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O proposito deste trabalho consiste em evidenciar e analisar os principais
ajustamentos ocorridos nos activos correntes nos balancos consolidados,
relativos ao exercicio de 2004, decorrentes da transigdo do Plano Oficial
de Contabilidade (POC) para as Normas Internacionais de Contabilidade
(IAS/IFRS). Ou seja, as sociedades cujos titulos sdo negociados
publicamente e quanto as suas contas consolidadas, de acordo com o
art. 4° do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do
Conselho de 19 de Julho de 2002.

Do universo de 46 entidades listadas no site da CMVM 11 ndo serdo
objecto de andlise, ou seja 24%, por diversos motivos, homeadamente
por s6 apresentarem as suas ac¢des cotadas apds o ano de 2005, ndo
existindo base de comparacéo.

A amostra do nosso estudo fica assim constituida pelas restantes
entidades ndo financeiras, ou seja, 35 entidades. Para uma melhor
compreensao do universo que esta amostra representa o total do volume
de negécios das 35 entidades representa cerca de 27,47% do Produto
Interno Bruto (PIB) portugués do ano de 2005. Desses 27,47%, cerca de
18,34% pertence as 5 entidades com maior volume de negdcios.

Em termos globais os impactos ocorridos no total dos Activos das 35
entidades que comp8em a nossa amostra ndo foram muito significativos,
em termos absolutos os Activos aumentaram, por forca da mudanca do
normativo contabilistico portugués para o normativo internacional, cerca
de 1,40%. O mesmo equivale a dizer que os Activos da amostra
aumentaram 993.283 milhares de euros em 70.921.037 milhares de
euros. Em termos de dispersdo do impacto a larga maioria, 89%,
apresenta uma variagdo percentual, ocorrida no total do activo, entre o
intervalo de menos 20% a 20%.

Os Activos Correntes apresentam uma variacdo negativa de 2,58%.
Sendo a nossa amostra constituida por 35 entidades, 13 entidades
sofreram uma variacdo positiva, 37,14%, 18 uma variacdo negativa,
51,43% e 4 entidades ndo apresentaram qualquer variacdo, 11,43%. A
larga maioria, 86%, apresenta variacfes no intervalo de menos 20% a
20%.

De entre as varias rubricas que constituem os Activos Correntes
destacamos a variacdo positiva de 18,17 % na conta Outras Contas a
Receber, do aumento de 29,50% da conta Caixa e Equivalentes a Caixa.
A rubrica Outros Activos Correntes apresentou uma variacido negativa de
40,51% a principal razdo deve-se ao desreconhecimento de activos
intangiveis, como despesas de constituicdo, alguns custos diferidos como
despesas de reparacdo, formacdo, publicidade, os quais devem ser
levados directamente a resultados do exercicio em que ocorrem.

Por ultimo verificamos que os racios apresentaram um impacto positivo
de cerca de 66,67%, quando elaborados com a transicdo de POC para as
normas internacionais de contabilidade apenas nos Activos Correntes o
impacto passa a negativo de cerca de 55,56% dos racios elaborados.
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The purpose of this paper is to highlight and analyse the main balance sheets
adjustments occurred in the current assets on 2004, resulting from the
transition of the Official Plan of Accounts (POC) to the International Accounting
Standards (IAS/IFRS). In other words, companies whose securities are publicly
traded and its consolidated accounts in accordance with Art. 4 of the
Regulation (EC) No 1606/2002, of the European Parliament and of the Council
of July, 19", 2002.

From the 46 entities listed on the Website of the CMVM, 11 of them will not be
analysed, that is, 24 %, for several reasons, namely because their shares have
only been rated after the year of 2005, being therefore no basis for comparison.
This being the case, the sample of our study is constituted by the remaining not
financial entities, that is, 35. For a better understanding of what this sample
represents, the total turnover of the 35 companies represents about 27, 47 % of
the Portuguese Gross Domestic Product (GDP) of the year 2005. Of these 27,
47 %, around 18, 34 % belongs to the 5 entities with larger turnover.

In a general way, the effects that occurred in the total Assets of the 35 entities
that compose our sample were not very significant; in an absolute way, the
Assets increased around 1, 40%, due to the alteration of the Portuguese
accounting standard to the international standard. This means that the Assets
of the sample increased 993.283 thousands of euros from 70.921.037 to
71.914.321 thousands of euros. In terms of dispersal of the impact, the wide
majority, 89 %, shows a percentage variation between a rage of minus 20 %
and 20%, which occurred in the total assets.

The Current Assets show a negative variation of 2, 58%. Since our sample is
constituted by 35 entities, 13 have suffered a positive variation, 37, 14%, 18 a
negative variation, 51, 43% and 4 did not show any variation, 11, 43%. The
wide majority, 86%, shows variations between minus 20% and 20%.

Among the various items that constitute the Current Assets we detach the
positive variation of 18, 17 % in the account Other Receivable Accounts, the
29, 50% increase of the account Cash and Cash Equivalents. The signed
initials Other Current Assets presented a negative variation of 40, 51 %. The
main reason is due to the derecognition of intangible assets, such as initial
costs, some deferred costs, like repair, training and advertising costs, which
must be recognised in income statement in which they occur.

At last, we verified that the ratios presented a positive impact of about 66,67 %,
when elaborated with the transition of POC to the international accounting
standards only in the Current Assets the impact changes to negative, about
55,56 % of the ratios elaborated.
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Introducéo

A abertura do mercado internacional e consequemigcdo de empresas
transnacionais num mundo cada vez mais globalifatl@om que seja indispensavel a
criacdo de normas internacionais de contabilidpdes s6 assim a informacgéo financeira
seré util aos chamadetakeholder para a tomada de decisdes.

Podemos dizer, de um modo geral, que a necessigakdarmonizacao ocorre pelo
facto das praticas contabilisticas variarem de jpaia pais, isto é, pelo facto dos sistemas
contabilisticos serem diferentes. Essas diferengas, as entidades que cotarem 0s seus
valores em outros paises, tornam-se num obstacooeadamente a nivel dos custos de
transposicao das suas demonstracoes financei@® peormativo vigente nesse ou nesses
paises.

Com vista a obviar esses problemas a Unido Eurofé com o apoio do
International Accounting Standards BoarlASB) envolveu-se num processo de
harmonizacdo que de forma sucinta se encontralgerd Regulamento (CE) 1606/2002.

Pelo exposto é de extrema importancia, neste mangntque nos varios Estados
Membros (EM) o processo de normalizacéo se estendestantes entidades, analisar que
impactos foram produzidos no mercado de capitaisonal, no momento de transicao,
para as normas internacionais de contabilidade@ade das entidades obrigadas a utilizar
esse referencial contabilistico na elaboracéo uas contas consolidadas.

O objectivo desta dissertacao, que tem por tempdttos nos Activos Correntes
nas Entidades com Valores Cotados” consiste emsanals impactos decorrentes da
adopc¢édo do citado Regulamento, incorridos no merahel capitais nacional. Para tal,
serdo analisados os Activos Correntes das empné@safinanceiras com valores cotados
na Euronext Lisboa, no momento da transicdo dog@antiormativo, plano Oficial de
Contabilidade (POC) e directrizes contabilistida€) para o actual normativo composto

pelas normas internacionais de contabilidade.

! Os Stakeholders das demonstragées financeirass@eadamente:
Investidores actuais, investidores potenciais, eggos, mutuantes, fornecedores e outros credores,
comerciais, clientes, governos e seus departamergdblico em geral.



O nosso estudo foi desenvolvido em 4 capitulos s&sdobjectivos do trabalho
analisar implicacbes e impactos qualitativos e ttadivos ao mercadode capitais como
um todo. Para tal foi analisada a prestacdo deasal#s empresas portuguesas cotadas na
Euronext Lisboa que fazem parte do mercado e qumamento de transiciaadoptaram
as normas internacionais de contabilidade.

No primeiro capitulo foi abordado, de forma sucinta enquadramento da
normalizac&o contabilistica na UE, com especiavieepara o caso concreto de Portugal.

No segundo capitulo apresentaremos as principé&sedcas entre as normas
International Accounting Standard/International Financial Reporting Standard
(IAS/IFRS) e as portuguesas, relacionadas com tiszoscCorrentes. Nomeadamente as
IAS que afectam a apresentacao, (IAS 1 - apressmi@e demonstracdes financeiras, IAS
- 7 demonstracao dos fluxo de caixa) e as queafeotreconhecimento e a mensuracao,
(IAS 2 - inventérios, IAS 10 - acontecimentos ap@ata do Balanco).

Sendo que as normas IAS/IFRS correspondem ao donjdas Normas
Internacionais de Contabilidade Adoptadas na UE ue dpram publicadas pelo
Regulamentos (CE) n° 1725/2003, e suas posterialiesacoes e as portuguesas
correspondem ao normativo contido no Plano Ofidal Contabilidade e Directrizes
Contabilisticas.

No terceiro capitulo foi elaborado o estudo de @asmercado de capitais nacional,
nomeadamente aos Activos Correntes das empresas sigmcionadas, verificando e
analisando que impactos decorreram da obrigacgmsEarem a elaborar as suas contas
consolidadas em conformidade com as IAS/IFRS.

Pela analise do site da Comissdo do Mercado deraf&bdobiliarios extraimos
uma listagem de 46 entidades; desse universo, 2486fai objecto de estudo pelos
motivos descritos no anexo | nomeadamente por jésaptarem as demonstracdes
financeiras em IAS ou terem sido constituidas ef520a80 existindo base de comparacéo,
passando a nossa amostra a ter como referén@atastes 35 entidades.

2 Entenda-se mercado como sendo o conjunto dasea®pndo financeiras portuguesas com valores

cotados na Euronext Lisboa.

3 De acordo com o Art. 4° do Regulamento (CE) 1B0®2 as sociedades cujos titulos s&o
negociados publicamente devem elaborar as suaascennsolidadas em conformidade com as normas
internacionais de contabilidade, em relacéo a ea@acicio financeiro com inicio em ou depois deel d
Janeiro de 2005.



Antes de apresentarmos 0s impactos ocorridos miass vabricas que compdem a
massa patrimonial dos Activos Correntes, expomagpacto global ocorrido nos totais do
Activo das 35 entidades objecto de estudo. Paddifar este capitulo analisaremos 0s
impactos ocorridos em alguns indicadores de and@moOmica, financeira e outros
indicadores. Os racios elaborados foram os queuaacemposi¢do continham alguma
rubrica dos activos correntes, das referidas eegla

Por ultimo no capitulo quarto foram tidas as cos@s finais do nosso estudo de

caso e sugestdes para trabalhos futuros.



Capitulo I - Breve Evolucao Historica da Harmonizagao e
Normalizaciao Contabilistica

A nivel mundial a economia sofreu nas Ultimas désadm desenvolvimento
impressionante. Por forca desse desenvolvimentooeas comerciais aumentaram e por
conseguinte 0s agentes econdmicos acompanharam peegeesso tendo mesmo
expandindo as suas relacdes, sendo cada vez maiwero de empresas a actuar a nivel

mundial.

A globalizacdo da economia permite ao mercado @etai® e aos mercados

financeiros desenvolverem-se e diversificarem aoferia.

Cada vez mais aqueles que tém de tomar decisOessitacn que a informacao que
esta disponivel seja credivel, ou seja, os mercegtpgerem que a informacao financeira
fornecida pelas empresas seja preparada e apeseota um nivel de qualidade aceitavel

assente em principios de aceitacdo geral conhedeltiglos os intervenientes.

Hoje ha cada vez mais empresas que estdo cotadaslsas estrangeiras, e como
tal as entidades supervisoras das bolsas sao teastgorosas com a qualidade de
informacédo financeira prestada pelas empresas mgste Contudo, as normas
contabilisticas que servem de referencial varianpdais para pais e as empresas que
querem estar cotadas em bolsas estrangeiras véra-sdbrigacdo de produzir tantos
conjuntos de contas quantos os mercados a quengeateaceder, com a consequente
distorcao de resultados decorrente de normas ditsrg@podendo por em causa a imagem

verdadeira e apropriada das empresas.

Surge entdo a necessidade de harmonizagéo de ipneotas, desejavel por varias
razdes, designadamente pela necessidade da comgadabda informacao financeira de
empresas que actuam em mercados internacionassopalcancar tera obrigatoriamente

que passar pela adopcdo de normas comuns Nnos parses.
Para Lourenco e Morais (2004, p. 1):

“..a normalizacdo € um processo que visa a unif@de das praticas
contabilisticas, estando associado a imposicaerdeomjunto de regras de caracter

rigido. A harmonizacdo contabilistica €, assim,protesso mais flexivel e aberto



qgue, em principio, deve atender as especificidadeadmicas, sociais e culturais
de cada pais, sendo por isso de mais facil implagao.”

Como refere Guimaraes (1998, p: 49), “a harmonzagd) implica um processo
de conciliacdo de diferentes pontos de vista daptw, da diversidade de praticas
existentes, estabelecendo limites e seu grau dacéar’ Ja para o0 mesmo autor a
normalizacdo “é um processo que trata de impor unif@rmidade de métodos e

praticas contabilisticas de todos os paises qtieipam no processo.”

1.1 — No Ordenamento Contabilistico Comunitario

Podemos dizer que o processo de harmonizacdo disiiedo na UE, com a
necessidade de aumentaraenparabilidade da informacéo financeira Fernandes (2005, p.

3), assenta em Directivas numa primeira fase e egulBmentos nos ultimos anos.

Como refere Duartet al (2003, p. 2):

“...0 principal objectivo da harmonizacdo contalitia na Europa é o alcancar a
convergéncia para o Mercado Unico. Neste sentich@céssario ter presente que a
linha basica da filosofia da UE se resume a libdedde movimento de bens, de

servicos, de pessoas e de capitais.”

1.1.1 — Directivas

No que concerne as Directivas e no que respeitatérias contabilisticas, foram

publicadas as seguintes Directivas:

- A Directiva n.° 78/660/CEE do Conselho, de 25Jdo de 1978 (42 Directiva),
gue estabelece os requisitos em matéria de elad@mokas contas anuais de certas

formas de sociedades;

- A Directiva n.° 83/349/CEE do Conselho, de 13Jdio de 1983 (72 Directiva),

gue define os requisitos quanto a elaboracao ddaasoonsolidadas;

- A Directiva n.° 86/635/CEE do Conselho, de 8 @z&mnbro de 1986, que aborda
as questbes especificas das contas anuais e dadsali dos bancos e outras

instituigdes financeiras;



- A Directiva n.° 91/674/CEE, de 19 de Dezembrold81, que estabelece os
requisitos especificos relevantes para a elabomgsicontas anuais e consolidadas

das empresas de seguros.

Sendo o0 objectivo da harmonizacdo através das t@sc o aumento da
comparabilidade da informacéo financeira, cedoes#icou que essa comparabilidade nao
era satisfatoria muito relacionado com o mecanitagslativo adoptado a Directiva. De
facto os EM tinham ao seu dispor, aquando da tosnso das Directivas, um leque

extenso de op¢cdes. Como refere Cravo (2005, p. 4):

“Evidentemente que com normas cuja grande caratiterié a flexibilidade, ndo é
razodvel esperar que o grau de comparabilidadenfdamacéo financeiro seja
especialmente elevado, desde logo pela circunst@iecdois Estados-membros ao
transporem cada uma das directivas poderem, nodasosuas competéncias

reservadas, efectuar op¢oes de natureza diversa.”

Outra limitagdo da comparabilidade prende-se cofacto de serem os EM a
interpretarem as disposi¢des contidas nas Dirextivaste proposito Antdet al (2007, p.

1), refere:

“Acresce que a interpretacdo das disposi¢cdes deazat contabilistica contidas nas
directivas comunitarias é efectuada, geralmentesfeM, o que também contribui
para a diminuicdo da comparabilidade.”

Em Novembro de 1995, face a estas limitacbes dadraracdo comunitaria, a
Comissdo Europeia emitiu a comunicacdo “Uma novaatégia relativamente a
harmonizacdo internacional — COM 95 (508) PT” omdeonhece que as IV e VIi
Directivas nao respondiam a “todos os problemassgudeparam aqueles, nos anos 90,
elaboram e utilizam as contas e fixam normas nestigria”, assim como “as empresas
Europeias de grande dimensdo que procuram obtéalcaps mercados internacionais, a
maior parte das vezes na Bolsa de Nova lorqueobégadas a elaborar um segundo
conjunto de contas para esse efeito” sendo quéedela mais um conjunto de contas é

motivo de grande confusao”.



Como j& decorria um processo de harmonizacédo mtEmaf veio propor-se que a
UE nele interviesse e que a0 mesmo tempo consegmiaster a sua normalizagdo ao
nivel das Directivas. Para tal havia que garanig gs normas internacionais existentes
(IAS) estivessem em conformidade com as Directi@amunitarias, assim como que as

futuras IAS continuassem a estar em conformidadea®Directivas.

E em 2000, com a finalidade de conseguir alcangaoljectivos definidos, A
Comisséo publicou a Comunicacdo “Estratégia da @Ea p futuro em matéria de
informacdes financeiras a prestar pelas empre€43M(2000) 359 final PT”. Documento

esse que de uma forma resumida vem estabeleceg@ates accoes:

- Necessidade das sociedades cujos titulos sejgmciados publicamente em
Bolsas de Valores Europeias elaborem as suas cotdasolidadas em
conformidade com um conjunto Unico de normas cdigtibas IAS o mais tardar
até 2005;

- Acompanhar a integracao das normas IAS na UE;

- Confirmar que as normas IAS representam uma lmuada para as

informacdes financeiras a prestar pelas sociedautadas na UE;

- Apresentar, até final de 2001, uma proposta mgas$é a modernizar as Directivas
Contabilisticas, para que estas possam continsar a base para as informacdes

financeiras.

Como refere Antacet al (2007, p.2): “...foram efectuados, entre 1996 e 2000

varios estudos para aquilatar da compatibilidadedétactivas comunitarias com as NIC.”
A este propdsito Cravo (2005, p.6) menciona:

“Os estudos efectuados sob a égide da Unido Earapdativos ao exame da
conformidade das directivas com as normas IAS,usaesséncia demonstraram
gue, de um modo geral, ndo havia diferencas aasmial ja que existia sempre
alguma opcao das directivas contabilisticas quavgeum tratamento similar ao
tratamento preconizado por alguma das opg¢des d&as 1A

Processo ja em curso pédidernational Accounting Standards Commit{e&SC).



Uma excepcdo ao acima exposto é o acolhimento gme ple algumas 1ASdo
critério valorimétrico do “justo valBt, critério que ndo se encontrava previsto nas
Directivas, pelo que, em 2001, é publicado no “db@ficial das Comunidades Europeias”
(JOCE) a Directiva 2001/65/CE, do Parlamento Ewapeo Conselho, que altera as 42 e
72 Directivas relativamente as regras de valorimesiplicaveis as contas anuais e
consolidadas, acolhendo-se o conceito de “justorvdfair-value). Nomeadamente na

contabilizacao dos instrumentos financeiros.

1.1.2 — Regulamentos

Depois de numa primeira fase a UE tenha optado gralasdo de Directivas, as
quais, como ja dissemos, permitem aos EM um leguapddes o que poderia levar a que
uma determinada norma fosse aplicada de formaediiermpelos varios EM, o que vinha
distorcer o objectivo do processo de harmonizagitJl. Veja-se a este respeito Cravo
(2005, p: 8):

“Como se sabe, e acima foi referido, a Unido Eusopempre pautou o processo
de harmonizacédo contabilistica comunitaria peleothicdo no seu ordenamento
juridico de directivas. Estas, sendo dirigidas Bsimdos-membros e contendo, por
regra, um elevado numero de opc¢des que permitiam elevado grau de

flexibilidade, ndo garantiam uma aplicacdo homogémas normas nos EM, mas

sim o estabelecimento das bases para a emiss@ordasequivalentes.”

Em 2002 a UE opta pela emissdo do Regulamesimo instrumento juridico, com
a aprovacédo, em Julho desse ano, pelo Parlamentopdtu e pelo Conselho do
Regulamento (CE) n.° 1606/2002, publicado no JO@GE14 de Setembro de 2002,
relativo a aplicacdo das Normas Internacionais detdbilidade (NIC), e que de uma

forma geral estipula o seguinte:

> Designadamente as IAS 39 (Instrumentos FinarmeR&conhecimento e Mensuracdo), IAS 40

(Propnedades de Investimento) e IAS 41 (Agricaljur

“Justo valor é a quantia pela qual um activo aaeir trocado, ou um passivo liquidado, entre parte
conhecedoras e disposta a isso numa transaccaaemaq existe relacionamento entre elas.” De acordo
com a IAS 2 (Inventarios).
! Os Regulamentos, ao contrario das Directivas,dg&stamente aplicaveis e obrigatérios em todos
os EM sem que seja necessario qualquer legislagaplitacio o que vem tornar o processo mais célere
objectivo da comparabilidade vé-se reforcado, pétaexisténcia de opgoes.



- A adopcéo e a utilizagdo, na UE, das normasnatonais de contabilidade
(IAS/IFRS) e interpretacées do Standing Interpretat Committee/ International

Financial Reporting Interpretations Committee (Sf&1C)>;

- A publicacdo no JOCE sob a forma de Regulameat€amissdo, das normas

adoptadas, na integra e em todas as linguas sfitasComunidade;

- Em relacdo a cada exercicio financeiro com inéoioou depois de 1 de Janeiro de
2005 as sociedades cujos valores mobiliarios estagmitidos a negociacdo num
mercado regulamentado de qualquer EM, devem elabasa suas contas

consolidadas em conformidade com as normas intemais de contabilidade.

- Os EM possam permitir ou requerer, a partir ddelJaneiro de 2005, que as
contas anuais das sociedades cujos valores majslig@stejam admitidos a
negociacdo num mercado regulamentado de qualqueraE$im como as contas
consolidadas e individuais das sociedades cujakgitndo estejam negociados
publicamente, possam ser elaboradas de acordo sarmrmas internacionais de

contabilidade.

Com vista a integracdo no ordenamento juridico cot@do das normas
internacionais foi publicado o Regulamento (CE) 1¥.25/2003 da Comisséo, de 21 de
Setembro de 2003, que adopta certas normas intema# de contabilidade, nos termos
do Regulamento (CE) n.° 1606/2002.

8 As normas internacionais de contabilidade sadidasi pelointernational Accounting Standards

Board (IASB), sendo que a aceitacao das IAS na UE secduada através de um mecanismo de endosso, ou
seja, as normas sao aceites ou rejeitadas. Serdzs@ntidades sujeitas ao Regulamento (CE) n&Y2@TP
tém de aplicar as normas na totalidade e ndo apémasas.
As IAS ndo sdo automaticamente aceites pela UEgmiev passar pelo controlo do Comité de
Regulamentacéo Contabilistico (CRC), de acordo cohnt. 6° do Regulamento (CE) n.°1606/2002, o qual
verifica se as IAS/IFRS emitidas pelo IASB estdoaderdo com os critérios definidos pelo Art. 3° do
mesmo Regulamento que passamos a transcrever:
0 2. As normas internacionais de contabilidade s@&poser adoptadas se:
0 ndo forem contrarias ao principio estabelecido b 3 do artigo 2° da Directiva
78/660/CEE e no n.° 3 do artigo 16° da Directivd383/CEE e corresponderem ao
interesse publico europeu, e
0 satisfizerem os critérios de inteligibilidade, kélacia, fiabilidade e comparabilidade
requeridos nas informac@es financeiras necesggaiasa tomada de decisdes econdmicas
e a apreciacao da eficacia da gestao.
Sendo ainda a Comisséo assessorada por um orgasésmatureza técnica,European Financial
Reporting Advisory GroufEFRAG), que tem ao seu cuidado a apreciacdo eeza técnica das normas
IAS/IFRS com o propdésito de emitir opinido quantua aceitabilidade por parte da UE.



Foram entdo adoptadas todas as IAS vigentes acdataexcepcdo das IAS 32
(Instrumentos financeiros: divulgacdo e apresendagd da IAS 39 (Instrumentos
financeiros - reconhecimento e mensuracao) congonanto de que estdo em fase de

revisao, e que se perspectiva uma revisao muifanuta.

Em relagdo as SIC foram adoptadas todas as int@gpes vigentes, excepto as
SIC 5 (Classificacdo de Instrumentos Financeir@ausulas de Liquidacdo Contingente),
a SIC 16 (Capital em Acgbes — Instrumentos de @lapitoprio Readquiridos (Accbes
Préprias)) e a SIC 17 (Capital Préprio — Custoarda Transaccdo de Capital Proptio)

Em 6 de Abril de 2004 foi publicado um segundo lagento de adopcao de
normas emitidas pelo IASB o Regulamento (CE) n.° 707/2004, da Comissdce Est
Regulamento (CE) veio substituir a SIC 8 (Primehalicacdo das IAS como a Base
Primaria da Contabilidade), pela IFRS n.° 1 (Adopgla Primeira vez das Normas
Internacionais de Relato Financeiro).

Muitos outros Regulamentos foram entretanto putdisa no decorrer do
Regulamento (CE) n.° 1606/2002, relativos a adopudiseio da UE, das IAS/IFR'S

Como refere Cravo (2005, p: 14): “O terceiro, eaiédnomento Ultimo passo da estratégia
comunitéria traduz-se na aprovacdo da DirectivaBBI0CE...”. Com efeito em 18 de

Junho de 2003 foi publicada a Directiva n.° 2008%1do Parlamento Europeu e do
Conselho, denominada de directiva de modernizagde, altera novamente as 42 e 72
Directivas, assim como altera as Directivas 86/68% e 91/674/CEE, relativas as contas

dos bancos e outras instituicdes financeiras e&saprde seguros.
Entre outras a referida Directiva introduziu asusetgs alteragdes:

- Possibilidade da exigéncia de outras DemonstsaEdenceiras (DF), maxime a

demonstracado do desempenho;

9
10

Ou seja as SIC relacionadas com as IAS 32 e 39.

O IASB passou a ter essa denominacdo em 200lermngue ocorreram profundas alteracées no
organismo que o antecedeulrdernational Accounting Standards Committ@ASC). Entdo em 2001 o
IASC deu lugar ao IASB e as normas a serem emifidasaram a denominar-sgernational Financial
Reporting StandardIFRS), deixando de abranger apenas a contabdjdB&lS, para passar a abranger
também o Relato Financeiro, IFRS.

Nesse mesmo ano ocorreu também a alteragdo danbkagdo do Standing Interpretations
Committee (SIC), organismo que emitia interpretacé@s IAS, para International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC).

1 Podendo ser consultados dittp://www.cnc.min-financas.pt/sitecnc_IAS.htm

10



- Possibilidade da valorizacdo de certos elemetdoactivo imobilizado, que nao

os instrumentos financeiros, segundo o critéri¢jaisto valor”;
- Adopcéao do conceito de provisdo que hoje é seguidquadro das IAS.

Agora com o processo de harmonizagdo em curso ki @ vista legislativo a
gue verificar se 0 mesmo se passa no terreno.i$&ra que envolver 0os organismos de
normalizagdo contabilistica dos EM a ter uma padgdo activa em todo o processo de
preparacdo, comentario e aprovacao das normasteArespeito refere Cravo (2005, p:
15):

“Evidentemente que ndo é de descartar liminarmergstudo do estabelecimento
de mecanismos dmforcementlas normas, i.e., ndo basta que as normas estiejam a
a disposicdo das empresas, é necessario criaree flarionar mecanismos que
permitam verificar a sua adequada aplicacdo pote pdas empresas, para
minimizar, tanto quanto € possivel, a distorcddnflarmacéo financeira por ma

aplicacao das normas.”

11



1.2 — No Ordenamento Contabilistico Nacional

1.2.1 - O Plano Oficial de Contabilidade

A normalizagdo nacional comecgou por se concretiaaaprovacdo do POC, através
do Decreto-Lei (DL) 44/77, de 7 de Fevereiro, cam@ como POC-77, o qual foi
inspirado na normalizacao francesa. A esse respafitoe Botelhcet al (2002, p. 8): “A
contabilidade em Portugal sempre foi muito infliada pela escola francesa. Tanto é que,
como na Franga, existe um Plano Oficial de Contiule, aprovado por meio de um
decreto-lei de 1989.”

Ja para Lourenco e Morais (2004, p. 4). “...até albsnds anos, 0 sistema
contabilistico portugués era influenciado pelo blaontinental que inclui paises, como a
Franca e a Alemanha, que tiveram um papel impetaat preparacdo das IV e VIl

Directivas comunitarias...”

Com o DL 44/77 é criada a Comissao de Normaliz&databilistica (CNC), que

estabelece normas para empresas comerciais, iafiistoutras entidad€s

Em 1986 deu-se a adesdo de Portugal as Comuni@anepeias e com ela a
obrigatoriedade de fazer ajustamentos dos nornsatigoionais a luz da 42 e 72 Directivas
Comunitéarias. Para tal foi publicado o DL n.° 480/8e 21 de Novembro que introduziu
diversos ajustamentos ao POC-77, ficando conheddm POC-89. Como refere Abreu e
David (2006, p. 4), as modificacbes foram: “... o RBEC difere da versao anterior,
essencialmente, ao introduzir os pontos relatives caracteristicas da informacao

financeira, aos principios contabilisticos geraltaeteites e aos critérios de valorimetria.”

O denominado POC-89 na sua esséncia é o que aretecentra em vigor, tendo
sofrido, desde entdo, algumas actualiza¢cGes, das destacamos as seguintes:

- Com a publicacdo do DL n.° 238/91, de 2 de Julinpee transpds para o
ordenamento nacional o tratamento contabilisticoatesolidacdo, em sintonia com

0 preconizado na Directiva n.° 83/349/CEE (72). ©ridram feitas algumas

12 Em Portugal existem mais quatro entidades a quaye propor a emissdo de normas ao nivel da

Contabilidade, ou seja, a Comissdo de Normaliz&g@tabilistica da Administracdo Publica (CNCAP), o
Banco de Portugal (BP), o Instituto de Seguros deuBal (ISP) e a Comissdo de Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM).
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modificacdes e aditamentos, no POC-89, ao capitBleespeitante as Normas de
Consolidacdo de Contas e ao capitulo 14 referentemonstracdes Financeiras

Consolidadas.

- Aplicacado, por forca da publicacdo do DL n.° &4/8e 12 de Fevereiro, do
Sistema de inventario permanente, da Demonstraggi&dsultados por Funcdes e
definicdo dos elementos basicos que a listagemamiéario fisico das existéncias

devera ter.

- Obrigatoriedade de elaborar a Demonstracdo dozo&lde Caixa, DL n.°
79/2003.

1.2.2 — As Directrizes Contabilisticas

Com o objectivo de complementar as disposicoes@O R partir de 1992 foram
publicadas D& preparadas pela CNC, com a finalidade de intexpretdesenvolver o
POC.

Como ja referimos o POC foi inspirado, basicamentana primeira fase no
modelo francés, sendo que como as DC se baseiaancegmente, nas normas emitidas
pelo entdo IASC, as IAS, podemos dizer que a navmatacional comeca a ser
influenciado, também, por outras origens, nomead#arge anglo-saxonica. A este respeito
refere Lourenco e Morais (2004, p. 4): “...enquaattualmente se faz sentir uma forte
influéncia anglo-saxonica, fundamentalmente pelgpedio e traducdo para o normativo

portugués de algumas NIC, emitidas sob a forma@g D

Nesta altura e de acordo com a DC 18 (Objectivodgasonstracdes financeiras e
principios contabilisticos geralmente aceites)emanquia dos PCGA era a apresentada na

tabela I.

13 Foram emitidas 29 DC, de referir que além das DCGNC publica, quando necessario,

interpretacdes técnicas que tém por objectivo ajudanterpretagcdo de situagdes contempladas no €0OC
nas DC. Que podem ser consultadasww.cnc.min-financas.pt
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Tabela | - Hierarquia dos PCGA conforme a DC 18 - @ginal
I POC
Il DC

11 IAS
Fonte: DC 18 elaboracéo propria

1.2.3 — O caminho para um novo Sistema Contabilist

Em consequéncia da aprovacdo do Regulamento (QlBY2®2, a CNC aprovou
em 2003 um projecto de linhas de orientagdo paranawo modelo de normalizacao

contabilistica em que, basicamente, defende um lmaden dois niveis de normalizagéo.

O 1.° nivel contempla obrigatoriamente as contdsvitiuais e consolidadas das
entidades com valores mobiliarios admitidos a negdo num mercado regulamentado de
um EM e por opcdo para quaisquer outras entidadgspara as contas consolidadas, seja
para as contas individuais, desde que as suas jBiR sbjecto de certificacdo legal de
contas. No 2.° nivel de normalizacdo, de carizomatj destina-se as entidades que nao

tenham de aplicar o primeiro nivel de normalizatao

O DL n.° 35/2005, de 17 de Fevereiro transpbe pam@denamento juridico
nacional a Directiva 2003/51/CE, Directiva da Madeagédo, que altera as IV e VI
Directivas, cujo objectivo visa assegurar a coeemmtre a legislacdo contabilistica
comunitaria e as Normas Internacionais de Contiale, em vigor desde 1 de Maio de
2002.

De acordo com o Art. 5° do Regulamento (CE) 1608226s EM podem permitir
ou requerer o alargamento a outras sociedadesn@ues contempladas no Art. 4° a
aplicacao das IAS/IFRS. O governo nacional tomsagspcoes atraves do ja referido DL
n.° 35/2005 nos seus Art. 11° e 12°, o qual, coamente ao proposto pela CNC

estipula que as AS/IFRS séo obrigatérias para agsaonsolidadas de entidades com

14 Enquadram-se neste nivel as sociedades reguladasCgdigo das Sociedades Comerciais, as

Empresas individuais reguladas pelo Codigo Comler@a os Estabelecimentos individuais de
responsabilidade limitada, as empresas publicaGpaperativas, os ACE e AEIE, outras entidades pjoie,
legislacdo especifica, ja se encontrassem sugeitadopcao do POC ou que venham a estar sujeitste a e
nivel de normalizacéo contabilistica.

15 Como refere Cravo (2005, p.20) “Pese a propostaNia o Governo entendeu fazer um conjunto de
escolhas, no exercicio das opgbes que se encomtraeatidas no Regulamento (CE) 1606/2002, do
Parlamento Europeu e do Conselho.”
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valores mobilidrios admitidos & negociacédo e payaoppara as contas consolidadas de
outras entidades obrigadas a aplicar o POC masdmué&m valores mobiliarios admitidos
a negociacao desde que tenham as suas DF objedimrtiécacdo Legal de Contas.
Relativamente as contas individuais, sempre qu®@iss consolidadas sejam elaboradas,
quer por obrigacdo quer por opcéo, de acordo colAHFRS as entidades incluidas no
ambito da consolidacdo podem optar por elaboraresgectivas contas individuais de
acordo com as IAS/IFRS, desde que as suas DF séjacto de CLC.

- Devido as alteracdes verificadas pelo Regulam@i) n.° 1606/2002 e pelo DL n.°
35/2005, a CNC entendeu que se tornava necess&eo a DC n.° 18, o qual veio
acontecer em 2005, refere a DC 18 que: “13 — Asai@NC, ao privilegiar uma

perspectiva conceptual de substancia econdmicaopaiato financeiro, considera que
a adopcao dos principios contabilisticos geralmaocégtes no normativo contabilistico
nacional se deve subordinar, em primeiro lugar,P&C e as DC e respectivas

interpretacdes técnicas, e, supletivamente, corf@ponta a tabela Il.

Tabela Il - Hierarquia dos PCGA conforme a DC 18 Revista

POC, DC e respectivas

I - o
Interpretagcoes Tecnicas

IAS adoptadas ao
I abrigo do Regulamento
(CE) n.° 1606/2002

IAS e IFRS emitidas
pelo IASB, e

1 respectivas

Interpretacdes

(SIC/IFRIC)

Fonte: DC 18 elaboracéo Prépria

Actualmente encontra-se em audicdo publica o Rmjete Novo Modelo
Contabilistico que a CNC apelidou de “Sistema deniddizacdo Contabilistica” (SNC) e
que visa substituir o POC e legislacdo complemer@arreferido sistema pode ser
consultado no sitio da internet da CRC

16 http://www.cnc.min-financas.pt/sitecnc_divulg_ SNt .
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Capitulo II - Principais Diferencas do Normativo Portugués
para as Normas do IASB, com Influéncia nos Activos
Correntes

Neste momento de mudanca para um novo normativealzitistico torna-se
importante perceber que mudancas serdo essasei@s efa adopcao das IAS/IFRS, que
se encontravam em vigor a data da transposicadasnuezes entendidos de uma forma
demasiado simplista, implicam, em termos colate@i®rmacdo do pessoal, alteracdes
nos sistemas informaticos, no ensino da contabigid&m termos de DF os efeitos da
adopcéao podem implicar mudancas na estrutura ewdmidas demonstracdes financeiras,
alteracdes de politicas e estimativas contabgistee ndo menos importante alteragdo no

relato financeiro.

De seguida, e de forma sucinta, apresentaremosriasippis diferencas do

normativo nacional, POC e DC, para as IAS/IFRS, odhaéncia nos Activos Correntes.

2.1 — IAS que afectam a apresentacéo

2.1.1 — IAS 1 Apresentacéo de demonstracoes finaires

O objectivo da IAS 1 € o de prescrever a base tesaptacdo das DF de caricter

geral, de modo a permitir a sua comparabilidadempo e no espaco.

No que diz respeito a apresentacdo e conteudo elasndtracdes financeiras,
existem algumas diferencas entre as normas do |AS8 referencial contabilistico
portugués, a saber.

A legislacdo nacional obriga & existéncia de dwasahstracées de resultatios
IAS 1 estabelece que as entidades devem elaborar wmta Demonstracdo dos
Resultados, na qual os gastos podem ser evidesgEmianatureza ou por funcdes. Além
disso, pelo novo normativo, deixam de ser evideluSaresultados extraordinarios
devendo proceder-se a reclassificacdo para reesltageracionais dos rendimentos e

gastos apresentados no POC como resultados extaaaod.

Para as entidades que ultrapassem dois dosmiésslido Art. 262° do CSC.
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O formato de apresentacdo das demonstracfes firmsisegundo as IAS/IFRS é
mais flexivel do que o formato segundo o POC e DE&um formato estandardizado. No
normativo IFRS a apresentacédo dos activos e pasdaxe ser classificada em correntes e
nao correntes, excepto quando a apresentacdo bhasediduidez proporcione informacéo
mais relevante e fidvel, pelo POC e DC essa apwesem deve ser feita por ordem de

liquidez e exigibilidade para os activos e passivespectivamente.

Existéncia, no normativo IAS, de uma nova demopgata financeira, a
Demonstracdo das Alteracbes no Capital Proprio. FEDC apenas € exigido que, no
Anexo ao Balanco e & Demonstracdo dos ResultadB®RA, sejam apresentados o0s

movimentos ocorridos no capital proprio duranteedqalo, nota 40 do referido anexo.

Por dltimo, e de acordo com a IAS 1, devem sersaptados comparativos para
toda a informacdo numeérica constante das demog@sgdpanceiras. Segundo o POC tal
requisito ndo € requerido para varias notas do ABBRda, segundo a IAS 1, as
divulgacdes sdo muito mais extensas o que difeBIRR que vigora em Portugal, o qual
nao segue uma estrutura légica e apresenta alggmessdes. Em suma, as notas as
contas, pelo normativo IFRS, seguirdo uma sequédgiea e estruturada, com ligacéo as

demonstracdes financeiras.

2.1.2 — IAS 7 Demonstracéo dos Fluxos de Caixa

O objectivo desta norma é o de exigir o fornecimese informacdo acerca das
alteracOes historicas de caixa e seus equivalaldgeama empresa por meio de uma
demonstracdo de fluxos de caixa que classifiquugss de caixa durante os periodos
provenientes das actividades operacionais, detinvesto e de financiamento.

Como refere Rodrigues (2005, p. 106), “As difersnegistentes entre as Normas
do IASB e o referencial portugués ndo assumem graighificado...”. De facto no que

respeita a Demonstracédo dos Fluxos de Caixa agniffas limitam-se.

Pelo POC e DC 14 (demonstracdo dos fluxos de caisa@mpresas sO tém de
apresentar esta demonstracao se ultrapassarerdagotees limites indicados no n.° 2 do
Art. 262 do CSC pelo método directo ou indirectopondo-se o método directo, nas

actividades operacionais, para as entidades comnegatotados. Pelo normativo IAS/IFRS
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a demonstracdo de fluxos de caixa deve ser prepaadtodas as empresas pelo método
directo ou indirecto.

O referencial portugués exige que os recebimenfEyamentos relacionados com
as rubricas extraordinarias sejam classificadosw@ghdos separadamente, 0 mesmo nao
acontece pela IAS 14 pelo facto de no referenck lo conceito de elemento

extraordinario nao existir.

De acordo com a DC 14, os juros e dividendos pdgwem ser classificados como
pagamentos relacionados com a actividade de fiamrgito e os juros e dividendos
recebidos como recebimentos relacionados com avidede de investimento
contrariamente a IAS 7 permite que os juros e vileindos pagos sejam classificados
como fluxos de caixa das actividades operacionaigen financiamento, e 0s juros e 0s

dividendos recebidos sejam classificados nas detids operacionais ou de investimento.

Por altimo, a IAS 7 estipula que os fluxos de calgauma filial estrangeira devem
ser convertidos a taxa de cambio em vigor a datageentais fluxos foram gerados e
segundo a IAS 7 as entidades tém de divulgar esaafies nos critérios de determinacao

do caixa e seus equivalentes, sendo que em amb#asa®es a DC 14 € omissa.

2.1.3 — IAS 8 Resultados Liquidos do Periodo, Errdsaundamentais alteracfes
nas Politicas Contabilisticas

O objectivo desta norma € prescrever os critérama p seleccao e para a alteracao
de politicas contabilisticas, juntamente com oatr&nto contabilistico e divulgacdo de
alteracdes nas politicas contabilisticas, altesacfias estimativas contabilisticas e
correcgao de erros.

A IAS 8 identifica as situacbes que podem motivieracdes nas politicas
contabilisticas e esclarece que certas situac@pa@dem ser consideradas alteracbes de
politicas contabilisticas. Além disso fez notarexassidade das empresas aplicarem as
politicas contabilisticas de modo consistente, qudro lado a legislacdo portuguesa, em

ambos 0s casos, € omissa.

Quer nas alteracOes obrigatorias, quer nas altesagoluntarias, de politicas
contabilisticas, a IAS 8 identifica de forma clasaprocedimentos a adoptar no tratamento
contabilistico.
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Ainda nas alteracbes de politicas contabilistiggeda IAS 8 a nova politica
contabilistica deve ser aplicada retrospectivamesgsim como no que diz respeito as
divulgacdes exigidas. O POC €& omisso na parte tieagfio retrospectiva solicitando a
indicacao e justificacdo das disposicdes do POC @uecasos excepcionais, tenham sido

derrogados e dos respectivos efeitos nas DF, iricdmrequerida pela nota 1 do ABDR.

O POC e a DC 8 (clarificagao da expresséo “reqdades nao frequentes e de
grande significado”) fazem distincdo entre errasdamentais e outros erros e identifica
tratamentos contabilisticos diferenciados para aadadeles, enquanto a IAS 8 define
apenas o conceito de erro. Além disso o normati@cional prevé que, pelos erros
fundamentais, se ajustem os resultados transitadantanto é omisso no que diz respeito

a necessidade de se reclassificar a informacaoaratna.
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2.2 — IAS que afectam o reconhecimento e a mensuéag
2.2.1 — IAS 2 Inventarios

A IAS 2 tem como objectivo o de prescrever o traato contabilistico de
existéncias, nomeadamente a determinacdo do vaemoahecer como activo e a manter

como tal até que seja reconhecido o respectivtorédi
Como refere Morais et Lourencgo (2005, p: 21):

“A IAS 2 e a legislacao portuguesa sédo, em gemahcedentes quanto ao conceito
de existéncias. Porém, contrariamente a legislagdduguesa, que ndo é
suficientemente clara, a IAS 2 especifica que atosusuportados com servigos em
curso devem ser reconhecidos como existéncias usgésegjam reconhecidos os

respectivos réditos, contrariamente ao que seiceegim Portugal.”

Pelo POC exige-se a valorizacdo das existénciasladejpara integracdo na
producéo ao menor entre o custo e o valor de regd$ia IAS 2 prevé a sua valorizacdo
ao menor entre o custo e o valor realizavel ligllidteduzido do respectivo custo de
transformacéo e de comercializagdo. Em suma, eald@com as IAS/IFRS, s6 se torna
realizavel ajustar o valor contabilistico das éxstas detidas para integracdo na producéo
para o valor realizavel liquido no momento em guiste uma expectativa de que o
produto final, em que as mesmas serao integradasel transaccionado por uma quantia

inferior ao seu custo.

No que diz respeito ao custo de existéncias adiqsid Unica diferenca é que a IAS
2 especifica de forma mais pormenorizada como ge agurar o respectivo custo. Ambos
0s normativos permitem a utilizacdo do método dallve para efeito da valorizacdo das
mercadorias, embora a norma IAS 2 clarifique queateres obtidos se devem aproximar

do custo.

Podemos dizer que relativamente ao custo de egiatrproduzidas os dois

normativos sdo, em regra, coincidentes, exceptoredatdo a inclusdo de custos nao

18 De acordo com o ponto 5.3.8 do POC entende-se @usim de reposicdo de um bem o que a

empresa teria de suportar para o substituir namasesondi¢des, qualidade, quantidade e locais wisigép

e utilizacgéo.

19 O valor realizavel liquido é aqui entendido comeator de venda do produto acabado em que
aguelas existéncias serdo integradas.
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industriais. Quando se incorra em custos dessaezatypara colocar os produtos na sua
condicdo e localizacdo, a IAS 2 prevé a sua inolus@ntrariamente ao normativo
nacional que apenas prevé a inclusao de custostdeepa industrial. Uma outra diferenca
prende-se com o facto de a IAS 2 exigir a utilipaci® sistema de custeio racional,
enquanto segundo o POC e DC pode-se escolher@sistema de custeio racional e o
sistema de custeio total.

A IAS 2 indica como determinar o custo das exigg@nde prestadores de servicos,
engquanto o normativo nacional é omisso, assim commesmo acontece nos custos de

produtos agricolas obtidos a partir de activosigjicbs.

A definicdo de valor realizavel liquitfisegundo o POC n&o se afasta da definicéo
segundo a IAS 2. A diferenca esta em que estaallipresenta alguns esclarecimentos
quanto a determinacao do referido valor. A IAS B a utilizacdo do método directo
ou do método indirecto, contrariamente ao POC exige a adop¢do do método directo no
reconhecimento e na reversao de perdas em exe$éWdém disso, pelo POC o valor da
reversdo de uma perda com existéncias é tratado aoma eliminacdo da provisdo para
depreciacdo de existéncias e reconhece-se um fwrasdraordinario, pelo normativo do
IASB reconhece-se um aumento do valor das exigtéreiuma diminuicdo do custo das

vendas.

Segundo a IAS 2, por forca da IAS 23 (custos deréstipnos obtidos), em
circunstancias limitadas, os custos de empréstioidslos sdo incluidos no custo dos
inventarios; tal ndo é permitido segundo o POCrguseu ponto 5.3.3 refere que os custos

financeiros ndo sdo incorporaveis aos custos diupém das existéncias.

Uma outra diferenca importante é a IAS 2 ndo pérnat valorizacdo das
existéncias pelo método de custeio LIFO (Last IrstfOut) , enquanto o POC permite a

sua utilizacad

20 Que segundo o POC é o preco de venda, deduzidonelzssarias despesas previsiveis de

acabamento.
2 Esta alteragdo fard, previsivelmente, com queessltados, das empresas que utilizavam o LIFO,
aumentem assim como o valor dos Inventarios. Estat§o sera verificada no nosso caso de estudo.
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2.2.2 — IAS 10 Acontecimentos ap6és a data do Balang

O objectivo desta norma é o de prescrever quando emtidade deve ajustar as
suas DF quanto a acontecimentos apO0s a data docbata as divulgacbes que uma
entidade deve dar acerca da data em que as DF &utamizadas para emissao e acerca de

acontecimentos apos a data do balanco.

No POC e DC sédo omissas sobre o assunto. Deste, rmedentidades devem,
supletivamente, utilizar a IAS 10 (0 que a acontdegia com que ndo existissem

diferencas). Contudo as grandes novidades destaarsio:

- A IAS 10 define e caracteriza acontecimentos gygases a data do balanco
identificando o tratamento contabilistico dos relies acontecimentos que
implicam ajustamentos e dos que ndo implicam apetéos. Os acontecimentos
gue apos a data de balanco implicam ajustament@srdser reconhecidos nas DF
e 0s que ndo implicam ajustamentos sdo divulgadass notas, além disso 0s
dividendos declarados ap6s a data do Balan¢co n@emdser registados como

passivo a data do Balanco.

BN

- Relativamente a adopcdo do pressuposto da catdoe; pelo normativo do
IASB, ndo deve ser adoptado caso o Orgao de gestdclua, apdés a data do
Balanco, que tem a intencao de liquidar a entidadde cessar as suas actividades

ou que nao tem qualquer alternativa realista s&z®olo.

- A legislacdo portuguesa, no que diz respeitofarnmacao a divulgar, apenas
exige que, no Relatorio de Gestdo, sejam divulgaddactos relevantes ocorridos
apos o termo do periodo, contrariamente a IAS 1® idgentifica um conjunto

alargado de informacé&o a divulgar nas Notas.

2.2.3 — IAS 11 Contratos de Construcao

Esta norma tem como objectivo prescrever o tratéonemntabilistico de réditos e
custos associados a contratos de construgao.

As principais diferencas entre a norma IAS 11 eeferencial contabilistico

portugués, POC e DC 3 (tratamento contabilisticamtratos de construcdo), séo:

22



- A DC 3 identifica dois tipos de contratos, degaréixado e de preco como fungao
do custo, a IAS 11 além de os identificar apresame&spectiva definicdo.

- A DC 3 é omissa relativamente a combinacdo e estapdo de contratos,
enquanto a IAS 11 identifica essas situacfes; ommescontece com a
identificacdo dos elementos que devem integraréditos e 0s custos de um
contrato de construcao, situacdo que também sdaélér pela IAS 11.

- No normativo portugués, DC 3, pode-se escolheeenmétodo da percentagens
de acabamento e o método do contrato completadoaato a IAS 11, quando o
desfecho de um contrato pode ser estimado comlidiatée, os resultados do
contrato devem ser reconhecidos com referénciseéida acabamento da obra, e
nas situacdes excepcionais em que néo seja possiirebr o desfecho do contrato
de modo fiavel, mas sendo provavel a recuperacéicukios suportados até a data,

utiliza-se o método do lucro nulo.

- Relativamente as divulgacdes as previstas nallASdo mais completas do que

as previstas na DC 3.

2.2.4 — |AS 18 Redito

Esta Norma deve ser aplicada na contabilizaca@ditorproveniente da venda de
bens, prestacéo de servigos e do uso por outrastives da empresa que produzam juros,

royalties e dividendos.

A nivel nacional, esta tematica encontra-se regupeda DC 26 (rédito). Como ja
anteriormente referimos as DC foram baseadas n@s pdlo que nado existirdo grandes
diferencas na adopcao da IAS 18. A este respdcer§ilva (2004, p: 260):

“Diferencas relativamente ao normativo contabiistiportugués resultam da
adaptacdo da norma internacional ao contexto poggig do facto de a CNC

assegurar a normalizacéo contabilistica para asesamp comerciais e industriais e
outras entidades. Assim, ndo existem diferencasfisigtivas entre as Normas do
IASB e o referencial portugués, uma vez que a D€ gbbalmente idéntica a IAS

18"
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2.2.5 — IAS 23 Custos de Empréstimos Obtidos

Esta norma tem como finalidade prescrever o tratéaneontabilistico dos custos

de empréstimos obtidos. As principais diferencaa panormativo portugués sao:

- Possibilidade, segundo a IAS 23, de capitalizadd® custos de empréstimos
obtidos como parte do custo dos activos qualifis@vecluindo os inventarios, tal
como enunciamos na IAS 2, para além das imobilea¢Begundo o POC tal sé é

permitido para as imobilizacdes.

- A IAS 23 especifica como determinar os custogmeréstimos obtidos elegiveis
para capitalizacdo e em que momento iniciar e texma capitalizacdo dos
mencionados custos de empréstimos; o POC é onessa matéria.

-A IAS 23 apresenta um leque bastante mais completmformacdes a divulgar,

contrariamente ao POC.

2.2.6 — IAS 32 Instrumentos Financeiros

Como mencionamos no subcapitulo 1.1.1 do nossall@bas IAS 32 e 39 néo
foram adoptadas pela UE. Contudo, e por forca dadl®&@ssas normas, ja fazem parte do
referencial portugués. Por isso, as diferencas eagrnormas do IASB e o referencial
portugués deverdo ser nulas. Nao obstante, apaeserds algumas especificidades
decorrentes da aplicagéo das referidas IAS.

O objectivo desta norma € o de estabelecer proxipara a apresentacdo de
instrumentos financeiros como passivos ou capitdpnn e para a compensacao entre

activos financeiros e passivos financeiros.

A IAS 32 identifica o critério de apresentacdo dwstrumentos financeiros, no

Balanco da entidade emitente, contrariamente aléagio portuguesa que € omissa.

De acordo com a legislacdo portuguesa as accofesqireiais remiveis devem ser
apresentadas no capital proprio. Segundo a IASe828md ser classificadas como passivos
financeiros. Também de acordo com a mesma normapbrgacdes convertiveis, cujo
valor deve ser repartido em duas parcelas, poradn hs obrigacbes sem direito de

conversao classificadas como passivos financegoser outro o direito de conversao
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classificado como instrumento de capital proprieloPPOC apenas se exige a sua

apresentacao como passivo financeiro.

A IAS 32 esclarece que, regra geral, a entidade pd@te compensar activos
financeiros com passivos financeiros, estando asoscaexcepcionais devidamente

identificados. A legislacao nacional € omissa nesiteria.

As divulgacoes, segundo a IAS 32, sdo mais congpéetxtensas do que segundo a

legislacdo portuguesa.

2.2.7 — IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecento e Valorizagao

O objectivo desta norma € estabelecer principiaa peconhecer e mensurar
activos financeiros, passivos financeiros e alguimgratos de compra e venda de itens nao

financeiros.

A IAS 39 identifica o critério que deve ser adojtad reconhecimento de activos

e passivos financeiros, contrariamente a legislag&emnal que € omissa.

Na IAS 39 séo identificados e definidos clarameose conteldos de quatro
categorias de activos financeiros, sendo que @lé&gio portuguesa identifica diversas
contas de activos financeiros, ndo especificandodetalne o conteido da maior parte

dessas contas.

7

Pelo normativo internacional, € especificado a #orage reconhecimento de
derivados embutidos em outros instrumentos finansedenominados por contratos de

acolhimento, contrariamente a legislacao portuggesaé omissa.

A IAS 39 nao permite a incluséo dos custos de a@@ na valorizacao inicial de
activos financeiros ao justo valor através de tadok, contrariamente ao estipulado pelo
referencial portugués. No que diz respeito a vzdgdo subsequente, os dois normativos
também divergem. Segundo a IAS 39 exige-se a valgib pelo justo valor, para os
activos financeiros ao justo valor através de tadok e activos financeiros disponiveis
para venda, e pelo custo amortizado para as restaategorias de activos financeiros,
segundo o POC exige-se uma valorizacao pelo cuspelo preco de mercado, se este for

inferior ao custo.
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No que respeita a imparidade de activos finance@o$AS 39 e a legislacao

portuguesa divergem no que respeita a forma denlnecamento e valorizacao de perdas

de imparidade, a saber:

- Segundo o POC as perdas por imparidade devenecarhecidas sempre que 0
preco de mercado seja inferior ao custo do activanteiro, enquanto a IAS 39
exige que as perdas de imparidade sejam reconkempgnas quando existir uma
evidéncia objectiva de uma situacdo de imparidadermitindo que o
reconhecimento dessa perda se faca pelo métodadodima respectiva rubrica do
activo financeiro ou indirecto, enquanto pelo PQCegige o método indirecto

numa conta de ajustamentos.

- A legislacdo portuguesa estabelece uma uUnicaafaden calculo do valor da
perd&®, ja a IAS 39 exige procedimentos diferentes nardghacéo do valor da

perda de imparidade consoante a valorizacdo subsendo activo financeifd

- A IAS 39 identifica claramente as reclassifica;de activos financeiros que sé&o
proibidas, as que sao penalizadas e a respectivalizagdo. Assim como, as

reclassificacdes que séo permitidas. O POC pessgias Reclassificacdes.

- A norma internacional identifica como proceder elfminacdo de activos

financeiros, enquanto o POC é omisso nessa matéria.

- A IAS 39 e a DC 17 sao, regra geral, semelhambssconceitos de cobertura de
risco e de elementos cobertos, apesar de a IAStaBeatecer regras mais rigidas

para a aplicacéo da contabilidade de cobertura.

- Por ultimo, outra diferenca prende-se com o fagt@ DC 17 identificar apenas
um tipo de cobertura de risco, e a IAS 39 enuntegartipos de cobertura de risco

e definir os seus conceitos.

22
23

Pela diferenca entre o custo e o preco de mercado.
Para activos financeiros valorizados subsequemteEns® custo amortizado, pela diferenca entre o

valor contabilistico e o valor actual dos fluxomaficeiros futuros esperados actualizados a taxarde
efectiva inicial do activo financeiro.

Para activos financeiros valorizados subsequemttmao justo valor, com as variagdes do justo

valor reconhecidas no capital préprio, pela difeeeentre o custo de aquisi¢ao e o justo valor otere
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2.2.8 — IAS 41 Agricultura

Finalizamos este capitulo abordando a IAS 41 guectamo objectivo prescrever o

tratamento contabilistico, a apresentacdo nas deinagies financeiras e as divulgactes

relativas a actividade agricola.

A tematica desenvolvida nesta norma néo é tratamaormativo portugués, por

nenhuma norma especifica. Assim sendo, e tendotent& que a IAS 41 ja era de

aplicacao supletiva em Portugal, as principaigdifeas entre os dois normativos sao:

- A IAS 41 apresenta alguns conceitos relacionados a agricultura, assim como
identifica o critério de reconhecimento de activoisldgicos e de produtos

agricolas. A legislacdo portuguesa é omissa em sur0asos.

- Como regra, o POC exige a valorizacéo iniciahd@/os bioldgicos pelo custo de
aguisicdo, com excepcdo de em certas situacdesiligaruo critério do valor

realizavel liquido deduzido da margem normal dedfifc Pela IAS 41, os activos
bioldgicos devem ser mensurados ao seu justo vedolyzido dos encargos
estimados de comercializacdo, excepto se 0 justw wao puder ser mensurado

com fiabilidade.

- Outros aspectos tratados na IAS 41 em que ddegis portuguesa é omissa Sao:
A IAS estipula que os ganhos ou as perdas deceseat uso do modelo do justo
valor séo incluidos nos resultados do periodo em ocorrem, identifica o
tratamento contabilistico de subsidios governanmee@dtagricultura e identifica o
conjunto de informagBes especificas sobre a agrieula divulgar nas

demonstracdes financeiras.

24

A este respeito, dispée o POC no seu ponto 5.8uahdo, nas explorages agricolas, pecuarias e

silvicolas, a determinagcdo do custo de producdoretea custos excessivos, o critério a adoptar para
valorizacdo das existéncias produzidas serd o bw wealizavel liquido deduzido da margem normal de

lucro.
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Capitulo III - Estudo de Caso

3.1 — Metodologia

A metodologia que foi utilizada e de acordo comatureza do estudo foi uma
abordagem qualitativa de investigacdo, mais coacrente um estudo de caso, utilizando
um tipo de posicionamento interpretativo que nosmal alcancar oS objectivos

definidos.

A pesquisa segue um método conceptual comparaéivgue examina, estuda e
compara alguns dos principios de contabilidadeyenas das diferencas entre as normas

contabilisticas internacionais e as portuguesas.

O estudo de caso, disciplina que privilegia estudaalitativos permitiu-nos
abarcar um elevado compromisso com o caso estuBadm tal, os dados para a execugéo
de um estudo de caso podem assumir amplas vareedad®rmas. No caso concreto foi
criada uma base de dados com as prestacdes de damanibilizadas pelas entidades nao
financeiras emitentes no site da CM¥\¢ relevantes para o nosso estudo conforme anexo
I, ou seja, as primeiras prestacdes de contasempaels de acordo com o referencial
IAS/IFRS exercicio findo em 31/12/2005.

Pode-se entender como metodologia, um conjunt@gi&s de como proceder no
curso da investigacdo. Neste estudo comecgou-seppstpuisa de dados, tanto primarios
como secundarios. Os primeiros dizem respeito asreacoes e recolhas elaboradas no
site da CMVM, no que diz respeito a prestacdo deasp de Legislacdo, de normas

IAS/IFRS e do normativo contabilistico nacional,sja, dados néo tratados.

Os dados secundarios correspondem as informacéelhidas por outros. Como
tal foram utilizados dados secundarios disponiis publicacdes, revistas técnicas,
periddicos, livros, jornais, dissertacdes e tedegrpduzidas. Esses dados foram obtidos

pela realizacdo de pesquisas documentais no tegreadnternet.
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http://web3.cmvm.pt/sdi2004/emitentes/contas_ancin?ano0=%24%23T%5F%5D%22%40%20
%20%0A.
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3.2 - Caracterizacao do Objecto de Estudo

Como ja foi referido o objecto deste estudo é ocadr de capitais constituido
pelas empresas ndo financeiras com acc¢Oes cotadddercado Regulamentado na
Euronext Lisboa a 31 de Dezembro de 2805

No intuito de criar uma base de dados com a infoaimaelevante para este estudo,
prestacdo de contas anuais e outra informacacargksvde todas as empresas com acgoes
cotadas na Euronext Lisboa, procedemos a andliseretdacdo de contas anuais das
entidades emitentes constantes do site da CMVMuabextraimos uma listagem com 46

entidades.

Do universo de 46 entidades 24%, mais concretamkhtentidades, ndo serao
objecto de analise, pelos motivos expostos naddbel

Tabela Il — Listagem das entidades excluidas do ®slo e motivo

Nome Motivo Excluséo
Altri, SGPS, SA Constituida em 2005 apresenta DEnsdAS
Efacec Capital - SGPS Deixou de ser cotada/foiiaidqu
Gestnave — Prestacao Servicos Industrias, SA Sxteesin liquidacéo
Jerénimo Martins, SGPS, SA Ja apresenta as DF &m IA
Lisgrafica - Impressao e Artes Gréficas, SA Apréseontas consolidadas s6 em 20045
Novabase, SGPS, SA Ja& apresenta as DF em IAS
Sacyr Vallehermoso, SA Entidade estrangeira
Sonae Sierra, SGPS, SA Ja apresenta as DF em IAS
Sonaecom, SGPS, SA Ja apresenta as DF em IAS
Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD Sociedadaiamsd desportiva (SAD)
Sporting, Sociedade Desportiva de Futebol SAD Slacie anonima desportiva (SAD)

Fonte: Elaboracéo Prépria

A amostra do nosso estudo fica assim constituities pestantes entidades, ou seja,
35 entidades. Para uma melhor compreensdo do soivgre esta amostra representa,

como se pode verificar no anexo I, o total do wodude negdécios das 35 entidades

% para além destas o Mercado Regulamentado Eurbiséxta incluia as seguintes entidades financeiras:
Banco BPI, SA, Banco Santander Central Hispano,BE&fco Popular Espafiol, Montepio Geral, Banif
— Banco Internacional do Funchal, SA, BCP — Banomé&rcial Portugués, SA, BES — Banco Espirito
Santo, SA, Banco Popular Portugal, SA, Espiritat@&mancial Group, SA (Luxembourg) e Finibanco
Holding SGPS, SA.
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representa cerca de 27,47% do Produto Interno BRI®)?’ portugués do ano de 2005.
Desses 27,47%, cerca de 18,34% pertencem as adegidom maior volume de negdcios,

conforme tabela IV.

Tabela IV — As cinco entidades da amostra com maiamlume de negécios

valores em milhares eufds

Nome Volume Negoécios % no PIB
EDP — Energias de Portugal 9.248.705 6,202%
Sonae, SGPS, SA 6.392.514 4,287%
Portugal Telecom, SGPS, SA 6.284.342 4,214%
Modelo Continente, SGPS, SA 3.884.625 2,605%
Cimpor 1.534.821 1,029%
Total 27.345.006 18,337%

Fonte: Elaboracao prépria

27 O PIB em 2005 foi de 149 123 milhdes de eurogrinh¢do recolhida no site do INE (Instituto
Nacional Estatistica).
28 Todos os valores apresentados neste capitulo teageee expressos em milhares de euros, excepto

se outra unidade for referida.
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3.3 — Andlise do Impacto no Total do Activo

A tabela V apresenta-nos de uma forma global o am@tdos impactos ocorridos
nos activos das 35 entidades objecto deste esiugmactos esses referidos, pelas
mencionadas entidades, como sendo decorrentes angaudo normativo portugués para

o normativo IAS/IFRS. No anexo lll pode ser cormidt este tipo de informacéo por

empresa.
Tabela V — Impacto Global ocorrido nos Activos Totas da Amostra
. 31-12-2004 Variacdes
Rubricas
POC e DC IFRS Valor %
Total do Activo 70.921.037 71.914.321 993.283 1,40%

Fonte: Elaboragéo propria

Podemos verificar que o0s impactos em termos glolmde foram muito
significativos, em termos absolutos os Activos daostra aumentaram, por forca da
mudanca do normativo contabilistico portugués parermativo internacional, cerca de
1,40%. O mesmo equivale a dizer que os Activos m@stra aumentaram 993.283
milhares de euros em 70.921.037 milhares de euros.

Este aumento dos activos de cerca de 1,40% redeilta8,33% de entidades com
uma variacdo positiva do seu activo total, maiscretamente 21 entidades, e de 14

entidades com uma variagéo negativa, cerca de %3 &hforme se mostra na tabela VI.

Tabela VI — Descrigao da Natureza do Impacto nos Tais dos Activos das Entidades da

Amostra
esoigao | e | vetatie
N.© Empresas 21 14 35
Valor Variacao Total 3.496.494 -2.503.211 993.283

Fonte: Elaboragao propria

Se tivermos como referéncia o valor da variacaal,teerificamos, pela tabela Vi,
que as 3 entidades com maior variacao represergega de 71% das 21 entidades com
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variacdes positivas. No que diz respeito as 14adéis que apresentaram uma variagao
negativa, as 3 entidades que o fizeram em maiotant®) representam cerca de 92% das

restantes.

Tabela VII — Descri¢do das trés Entidades com maies Variac6es Positivas/Negativas

VariacBes nas trés maiores Entidades
Nome Positivas Negativas
Sonae 1.042.296
Portugal Telecom 965.279
Semapa 488.077
EDP -1.688.345
Brisa -563.741
Tertir -52.178
Total 2.495.651 -2.304.264
% 71,38% 92,05%

Fonte: Elaboracao prépria

O gréfico | ilustra bem a dispersdao do impacto, ®mmmos percentuais, das
entidades que constituem a nossa amostra. Podeenfisav que das 35 entidades da
amostra 31 apresentam uma variagdo percentualridecoro total do Activo, entre o
intervalo de menos 20% a mais 20%, representada der89%. Das restantes 4 entidades
duas apresentaram uma variacao positiva de cer@%ee 43% e nas remanescentes

verificou-se uma variacdo negativa de cerca de @ 5@.

Gréfico | — Dispersao do Impacto Percentual no totado Activo
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Fonte: Elaboracao Propria
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3.4 — Andlise do Impacto Ocorrido nas Rubricas do&ctivos Correntes

Como ja referimos, 0 nosso estudo centra-se n&gsardds impactos ocorridos nos
Activos Correntes de acordo com a IAS 1 um actieeedser classificado como corrente

quando satisfizer qualquer dos seguintes critérios:

- Espera-se que seja realizado, ou pretende-ssaj@erendido ou consumido, no

decurso do ciclo operacional da entidade;
- Estéa detido essencialmente para a finalidadedeegociado;

- Espera-se que seja realizado num periodo atérdeges apds a data do balanco;

ou

- E caixa ou seu equivalente a menos que |lhe srjemda a troca ou uso para
liquidar um passivo durante pelo menos doze mggesadata do balanco.

A tabela VIII, vide também em maior detalhe o anBkcespelha, de forma global,

a variacao ocorrida no total dos Activos Correntes.

Tabela VIII - Impacto Global ocorrido nos Activos Correntes da Amostra

31-12-2004 Variacdes
POC e DC IFRS Valor %

Rubricas

Total dos Activos Correntes 16.909.541 16.473.622 435.920 -2,58%

Fonte: Elaboragédo Propria

Pela analise efectuada podemos verificar que os/gsciCorrentes diminuiram
cerca de 2,58%, ou seja 435.920 milhares de eapesar do Total do Activo ter sofrido

um aumento de 1,40%, como ja vimos no ponto amterio

Sendo a nossa amostra constituida por 35 entideel&s;amos, atraveés do grafico
II, que cerca de 37%, ou seja 13 entidades, apgeraem variacdes positivas no total dos
seus activos correntes no montante de 383.851 nedllde euros. No que diz respeito as
variagOes negativas elas perfazem o montante déBlLénilhares de euros divulgados por
18 entidades, ou seja, 51,43% da amostra. Em qeatidades ndo ocorreu qualquer
impacto, nos Activos Correntes, no momento de igansdo referencial contabilistico

portugués para o referencial IAS/IFRS.
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Gréfico Il — Numero de Empresas e Tipo de Variagédo

B Positiva

B Negativa

Nula

Fonte: Elaboracao Prépria

Tendo como referéncia as 3 entidades em que oaorras maiores variacoes, elas
representam cerca de 55,58% e 70,18% do total dakades que divulgaram variacdes

positivas e negativas, respectivamente.

Como podemos verificar, no grafico Ill, a dispergdm impacto ocorrido nos
Activos Correntes, em termos percentuais, dasadeglque constituem a nossa amostra, e
no seguimento do que vimos para o Total do Acsitoa-se no intervalo de menos 20% a
20%.

Em termos concretos 30 das 35 entidades, ou dajgaamaioria da nossa amostra
cerca de 86%, divulgou uma variacao entre os 208atives e os 20% positivos, nos
Activos Correntes pela transicdo do normativo mrés para o normativo IAS/IFRS. Das
5 restantes entidades 3 apresentaram uma variagiiovg entre os 29% e 0s 64% e 2

apresentaram uma variagao negativa entre 0os 266@96.
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Grafico Ill — Disperséo do Impacto Percentual Ocorido nos Activos Correntes
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Fonte: Elaboragdo Propria

Como verificamos na tabela anterior o impacto adornos totais dos Activos das
entidades da nossa amostra tinham sofrido umag@arizegativa de 2,58%. Elaborando os
célculos excluindo a empresa Ef)Pverificamos que a exclusdo da empresa de maior
dimenséo faria com que o0 impacto negativo ocorride totais dos Activos Correntes

fosse menor em 0,39%.

Tabela IX — Impacto nos Totais dos Activos das Erdades da Amostra Excluindo a EDP

31-12-2004 Variacbes
POC e DC IFRS Valor %

Rubricas

Total dos Activos Correntes
sem a EDP

Fonte: Elaboracgao Propria

13.987.842 13.680.938/ -306.904 -2,19%

Verificado que esta o impacto ocorrido no total dagivos Correntes importa

analisar as varias rubricas que o compdem.

9 Excluimos a EDP para aferir o impacto sem a erapgae representa 31,85% da amostra.
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3.4.1 — Activos Disponiveis para Venda

Nesta rubrica estédo registados todos os activagmtes que sejam de classificar
como disponiveis para venda, nomeadamente invegtsefinanceiros detidos para

venda, assim como unidades operacionais em descag#io.

Tabela X — Impacto Ocorrido na Rubrica Activos Dispniveis para Venda

. 31-12-2004 Variacbes
Rubrica
POC e DC IFRS Valor %
Activos disponiveis para 264.196 311.857 47.660  18,04%
Venda

Fonte: Elaboracao Prépria

Conforme se apresenta na tabela X a rubrica enisangbfreu uma variacéo
positiva, em termos absolutos, de 47.660 milhaeesuros o que corresponde a um
aumento de cerca de 18%. Podemos ainda verificmfocne anexo V, que de uma
amostra de 35 entidades s6 em 3 € que se verifemoacoes, sendo que em duas houve
um aumento de 140.376 milhares de euros e umatgegisna diminuicdo de 92.716

milhares de euros.

3.4.2 — Activos Bioldgicos

Como vimos no capitulo 1, em principio, os efeittscorrentes da IAS 41 nao
deverao ser significativos, visto que o POC jaemuia parte significativa dos critérios de

mensuragao.

Um Activo biolégico € um animal ou planta vivos wasapresentacdo na face do

balanco, de acordo com o normativo IAS/IFRS, devdeita em rubrica autbnoma.

Como podemos verificar, no anexo V, a Cofina, SGBS, apresentou uma
variagdo negativa na rubrica dos Activos Biologjiaexlassificando 19.888 milhares de

euros, que em POC estavam em activos corrent@saptivos nao correntes.
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3.4.3 - Inventarios

Inventarios, tal como vem definido na IAS 2, sétivas:
- Detidos para venda no decurso ordinario da aletde empresarial;
- No processo de producéo para tal venda;

- Matérias ou materiais de consumo a serem conssgnmad processo de

producédo ou na prestagéo de servicos.

Tabela XI — Impacto ocorrido na Rubrica Inventéarios

. 31-12-2004 Variacdes
Rubrica
POC e DC IFRS Valor %
Inventarios 3.254.158 3.282.247 28.089 0,869

Fonte: Elaboragdo Propria

Como podemos verificar, através da tabela Xl, oaetp ocorrido na rubrica
inventarios ndo foi muito significativo; em termgkbais os inventarios sofreram uma
variacao positiva que nao atinge 1% correspondeni® aumento de 28.089 milhares de

euros.

Em termos relativos, como podemos verificar no anex 11 entidades
apresentaram uma variacdo positiva no montante28e099 milhares de euros o que
corresponde a cerca de 31% da amostra, enquantbleentidades verificou-se uma
variagdo negativa de 97.009 milhares de eurosepucerca de 31%. De salientar que as
restantes 13 entidades, o maior niumero cerca de @&%mostra, ndo apresentaram

variacdes na rubrica de inventarios pela mudangedeativo contabilistico.

Se nos restringirmos as 3 entidades em que sdcaeaiin as maiores variagdes
constatamos que representam 51,31% e 80,55% dakadas em que se verificou

variagdes positivas e negativas, respectivameatacdrdo com a tabela XII.
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Tabela XII — As trés Entidades com Maiores Varia¢d& nos Inventarios

Nome Positivas Negativas
Vista Alegre Atlantis 24.054
Estoril Sol 21.467
Sag Gest 18.673
Portucel -33.548
Semapa -30.664
Impresa -13.931
Total 64.194 -78.143
% 51,31% 80,55%

Fonte: Elaboracao Prépria

No que diz respeito as variacdes positivas o awmelet 24.054 resulta de
reclassificacdes de imdveis ndo afectos a prodaegéestinados a venda para a rubrica de
inventarios, no ambito de imobilizagbes corpdreasvestimentos financeiros, +27.249
milhares de euros, bem como proviséo relativa avésodisponiveis para venda, -3.194

milhares de euros.

O aumento verificado nos inventarios da Estoril SGPS, SA deve-se em parte a
transferéncia das rubricas constantes de produtabalhos em curso para a rubrica de
produtos acabados e intermédios, assim como as&wlwe produtos acabados e
intermédios que nao figuravam no balanco antegpssamentos efectuados na converséo
para IAS/IFRS.

A Sag Gest apresenta uma variagao positiva de 3 8riihares de euros, por ela
justificada pela aplicacdo da IAS 18 (rédito). Nenda de bens onde é celebrado um
contrato separado para recomprar 0os bens numapdatarior nestes casos as duas

transaccOes devem ser tratadas conjuntamente.

E mencionada, no ponto 2.4 Alteracdo nas politicagabilisticas do relatorio e
contas consolidado — 2005 da Sag Gest, a seguirtiifigacdo: “Para além do
reconhecimento dos passivos relativos a esta @@aiigde re-comprastdoigualmente a
ser reconhecidos como activos as Existéncias respetes a estes bens,”, (negrito é

NOSso0).

Tendo em conta o disposto no ponto 4 da DC 26t@¢edue quanto a esta matéria
0 conteudo € basicamente idéntico ao disposto ®&ali@ chegamos a conclusdo que o

tratamento contabilistico a dar a este tipo destregbes € o0 mesmo em POC/DC do que
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em I|AS/IFRS, pelo que, no nosso entendimento, agtstamento justificado com a

adopcéao do normativo IAS/IFRS n&o tem razao de ser.

A Portucel foi a entidade que apresentou a maiovag@o na rubrica de inventarios,
mais concretamente uma diminuicdo no montante det83nilhares de euros decomposta
num aumento das rubricas matérias — primas e medatabados, em cerca de 4.632
milhares de euros e numa diminuicdo dos produtdsatealnos em curso de 38.182

milhares de euros.

Os produtos e trabalhos em curso sdo ha sua ma@rsaituidos por florestas que
de acordo com o POC sao registados ao custo deiguiPelo normativo IAS/IFRS mais
concretamente segundo a IAS 41 sédo activos biaégialorizados com base no justo

valor

A diminuicdo dos inventarios no grupo Portucel Sopbdeve-se, na sua maioria, a
reclassificacdo da componente floresta registadgmuutos e trabalhos em curso para
activos bioldgicos.

Na mesma linha da Portucel, a Sem@mmresentou uma diminuicdo das suas
existéncias de 30.664 milhares de euros. Pelasanab relatério e contas do grupo
Semapa verificAmos que a rubrica matérias — prisassidiarias e de consumo teve um
aumento de 6.928 milhares de euros, as rubricagraiitos e produtos acabados e
intermédios também apresentaram uma variacdo ywosige 591 milhares de euros e a
rubrica produtos e trabalhos em curso sofreu uméndicdo de 38.183 milhares de euros,
sendo esta rubrica a que mais contribuiu para @dtopnegativo dos inventarios. A
justificacdo divulgada pelo grupo Semapa resumiuasedescricdo do montante
apresentado, “Impactos e Reclassificagdes”. O Itopda IAS 27 mais concretamente o
alargamento do perimetro de consolidacdo nédo fiicisntemente tido em conta pelas

entidades analisadas.

O impacto ocorrido nos inventarios da Impresa, ao essencial, decorre de

reclassificacdes de correntes para néo correntes.

% 0O grupo Semapa passou a controlar, a partir dé,280,1% da Portucel. Uma vez que o controlo
econdémico efectivo apenas se efectuou em Outubr@08d, os resultados consolidados do subgrupo
Portucel, estédo incluidos nos resultados consalglatb Grupo Semapa. Desta forma deve-se ter em
consideracgéo o facto da informacdo comparativaseptada para efeitos de balanco a 31 de Dezembro de
2004 incluir integralmente os activos daquele subgr
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Tal como vimos, no capitulo 2.2.1, uma das difesisrentre as normas do IASB e o
referencial contabilistico portugués € a IAS 2 p@amitir a valorizacdo dos inventéarios
pelo LIFO, enquanto o POC permite a sua adopcaomddSejue esta diferenca,
previsivelmente, teria um impacto positivo nos maeios, 0 que ndo se veio a confirmar
no sentido em que nenhuma das 35 entidades daaoss#ra utilizava, antes da transicéo
para o normativo internacional, como critério vataitrico de custeio o LIFO.
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3.4.4 - Clientes

Com a adopcdo das normas IAS/IFRS a conta de ediesdfreu um impacto
positivo de 159.169 milhares de euros, ou seja vamiacdo de cerca de 3 %, conforme
tabela XIIlI.

Tabela XIII — Impacto Ocorrido na Rubrica de Clientes
. 31-12-2004 Variacbes
Rubrica
POC e DC IFRS Valor %
Clientes 5.183.186 5.342.355 159.169 3,07%

Fonte: Elaboracao Prépria

Em termos relativos a variacdo global de 159.168ares de euros decompde-se
em 10 entidades que apresentaram uma variacaavpose 253.173 milhares de euros,
correspondendo a cerca de 29% da amostra, engli@nemtidades apresentaram uma
variacdo negativa no montante de 94.004 milharesid®s, ou seja cerca de 29 % da nossa
amostra. As restantes 15 entidades, mais uma vemaior numero da amostra, ndo
sofreram qualquer impacto na rubrica de clientés @a@opcdo do normativo internacional.
(anexo V)

A tabela XIV traduz o peso que as 3 entidades c@iones impactos representam

no conjunto das entidades com variacdes positivegjativas.

Tabela XIV — As trés Entidades com Maiores Varia¢c@enos Clientes

Nome Positivas Negativas
Sonae Industria 137.645
PT Multimédia 33.195
Mota - Engil 32.778
EDP -40.406
Sonae, SGPS -25.333
Grupo Soares da Cost -17.111
Total 203.618 -82.850
% 80,43% 88,14%

Fonte: Elaboracéo Prépria



Quanto as 3 entidades com maiores variacoes, eppassentam cerca de 80% das
entidades que apresentaram impactos positivos%e &3 entidades que apresentaram

variacfes negativas.

Pela andlise da informacao disponivel, as entideai@smaiores impactos positivos
verificados na conta de clientes, ndo nos foi pessaferir da sua justificagdo, com
excepcdo da Sonae Industria que refere que o séugb® de consolidacdo aumentou
devido a inclusdo de empresas anteriormente exduiBe facto esta diferenca de

tratamentd' pode influenciar de forma transversal todo o li@dan

Na mesma linha, as entidades onde se verificou @sr@s variagbes negativas
também ndo explicitaram de forma detalhada o mgb&a que a rubrica de clientes

tivesse um impacto negativo, limitando-se apenessaptar o montante do mesmo.

A Sonae acrescentou que nas empresas conjuntacoemteladas passou a utilizar
o método de consolidacdo proporcional desde a eiatague o controlo conjunto é
adquirido, obtendo com essa alteracdo um aumesse &imento foi no entanto anulado
ja que o impacto negativo pela inclusédo de emprggsasem POC estavam excluidas, por
imaterialidade ou por objecto diverso, dado quelERS todas as empresas devem ser
incluidas na consolidagéo, foi mais expressivo guimento obtido pela utilizacdo do
método de consolidacdo proporcional.

31 As normas nacionais exigem a excluséo das fitiajis actividade é de tal modo diferente das ressamue

a sua inclusdo se revela incompativel com o obmctias DF consolidadas, filiais cuja participacédo
financeira ndo é materialmente relevante, assinogoenmite a excluséo de filiais que operam sohi¢ésis
severas e de longa duragéo que prejudicam a caplacith empresa mée para exercer 0s seus dirdit@scso
patriménio ou a gestdo da filial, contrariamente disposto da IAS 27 (Demonstragdes Financeiras
Consolidadas e Separadas) que refere que naogriapmexcluir uma filial por estes motivos.

42



3.4.5 — Outras Contas a Receber

Esta rubrica inclui as outras dividas de tercejjas ndo sejam de clientes. Como
podemos verificar, na tabela XV, o impacto ocorn@orubrica outras contas a receber,
pela adopcdo do novo referencial contabilistictpaise em 300.316 milhares de euros,

Ou seja, este activo sofreu uma valorizacao de/¥8face ao normativo POC.

Tabela XV — Impacto Ocorrido na Rubrica Outras Contas a Receber

31-12-2004 Variacbes
POC e DC IFRS Valor %

Rubrica

Outras Contas a Receber 1.653.143 1.953.459 300.31618,17%

Fonte: Elaboracgao Propria

Dissecando esta variagado positiva podemos verificaranexo V, que das 35
entidades da amostra cerca de 23%, ou seja, etd@ades ndo ocorreu qualquer impacto,
ao contrario de 9 entidades que divulgaram impaptsstivos e 18 que mencionaram
impactos negativos, representando cerca de 26%8erédpectivamente. Podemos ainda
averiguar que em mais do dobro das entidades ge@e@mum impacto negativo, sendo, no

entanto, mais expressivo nas entidades em quesocoimpacto positivo.

Isolando as 3 entidades onde ocorreu 0s maioreaciog podemos aferir que
representam cerca de 94% e 70% das entidades cpactos positivos e negativos

respectivamente, conforme apresenta-se na tabdla XV

Tabela XVI — As trés Entidades com Maiores Varia¢c@enas Outras Contas a Receber

Nome Positivas Negativas
EDP 378.482
Inapa 27.831
Sag Gest 13.073
Portugal Telecom -51.996
Teixeira Duarte -32.995
Sonae Industria -16.489
Total 419.386 -101.479
% 94,17% 69,96%

Fonte: Elaboracgao Propria
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Das 3 entidades com variagdes positivas s6 na ®af €@nseguimos aferir da
justificagdo dos ajustamentos, fundamentam com renaadAS 28 (investimentos em
associadas), mais concretamente pela passagem aepamicipacdo que vinha sendo
reconhecida pelo método do custo e passou paradamonda equivaléncia patrimonial, o
que provocou uma reducao de cerca de 3.664 mildaresiros da rubrica de Accionistas.
Esta mesma rubrica € aumentada em 20.000 milharesirds pelo reconhecimento, na
situacdo liquida, do valor correspondente ao exierale “Warrant¥ em circulacéo,
conforme IAS 39.

Ainda pela IAS 39 e por via do reconhecimento degas relacionados com um
compromisso assumido, nos termos de um acordo wap’® para aquisicdo de accdes
proprias. Este registo inclui o reconhecimento uhpacto de uma transaccao anterior
relacionada com o mesmo compromisso, e deu origemdevedores diversos, a uma
reducdo de cerca de 3.333 milhares de euros, porréente a valores ja liquidados em

relagdo as mesmas accgoes.

No caso das entidades com maiores variacdes nagatsvexplicacoes limitam-se a
sua quantificacdo com a descricdo de ajustamefdogeclassificacdes. A Sonae Industria
refere que em POC algumas empresas estavam esctiddaonsolida¢do, na maioria dos
casos por imaterialidade, em IFRS essas empresamdr incluidas na consolidacdo. O
gue originou um aumento dos activos, apesar démcauOutras Contas a Receber ter

registado uma diminuicao.

3.4.6 — Outros Activos Correntes

A rubrica de Outros Activos Correntes comporta, eadamente acréscimos de

proveitos, custos diferidos, outros investimentoarfceiros e outros activos.

Podemos verificar que foi a rubrica que mais impacifreu, com uma variacao
negativa de 1.628.231 milhares de euros, cercalde, 4levido a adopcdo do novo

referencial contabilistico, vide tabela XVII. Afardos ainda que foi a rubrica que mais

%2 Um warrant é um instrumento financeiro que conaealseu detentor o direito de comprar ou vender um
produto de investimento, a um preco previamenterdgéhado. O produto de investimento pode ser agcdes
cabazes de acc¢Oes, obrigaces, divisas, matéiima pu indices.

% Um swap representa um acordo pelo qual duas eledemprestam uma & outra em condigées diferentes
por exemplo em diferentes moedas, swaps cambiaisiodiferentes tipos de taxas de juros, swapa)des t

de juros.

44



influenciou a variacdo negativa ocorrida no totad dctivos correntes, que como ja vimos
foi de cerca de 435.920 milhares de euros, ou aeyariacado da rubrica Outros Activos

Correntes representam cerca de 374% do impacto tota

Tabela XVII — Impacto Ocorrido na Rubrica Outros Activos Correntes

31-12-2004 Variacdes
POC e DC IFRS Valor %

Rubrica

Outros Activos Correntes 4.019.656 2.391.425 -1.6281| -40,51%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Examinando mais em detalhe, podemos concluir gse38aentidades da nossa
amostra cerca de 6%, mais concretamente 2 entidgolesentaram uma variacao positiva
no montante de 15.772 milhares de euros. E queaadgr maioria, cerca de 86%
correspondendo a 30 entidades divulgou uma variaggativa de 1.644.003 milhares de
euros. As restantes 3 entidades ndo apresentaraliouguimpacto na rubrica de Outros

Activos Correntes pela adop¢ao do normativo IASBFRnexo V).

As entidades onde ocorreram as maiores variac@essentam a totalidade das
entidades no caso das variagdes positivas e aemaadbria, quase 72%, no caso das

variagcOes negativas, de acordo com a tabela XVIII.

Tabela XVIII — As trés Entidades com Maiores Variages nos Outros Activos Correntes

Nome Positivas Negativas
Modelo Continente 15.438
Papelaria Fernandes 334
EDP -641.038
Sonae -406.827
Cimpor -129.083
Total 15.772 -1.176.948
% 100% 71,59%

Fonte: Elaboracgao Propria

Podemos dizer que uns dos principais responsaws diminuicdo da rubrica
Outros Activos Correntes foi o desreconhecimento agéivos. As IAS/IFRS né&o
qualificam como activos determinados itens comadaisiderados nas DF preparadas de
acordo com o normativo portugués, designadametit@adntangiveis, como despesas de

constituicdo e de investigacdo e desenvolvimentsios diferidos como despesas de
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conservagao e reparacdo, despesas de formacacetimar& publicidade e encargos de
financiamentos, os quais devem ser levados direstiama resultados do exercicio quando
ocorridos.

Apesar do acima referido, o “Modelo e Continent@iesentou uma variacao
positiva que se fica a dever a instrumentos finaoealerivados incluidos nos activos
correntes ao justo valor.

As variacdes negativas registadas dizem respettogssencial, a anulacdo dos
acréscimos e diferimentos que ndo cumprem os lemgidas IAS/IFRS, e como tal foram

anulados por contrapartida de resultados transitado

3.4.7 - Estado

A rubrica Estado inclui os impostos correntes aipecar, nomeadamente imposto

sobre o rendimento, imposto sobre o valor acreaderg outros impostos.

A variagao da rubrica Estado n&o deriva directagjantis sim indirectamente, da
aplicacdo de uma norma em particular. Podemosicaarifjue de uma forma global que o
conjunto da nossa amostra viu a rubrica Estadarematar 148.590 milhares de euros, ou

seja, uma variacao positiva de 20,52%.

Tabela XIX — Impacto Ocorrido na Rubrica Estado

. 31-12-2004 Variacdes
Rubrica
POC e DC IFRS Valor %
Estado 724.066 872.656 148.590 20,52%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Em detalhe 13 entidades, representado cerca de &f¥#sentaram uma variacao
positiva no montante de 150.412 milhares de euopdrariamente a cerca de 11%, 4
entidades, que apresentaram uma variagcao negatvautro lado 18 entidades, 51,43%
da amostra, ndo apresentaram qualquer variagaaubre&ca Estado no momento de

transicdo do normativo portugués para o normativdabilistico internacional. (anexo V).

Pela analise da tabela XX constatamos que, que&aso das variacdes positivas
quer no caso das variagdes negativas, as 3 erdidae maiores variacdes na rubrica

Estado correspondem, em termos quantitativos, seqo#alidade dos ajustamentos.
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Tabela XX — As trés Entidades com Maiores Varia¢cdesa Rubrica Estado

Nome Positivas Negativas
Portugal Telecom 104.734
Semapa 29.268
EDP 11.426
Sonae -804
Grupo Media Capital -608
Portucel -404
Total 145.428 -1.816
% 96,69% 99,65%

Fonte: Elaboracéo Prépria

O ajustamento ocorrido na Portugal Telecom devassessencial a reclassificacao
do saldo referente a impostos em paises estraaggaroubrica Outros Devedores para a
rubrica Estado.

A Semapa obteve uma variacdo positiva na rubri¢cadBsque na sua maioria se
pode explicar pela consolidacdo de entidades edaduija que ao contrario das normas
nacionais as IAS ndo prevéem a dispensa de coasabdde entidades dominadas que
prossigam objecto diverso ou por existirem restéscgue podem prejudicar a transferéncia
de fundos para o Grupo, como alias ja referimosrammente. O ajustamento verificado
na EDP deve-se ao aumento ocorrido em imposto solwador acrescentado (IVA) ao
contrario do imposto sobre o rendimento (IRC) eaisas tributacdes que tiveram uma
ligeira diminuigao.

Com a informacdo disponivel ndo nos foi possivedliav os ajustamentos

verificados nas entidades com impactos negativos.
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3.4.8 — Caixa e Equivalentes a Caixa

Tal como vem definido na IAS 7 caixa compreendeirtha@ro em caixa e em
depositos a ordem, equivalentes de caixa sdo ima#ibs a curto prazo, altamente
liquidos que sejam prontamente convertiveis paeatips conhecidas de dinheiro e que

estejam sujeitos a um risco insignificante de afiées de valor.

Podemos verificar, na tabela XXI, que a rubricaCdéxa e Equivalentes a Caixa
apresentou uma variacao positiva de 29,50% comelgnolo a um aumento de 528.375

milhares de euros, sendo alias a rubrica onde @carimpacto positivo mais significativo.

Tabela XXI — Impacto Ocorrido na Rubrica de Caixa eEquivalentes a Caixa

31-12-2004 Variacdes
POC e DC IFRS Valor %

Rubrica

Caixa e Equivalentes a Caixg 1.791.248 2.319.623 528.375 29,509

Fonte: Elaboracéo Prépria

De entre as 35 entidades que constituem a nossstragre esmagadora maioria, 27
entidades representado 77% da amostra, obteve amagao positiva de 528.375 milhares
de euros. As restantes 8 entidades ndo apresengai@quer variagado na rubrica Caixa e

Equivalentes a Caixa. (anexo V).

Como podemos confirmar, na tabela XXIl, e na medmiaa das anteriores
rubricas, também as variagfes ocorridas nas 3aelgsdonde se verificou 0s ajustamentos

maiores, na rubrica Caixa e Equivalentes a Caxaespondem a larga maioria.

Tabela XXII — As trés Entidades com Maiores Variagc@s em Caixa e Equivalentes a Caixa

Nome Positivas
Sonae 145.405
Cimpor 128.517
Semapa 74.437
Total 348.358
% 65,93%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Como vimos em cima a nova definicdo da rubricaaieace equivalentes de caixa

justifica a inclusdo de aplicacGes de tesouranmiveis a menos de trés meses neste item,
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assim como, o correspondente aumento verificadasEgplicacbes que em POC estavam
incluidas nos Outros Activos Correntes em IAS/IFBS/em ser classificadas como

equivalentes a caixa.

O Ajustamento verificado na Cimpor resulta exclasiente da transferéncia do
saldo de aplicacdes de tesouraria, 0 mesmo nédteaeoma Sondée na Semapa que além
desse ajustamento também o saldo de numerario @sittep bancarios aumentou pelo

ajustamento de inclusdo de empresas excluidasO&n due ambas apresentaram.

% Os Titulos Negociaveis e Instrumentos Financdesvados de acordo com a IAS 32 e IAS 39 podem ser
valorizados, ja com efeitos a 1 de Janeiro de 28064usto valor, esta opgao pode justificar o fatdasaldo
existente em aplicagBes de tesouraria sofreu umauicdo no momento de transi¢céo para IFRS.
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3.5 — Andlise de Alguns Indicadores

Com o presente subcapitulo ndo se pretende efachmanalise financeira das DF
das entidades da nossa amostra, deseja-se sinergaress impactos ocorridos nos racios
que na sua elaboracdo contenham alguma rubricaactoss correntes, das referidas
entidades. Para o efeito na elaboracdo dos raoimscctitulo IFRS (1) manteve-se em
POC todos os componentes excepto as rubricas dov®sacorrentes, que estdo em
IAS/IFRS, com o0 objectivo de isolar o efeito ocoori unicamente nas rubricas

pertencentes aos activos correntes.

De entre as varias técnicas de analise, nomeadarmaealise das demonstracdes de
um soO periodo, a comparacdo de DF sucessivas,liaeaggtética, a anélise dinadmica, a
utilizacéo de racios, optamos pela utilizacdo drira racio¥ por ser uma das técnicas

mais importantes na analise de DF.
Para Moreira [1997, p: 85]:

“Considerar-se-a comotécnica de analise toda a estrutura-base
enformadora da leitura das DF das empresas; amtromento de analise

toda a estrutura hibrida, construida a partir da wm mais técnicas de
analise, que propicia, pela sua aplicacdo praimchcadores sintéticos de

apoio a leitura das DF.”
Os indicadores objecto de andlise serdo estrutsimidrés categorias:

- Indicadores de analise econOmica. Sdo os queeitasp a rendibilidade da

empresa,

- Indicadores de andlise financeira. Sdo aqueles ayaliam o equilibrio das

diversas massas patrimoniais constantes do balanco;

- Outros Indicadores. Que tém como finalidade afda eficiéncia com que a

empresa esta a gerir os activos que detém, nomeatiaws activos correntes.

% Podemos definir que um racio ndo é mais que umieuie, uma raz&o, entre duas grandezas.
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3.5.1 — Indicadores de Analise Econdmica

Passaremos neste ponto do trabalho a apresentagabse de alguns racios podendo-se
encontrar informag¢ao mais detalhada no anexo VI.

3.5.1.1 — Racio da Rendibilidade dos Activos Corréms

Analisaremos a rendibilidade dos activos correnigge indica o grau de

remuneragao dos activos correntes.

Como podemos verificar pela analise da tabela XXItendibilidade dos activos
correntes sofreu um impacto positivo de 4,34%, @a,sa remuneracao obtida com o
investimento em activos correntes aumentou 4,34% peudanca de referencial

contabilistico.

Tabela XXIII — Impacto Ocorrido no R&cio da Rendibilidade dos Activos Correntes
. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS Unit. %

Rendibilidade dos Activos
Correntes

Fonte: Elaboracgao Propria

12,19% 12,72% 0,53 4,34%

Com a elaboracdo do mesmo racio, mas modificandtammente a componente
pertencente ao nosso estudo, os activos corrgraes valores em IAS/IFRS constatamos
que apenas 2,65% dizem respeito a componentesctiegsacorrentes, conforme tabela
XXIV.

Tabela XXIV — Impacto Relativo Exclusivamente a masa patrimonial Activos Correntes

RAC] 31-12-2004 Impacto
acio -
POC e DC IFRS (1) Unit. %
Rend|b|llé:iade dos Activos 12,19% 12,51% 032 2.65%
orrentes

Fonte: Elaboracéo Prépria

3.5.1.2 — Récio da Rotacao do Activo Corrente

A rotacdo do activo circulante, informa sobre nlonde vezes que se inverteu na
exploracédo, pelo que um r4cio elevado é normalmedieador de eficiéncia, mas também

pode significar algumas deficiéncias, como por glenfrequentes rupturas de stocks.
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A alteracdo para o normativo contabilistico interoaal implicou uma variacéo
positiva no racio da Rotacdo do Activo Circulardg, seja, o nUmero de vezes que se

inverteu na exploracdo aumentou 1,38%, vide takXM.

Tabela XXV — Impacto Ocorrido no Racio da Rotacdo d Activo Circulante/Corrente

. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS Unit. %
Rotagdo do Activo 2,17 2,20 0,03 1,38%
Circulante/ Corrente

Fonte: Elaboracéo Prépria

Na tabela XXVI podemos aferir o impacto verificagdodo em conta unicamente a
alteracdo da componente pertencente aos activoentes de POC para IFRS.

Constatdmos que neste caso o0 impacto seria sypagltirorando a analise do racio.

Tabela XXVI — Impacto Relativo Exclusivamente & masa patrimonial Activos Correntes

. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS (1) Unit. %
Rotacdo do Activo 217 2,23 006 | 2.76%
Circulante/ Corrente

Fonte: Elaboracgao Propria
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3.5.2 — Indicadores de Analise Financeira
3.5.2.1 — Racio do Fundo de Maneio

Quanto maior for o fundo de maneio, maior é a nmargde seguranca
Observando a tabela XXVII, verificamos que o furdk maneio, das 35 entidades da

nossa amostra, é negativo. Embora o impacto registe mudanca de referencial

contabilistico seja favoravel o fundo de maneiolERSS continua negativo.

Tabela XXVII — Impacto Ocorrido no Racio do Fundo Maneio

. 31-12-2004 Impacto
Ré&cio -
POC e DC IFRS Unit. %
Fundo de Maneio -4.618.988 -4.201.224 417.764 -9104

Fonte: Elaboracéo Prépria

Isolando o efeito, conforme tabela XXVIII, de tragd® unicamente a massa
patrimonial objecto do nosso estudo, os activoseotes, averiguamos que o fundo de
maneio ainda se torna mais negativo, o que tradefenido no capitulo 3.4 aquando da

analise ao impacto negativo ocorrido nos activoeotes.

Tabela XXVIII — Impacto Relativo Exclusivamente a nassa patrimonial Activos Correntes
. 31-12-2004 Impacto
Racio ;
POC e DC IFRS (1) Unit. %
Fundo de Maneio -4.618.988 -5.054.908 -435.920 94

Fonte: Elaboracgao Propria

3.5.2.2 — Racio da Liquidez Geral

Através do indicador de liquidez geral avalia-seapacidade de pagamento das
dividas com base nos valores do activo de exploré&@ndo variavel conforme o regime
de pagamentos da empresa, tendencialmente, de farmgarantir a liquidez, este,
indicador, deveria ser superior a 1. No entantoprbecesse-se e, no pressuposto da
continuidade das operacdes, a liquidez geral adegdepende de diversas variaveis que

destacamos a natureza/sazonalidade actividade.eEmpd globais podemos medir a

% Margem de Seguranca é o montante de capitais pentes que financia activos correntes.
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solvabilidade total da empresa, comparando o séwcAcom o Passivo. Este indicador
tem, no entanto, o inconveniente de poder serantliado por grandes divergéncias entre

os valores de médio e longo prazo, quer do Actjuer do Passivo.

A capacidade das entidades da amostra para fazacenaos seus compromissos
de curto prazo, a sua liquidez geral, obteve umirligmpacto positivo de cerca de 1,44%,
conforme se apresenta na tabela XXIX.

Tabela XXIX — Impacto Ocorrido no R4cio da LiquidezGeral

31-12-2004 Impacto
POC e DC IFRS Unit. %

Réacio

Liquidez Geral 0,79 0,80 0,01 1,44%

Fonte: Elaboracgao Propria

Tendo em conta apenas o impacto dos activos cesr@etrificamos que 0s activos
correntes mensurados em IAS/IFRS contribuiam dendonegativa para o racio da
Liquidez Geral, vide tabela XXX.

Tabela XXX — Impacto Relativo Exclusivamente & masspatrimonial Activos Correntes

RAC] 31-12-2004 Impacto
acio -

POC e DC IFRS (1) Unit. %
Liquidez Geral 0,79 0,77 -0,02 -2,58%

Fonte: Elaboracéo Prépria

3.5.2.3 — Récio da Liquidez Reduzida

A liquidez reduzida avalia a “saude” da tesourdsm é, a capacidade de pagar os
compromissos correntes de curto prazo, utilizarsloneios disponiveis ou realizaveis a

curto prazo (sem ter de recorrer as existénciasteck), sendo mais seguro que o anterior.

Pela analise constante da tabela XXXI concluimasthmpuve uma ligeira melhoria

no racio da liquidez reduzida.
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Tabela XXXI — Impacto Ocorrido no Récio da LiquidezReduzida

. 31-12-2004 Impacto
Ré&cio -
POC e DC IFRS Unit. %
Liquidez Reduzida 0,63 0,64 0,01 1,58%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Ao contrario da analise anterior, quando varianmsente de POC para IFRS as
componentes dos activos correntes verificamos gugacto passa de positivo para uma

variacdo negativa, como podemos ver na tabela XXXII

Tabela XXXII — Impacto Relativo Exclusivamente & masa patrimonial Activos Correntes

. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS (1) Unit. %
Liguidez Reduzida 0,63 0,61 -0,02 -3,26%

Fonte: Elaboracgao Propria

3.5.2.4 — Racio da Liquidez Imediata

7

O indicador de liquidez imediata s6 é util se abtem periodos muito curtos.
Comparando os valores disponiveis (Caixa + Barnmms)as dividas a pagar a curto prazo,
se a analise nao for actual (estamos a falar dediato™), corre-se o risco de obter um

indicador muito distante da realidade.

Este racio reflecte apenas o valor imediatamendpodivel para fazer face as
dividas a terceiros a curto prazo. Como podemosredrs pela tabela XXXIII, ocorreu
uma variagdo positiva de quase 35% no momento desigdo para as normas

internacionais de contabilidade.

Tabela XXXIIl — Impacto Ocorrido no Racio da Liquid ez Imediata

Réacio

31-12-2004

Impacto

POC e DC

IFRS

Unit.

%

0,03

34,84%

Liquidez Imediata 0,08 0,11

Fonte: Elaboracéo Prépria

Na tabela XXXIV, aferimos que os valores se mant&nsivelmente iguais

isolando apenas aos activos correntes na elabodag&@eio da liquidez imediata.
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Tabela XXXIV — Impacto Relativo Exclusivamente & masa patrimonial Activos Correntes

RAC] 31-12-2004 Impacto
acio -

POC e DC IFRS (1) Unit. %
Liquidez Imediata 0,08 0,11 0,03 36,06%

Fonte: Elaboracéo Prépria

3.5.2.5 — Racio do Endividamento dos Activos Corrées

O endividamento dos activos correntes mede a pati@o de capitais alheios no
financiamento dos activos correntes da empresandpusuperior a 100%, se estivermos a

falar em relac&o ao total do activo, as empresasideram-se em faléncia técnica.

O endividamento dos activos correntes, no momeattrahsicdo para as normas
internacionais, apresentou um impacto positivo,86%, o que traduz um agravamento do

racio, conforme se verifica pela informacéo dal@keXV.

Tabela XXXV — Impacto Ocorrido no R4cio do Endividanento dos Activos Correntes

. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS Unit. %
Endividamento dos Activos 302,93 330,79 27.86 9.20%
Correntes

Fonte: Elaboracéo Prépria

Isolando a variagdo somente aos Activos Correntesfioamos que estes
contribuem menos, cerca de 2,65%, para o impacaiaido no racio do endividamento

dos activos correntes, vide tabela XXXVI.

Tabela XXXVI — Impacto Relativo Exclusivamente a masa patrimonial Activos Correntes

.- 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS (1) Unit. %
End|V|darCnento dos Activos 302,93 310,95 8.02 2.65%
orrentes

Fonte: Elaboracgao Propria
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3.5.3 — Outros Indicadores
3.5.3.1 — Récio do Prazo Médio de Recebimentos

O prazo médio de recebimentos (dias), da-nos adgéo do tempo que os clientes
demoraram a pagar. Este racio é util na analisgrdo de rapidez de recebimento das
contas de clientes. Ao compararem-se 0s periodaslitanca de empresa para empresa,
deve ter-se em conta possiveis variacdes nas éasdile venda, nomeadamente quando o
volume de vendas a dinheiro (pronto pagamento) andgr. O valor de Clientes é

determinado com base no saldo acumulado a datalatecb.

Como podemos verificar na tabela XXXVII o prazo méde recebimentos obteve

um aumento de 2 dias, pelo simples facto de muddagarmativo contabilistico.

Tabela XXXVII — Impacto Ocorrido no Racio do PrazoMédio de Recebimentos

A ~i 31-12-2004 |mpact0
Racio :
POC e DC IFRS Unit. %
Prazo Médio de .
Recebimentos (dias) 43 45 2 4,63%

Fonte: Elaboracéo Prépria

Com a elaboracao do racio do prazo médio de reeeias, fazendo variar de POC
para IAS unicamente a conta de clientes, constaaque os valores se mantém
inalterados, ou seja, e como ja referimos antegatma conta de clientes incorreu huma
variacao positiva de cerca de 3%, enquanto o vollengegocios apresentou uma variagdo

negativa de cerca de 1,49%, de acordo com a txbe{&/11l.

Tabela XXXVIII — Impacto Relativo Exclusivamente amassa patrimonial Activos Correntes
. 31-12-2004 Impacto
Racio -
POC e DC IFRS (1) Unit. %

Prazo Médio de
Recebimentos (dias)

Fonte: Elaboracéo Prépria

43 45 2 4,62%

3.5.3.2 — Racio do Tempo de Rotacao dos Inventarios

Este indicador mostra-nos quantas vezes o stot¢koéicamente, integralmente

renovado no decurso de um determinado periodo, éste tempo de rotacdo dos
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inventarios/existéncias consiste, em termos médimgempo, neste caso em dias, que 0s

inventarios permanecem em armazém desde do mouiestea entrada.

Pela analise da tabela XXXIX concluimos que pelatdada mudanca para o
referencial contabilistico internacional, o tem@ordtacdo dos inventarios aumentou em 6

dias.

Tabela XXXIX — Impacto Ocorrido no Racio Tempo de Rtagéo dos Inventarios

. 31-12-2004 Impacto
Racio ;
POC e DC IFRS Unit. %
Tempo de Rotacéo dos 71 76 6 -8.18%
Inventérios (dias)

Fonte: Elaboracgao Propria

Como podemos verificar, na tabela XL, isolando eitefde transicdo para as
normas internacionais de contabilidade somentendacte existéncias concluimos que
deixaria de existir variacéo, isto €, o impactoedsg unicamente a variacdo ocorrida no
custo da mercadoria vendida que obteve uma varipoéiiva de cerca de 7,33% ao
contrario da conta de existéncias, que como ja viarderiormente, sO alterou cerca de
0,86%.

Tabela XL — Impacto Relativo Exclusivamente a masspatrimonial Activos Correntes

. 31-12-2004 Impacto
Racio ;
POC e DC IFRS Unit. %
Tempo dg .Rotag.ao dos 71 71 0 0%
Inventérios (dias)

Fonte: Elaboragao Propria

Em termos de resumo, conforme anexo VI, dos 9 s&lmborados na transicao de
POC para IAS/IFRS podemos verificar que em 66,66% ahsos o impacto foi positivo,
ou seja, traduzindo-se numa melhoria desses masitios e consequentemente na analise

financeira das entidades da amostra.

Quando isolamos o efeito da transicdo para o noreatternacional apenas aos
Activos Correntes, constatamos o0 inverso, isto s£yvaiacfes ocorridas nos Activos

Correntes implicaram uma variacao negativa em a#czb,56% dos racios apresentados.
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Capitulo IV — Conclusdes e Recomendacgdes

Com o presente capitulo pretendemos apresentapradusdes obtidas com o

estudo realizado, assim como expor algumas suggs#da trabalhos futuros.

4.1 - Conclusoes

O estudo realizado permitiu-nos retirar algumasckm®es sobre os impactos
verificados no mercado de capitais nacional, noareatite nas contas consolidadas das
entidades com valores cotados no ambito da adopedo IAS/IFRS. Realcamos a
necessidade de contextualizar estas conclusbfesapd@a entidades que foram objecto de

analise.
Assim, 0 nosso trabalho permitiu-nos concluir que:

- O objectivo da harmonizacdo era o aumento da aombpidade da
informacgéo financeira, mas cedo se verificou qea e®mparabilidade nao
era satisfatéria, muito relacionada com o mecanigmislativo adoptado, a

Directiva, que permitia aos EM um leque extensopiges.

- Em 2002 a UE opta pela emissdo do Regulamentm dastrumento
juridico, com a aprovacédo, em Julho desse ano,Relamento Europeu e
pelo Conselho do Regulamento (CE) n.° 1606/200Qjqado no JOCE em
11 de Setembro de 2002, relativo a aplicacao d@s NI

- Ao nivel das principais diferencas entre os dmsmativos, concluimos
gue os efeitos da adopcdo das IAS/IFRS sdo mu#assventendidos de
uma forma muito simplista descorado os efeitos imy#icam a formacao
do pessoal, alteragbes nos sistemas informaticos ooensino da

contabilidade.

- As IAS/IFRS continuam a apresentar diversas rateras para tratar a
mesma situacao, o que prejudica a comparabilidageaealgum descrédito
por parte dos utentes das DF.
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- As divulgagcbes requeridas, pelo normativo inteio@al, sdo muito
extensas e contrastam com o ABDR que ndo seguessimdura logica e

contém demasiadas omissoes.

- A nossa amostra representa cerca de 27,47% dpdriBgués para o0 ano
de 2005, sendo que as 5 entidades, (EDP, Sondag&lofelecom, Modelo

e Continente e a Cimpor), com maior volume de niegbémepresentam

18,34% desses 27,47%.

- Na anélise ao estudo deve-se ter em atencao gjuapactos devidos a
alteracdo do perimetro de consolidacéo (IAS 27 DetnacOes Financeiras
Consolidadas e Separadas), ndo foram devidamemdeneiados pelas
entidades. A falta de informacao sobre essa a#ierdeve ser considerada
uma limitacdo do trabalho e eventualmente da caddidda informacao

divulgada.

- Em termos globais, os impactos ocorridos no tot@d Activos das
entidades da amostra ndo foram muito significatiteedo sofrido uma

variacao positiva de 1,40%.

- Ao contrario do impacto para o total dos Activos, Activos correntes
apresentaram uma variagcao negativa de cerca d#&2B8nesmo equivale
a dizer que o total dos Activos Correntes dimind85.920 milhares de
euros passando de 16.909.541 milhares de euroslpara3.622 milhares

de euros.

- Das 35 entidades 13 apresentaram variagcdes assitio montante de
383.851 milhares de euros, enquanto em 18 entidad@spacto foi

negativo em 819.771 milhares de euros. As restaftemntidades nao
apresentaram qualquer impacto, nos Activos Corsente momento de

transicao para o referencial IAS/IFRS.

- Em termos de dispersdo do impacto percentuaficdrios que a larga
maioria, 86% das entidades, divulgou uma variagdie @s 20% negativos

e 0s 20% positivos.
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- A rubrica Activos Disponiveis para Venda sofren impacto positivo de
18,04%.

- O impacto nos Activos Bioldgicos ficou-se a desenma reclassificacao

de activos correntes para activos nao correntes.

- Os Inventarios ndo verificaram um impacto muiigngicativo, tendo

aumentado em 0,86%. Tal justifica-se pelas re¢ieagsbes entre contas e
em alguns casos pela aplicacdo da IAS 18 — Réddmd vimos essas
matérias tinham o mesmo tratamento pelo disposid@&6). Pelo que, e
em nosso entendimento, esse ajustamento justificado a adop¢ao do

normativo IFRS ndo tem razao de ser.

- Uma das conclusbes transversais a todas as asbgéca falta de
informacéo, por parte das entidades nos seus nekté contas, para os
impactos apresentados. Sendo que em alguns caBpstam a apresentar
uma coluna com a descrigdo “Impactos e Reclasgiesi e o0 respectivo

montante.

- Com a adopc¢ao das normas IAS/IFRS a rubrica @ent€k obteve um
impacto positivo de cerca de 3%. Uma das justifieacapresentadas é o
aumento do perimetro de consolidacdo devido a sholude empresas
anteriormente excluidas. De facto esta diferencatrdeamento pode

influenciar de forma transversal todas as rubrittaBalanco.

- A rubrica Outras Contas a Receber incorreram mapacto positivo de
18,17%. As 3 entidades que apresentaram maioreacdas positivas
representam cerca de 94,17% do total das entidades variacdes
positivas. De entre elas s6 a entidade na Sag fGiegbssivel aferir das
justificacbes para tal impacto. Tendo sido divutgapie os impactos se
ficaram a dever a aplicacdo das IAS 28 (investioepin associadas) e da
IAS 39 (instrumentos financeiros: reconhecimentalerizacdo).

- A rubrica que mais impacto obteve e que maisrimnti para o impacto
negativo dos Activos Correntes foi a rubrica Outfadivos Correntes.

Verificamos que a rubrica apresentou uma variagégativa de 40,51%
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representado cerca de 374% do impacto total dosasctorrentes, que

como j& vimos diminuiu 435.920 milhares de euros.

- Um dos principais responsaveis pela diminuicds @utros Activos
Correntes foi o desreconhecimento de activos, ndamante activos
intangiveis, como despesas de constituicdo e deestigacdo e
desenvolvimento, custos diferidos como despesascaleservacao e
reparacao, despesas de formacdo, marketing e iodabléc e encargos de
financiamento, os quais devem ser levados directiama resultados do

exercicio quando incorridos.

- A rubrica Estado né&o deriva directamente da agdio de qualquer norma

especifica, tendo apresentado uma variacdo podiiz8,52%.

- O impacto positivo de 29,50% na rubrica Caixageitzalentes a Caixa
deve-se a definicdo de equivalentes a caixa quelRR®S comporta a
inclusdo de aplicagBes de tesouraria venciveisreosnde trés meses, que

em POC estavam em Outros Activos Correntes.

- Em relacéo aos 9 racios elaborados constatam®$@67% apresentou
um impacto positivo, ou seja, uma melhoria dessésios e

consequentemente da analise financeira da amostra.

- Isolando o efeito da transicdo para o normatnternacional apenas aos
Activos Correntes, verificAmos que a situacao rvarsa da anterior, isto €,
as variacdes nos Activos Correntes implicaram uarégagao negativa de

55,56%, dos racios elaborados.
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4.2 - Recomendacdes

Actualmente tem-se assistido ao colapso de algemiadades supranacionais em
que a imagem nao era fiel nem apropriada. As |IASApropdem opcdes aparentemente
Uteis, por exemplo, a substituicdo do critério dste histérico pelo justo valor uma

contribuicdo para um estudo futuro poderia respoasiseguintes questdes:

- Essa substituicdo traduz-se em opc¢des mais owsnidveis, de maior ou

menor subjectividade?

- Mensurar pelo justo valor pode proporcionar noeasteis informacdes ou

provocara controversias?

- Estara a fiscalidade preparada para ou querendomsas internacionais de
contabilidade como ponto de partida para o0 apurtoenimposto?

Outro tema que nos parece pertinente seria anasafeitos da adopcdo das
IAS/IFRS nas contas de 2005, as primeiras elabsradalmente de acordo com as normas
internacionais, e verificar se as entidades temtamgplicar os resultados obtidos com base
nas IAS.
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Anexos

Anexo | - Lista das Entidades Cotadas no Mercado Relamentado do
Eurolist by Euronext a 31/12/2005

Nome Excluidas/Motivo
Altri, SGPS, SA X | DF em 1AS/constituida em 2005
Efacec Capital - SGPS x | Deixou de ser cotada/foi adquirida
Lisgrafica - Impressao e Artes Graficas, SA X | Contas consolidadas sé em 2005
Gestnave - Prestagdes de Servigos Industriais, SA X | EM LIQUIDACAO
Jerénimo Martins - SGPS, SA X | j& apresenta DF em IAS
Novabase - SGPS, SA X |Ja apresenta DF em IAS DESDE 2004
Sacyr Vallehermoso, SA X | Entidade Estrangeira
SONAE SIERRA, SGPS, SA X | Ja apresenta DF em IAS DESDE 2001
SONAECOM - SGPS, SA X |Ja apresenta DF em IAS DESDE 2003
Sporting - Sociedade Desportiva de Futebol, SAD X |SAD
Futebol Clube do Porto - Futebol, SAD X | SAD

Brisa - Auto Estradas de Portugal, SA

Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, SA

CIN - Corporacao Industrial do Norte, SA

CIRES - Companhia Indus. Resinas Sintéticas, SA

Cofina, SGPS, SA

Compta - Equip. e Serv. de Informatica, SA

Corticeira Amorim - SGPS, SA

EDP - Energias de Portugal, SA

Estoril Sol - SGPS, SA

Fisipe - Fibras Sintéticas de Portugal, SA

Gescartao - SGPS, SA

Grupo Media Capital SGPS, SA

Grupo Soares da Costa, SGPS, SA

Ibersol - SGPS, SA

Imobiliaria Construtora Grao Pard, SA

Impresa - SGPS, SA

Inapa - Invest. Participacdes e Gestao, SA

Modelo Continente - SGPS, SA

Mota-Engil, SGPS, SA

Papelaria Fernandes - Indus. e Comércio, SA

Pararede - SGPS, SA

Portucel - Empresa Prod. de Pasta e Papel, SA

Portugal Telecom, SGPS, SA

PT Multimédia - SGPS, S.A

Reditus - SGPS, SA

SAG Gest - Solugdes Automadvel Globais, SGPS, SA

Salvador Caetano - Ind.Metal.Veiculos Transp.,SA

Semapa - Soc. Invest. e Gestao, SGPS, SA

Sociedade Comercial Orey Antunes, SA

Sonae - SGPS, SA

Sonae Industria, SGPS, SA
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Sumolis - Comp. Ind.de Frutas e Bebidas, SA

Teixeira Duarte - Engenharia e Construcdes, SA

Tertir - Terminais de Portugal, SA

VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA

Incluidas | 35 76%
Excluidas | 11 24%
Total | 46
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% do
Nome Volume Neg PIB

Brisa - Auto Estradas de Portugal, SA 560.180| 0,376%
Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, SA 1.534.821| 1,029%
CIN - Corporacao Industrial do Norte, SA 178.027| 0,119%
CIRES - Companhia Industrial Resinas Sintéticas, SA 154765 | 0,104%
Cofina, SGPS, SA 109.707| 0,074%
Compta - Equipamento e Servicos de Informatica, SA 15.782| 0,011%
Corticeira Amorim - SGPS, SA 428.010| 0,287%
EDP - Energias de Portugal, SA 9.248.705| 6,202%
Estoril Sol - SGPS, SA 185.583| 0,124%
Fisipe - Fibras Sintéticas de Portugal, SA 86.949 | 0,058%
Gescartao - SGPS, SA 192.061| 0,129%
Grupo Media Capital SGPS, SA 1.212.315| 0,813%
Grupo Soares da Costa, SGPS, SA 553.773| 0,371%
Ibersol - SGPS, SA 142.378| 0,095%
Imobilidria Construtora Grao Para, SA 7.293| 0,005%
Impresa - SGPS, SA 259.341| 0,174%
Inapa - Investimentos, Participagdes e Gestao, SA 1.087.781| 0,729%
Modelo Continente - SGPS, SA 3.884.625| 2,605%
Mota-Engil, SGPS, SA 1.381.000| 0,926%
Papelaria Fernandes - Industria e Comércio, SA 33.584| 0,023%
Pararede - SGPS, SA 54.586| 0,037%
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 1.029.086| 0,690%
Portugal Telecom, SGPS, SA 6.284.342 | 4,214%
PT Multimédia - Serv. de Telecomun. e Multimédia - SGPS, S.A 617.001| 0,414%
Reditus - SGPS, SA 19.835| 0,013%
SAG Gest - Solugdes Automavel Globais, SGPS, SA 730.326| 0,490%
Salvador Caetano - Ind.Metal.Veiculos Transp.,SA 532.731| 0,357%
Semapa - Sociedade Investimento e Gestao, SGPS, SA 1.529.715| 1,026%
Sociedade Comercial Orey Antunes, SA 66.546 | 0,045%
Sonae - SGPS, SA 6.392.514 | 4,287%
Sonae Industria, SGPS, SA 1.465.020| 0,982%
Sumolis - Comp. Ind.de Frutas e Bebidas, SA 162.213| 0,109%
Teixeira Duarte - Engenharia e Construgdes, SA 629.457| 0,422%
Tertir - Terminais de Portugal, SA 119.329| 0,080%
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA 79.591| 0,053%

35 40.968.970 | 27,47%

PIB
149.123.000

Anexo Il — Volume de Negdcios das 35 Entidades damstra e sua % do PIB
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Anexo Il — Impacto Global nos Totais dos Activos ds 35 Entidades da

Amostra
. 31-12-2004 Variacbes
Entidades POCeDC| IFRS Valor %
SAG Gest - Solugdes Automovel Globais, SGPS, SA 708.042 753.181 45.139 6,38%
Corticeira Amorim - SGPS, SA 538.392 533.136 -5.256| -0,98%
Sumolis - Comp. Ind.de Frutas e Bebidas, SA 139.376 152.664 13.288 9,53%
Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, SA 3.174.481| 3.411.467 236.986 7,47%
CIN - Corporagéo Industrial do Norte, SA 168.313 172.077 3.763 2,24%
Cofina, SGPS, SA 358.674 362.527 3.853 1,07%
Companhia Industrial Resinas Sintéticas - Cires, SA 104.785 108.010 3.225 3,08%
Fisipe - Fibras Sintéticas de Portugal, SA 52.696 71.785 19.090| 36,23%
Gescartdo - SGPS, SA 221.144 219.582 -1.563| -0,71%
Grupo Soares da Costa, SGPS, SA 763.519 739.892 -23.627 | -3,09%
Imobilidria Construtora Grao Parg, SA 104.333 149.914 45.582| 43,69%
Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestdo, SA 714.850 693.715 -21.135| -2,96%
Mota-Engil, SGPS, SA 1.297.160| 1.336.939 39.779 3,07%
Papelaria Fernandes - Industria e Comércio, SA 66.903 71.895 4,992 7,46%
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 2.326.206| 2.296.788 -29.419| -1,26%
Semapa - Sociedade Investimento e Gestdo, SGPS, SA 3.349.039| 3.837.115 488.077| 14,571%
Sonae Industria, SGPS, SA 1.643.401| 1.787.155 143.754 8,75%
Teixeira Duarte - Engenharia e Construcfes, SA 1.870.242| 1.983.419 113.177 6,05%
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA 198.325 206.782 8.457 4,26%
Salvador Caetano - Ind.Metal.Veiculos Transp.,SA 386.449 377.391 -9.057 | -2,34%
Brisa - Auto Estradas de Portugal, SA 4.664.304| 4.100.563 -563.741 | -12,09%
Estoril Sol - SGPS, SA 402.928 356.679 -46.249 | -11,48%
Grupo Media Capital SGPS, SA 342.541 343.238 697 0,20%
Ibersol - SGPS, SA 115.622 110.855 -4.767 | -4,12%
Impresa - SGPS, SA 319.400 327.045 7.645 2,39%
PT Multimédia-Serv. de Telecomun. e Multim.,.SGPS, S.A | 1.145.708| 1.118.983 -26.725| -2,33%
Sociedade Comercial Orey Antunes, SA 34.568 36.665 2.098 6,07%
Tertir - Terminais de Portugal, SA 227.596 175.417 -52.178 | -22,93%
Modelo Continente - SGPS, SA 2.222.893| 2.531.094 308.201| 13,86%
Portugal Telecom, SGPS, SA 12.963.409 | 13.928.688 965.279 7,45%
Sonae - SGPS, SA 7.555.295| 8.597.591| 1.042.296| 13,80%
Compta - Equipamento e Servi¢cos de Informatica, SA 32.331 31.791 -541| -1,67%
Reditus - SGPS, SA 61.861 31.253 -30.608 | -49,48%
Pararede - SGPS, SA 56.931 58.049 1.119 1,96%
EDP - Energias de Portugal, SA 22.589.321 | 20.900.976 | -1.688.345| -7,47%
TOTAIS 70.921.037 | 71.914.321 993.283 1,40%
Média| 2.026.315| 2.054.695 28.380 2,19%
Mediana 386.449 362.527 3.225 2,24%
Desvio Padrdo 4.396.126| 4.286.728 405.697 | 14,86%
Minimo 32.331 31.253| -1.688.345| -49,48%
Maximo | 22.589.321 | 20.900.976 | 1.042.296| 43,69%

PESO DA
EDP

31,85%
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n° empresas com variacdo positiva | 21 | 58,33%
n° empresas com variacdo negativa | 14 | 38,89%
valor dos aumentos 3.496.494
valor das diminuicdes -2.503.211

Total 993.283

Variagdes nas 3 maiores Entidades
Nome Positivas Negativas
Sonae 1.042.296
Portugal Telecom 965.279
Semapa 488.077
EDP -1.688.345
Brisa -563.741
Tertir -52.178
Total 2.495.651 -2.304.264
% 71,38% 92,05%

Dispersao do Impacto percentual

0,6
4

0,4 Y
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' L *e

0 _M"_’;%’_'L‘_._‘ # Impacto percentual

C 10 200% 0 ¢
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-0,6

Efeito da Aplicacdo das IAS/IFRS nas Empresas

B Empresas com Impacto negativo B Empresas com Impacto Positivo
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Analise Percentual das Variagdes nos
Activos Totais

3% 3% 3% 3%

B Impactoentre 40% e 60 %
B Impactoentre 20% e 40 %
B Impactoentre 0% e 20 %

B Impactoentre -20% e 0 %

B Impactoentre -40% e -20%

B Impacto entre -60% e -40 %
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Anexo IV — Impacto Ocorrido nos Activos Correntes ds 35 Entidades da

Amostra

Entidades 31-12-2004 Variacbes

POC e DC IFRS Valor %
SAG Gest - Solugdes Automoével Globais, SGPS, SA 300.070]  330.964/ 30.895 10,30%
Corticeira Amorim - SGPS, SA 331.173  329.825 -1.348] -0,41%
Sumolis - Comp. Ind.de Frutas e Bebidas, SA 59.049 55.617| -3.432| -5,81%
Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, SA 689.063 685.995 -3.068] -0,45%
CIN - Corporacédo Industrial do Norte, SA 94.382 97.370 2.988| 3,17%
Cofina, SGPS, SA 162.242 136.995 -25.247| -15,56%
Companhia Industrial Resinas Sintéticas - Cires, SA 49.052 48.115 -936| -1,91%
Fisipe - Fibras Sintéticas de Portugal, SA 38.724 38.724 0 0,00%
Gescartéo - SGPS, SA 93.897 93.079 -818| -0,87%
Grupo Soares da Costa, SGPS, SA 533.879] 513.456 -20.423] -3,83%
Imobilidria Construtora Grao Para, SA 30.299 28.849 -1.450| -4,79%
Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestao, SA 203.762] 231.966 28.204] 13,84%
Mota-Engil, SGPS, SA 730.509 744908 14.398] 1,97%
Papelaria Fernandes - Indistria e Comércio, SA 28.378 32.301 3.923| 13,82%
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 550.454] 499.053 -51.401] -9,34%
Semapa - Sociedade Investimento e Gestao, SGPS, SA 718.384) 738.050| 19.666] 2,74%
Sonae Industria, SGPS, SA 398.136 516.860 118.724] 29,82%
Teixeira Duarte - Engenharia e Construcfes, SA 509.787] 485.525 -24.262| -4,76%
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA 54.669 78.722| 24.053| 44,00%
Salvador Caetano - Ind.Metal.Veiculos Transp.,SA 229.284) 224157 -5.127| -2,24%
Brisa - Auto Estradas de Portugal, SA 297.365 217.287| -80.078] -26,93%
Estoril Sol - SGPS, SA 28.671 46.896| 18.225 63,57%
Grupo Media Capital SGPS, SA 116.437 47.746| -68.690| -58,99%
Ibersol - SGPS, SA 20.313 20.313 0 0,00%
Impresa - SGPS, SA 113.112 90.679] -22.433| -19,83%
PT Multimédia-Serv. de Telecom. e Multim.,SGPS, 8. 233.597] 262.853 29.256] 12,52%
Sociedade Comercial Orey Antunes, SA 21.969 23.653 1.684| 7,67%
Tertir - Terminais de Portugal, SA 73.997 59.361| -14.636| -19,78%
Modelo Continente - SGPS, SA 890.178 918.285 28.107] 3,16%
Portugal Telecom, SGPS, SA 3.909.132 3.972.861 63.729 1,63%
Sonae - SGPS, SA 2.418.321] 2.052.134 -366.182 -15,14%
Compta - Equipamento e Servicos de Informatica, SA 12.988 12.988 0 0,00%
Reditus - SGPS, SA 18.559 17.336] -1.223| -6,59%
Pararede - SGPS, SA 28.013 28.013 0 0,00%
EDP - Energias de Portugal, SA 2.921.699 2.792.683 -129.016 -4,42%
TOTAIS 16.909.541] 16.473.622 -435.9200 -2,58%
Média 483.1300  470.675 -12.455 0,19%
Mediana 162.242]  136.995 -818| -0,41%
Desvio Padrag 863.433 839.788 73.680| 19,79%
Minimo 12.988 12.988 -366.182 -58,99%
Maximo | 3.909.132 3.972.861 118.724 63,57%
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Empresascom Variagao

M Positiva
B Negativa
= Nula
n° empresas com variacao positiva 13| 37,14%
n° empresas com variacdo negativa 18| 51,43%
n° empresas sem variacao 4 11,43
valor dos aumentos 383.851
valor das diminui¢cfes -819.771
Total -435.920
Variagdes nas 3 maiores Entidades
Nome Positivas Negativas
Sonae Industria 118.724
Portugal Telecom 63.729
Sag Gest 30.895
Sonae -366.182
EDP -129.016
Brisa -80.078
Total 213.348 -575.276
% 55,58% 70,18%

0,8
0,6
0,4
0,2

0,2
0,4
0,6

-0,8

Dispersao do Impacto percentual

# Impacto percentual
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B Empresas com Impacto negativo
B Empresas sem Impacto

N

B Empresas com Impacto Positivo

Efeito da Aplicacdo das IAS/IFRS nas Empresas

3% 3%

3%

B Impacto entre 40% e 60

%

B Impactoentre 20% e 40

%

H Impactoentre 0% e 20

%

B Impactoentre -20% e 0

%

B Impactoentre -40% e -

20%

Analise Percentual das Variagdes nos Activos Correntes

Impacto nos Activos Correntes das Entidades da Amtra Excluindo a EDP

31-12-2004 VARIACOES
. POCE
Rubricas DC IFRS VALOR |% s/EDP | % c/EDP

Activo Corrente
Activos Disponiveis Venda 182.274 90.271) -92.004| -50,48%| 18,04%
Activos biolégicos 19.888 0 -19.888
Inventarios 3.085.591 3.125.44] 39.850, 1,29% 0,86%
Clientes 3.980.936 4.180.511 199.575 5,01% 3,07%
Outras Contas a Receber 1.192.732 1.114.565 -78.167| -6,55% 18,17%
Outros Activos Correntes 3.378.618 2.391.425 -987.193 -29,22%( -40,51%
Estado 552.638 689.802] 137.164 24,82%| 20,52%
Caixa e seus Equivalentes 1.595.165 2.088.923 493.758 30,95%| 29,50%

Total dos Activos Correnteq 13.987.842 13.680.93§ -306.904] -2,19% -2,58%
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Anexo V — Impactos Ocorridos por cada Rubrica dos étivos Correntes

Variagdo por cada Entidade e por Rubrica dos Astvorrentes

Entidades S (\:;glr?(ja Bﬁ)clg;iczzsc)s Inventarios| Clientes (O:(L)Jrzrtzz '8;#\;82 Estado Cg)(()a € Total
SAG Gest 18.673 13.073 -893 42 30.895
Corticeira
Amorim -514 -946 -650 -148 770 140 -1.348
Sumolis 668 -1.245 -167 -2.910 164 57 -3.432
Cimpor -1.318 -1.184| -129.083 128.517 -3.068
CIN 3.077, -3.146 -364 -1.168 1 4.587 2.988
Cofina -19.888 -914| -1.671] -2.020 -785 29 1 -25.247
Cires -244 -599 274 -1.627 1.259 -936
Fisipe -4.925 4.925 0
Gescartao 0 -826 8 -818
Soares da Costa -2.099 -17.111 -86 -1.169 43 -20.423
Imobi. Grdo Para -1.450 0 0 -1.450
Inapa 1.695 1.962| 27.831 -3.284 0 28.204
Mota-Engil 18.480 32.778 41 -41.830 694 4.236 14.398
Papel. Fernandes 4.32] -726 334 -6 0 3.923
Portucel -33.548 16.632| -1.253] -103.112 -404| 70.283] -51.401
Semapa -30.664 14.531] 10.680 -78.586| 29.268] 74.437 19.666
Sonae IndUstria -566| 137.645 -16.489 -37.067 67 35.133] 118.724
Teixeira Duarte 3.376 8.370| -32.995 -3.019 6 -24.262
Vista Alegre 24.054 -1 -4 4 24.053
Salvador Caetano -2.475 1.237 -3.890 0 -5.127
Brisa 0 -80.078 0 -80.078
Estoril Sol 21.467 0 -3.242 0 18.225
Media Capital -14.9671 -53.116 -608 0 -68.690
Ibersol -2.725 2.725 0
Impresa -13.931 0 -680 -7.864 42 -22.433
PT Multimédia 16.227 33.195 -6.971 -18.056 2.784 2.078 29.256
Orey Antunes 712 1.179 -68 -444 3 303 1.684
Tertir -14.43( -3.397 0 3.191 -14.636
Mod. Continente -1.073 805 15.438 472 12.464 28.107
Port. Telecom 16.227  2.560| -51.996 -9.375| 104.734 1.578 63.729
Sonae -92.716 1.156| -25.333] 12.938] -406.827 -804| 145.405 -366.182
Compta 0 0 0
Reditus 0 -3.5617 2.294 -1.223
Pararede 0 0 0
EDP 139.664 -11.761 -40.406| 378.482 -641.038 11.426] 34.617| -129.016

TOTAIS 47.660 | -19.888 28.090 159.169 300.316 -1.628.2318.580 | 528.375| _-435.92(
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A.Disp.V Bi?)fc't)lgvizis. Inventéarios| Clientes CO:::];Z‘Z '8: lf.t\:gi Estado nga €

N.° Emp. Variacfes positivas 2 0 11 10 9 2 13 27
n.° Emp. Varia¢des negativas 1 1 11 10 18 30 4 0
Sem variagdo 3P 34 13 15 8 3 18 8

Total 35 35 35 35 35 35 35 35

N.° Emp. Variacfes positivas 5,71% 0,00% 31,43%| 28,57%| 25,71% 5,71%| 37,14%| 77,14%
N.° Emp. Variagdes negativds 2,86% 2,86% 31,43%| 28,57%| 51,43% 85,71%| 11,43% 0,00%
Sem variagao 91,43% 97,14% 37,14%| 42,86%| 22,86% 8,57%| 51,43%| 22,86%

Total | 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Soma impactos positivgs 140.376 0 125.099 253.173 445.361 15.772| 150.412] 528.375
Soma impactos negativps -92.716 -19.888 -97.009| -94.004| -145.045 -1.644.003 -1.822 0
Total | 47.660 -19.888 28.090] 159.169 300.316 -1.628.231 148.590 528.375
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Outros Indicadores

VOLUME
ENTIDADES NEGOCIOS R.L.Ex° CMVMC
POC IFRS POC IFRS POC IFRS

BRISA 559.08] 559.083 183.633 191.121] 185.630 2.618
CIMPOR 1.365.612 1.365.612 185.909 256.150 319.197] 319.378
CIN 176.231] 180.263 10.570 11.290 80.916 80.054
CIRES 161.96% 161.965 431 -1.199] 128.943  145.659
COFINA 245.658 245.649 12.492 18.834 82.367 79.037
COMPTA 24.007] 24.001] -5.887 -5.679 8.637 8.637
CORTICEIRA 429.471 426.809 10.032 15.160] 319.735 224.643
EDP 7.221.690 7.310.688 440.152] 42.815 4.017.27Q0 3.335.803
ESTORIL SOL 181.729 179.606 7.224 -712 4.330 5.157
FISIPE 83.14( 83.140, -19.953] -18.114 51.309 51.309
GESCARTAO 178.142 177.448 10.632 10.607 71.050 70.681
GRAO PARA 8.408 8.408 -7.323 -7.420 1.144 1.144
IBERSOL 139.369 139.366 7.507 8.334 32.774 32.779
IMPRESA 256.717 253.428 6.211 17.330 71.148 83.749
INAPA 1.064.160 1.064.160 4.251 5.349| 882.229 882.229
MEDIA CAPITAL 206.303] 203.437  -5.802 9.452 33.114 29.499
M.CONTINENTE 3.600.17¢ 3.600.169 114.416] 119.088 2.800.221 2.801.322
MOTA-ENGIL 1.168.635 1.169.253 22.069 22.339] 733.991 691.718
OREY 52.937 52.423 1.426 1.440 2.211 2.211
P.FERNANDES 41.071 41.071 -990 -1.382 26.202 26.177
PARAREDE 37.80( 37.800 2.584 5.402 10.409 11.226
PORTUCEL 980.939 978.332 33.337 51.283] 371.709 394.083
P.TELECOM 6.023.342 5.886.254 500.125 623.199 685.063 595.756
PT.COMUNICACOES  729.796 585.152 110.084 122.910 48.952 18.253
REDITUS 18.965 18.965 9.406 9.700 4.027 4.027
SAG GEST 717.779 663.559 11.972 20.773] 567.090 514.507
SAL.CAETANO 500.957 500.964 5.397 5.008] 362.631 362.317
SEMAPA 699.961 736.777| 182.074 189.419 212.169 221.605
SOARES COSTA 576.109 582.158 -8.115 -3.255 98.046 95.769
SONAE INDUSTRIA | 1.580.092 1.492.139 29.214] 42.580] 712.174 680.290
SONAE SGPS 6.633.9936.464.291] 192.060 283.521] 3.658.223 3.644.079
SUMOLIS 169.036 170.2620 -2.361 -1.141 83.185 83.424
TEIXEIRA DUARTE 705.027 627.588 < 29.860 61.355] 244.923 167.818
TERTIR 118.853 118.853 1.919 3.405 1.465 1.465
VAA 94.240 94.240] -13.508| 13.829,00 25.797 28.187

TOTAL |36.751.391 36.203.3112.061.048 2.095.133 16.938.281 15.696.617

Anexo VI — Impactos Ocorridos em Indicadores Economos, Financeiros e em
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Balanco (Grandes Classes)

ACTIVO
POC e DC IAS/IFRS
Disponivel 1.791.248 2.319.623
Realizavel a Curto Prazo a) 11.844.247 10.871.752
Existéncias 3.274.047 3.282.247
Activo Circulante/Corrente 16.909.541 16.473.627
Realizavel a Médio e Longo Prazo ~ 4.951.124 6.140.906
Imobilizado (|iquido) 49.060.371 49.299.793
TOTAL DO ACTIVO LIQUIDO 70.921.037 71.914.321
a) Inclui os acréscimos e diferimentos
PASSIVO e CAPITAL PROPRIO
Exigive| a Curto Prazo b) 21.528.529 20.674.846
Exigivel a Médio e Longo Prazo| 29.695.791 33.817.490
TOTAL DO PASSIVO | 51.224.320 54.492.336
Capital Proprio 17.635.670 15.326.852
Resultado Liquido do Exercicio| 2.061.048 2.095.133
Dividendos Antecipados
TOTAL DO CAPITAL 19.696.718 17.421.984
PROPRIO
TOTAL PASSIVO + CAPITAL 70.921.037 71.914.321
PROPRIO
b) Inclui os acréscimos e diferimentos
Elementos adicionais para efeito de analise
POC e DC IAS/IFRS
Vendas + Prestaqqes_de Servicps 36.751.391 36.203.311
(Total anual liquido)
IVA liguidado s/Vendas+Prest.
Servicos (19% sobre volume 6.982.764 6.878.629
negoécios)
Clientes (Saldo liquido em final de
exercicio) 5.183.186 5.342.355
Custo das Mercadorias Vendidas 16.938)281 15.696.617
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INDICADORES DE ANALISE ECONOMICA
Récios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS Unit. %
Rendibilidade dos Resultado Liquido 100
Activos Correntes da X 12,19 12,72 0,53| 4,34%
Empresa (%) Activos Correntes
Rotago tlo Activo _Vendas 2,17 2,20 003 1,38%
Irculante Activo Circulante
INDICADORES DE ANALISE FINANCEIRA
Récios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS Unit. %
) (Disponivel + Realiz. a curto pra
Fundo de Maneio -4.618.988 -4.201.224 417.764 -9,04%
+ Existéncias) - Exig. a curto praz
Activo circulante
- — 0
Liquidez Geral Exigivel a curto praz 0,79 0,80 0,01} 1,44%
Liquidez Reduzida Activo -CI[‘CU|ante - Existéncie 0,63 0.64| 001 1,58%
Exigivel a curto prazo
Liquidez Imediata A_\Ctllvo Disponivel 0,08 0,11 0,03| 34,84%
Exigivel a curto praz
divid g Passivo
Endividamento dos x 100 302,93 330,79 27,86 9,20%
Activos Correntes (% )
Activos Correntes
OUTROS INDICADORES
Racios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS Unit. %
Adi Clientes
Prazo Medio de X 43 45 2 | 463%
Recebimentos (dias) Vendas (c/ IVA) )
a
Tempo de rotacdo de EXBteanaS ~x365 71 76 6| -818%
Existéncias (dias) | Custo mercadorias vendidas ’
b)

a) O valor de Clientes é determinado com baseldo ssumulado a data de Balanco.

b) Para este Indicador, o valor das Existéncisst@rthinado com base no saldo acumulado a dataldegda

valor arredondado para o nimero de diaslimlamente superior.



INDICADORES DE ANALISE ECONOMICA (1)
Racios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS (1) Unit. %
Rendibilidade dos Resultado Liquido
Activos Correntes da x 100 12,19 12,51 0,32| 2,65%
Empresa (%) Activos Correntes
Rotagéo do Activo Vendas 917 923 0.06 2.76%
Circulante Activo Circulante
INDICADORES DE ANALISE FINANCEIRA
Récios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS (1) | Unit. %
. (Disponivel + Realiz. a curto pra
Fundo de Maneio -4.618.988 -5.054.908 -435.920 9,44%
+ Existéncias) - Exig. a curto praz
Activo circulante
N — - - 0,
Liquidez Geral Exigivel a curto praz 0,79 0,77 0,02| -2,58%
Liquidez Reduzida Activo _lecmante - Existencie 0,63 0,61 -0,02| -3,26%
Exigivel a curto prazo
Liquidez Imediata A_\Ct,IVO Disponivel 0,08 0,11 0,03| 36,06%
Exigivel a curto praz
Passivo
Endividamento dos x 100 o
Activos Correntes (%) Activos Correntes 302,93 310,95 8,02 2.65%
OUTROS INDICADORES
Racios 31-Dez-04 Impacto
Descricdo Formula POC IFRS (1) Unit. %
Clientes N
Prazo Médio de o
Recebimentos (dias) Vendas (c/ IVA) 43 45 2| 4,62%
a)
Existéncias X365
Tempo de rotacao de . : o
Existéncias (dias) Custo mercadorias vendidas 71 71 0,00 0,00%
b)

1) Na elaboracéo destes racios manteve-se em RIDE ¢ componentes que ndo 0s dos activos corcprges

estdo em IAS/IFRS, com o objectivo de isolar otefecorrido unicamente nas rubricas pertencentegetd/os correntes.
a) O valor de Clientes é determinado com baseldo sgaumulado a data de Balanco.

b) Para este Indicador, o valor das Existénciast@rahinado com base no saldo acumulado a dataldeg®a
valor arredondado para o nimero de dias ineud@tte superior.



RESUMO DOS IMPACTOS

RACIO Impacto Impacto
de POC para IFRS | de POC para IFRS (1)
Rendibilidade dos Activos Positivo Positivo, mas menor
Correntes da Empresa (%) '

Rotacédo do Activo Circulante Positivo Positivo, rsaperior
Fundo Maneio Positivo Negativo
Liquidez Geral Positivo Negativo

Liguidez Reduzida Positivo Negativo
Liguidez Imediata Positivo Positivo, mas superior
Endividamento dos Activos Negativo Negativo. mas menotl
Correntes (%) 9 9 '
Prazo Médio de Recebimentos . .
. Negativo Negativo
(dias)
Tempo de rotacao de . -
Existéncias (dias) Negativo Positivo
Total Positivos 66,67% 44,44%
Total Negativos 33,33% 55,56%




