por acréscimo de gastos
Diferimentos passivos

Total dos recursos financeiros de exploracio

NECESSIDADES EM FUNDO DE MANEIO DE EXPLORACAO

Necessidades financeiras extra-exploracio:
Accionistas/socios

Devedores por acréscimos de rendimentos
Outros devedores

Diferimentos

Estado e outros entes publicos

Activos financeiros detidos para negociagdo
Outros activos financeiros

Activos ndo correntes detidos para venda

Total das necessidades financeiras extra-exploracio

Recursos financeiros extra-exploracio:
Estado e outros entes publicos
Accionistas/sécios

Outras contas a pagar

Diferimentos

Passivos financeiros detidos para negociagdo
Outros passivos financeiros

Passivos ndo correntes detidos para venda

Total dos recursos financeiros extra-exploracio

NECESSIDADES EM FUNDO DE MANEIO EXTRA-EXPLORACAO

TES OURARIA LIQUIDA
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A diferenga entre o fundo de maneio e as necessidades totais de fundo de maneio,

corresponde a tesouraria, como segue:

Demonstracio da Tesouraria Liquida

RUBRICAS N N-1

Tesouraria Activa:
Caixa
Depsitos a ordem

14 Total da Tesouraria activa
Tesouraria Passiva:
Financiamentos obtidos
Outros credores

15 Total da Tesouraria Passiva

16=14-15 TES OURARIA LIQUIDA

A metodologia de apresentacdo do balango funcional supra proposta encontra-se em

sintonia com as orientac¢des da Central de Balancos do Banco de Portugal (BdP), no documento

emitido em 2011, intitulado “Novos Quadros da Empresa e do Setor — Adaptacdo ao Sistema

de Normalizacdo Contabilistica”, visando a demonstracdo do equilibrio financeiro.

Figura 13 — Apresentagdo esquematica do equilibrio financeiro

Fundo de Maneio

Necessidades (+)/
Recursos {-) de fundo
de maneio

Tesouraria llquida

EQUILIBRIO FINANCEIRO

° Ativo corrente

Passivocorrente

Necessidades cidicas Recursos ciclicos de

de exploragao

exploracao

Fonte: Central de Balangos do Banco de Portugal (2011).
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3.5. Avaliacao de ativos
A avaliacdo de ativos encontra-se implicitamente relacionada com a chamada lei da
oferta e da procura. Com efeito, o valor dos ativos diminui caso a oferta exceda a procura e

aumenta na situagdo inversa, ceteris paribus.

Figura 14 — Determinantes do valor dos ativos

Oferta

//

Procura

Fonte: Autor.

Obviamente, as leis de mercado nem sempre seguem as regras da racionalidade, visto
que este sofre pressdGes especulativas que tendem a adulterar o comportamento dos
operadores econdmicos. Um exemplo bem flagrante desta realidade sdo as cota¢des das a¢oes
em bolsa em que, na maioria dos casos, a capitaliza¢do bolsista das empresas nada tem a ver
com o seu valor determinado a partir dos varios modelos de avaliagdo de empresas de
aplicagdo generalizada.

Também o facto de alguns agentes econémicos disporem de informagdo privilegiada®
acerca da evolugdo esperada dos pregos dos ativos, confere-lhes vantagem competitiva em
relagcdo aos demais operadores, ndo permitindo que os mercados funcionem de forma légica,
credivel e racional.

Acresce, ainda, que na atualidade toda a economia assenta sobre expectativas, que se
alteram a cada momento, o que, aliado a globaliza¢cdo das economias, faz com que a avaliacdo
dos ativos seja pautada por incerteza constante.

Segundo a moderna teoria das finangas, o valor dos ativos depende dos fluxos de caixa
gue estes possam proporcionar, atualizados ao momento presente. Assim, ha que considerar
trés varidveis fundamentais, e todas elas sujeitas a maior ou menor complexidade de
determinacao, a saber:

v" Estimativa dos fluxos de caixa;

v Taxa de atualizac3o; e

20 sa , . . .. . N .~ ez e
Esta pratica, punivel por lei, designa-se por insider trading, correspondendo a negociagdo de valores mobilidrios
de certa empresa motivada pelo conhecimento de uma informagdo que ainda ndo é do conhecimento publico.
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v’ Horizonte temporal de avaliac3o.
O valor assim determinado é correntemente designado por valor atual (VA), o qual é
considerado o conceito mais importante das finangas empresariais (Brealey e Mayers, 1998).

Matematicamente, o valor atual é representado pela seguinte expressao (3):

= Cash flow; VR (3)

Valor atual = — +
(1 + I'i)l (1 + I'i)n

em que:

Cash flow; - Fluxo de caixa gerado pelo ativo no momento i;

» r;—Taxa de atualiza¢do a utilizar no momento i;
> n—Ultimo ano do horizonte temporal em anélise;
» VR —Valor residual do ativo no final do horizonte temporal de avaliagdo.
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4. RESULTADOS DA APLICAGAO DO SNC NA MENSURAGCAO DO VALOR
DOS ATIVOS

4.1. Introdugao

No presente capitulo apresentam-se varios exemplos de mensurag¢do de ativos com base
no modelo de justo valor, com a finalidade de por em evidéncia a aplicacdo dos conceitos,
métodos e técnicas das finangas empresariais neste dominio, de forma a proporcionar
informacdo util aos preparadores e utentes das demonstragGes financeiras na correta
implementa¢do do SNC. O capitulo termina com a apresentacdo de um exemplo pratico
relacionado com as divulgagdes efetuadas pelas empresas cotadas no PSI-20 em 2008, em
matéria de testes de imparidade ao goodwill, culminando com uma conclusdo critica acerca
das melhores praticas que devem ser utilizadas neste tipo de divulga¢des, sempre com apelo

ao referencial das finangas empresariais.

4.2. Uso de técnicas de valor presente para mensurar o valor de uso de

ativos

A NCRF 12, assim como o paragrafo 1 da NI 2, consideram que os seguintes elementos
devem ser refletidos no calculo do valor de uso de um ativo:

a) Uma estimativa dos fluxos de caixa futuros que a entidade espera obter do ativo;

b) Expetativas acerca das possiveis variagdes na quantia ou na tempestividade desses
fluxos de caixa futuros;

c) O valor temporal do dinheiro, representado pela taxa corrente de juro sem risco de
mercado;

d) O preco de suportar a incerteza inerente ao ativo; e

e) Outros fatores (tal como a falta de liquidez), por vezes ndo identificaveis, que os
participantes do mercado refletiriam ao aprecgar os fluxos de caixa futuros que a entidade
espera obter do ativo.

Na pratica os elementos acima elencados correspondem as trés variaveis utilizadas para
avaliar qualquer ativo, conjunto de ativos ou empresas e negdcios, e que sdo: a estimativa dos
cash flows; a taxa de atualizacao; e o horizonte temporal de avaliagao. Nos pontos seguintes

analisa-se cada uma destas variaveis individualmente.
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4.2.1. Estimativa dos cash flows

As projecGes de fluxos de caixa devem basear-se em pressupostos razodveis e
suportaveis que representem a melhor estimativa da escala de condi¢Ges econdmicas que
existirdo durante a vida util remanescente do ativo, devendo ser dada maior ponderagdo a
evidéncias externas. As projecbes de fluxos de caixa poderdao basear-se nos
orcamentos/previsdes financeiros mais recentes aprovados pela geréncia, mas devem excluir
quaisquer influxos ou exfluxos de caixa futuros estimados que se espera venham a resultar de
reestruturagdes futuras ou de aumentos ou melhorias no desempenho do ativo, devendo
abranger um periodo méaximo de cinco anos, a menos que um periodo mais longo possa ser
justificado.

A NCRF 12 permite ainda estimar projecdes de fluxos de caixa para além do periodo
abrangido pelos orcamentos/previsdes mais recentes extrapolando as proje¢des baseadas nos
orcamentos/previsdes pelo uso de uma taxa de crescimento estdvel ou decrescente para os
anos subsequentes, a menos que uma taxa crescente possa ser justificada.

Complementarmente ao tema da estimativa dos fluxos de caixa, a NI2 consagra duas
abordagens alternativas, tendo em conta que os fluxos de caixa estimados devem estar isentos
de preconceitos e refletir a variedade de possiveis desfechos de uma Unica quantia possivel

minima ou maxima, pelas seguintes abordagens:

Abordagem tradicional

A abordagem tradicional assume que uma convencdo Unica de taxa de desconto (taxa
proporcional ao risco) pode incorporar todas as expectativas acerca de fluxos de caixa futuros
e o prémio de risco apropriado, colocando, assim, a maior parte da énfase na escolha da taxa
de desconto. Esta metodologia utiliza um uUnico conjunto de fluxos de caixa estimados e uma
Unica taxa de desconto.

Em algumas circunstancias, tais como as que em ativos compardveis possam ser
observados no mercado, ou nas situacdes em que os fluxos de caixa sejam contratuais, a
abordagem tradicional é facil de aplicar. Contudo, pode nao tratar apropriadamente de alguns
problemas de mensura¢do complexos, tais como a mensuragao de ativos nado financeiros para

0s quais ndo existe mercado para o item ou um item comparavel.
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Abordagem pelo fluxo de caixa esperado

A abordagem pelo fluxo de caixa esperado &, em algumas situa¢des, uma ferramenta de
mensuracdo mais eficaz do que a abordagem tradicional. Ao desenvolver uma mensuracao, a
abordagem pelo fluxo de caixa esperado usa todas as expectativas possiveis acerca dos fluxos
de caixa em vez do fluxo de caixa singular mais provavel. Por exemplo, um fluxo de caixa pode
corresponder a € 1000, € 5000 ou € 10 000, com probabilidades de 10%, 40% e 50%,
respetivamente. Neste caso, o fluxo de caixa esperado, que corresponde a média probabilistica
dos trés desfechos possiveis, é de € 7100. A abordagem pelo fluxo de caixa esperado difere
assim da abordagem tradicional ao focar a andlise direta dos fluxos de caixa em questdo e em
demonstragdes mais explicitas dos pressupostos usados na mensuragao.

A abordagem pelo fluxo de caixa esperado também permite o uso de técnicas de valor
presente quando a tempestividade dos fluxos de caixa for incerta. Por exemplo, um fluxo de
caixa de € 100 000 pode ser recebido num ano, dois anos ou trés anos com probabilidade de
20%, 40% e 40%, respetivamente. Considerando taxas de atualizacdo para as trés maturidades
de 6%, 7% e 8%, respetivamente, obtém-se o valor presente esperado de € 85.558,76,

calculado como segue:

Valor presente de 100.000 € em 1 ano a 6% 94.339,62 €
Probabilidade 20% 18.867,92 €

Valor presente de 100.000 € em 2 anos a 7% 87.343,87 €
Probabilidade 40% 34.937,55 €

Valor presente de 100.000 € em 3 anos a 8% 79.383,22 €
Probabilidade 40% 31.753,29 €
Valor presente esperado 85.558,76 €

O uso de probabilidades é um elemento essencial da abordagem pelo fluxo de caixa
esperado, sendo muitas vezes questionado se a atribuicdo de probabilidades e estimativas
altamente subjetivas sugere maior precisao do que, de facto, existe. Para além disso, a
aplicacdo de uma abordagem pelo fluxo de caixa esperado esta sujeita a um constrangimento
baseado na relacdo custos/beneficios. Em alguns casos, uma entidade pode ter acesso a
muitos dados que podem ser capazes de desenvolver muitos cendrios de fluxos de caixa.
Noutros casos, uma entidade pode ndo ser capaz de desenvolver mais do que demonstracdes
gerais acerca da variabilidade de fluxos de caixa sem incorrer em custos substanciais. Por isso,
as entidades precisam de equilibrar o custo da obtencdo de informacdo adicional face a

fiabilidade adicional que essa informacdo trard a mensuracao.
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De acordo com o previsto na NCRF 12 a composicdo das estimativas dos fluxos de caixa
futuros deve incluir:

a) Projecdes de influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo;

b) Proje¢des de exfluxos de caixa que sejam necessariamente incorridos para gerar os
influxos de caixa derivados do uso continuado do ativo (incluindo exfluxos de caixa para
preparar o ativo para uso) e possam ser diretamente atribuidos, ou imputados numa base
razoavel e consistente, ao ativo; e

c) Fluxos de caixa liquidos, se os houver, a receber (ou a pagar) pela aliena¢do do ativo no
fim da sua vida util.

A mesma estimativa dos fluxos de caixa futuros nao deve incluir:

a) Futuros influxos de caixa que se esperam como resultado de reestruturagbes futuras
com as quais a entidade ainda ndo esteja comprometida, assim como aumentos ou melhorias
no desempenho do ativo resultantes de alteragdes ulteriores na sua condi¢do corrente;

b) Influxos ou exfluxos de caixa provenientes de atividades de financiamento; ou

c) Recebimentos ou pagamentos de impostos sobre o rendimento.

Desde logo se verifica que a NCRF 12 prevé uma composi¢do da estimativa dos fluxos de
caixa futuros diversa daquela que é comummente utilizada no dominio das finangas
empresariais, i.e. considera um fluxo de caixa antes de impostos, semelhante ao conceito de
“EBTIDA — Earnings Before Taxes, Interest, Depreciation and Amortization”. Esta é, de facto, a
grande diferenca metodoldgica trazida pelo SNC, visto que a exclusdo do custo liquido de
financiamento também estd contemplada na determinagdo do Free Cash Flow to the Firm

(FCFF). Segundo Damodaran (2006) o FCFF determina-se como segue:

+EBIT(1—t)

+ Depreciacdes/Amortizacdes

- Investimento em capital fixo (Capex)

- Investimento em Working Capital (AWC)

= FCFF

Assim, em sede de SNC, podemos enunciar o fluxo de caixa estimado para efeitos de

mensuragao do valor de uso de ativos ou de unidades geradoras de caixa, como segue:

+ EBITDA

- Investimento em capital fixo (Capex)

- Investimento em Working Capital (AWC)

= Fluxo de caixa para mensuragdo do valor de uso (FCMVU)
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4.2.2. Horizonte temporal de avaliagao

Tal como referido na analise da composicdo dos fluxos de caixa futuros, a NCRF 12 prevé
que as projecdes de fluxos de caixa sejam baseadas nos orcamentos/previsdes financeiros
mais recentes aprovados pela geréncia, abrangendo um periodo maximo de cinco anos, a
menos que um periodo mais longo possa ser justificado. A justificacdo para um horizonte
temporal de avalia¢do explicito no maximo de cinco anos tem, certamente, a ver com o axioma
da teoria financeira “mercados competitivos”, tendo em conta que os negdcios altamente
rentdveis atrairdo novos concorrentes podendo levar ao desaparecimento do negdcio
desenvolvido pela entidade (Damodaran, 2006).

Em matéria de estimativa dos fluxos de caixa gerados por um ativo individual ou um
pequeno conjunto de ativos, o horizonte temporal de avaliacdo serd equivalente a sua vida
util, i.e., o periodo durante o qual uma entidade espera que um ativo esteja disponivel para
uso; ou o numero de unidades de produ¢do ou similares que uma entidade espera obter do
ativo.

Os modelos de avaliagdo de empresas utilizam, regra geral, dois ou trés estadios no
periodo de estimagdo dos cash flows (Damodaran, 2006). No modelo de avaliagdo em dois
estddios estimam-se os cash flows no horizonte explicito, entre cinco a dez anos, e considera-
se o valor residual da empresa, que na pratica corresponde ao valor de uma perpetuidade,

como segue (4):

Valor d B zn: Cash flows previsionais; N Valor residual, “4)
alor da empresa = RS T

t=1

Sendo que o valor residual corresponde a atualizagdo de uma perpetuidade calculada

como segue (5):

Cash flow previsional, 4 (5)

Valor residual, =
I' — Zestavel

em que:
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> g-corresponde a taxa de crescimento perpetuo prevista para os cash flows™

No modelo de avaliacdo em trés estadios, o horizonte de explicito de estimacdo dos
cash flows divide-se em duas fases; uma fase de crescimento extraordindrio e uma fase de alto

crescimento, seguindo-se a determinagdo do valor residual.

4.2.3. Taxa de atualizagao

A Norma interpretativa 2 — Uso de Técnicas de Valor Presente para mensurar o Valor de
Uso, publicada através do Aviso n.2 15653/2009, Diério da Republica, 2.2 série - N.2 173 - 7 de
setembro de 2009, de entre os vérios elementos que em conjunto captam as diferencas
econdmicas entre ativos, elenca o valor total do dinheiro, representado pela taxa corrente de
juro sem risco do mercado. As taxas de juro usadas para descontar os fluxos de caixa ndo
devem refletir riscos para os quais os fluxos de caixa tenham sido estimados. De outro modo, o
efeito de alguns pressupostos sera tido em consideragao duas vezes.

Quando uma taxa de um ativo especifico ndo estiver diretamente disponivel no
mercado, uma entidade usa substitutos para estimar a taxa de desconto. Como ponto de
partida na determinacgao de tal estimativa, a entidade deve ter em conta as seguintes taxas:

a) O custo médio ponderado de capital da entidade determinado pelo uso de técnicas tais
como o Modelo de Aprecamento de ativos de Capital (CAPM - Capital Asset Pricing Model);

b) A taxaincremental de empréstimos obtidos pela entidade; e

c) Outras taxas de mercado de empréstimos obtidos.

Contudo, estas taxas devem ser ajustadas para refletir a forma como o mercado
avaliaria os riscos especificos associados aos fluxos de caixa estimados do ativo; e para excluir
0s riscos que nao sejam relevantes para os fluxos de caixa estimados do ativo ou para os quais
os fluxos de caixa tenham sido ajustados, devendo considerar-se riscos, tais como o risco de
pais, o risco de moeda e o risco de preco. Releva-se que a taxa de desconto é independente da
estrutura de capital da entidade e da forma como a entidade financiou a compra do ativo,
porque os fluxos de caixa futuros que se espera obter de um ativo ndo dependem da forma

como a entidade o financiou.

21 . N . ~ s .
A sigla g corresponde a abreviatura da expressdo anglo-saxénica “growth”.
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O paragrafo 21 da NCRF 12 - Imparidade de Ativos exige que a taxa de desconto usada
seja uma taxa antes dos impostos, logo, quando a base usada para estimar a taxa de desconto
for apds os impostos, essa base é ajustada para refletir uma taxa antes dos impostos.

Uma entidade usa normalmente uma taxa de desconto Unica para a estimativa do valor
de uso de um ativo. Porém, uma entidade podera usar taxas de desconto separadas para
periodos futuros distintos, quando o valor de uso for sensivel a uma diferenca nos riscos para

periodos distintos ou a estrutura temporal das taxas de juro.

Figura 15 - Tipologia da taxa de atualiza¢do definida na NI 2 do SNC

CAPM ou taxa
incremental de
financiamento

e W

Incorpora Taxa de Independente

riscos atualizacdo da estrutura

especificos no SNC de capital

e

Taxa pré
impostos

Fonte: Autor.

Desde logo, importa deixar aqui uma critica a expressdo utilizada na norma “taxa de
desconto”, a qual é confundivel com a taxa de juro utilizada para desconto de letras e resulta
da traducdo literal da expressdo anglo-saxénica “discounted rate”. De acordo com as
metodologias utilizadas nas finangas empresariais em Portugal, tal taxa deve designar-se por
“taxa de atualiza¢dao”, devendo ser incorporada a respetiva retificagdo numa futura revisao do
SNC, tal como outras demais tradug¢des que ndo ilustram de forma apropriada a realidade do
Iéxico contabilistico-financeiro nacional. O mesmo se dira relativamente a tradu¢do do CAPM
(segundo a CNC, modelo de apregamento de ativos de capital), a qual deveria designar-se por

“modelo de avaliagdo de ativos financeiros”. Neste dominio, de acordo com Silva (2010), talvez
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pudesse ter sido feito um trabalho mais exaustivo ao nivel da interpretacdo. Ha normas que

sdo tradugdes e em que, eventualmente, deveria ter havido um trabalho mais cuidado.

Exemplo de aplicagao:

v" A entidade A adquiriu em 2 de janeiro de 2012 uma maquina por € 100 000, & qual atribuiu
uma vida Util estimada de 5 anos e um valor residual de 10%%;

v" Os cash flows liquidos previsionais anuais a gerar pelo equipamento sdo de € 30 000,
distribuidos uniformemente ao longo de cada exercicio;

v" Ataxa de atualizaco a usar é de 10%;

v" Pretende-se determinar o valor de uso da maquina?

Rubricas Exercicios
2012 2013 2014 2015 2016 VR 2016
Cash flows 30.000€ 30.000€ 30.000€ 30.000€ 30.000€ 10.000¢€
Taxa de atualizacdo 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Periodo médio de atualizag¢do (anos) 0,5 1,5 2,5 3,5 45 5,0
Fator de atualizagdo 0,9535 0,8668 0,7880 0,7164 0,6512 0,6209
Fluxo de caixa atualizado 28.605€ 26.004€ 23640€ 21492€ 19536€ 6.209€
Fluxo de caixa atualizado acumulado  28.605€ 54.609€ 78.249€ 99.741€ 119.277€ 125486 €
Valor de uso da maquina —> 125486 €

CAPM
Segundo Gomes e Pires (2010), o CAPM é um modelo financeiro vocacionado para

determinar o custo do capital préprio, que consubstancia o custo de oportunidade em que o

investidor incorre pelo facto de ndo poder investir num outro ativo com risco semelhante. E,

talvez, o modelo mais conhecido e utilizado pelos analistas financeiros na determinagdo do

custo do capital préprio, partindo de dois pressupostos fundamentais:

a) Os mercados sdo eficientes, pelo que o binédmio risco-rendibilidade é consistente para os
diversos investimentos com risco comparavel. Admite-se, também, que os investidores
disp6em de informagado credivel e atempada, sobre as expectativas de rendibilidade e risco
das empresas no mercado de capitais, para que os precos das cotagdes reflitam as

percec¢des dos investidores;

*> De acordo com a definicdo da NCRF 7 — Ativos fixos tangiveis, o valor residual de um ativo é a quantia
estimada que uma entidade obteria correntemente pela sua alienagdo, apds dedugdo dos custos de
alienagdo estimados, se o ativo ja tivesse a idade e as condi¢Ges esperadas no final da sua vida util.
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b) A relagdo entre o risco e a rendibilidade é razoavelmente estavel, num horizonte temporal
longo, sob pena de a estimativa conter enviesamentos decorrentes da volatilidade
daquelas variaveis.

A NI 2, de entre as varias alternativas de utilizacdo de taxas de atualizacdo, considera o

CAPM (Capital Asset Pricing Model), o qual permite determinar o prémio de risco econémico

expresso pelo unlevered beta (beta do ativo). De acordo com Mota et al. (2006), a expressdo

geral para determinar o CAPM é a seguinte (6):

re = If + By[E(ry) — 1v] (6)

em que:

» r.—representa a taxa de rendibilidade do capital préprio

» r; — representa a taxa de juro das aplicagcbes sem risco, regra geral das obrigacGes do
tesouro

> B, —corresponde ao beta ndo alavancado, ou seja, expurgado do efeito da divida

» E(r,) — corresponde a rendibilidade esperada do mercado de capitais, regra geral

determinada com referéncia a um indice bolsista®®

Por sua vez, o beta resulta do quociente entre a covariancia da rendibilidade do ativo
com a rendibilidade do mercado e a rendibilidade do mercado, utilizando-se, regra geral, séries

histéricas nao inferiores a 2 anos com rendibilidades diarias, como segue (7):

_ Cov(r;, 1) (7
1™ Var(ry,)

em que:
> rj—representa a taxa de rendibilidade das agdes da empresa j

» r,—representa ataxa de rendibilidade do mercado (indice bolsista)

% De acordo com Damodaran (2006), o diferencial histérico entre a rendibilidade das a¢Ges e das obrigagdes do
tesouro norte-americano ronda os 6%.
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4.3. Mensuracao de ativos fixos tangiveis

A NCRF 7 — Ativos fixos tangiveis, prescreve o tratamento contabilistico a dar aos AFT,
considerando-se como tal os itens tangiveis que: a) sejam detidos para uso na producdo ou
fornecimento de bens ou servigos, para arrendamento a outros, ou para fins administrativos; e
b) se espera que sejam utilizados durante mais do que um periodo (NCRF 7, § 6).

Na prdtica a norma fornece orientagdo para o tratamento contabilistico dos itens
tangiveis afetos a exploragdo da entidade e que sejam capazes de gerar beneficios econdmicos
futuros, cuja finalidade primordial é o seu uso continuado, quer seja na atividade industrial,
guer seja na atividade comercial ou administrativa.

De uma forma geral, todas as entidades necessitam de AFT para exercerem a sua
atividade, destacando-se o caso da atividade industrial pela sua forte componente em
investimentos em maquinaria. Todavia, também outros sectores, como é o caso dos
transportes, necessitam de grandes investimentos em AFT, que representam, muitas vezes, o
maior componente do seu ativo.

Os ativos fixos tangiveis sdao desagregados de acordo com a seguinte classificacdo

contabilistica:

Tabela 5 - Classificagao dos ativos fixos tangiveis

431 Terrenos e recursos naturais
432 Edificios e outras construcGes
433 Equipamento basico

434 Equipamento de transporte
435 Equipamento administrativo
436 Equipamentos bioldgicos

437 Outros ativos fixos tangiveis

4.3.1. Modelo do custo

No reconhecimento inicial, i.e., no momento da aquisicao ou de producdo, os itens do
AFT devem ser mensurados pelo seu custo (NCRF 7, § 16). O custo de um item do ativo fixo

tangivel compreende:
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a) O seu preco de compra, incluindo os direitos de importacdo e os impostos de compra
ndo reembolsaveis, apds deducdo dos descontos e abatimentos;

b) Quaisquer custos diretamente atribuiveis para colocar o ativo na localizagdo e
condicdo necessarias para o mesmo ser capaz de funcionar da forma pretendida, de que sdo
exemplos:

b1) Custos de beneficios dos empregados (os denominados gastos com o pessoal)
decorrentes diretamente da constru¢do ou aquisicdo de um item do ativo fixo tangivel;

b2) Custos de preparacdo do local;

b3) Custos iniciais de entrega e de manuseamento;

b4) Custos de instalagdo e montagem;

b5) Custos de testar se o ativo funciona corretamente, apds dedugdo dos proventos
liquidos da venda de qualquer item produzido enquanto se coloca o ativo nessa localizagao
e condic¢do (tais como amostras produzidas quando se testa o equipamento); e

b6) Honorarios.

c) A estimativa inicial dos custos de desmantelamento e remogdo do item e de
restauracdo do local no qual este esta localizado, em cuja obrigacdo uma entidade incorre seja
quando o item é adquirido seja como consequéncia de ter usado o item durante um
determinado periodo para finalidades diferentes da produgdo de inventarios durante esse
periodo. A mensuragdo da obrigagdo de desmantelamento e remocdo do item é reconhecida e
mensurada de acordo com o previsto na NCRF 21 — ProvisGes, Passivos Contingentes e Passivos
Contingentes;

d) O custo dos itens produzidos pela prépria entidade determina-se usando os mesmos
principios quanto a um ativo adquirido. Se uma entidade produzir ativos idénticos para venda
no decurso normal das operagdes empresariais, o custo do ativo é geralmente o mesmo que o
custo de construir um ativo para venda, tal como prescrito na NCRF 18 - Inventarios.

Por sua vez, os exemplos seguintes ndo sao custos de um item do ativo fixo tangivel:

a) Custos de abertura de novas instalacGes;

b) Custos de introdugdo de um novo produto ou servico (incluindo custos de publicidade
ou atividades promocionais);

c¢) Custos de condugdo do negdcio numa nova localizagdo ou com uma nova classe de
clientes (incluindo custos de formacdo de pessoal); e

d) Custos de administracdo e outros custos gerais.

O custo de um item do ativo fixo tangivel é equivalente ao preco a dinheiro a data do
reconhecimento. Se o pagamento for diferido para além das condigdes normais de crédito, a

diferenga entre o equivalente ao prego a dinheiro e o pagamento total é reconhecida como
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juro durante o periodo de crédito a ndo ser que esse juro seja reconhecido na quantia
escriturada do item de acordo com o tratamento alternativo permitido na NCRF 10 - Custos de
empréstimos obtidos. Na pratica, o preco pago pela aquisicdo do ativo nestas condig¢des inclui
a parcela correspondente ao preco e a parcela dos juros relativa a operac¢do de financiamento,
pelo que o valor a reconhecer no ativo deve ser o valor presente dos pagamentos futuros,
utilizando uma taxa de atualizacdo apropriada.

Em certos casos, um ou mais itens do ativo fixo tangivel podem ser adquiridos em troca
de um ativo ou ativos ndo monetdrios, ou de uma combinag¢do de ativos monetarios e nao
monetarios. O custo de um item do ativo fixo tangivel adquirido através de uma operac¢do de
troca é mensurado pelo justo valor a ndo ser que: a) a transag¢do da troca carega de substancia
comercial; ou b) nem o justo valor do ativo recebido nem o justo valor do ativo cedido sejam
fiavelmente mensurdveis. O item adquirido é mensurado desta forma mesmo que uma
entidade nao possa imediatamente desreconhecer o ativo cedido. Se o item adquirido ndo for
mensurado pelo justo valor, o seu custo é mensurado pela quantia escriturada do ativo cedido.

Uma transacdo de troca tem substancia comercial se:

a) A configuragao (risco, tempestividade e quantia) dos fluxos de caixa do ativo recebido
diferir da configuragdo dos fluxos de caixa do ativo transferido; ou

b) O valor especifico para a entidade relativo a parte das operag¢des da entidade afetada
pelas alteragdes na transagdo como resultado da troca; e

c) A diferenca na alinea a) ou b) for significativa relativamente ao justo valor dos ativos
trocados.

Apds o reconhecimento como um ativo, um item do ativo fixo tangivel deve ser
escriturado pelo seu custo menos qualquer depreciagdo acumulada e quaisquer perdas por
imparidade acumuladas. A quantia deprecidvel de um AFT deve ser imputada numa base
sistematica durante a sua vida util. Por sua vez, o valor residual e a vida Util devem ser revistos
pelo menos no final de cada ano financeiro e se as expectativas diferirem das anteriores, a(s)
alteracao(Ges) deve(m) ser contabilizada(s) como uma alteragdo numa estimativa contabilistica
de acordo com a NCRF 4 - Politicas Contabilisticas, AlteragGes nas Estimativas Contabilisticas e

Erros.
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4.3.2. Modelo de revalorizagao

Apds o reconhecimento uma entidade pode escolher o modelo de revalorizagdo em
alternativa ao modelo do custo, desde que o justo valor do item do AFT possa ser mensurado
fiavelmente (NCRF 7, paragrafos 29 a 42). Neste caso, o item é escriturado por uma quantia
revalorizada, que é o seu justo valor a data da revalorizacdo menos qualquer depreciagcdo
acumulada subsequente e perdas por imparidade acumuladas subsequentes. As revaloriza¢oes
devem ser feitas com suficiente regularidade para assegurar que a quantia escriturada nao
difira materialmente daquela que seria determinada pelo uso do justo valor a data do balanco.

Se um item do ativo fixo tangivel for revalorizado, toda a classe a que pertence deve ser
revalorizada, para ndo dar azo a discricionariedade. Por exemplo, se uma entidade revalorizar
0s seus escritorios no Porto, também revaloriza, obrigatoriamente, os seus escritorios em
Lisboa.

As revalorizagGes de AFT sdo reconhecidas no capital préoprio na conta “58 - Excedentes
de revalorizacdo de ativos fixos tangiveis e intangiveis”, a menos que tenham sido
anteriormente reconhecidas perdas por imparidade nos ativos em causa por contrapartida em
resultados, situacdo em que a revalorizagdo deve previamente afetar os resultados até a
concorréncia das perdas por imparidade anteriormente reconhecidas. Na mesma linha de
raciocinio, o reconhecimento de perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis revalorizados
por contrapartida em capitais préprios deve esgotar previamente o excedente reconhecido
nos capitais préprios, afetando-se a eventual diferenga a resultados.

Os excedentes de revalorizacdo sdo deduzidos dos correspondentes passivos por
impostos diferidos*, e s3o transferidos para resultados transitados pelo uso (plasmado na
depreciacdo dos AFT) ou pela venda dos respetivos AFT.

O modelo de revalorizacdo é de aplicagdo facultativa, no entanto, dependendo da
materialidade das situa¢des, poderd ser aconselhado para efeitos da representacdo de forma
verdadeira e apropriada do justo valor dos ativos fixos tangiveis da entidade. Nesta linha de
raciocinio, a CNC emitiu a FAQ 9, que se transcreve:

Pergunta 9: Um ativo fixo tangivel que em 31 de dezembro de 2009 se encontra
totalmente amortizado, mas que continua a ser utilizado, deverd, na transi¢cdo para o

SNC, ser escriturado com valor zero ou tem de ser objeto de reavaliagdo?

> As revalorizagGes de AFT, que ndo sejam as resultantes da aplicacdo de diplomas legais, ndo concorrem para a
formagdo do lucro tributdvel em sede de IRC, pelo que a base contabilistica dos ativos revalorizados passa a ser
superior a sua base fiscal, originando o reconhecimento de passivos por impostos diferidos, tal como previsto na
NCRF 25 — Impostos sobre o rendimento.
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Resposta (em 10FEV2010): - No caso em apreco ndo se estd perante qualquer corregdo
de erro, alteracdo de politica contabilistica ou modifica¢do de estimativas e ndo existe,
no novo normativo, qualquer disposicGio que impegca que o bem em causa possa migrar
com quantia zero, nem que obrigue a que seja objeto de uma revalorizagdo.
Porém, numa situacdo como a descrita e atentas a relevdncia e materialidade que
possam estar envolvidas, é razodvel que um ativo nessas condi¢cdes seja expresso por
uma quantia significante. Para esse efeito, a data da transigdo para as NCRF e nos
termos da alinea b) do § 10 da NCRF 3, deverd esse ativo ser mensurado ao justo valor
(se fiavelmente determindvel) que corresponda a situagdo do bem a data e que poderd
ser dado ou por via do valor de mercado (se existir mercado ativo) ou pelo valor presente
dos fluxos de caixa proporcionados pelo ativo no seu remanescente periodo de vida util.
A quantia assim apurada constituird o custo considerado atribuido ao ativo, na sua
mensuragdo inicial de acordo com as NCRF.
Na medida em que as entidades devem divulgar no anexo as bases de determinacdo do
justo valor utilizado na revalorizagdo de AFT, os utentes da informagdo financeira podem
exercer uma analise critica acerca da sua conformidade ou eventual tentativa de manipulagdo

das demonstracdes financeiras.

4.3.3. Justo valor de terrenos e edificios

O justo valor de terrenos e edificios deve ser determinado a partir de provas com base
no mercado por avaliacdo que deverd ser realizada por avaliadores profissionalmente
gualificados e independentes. Embora o normativo contabilistico ndo indique quais as
habilitagcdes/credencia¢des que os peritos avaliadores imobilidrios devem dispor, é importante
referir que a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), no dominio das suas
fungdes de supervisdo, é a entidade responsavel pelo registo dos peritos avaliadores de
imoveis dos fundos de investimento imobilidrio (Fll). Entre pessoas individuais e pessoas
coletivas, em agosto de 2011, encontravam-se registadas na CMVM 423 entidades.

Para efeitos de inscrigdo na lista supra mencionada, a CMVM reconheceu algumas
universidades como entidades certificadoras, pelo facto de ministrarem cursos de avaliagdo

imobiliaria previamente reconhecidos, conforme listagem apresentada na tabela seguinte:
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Tabela 6 — Lista de cursos de avaliagdo imobiliaria reconhecidos pela CMVM

ISEG
CEMAF/ISCTE
ESAI - Escola Superior de Atividades

Imobilidrias

EGP UPBS - Escola de Gestdo do Porto
/ University of Porto Business School
Faculdade de Engenharia da
Universidade Catélica
Centro de Estudos de Engenharia Civil
do Instituto Superior de Engenharia de
Lisboa

Instituto das Artes e Ciéncias

FIPP - Fundagdo Instituto Politécnico

do Porto

Universidade Lusiada de Lisboa

Universidade Luséfona de
Humanidades e Tecnologias
ISEC - Instituto Superior de Educagdo e
Ciéncias
FUNDEC - Associagdo para Formagao e
o Desenvolvimento em Engenharia Civil e
Arquitetura
Instituto Politécnico de Coimbra -
Escola Superior de Tecnologia e Gestdo de
Oliveira de Hospital
Instituto Politécnico da Guarda -

Escola Superior de Tecnologia e Gestao

AN NN N N NN

Curso de Pés-graduacdo em Gestao e Avaliagdo Imobilidria
Curso de Pés-Graduagdo em Gestdo e Finangas Imobiliarias

Curso Superior de Gestdo Imobiliaria (Licenciatura)

MBA em Avaliagdo Imobiliaria

MBA em Gestao e Administragdo Imobiliaria

MBA em Promogdo e Montagem de Negdcios Imobiliarios
Curso de Formagdo em Avaliagdo Imobilidria
Pés-Graduagdo em Gestdo Imobilidria

Pés-Graduagdo em Avaliagdes de Engenharia: Propriedades,
Patriménios e Empreendimentos Imobilidrios

Curso de Certificagdo para Avaliadores de Ativos de Fundos de
Investimento Imobilidrio

Curso de Gestdo Imobiliaria

Curso de Avaliagdo e Anadlise do Investimento Imobiliario

Curso de Pds-Graduagdo e Especializagdo em Avaliagdo e
Gestdo Imobilidria

Curso de Pds-Graduagdo em Avaliagdo Imobilidria

Curso de Formagdo em Avaliagdo Imobiliaria

Avaliagdes de Bens Imobilidrios - Principios, Organizagdo e
Aplicagdes

Pés-Graduagdo em Gestdo de Atividade Imobilidria

Pés-Graduagdo em Gestdo da Atividade Imobilidria

Pela analise das instituicGes e dos cursos de avaliacdo imobilidria reconhecidos pela

CMVM, facilmente se compreende que estamos em presenca de uma atividade que ndo é

monopodlio de engenheiros civis, fazendo inculcar a ideia de que a avaliacdo imobilidria

assume-se, cada vez mais, como um ramo das financas empresariais, sendo assim uma drea

onde os titulares de formacdo em gestdo, mormente na especializacdo em financgas, podem

também exercer esta atividade, aplicando os conceitos, métodos e técnicas das financas na

avaliagdo de iméveis.
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Segundo Neves et al. (2009), vérios estudos tém concluido pela interacdo entre o
mercado imobilidrio e o mercado financeiro, interligando o mercado de espaco imobilidrio, o
mercado de ativos imobilidrios e 0 mercado de capitais.

Como é evidente, o justo valor de terrenos e ou edificios, classificados como ativos fixos
tangiveis, determinado por avaliacdo, deve basear-se nas condicGes de mercado existentes na
localizagcdo dos imdveis, nomeadamente o custo de aquisicdo ou de construcdo, a finalidade de
utilizagdo (industria, comércio, servigos ou habita¢do), a idade, a drea e a existéncia de espacgos
imobilidarios ou imdveis alternativos, tanto mais que se nao houver provas com base no
mercado do justo valor devido a natureza especializada do item do ativo fixo tangivel ou se o
item for raramente vendido, exceto como parte de um negécio em continua¢do, uma entidade
ndo pode utilizar o método de revalorizagao.

Assim se justifica que as avaliagbes dos imdveis ndo sejam homogéneas em todas as
localizagGes, ndo sendo possivel aplicar uma bitola Unica para efeitos da ado¢do do modelo de
revalorizagdo deste tipo de AFT. No entanto, contrariamente ao que sucede na avaliagdo das
propriedades de investimento, conforme se demonstrard mais adiante, a mensuragao ao justo
valor dos AFT ndo pode ser efetuada com base no modelo do rendimento (fluxos de caixa
atualizados), mas antes com base nos valores de transa¢do. Como exemplo, a quantia
revalorizada de um imdvel destinado ao exercicio da atividade industrial numa localizagcdo
onde existam terrenos disponiveis e sem restricdes de constru¢do, ndo deve ser superior ao
preco de aquisicdo do terreno, acrescido do custo efetivo de construcdo, deduzindo-se a
depreciagao associada a idade e estado de conservagao.

Com efeito, os bens imobilidrios podem ser avaliados segundo diversas perspetivas,
obtendo-se por vezes valoriza¢des diferentes para o mesmo bem, em fungao dessa perspetiva
ou objetivo, utilizando-se de forma mais generalizada os seguintes métodos de avaliagao

imobilidria (Henriques, 2011):

Método comparativo de mercado

Este método pode ser utilizado para efeitos da adocdo do modelo de revalorizacdo de
AFT, visto que utiliza uma 6tica de mercado, ou seja, com o fim mesmo que ndo imediato, de
compra ou venda. A avaliagdo de um imdvel pela técnica do valor comparativo de mercado é
aplicada sempre que se pretenda desocupar e vender um imdvel no estado em que se
encontra, vendendo-o em situacdo concorrencial aberta e integrada no mercado local, o que

implica a existéncia de um mercado muito ativo com facil informacao.
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Método do rendimento

Neste método a avaliacdo dos imdveis resulta da atualizagcdo dos cash flows futuros por
eles gerados. Considerando que o imdvel gera rendimentos perpétuos, podemos calcular o seu
valor com recurso a seguinte equacao (8), sem considerar o crescimento futuro dos cash flows:

CF
Valor do imoével = - ©))

em que:
» CF —Corresponde ao valor do cash flow liquido anual estimado gerado pelo imdvel
> r—E ataxa de atualizagdo utilizada tendo em conta o risco associado ao imével objeto de

avaliagdo e a consequente rendibilidade exigida pelo investidor

By

Este método refere-se a atualizagdo do rendimento existente e também potencial,
tendo grande utilidade na avaliacdo de imdveis arrendados, como sejam as propriedades de
investimento, logo ndo é aplicdvel aos AFT. A dificuldade na sua aplicacdo consiste na
estimativa dos cash flow futuros, assim como na escolha da taxa de atualiza¢do, especialmente
se nao existir um mercado com alguma atividade na drea de localiza¢gdo do imével a avaliar. A
taxa de atualizagao, também conhecida por cap rate ou yield, pode ser determinada pelo
guociente entre o valor do arrendamento e os precos de transa¢do por metro quadrado na

regido.

Método do investimento

Este método é aplicado sempre que se pretenda a continuidade da explora¢gdo de um
imovel, nas mesmas circunstancias e caracteristicas fisicas em que este se encontra e para o
qual ndo exista um mercado definido, pelo que podera ser utilizado para efeitos de aplicagao
do modelo de revalorizacdo de AFT, mas sujeito a grande experiéncia e conhecimentos por
parte do perito avaliador, tendo em conta a fraca informacao do mercado envolvente.

Para os edificios muito especificos, que sé interessam ao fim para o qual foram
concebidos (como por exemplo as fabricas), o método do investimento ou dos custos de
substituicdo, serd por vezes a Unica técnica de avaliacdo possivel. Na maior parte dos casos, no
entanto, este valor deve ser comparado com o valor comercial intrinseco do préprio imével e
do terreno que lhe serve de suporte.

Por este método a avaliagdo do imdvel corresponde ao montante que seria necessario
despender para a construgdo de um imodvel igual, pelo somatdrio das diversas parcelas que o

constituem, incluindo todos os encargos relacionados com o projeto, licengas e construgao e
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acrescido do valor de mercado do terreno, sendo-lhe deduzida depois a parcela
correspondente a sua depreciagdo fisica, funcional e tecnoldgica. J& o terreno nunca é
depreciado, e pelo contrario, na maior parte dos casos vai-se valorizando em funcdo das

caracteristicas de melhoramento da envolvente em que se insere.

Método do valor residual

Este método é utilizado para avaliar terrenos devolutos, pelo que ndo tem aplicacdo em
matéria de adocdo do modelo de revalorizacdo de AFT, visto que neste caso a avaliacdo tem
subjacente a continuidade da utilizacdo dos imdveis afetos a determinada atividade. A menos
gue o objeto de avaliacdo seja apenas o terreno, como por exemplo os terrenos utilizados para
estaleiros, parques de exposicdo ou de estacionamento, e a entidade adote o modelo de
revalorizagao para todos os seus terrenos.

Assim, se o objetivo for a avaliagcao de um terreno devoluto, ou que possua construgdes
gue se entenda devam ser demolidas, o avaliador fara o estudo do valor potencial do mesmo,
refletindo o rendimento que se poderd obter do terreno pelo desenvolvimento de um novo
empreendimento. O valor de referéncia apurado por este estudo deve ser confirmado com o
valor de mercado dos terrenos de caracteristicas semelhantes que se encontrem a venda na
mesma zona. O valor residual do terreno é obtido pela diferenca entre o valor comercial
presumido do empreendimento acabado e o somatdrio de todos os custos que se prevé que o
promotor venha a suportar ao longo do desenvolvimento de todo o processo, incluindo o
custo do fator tempo.

A avaliagdo serd realizada considerando a maxima ocupacdo possivel do terreno, dentro
dos parametros camardrios definidos, e do que se entende ser tecnicamente correto.
Posteriormente estipula-se a estrutura de custos de investimento, faseada no tempo, que
estara associada ao empreendimento. Relacionando todos os fatores intervenientes, obter-se-
a4 0 montante maximo que um investidor estard disposto a dar pelo terreno, de modo que,
depois de incorridas todas as despesas, ele consiga ainda obter a margem que estipulou a
partida. Este é o valor residual ou potencial do terreno.

O inconveniente deste método tem a ver com a andlise futura, baseada em
pressupostos do presente, o que acarreta incerteza nos resultados esperados, resultantes de
acontecimentos imprevistos, tais como alteracbes das condicbes de mercado ou novas

medidas governamentais.
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4.3.4. Justo valor de instalagdes e equipamentos

O justo valor de itens de instalagbes e equipamentos é geralmente o seu valor de
mercado determinado por avaliagdo. Também no caso dos equipamentos (maquinaria,
instalagOes tecnoldgicas, viaturas, etc.), é fundamental que o justo valor seja determinado com
base em provas de valores de mercado, em ordem a permitir a ado¢do do modelo de
revalorizagao de AFT.

No caso das maquinas a avaliagdo pode ser obtida por consulta a entidades
fornecedoras, as quais fornecem cota¢Ges em funcdo das caracteristicas, tecnologia e estado
de conservacdo dos equipamentos. E evidente que as cotacdes assim obtidas podem ser
entendidas como o chamado custo de reposicdo depreciado dos equipamentos, ou seja, o seu
valor determina-se pela deducdo ao preco do equipamento similar em estado novo, das
depreciacbes que teriam sido praticadas decorrente da passagem do tempo sobre a sua
detencao e utilizagdo.

E 6bvio que os fornecedores tendem a atribuir as cotacdes em funcdo das condi¢des
comerciais em vigor em determinado momento, i.e., risco de crédito, campanhas
promocionais, surgimento de novas tecnologias, entre outras. No entanto esta sera sempre
uma boa referéncia para determinar o justo valor de equipamentos, sugerindo-se a obtenc¢do
de pelo menos duas cotagdes alternativas e, por questdes de prudéncia, a opgdo pela mais
baixa.

No caso das viaturas a tarefa de determinagao do justo valor com base em evidéncias de
mercado encontra-se bem mais facilitada, visto que a maioria dos concessiondrios automaveis,
agéncias de leildes, livros da especialidade, divulgam cotagdes indicativas de compra ou venda,

tendo por base as caracteristicas e a idade dos veiculos.

4.3.5. Imparidade de ativos fixos tangiveis

Para determinar se um item do ativo fixo tangivel ou uma unidade geradora de caixa

estd ou ndo com imparidade, as entidades devem aplicar a NCRF 12 — Imparidade de ativos,

conforme se demonstra no ponto relacionado com o uso de técnicas de valor presente para

mensurar o valor de uso de um ativo.
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Um ativo fixo tangivel estd com imparidade se a sua quantia escriturada for superior a
sua quantia recuperavel, sendo esta ultima a maior de entre o justo valor menos os custos de

vender ou o valor de uso do ativo.

Figura 16 — Ativo fixo tangivel com imparidade

AFT com imparidade 4
Maior dos dois:

o Justo valor menos custos de vender

o Valor de uso

Fonte: Autor.

4.4. Mensuragao de ativos intangiveis

A NCRF 6 — Ativos intangiveis, prescreve o tratamento contabilistico dos ativos
intangiveis que ndo sejam especificamente tratados noutras normas, considerando-se como
tal os ativos n3o monetarios identificdveis® e sem substancia fisica, sobre os guais a entidade
exerca controlo, geralmente protegido por direitos legais, e sejam suscetiveis de gerar
beneficios econdmicos futuros.

As entidades adquirem, desenvolvem, mantém ou melhoram os seus recursos
intangiveis, tais como conhecimentos cientificos ou técnicos, conce¢do e implementagdo de
novos processos ou sistemas, licengas, propriedade intelectual, conhecimento de mercado e
marcas e objetivos comerciais (incluindo nomes comerciais e titulos de publicacdes). Exemplos
comuns de itens englobados nestes grupos sdo o software de computadores, patentes,
copyrights, filmes, listas de clientes, direitos de hipotecas, licencas de pesca, quotas de
importacdo, franchises, relacionamentos com clientes ou fornecedores, fidelidade de clientes,
guota de mercado e direitos de comercializacdo.

Contudo, do ponto de vista estritamente contabilistico, o reconhecimento dos itens

intangiveis depende sempre da verificagdo e demonstra¢cdo da identificabilidade, controlo

* Nos termos do paragrafo 12 da NCRF 6, um ativo satisfaz o critério da identificabilidade na definicdo de um ativo
intangivel quando:

a) For separavel, i.e. capaz de ser separado ou dividido da entidade e vendido, transferido, licenciado, alugado ou
trocado, seja individualmente ou em conjunto com um contrato, ativo ou passivo relacionado; ou

b) Resultar de direitos contratuais ou de outros direitos legais, quer esses direitos sejam transferiveis quer sejam
separaveis da entidade ou de outros direitos e obrigagdes.

86



sobre um recurso e existéncia de beneficios econdmicos futuros. Se ndo se verificarem os
critérios de reconhecimento como item intangivel, os dispéndios relacionados com a aquisicdo
no exterior ou geracdo interna sdo reconhecidos como gastos quando incorridos, sendo
sempre proibida a sua capitalizacdo subsequente, ainda que posteriormente venha a ser
reconhecido qualquer item intangivel relacionado.

Regra geral, os itens adquiridos no exterior satisfazem sempre o critério da
identificabilidade. No caso dos itens gerados internamente o reconhecimento como ativo
intangivel é apenas admissivel na fase do desenvolvimento, reconhecendo-se,
consequentemente, todos os dispéndios incorridos na fase da pesquisa como gastos, tendo em
conta que nesta fase a entidade ainda ndo estd em condi¢bes de demonstrar a existéncia do
item intangivel, especialmente porque ainda n3o o controla® e a capacidade para com ele
gerar beneficios econdmicos futuros é ainda uma incoégnita.

Certos setores de atividade, como é o caso da industria farmacéutica, despendem
guantias muito significativas na pesquisa de novos conhecimentos e produtos, que, segundo a
norma contabilistica, devem ser imediatamente reconhecidos como gastos. Por um lado este
critério é compreensivel, bastando-nos, por exemplo, contemplar o caso da pesquisa da vacina
contra o HIV, cujo resultado pode ser sempre uma “promessa adiada”. Por outro lado, pese
embora os dispéndios na fase da pesquisa reconhecidos como gastos sejam divulgados como
tal no anexo, do ponto de vista das financas este tipo de gastos é muitas vezes um
componente integrante do capex das entidades, concorrendo decisivamente para aumentar o
seu valor.

Figura 17 — Reconhecimento de ativos intangiveis

ltens intangiveis

Gerados internamente
Adquiridos no

exterior
Fase da pesquisa Fase do desenvolvimento

Reconhecidos como Reconhecidos como Al desde que satisfagam os critérios

gastos

Fonte: Autor.

% Uma entidade controla um ativo se tiver o poder de obter beneficios econémicos futuros que fluam do recurso
subjacente e puder restringir o acesso de outros a esses beneficios (NCRF 6, § 13). Como exemplo de controlo
podemos destacar as patentes que se encontram protegidas por direitos legais.
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Tendo em conta que o critério contabilistico, por questdes de prudéncia e de limitacdo
de praticas subjetivas, é deveras restritivo em matéria de reconhecimento de ativos
intangiveis, continua-se a assistir a uma forte limitacdo da informacdo financeira para efeitos
de avaliacdo de ativos, empresas e negdcios, visto que na moderna economia grande parte do
valor das empresas, muitas vezes expresso nas cotagdes das a¢des, estd muito relacionado
com os itens intangiveis, mesmo que ndo refletidos nos balancos. Como exemplo, uma marca
gerada internamente nao é reconhecida como ativo intangivel, mas antes como gasto, sendo
certo que o valor da empresa, muitas vezes, estd mais dependente do valor da marca do que
propriamente dos seus restantes ativos fisicos.

A doutrina contabilistica parte do principio que os itens desenvolvidos internamente,
como é o caso da marca ou do préprio goodwill, ndao devem ser reconhecidos como ativos
intangiveis por ndo ser possivel a segregac¢do entre o custo de os desenvolver e o custo global
de desenvolver a empresa como um todo. Muitas das informag¢Ges usadas nas avaliagdes de
empresas sdo extraidas das demonstracbes financeiras, pelo que a avaliacdo de ativos
intangiveis sofre muitas das limitagdes que s3o impostas nas normas contabilisticas
relacionadas (Damodaran, 2006).

Outra caracteristica distintiva dos ativos intangiveis tem a ver com a sua vida util, que
pode ser finita ou indefinida, mas nunca infinita. A estimativa da vida util dos ativos intangiveis
é uma tarefa fortemente rodeada por juizo de valor, quer do ponto de vista contabilistico,
qguer financeiro, tendo em conta que os habitos dos consumidores e o desenvolvimento
tecnoldgico tendem a alterar cada vez com maior rapidez. Isto, claro estad, influencia o valor
dos ativos e das empresas.

De um modo geral, todas as entidades dispdem de itens intangiveis, sejam ou ndo
reconhecidos como ativos intangiveis nos termos das normas contabilisticas. Os ativos

intangiveis sdo desagregados de acordo com a seguinte classificagao contabilistica:

Tabela 7 - Classificagdo dos ativos intangiveis

441 Goodwill

442 Projetos de desenvolvimento
443 Programas de computador
444 Propriedade industrial

446 Outros ativos intangiveis
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Tal como os AFT, também os Al no reconhecimento inicial, i.e., no momento da
aquisicdo ou do desenvolvimento, devem ser mensurados pelo seu custo (NCRF 6, § 24).

Tal como se verifica para os ativos fixos tangiveis, também as classes de ativos
intangiveis podem ser revalorizadas, mas, neste caso é obrigatdria a existéncia de um mercado
ativo. Por isso muitos ativos intangiveis ndo podem ser revalorizados, permanecendo
escriturados pelo seu custo, menos depreciacbes e perdas por imparidade acumuladas.
Acresce que as micro e pequenas entidades ndo podem utilizar o modelo de revaloriza¢do de
ativos intangiveis, também por razdes de prudéncia.

O custo de um ativo intangivel adquirido numa concentragao de atividades empresariais
(de acordo com a NCRF 14 - Concentragdes de atividades empresariais) é o seu justo valor a
data da aquisi¢ao. Portanto, de acordo com esta Norma, um adquirente reconhece na data da
aquisicdo, separadamente do goodwill, um ativo intangivel da adquirida se o justo valor do
ativo puder ser fiavelmente mensurado, independentemente de o ativo ter sido reconhecido

pela adquirida antes da concentragdo de atividades empresariais.

4.4.1. Custo de um ativo intangivel gerado internamente

O custo de um ativo intangivel gerado internamente é a soma dos dispéndios incorridos
desde a data em que o ativo intangivel primeiramente satisfaz os critérios de reconhecimento,
i.e. a partir do momento em que se inicia a fase de desenvolvimento do ativo intangivel, sendo
proibida a reposicdo de dispéndios anteriormente reconhecidos como gastos, durante a fase

de pesquisa.

Figura 18 — Custo de um ativo intangivel gerado internamente
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Fonte: Autor.
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Um ativo intangivel proveniente de desenvolvimento (ou da fase de desenvolvimento de
um projeto interno) deve ser reconhecido se, e apenas se, uma entidade puder demonstrar
tudo o que se segue:

a) A viabilidade técnica de concluir o ativo intangivel a fim de que o mesmo esteja
disponivel para uso ou venda;

b) A sua intengdo de concluir o ativo intangivel e usa-lo ou vendé-lo;

c) A sua capacidade de usar ou vender o ativo intangivel;

d) A forma como o ativo intangivel gerara provaveis beneficios econémicos futuros.
Entre outras coisas, a entidade pode demonstrar a existéncia de um mercado para a producdo
do ativo intangivel ou para o préprio ativo intangivel ou, se for para ser usado internamente, a
utilidade do ativo intangivel;

e) A disponibilidade de adequados recursos técnicos, financeiros e outros para concluir o
desenvolvimento e usar ou vender o ativo intangivel; e

f) A sua capacidade para mensurar fiavelmente o dispéndio atribuivel ao ativo intangivel
durante a sua fase de desenvolvimento.

Os sistemas de custeio de uma entidade podem muitas vezes mensurar com fiabilidade
o custo de gerar internamente um ativo intangivel, tais como os ordenados e outros
dispéndios incorridos para assegurar copyrights ou licencas ou para desenvolver software de
computadores.

As marcas, cabecalhos, titulos de publicac¢des, listas de clientes e itens substancialmente
semelhantes gerados internamente ndo devem ser reconhecidos como ativos intangiveis, visto

gue nao podem ser distinguidos do custo de desenvolver a empresa no seu todo.

4.4.2. Goodwill gerado internamente

Do ponto de vista do normativo contabilistico, o goodwill gerado internamente ndo deve
ser reconhecido como um ativo, ndo obstante as fortes criticas que sdao enderecadas ao
International Accounting Standards Board (IASB) nesta matéria pelos financeiros e entidades
que se dedicam a avaliagdo de empresas, dado que muitas vezes o diferencial entre a
capitalizacao bolsista e o price to book value das entidades estd, aparentemente, intimamente

relacionado com o valor do goodwill gerado internamente?’.

7 plias, o préprio normativo contabilistico reconhece que as diferengas entre o valor de mercado de uma entidade
e a quantia escriturada dos seus ativos liquidos identificaveis em qualquer momento podem captar uma série de
fatores que afetem o valor da entidade. Contudo, tais diferengas ndo representam o custo dos ativos intangiveis
controlados pela entidade (NCRF 6, § 49).
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Em alguns casos, as entidades incorrem em dispéndios para gerar beneficios
econdmicos futuros, mas isso ndo resulta na criacdo de um ativo intangivel que satisfaca os
critérios de reconhecimento da NCRF 6 — Ativos intangiveis. Tais dispéndios sdo muitas vezes
descritos como contribuindo para o goodwill gerado internamente, que ndo é reconhecido
como ativo porque ndo é um recurso identificavel (i.e. ndo é separavel nem resulta de direitos
contratuais ou de outros direitos legais) controlado pela entidade que possa ser fiavelmente
mensurado pelo custo.

Os ativos intangiveis com vidas Uteis indefinidas, assim como o goodwill adquirido numa
concentragdo de atividades empresariais, sdo obrigatoriamente sujeitos a testes anuais quanto

a sua eventual imparidade, ndo sendo, por isso, amortizados.

4.5. Mensuracao de propriedades de investimento

De acordo com a definicdo constante no pardgrafo 5 da NCRF 11 — Propriedades de
investimento, propriedade de investimento: é a propriedade (terreno ou um edificio - ou parte
de um edificio - ou ambos) detida (pelo dono ou pelo locatdrio numa locacdo financeira) para
obter rendas ou para valoriza¢do do capital ou para ambas as finalidades, e ndo para: a) uso na
producdo ou fornecimento de bens ou servicos ou para finalidades administrativas (neste caso
sdo classificadas como ativos fixos tangiveis); ou b) venda no curso ordinario do negécio (neste

caso sdo classificadas como inventarios).

Figura 19 — Propriedades de investimento
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Fonte: Autor.
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Uma das caracteristicas distintivas das propriedades de investimento, em relacdo as
propriedades ocupadas pelo dono, é a geracdo de fluxos de caixa altamente independentes e,
consequentemente, mais faceis de avaliar. A producdo ou fornecimento de bens ou servicos
(ou o uso de propriedades para finalidades administrativas) gera fluxos de caixa que sdo
atribuiveis ndo apenas as propriedades, mas também a outros ativos usados no processo de
producdo ou de fornecimento. As propriedades de investimento podem ser mensuradas pelo

modelo do justo valor ou pelo modelo do custo.

4.5.1. Modelo do custo

Uma propriedade de investimento deve ser mensurada inicialmente pelo seu custo. O
custo de uma propriedade de investimento inclui os custos incorridos inicialmente para a sua
aquisicdo, incluindo os custos de transacdo, e custos incorridos subsequentemente para
adicionar ou substituir partes ou prestar manutencdo que gere acréscimo de valor a
propriedade.

O custo de uma propriedade de investimento comprada compreende o seu preco de
compra e qualquer dispéndio diretamente atribuivel. Os dispéndios diretamente atribuiveis
incluem, por exemplo, as remuneragles profissionais por servigos legais, impostos de
transferéncia de propriedade e outros custos de transa¢do. Ja o custo de uma propriedade de
investimento de construcdo propria é o seu custo a data em que a construgdo ou
desenvolvimento fique concluido. Até essa data, uma entidade aplica a NCRF 7 — Ativos fixos
tangiveis. Nessa data, a propriedade torna-se propriedade de investimento e aplica-se-lhe a

NCRF 11 — Propriedades de investimento.

4.5.2. Modelo de justo valor

A NCRF 11 exige que todas as entidades determinem o justo valor de propriedades de
investimento, para a finalidade de mensuracdo (se a entidade usar o modelo do justo valor) ou
de divulgacdo no anexo (se usar o modelo do custo). Ao mesmo tempo, incentiva-se as
entidades, mas nao se lhes exige, que determinem o justo valor das propriedades de
investimento na base de uma valorizacdo por um avaliador independente que tenha uma

gualificacdo profissional relevante e reconhecida e que tenha experiéncia recente na
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localizacdo e na categoria da propriedade de investimento que esteja a ser valorizada. Nesta
sede, o conhecimento e credenciacdo dos avaliadores imobilidrios é, de todo, relevante,
embora a norma ndo especifique o tipo de habilitacGes minimas para o efeito.

Como exemplo de determinacdo do justo valor de propriedades de investimento,
transcreve-se a divulgacdo constante na nota 21 do anexo as demonstra¢des financeiras
consolidadas de 2010 da sociedade “Teixeira Duarte, S.A.”:

O justo valor de cada propriedade de investimento em exploragdo é periodicamente
determinado através de avaliagdes, efetuadas em alguns casos por entidades
especializadas e independentes e de acordo com metodologias de avaliagdo geralmente
aceites para o mercado imobilidrio, nomeadamente os métodos do rendimento, de
comparativos de mercado ou de custo de reposi¢cdo, dependendo das situagdes concretas
de cada imdvel.

Nos restantes casos, a determinagdo do valor de mercado é efetuada internamente,
com base em critérios similares aos considerados pelos avaliadores externos, atendendo
aos fluxos de caixa descontados expectaveis.

Os principais pressupostos e métodos inerentes as avaliagdes de suporte ao valor de
mercado das propriedades de investimento foram os seguintes:

- Yield entre 7% e 10%;

- Média do método comparativo e de multiplos de rendimento;

- Média do método comparativo e do custo.

A IAS 40 — Propriedades de investimento (“IAS 40”) ndo exige que se determine o
justo valor das propriedades de investimento na base de uma valorizagdo por um
avaliador independente. Contudo, aproximadamente, 85% do justo valor das
propriedades de investimento do Grupo é determinado com base em avaliadores
independentes e com qualificagdo profissional relevante e reconhecida (registados na
CMVM) e com experiéncia recente na localizagdo e na categoria da propriedade de
investimento valorizadas. Estes avaliadores utilizaram metodologias correntes neste
mercado, o qual prevé a utilizacdo do método do rendimento, do custo de reposi¢do ou
de comparativos de mercado, consoante as situagdes concretas de cada imdvel. No caso
em apreco, e tendo em consideragdo que os ativos se encontram locados foi utilizado o
método do rendimento, tendo igualmente em considera¢do os restantes métodos para
avaliar a razoabilidade dos resultados atingidos por aquele método. Segundo este
método, foram utilizados os rendimentos dos atuais contratos de arrendamento nas
circunstancias atuais e, findo o exercicio dagqueles contratos, a utilizagdo de uma yield
adaptada a cada um dos imdveis. Para as restantes avaliagGes realizadas internamente,
foram utilizadas yields adaptadas em funcdo das indicacGes dadas por profissionais
independentes.

Embora a “Teixeira Duarte, S.A.”, pelo facto de estar cotada em bolsa, elabore as suas
demonstragdes financeiras consolidadas com base nas IAS/IFRS tal como adotadas pela Unido
Europeia (UE), é importante referir que, em matéria de propriedades de investimento, ndo
existem diferencas significativas entre a IAS 40 e a NCRF 11. Assim, o exemplo acima é bem
ilustrativo da metodologia que as entidades deverdo adotar em sede de SNC na mensuracgado e
ou divulgacao do justo valor das suas propriedades de investimento.

O justo valor da propriedade de investimento é o preco pelo qual a propriedade poderia

ser trocada entre partes conhecedoras e dispostas a isso numa transagdo em que ndo exista
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relacionamento entre as mesmas, sem qualquer deducdo para custos de transacdo em que
possa incorrer por venda ou outra alienacdo. O justo valor exclui especificamente um preco
estimado inflacionado ou deflacionado por condi¢Ges ou circunstancias especiais tais como
financiamento atipico, acordos de venda e relocacdo, consideracGes especiais ou concessées
dadas por alguém associado a venda, e deve refletir as condicbes de mercado a data do
balanco.

Os ganhos ou perdas provenientes de alteragdes de justo valor em propriedades de
investimento devem ser reconhecidos nos resultados do periodo em que ocorrem, dando lugar
ao reconhecimento de impostos diferidos, tendo em conta que o modelo de justo valor ndo é
aceite para efeitos de determinacdo do lucro tributdvel em sede de IRC. Esta metodologia
conduz ao reconhecimento de resultados potenciais (gastos ou rendimentos), na
demonstragdo dos resultados, os quais ndao tém qualquer contrapartida em termos de fluxos
de caixa.

O justo valor da propriedade de investimento reflete, entre outras coisas, rendimento
de rendas provenientes de locagdes correntes e pressupostos razoaveis e suportaveis que
representem aquilo que entidades conhecedoras e dispostas a isso assumiriam acerca de
rendimentos de rendas de futuras locaces a luz de condi¢des correntes. A melhor evidéncia
de justo valor é dada por precos correntes num mercado ativo de propriedades semelhantes
no mesmo local e condicdo e sujeitas a locagcdes e outros contratos semelhantes. Uma
entidade trata de identificar quaisquer diferencas de natureza, local ou condicdo da
propriedade, ou nos termos contratuais das locagdes e de outros contratos relacionados com a

propriedade.

4.5.3. Modelos financeiros de avaliagdo de imdveis

A cap rate ou yield corresponde a um modelo financeiro muito utilizado na avaliagdo
imobiliaria. De forma genérica e numa primeira analise, a cap rate, yield corrente ou também
conhecida apenas por yield é o réacio (taxa) entre o rendimento gerado por um imével e o seu

preco de transac¢do (Neves et al., 2009), dado pela seguinte expressado (9):
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em que:
» y.— Cap rate ou yield
» R,—Rendimento gerado pelo imdvel no ano n

» V,.— Valor ou preco de aquisicdo do imdvel no final do ano n-1

Segundo os mesmos autores podem também ser usados o valor residual estatico, o EVA

e MVA e os fluxos de caixa atualizados.

4.6. Mensuracao dos instrumentos financeiros

A NCRF 27 — Instrumentos financeiros, prescreve o tratamento contabilistico dos
instrumentos financeiros e respetivos requisitos de apresentagao e divulgacao, tendo por base
as Normas Internacionais de Contabilidade IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentagao;
IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo e IFRS 7 - Instrumentos
Financeiros - Divulgacdo de Informagdes, tal como adotadas pela Unido Europeia (UE). Como é
evidente, esta fusdo de trés normas internacionais de contabilidade numa Unica NCRF cria
algumas limitacGes ao nivel do reconhecimento, mensuragdo, apresentacdo e divulgacdo de
determinados instrumentos financeiros, nomeadamente os instrumentos financeiros
derivados, pelo que a CNC permite que as entidades, perante maiores exigéncias de relato
financeiro, utilizem diretamente as IAS/IFRS neste dominio.

A norma define instrumento financeiro como um contrato que da origem a um ativo
financeiro numa entidade e a um passivo financeiro ou instrumento de capital préprio noutra

entidade, podendo representar-se esquematicamente como segue:

Figura 20 — Instrumento financeiro
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Fonte: Autor.
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A titulo de exemplos, se a entidade A adquire acGes da entidade B, a primeira reconhece
as acdes no seu ativo (ativo financeiro) e a segunda reconhece as a¢des no seu capital préprio
(instrumento de capital préoprio). Noutra situacdo, em que a entidade A vende mercadorias a
crédito a entidade B, a primeira reconhece a divida a receber no seu ativo (ativo financeiro) e a
segunda reconhece no seu passivo a divida a pagar (passivo financeiro).

A caracteristica fundamental para reconhecimento de instrumentos financeiros, tem a
ver com a existéncia de contratos, pelo que a dividas a receber de clientes, acionistas e outros
devedores, bem como as dividas a pagar a fornecedores, acionistas e outros credores
enquadram-se no conceito de instrumentos financeiros. Ja as dividas a pagar e a receber do
Estado ndo sdo consideradas passivos e ativos financeiros, pois resultam direitos e imposi¢des
legais que ndo sdo estabelecidos contratualmente.

Assim, ativo financeiro é qualquer ativo que seja:

a) Dinheiro;
b) Um instrumento de capital préoprio de uma outra entidade;
¢) Um direito contratual:
i) De receber dinheiro ou outro ativo financeiro de outra entidade; ou
ii) De trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade em condigées
gue sejam potencialmente favoraveis para a entidade; ou
d) Um contrato que seja ou possa ser liquidado em instrumentos de capital préprio da
propria entidade e que seja:
i) Um ndo derivado para o qual a entidade esteja, ou possa estar, obrigada a receber um
numero variavel dos instrumentos de capital préprio da prépria entidade; ou
ii) Um derivado que seja ou possa ser liquidado de forma diferente da troca de uma
guantia fixa em dinheiro ou outro ativo financeiro por um nimero fixo de instrumentos
de capital préprio da prépria entidade. Para esta finalidade, os instrumentos de capital
proprio da propria entidade ndo incluem instrumentos que sejam eles prdprios
contratos para futuro recebimento ou entrega dos instrumentos de capital préprio da
propria entidade.
Por sua vez, passivo financeiro é qualquer passivo que seja:
a) Uma obrigacdo contratual:
i) De entregar dinheiro ou outro ativo financeiro a uma outra entidade; ou
ii) De trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade em condicdes

que sejam potencialmente desfavoraveis para a entidade; ou
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b) Um contrato que seja ou possa ser liquidado em instrumentos de capital préprio da
propria entidade e que seja:
i) Um ndo derivado para o qual a entidade esteja ou possa estar obrigada a entregar um
numero variavel de instrumentos de capital préprio da prépria entidade; ou
ii) Um derivado que seja ou possa ser liquidado de forma diferente da troca de uma
quantia fixa em dinheiro ou outro ativo financeiro por um numero fixo dos
instrumentos de capital préprio da prépria entidade. Para esta finalidade, os
instrumentos de capital préprio da prépria entidade ndo incluem instrumentos que
sejam eles préprios contratos para futuro recebimento ou entrega dos instrumentos

de capital préprio da prépria entidade.

4.6.1. Critérios de mensuragao

Todos os ativos e passivos financeiros sdo mensurados, em cada data de relato, quer:
a) Ao custo ou custo amortizado menos qualquer perda por imparidade; ou
b) Ao justo valor com as altera¢des de justo valor a ser reconhecidas na demonstra¢do de
resultados.

Regra geral, as dividas a receber e a pagar, tais como clientes, fornecedores, outros
devedores e credores ou empréstimos bancdrios, sdo mensurados ao custo ou ao custo
amortizado. O custo amortizado de um ativo financeiro ou de um passivo financeiro, é a
guantia pela qual o ativo financeiro ou o passivo financeiro é mensurado no reconhecimento
inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizagdo cumulativa, usando o
método do juro efetivo, de qualquer diferenga entre essa quantia inicial e a quantia na
maturidade, e menos qualquer reducao (diretamente ou por meio do uso de uma conta de

abatimento) quanto a imparidade ou incobrabilidade.

Exemplo de aplicagao

v" A entidade A adquiriu em 2 de janeiro de 2012 obriga¢des emitidas pela entidade B, pelo
montante de € 900 000, as quais tém um valor nominal® de € 1 000 000, maturidade de
trés anos e um cupao anual de 5%;

v" 0 reembolso é efetuado ao par na maturidade,

28 . , . .
O valor nominal pode também ser designado por “par” ou “facial”.
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Pretende-se a mensuragdo das obriga¢Ges pela entidade A ao custo amortizado em cada

data de relato, usando o método do juro efetivo?

Datas de Valor inicial Juro nominal Juro efetivo Reembolso |Custo amortizado
relato 5,0000000% 8,9468026% Conta 4151
02-01-2012 900.000,00 900.000,00
31-12-2012 900.000,00 50.000,00 80.521,22 930.521,22
31-12-2013 930.521,22 50.000,00 83.251,90 963.773,12
31-12-2014 963.773,12 50.000,00 86.226,88 1.000.000,00 0,00

Pelo método do custo amortizado, a entidade A reconhece o rendimento pelo juro

efetivo e o diferencial entre o juro efetivo e o juro nominal é capitalizado no valor do ativo

financeiro, de tal forma que na maturidade ndo se apura qualquer resultado no momento do

reembolso. Por sua vez a taxa de juro efetiva pode ser determinada com recurso a funcdo TIR

do Excel, como segue:

Investimento -900.000,00
1.2 cupdo anual 50.000,00
2.2 cupdo anual 50.000,00
3.2 cupdo anual e reembolso 1.050.000,00

TIR| 8,946802633%

Como exemplos de instrumentos financeiros que sejam mensurados ao justo valor

através de resultados, podem elencar-se:

a)

b)

d)

Investimentos em instrumentos de capital préprio com cotagdes divulgadas publicamente,
uma vez que o paragrafo 12 (c) define a mensuracdo ao custo apenas para os restantes
casos;

Derivados que nado sejam sobre instrumentos de capital préprio que satisfacam o
paragrafo 12 (c) ou que fixem uma taxa de cdmbio de uma conta a receber ou a pagar
conforme referido no paragrafo 14 (d);

Instrumentos de divida perpétua ou obrigacdes convertiveis;

Ativos financeiros ou passivos financeiros classificados como detidos para negociagdo. Um
ativo financeiro ou um passivo financeiro é classificado como detido para negociagdo se
for:

i) Adquirido ou incorrido principalmente para a finalidade de venda ou de recompra num

prazo muito préximo;
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ii) Parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que sejam geridos em
conjunto e para os quais exista evidéncia de terem recentemente proporcionado lucros

reais.

Exemplo de aplicacao

v" A entidade A adquiriu em 30 de novembro de 2012, 100 000 a¢des da sociedade B cotada
em bolsa, que classificou como ativo financeiro detido para negociacdo;

v" Na data de aquisicdo as acBes tinham uma cotacdo de € 0,50 e os custos totais de
transagao foram de € 750,00;

v" Em 31 de dezembro de 2012 as a¢Bes estavam cotadas a € 0,45, as quais foram vendidas
em 15 de janeiro de 2013, data em que a cotagdo era de € 0,55;

v" Pretende-se a mensuragdo das a¢des pela entidade A em cada data de relato?

Datasde | N.2 agdes | Cotagdo | Mensuracao Ganhos / perdas
relato de justo valor (contas 771 e 661)
30-11-2012| 100.000 0,50 50.000,00
31-12-2012] 100.000 0,45 45.000,00 -5.000,00
15-01-2013] 100.000 0,55 55.000,00 10.000,00

Os custos de transagdo nao sdo incluidos na mensuracdo inicial de ativos ou passivos
financeiros que sejam mensurados ao justo valor com contrapartida em resultados, sendo
imediatamente reconhecidos como gastos. Em 31 de dezembro de 2012, pese embora a
entidade ainda detenha as a¢des em carteira, deve reconhecer uma perda por redugao de
justo valor. J4 em 15 de janeiro de 2013 reconhece um ganho por aumento de justo valor e

ndao uma mais-valia, como acontece pelo método do custo.

4.6.2. Instrumentos financeiros derivados e a contabilidade de cobertura

De acordo com Gomes e Pires (2010), os intervenientes nos mercados financeiros
movem-se em diferentes perspetivas e com diferentes motivagdes, podendo identificar-se trés
grupos distintos, como segue:

Hedgers — sdo os intervenientes nos mercados que procuram estratégias de cobertura de risco
para as suas posi¢des curtas ou longas;
Arbitragistas — sdo os intervenientes nos mercados que se especializam em tirar partido de

imperfeicGes momentaneas, que possam existir no mercado, ganhando sem correr riscos; e
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Especuladores — sdo os intervenientes nos mercados que procuram tirar partido das suas
atividades e expectativas quanto a evolucdo dos pregos, assumindo, obviamente, o risco de
incorrerem em perdas.

No que respeita a contabilidade de cobertura, a NCRF 27 permite que as entidades
designem uma relagdo de cobertura entre um instrumento de cobertura e um instrumento
coberto, de tal forma que se qualifiqgue como contabilizacdo da cobertura. Se os critérios
estabelecidos forem cumpridos, a contabilizacdo da cobertura permite que o ganho ou perda
no instrumento de cobertura e no instrumento coberto seja reconhecido na demonstragao de
resultados simultaneamente.

Para a qualificacdo da contabilizacdo da cobertura, uma entidade deve cumprir com
todas as seguintes condigdes:

a) Designe e documente a relagdo de cobertura de tal forma que o risco coberto, o item de
cobertura e o item coberto estejam claramente identificados e que o risco do item coberto
seja o risco para que esteja a ser efetuada a cobertura com o instrumento de cobertura;

b) O risco a cobrir seja risco de taxa de juro, risco de cambio, risco de preco em mercadorias
ou risco cambial no investimento liquido de uma operagao no estrangeiro; e

¢) Aentidade espera que, as alteragdes no justo valor ou nos fluxos de caixa no item coberto,
atribuiveis ao risco que estava a ser coberto, compensardo praticamente as altera¢Ges de
justo valor ou fluxos de caixa do instrumento de cobertura.

Nos casos em que o instrumento de cobertura expirar, for vendido ou termine, a
cobertura deixe de satisfazer as condi¢Ges para a contabilizagdo da cobertura e ou a entidade
revogue a designagao, devera ser descontinuada a contabilizagdo da cobertura.

Com exemplos de instrumentos financeiros derivados que podem ser utilizados como

instrumentos de cobertura, incluem-se os futuros, as opgdes, os swaps, os caps e os floors.

4.7. Testes de imparidade ao goodwill adquirido numa concentraciao de

atividades empresariais

4.7.1. Exemplo pratico de teste de imparidade ao goodwill

O exemplo apresentado em seguida ilustra a aplicacdo das técnicas de avaliacdo de
empresas aos testes de imparidade ao goodwill adquirido no ambito de uma concentracdo de

atividades empresariais, tal como exigido no paragrafo 45 da NCRF 12 - Imparidade de ativos.
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Se a identificacdo e teste de imparidade em ativos individuais ja € um processo subjetivo e
complexo, este torna-se ainda mais complexo quando ha necessidade de identificar e avaliar
unidades geradoras de caixa (UGC) onde o ativo objeto de teste (goodwill) esta incluso
(Aniceto, 2007).

Uma unidade geradora de caixa a qual tenha sido imputado goodwill deve ser testada
guanto a imparidade anualmente, e sempre que exista uma indicacdo de que essa unidade
possa estar com imparidade, comparando a quantia escriturada da unidade, incluindo o
goodwill, com a quantia recuperavel da unidade. Se a quantia recuperavel da unidade exceder
a sua quantia escriturada, a unidade e o goodwill imputado a essa unidade devem ser
considerados como nao estando com imparidade. Se a quantia escriturada da unidade exceder
a sua quantidade recuperavel, a entidade deve reconhecer a perda por imparidade (NCRF 12, §

45).

Exemplo de aplicacado

A Empresa-mae, S.A. adquiriu, no final do exercicio n, 80% do capital da Empresa
Subsididria, S.A., pelo montante de € 65.000.000. Na data de aquisicdo os valores
contabilisticos e os justos valores dos ativos liquidos da subsididria, assim como o goodwill

pago pela empresa-mae, eram o0s seguintes:

Rubricas Valor contabilistico Justo valor Dl_f erengas de . GO S Repartlgﬁo. d,0~

justo valor justo valor preco de aquisicdo
Activos intangiveis 1.000.000 € 2.000.000 € 1 1.600.000 € 1.600.000 €
Goodwill 0€ 0€ 0€ 25.000.000 €|
Activos fixos tangiveis 65.000.000 €| 75.000.000 €] 2 60.000.000 €| 60.000.000 €
Inventarios 46.000.000 € 42.000.000 €| 3 33.600.000 €] 33.600.000 €
Clientes 10.000.000 € 9.000.000 € 4 7.200.000 € 7.200.000 €
Outros activos correntes 1.300.000 €] 1.300.000 € 1.040.000 € 1.040.000 €
Passivos ndo correntes -34.000.000 €| -37.300.000 €] 5 -29.840.000 € -29.840.000 €|
Passivos correntes -42.000.000 € -42.000.000 € -33.600.000 € -33.600.000 €
Total dos activos liquidos 47.300.000 € 50.000.000 € 40.000.000 € 65.000.000 €

1 - Diferenga de avaliagao de patentes adquiridas

2 - Diferengas de avaliagdo de imdveis mensurados ao custo

3 - Reconhecimento de perdas por imparidade em inventarios

4 - Reconhecimento de perdas por imparidade em clientes

5 - Insuficiéncia de provisdes para processos judiciais em curso e garantias a clientes

Na data da aquisicdo a administracdo da empresa-mdae elaborou um business plan do
negodcio da subsididria, que constitui uma Unica unidade geradora de caixa (UGC), tendo
concluido pela recuperagao integral do investimento, ndo havendo lugar ao reconhecimento
de qualquer perda por imparidade sobre o goodwill.

No final do exercicio n+1 a administra¢do atualizou o referido business plan tendo em

vista a realiza¢do do teste de imparidade anual, do qual constavam os seguintes pressupostos:
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1-

unidade geradora de caixa (UGC)

Determinacdo dos fluxos de caixa da subsidiaria para determinacdo do valor de uso da

Rubricas Anos

n+2 n+3 n+4 n+S n+6 Perpetuidade
Vendas 150.000.000 €] 162.000.000 €| 174.960.000 €| 181.958.400 €| 187.417.152 €| 189.291.324 €
Outros rendimentos operacionais 2.400.000 € 2.640.000 € 2.772.000 € 2.910.600 € 2.997.918 € 3.027.897 €
Custo das vendas 97.500.000 €] 105.300.000 €| 113.724.000 €| 118.272.960 €| 121.821.149 €| 123.039.360 €
Fornecimentos e servigos externos 15.000.000 €]  16.200.000 €] 17.496.000 €[ 18.195.840 €| 18.741.715€| 18.929.132€
Gastos com o pessoal 30.000.000 €]  32.400.000 €| 34.992.000 €| 36.391.680 €| 37.483.430 €] 37.858.265 €
Outros gastos operacionais 2.250.000 € 2.430.000 € 2.624.400 € 2.729.376 € 2.811.257 € 2.839.370 €
1- EBITDA 7.650.000 €] 8.310.000 €| 8.895.600 €] 9.279.144 €| 9.557.518 €] 9.653.094 €
Investimento em working capital 9.000.000 € 9.720.000 €]  10.497.600 €| 10.917.504 €] 11.245.029 €] 11.357.479 €
2- Variac¢iio do investimento em working capital 300.000 € 720.000 € 777.600 € 419.904 € 327.525 € 112.450 €
3- Investimento em activos fixos tangiveis 2.000.000 €| 2.030.000 €] 2.060.450 €| 2.091.357 €| 2.122.727 €| 2.362.304 €
(substituicdo/manutencéo)
4-FCMvVU1-2-3) 5.350.000 €] 5.560.000 €] 6.057.550 €] 6.767.883 €| 7.107.266 €| 7.178.339 €

O FCMVU na perpetuidade sofre um incremento de 1% em relacdo ao valor determinado no

exercicio n+6.

2-

empresa-mae:

Rubricas Valor
% de capital alheio 65,0%
Custo médio do capital alheio 5,0%
% de capital proprio 35,0%
Taxa de juro das OT 4,5%
Prémio de risco da divida 1,5%
Beta alavancado (8,) 1,8
Prémio de risco de mercado 6,5%
WACC 9,45%

WACC = 65% X 5% + 35% X [4,5% + 1,5% + (1,8 X 6,5%)] = 9,45%

Determinacgdo da taxa de atualizagdo, com base no custo médio do capital (WACC) da

3- Determinacgado do valor de uso da UGC
. Anos

Rubricas n+2 n+3 n+4 n+5 n+6 Perpetuidade
FCMVU 5.350.000 €] 5.560.000 €] 6.057.550 €] 6.767.883 € 7.107.266 €]  84.950.757 €
Taxa de actualizagdo 9,45% 9,45% 9.45% 9,45% 9,45% 8.45%
Taxa de crescimento na perpetuidade 1,00%
Factor de actualizagdo 1,0945 1,1979] 1,3111 1,4350, 1,5706 1,5706)
FCMVU actualizado 4.888.077 € 4.641.456 € 4.620.204 € 4.716.295 € 4.525.192 €]  54.088.092 €]
Valor de uso da UGC 77.479.316 €

O FCMVU na perpetuidade calcula-se pelo quociente entre o fluxo de caixa do ano n+6

acrescido de 1% e a taxa de atualizagao de 9,45% (WACC) deduzida de 1% da taxa de

crescimento, como segue:
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7.107.266 x 1,01
FCMVUPerpetuidade = 0.0945 — 001 = 84.950.757 €

De acordo com as conclusGes extraidas dos pressupostos anteriormente enunciados, e
considerando que no final do exercicio n+1 o justo valor dos ativos liquidos da subsidiaria era
de € 51.000.000, a empresa-mde reconhece uma perda por imparidade no goodwill no
montante de € 3.816.547, que é reconhecida como um gasto na demonstracdo consolidada
dos resultados por naturezas, por contrapartida da reducdo do item do ativo consolidado
goodwill (Débito 655 - Perdas por imparidade em ativos intangiveis — Goodwill / Crédito 4491 -
Perdas por imparidade acumuladas - Goodwill = € 3.816.547), que corresponde a diferenca
entre o justo valor ajustado dos ativos liquidos da subsididria e o valor de uso da UGC, na

proporcdo detida pela empresa-mae”, calculada como segue:

Rubricas . Ac.th(TS . Goodwill Total
identificaveis
1- Justo valor dos activos liquidos 51.000.000 €]  25.000.000 €| 76.000.000 €
2- Goodwill imputavel a interesses sem controlo 6.250.000 € 6.250.000 €
3- Justo valor dos activos liquidos ajustado 51.000.000 €]  31.250.000 €| 82.250.000 €
4- Quantia recuperavel (valor de uso da UGC) 77.479.316 €
5- Perda por imparidade global (4 - 3) -4.770.684 €
6- Reconhecimento da perda por imparidade na empresa-mie (5 x 8§0%) -3.816.547 €

De acordo com Aniceto (2007) o goodwill ajustado de forma “nocional” é de €
31.250.000 (€ 25.000.000 / 80%) pelo que o goodwill atribuivel aos interesses sem controlo é
de € 6.250.000.

A questdo dos testes de imparidade ao goodwill adquirido no ambito de uma
concentragdo de atividades empresariais estd sujeita a um conjunto de divulgagées no anexo,
de acordo com o previsto nos pardgrafos 65 a 69 da NCRF 12 — Imparidade de ativos. Entre
essas divulgagdes, salientam-se:

a) Os acontecimentos e circunstancias que conduziram ao reconhecimento ou reversao
de perda por imparidade;

b) A quantia de perda por imparidade reconhecida ou revertida;

c¢) A natureza do ativo;

* Dado que o goodwill é reconhecido apenas na medida do interesse de propriedade da empresa mae, qualquer
perda por imparidade relacionada com o goodwill é repartida entre a parte atribuivel a empresa-mae e a parte
atribuivel ao interesse minoritario, apenas com a primeira a ser reconhecida como perda de goodwill por
imparidade (NCRF 12, § 47).
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d) Se a agregacdo de ativos relativa a identificacdo da unidade geradora de caixa se
alterou desde a estimativa anterior da quantia recuperdvel (se a houver) da unidade geradora
de caixa, uma descricdo da maneira corrente e anterior de agregar ativos e as razdes de alterar
a maneira como é identificada a unidade geradora de caixa;

e) Se a quantia recuperavel do ativo (unidade geradora de caixa) é o seu justo valor
menos 0s custos de vender ou o seu valor de uso;

f) Se a quantia recuperdvel for o justo valor menos os custos de vender, a base usada
para determinar o justo valor menos os custos de vender (tal como, se o justo valor foi
determinado por referéncia a um mercado ativo);

g) Se a quantia recuperavel for o valor de uso, a(s) taxa(s) de desconto usada(s) na
estimativa corrente e anterior (se houver) do valor de uso; e

h) Pormenorizagdo do processo subjacente as estimativas usadas para mensurar as
guantias recuperdveis de unidades geradoras de caixa contendo goodwill ou ativos intangiveis
com vidas uteis indefinidas.

Perante a subjetividade destas matérias, como seja a determinacdo das taxas de
atualizac¢do, a estimativa dos fluxos de caixa, o horizonte temporal de avalia¢do, é fundamental
gue os preparadores da informacao financeira facam as divulgagcGes necessdrias e suficientes
no anexo as contas, em ordem a permitir aos stakeholders da informacdo financeira a emissdo
de andlises e juizos de valor que lhes permitam extrair conclusGes acerca da recuperabilidade
dos investimentos (Rocha, 2009).

Tendo presente que o SNC conta apenas com 3 exercicios contabilisticos de existéncia,
apresenta-se no ponto seguinte um exemplo pratico relacionado com as divulga¢oes
constantes nos relatérios e contas consolidadas das empresas que integravam o PSI20 em

2008%, para ilustragdo do benchmark nesta matéria.

4.7.2. Andlise e critica as divulgacdbes constantes nos relatérios e contas
consolidados de 2008, por parte das empresas que integravam o indice PSI-

20, acerca dos testes de imparidade ao goodwill

Na tabela 8 apresenta-se o montante de goodwill constante no ativo consolidado de
cada entidade, bem como o peso relativo do goodwill face ao total do ativo, assim como a

existéncia, ou nao, de divulgagcdes no anexo em conformidade com o exigido nos normativos

% As entidades cotadas em bolsa ja vém adotando as IAS/IFRS desde o exercicio de 2005 e em matéria de testes de
imparidade ao goodwill as divulgagdes que Ihes sdo exigidas ndo diferem substancialmente daquelas que se exigem
as entidades sujeitas ao SNC.
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contabilisticos, relacionadas com os testes de imparidade ao goodwill e as respetivas
metodologias utilizadas.

Tendo em conta que as IAS/IFRS sdo orientadas para o relato financeiro e que o anexo,
pese embora deva ser elaborado como uma sintese das politicas contabilisticas, ndo pode
deixar de divulgar os principais aspetos para melhor compreensdo do conjunto completo de
demonstragdes financeiras de finalidades gerais, salienta-se que, nos termos previstos na IAS
36 — Imparidade de ativos, estas entidades devem divulgar, entre outras informagd&es:

a) a quantia escriturada de goodwill imputada a unidade (grupo de unidades);

b) a quantia escriturada de ativos intangiveis com vidas Uteis indefinidas imputada a
unidade (grupo de unidades);

c) a base sobre que a quantia recuperavel da unidade (grupo de unidades) tenha sido
determinada (i.e., o valor de uso ou o justo valor menos os custos de vender);

d) se a quantia recuperavel da unidade (grupo de unidades) for baseada no valor de uso:

i) uma descricdio de cada pressuposto-chave em que a geréncia baseou as suas
projecdes de fluxos de caixa para o periodo abrangido pelos orcamentos/previsdes mais
recentes. Os pressupostos-chave sdo aqueles relativamente aos quais a quantia recuperavel da
unidade (grupo de unidades) seja mais sensivel,

ii) uma descricdo da abordagem da geréncia para determinar o(s) valor(es) atribuido(s) a
cada pressuposto-chave, quer esse(s) valor(es) sejam) o reflexo de experiéncia passada ou, se
apropriado, seja(m) consistente(s) com fontes externas de informacdo, e, caso contrdrio, como
e porque diferem da experiéncia passada ou das fontes externas de informacao,

iii) o periodo sobre o qual a geréncia projetou fluxos de caixa com base em
orgcamentos/previsdes financeiros aprovados pela geréncia e, quando for usado um periodo
superior a cinco anos para uma unidade geradora de caixa (grupo de unidades), uma
explicagdo da justificacao de utilizar um periodo mais longo,

iv) a taxa de crescimento usada para extrapolar proje¢Ges de fluxos de caixa para além
do periodo abrangido pelos orcamentos/previsdes mais recentes, e a justificagdo para usar
gualquer taxa de crescimento que exceda a taxa média de crescimento a longo prazo para os
produtos, industrias ou pais ou paises nos quais a entidade opera, ou para o mercado ao qual a
unidade (grupo de unidades) se dedicou,

v) a(s) taxa(s) de desconto aplicada(s) as projecGes de fluxos de caixa.

Pretende-se verificar até que ponto estas entidades cumpriram os deveres de
divulgacdo nesta matéria, fornecendo informacao util ao mercado.

No presente exemplo pratico consideram-se as seguintes hipdteses a testar:
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Ho — SO as empresas cujo goodwill seja materialmente relevante face ao total do ativo,

divulgam informacdo de acordo com o exigido pela IAS 36, ainda que de forma sintetizada;

H, — As empresas, de um modo geral, apresentam todas as informacdes e nivel de

detalhe conforme exigido pela IAS 36.

As tabelas 8 a 10 resumem as informacdes divulgadas pelas empresas objeto de estudo.

Tabela 8 - % de goodwill no ativo das empresas cotadas no PSI-20 em 2008

Valores em milhares de euros

Empresa Goodwill Total do ativo % do goodwill | DivulgagGes
consolidado no anexo
ALTRI 269.323 1.114.851 24,16% Sim
BCP 506.227 94.423.724 0,54% Sim
BES 15.465 75.186.728 0,02% Ndo
BPI 0 43.003.399 0,00% Ndo
BRISA 29.436 5.593.808 0,53% Nao
CIMPOR 1.277.008 4.615.255 27,67% Sim
EDP 3.192.484 35.709.095 8,94% Sim
EDP RENOVAVEIS 1.372.388 9.396.556 14,61% Sim
GALP ENERGIA 171.506 6.623.000 2,59% Nao
JERONIMO MARTINS 734.126 3.726.565 19,70% Sim
MOTA-ENGIL 160.076 3.709.651 4,32% Sim
PORTUCEL 376.756 2.451.338 15,37% Sim
PORTUGAL TELECOM 942.192 13.713.103 6,87% Sim
REN 3.774 3.823.007 0,10% Sim
SEMAPA 330.371 3.280.478 10,07% Sim
SONAE 697.267 7.306.190 9,54% Sim
SONAE INDUSTRIA 103.812 1.918.366 5,41% Sim
SONAECOM 526.031 1.973.441 26,66% Sim
TEIXEIRA DUARTE 58.646 3.178.037 1,85% Sim
ZON MULTIMEDIA 175.148 1.323.095 13,24% Sim
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Tabela 9 — Divulgag6es relacionadas com o goodwill pelas empresas cotadas no PSI-20

em 2008
Empresa Metodologia de avaliagdo utilizada nos Suporte dos pressupostos e horizonte temporal
testes de imparidade ao goodwill de avaliagao

ALTRI Estimativa dos fluxos de caixa descontados. | Desempenho histérico e plano de negocios a 6

anos.

BCP Fluxos de caixa estimados para cada | Orgamentos e as projegdes mais recentes
entidade com base nos resultados | aprovadas pelo Conselho de Administragdo
operacionais atuais. Executivo para aquelas entidades e a sua

extrapolagdo para periodos futuros. Horizonte de
avaliagdo a variar entre 3 + 2 anos a 3 + 7 anos,
acrescidos de uma perpetuidade.

CIMPOR No valor de uso os cash flows futuros sdo | As projecdes de cash flow baseiam-se nos planos

descontados com base no custo médio | de negdcio a médio e longo prazo aprovados pelo
ponderado do capital (WACC), ajustado | Conselho de Administra¢do, adicionadas de uma
pelos riscos especificos de cada mercado. | perpetuidade.
No valor de transacdo sdo usados multiplos
com base em indicadores de negdcio
(essencialmente EBITDA e capacidade de
producdo) que sdo comparados com o0s
apurados nas unidades geradoras de caixa
sujeitos a estes testes.

EDP O valor recuperavel é determinado com | Os pressupostos sdo suportados por:
base no valor em uso dos ativos, sendo | - Volume de producdo e consumo e tarifas
calculado com recurso a metodologias de | previstas;
avaliagdo, suportadas em técnicas de fluxos | - Capacidade instalada e perspetivas de evolucdo
de caixa descontados, considerando-se as | da tarifa; e
condicBes de mercado, o valor temporal e | - Contratos de venda de energia.
os riscos de negdcio. O horizonte de avaliagdo varia ente 8 e 28 anos,

que corresponde a vida util estimada dos
equipamentos. No caso da distribuicdo no Brasil foi
considerada uma perpetuidade.

EDP -- Valor residual correspondente a 15% do capex.

RENOVAVEIS Periodo de 20 anos.

Taxas de crescimento de 10%.
JERONIMO Avaliagbes de acordo com o método de | Os valores das avaliagdes sdo suportados pelas
MARTINS Discounted Cash  Flows (DCF), que | performances passadas e pelas expectativas do
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sustentam a recuperabilidade do valor do

goodwill.

desenvolvimento do mercado, tendo sido
elaboradas proje¢des de cash flows futuros para
cada um dos negécios, baseados em planos de
médio/longo prazo aprovados pelo Conselho de

Administragao, seguindo-se uma perpetuidade.

MOTA-ENGIL

O valor de uso corresponde a estimativa do

valor presente dos fluxos de caixa futuros.

Orcamentos e “business plans”, elaborados com
base em dados histéricos, devidamente aprovados
pelo Conselho de Administragdo do GRUPO, os
quais abrangem, em média, um periodo de cinco
anos. As projecdes de cash flows para além dos
cinco anos foram extrapoladas aplicando uma taxa
de crescimento fixa a perpetuidade, a qual ndo
excede a taxa média de crescimento futura das

receitas do sector onde a empresa opera.

PORTUCEL

Determinagdo do valor de uso, de acordo
com o método dos fluxos de caixa

descontados.

Desempenho  histérico e expectativas de
desenvolvimento do negdcio com a atual estrutura
produtiva. Orgamento para o ano seguinte e uma
estimativa dos fluxos de caixa para um periodo
subsequente de 4 anos com base num volume de

vendas constante.

PORTUGAL
TELECOM

O valor recuperavel foi calculado com base

no método dos fluxos de caixa

descontados.

Previsdo detalhada de fluxos de caixa preparada
internamente pelo Conselho de Administracdo, aos
quais sdo aplicadas taxas de desconto em funcdo

dos riscos inerentes aos diversos negdcios.

REN

O valor recuperavel foi determinado com
base no valor de uso, pela metodologia dos

cash flows descontados.

As projecGes de cash flow efetuadas tomam em
consideragao as condigBes regulatdrias expectaveis
para o periodo de concessdo remanescente, sendo
0 pressuposto mais relevante, na determinagdo
dos mesmos, a taxa de remuneragao dos ativos
regulados. Os cash flows foram descontados,
considerando uma taxa de juro média de mercado
antes de impostos ajustada para o risco da

atividade de regaseificacao de gdas natural.

SEMAPA

O valor recuperdvel das CGU’s ¢é
determinado com base no valor em uso, de
acordo com o método dos fluxos de caixa

descontados.

Os calculos baseiam-se no desempenho histdrico e
nas expectativas de desenvolvimento do negdcio
com a atual estrutura produtiva, sendo utilizado o
orgamento para o ano seguinte e uma estimativa

dos fluxos de caixa para um periodo subsequente
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de 4 anos.

SONAE

O valor recuperavel das UGC é determinado
com base no seu valor de uso, recorrendo a

utilizagao de fluxos de caixa.

Tomam-se como base os Uultimos planos de
negaocios, suportados no conhecimento histdrico,
dos quais sdo projetados os fluxos de caixa de cada
uma das unidades para periodos de 5 anos,
acrescidos de uma perpetuidade. Nas unidades
detentoras de centros comerciais (classificados
como propriedades de investimento), os testes de
imparidade sdo efetuados por comparagdo com o
“Net Asset Value”

a data do balango das

participagdes  que detém as referidas

propriedades.

SONAE
INDUSTRIA

Atualizacdo dos fluxos de caixa.

Os testes de imparidade efetuados seguiram as
orientacGes incluidas na Norma Internacional de
Contabilidade (IAS) 36 e consistiram, basicamente,
na atualizagdo dos fluxos de caixa projetados para

cada segmento.

SONAECOM

Utilizacdo de fluxos de caixa descontados.

Tomam-se como base os Ultimos planos de

negocio aprovados pelo Conselho de

Administracdao do Grupo, os quais sdao preparados
recorrendo a utilizacdo de fluxos de caixa
projetados para periodos de 5 anos, seguindo-se o
calculo de uma perpetuidade. As taxas de desconto
utilizadas tém por base os custos médios
ponderados de capital, estimados com base nos

segmentos onde as empresas se inserem.

TEIXEIRA
DUARTE

As analises de imparidade sdo efetuadas
atendendo aos fluxos de caixa descontados
de cada uma das unidades geradoras de

caixa a que se encontram afetos.

Tomam-se por base as projec¢des financeiras mais
recentes aprovadas pelos respetivos Conselhos de
Administracdao, baseando-se as proje¢Ges de cash
flow nos planos de negdcio a médio e longo prazo,
adicionados de uma perpetuidade, traduzindo um
crescimento que ndo excede a taxa de crescimento
nominal do respetivo mercado. Os cash flows
futuros sdo descontados com base na WACC,
ajustada pelos riscos especificos do mercado em

gue cada unidade se insere.

ZON
MULTIMEDIA

Valor recuperavel determinado com base

no valor de uso, utilizando a metodologia

O teste de imparidade do goodwill foi realizado no

segundo semestre, conforme a politica definida. Os
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dos fluxos de caixa descontados.

fluxos de caixa utilizados resultam do plano de
negdcios a trés anos preparado pelo Grupo, o qual
se encontra aprovado pelo Conselho de
Administragdao. As taxas de atualizagdo antes de
impostos dos fluxos de caixa, assim como as taxas
de crescimento na perpetuidade, foram iguais para
todas as unidades. Foram de 8,5% para todas as
unidades, assim como as taxas de crescimento na

perpetuidade de 2%.
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Tabela 10 — Divulgacdes relacionadas com a taxa de atualizagao pelas empresas cotadas no PSI-20 em 2008

Empresa Taxas de Metodologia da taxa Taxa de desconto Taxa de Prémio de Prémio de risco Beta Taxa de Prémio de Taxa de Taxa de crescimento
desconto liquidas de desconto antes de imposto risco de dos capitais juro sem risco da inflagdo na perpetuidade
de impostos impostos mercado proprios risco divida
ALTRI 8,19% WACC - - - 6,00% - 4,18% 2,00% 2,00% 2,00%
BCP 9% - 12% Taxa média de retorno - - - --- - --- --- - ---
CIMPOR 6,7% - 10,6% WACC - - - - - - - --- 1,1%-5,5%
EDP 6,66% - 18,66% WACC 0% - 6,59%"
EDP RENOVAVEIS 6,66% - 8,53% - - - - - - - - --- 10%
JERONIMO MARTINS 7,5% -10,1% - - - - - - - - --- 0% - 1%
MOTA-ENGIL 6,5% - 10% - - - - - - - - - 1% - 5%
PORTUCEL 8,10% WACC 10,06% 26,50% 5,54% 5,54% - 4,55% 1,10% 2,00% 0%
PORTUGAL TELECOM 7,5% -14% - - - - - - - - - -
REN 6,057% Taxa de juro média de 8% - - - - - - - -
mercado
SEMAPA 7,5% -14,67% WACC 15% - 35% 5% 4,5% 2,00%
SONAE 7% - 10% WACC - - - - - - - 0% - 3%
SONAECOM 7,90% - 9,60% WACC - - - - - - - 3%
TEIXEIRA DUARTE 5% - 15% WACC
ZON MULTIMEDIA 8,5% 2%

31 . A « .
Regra geral consideram-se as estimativas de evolugdo das tarifas e prego de venda no mercado.

E -
Foi ainda apresentada a varidve

III

risco de pais”, para a Tunisia, Libano e Angola, de 3,38%, 13,50% e 13,50%, respetivamente.
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4.7.3. Conclusdes do exemplo pratico acerca dos testes de imparidade ao goodwill

10-

11-

pelas empresas do PSI-20

Verifica-se que 4 entidades (BES, BPI, Brisa e Galp Energia) ndo efetuaram qualquer
divulgacdo no anexo relacionada com os testes de imparidade ao goodwill e a respetiva
metodologia utilizada, pese embora sé a Galp Energia apresente goodwill correspondente
a 2,59% do ativo, ao passo que nas restantes o peso do goodwill é praticamente nulo.
Admite-se, dado o nivel de materialidade definido por estas entidades, que a falta desta
informacgdo nado seja relevante para os utentes da informacgao financeira.

A generalidade das empresas utiliza a metodologia dos fluxos de caixa descontados nos
testes de imparidade ao goodwill.

No que concerne as taxas de atualizagdo, a generalidade das empresas utiliza a
metodologia da WACC, embora a maioria divulgue apenas as taxas liquidas de imposto,
guando a norma prevé a utilizacao de taxas de atualiza¢do pré-impostos.

Nenhuma empresa divulgou o valor do beta utilizado na determinagdao do CAPM e,
consequentemente, da WACC.

A EDP apresenta o maior valor absoluto de goodwill, verificando-se também a utilizagdo da
WACC mais elevada, assim como a maior taxa de crescimento na perpetuidade, podendo
significar maior risco dos investimentos. Neste caso, seria expectavel maior nivel de
detalhe da informacdo, dada a sua relevancia.

A REN e a Teixeira e Duarte utilizaram as WACC mais baixas, 6,057% e 5%, respetivamente,
fazendo inculcar a ideia de algum otimismo e sobreavaliacdo dos valores de uso.

A taxa média de atualizacdo liquida de impostos, utilizada pelas empresas, foi na ordem
dos 9%.

O facto de as empresas divulgarem um intervalo de taxas de atualizagdo, ndo permite
aferir o ponto médio desse intervalo e, consequentemente, formar opinido acerca de
eventual sobreavaliagao do goodwiill.

A Sonaecom apresenta o maior peso relativo de goodwill, tendo efetuado a generalidade
das divulgagdes previstas pela norma.

A Altri, a Portucel e a Semapa foram as empresas que fizeram divulgacdes mais detalhadas
em relacdo a determinacdo das taxas de atualizagdo.

Em matéria de horizonte explicito de avaliacdo, a generalidade das empresas utilizou entre
4 e 10 anos, com excecao da EDP e da EDP Renovaveis, que utilizaram prazos mais longos,

ultrapassando os 20 anos em alguns casos. A maior longevidade do horizonte temporal de
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avaliacdo deveria ser suportada por pressupostos adequados e com maior nivel de detalhe
no anexo.

12- Tendo em conta que se trata de empresas de grande dimensdo e com valores de goodwill
bastante relevantes, em algumas delas seria expectavel um maior detalhe das divulgacdes

nesta matéria, em linha com as melhores praticas de corporate governance.
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5. CONCLUSOES

5.1. Principais conclusoes

Em jeito de conclusdo pode afirmar-se que o SNC configura um acréscimo qualitativo na
informacdo financeira a apresentar pelas entidades que compdem o tecido empresarial
portugués, ndo obstante também confira um maior nivel de exigéncia aos preparadores das
demonstrag¢des financeiras, designadamente ao 6rgdo de gestdo e TOC's, bem como aos
revisores oficiais de contas no dmbito das funcBes de revisdo/auditoria. No entanto, tdo ou
mais importante do que a existéncia de um novo modelo contabilistico com acréscimo
gualitativo de informagdo econdmica e financeira, serda a sua correta implementagao,
manutencdo, atualizagdo e monitorizagdo por parte dos destinatarios (empresas a quem se
aplica) e dos reguladores (CNC e Autoridade Tributaria). Neste dominio esta-se, claramente,
numa fase ainda embrionaria, pelas seguintes razoes:

1- Qualquer norma legal que ndo tenha previsdo sancionatdria pelo seu incumprimento
tende a ser banalizada. Logo, o legislador do SNC introduziu no artigo 14.2 do DL 158/2009,
sob a epigrafe de “llicitos de mera ordenacdo social” a moldura das penalidades, como
segue:

a) A entidade sujeita ao SNC que ndo aplique qualquer das disposi¢cGes constantes nas
normas contabilisticas e de relato financeiro cuja aplicacdo |he seja exigivel e que
distorca com tal pratica as demonstragGes financeiras individuais ou consolidadas que
seja, por lei, obrigada a apresentar, é punida com coima de € 500 a € 15 000;

b) A entidade sujeita ao SNC que efetue a supressdo de lacunas de modo diverso do ai
previsto e que distor¢a com tal pratica as demonstra¢des financeiras individuais ou
consolidadas que seja, por lei, obrigada a apresentar, é punida com coima de € 500 a €
15 000;

¢) A entidade sujeita ao SNC que ndo apresente qualquer das demonstragdes financeiras
gue seja, por lei, obrigada a apresentar, é punida com coima de € 500 a € 15 000.

2- A organizacdo do processo e a decisdo sobre aplicacdo das coimas competem ao
presidente da Comissdo de Normalizacdo Contabilistica, com possibilidade de delegacdo
no vice-presidente da comissdao executiva e o produto das coimas reverte em 60% para o
Estado e 40 % para a Comissao de Normalizagdo Contabilistica. Neste dominio, também a
Autoridade Tributdria e Aduaneira (AT) exerce jurisdicdo, podendo aplicar san¢Ges pela

incorreta aplicacdao dos normativos contabilisticos, tendo em conta que o Cddigo do IRC
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(CIRC) exige que a contabilidade seja elaborada de acordo com a normalizagdo
contabilistica em vigor e a primeira linha do quadro 07 da declaracdo modelo 22 do IRC é,
exatamente, o resultado liquido do periodo.

No entanto, ndo obstante a previsdo de fiscalizacdo da correta aplicacdo do SNC pela CNC,
talvez por questGes de escassez de meios, esta pouco ou nada tem feito, decorridos que
sdo ja 3 exercicios de aplicacdo (2010-2012), bastando cotejar as informagdes constantes
no Relatdrio de Atividades da CNC, relativo ao exercicio de 2012, onde pode ler-se o
seguinte:

O projeto 2.1 propbe estabelecer a atua¢do da CNC com vista ao exercicio das suas
competéncias legais em matéria de controlo da aplicagéo das normas contabilisticas. Face
a escassez de meios técnicos adequados, a especificidade da matéria, aliada ao
alargamento do dmbito de interven¢do da CNC ao setor publico, nGo foram ainda
realizadas ag¢bes destinadas a concretizagdo deste projeto.

No final do ano de 2012 a CNC recebeu uma participagdo relacionada com a alegada
incorregdo de aplicagdo do normativo do SNC.

E certo que mais de 90% das empresas portuguesas sdo consideradas, para efeitos de
aplicacdo dos normativos contabilisticos, micro ou pequenas entidades, com poucas
exigéncias ao nivel do relato financeiro, tanto mais que para este segmento empresarial os
Bancos tendem a valorizar outras informagdes adicionais e metodologias de Credit Scoring,
para além das anadlises de risco sobre a informag¢do econdmico-financeira. No entanto, se a
pratica contabilistica acompanhar num futuro préximo as melhores praticas em matéria de
elaboragdo e divulgacdo da informagdo financeira, certamente as instituicdes financeiras
tenderdo a valoriza-la e aproveita-la para instru¢do dos seus processos concessdo de
crédito, com evidente vantagem para as PME que o solicitam.

Releva-se também a evidente desatualizagdo do SNC perante a produgdo normativa
emitida pelo IASB e posteriormente adotada pela Unido Europeia, verificando-se que
desde a publicagdo do Regulamento (CE) N.2 1126/2008, da Comissdo, de 3 de novembro
de 2008 (diploma que serviu de base a construcdo do SNC), até 4 de abril de 2013, foram
publicados pela Comissdao Europeia 37 regulamentos comunitdrios com alteracdes,
melhorias e ado¢do de novas IAS/IFRS emitidas pelo IASB, sem que a CNC efetuasse
qualquer alteragao. Alias, no ja referido relatério de atividades do ano de 2012 a CNC
reconhece expressamente esta desatualizagdo, argumentando que os trabalhos de
atualizacdo se encontram suspensos aguardando a alteragdo das 4.2 e 7.2 Diretivas da

Contabilidade pela UE. Entretanto, os trabalhos da CNC tém ficado confinados a emissdo

115



de FAQ’s sobre o SNC e demais normativos contabilisticos, tendo sido publicadas até a
data respostas a 26 questdes.

A grande vantagem da adog¢do do novo modelo contabilistico é, inequivocamente, o
alinhamento das praticas contabilisticas nacionais com o demais parceiros europeus e, até,
grande parte de paises terceiros que ja utilizam as IFRS, de forma a permitir a globalizacdo dos
negocios das empresas portuguesas, quer ao nivel do investimento no estrangeiro, quer do
investimento de entidades externas em Portugal. A titulo de exemplo, a partir da entrada em
vigor do SNC em 2010, a base de dados SABI ja contem as demonstra¢es financeiras das
empresas portuguesas (balangos e demonstragées dos resultados) num formato standard e
detalhado, tal como aquele que ja é apresentado para as empresas espanholas a partir do
exercicio de 2007, data em que Espanha adotou as IAS/IFRS, por introduc¢do do normativo no
seu Plan General de Contabilidad. A SABI conta atualmente com cerca de 1 250 000 empresas
espanholas e 400 000 empresas portuguesas, constituindo uma ferramenta extremamente
potente para efeitos de recolha de informacdo econdmico-financeira comparativa entre
empresas e setores, beneficiando do processo de harmonizacdo contabilistica europeu.

Ao logo do presente trabalho de projeto elencaram-se os componentes do SNC e a sua
articulagdo e aplica¢do aos diversos tipos de entidades, identificando as normas contabilisticas
e de relato financeiro (NCRF) que, de forma recorrente, fazem apelo a aplicacdo dos conceitos,
métodos e técnicas das finangas empresariais, incluindo a apresentacdo de um conjunto de
exemplos de aplicacdo pratica em matéria de mensuracdo, para auxiliar os preparadores e
utentes da informagdo financeira na sua implementagdo e utilizagdo. A interse¢do entre a
contabilidade e as finangas surge, de forma recorrente, em todo o normativo, onde é possivel
demonstrar a existéncia dos 10 axiomas da teoria financeira, pelo que é fundamental que os
profissionais destas duas dreas possuam conhecimentos multidisciplinares para tirarem
partido da informagdo e produzirem reporting financeiro com valor acrescido para os seus
stakeholders.

Relativamente ao novo paradigma do justo valor (fair value), conclui-se que as
vantagens da sua aplicagcdo superam largamente as possiveis desvantagens, tendo em conta a
sua aplicacdo regulada e os inerentes beneficios qualitativos ao nivel da mensuracdo dos itens
do balancgo, permitindo aproximar o price to book value do valor de mercado das entidades,
sem necessidade de permanentes ajustes para efeitos de andlise econdmico-financeira. O
justo valor, ao contrario daquilo que defendiam alguns criticos do sistema, desde que
corretamente aplicado com recurso a evidéncias de precos de mercado e ou utilizando as
ferramentas e metodologias das finangas empresariais, constitui um campo de atuagdo fértil

para os profissionais da contabilidade e das finangas, sendo que os gestores, técnicos oficiais
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de contas, revisores oficiais de contas e analistas financeiros devem investir cada vez mais em
formacdo especifica nesta drea, havendo aqui um papel fundamental a desempenhar pelas
Universidades e demais meios académicos e cientificos, na estruturacdo e implementacdo de
cursos especializados, como é o exemplo do que tem vindo a acontecer na avaliagdo
imobiliaria. Com efeito, o ensino da contabilidade e das financas empresariais deverd caminhar
para a celebragdo de um “matriménio harmonioso”, tanto mais que a linguagem utilizada
comeca a ser una.

De entre os desafios que se colocam aos profissionais da contabilidade, no que concerne
ao razodvel dominio dos conceitos, métodos e técnicas das finangas empresariais,
emprestando maior qualidade na producdo de demonstrages financeiras, salienta-se a
profissdo de revisor oficial de contas, decorrente da sua formag¢do multidisciplinar e especifica,
podendo aportar um contributo adicional as entidades a quem presta servigos, divulgando e
auditando as melhores praticas em matéria de relato financeiro e divulga¢do de informacgao
credivel, transparente e relevante, ndo obstante o respeito integral pelas normas éticas que
regem a profissdo, emanadas da IFAC.

Por fim, tal como diz o povo, “o bom é inimigo do 6timo”, ou seja, a analise das
conclusdes do exemplo pratico acerca das divulgacbes efetuadas pelas empresas que
integravam o PSI-20 em 2008, em matéria de testes de imparidade ao goodwill, aponta para a
necessidade de alinhamento normativo nesta drea, tendo em conta a sua relevancia e
sensibilidade, em ordem a antever e evitar os recentes, e de ma memoria, escandalos
financeiros, como sejam a crise do subprime e as situa¢gdes de incumprimento de certas

entidades financeiras.

5.2. Limitagdes do trabalho

Para além das conclusGes plasmadas no presente trabalho de projeto, é relevante
salientar o facto do curto espago de tempo que mediou desde a entrada em vigor do SNC, nao
existindo, assim, um histdrico de trabalhos cientificos e de andlises econdmico-financeiras
publicadas por entidades reguladoras, como sejam o Banco de Portugal (BdP), a CMVM, o
Instituto de Seguros de Portugal (ISP) e a CNC, que permitam emitir juizos sobre o efetivo
impacto da ado¢do do novo normativo.

Salienta-se, também, que a maioria dos trabalhos de investiga¢do nesta drea, dado o

efeito novidade, tém-se debrugado sobre o estudo da introdu¢do do SNC e muito poucos sobre
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a andlise da sua utilizacdo pratica ao longo destes primeiros trés exercicios de existéncia, ndo

sendo assim possivel obter uma robusta revisdo de literatura.

5.3. Proposta para futuros trabalhos de investigacao

Por tudo isto, sugere-se que futuros trabalhos se debrucem sobre a analise dos efeitos
praticos da implementacdo do novo normativo contabilistico, inquirindo os varios stakeholders
acerca das limitagdes com que tém sido confrontados e, bem assim, recolhendo sugestGes
para alteracdes e melhorias, quicd fazendo chegar ao préprio IASB a necessidade de
reformulacdo e revisdo de algumas normas, tendo em conta as atuais limitagées em matéria
de reconhecimento e mensuragdo do goodwill gerado internamente, a tematica da omissdo do
custo do capital préprio nas demonstragGes financeiras e, até, a questdo da apresentag¢do dos
impostos diferidos por valores nao atualizados.

A Banca é, inequivocamente, um dos principais stakeholders da informacgao financeira,
pelo que seria muito relevante efetuar um estudo acerca da visdo das institui¢Ges financeiras
sobre a credibilidade e qualidade da informacdo financeira no confronto POC-SNC e de que

forma o novo modelo tem contribuido para melhorar ou piorar as analises de risco de crédito.
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