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No ambito do presente estudo pretende-se analisar até que ponto as
empresas, que adotaram o SNC em 2010 e em 2011, cumpriram com 0S
requisitos de divulgacado relacionados com contratos de construgdo. De igual
modo, o estudo pretende descrever as politicas contabilisticas adotadas no
tratamento contabilistico desta tematica, com o objetivo de identificar aquelas
gue sdo significativamente mais utilizadas, quer ao nivel do reconhecimento
inicial quer na mensuracao subsequente.

Atendendo a andlise efetuada verifica-se que o nivel de divulgagcdo nédo esta
correlacionado com a antiguidade da empresa.

A relacdo entre o nivel de divulgacdo e a variavel endividamento nado foi
conclusiva por demonstrar uma relacéo estatisticamente nédo significativa nos
dois periodos analisados.

Apenas em 2011, constata-se a evidéncia de uma correlacdo moderada e

positiva entre o indice de Divulgacio dos contratos de construgdo e a variavel

rendibilidade.
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abstract

Disclosure; SNC; NCRF 19; Disclosure requirements for construction contracts

The present study aims to examine the extent to which companies, which
adopted SNC in 2010 and 2011, complied with the disclosure requirements
related to construction contracts. Similarly, the study aims to describe the
accounting policies adopted in the accounting treatment of this issue, in order
to identify those which are used more significantly, both in terms of initial
recognition and subsequent measurement.

Based on the analysis performed, it is noticeable that the level of disclosure is
not correlated with the age of the company in question.

The relationship between the disclosure level and debt was inconclusive by
demonstrating relationships statistically not significant in both periods analyzed.
In 2011, there has been evidence of a moderate positive correlation between

the Disclosure Index and the variable profitability.
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1. Introducéo

No caso particular dos Contratos Plurianuais des@ogdo, até a presente data, ndo
existem estudos que mencionem os impactos da adbgdsistema de Normalizacao

Contabilistica (SNC). Desta forma, a presente di&ss& tem como objetivo analisar até
que ponto as empresas que adotaram o SNC em 2@h® 2011 cumpriram com 0S

requisitos de divulgacao relacionados com os ctw@e construgdo, bem como descrever
as politicas contabilisticas adotadas no tratameataabilistico desta teméatica, com o
intuito de identificar aquelas que sao significamente mais utilizadas, quer ao nivel do

reconhecimento inicial, quer na mensuracao subségue

A selecdo da amostra consistiu na recolha dosdReste Contas Individuais de empresas
portuguesas inseridas no setor de atividade datragée com valores mobiliarios nédo
admitidos & negociacdo no mercado oficial de valonebiliarios, respeitantes aos anos
2010 e 2011, relativos a seis empresas de constextéaidas das 500 maiores empresas
apresentadas no ranking da Revista “Exame” no 8t6.2Apenas 64 empresas possuiam
0s seus relatérios e contas de 2010 e 2011 pubficad seuweb site Destas foram
excluidas as Fundacdes e empresas SGPS, S.A, lmeeropresas que nao continham
contratos de construcdo, dada a peculiaridade iddaate que exercem e da regulacao
exclusiva deste sector. Foram também excluidasaeatpresas por motivos de apenas
apresentarem contas consolidadas e ndo publicaggiademonstracdes financeiras de

2011. A amostra final é constituida por 6 empresas.

A metodologia implementada para a realizacdo ddistertacdo baseia-se na técnica de
analise de conteudo e recolha de informacédo bitdifa; relevante sobre o tema,

publicacdes internacionais e nacionais.

Posteriormente, codificou-se a informagéo recolleda itens de divulgagéo, tendo-se
utilizado, como fonte de obtencdo dos dados, ost&&ds e Contas Individuais de
empresas incluidas na amostra, respeitantes ags2i® e 2011. A lista de itens de
divulgacao utilizada foi desenvolvida tendo em aoons requisitos de divulgacdo em
Anexo exigidos pela Norma Contabilistica e de Rekinanceiro (NCRF) 19, a qual

apresenta-se na Tabela 1.



Tabela 1 - Tabela de itens de divulgacéo sobreamstde construcao

A entidade possui contratos de construgéo?
- Se sim, a entidade identifica o tipo de contrato de construgdo?
- Contrato de prego fixado - ativo tinico?
- Contrato de prego fixado - combinag&o de ativos?
- Contrato de "cost plus" - ativo tinico?
- Contrato de "cost plus" - combinagéo de ativos?
- A entidade reconhece o rédito e os gastos do contrato:
- Pelo método da percentagem de acabamento?
- A entidade divulga os métodos usados para determinar a fase de acabamento dos contratos em curso?
- Se sim, diwlga:

- A proporgdo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam para
0s custos estimados totais do contrato.

- Levantamentos do trabalho elecutado.
- Conclusédo de uma proporcéo fisica do trabalho contratado.
- Os célculos da % de acabamento

- Se néo, apresenta os célculos?
- O codificador consegue identificar o método?

- A propor¢cdo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam
para os custos estimados totais do contrato

- Levantamentos do trabalho executado
- Conclusdo de uma proporgao fisica do trabalho contratado
- Pelo método do lucro nulo?
- A entidade diwlga:
- A quantia do rédito do contrato reconhecida como rédito do periodo?
- Os métodos usados para determinar o rédito reconhecido no periodo?
- Para os contratos em curso a data do balango, a entidade diwlga:
- A quantia agregada de custos incorridos e lucros reconhecidos até a data?
- A quantia de adiantamentos recebidos?

- A quantia de retengdes?

No presente estudo, constata-se que o nivel dégeipdo ndo esta correlacionado com a

antiguidade da empresa.

Por sua vez, relativamente a variavel endividameéto foi possivel corroborar a relagédo
esperada de que empresas com menor grau de engvittadivulguem mais informacao,
pelo facto de esta variavel ndo ter apresentoultael®s estatisticamente significativos em

ambos os anos, 2010 e 2011.



2. O setor da construcédo em Portugal

Atualmente, Portugal encontra-se embrenhado nuisa econdmica e financeira, a qual

obrigou a que fosse elaborado um pedido de ajndadeira externa.

A atual crise economica e financeira caracterizpedas elevadas limitagBes a atividade
das empresas do sector da construcdo, sobretudguearespeita ao decréscimo do

investimento bem como a ruina financeira das erapres

No ambito da evolugao futura da producdo do setarashstrucdo, adivinha-se um cenario
bastante desfavoravel, pelo que se torna fundairdganvolver solugbes que permitam a
implementacdo, em Portugal, de uma estratégia deeeacdo, fundamentada no 6nus
social e econémico da construcdo. Segundo NUNESBL)2@ indUstria da construcéo civil

em Portugal revela-se de importancia significaivéivel da economia nacional, conforme

podemos confirmar com a leitura do Gréfico 1.

Gréfico 1 — Peso do sector da constru¢do no Prddtgmo Bruto (%)
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O setor da construcéo atualmente encontra-se dosetim cenario de espiral recessiva e

apresenta nos ultimos 10 anos uma queda constanferodlucdo, a qual envolve o

! 0 Euroconstruct ¢ formado por representantes dorsda construcdo de 19 paises da Europa Ocidental
(alguns paises da Uniao Europeia e Suica) e dap&utentral (Republica Checa, Hungria, Polonia e
Eslovaquia).



conjunto dos segmentos de atividade, nomeadamedrsbigacdo, o Nao Residencial e a

Engenharia Civil. Tal situacdo pode ser comproda/és dos seguintes valores:

Variagdo
2000(E) 2012(E) 2013(P) 2013/ 2012
(M €) (M €) (M€)

(%) Em 2013:
Edificios
Residenciais 8.971,8 2.474,7 2.029,2 -18,0 Producéo do Setor

cai 15%
Edificios Nao 3.252,3 | 25451 2.193,1 -13,8
Residenciais
Constru¢ido de habitagio

Engenharia Civil 6.411,9 4.678,1 4.023,1 -14,0 cai 18%
Total do Setor 18.736,0 9.697,8 8.2454 -15,0

Fonte: AECOPS (E) Estimativa (P) Previsao

Da analise, constatamos que as previsdes efetpatasAECOPS (2013) indicam uma

recente redugdo em 15% da producédo do setor, ggade a reducao prevista de 18% na
construcdo de habitagéo. De igual modo, prevé-sequabra de 14% na Engenharia Civil
e de 13,8% no segmento N&ao Residencial. Estamastpauma situagédo que futuramente
podera originar um grave risco de colapso econduhiceetor, a nivel da economia e com

efeitos imprevisiveis em termos sociais e politicos

No ambito do contexto atudbrna-se expectavel reconhecer trés crises coeness, as

quais favorecem uma situacgao futuramente insusteinta

A crise do mercado

A crise de mercado abrange os segmentos fundametdaconstrugdo, uma vez que
origina simultaneamente uma reducgdo na procurdatialias, das empresas e do Estado,
inserido num cenario onde se verifica uma auséteiagonfiangca comum por parte dos
agentes econémicos na evolucado da economia pogaighe seguida, faz-se aluséo aos

valores dos segmentos, em termos acumuladosyosatos anos 2009/2010, 2012 e 2013.

Pela andlise da informacéo da pégina seguinte nposleerificar que houve uma quebra
significativa em cada um dos segmentos. No queedigeito ao segmento da Habitacéo,
houve uma reducdo da procura da atividade em 78¥gosqueno segmento Nao

Residencial a procura da producdo apresenta umdaqe 60. Por outro lado, e no que

respeita ao investimento publico verifica-se untucéo de 52.4% e nas adjudicacdes 83.7%.



Meédia 2012 2013 (1) 2013/2012
2009/2010 (2)
Em 3 anos:

°

Ne de fogos 25.874 11.156 6.504 41,7 .

licenciados « Procura cai 75%
-
3 Ne de fogos =
5 concluidos 42.637 22.996 12.648 -44,8 » Conclusdo
i de fogos cai 70%
b Movos Créditos
= para aquisicao de « Crédito

habitacado 809,8 161,3 149,0 -8,0 concedido cai 82%

Valor mensal

(M€)

m2 licenciados ) . .

Total 3.301.092 2.117.728 1.289.696 -39,1

2 ota Em 3 anos:
§ m2 Iice.nciados 300.764 169.900 75.945 -55,3 « Procura total
8 Turismo cai 60%:
vy
= m2 licenciados 689.895 276.192 79.543 -71,2 « 75% no Turismo
[o] Comércio A
*‘ZC + 88% no Comeércio

m2 licenciados 836.714 511.161 348.612 -31,8

Uso Geral

Fontes: AECOPS, INE, Banco de Portugal
(1) No caso das licencas: previsdo anual com basealucdo até abril de 2013,
No caso dos novos créditos, média dos valores wdxdes nos trés primeiros meses de 2013
No caso do licenciamento n&o residencial, prevés@@l com base na evolugao nos trés primeiros nies2813

(2) No caso das licencgas: variagdo homdloga atédh2013
No caso dos novos créditos e do licenciamento esidencial: variagdo homéloga até margo de 2013

Variacdo 2013 /
Per. i
valor 2013 (P) (periodo ref.)
Ref.
Valor (%) i Lo
Investimento Publico
Investimento ) agrava a::rlse
o | pablicome) | 2010 | 85715 | 31255 | 34460 -52,4 e atinge minimos
> histéricos:
(=}
g Promogdes - quebra de 52,4%
< (Mé) 2008 2.548,3 1.202,6 -1.345,7 -52,8
T - apenas 391 M€ de
= novas obras em 2013
[}
E Adjudicacdes
(M€) 2001 | 2.401,7 390,8 -2.010,9 83,7

Fontes: AECOPS; Relatério da 72 avaliagao da Tr@ikého 2013); Boletim de Informacgdes

(P) Previsdo — no caso do investimento, as previségsultam dos valores constantes do documentvalagio da
Troika; no caso das promogdes e adjudicacdes des ghiblicas, as previsGes resultam das variacOeslbgas
observadas até final de maio de 2013

Nota: os periodos de referéncia das promoc¢desudiedg¢des de obras publicas coincidem com os anogue foram
atingidos os respetivos valores maximos observadgeeriodo 2001 a 2012



A crise estrutural do tecido empresarial
A crise estrutural do tecido empresarial a nivehéenico é desastrosa, pois contribui para

a ruina de empresas e de eliminagdo de emprego.

Medi Variagdo 2013 /
2009?’2'310 2013(F) (2009/2010)
Ne/valor (%) Em 3 anos:
Insolvéncias de _ - .
a 749 1.198 449 60,0 Destruicdo massiva
= empresas (n?) ..
1 de competéncias
o -
‘S na Construgdo:
2 E
g | Empregona 454,0 288,6 -205,4 -41,6
5 Construgdo (mil)
bt - menos 205 mil
3 Desempregados empregos
=l da Construcdo 67,0 119,7 52,7 78,7
- )
5 [(mi « mais 60%
E Consumo de de insolvéncias
(=] . . 5.596,3 2.264,7 -3.331,6 -59,5
cimento (mil ton)

Fontes: AECOPS; Instituto Informador Comercial; INEFP; ATIC

(P) Previsdo — no caso das insolvéncias, a prevesidta da variagdo homologa verificada até 3thd® de 2013; no
caso do emprego, a previsao resulta da variagadlbgendo n° de empregados da Construgédo obsereadiatrim. de
2013; no caso do numero de desempregados, a mreemsdlta da variagdo homdéloga observada até @bgi013 no n°
de desempregados da Construgéo; e no caso do cjragmtevisdo resulta da variagdo homoéloga obsaraamaio de
2013.

Da analise aos valores acima referenciados, carstatima forte destruicdo da capacidade
produtiva e das competéncias do setor da construgd@ vez que houve um aumento do
namero de insolvéncias de empresa em 60%. De &aligne, apenas no ano 2013, 1.198
empresas declararam insolvéncia, promovendo umrgonresustentavel de trabalhadores

no desemprego, com 0s inevitaveis efeitos socaigecorrentes.



A crise financeira
A crise financeira compreende um setor bastante&vidado, o qual se defronta com uma

relevante auséncia de financiamento.

Variacio 2013 /
Meédia 2013 (2009/2010)
2009/2010 | (Jan/Mar)

Valor (%)

Empréstimos as
empresas de

Construcio 25.127,5 15.701,3 -5.426,2 -21,6
Saldos de fim

de periodo (M €]

Setor enfrenta
corte violento no
crédito

Setor

de cobranga duvidosa

1.563,5 3.923,0 2.359,5 | 150,9
(M €)

Novos empréstimos
para aquisi¢do 809,8 149,0 -660,8 -81,6
de habitagio (M €)

Estrangulamento financeiro do

Fonte: Banco de Portugal

Ao longo de décadas e até ao eclodir da atual finigeceira, o setor da construgdo operou
como principal agente financiador na maioria dasa®lrealizadas em Portugal, desde
edificios as infraestruturas, assegurando junto lidmca os meios financeiros
indispensaveis a sua realizacdo, de forma acessivem atenuados custos. Tal situacéo
promoveu um endividamento do setor, contribuinda pasua exposi¢ao a crise.

No inicio de 2013, a contratacdo de empréstimessesas de construcdo abrange os 5,4
mil milhdes de euros. Comparativamente ao periodo2809/2010 constata-se um
decréscimo de 21,6%, causando dificuldades as sagpie nivel de tesouraria, as quais
poderdo refletir-se negativamente nas empresdgebatonomico.

De igual modo, verifica-se um acentuado decliniatreamente aos novos empréstimos
concedidos as familias para aquisicdo de habitag@pial ronda os 82%, traduzindo-se
numa reducdo em 661 milhdes de euros/més, quanaipacado com o periodo de
2009/2010.

Como se verifica, 0s nimeros da crise sdo esmagmdss empresas de construcdo tentam
sobreviver na expectativa de um novo ciclo, redizias suas estruturas de custos e
analisando novos segmentos de atividade e novosadws geograficos, tornando-se
absolutamente pertinente e imprescindivel uma npueHtica e um programa de
emergéncia que acione o investimento e que sinadtaante contribua para desonerar as
empresas de construgao.






3. Enquadramento normativo

Em Portugal, até ao ano de 2009, o documento pehde normalizacdo contabilistica era
o Plano Oficial de Contabilidade (POC), instituictam a publicacdo do Decreto-Lei n.°
47/77, de 7 de Fevereiro, e do Decreto-Lei n.°83,0de 21 de Novembro, os quais foram
sujeitos a atualizagdes pontuais ao longo dos ampa, vez que apresentavam algumas

lacunas perante as crescentes necessidades dedgéar de indole financeira.

O tratamento contabilistico dos contratos de cogét, até 31 de Dezembro de 2009,
encontrava-se prescrito na Diretriz Contabilis(@€&€) n.° 3/91 (Tratamento Contabilistico
dos Contratos de Construcao), a qual se aproxithaesposto nas Normas Internacionais
de Contabilidade do International Accounting Staddd@oard (IASB).

Na sequéncia da publicagdo do Decreto-lei n.° D8®&2de 13 de Julho, procedeu-se a
revogacdo do POC e legislacdo complementar, criaadn SNC o qual passou a vigorar

no primeiro exercicio que se iniciou em ou apéselJdneiro de 2010, pelo que os

contratos de construgdo passaram a ser reconhecidessurados através da aplicagdo da
NCRF 19 (Contratos de Construcao).

A NCRF 19, emitida pela Comissdo de Normalizacant&lulistica (CNC) tem por base a
International Accounting Standard (IAS) 1Qdnstruction Contrac)se tem como objetivo
prescrever o tratamento contabilistico de réditogastos associados a contratos de

construcao.

A transicdo do POC para o SNC, apresentou altesag@lativamente ao critério de
reconhecimento de resultados, uma vez que a Qi@tntabilistica n.° 3 admitia a adogéo
do método da obra completa, o qual ndo € aceiteNeRF 19. Desta forma, com base na
NCRF 19, quando o desfecho do contrato puder sermdmado com fiabilidade, deve-se
reconhecer o rédito do contrato e os custos doratontassociado ao contrato de
construcdo, respetivamente, com referéncia a fasacdbamento do contrato a data de
balanco. Por sua vez, quando o desfecho do contédopuder ser determinado com
fiabilidade, a NCRF 19 prevé a aplicacdo do desigmaétodo do lucro nulo, em que o
rédito a reconhecer em cada periodo iguala os urstorridos, ou seja, reconhecem-se

réditos até ao ponto em que seja provavel a reag@erdos custos incorridos.

Por outro lado, o critério fiscal adotado na vigérdo POC por muitas empresas nao €

aceite pela NCRF 19, dado que o Cdédigo do Impastweso Rendimento das Pessoas



Coletivas (CIRC) sofreu alteragbes que adaptamegsas de determinacdo do lucro
tributavel a mudanca de normativo contabilistice. dle diz respeito & combinacdo e

segmentacao de contratos, a DC n.° 3 era omisgin spenas tratado na NCRF 19.

Ao contrario do POC, o SNC é muito mais exigente monero de divulgacdes
obrigatdrias. O Anexo caracteriza-se por assumipapel mais relevante, permitindo aos
utilizadores executar as suas analises com um monjonais amplo e abundante de
informacdo, o qual inclui informacédo sobre as a# contabilisticas, as estimativas
efetuadas, as exposi¢des ao risco e sobre as ofgbadas. A DC n.° 3 ndo requeria a

totalidade das divulgagOes previstas na NRCF 19.

O Anexo ao Balanco e & Demonstracéo dos Resul(ai3R) no POC era, efetivamente,
uma demonstragdo financeira complementar ao Balarc®emonstracdo dos Resultados

(sobretudo a “Demonstragéo dos Resultados por &lzst).

Na sequéncia da adogdo do SNC, a fungdo de commiengade das demonstracdes
financeiras do Anexo aumentou significativamengemedida em que a ligagdo do Anexo
em relacdo & Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (BRCPemonstracdo das Alteragfes
no Capital Préprio (DACP), se exigiveis, é refogamtravés da inclusdo de colunas
autbnomas nas trés demonstragfes financeiras,irpduir referéncias cruzadas para as

notas do Anexo, impondo um maior cuidado na suzoedgao.

Deste modo, as demonstragdes financeiras deveanaksadas no seu conjunto e ndo de

forma isolada, tal como discriminado na Figura 1.

Figura 1 — Demonstragdes Financeiras

' N
/ Demonstragio
dos Fluxos de

{ Caixa
Alteragio da
\, posicao financeira /

A Anexo / . \
Balango A / |\ Demonstracao
I L Comple!tu', J!upliar e | | dos Resultados
Posigao { | comenfarasrestantes | | pesempenho

Financeira DF ,/  (performance)
¥

,/' Demonstragiao ‘\\
das Alteragdes
no Capital
Proprio
Variagdo dos /
. CapitaisPréprios

Fonte: (GUIMARAES, 2011)
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O ABDR do POC compreendia 48 notas numeradas sei@igncuja numeragdo era a
mesma para todas as entidades, ao contrario galestd no “Anexo - Modelo Geral”, no
gual as primeiras quatro notas sdo comuns a talastalades, sendo a partir da nota 5,
inclusive, utilizada uma numeracdo sequencial spoedente a das NCRF, dada a sua
aplicacdo a cada caso concreto.

A estrutura do “Anexo - Modelo Geral” as Normas Gdilisticas e de Relato Financeiro
(NCRF) no que respeita & temética dos contratosodstrucdo, afigura-se da seguinte

forma:

Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro Dlvu!gagoes Notas do
(parégrafos) anexo

1 - Estrutura e conteddo das Demonstra¢des Financeiras 43 a 48 3

24 — Acontecimentos ap0s a data do Balancgo 14a19 25

Relativamente as principais politicas contabiléstiadotadas pela entidade, a Nota 3 do
Anexo Principais politicas contabilisticag de crucial importancia. Encontra-se dividida

em 5 notas numeradas de 3.1 a 3.5, conforme aaFxgur

Figura 2 — Principais Politicas Contabilisticas

3.2 Outras Politicas h 34 Prm

Contabilisticas pressupostos
relevantes relativos ao futuro
¢ Nota 3 "Principais
Politicas
Contabilisticas"

* Nota 3
"Principais
Politicas
Contabilisticas"

* Nota 3 "Principais
Politicas
Contabilisticas

* Nota 3 "Principais
Politicas
Contabilisticas"

¢ Nota 3 "Principais
Politicas
Contabilisticas

3.1 Bases de 3.3 Juizos de
Mensuragdo valor

A A

Fonte: GUIMARAES (2011)

3.5 Principais fontes
de incerteza das
estimativas

Note-se que, as politicas contabilisticas adotgula entidade constituem a “base
primaria” e fundamental da elaboragdo das demai®sa financeiras, sendo a sua
definicdo da exclusiva competéncia do 6rgdo dedgeda entidade, embora o Técnico
Oficial de Contas tenha um papel muito importamteantexto das suas fungdes, previstas

no art.° 6.° do Estatuto da Ordem dos Técnicosa¥ide Contas.
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Na sequéncia do esquema acima apresentado, sa&imot de seguida, as informacgdes

contidas nas cinco notas respetivas.

by

No que diz respeito a Nota3l Bases de mensuracdo usadas na preparacdo das
demonstracdes financeiras’juanto a temética dos contratos de construc&m seja
possivel estimar com fiabilidade o resultado dosmues, os correspondentes gastos e
rendimentos sdo reconhecidos por referéncia a megem de acabamento do contrato na
data de relato. De referir que, a percentagem aleaacento € determinada de acordo com
a relacao entre os custos incorridos em cada ¢branga determinada data e a soma destes

custos com os custos estimados para completaaa obr

Por outro lado, caso ndo seja possivel estimarf@bilidade o resultado do contrato de
construcédo, o rédito do contrato € reconhecid@at@ncorréncia dos gastos dos contratos
incorridos que se espera recuperar. Assim, os gakiocontrato sao reconhecidos no

periodo em que séo incorridos.

No caso de ser provavel que os gastos do cont@boexceder os seus rendimentos, a

correspondente perda esperada é reconhecida diaimedmo um gasto.

Relativamente as restantes notas subsequentegsasasindo se inserem na tematica dos

contratos de construgéo.

No ambito da teméatica dos contratos de construdgiagual modo, deve fazer-se mencao

das Notas do Anexo, através das quais sdo dadaguaistes informacdes:

1. “Quantia do rédito do contrato reconhecida co@dito do periodo”

Valores em Euros (£)

OBRA/CONTRATO REDITO TOTAL PREVISTO REDITO DO PERIODO

Tipo de contrato

(..

TOTAL
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2. “Métodos usados para determinar o rédito doratmteconhecido no periodo”.

O critério a seguir para o reconhecimento de radoft constitui um dos aspetos

contabilisticos mais importantes nas empresas paem com Contratos de Construcao,

sendo previstos genericamente dois métodos, nomesde:

Método da percentagem de acabamento
De acordo com o0 n.° 1 do art.° 19.° do CIRC, “Aeduinacdo de resultados de
contratos de construgdo cujo ciclo de producadempb de execugdo seja superior

a um ano é efetuada segundo o critério da percantdg acabamento.”

A NCRF 19, no paragrafo 30, apresenta trés solupées determinar o grau de
acabamento:
= Proporgao dos custos incorridos até a data solresbss totais estimados;
= Levantamento do trabalho realizado; ou

= Conclusao de uma parte do trabalho.

Na pratica, a percentagem de acabamento obtémastirada seguinte expresséo:

Custos incorridos a data
Custos incorridos + Custos estimados para concluir

Percentagem de acabamento =

Método do lucro nulo

Neste caso, a NCRF 19, nos paragrafos 32 e 33n{ereferéncia na legislacao
nacional), dispde que deve usar-se este métodalquadesfecho de um Contrato
de Construgdo néo possa ser fielmente estimaddp sgre os custos do contrato
devem ser reconhecidos como um gasto no periodquerrsejam incorridos e o
rédito deve ser reconhecido somente até ao pontguEmseja provavel que o0s
custos incorridos sejam recuperaveis. Logo, devencagntabilizados réditos de

igual valor aos custos incorridos recuperaveis.

Desta forma, o resultado s6 é reconhecido no anmodelusdo do contrato e em

cada um dos periodos o lucro reconhecido € nulo.

Quando for provavel que os custos totais do cangatedam os réditos totais do
contrato, esta perda deve ser reconhecida imedatansomo um gasto, refletindo-

se no resultado do periodo.
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3. “Métodos usados para determinar a fase de a@attardos contratos em curso”.

A fase de acabamento dos contratos em curso éntdedela através do método da
percentagem de acabamento, através do qual o rédliivatual € balanceado com os
gastos contratuais incorridos ao atingir a faseackbamento, originando no relato de
rédito, gastos e lucros que possam ser atribuévgisoporcdo de trabalho concluido. O
presente método proporciona informacéo Util sobegtanséo de atividade e desempenho

do contrato durante um periodo.

4. Para os contratos em curso a data do balanco:

A NCRF 19, no paragrafo 40, determina que as ete¢glaevem divulgar no Anexo, para
0s contratos em curso a data do Balango:
A guantia agregada de custos incorridos e lucresnteecidos (menos perdas
reconhecidas) até a data;
* A guantia de adiantamentos recebidos;

* A gquantia das retencoes.

Valores em Euros (£)

Custos Lucros Adiantamentos

. . . . Retencdes
incorridos reconhecidos recebidos ¢

Contratos em curso

Total

O Anexo | ilustra os métodos de reconhecimentoétlitas do contrato no periodo e o

Anexo Il as informag0des a divulgar sobre Contra®€onstrucao.
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4. Revisao da literatura

No ambito do processo de harmonizacdo contabdisititernacional, a investigacdo
recente tem recaido sobre varias tematicas, nommesdea sobre relato financeiro das
IAS/IFRS, bem como sobre transigdo/implementac8dAI8/IFRS, em diferentes paises.

Os autores CHEMt al. (1999) relataram os resultados de um estudo eropsobre as
diferencas entre resultados baseados nas normassabie nas IAS/IFRS. Este estudo
analisa as diferencas das normas contabilistidaesds atuais em relacdo as IAS/IFRS, de
forma a identificar se as diferencas sistematicanesnbestimam ou sobrestimam os
resultados e quais os itens das demonstracbeséinas que mais contribuem para essas
diferencas. Concluiram que os resultados contabdssreportados baseados nas normas
chinesas sado significativamente diferentes dosadasenas IAS/IFRS. Em média, os
resultados reportados sob normas chinesas sao3P0%bamais elevados aos resultados
reportados sob IAS/IFRS.

MURPHY (1999) analisou as caracteristicas espesifinomeadamente, a falta de
divulgacdo e uso de reservas monetarias espeeias £m conta que a Suica € um pais
desenvolvido e possui normas de contabilidade tgbekecidas, de empresas suicas que
adotaram voluntariamente as IAS/IFRS, de formardicer se as variaveis diferem entre
empresas que utilizam diferentes normativos coligéibos. As variaveis testadas foram:
vendas para o exterior, valores admitidos a negéoiem bolsas estrangeiras, racio
debt/equity, valor de mercado, dimens&o da empresa e auddssesiados & empresa e o
seu papel no que toca as decisdes da mesma. Apriluafras variaveis demonstraram-se
estatisticamente significativas, sugerindo que @asas internacionais facilitam o relato
para empresas cujos interessados na sua inforrfingéoeira ndo se limitam as fronteiras
do seu pais, e ndo sdo necessdrias para empresapanas reportam para utilizadores
domésticos. As duas variaveis seguintes consistmmaciodebt/equitye valor das acdes
de uma empresa no mercado. Murphy concluiu quearabps os casos, empresas suicas
que adotam as IAS tém os mesmo racios que empseEaEs que adotam normas locais.
Por ultimo, foram analisadas as variaveis dimerds@i@mpresa e empresa de auditoria
onde o autor concluiu que os recursos totais deesap suicas que adotam normas IAS e

de empresas que adotam normais locais sao iguais.

2 Raciodebt/equityé a medicdo usada pelas empresas para avalian da@avanca financeira que consiste
na relagdo entre capital proprio e créditos aplisatuima operacao financeira.
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JAGGI et al. (2000) examinaram o impacto do sistema legal madgacdes financeiras
efetuadas por empresas de diversos paises, e icantlgue as empresas de paises
common law se encontram associadas a maiores divulgacdesncéinas,
comparativamente a empresas de patssie laW, j& que naqueles a procura de
informacg&o é maior por parte dos utilizadores dasahstracdes financeiras.

ABD-ELSALAM et al. (2003) investigaram a implementacdo das IAS/IFRSEgipto,
dando principal énfase a problematica das divulgacGoncluiram que existia um maior
grau de cumprimento relativamente as divulgagfesegam comuns aos dois normativos,
isto €, divulgacdes que apresentassem aspetosai@®ibos requisitos de divulgacdo das
IAS/IFRS eram melhor aceites e cumpridos que dacidgs que apresentassem aspetos
nao familiares a divulgacdo das IAS/IFRS, quandese®quisitos estavam disponiveis em
Arabe. Concluiram ainda que, quando alguns aspe®sequisitos ndo eram familiares e

n&o tinham traduc&o oficial para Arabe, apresentavaixo nivel de cumprimento.

BEATTIE et al (2004) propuseram-se explorar o conceito de daddi e a natureza da
avaliagdo da mesma no que toca ao nivel de diveitlgdas empresas. Estudaram também
as maneiras que as empresas encontraram para geaamtiagem competitiva sobre as
outras. Concluiram que a divulgacdo voluntéria étanimportante para as empresas,
acionistas e investigadores como um meio de pregoeso que toca a compreensdo dos
problemas mais importantes. Verificaram que é muitportante para as empresas 0
desenvolvimento de medidas aperfeicoadas de qdelidia divulgacdo de informagéo.

GUERREIRO (2006) concluiu que apenas uma minoria emepresas seguiu a
Recomendagdo ddaCommittee of European Securities Regulat¢@ESR), a qual
incentivava a divulgacao de informacao quantitati@a suas demonstragdes financeiras de
2004, relativa ao impacto da adocédo das IAS/IFR&feamacéo financeira das empresas
com valores admitidos & negociagdo. A grande neaioptou por fornecer informagéo
gualitativa sobre o impacto das IAS/IFRS. Conckeuque as empresas com maior
dimensdo, maior nivel de internacionalizacdo comkrcauditadas por empresas
multinacionais de auditoria e com menores raciosmiividamento, apresentaram maiores
niveis de divulgacdo. Os resultados demonstraram @univel de preparacdo das

¥ Common law lei derivada de uso comum, costumes antigos, eprdclamacdes e interpretacdes de
tribunais.

4 Code law lei que depende de decretos estatutarios pamicalacdo dos direitos e responsabilidades
seguida de interpretacao judicial desses estatutos
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organizagfes esta associado com o tamanho, indate&macional, empresa de auditoria e

rentabilidade das firmas.

AL-SHAMMARI et al. (2008) analisaram o grau de cumprimento das |AS3IFpor
empresas de um conjunto de paises do Golfo (Bah@uiman, Kuwait, Qatar, Arabia
Saudita e Emirados Arabes Unidos). Constataranocgrau de cumprimento tem vindo a
aumentar ao longo do tempo e que o mesmo difere eatseis paises, e entre empresas
com dimensao, endividamento, internacionalizac@aléstria diferentes. Nomeadamente,
verificaram que o nivel de cumprimento com as IAB& no Kuwait e Oman era maior do
que na Arébia Saudita, Qatar, Bahrain e Emiradabés Unidos; o nivel de cumprimento
com as IAS/IFRS nos Emirados Arabes Unidos eramagie na Arabia Saudita, Bahrain e
Qatar; o nivel de cumprimento com as IAS/IFRS nédbfe Saudita era maior que em
Bahrain e Qatar; e o grau de cumprimento com adFRS em Bahrain era maior que no
Qatar. O grau de cumprimento é inferior ao obsened paises desenvolvidos e reflete a
monitorizacdo e @nforcemenpor parte das instituicbes responsaveis por sigiemar o
relato financeiro.

CALLAO et al. (2007) analisaram o impacto da transi¢cdo paral &S relativamente a
comparabilidade e a relevancia do relato financginoEspanha. Para o efeito, conduziram
uma investigacdo sobre as diferengas significattrase 0os dois normativos em anélise
(IAS/IFRS versus normas contabilisticas espanholas), nos itens d#amonstracdes
financeiras e nos racios financeiros. Concluiram gumagem das empresas com valores
admitidos & negociagdo divergia significativamentndo sido detetadas diferencas
significativas nas rubricas devedores, disponiddies, ativos correntes, capital préprio,
passivos de longo prazo, passivos totais e no®géade liquidez reduzida, liquidez
imediata, solvéncia debt-to-equity referentes as demonstracdes financeiras anuais da
empresas com valores admitidos a negociagédo. Motamaaumento significativo na caixa

e equivalentes, nos passivos de longo prazo estetab racio de caixa, endividamento e
retorno, no patrimonio liquido assim como uma durgéo significativa nos devedores,
patrimonio liquido, resultados (proveitos) operaeais e do racio de solvéncia bem como o

retorno nos recursos (medidos em termos dos rdssl@peracionais)

CORDEIROet al. (2007) analisaram o impacto da aplicacdo das FS3l nas contas
consolidadas das empresas portuguesas com vakbm@sdas a negociacdo, excluindo

instituicdes financeiras e desportivas. Identificarvariagdes relevantes do Balanco e da

17



Demonstracdo dos Resultados, nomeadamente, unaga@média de 7.185 euros que é
equivalente a uma variagédo positiva de 1,5%. QOrpéhio liquido foi reduzido, com a
implementacédo das IAS/IFRS, em cerca de 28.89%earpercentagem media de variagdo
foi cerca de 3,19% e os passivos totais aumentaammédia, 36.075 euros que equivale
a 3,42%. Averiguaram também que os ajustes parainoprimento das IAS/IFRS
aumentaram os ganhos depois das taxas, em média,dsel4,66% no que toca as firmas,
com uma divergéncia normal de 64% no primeiro tsime de 2004. Os resultados
(proveitos) operacionais verificaram uma evolucasitfva em resultado da descida dos
custos de operagdo, compensado, de certo mododestéada média no rendimento de
operacdo. Observaram ainda que houve uma variagdiammegativa nos ganhos
extraordinarios e nos resultados financeiros. Dealigmodo, verificou-se que as
estimativas de impostos, nas rubricas de imposkwvesas sociedades e de interesses
minoritarios, apresentavam uma variagdo media 48%.,e 1,94%, respetivamente. Os
autores concluem que a adogdo das IAS/IFRS comdigia avaliagdo financeira das

empresas em consequéncia dos ajustamentos necgssHENSIGAO.

DING et al. (2007) analisaram as diferencas contabilisticesriacionais entre 30 paises,
no ano 2001, no que toca as DAS (Domestic Accognfitandards) e IAS/IFRS,
baseando-se, principalmente, na sondagem “GAAP :2001Survey of National
Accounting Rules Benchmarked against InternatioAatounting Standards”, onde
construiram uma lista compreensiva de itens pasgerm®lver as medidas em que se
focaram: Auséncia (mede as diferencas entre asdd#SIAS/IFRS no que toca a auséncia
de regras relativas a assuntos contabilisticosD#S mas que sao abrangidas pelas
IAS/IFRS) e Divergéncia (mede a diferenca entreDAS e IAS/IFRS no que toca a
divergéncia de regras relativas aos mesmos asstmsbilisticos nas DAS e IAS/IFRS)
e, investigaram o papel de cinco fatores instin&i® (origem legal, concentracdo da
estrutura acionista, desenvolvimento econémicopitdpcia da profissdo de contabilista e
importancia do mercado de capitais) como potendeisrminantes das diferencas entre
normas domésticas e internacionais. Os resultadgyem que a importancia do mercado
de capitais estd relacionada negativamente com af€rigs omissas nas normas
domésticas, mas cobertas pelas normas internagjomaima associa¢cao positiva entre
concentracdo da estrutura acionista e as mesmasiasaDetetaram uma relacdo positiva
estatisticamente significativa entre tematicas tnatamento difere sob normas domeésticas

e internacionais e o nivel de desenvolvimento emicd De igual modo, foi encontrada a
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mesma relagdo entre as mesmas tematicas e a impartia profissédo de contabilista.
Concluiram que um maior nivel de Auséncia estacédo a mais manutencdes dos
ganhos e a uma maior sincronia de precos de adesntanto, a Divergéncia das DAS
para as IAS/IFRS esta associada a uma baixa siacna@s ndo esta significativamente

relacionada a manutengao dos ganhos.

TSALAVOUTAS et al. (2007) procuraram identificar e avaliar a matedtaade dos
impactos da adogdo das IAS/IFRS na posicao finemced desempenho e nos racios
financeiros das empresas gregas. Concluiram guplarnentacdo das IAS/IFRS teve um
impacto negativo estatisticamente significativo @&iguns racios e na posicao financeira
das empresas gregas com valores admitidos a negociblo que concerne ao capital
proprio, os resultados ndo suportam a hipltese w#e a normas gregas sao mais
conservadoras do que as IAS/IFRS e os resultadaagdos relativamente aos impactos
nos diferentes sectores de atividade sdo semethamie Si.

BRAMMER et al. (2008) analisaram os padrdes na qualidade natgdgdes ambientais
voluntarias feitas por uma amostra de 450 grandgsesas britAnicas oriundas de varios
setores industriais. Investigaram se as decisdmsdas pelas empresas, em relacdo a
qualidade, sdo determinadas consoante as carticterida industria e das empresas e, de
que forma a qualidade da divulgacéo esta relacawrach a dimensdo e os negocios de
dada empresa. Afirmaram também que a divulgacdoremapal tem um impacto
acentuado no que toca a influenciar a imagem de dadpresa, atraindo possiveis
investidores e interessados. Os autores conclujtara qualidade da divulgacdo de dada
empresa é afetada diretamente pela sua dimenséla egiureza dos negocios da mesma.
Verificaram que a exposicado aos Midias e desempantimental variam mais através de
todos os setores industriais do que atraves deesagre que estas variagdes setoriais
estdo de certo modo correlacionadas com a divubgagdiental voluntaria.

LOPESet al. (2008) analisaram o conteudo das divulga¢fes itagpes ao processo de
transicdo para as IAS/IFRS das empresas portuguesasalores admitidos & negociacao
na bolsa de valores de Lisboa, em 2004, tendoifb@ao os maiores impactos como
sendo ao nivel do reconhecimento dos intangiveistamento contabilistico dgpoodwill

e dos instrumentos financeiros verificando um aumenbstancial (maior ou igual que

65%) na maioria das empresas a nivel do patrimibepiado e ganhos apos a transicgéo.
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Concluem também que as normas nacionais sdo maservadoras que as IAS/IFRS,

através da aplicacdo do indice de Gray.

COSTA et al. (2010) analisaram o impacto da transicdo paraASSIFRS sobre a
comparabilidade da informagédo financeira nas erapresom valores admitidos a
negociagdo na Euronext Lisboa, tendo como objetijoavaliar a materialidade dos
impactos da transicdo na posicao financeira e serdpenho (2) testar a presencga de
diferencas significativas em rubricas do balanda elemonstracdo dos resultados e racios
financeiros quando apresentados sob PCGAP e soBFRS (3) compreender se as
IAS/IFRS refletem praticas contabilisticas mais menos conservadoras do que 0s
PCGAP. Concluem que existem diferencas positivéatisticamente significativas nos
racios e nas rubricas: propriedades de investimeativos por impostos diferidos,
disponibilidades, resultado liquido do periodoeliesses minoritarios, financiamentos nao
correntes, passivos por impostos diferidos, tatgbassivos ndo correntes, financiamentos
obtidos correntes, total de passivos, resultadoacmmal, resultado corrente, liquidez
imediata, ROA Return on Assetsom base no resultado operacional, ROA com base n
resultado corrente e RORé&turn on Equity)com base no resultado corrente. De igual
modo, identificaram diferencas negativas estaéistente significativas nos racios e nas
rubricas: provisdes, dividas a terceiros ndo cteseee no ROE com base no resultado
liquido, referentes as demonstracdes financeirasedapresas portuguesas com valores
admitidos a negociacdo em 2004 e motivadas pedsaedio de normativo PCGAP para
IAS/IFRS. Relativamente ao grau de conservadorissubjacente as praticas
contabilisticas, sob ambos o0s normativos, os ahost refletem que a alteracao para as
IAS/IFRS conduz a préticas contabilisticas menasservadoras nos casos do total do
ativo nao corrente, total do ativo e resultadoitigudo periodo, enquanto no caso dos
racios ROA e ROE, conclui-se que a alteracdo p&@/IFRS conduz a préticas
contabilisticas menos conservadoras.

No caso particular dos Contratos Plurianuais desogéo, até a presente data, ndo
existem estudos que mencionem os impactos da adocahC.
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5. Desenvolvimento de hip6teses

De forma a identificar os fatores que influenciammieel de divulgacdo de informacéo

sobre contratos de construgéo procedeu-se a dadipig¢via de um conjunto de hipoteses,
com o objetivo de relacionar o nivel de divulgagho informacdo sobre contratos de
construgdo com variaveis que caracterizam as eagpogs amostra, tais como: dimensao,

endividamento, rendibilidade e antiguidade.

Antiguidade

OLIVEIRA et al. (2011) exploraram os fatores que afetaram as ghgdles voluntarias
relacionadas com o risco no relatério anual de 208%& os bancos portugueses assim
como, quais desses relatorios se adaptaram aossitesjude divulgagcdo exigidos por
Basileia Il relativamente a divulgacdo voluntaria dsco operacional e estrutura e
adequabilidade de capital. Basearam a sua analisea namostra de 111 bancos
portugueses. Os autores concluiram que a moni¢digzedos interessados e a reputagédo da
empresa sdo fatores cruciais que explicam as asatie relatos de risco observadas.
Consideraram também que a visibilidade publicali@da pela dimensdo e posicdo na
listagem de empresas), a reputacdo (avaliada pwlgu@lade da empresa, grau de
confiangca dos depositantes e aptiddo para geriisoss empresariais) sdo ambos de
extrema importancia para a promover estratégiaswviggacao de informacgédo sobre risco.
Averiguaram que os bancos mais antigos, com mejgstdo de riscos e com depositantes
mais confiantes, melhoram a legitimidade ao ergnewena mentalidade sustentavel de
gestdo dosstakeholders Estes bancos tiram partido disto, ao divulgaormiagbes de
risco, para tentar transmitir aos interessadoslaanenaneira possivel como eles geram a
sua reputacao, garantindo uma continua afluénciandkos para os mesmos. Apesar de 0s
autores terem averiguado uma relagéo entre a aidpida empresa a sua propensao para
divulgar informacao sobre risco, € expectavel gxist& um comportamento similar para

outros tipos de divulgacao, inclusivamente sobregratos de construgéao.
Desta forma, definiu-se a seguinte hipétese destigag;ao:

H1: O nivel de divulgacdo sobre contratos de cog8tr esta correlacionado com a

antiguidade da empresa.
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Endividamento

DHALIWAL (1980) explora o efeito que a estruturapital de uma firma tem sobre as
preferéncias administrativas para normas conttibdts alternativas, tendo concluido que
as empresas com racio elevado de endividamentena&osuscetiveis a oporem-se a uma
norma contabilistica que diminui os lucros declasa€/ou que aumenta a volatilidade dos

mesmos, do que firmas com racios menores de eadiddto.

TAYLOR ZARZESKI (1996) questiona se, com base empaises, a contabilidade é tao
movida pela cultura que a harmonizacéo € inatihgiy®ndera se existe algo que consiga
mudar o comportamento cultural relativamente a ldagho de informacdo. A autora
conclui que as empresas locais divulgam informg@porcional ao secretismo da sua
cultura local, enquanto que as empresas interraisialivulgam informagéo a imagem da
cultura global que é guiado de maneira diferente peercado. A autora, com base nos
resultados obtidos na investigagédo, conclui quesrapresas que operam no mercado
internacional estdo a divulgar grandes niveis derrimacao publica espontaneamente.
Além disto, estas firmas mostram evidéncia dosafale harmonizacao da cultura global
e da forca do mercado na maneira como lidam cosuas divulgagdes de contabilidade.
Acrescenta ainda que, as empresas com mais dep@nd@&nendividamento, transmitem
menos informagdo ao publico, focando-se mais emlghv essa informacdo aos seus
credores, enquanto que empresas que se financiaritapiamente com capitais proprios,

tém necessidade de transmitirem a informacé&o feiemem forma de divulgacao publica.

EL-GAZZAR et al. (1999) investigaram as caracteristicas de empresdmacionais que
respeitam as IAS. A maneira como as forcas ecors@nie comércio e financas
evidenciaram a existéncia de uma necessidade derasups obstaculos, criados por
extensos sistemas divergentes de relatos finasceidns seus antecedentes nacionais, fez
com que as empresas comegassem a expandir as twudades para mercados
estrangeiros de modo a aumentar o numero de dbliea das suas divulgacbes e
declaragbes financeiras. Os autores concluiram aguempresas sdo motivadas para
voluntariamente adotarem as IAS de modo a melhoraxesua exposicdo a mercados
estrangeiros, para aperfeicoarem o reconhecimesgockientes, para garantirem capital
estrangeiro e para reduzirem custos politicos déaies no estrangeiro. Concluem ainda
que as politicas de divulgacao financeira das esapredo influenciadas pelos efeitos da

harmonizacdo e da abrangéncia da cultura mundi@rgas do mercado. Nos testes
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efetuados pelos autores, a correlacdo foi pospmaa situacbes em que compararam a
percentagem de vendas ao estrangeiro a probalglidadmesma firma aderir as IAS,
namero de bolsas de valores estrangeiras em quemm@sa apresenta valores admitidos
a negociacao a probabilidade de aderir as IASfaeto de empresas residentes na Europa
terem maior adesdo as IAS, e foi negativa quandapacaram financiamento publico a
aderéncia as IAS. Acrescentam ainda que empresasdpriram as IAS, tém racios de
endividamento menores do que as empresas ndo sderemue as faz ter menores riscos

financeiros e menores custos do patriménio liquido.
Desta forma, definiu-se a seguinte hipotese destigagao:

H2: O nivel de divulgacédo sobre contratos de cogétr esta correlacionado com o

nivel de endividamento.

Rendibilidade

WATSON et al. (2002) investigaram se a divulgagédo voluntariaa®os nos relatérios
empresariais anuais podiam ser explicados atraagsetdrias da agéncia e da sinalizacao.
Consideraram associagfes entre a divulgacdo dms rd@s seguintes caracteristicas de
empresas: rendibilidade; retorno de investimentayvaamcagem; liquidez; eficiéncia;
dimenséo e industria.

Os autores concluiram que encontraram evidénciasmderelacdo positiva entre relagéo
de divulgacdo e o desempenho, dimensdo e indidé&riaama empresa. Os autores
afirmaram também que, salvo alguns anos dos 5 daoestudo, foram encontradas
diferencas na rendibilidade, no retorno de investitm e na alavancagem entre as
empresas que divulgavam indices e empresas que faz@am. Concluiram ainda que, no
fim de contas, a divulgacéo € resultado de umad@ediumana e por isso, nunca podera
ser totalmente explicada por caracteristicas deesap.

De acordo com a teoria da sinalizagédo as empresasmaior rendibilidade divulgam mais
informagéo para evitar uma pior avaliacdo pelo ashwcou pelos seus principais
stakeholdersDesta forma, tentam sinalizar melhores prati@slidulgacéo, na tentativa

de atrair maiores investimentos para a organizagao.

FERNANDES (2008) analisou a forma como os sistedeasformacdo empresariais séo

influenciados, no pressuposto de que existe unuotmde orientagcdes que determinam o
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comportamento da organizagdo, nomeadamente naetiaaco dos seus objetivos e nas
suas relagbes que podem influenciar a divulgacdmfdamacao financeira. O presente
estudo tem como amostra 674 empresas que exersemadividade em Portugal, as quais
foram distinguidas, mediante a consideracdo de adirios, tais como, a dimenséo e o
facto de as empresas terem valores cotados em(agfes). O estudo pretende analisar de
gue forma as variaveis ambientais (valores culunaiais da sede e sistema legal) bem
como as variaveis organizacionais (dimenséo, réiotate, endividamento) encontram-se
relacionadas com o indice de divulgacéo da infodmdipanceira através deebsite.No
ambito desta analise, o autor efetuou analisesatiada, bivariada e multivariada para o
efeito. Os resultados apontam para a existénciante relagdo positiva entre o nivel de
divulgacado e a dimensao da empresa. O autor reier@s empresas com maior evidéncia
publica divulgam mais informacéo, de forma a ohtarmaior grau de confianga por parte
dos stakeholdersDe igual forma, verifica-se sinais de uma relagésitiva entre o nivel
de divulgacgéo e a rendibilidade. O autor menciam @ empresas mais rentaveis devem
apresentar um maior nivel de divulgacdo. Por ol#tdw, constatou-se a existéncia de
indicios de uma relacdo negativa entre a variawivelamento e o nivel de divulgacao da

informacéo financeira.

URQUIZA et al. (2010) investigaram se o uso de indices de dig@lgague medem
atributos de informacgédo diferentes determina adsde das teorias de divulgagéo.
Investigaram também a forma como a projecdo inditeglivulgacdo influenciam os
resultados. Os autores utilizaram variaveis inddpetes como a alavancagem,
rendibilidade, dimensédo e o aumento da receitaacmeral. Os autores concluiram que 0s
determinantes de atributos de informacdo mais &gmeceram diferentes dos
determinantes que influenciam atributos menos édpes  Além  disso,
independentemente do atributo de informagéo medidiaram que a proje¢édo da medida
de divulgacgéo influencia resultados. Concluirandaique apenas a dimensdo da empresa
€ determinante e sempre significativa. Quando teiémalise do indice de divulgacdo em
quantidade, os resultados apresentaram evidéneigseala alavancagem e o crescimento
influenciavam positivamente o indice enquanto aqgma, qualidade, apenas a dimensao

mostrou ter influéncia positiva.
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Desta forma, definiu-se a seguinte hipotese destigagao:

H3: O nivel de divulgacédo sobre contratos de cogétr esta correlacionado com o

nivel de rendibilidade.

Dimenséao

LOPESet al. (2007) analisaram os determinantes do nivel delgh¢do na informacao

para instrumentos financeiros de companhias poesagl com valores admitidos a
negociagdo e, testaram a relacdo entre o indicdividgacdo e varias caracteristicas
especificas de empresas como a dimensao, inddgtoade auditor, estado de listagem,
grau de multinacionalidade, relacdo entre os cesd@ acionistas e importancia dos
mesmos. Concluiram que empresas de maior dimersaolistadas em mais que um
mercado de troca e com grau de alavancagem magsentam maiores niveis de
divulgacéo, o que as faz estar mais proximas dpssios das IAS 32 e 39 (relacionadas
com instrumentos financeiros). O estudo feito pedogores sugere que teorias de
divulgacéo voluntérias originadas em mercados géaia desenvolvidos, provavelmente
ndo sdo aplicaveis completamenta@tugal pois, existe um grande grau de politieas d

posse e financiamento orientado aos bancos.

RAFFOURNIER (1995) procura relacionar o nivel deutiacdo nos relatérios anuais das
empresas Suicas com valores admitidos a negociagio, determinantes possiveis
representativos de custos politicos e de agénciaau®@r usou, como variaveis
independentes, a dimensdo das empresas, alavanoagelbilidade, estrutura de posse,
internacionalizacdo, dimensdo do auditor, percemaglos recursos fixos e tipo de
industria. Estas relacdes foram avaliadas usanddises univariadas e regressdes
multiplas. O autor concluiu que a dimensdo e arna@onalizagdo de uma empresa
mostram ser de grande importancia nas politicadivldgacdo de empresas de grande
dimensao e internacionalmente diversificadas gondet@ a divulgar mais informagéo do
que pequenas empresas nacionais, afirmando questentes variaveis previamente
enunciadas ndo mostraram ser de grande releva@ciautor encontrou correlacdes
elevadas entre a dimenséo e outras variaveis, sugere que a dimensdo serve como um
bom indicador para vérias relagbes. Acrescentoulaaique a influéncia da cultura
empresarial ajuda a perceber a comportamento agtnaitivo no que toca a divulgacao

voluntaria.
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A dimensdo da empresa pode ser medida atravésldmevale negdcios, total do ativo

total ou numero de empregados. Autores como LO&ES. (2007) basearam-se apenas
no total do ativo.

De realcar que ndo existem fundamentos tedricosegigenciem a utilizacdo de uma
determinada medida especifica para a dimensédo geesay pelo que no presente estudo

optou-se pelo volume de negdcios e total do ativo.
Desta forma, definiu-se a seguinte hipotese destigagao:

H4: O nivel de divulgacdo sobre contratos de cog8tr esta correlacionado com a
dimensao da empresa.
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6. Metodologia do estudo
6.1. Amostra

A amostra foi retirada de uma populagdo constityiegdas 500 maiores empresas
apresentadas no ranking da Revista “Exame” no 8t6.2Apenas 64 empresas possuiam
0s seus relatorios e contas de 2010 e 2011 publcad seuweb site Destas, foram
excluidas as Fundactes e empresas SGPS, S.A, emeropresas que ndo continham
contratos de construcdo, dada a peculiaridade iddaate que exercem e da regulacao
exclusiva destes setores. Foram também excluidagroquempresas por apenas
apresentarem contas consolidadas e n&o terem fidgado as demonstragdes
financeiras de 2011. A amostra final € constityida 6 empresas, as quais se encontram
devidamente identificadas no Quadro |, tendo sidoolhidos os relatérios e contas
individuais dos anos de 2010 e 2011.

Quadro 1 — Amostra

ANO EMPRESAS

Casais Engenharia e Construgdo, SA

Conduril Engenharia, SA

Emef - Empresa de Manutencdo de Equipamento Ferroviario, SA
2010

Construgdes Gabriel A. S. Couto, SA

MonteAdriano Engenharia e Construgdo, SA

Obrecol - Obras e Construgfes, SA

Casais Engenharia e Construgdo, SA

Conduril Engenharia, SA

Emef - Empresa de Manutencédo de Equipamento Ferroviario, SA

2011 :
Construgdes Gabriel A. S. Couto, SA

MonteAdriano Engenharia e Construgdo, SA

Obrecol - Obras e Construgfes, SA
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6.2. Metodologia de recolha de dados e defini¢ao das variaveis

A medigdo do nivel de divulgacdo de informacado eafuntratos de construcéo foi feita
através da construcdo um indice de divulgagéofguora a medir a variagdo no nivel de
informacéo divulgada, fazendo uso de uma variauehtitativa, que mede a variacdo no

nivel de divulgacdo de um periodo para o outro.

Recorrendo a técnica de andlise de conteudo, codiie a informacao recolhida em itens
de divulgacao, tendo-se utilizado, como fonte deerdfio dos dados, os Relatérios e
Contas Individuais de empresas incluidas na amasspeitantes aos anos 2010 e 2011. A
lista de itens de divulgagéo utilizada foi desewidal tendo em conta os requisitos de
divulgacdo em Anexo exigidos pela NCRF 19 (Anexp Apoés a leitura do Anexo
respetivo, foi recolhida informagdo sobre o cumpnto dos diferentes requisitos de
divulgacéo, tendo-se atribuido o digito 1 casoquisgto fosse divulgado e cumprido e o
digito 0, no caso contrario. Foram tidos em corgdacasos em que 0S requisitos de
divulgacdo ndo eram aplicaveis, para nédo influereiealculo do indice. A construcdo do
indice Divulgagdo (ID) sobre contratos de constoucéia empresg, tomou em

consideracgédo a totalidade dos 16 itens de divutgagiiseguinte féormula de calculo:

nj _..
D =2=* | o<iDj<1
nj
onde nrepresenta o numero de itens de divulgagéo relesgara a empresdn

< 16) e % = 1 caso o item de divulgacéo seja divulgadg & & no caso contrario.

A medicdo das caracteristicas das empresas, tai®,cdimensdo, endividamento,

rendibilidade e antiguidade, esta indicada na Babel

Tabela 2 — Caracteristicas das empresas

VARIAVEL MEDIDA

Antiguidade Ano atual — Ano de constituicao

Endividamento Total Passivo/Total Ativo

Rendibildade RO (Resulada anes do impostos Tota do Gaptal rdpric)
Dimenséo Total do Ativo ou Volume de Negdcios
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Previamente a realizacdo dos testes estatistiedstod-se uma elevada assimetria nas
variaveis Volume de Negdcios e Total do Ativo, ese deflacionado as variaveis através
do calculo do seu logaritmo natural. De forma anfifiear os fatores que, de acordo com
as hipoteses anteriormente formuladas, explicanivel mle divulgagdo de informagéo
sobre contratos de construgdo, procedeu-se a uatigeahivariada mediante a utilizacdo
do programa SPSSSfatistical Package for the Social SciencesVersao 18 para

Windows.
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7. Resultados

7.1. Analise descritiva

Nesta fase, procedemos a analise do grau de cusmgontos requisitos de divulgagéo
sobre contratos de construgéo, tendo em contaicelde Divulgacéo definido no presente
estudo.

Quadro 2- Informagéo divulgada no ano de 2010 (¢m %

A entidade possui contratos de construgéo? 100% 0% 0%
- Se sim, a entidade identifica o tipo de contrato de construgdo? 0% 100% 0%

- Contrato de preco fixado - ativo Unico? 0% 0% 0%

- Contrato de prego fixado - combinagéo de ativos? 0% 0% 0%

- Contrato de "cost plus" - ativo tnico? 0% 0% 0%

- Contrato de "cost plus" - combinag&o de ativos? 0% 0% 0%

- A entidade reconhece o rédito e os gastos do contrato: 0% 0% 0%

- Pelo método da percentagem de acabamento? 100% 0% 0%

- A entidade diwulga os métodos usados para determinar a fase de acabamento dos contratos em curso? 50% 50% 0%

- Se sim, diwlga: 0% 33% 0%

- A proporcéo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam para

os custos estimados totais do contrato. 7% 0% 0%
- Levantamentos do trabalho elecutado. 0% 0% 0%
- Concluséo de uma proporcéo fisica do trabalho contratado. 0% 0% 0%
- Os célculos da % de acabamento 0% 0% 0%
- Se néo, apresenta os cdlculos? 0% 50% 0%
- O codificador consegue identificar o método? 0% 50% 0%
- A proporcdo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam 0% 0% 0%
para os custos estimados totais do contrato
- Levantamentos do trabalho executado 0% 0% 0%
- Conclusé&o de uma proporgéo fisica do trabalho contratado 0% 0% 0%
- Pelo método do lucro nulo? 0% 0% 0%
- A entidade diwlga: 0% 0% 0%
- A quantia do rédito do contrato reconhecida como rédito do periodo? 83% 17% 0%
- Os métodos usados para determinar o rédito reconhecido no periodo? 83% 17% 0%
- Para os contratos em curso a data do balango, a entidade diwlga: 0% 0% 0%
- A quantia agregada de custos incorridos e lucros reconhecidos até a data? 33% 67% 0%
- A guantia de adiantamentos recebidos? 17% 83% 0%
- A quantia de retengdes? 17% 83% 0%

Em 2010, verificamos que a totalidade das empne&asdentifica o tipo de contrato de

construcdo que possui. Por outro lado, a totaliddeempresas reconhecem o rédito e os
gastos do contrato pelo método da percentagemata@ento, sendo que apenas 50% das
empresas divulgam os métodos usados para deteranfase de acabamento dos contratos

em curso.
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De notar que apenas 83% das empresas divulgam toslaeéusados para determinar o

rédito reconhecido no periodo.

No que respeita aos contratos em curso a data ldng@amais de 50% das empresas nao
divulgam as informacdes sobre a quantia agregada adstos incorridos e lucros
reconhecidos até a data, quantia de adiantamestebidos, bem como as quantias de

retencoes.

Quadro 3 — Informagéo divulgada no ano de 2011%gm

A entidade possui contratos de construgéo? 100% 0% 0%
- Se sim, a entidade identifica o tipo de contrato de construgdo? 0% 100% 0%

- Contrato de prego fixado - ativo Unico? 0% 0% 0%

- Contrato de prego fixado - combinagéo de ativos? 0% 0% 0%

- Contrato de "cost plus" - ativo tinico? 0% 0% 0%

- Contrato de "cost plus" - combinagéo de ativos? 0% 0% 0%

- A entidade reconhece o rédito e os gastos do contrato: 0% 0% 0%

- Pelo método da percentagem de acabamento? 100% 0% 0%

- A entidade divulga os métodos usados para determinar a fase de acabamento dos contratos em curso? 50% 50% 0%

- Se sim, diwlga: 0% 33% 0%

- A proporgdo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam para

0s custos estimados totais do contrato. 7o 0% 0%
- Levantamentos do trabalho elecutado. 0% 0% 0%
- Concluséo de uma proporcéo fisica do trabalho contratado. 0% 0% 0%
- Os Célculos da % de acabamento 0% 0% 0%
- Se néo, apresenta os célculos? 0% 50% 0%
- O codificador consegue identificar o método? 0% 50% 0%
- A propor¢cdo em que os custos do contrato incorridos no trabalho executado até a data estejam 0% 0% 0%
para os custos estimados totais do contrato
- Levantamentos do trabalho elecutado. 0% 0% 0%
- Conclusdo de uma proporgao fisica do trabalho contratado. 0% 0% 0%
- Pelo método do lucro nulo? 0% 0% 0%
- A entidade diwlga: 0% 0% 0%
- A quantia do rédito do contrato reconhecida como rédito do periodo? 83% 17% 0%
- Os métodos usados para determinar o rédito reconhecido no periodo? 83% 17% 0%
- Para os contratos em curso a data do balango, a entidade diwlga: 0% 0% 0%
- A guantia agregada de custos incorridos e lucros reconhecidos até a data? 50% 50% 0%
- A quantia de adiantamentos recebidos? 33% 67% 0%
- A quantia de retengdes? 33% 67% 0%

Em 2011, constatamos que a totalidade das empnésaslentifica o tipo de contrato de

construcdo que possui. Por outro lado, a totalidedeempresas reconhecem o rédito e os
gastos do contrato pelo método da percentagemataento, sendo que apenas 50% das
empresas divulgam os métodos usados para deteranfage de acabamento dos contratos

em curso.
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De salientar que apenas 83% das empresas divulganétodos usados para determinar o

rédito reconhecido no periodo.

No que respeita aos contratos em curso a data ldod@eapenas 50% das empresas néao
divulgam as informacdes sobre a quantia agregada adstos incorridos e lucros
reconhecidos até a data. No que respeita a quimt@iantamentos recebidos, bem como

as quantias de retengdes, mais de 50% das empéesds/ulgam as informacdes.

As Tabelas 3 e 4 apresentam as estatisticas dexscphra a variavel dependente tal como

para as variaveis independentes, para os anose200D1, respetivamente.

Tabela 3 — Estatisticas descritivas da amostraao®@810

Variaveis N Minimo Maximo Média Desvio Padréao
indice de divulgag&o 6 0,13 0,50 0,31 0,13
NUmero de anos 6 13,00 65,00 43,66 21,54
Nivel de endividamento 6 0,66 0,94 0,78 0,09
LN_Total do ativo 6 17,97 19,81 18,85 0,80
LN_Volume de negécios 6 18,16 19,31 18,70 0,46
Rendibilidade do ativo 6 -0,03 0,17 0,04 0,07
Rendibilidade dos capitais ¢ -0,49 0.50 0.05 0.33

proprios

Relativamente ao ano de 2010, o valor médio docéndle divulgacdo é de 0,31,

apresentando um valor maximo de 0,50 e um valoinmoide 0,13.

No que respeita a cada uma das variaveis, vegicgde a antiguidade (nUmero de anos)
apresenta valor médio e desvio padrao mais eleyvadagiais se cifram em 43,66 e 21,54,
pelo que podemos admitir que existe uma grandahiddade dos dados, uma vez que a

distribuicdo se mostra pouco equilibrada.
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Tabela 4 — Estatisticas descritivas da amostraao®a11

Variaveis N Minimo Maximo Média Desvio Padréo
indice de divulgacéo 6 0,13 0,56 0,34 0,16
Numero de anos 6 13,00 65,00 43,67 21,54
Nivel de endividamento 6 0,64 0,96 0,79 0,10
LN_Total do ativo 6 17,93 19,79 18,80 0,87
LN_Volume de negécios 6 18,06 19,22 18,60 0,50
Rendibilidade do ativo 6 -0,08 0,09 0,01 0,06
Rendibilidade dos capitais 6 0,54 025 -0,06 032

proprios

Quanto ao ano 2011, o valor médio do indice delgig#o € ligeiramente superior ao
verificado em 2010, o qual se cifra em 0,34, apreselo um valor maximo de 0,56 e um

valor minimo de 0,13.

Relativamente a cada uma das variaveis, verificqugea antiguidade (nUmero de anos)
apresenta valor médio e desvio padrédo mais eleyadagiais se cifram em 43,67 e 21,54,
pelo que podemos admitir que existe uma grandahiddade dos dados, uma vez que a

distribuicdo se mostra pouco equilibrada.

7.2. Analise da correlacao
Esta técnica estatistica bivariada inclui métodoamblise de duas variaveis, podendo ser

ou néo estabelecida uma relacdo de causa/efeitoedas.

Perante o tamanho reduzido da amostra foram apbcadstes estatisticos nao

paramétricos de Coeficiente de Correlacad&pearman

34



Tabela 5 — Correlacdo @&pearmamo ano 2010

(1) @) ®) “) ®) (6) (7

(1) indice de diwligacdes 1,00
(2) Numero de anos -0,28 1,00
(3) Nivel de endividamento 041 -0,49 1,00

(4) Rendibilidade dos capitais proprios 0,40 0,49 -0,75 1,00

(5) Rendibilidade do ativo 0,32 0,58 -0,83 * 0,99 * 1,00
(6) Ln(Volume de negdcios) 087* 035 -0,54 0,35 0,31 1,00
(7) Ln(Total do ativo) 093 * 046 -0,31 0,14 0,09 094 * 100

CorrelagGes estatisticcamente significativas a **0,01 e *0,05 nivel de significancia

Os resultados da Tabela 5 evidenciam, no ano dé, 20&xisténcia de uma correlagédo
positiva entre o nivel de divulgagéo e a varidxlime de Negdécios” (estatisticamente
significativa a um nivel de significAncia de 0,08) a varidvel “Total do Ativo”

(estatisticamente significativa a um nivel de digancia de 0,01). Estes resultados
suportam a hipétese 4. O nivel de divulgacdo sobrgratos de construgdo, no ano de

2010, estéa correlacionado com a dimenséo da empresa

A Tabela 5 mostra também que, no ano de 2010, xidtem qualquer tipo de correlacdo
estatisticamente significativa entre o nivel daultjgcdo e as variaveis “Namero de anos”,
“Nivel de endividamento”, “Rendibilidade do ativad “Rendibilidade dos capitais

proprios”. Tais resultados ndo suportam as hipétés@ e 3. O nivel de divulgagéo sobre
contratos de construcdo, no ano de 2010, ndo @stdacionado com a antiguidade, com o

nivel de endividamento e rendibilidade da empresa.
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Tabela 6 — Correlacdo @&pearmamo ano 2011

(1) @ @) (4) (5) (6) (7)
(1) Indice de diwigagdes 1,00
(2) Numero de anos -0,16 1,00
(3) Nivel de endividamento -0,51 -0,54 1,00

(4) Rendibilidade dos capitais proprios 0,67 0,03 -0,67 1,00

(5) Rendibilidade do ativo 081* 017 -0,78 094 * 100
(6) Ln (Volume de Negdcios) 093 *  -0,35 -0,26 0,49 0,60 1,00
(7) Ln(Total do ativo) 093* -0,35 -0,26 049 0,60 1,00 % 1,00

CorrelagOes estaisticamente significativas a **0,01 e *0,05 nivel de significancia

Os resultados da Tabela 6 evidenciam, no 2011jstéakia de uma correlagédo positiva
entre o nivel de divulgacdo e a varidvel “Volume Megocios” (estatisticamente
significativa a um nivel de significAncia de 0,0&) a varidvel “Total do Ativo”
(estatisticamente significativa a um nivel de digancia de 0,01). Estes resultados
suportam a hipotese 4. O nivel de divulgacdo salmetratos de construcdo esta
correlacionado com a dimenséao da empresa.

A Tabela 6 evidencia, no ano de 2011, uma correlpg&itiva entre o nivel de divulgacao
sobre contratos de construgdo e a varidvel “Reidibie do ativo” (estatisticamente
significativa a um nivel de significancia de 0,0Bpesar de, quanto a outra variavel
“Rendibilidade dos capitais proprios”, usada tambpara medir a rendibilidade da
empresa, nao existir nenhuma correlacao estatisticge significativa, podemos afirmar
que os resultados encontrados permitem suport@ogeke 3. O nivel de divulgagdo sobre
contratos de construcdo, no ano de 2011, estalacmeado com a rendibilidade da
empresa. Na analise bivariada efetuada para o @ @nstatou-se que ndo existe uma
correlacdo significativa entre o indice de Divullagdos contratos de construcéo e a
variavel rendibilidade. Por outro lado, em 201lifiemu-se uma correlacdo moderada e
positiva entre estas duas varidveis. Desta altergg@ssupomos uma melhoria na
performance operacional da empresa.

A Tabela 6 mostra também que, no ano de 2011, xidte equalquer tipo de correlagéo

estatisticamente significativa entre o nivel deitljscao sobre contratos de construcdo e as
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variaveis “Numero de anos” e “Nivel de endividaneénifais resultados ndo suportam as
hipoteses 1 e 2. O nivel de divulgagédo sobre cmstide construcdo, no ano de 2011, ndo
esté correlacionado com a antiguidade e com o d&velndividamento. Logo, as empresas
menos endividadas seriam as que mais informac&esggdiiam sobre os contratos de
construgao.

Os resultados evidenciam que o nivel de endividamedo influencia o nivel de
divulgacdo. Por sua vez, caso tratar-se de uma esmpbastante rentavel, os
administradores podem fazer uso da divulgacdofdeniacdo em proveito proprio, com o
intuito de obter beneficios pessoais, tais comoetieios monetarios, melhores condi¢des

de trabalho, entre outros.
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8. Conclusodes

Este estudo teve como objetivo apurar até que mmtmpresas que adotaram o SNC em
2010 e 2011 cumpriram com 0s requisitos de divi@igaelacionados com os contratos de
construcdo, nas Demonstracdes Financeiras Indigidi& 6 empresas portuguesas de

construgcdo com valores ndo admitidos a negociagdpeitantes aos anos 2010 e 2011.

Atendendo a analise efetuada verifica-se que d dévdivulgagédo nao esté correlacionado

com a antiguidade da empresa.

No que respeita ao nivel de endividamento, os tesfd comprovam que o nivel de
divulgacéo néo esta correlacionado com o nivelrdivielamento da empresa. Podemos
concluir que o nivel de endividamento n&o influanai nivel de divulgagdo. Dado ser
expectavel que um maior grau de endividamento pvammna maior percecdo de risco
por parte dos acionistas, 0s quais optam por enigia remuneracdo mais elevada pela
aplicacdo do seu capital, pressupbe-se que as sasprem menor grau de endividamento
divulguem mais informagcdo. No entanto, a variavetivdamento ndo apresentou
resultados estatisticamente significativos em anolsasnos, 2010 e 2011, pelo que néo foi
possivel ndo corroborar a relacdo esperada de gueesas com menor grau de
endividamento divulguem mais informacdo. Face aposto, o0s resultados obtidos
relativamente a variavel endividamento pode seiffigeda pelas limitagbes dasoxies
utilizadas.

Por sua vez, os resultados evidenciaram que tanttimensdo como o nivel de
rendibilidade da empresa séo fatores explicatiwgidel de cumprimento dos requisitos
de divulgacdo sobre contratos de construgdo. Agemap com maior dimensao e maior
rendibilidade foram aquelas que evidenciaram umomaivel de cumprimento dos
requisitos de divulgacdo sobre contratos de cogébru

Por sua vez, em ambos os anos, 2010 e 2011, a siimeta empresa apresenta-se
fortemente correlacionada com o nivel de divulgac@mprovando a hipotese de que a
dimensdo da empresa é uma caracteristica detemtidanseu nivel de divulgacao
estudo efetuado por RAFFOURNIER (1995) obteve exd@s de que quanto maior o
tamanho da empresa, maior € o seu nivel de divardgeagiuntaria.

De referir que apenas em 2011, constata-se a ew@dée uma correlagdo moderada e

positiva entre o Iindice de Divulgacdo dos contraties construcdo e a variavel
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rendibilidade. A titulo de exemplo, uma empresa eomnivel de rendibilidade escasso
pode optar por ceder informacgdes adicionais, dedoa engrandecer a qualidade do seu

nivel de divulgacao e influenciar melhor o mercado.
Torna-se importante referir que o presente estpdesanta algumas limitagdes.

A selecdo da amostra consistiu na recolha dosd@Reste Contas Individuais de empresas
portuguesas inseridas no setor de atividade datrogée com valores ndo admitidos a
negociagdo. O facto de a amostra ser composta spEmaempresas com valores nao
admitidos a negociac@o é uma das limitagbes da@spois se o trabalho fosse efetuado
com todos os tipos de empresas talvez fosse pbsditer resultados distintos e mais

proximos da realidade empresarial em Portugal.

Por outro lado, depara-se com outra limitagdo. Apeforam analisados Relatérios e
Contas Individuais de empresas respeitantes a 2011. Caso a analise fosse efetuada
por um periodo temporal de 5 a 10 anos, poderiamestigar variaveis distintas que
talvez demonstrassem ser relevantes no cumprintergoequisitos de divulgagdo sobre
contratos de construcdo. Desta forma, com basenoatea determinada nao foi possivel,

dado a insuficiéncia de numero de empresas palisgama

De forma a obter melhores resultados para umatigagdo futura poder-se-ia acrescentar
na amostra definida outros tipos de empresas, deafa averiguar se obteriamos
resultados semelhantes e obter uma base de contigadd De igual modo, seria

interessante alargar o periodo de andlise de farpermitir um estudo mais profundo de
variaveis distintas, bem como a utilizacdo de uéeaita de analise de contetdo distinta

do presente estudo, de forma a averiguar as divelagEnos resultados obtidos.
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Anexo | - Métodos de reconhecimento do rédito durado no periodo
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Fonte: COELHO (2011)
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Anexo Il — Informacéo a divulgar sobre ContratosCaastrucao
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Adaptado de BARROS (2008)
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