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RESULTADOS POR ACCAO: UMA REFLEXAO

SOBRE O NUMERADOR

. . v
Catarina Xavier Amaral

Neste artigo dedicamos a nossa atengdo a temdtica dos resultados
por acgdo, a qual tem merecido atengdo especial por parte de diversas
entidades normalizadoras, dada a sua apeténcia para aferir o
progresso e o desempenho de uma entidade. A International Accounting
Standard (IAS) n.° 33, Earnings per Share e o Statement of Financial
Accounting Standards (SFAS) n.° 128, com a mesma designagdo, sdo o
resultado de 3 anos de esforgos e de cooperagdo entre o International
Accounting Standards Committee (IASC) e o Financial Accounting
Standards Board (FASB), com o objectivo de clarificar o célculo do
resultado por acgdo, enunciando principios para a sua determinagdo e
apresentagdo que permitam melhorar as comparagdes a escala global.

Depois de devidamente clarificados os objectivos, alcance e dmbito
de aplicagdo dos resultados por acg¢do, a nossa andlise centra-se na
determinagdo deste indicador, com especial destaque para os
resultados (numerador), os quais sdo abordados a luz dos conceitos
constantes da Directriz Contabilistica (DC) n.° 20 — Demonstragdo dos
Resultados por Fungdes.

Deixaremos o estudo do denominador da formula de cdlculo do
resultado por acg¢do para posterior desenvolvimento.

Palavras-chave: resultado por ac¢do, demonstragdo dos resultados, proveitos,
custos, ganhos e perdas.
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1 - PERSPECTIVA HISTORICA

Em resultado do crescendo de complexidade do relato financeiro, por
sua vez consequéncia das cada vez mais complexas transacg¢Oes
comerciais e formas de estruturar os negdcios, os utentes das
Demonstragdes Financeiras desde sempre procuraram um meio simples e
conciso de aferir o progresso e a performance de uma empresa.

O resultado por ac¢do é um racio frequentemente utilizado pelos
investidores, actuais e potenciais, e outros interessados, na avaliagdo da
rendibilidade das empresas. O resultado por acgdo indica o lucro
(prejuizo) atribuido a cada acgdo ordinaria. A fungdo deste indicador é
evidenciar, de uma forma simples e facilmente comparavel, a eficiéncia
da empresa na utilizagdo dos recursos postos a disposi¢do pelos seus
accionistas.

Durante anos, a profissdo contabilistica desencorajou a utilizagdo do
resultado por ac¢do ou de outro qualquer indicador condensado de
avaliagdo da performance da empresa, na medida em que omitia muita da
informagdo detalhada proporcionada pelas Demonstragdes Financeiras e
tida como essencial para compreender, verdadeiramente, as operagdes da
empresa. Contudo, quando a procura de um indicador deste tipo se tornou
irresistivel, os contabilistas procuraram desenvolver conceitos que, no
minimo, assegurassem que qualquer medida deste tipo fosse aplicada de
uma forma vélida e consistente. Assim, a profissio reconheceu que
calcular o resultado por acgdo, ignorando todos os potenciais valores
mobiliarios' que poderdo ter um efeito de diluigdo no resultado por acgéo,
tornava-o enganador, além de que, a falta de normalizagdo sobre a forma
de fazer incluir estes valores mobiliarios no calculo do resultado por
ac¢do, tornava as comparagdes, entre empresas, extremamente dificeis.

Por estas razdes, varios organismos normalizadores tém tentado, nos
tltimos 40 anos, estabelecer a formula de calculo do resultado por acgéo.
A primeira tentativa levada a cabo pela profissdo, no sentido de
normalizar o calculo do resultado por acgéo, foi feita em 1958 através do
Accounting Research Bulletin n.° 49. Contudo, esta norma foi
simplesmente ignorada e todas as empresas continuaram a calcular o
resultado por acgdo dividindo os resultados liquidos do periodo,
deduzidos dos dividendos correspondentes as acg¢des preferenciais, pelo
namero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagdo durante o
periodo.

No entanto, a distor¢do existente no calculo tradicional do resultado
por acgdo tornou-se evidente com a vaga de fusdes e aquisigdes dos anos
60. Uma das consequéncias destes processos de fusdes e aquisi¢bes foi,
sem davida, o aumento na utilizagdo de outros valores mobilidrios tais

192



Resultados por Ac¢do: uma reflexdo sobre o numerador

como, obrigagdes convem’veisz, ac¢Oes preferenciais convertiveis® R
warrants® ¢ emissdes contingenciais de acgdes’, como forma de estruturar
o negdcio. Apesar de na forma ndo serem acg¢Bes ordinarias, estes
instrumentos financeiros permitem aos seus titulares, através do seu
exercicio ou convers#o, a obtengdo de acgdes ordindrias.

Muitas destas fusdes, que se traduziram num relato de resultados mais
elevado para a entidade combinada, foram levadas a cabo através da
emissdo de valores mobilidrios convertiveis, op¢bes e warrants e pela
eliminag8o das acg¢des ordinarias da empresa fundida. Desta forma, uma
empresa que ndo tomasse em consideragdo o numero destes valores
mobiliarios dilutivos® em circulagfo, no calculo do resultado por acgio,
evidenciaria um aumento do indicador sem o correspondente aumento de
rendibilidade, uma vez que a empresa apresentaria um resultado
combinado maior dividido por um niimero menor de acg¢des ordinarias.

Assim, a Accounting Principles Board (APB) - Opinion n.° 9, de
1966, aconselhava as empresas com potenciais valores mobiliarios
dilutivos em circulagdo (acgdes preferenciais convertiveis, obrigagdes
convertiveis ou com opgdes e warrants), materialmente relevantes, a
calcular um resultado por acgfio suplementar, evidenciando quais seriam
os resultados atribuidos a cada ac¢do ordinaria se ocorressem conversdes
ou emissdes contingenciais.

A APB — Opinion n.° 15, emitida em 1969 pelo American Institute of
Certified Public Accountants (AICPA), definia com mais precisdo os
valores mobilidrios com potencial para diluir o resultado por acgéo,
proporcionava um guia mais detalhado em matéria de calculo e delineava
os requisitos de relato e divulgagdo. Todavia, a APB — Opinion n.° 15 foi
amplamente criticada pela sua complexidade e arbitrariedade na forma de
tratar os valores mobiliarios potencialmente dilutiveis.

Na sequéncia destas criticas, o Financial Accounting Standards Board
(FASB) encetou, em meados de 1993, um processo de procura de
solugdes para substituir a APB — Opinion n° 15 e as suas 102
interpretagdes. Uma vez que o resultado por acg¢@io € um dos indicadores
financeiros mais amplamente utilizados, o International Accounting
Standards Committee (IASC), que até entfio nunca fizera incluir em
nenhuma norma internacional de contabilidade as regras de calculo do
resultado por acgfo, sentiu necessidade de desenvolver uma posi¢éo
oficial nesta matéria, iniciando uma abordagem conjunta com o FASB,
com vista a determinagio e apresentagdo de um resultado por acgdo que
permitisse comparagdes a escala global.

O esforgo conjunto levado a cabo pelos organismos de normalizagdo
americano (FASB) e internacional (IASC), na procura de uma
harmonizagio internacional para as normas contabilisticas do calculo do
resultado por acgfo, culminou com a emissdo, em Fevereiro de 1997, do
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Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) n.° 128 - Earnings
per Share, pelo FASB e do International Accounting Standard (1AS) n.°
33 - Earnings per Share, pelo IASC, com conteudos, substancialmente,
idénticos. Esta nova abordagem para o calculo e apresentagdo dos
resultados por acg¢do ¢ também consistente com os requisitos em vigor em
outros paises, nomeadamente no Reino Unido com a publicagdo, em
Outubro de 1998, do Financial Reporting Standard (FRS) n.° 14,
Earnings per Share, pelo Accounting Standards Board (ASB).

2 - OBJECTIVOS E ALCANCE DO RESULTADO POR ACGCAO

A tematica dos resultados por ac¢do ndo interessa somente aos
accionistas (shareholders) actuais ou futuros, em particular, mas também
a todos os interessados em avaliar o desempenho e a situagdo da empresa
(stakeholders), em geral. Ninguém duvida que os resultados apresentados
pelas empresas sdo um indicador importante para os agentes econémicos,
com particular destaque para os investidores. Todavia, aqueles devem ser
medidos na proporg¢do das acgdes correspondentes. Por esta razdo, o
relato do resultado por acg@io ¢ necessario na medida em que reduz o
resultado & dimensdo do capital que o produziu. De facto, afirmar que o
resultado foi de X ou Y, ou de que é muito ou pouco elevado, podera ser
enganoso, porque tal resultado tem de ser analisado em fungéo do capital
aplicado. Assim, o relacionamento dos resultados com uma tnica acgéo
auxilia os investidores a procederem a comparagdes de desempenho e de
lucratividade relativa, entre empresas.

Podemos, entdo, concluir que a importancia do resultado por acgdo se
deve, essencialmente, ao facto de permitir comparar a rentabilidade de
empresas com estruturas e dimensdes diferentes, para além de que facilita
a analise dos resultados e do desempenho da empresa em termos
temporais. Com efeito, mesmo que os resultados totais cresgam, a
diminuig8o dos lucros por acgdo podera indiciar sintomas menos
favoraveis para a empresa. '

Neste contexto, compreendem-se os esforgos de normalizagdo
realizados por varios organismos de contabilidade, no sentido de
melhorar a determinagfo, apresentagdo e divulgag@io dos resultados por
acgdo. O paragrafo n.° 1, do SFAS n.° 128, reforca esta ideia, ao referir
que um dos objectivos da norma € o de tornar o calculo dos resultados por
acgdo, segundo as normas aplicaveis nos EUA, mais compativel com o de
outros paises, e com as normas do IASC, compreendendo-se, assim, as
varias semelhangas entre as duas normas.
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O objectivo principal inerente a publicagdo destas normas foi o de
enunciar principios para a determinagéo e apresentagdo dos resultados por
acgdo, que permitam melhorar as comparagdes de desempenho entre
diferentes empresas para o mesmo periodo e entre periodos
contabilisticos diferentes, para a mesma entidade.

Tanto a norma do IASC como a do FASB dio toda a énfase ao célculo
do denominador do resultado por ac¢fio e fazem notar que apesar do
calculo do resultado por acgdio ter limitagBes, devido as diferentes
politicas contabilisticas que podem ser utilizadas para apuramento dos
resultados, i.e., o numerador do resultado por acg¢dio, um denominador
determinado de forma consistente melhora o relato financeiro.

No que concerne ao dmbito de aplicagdo das normas, ambas referem
que estas se aplicam quer a empresas com acgdes ordinarias’ ou com
potenciais acgdes ordinarias® transaccionadas publicamente, quer a
empresas que estdo em processo de emitirem ac¢des ordindrias ou
potenciais acgdes ordinarias em Mercado de Valores Mobilidrios’.
Portanto, a excepgio refere-se as empresas cujas acgBes ndo sdo
negociadas publicamente. No entanto, uma entidade que n#o tenha
quaisquer acg¢les ordindrias nem potenciais ac¢bes ordindrias a serem
transaccionadas numa bolsa de valores, mas que divulga resultados por
acgdo, devera calcular e divulgar esses resultados por acgdo em
conformidade com a IAS n.° 33.

Refira-se, ainda, que quando sfo apresentadas, simultaneamente, as
Demonstragdes Financeiras consolidadas e as da empresa mde, a
informagdo a que a IAS n.° 33 obriga, apenas precisa de ser dada com
base, tUnica e exclusivamente, nas Demonstragdes Financeiras
consolidadas. Isto porque, segundo o paragrafo n.° 3 da IAS n.° 33, os
utentes das Demonstragdes Financeiras da empresa méde estéo,
normalmente, preocupados com, e necessitam de estar informados sobre,
os resultados das operagdes do grupo como um todo.

Na sua forma mais simples, o resultado por acgdo € calculado
dividindo o resultado liquido do periodo pelo niimero médio ponderado
de acgbes ordinarias em circulagdo durante o periodo. O objectivo em
calcular o resultado por acgdo consiste em determinar o montante do
resultado atribuido a cada acg¢do ordindria. As complexidades surgem
porque o resultado liquido ndo representa, necessariamente, os resultados
disponiveis para os accionistas ordindrios, e uma simples média
ponderada das acgBes em circulagdo também ndo reflecte,
necessariamente, a verdadeira natureza da situagdo. Os ajustamentos
assumem a forma de manipulagdes no numerador e no denominador da
formula usada para calcular o resultado por acgfo.

As empresas s3o obrigadas a divulgar o valor do resultado por acg¢édo
basico'® e diluido'' na face da demonstragio dos resultados, com respeito
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a cada classe de acges ordinarias que tenham direitos diferentes de
participar no lucro ou prejuizo do periodo. Os numeradores dos calculos
apresentados devem ser divulgados e reconciliados com o lucro ou
prejuizo liquido para o periodo. Os denominadores utilizados no calculo
do resultado por acgéo basico e diluido devem, também, ser divulgados e
reconciliados um com o outro.

O resultado por acgdo basico é visto, pela norma, como uma medida
da performance passada da empresa, calculado dividindo o lucro
(prejuizo) atribuido aos accionistas ordindrios pelo nimero médio
ponderado de acg¢des ordinarias em circulaggo durante o periodo.

A IAS n.° 33 prescreve os métodos através dos quais o nimero médio
ponderado de acg¢les ordinarias em circulagdo devera ser ajustado com
respeito a eventos que, sem que haja uma correspondente modificagéo
nos recursos financeiros da empresa, alterem o numero de acgdes
ordindrias em circulagdo. Tais eventos incluem o split de acg:c”)eslz, a
atribui¢do de dividendos na forma de acgbes e o reverse share split”.
Sempre que estes acontecimentos ocorram depois da data de balango mas
antes da data de aprovagdo das Demonstragdes Financeiras, todas as
quantias por ac¢do apresentadas devem basear-se no numero de acgdes
em circulag@o depois da ocorréncia de tais acontecimentos.

O resultado por acgfio diluido é, também, apresentado como uma
medida da performance passada da empresa mas que inclui o efeito de
potenciais acgdes ordinarias em circulagéio durante o periodo. As unicas
potenciais acgdes ordindrias a serem incluidas no calculo do resultado por
acgio diluido s3o apenas aquelas que tiverem um efeito dilutivo, i.e.,
aquelas que, mediante conversdo em acgdes ordindrias, iro diminuir o
lucro liquido por ac¢do ou aumentar o prejuizo liquido por acgfo das
operagbes continuadas. A IAS n.° 33 fixa a sequéncia pela qual as
potenciais acg¢des ordinarias dilutivas devem ser consideradas na
determina¢do do ntimero médio ponderado de acg¢des, para calculo do
resultado por acgdo diluido.

3 - ONUMERADOR

O resultado disponivel para os accionistas ordinarios, utilizado como
numerador em qualquer calculo do resultado por acgdo, deve estar
deduzido de quaisquer direitos preferenciais sobre ele. Esta redugéo
justifica-se porque os direitos preferenciais de outras acgSes devem ser
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satisfeitos antes do resultado se tornar disponivel para o accionista
comum.

Estas outras acgdes assumem a forma de acgdes preferenciaisl4 eo
montante a deduzir ao resultado corresponde ao montante dos dividendos
declarados, independentemente de estarem ou ndo pagos, durante o ano,
para as acgdes preferenciais.

Se as acgles preferenciais forem acumulativas, o dividendo é
deduzido ao lucro (ou adicionado ao prejuizo), independentemente de ser
ou ndo declarado. Assim, estes dividendos em atraso, quer declarados ou
ndo, ndo afectam o calculo do resultado por ac¢do do periodo uma vez
que tais dividendos ja foram considerados no calculo do resultado por
acgdo de periodos anteriores. Contudo, o montante de dividendos em
atraso devera ser divulgado, bem como todos os efeitos dos direitos
atribuidos as acgdes preferenciais, no calculo do resultado por acgio.

Se as acgdes preferenciais ndo tiverem um direito acumulativo sobre
os dividendos, e se os dividendos do periodo tiverem sido omitidos, tais
dividendos ndo deverdo ser deduzidos no célculo do resultado por acgéo.

3.1 = Que resultado?

O resultado utilizado no calculo do resultado por acgéo sera o apurado
na Demonstragio dos Resultados a que se refere a IAS n° 1 -
Presentation of Financial Statements, bem como a nossa Directriz
Contabilistica (DC) n.° 20, cuja elaboragdo passou a ser de caracter
obrigatério com a publicagdo do Decreto-Lei n.° 44/99, de 12 de
Fevereiro. No seu artigo 3.°, n.° 2, pode ler-se: “A demonstragdo dos
resultados por fungdes ... é de elaboragdo obrigatoria para as entidades
referidas no n.° 1 do artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 410/89, de 21 de
Novembro, que tenham ultrapassado dois dos trés limites referidos no
artigo 262.° do Codigo das Sociedades Comerciais'", a partir do exercicio
seguinte ao da respectiva ocorréncia.” No n.° 3 do anexo do mesmo
Decreto-Lei refere-se que: “... O modelo e os conceitos adoptados sdo os
constantes da Directriz Contabilistica n.° 20, «Demonstragdo dos
resultados por fungdes» ...”

A Demonstragio dos Resultados tornou-se, sem duvida, na
Demonstragdo Financeira mais importante para os investidores. A
Demonstragdo dos Resultados ajuda os utilizadores, nomeadamente, os
investidores a avaliar o desempenho conseguido pela empresa, em
particular a sua rendibilidade, com vista a determinar as alteragdes
potenciais nos recursos economicos que seja provavel que a empresa
controle no futuro. Esta informagéo acerca do desempenho revela grande
utilidade, pois permite prever a capacidade da empresa em gerar fluxos de
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caixa a partir dos recursos actuais e formar juizos quanto a eficiéncia com
que a empresa pode afectar recursos adicionais.

Esta Demonstragdo Financeira, conjuntamente com a Demonstragdo
das Variagdes do Capital Proprio, instituida pelo IASC, na IAS n.° 1,
asseguram informag&o adequada sobre a variagdo do patriménio durante o
periodo e sobre a totalidade dos ganhos e das perdas geradas pela
globalidade das actividades da empresa.

Fazem parte da Demonstragio dos Resultados os seguintes elementos:

1. Proveitos, “sdo os aumentos nos beneficios econdmicos
durante o periodo contabilistico na forma de influxos ou de
melhorias de activos'® ou de diminuigdes de passivos'’ que
resultem em aumentos no Capital Préprio'®, que nfo sejam os
relacionados com as contribui¢des dos participantes no Capital
Préprio”w;

2. Custos, “sdo as diminui¢Ges nos beneficios econdémicos
durante o periodo contabilistico na forma de exfluxos ou
deperecimentos de activos ou na incorréncia de passivos que
resultem em diminui¢des no Capital Proprio, que ndo sejam as
relacionadas com as distribuigdes aos participantes no Capital
Pr(’)prio”zo;

3. Ganhos, “representam itens que satisfazem a defini¢do de
proveitos € que podem ou ndo surgir no decurso das actividades
correntes (ordinarias) de uma entidade. Os ganhos representam
aumentos nos beneficios economicos e, como tal, ndo tém uma
natureza diferente dos proveitos, pelo que a estrutura conceptual do
IASC nio os considera isoladamente™';

4. Perdas, “representam itens que satisfazem a defini¢do de
custos e que podem ou ndo surgir no decurso das actividades
correntes (ordinarias) de uma entidade. As perdas representam
diminuigdes nos beneficios econdmicos e, como tal, ndo tém uma
natureza diferente dos custos, pelo que a estrutura conceptual do
IASC nio os considera isoladamente”?;

Com base nas definigdes apresentadas, podemos concluir que o IASC,
na sua estrutura conceptual, contemplou uma definigdo ampla de
proveitos e custos por forma a abranger quer os ganhos quer as perdas. Os
proveitos, definidos como resultantes das actividades correntes
(ordinarias) da empresa, podem assumir muitas formas, tais como,
vendas, prestagdes de servigos, honorarios, juros, dividendos, royalties €
rendas. S3o exemplos de custos, o custo das vendas, as amortizagdes, os
juros pagos, as rendas pagas, os ordenados e saldrios e os impostos, €
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caracterizam-se por darem origem a um fluxo de saida de caixa ou a um
deperecimento de outros activos.

Os ganhos (perdas) representam, também, aumentos (diminui¢des)
nos beneficios econdmicos e a sua natureza é semelhante a dos proveitos
(custos). Contudo, existe uma ténue diferenga entre os dois conceitos: os
ganhos (perdas) podem ou ndo surgir no decurso das actividades
correntes (ordinarias) de uma entidade, enquanto que os proveitos
(custos) resultam das actividades correntes. Consequentemente, uma
perda resultante de um item extraordinario como seja um desastre natural
esta incluida nesta definigdo. /

Os ganhos e as perdas sdo, entdo, caracterizados pelo facto de
resultarem de transac¢des periféricas e de circunstincias que poderdo
estar fora do controlo da empresa, e poderdo ser classificados como
operacionais ou ndo operacionais.

Os ganhos e perdas s3o de varia natureza, podendo resultar da venda
de investimentos, de instala¢Ges, extingdo de passivos, abates de activos e
desastres como sejam os incéndios e as inundagdes.

Refira-se, ainda, que a definicgdo de ganhos e perdas também
contempla os ganhos e perdas ndo realizados, como por exemplo, os
ganhos resultantes dos aumentos no valor contabilistico dos activos de
longo prazo e as perdas resultantes dos efeitos dos aumentos ou
diminuigGes na taxa de cdmbio de uma divisa relativamente a dividas a e
de terceiros, expressas nessa divisa.

Quando os ganhos e as perdas s3o reconhecidos na Demonstragio dos
Resultados, a sua divulgagdo €, normalmente, feita em separado, na
medida em que o seu conhecimento € Gtil para a tomada de decisdes
econdmicas fundamentadas, para além de serem relatados liquidos dos
custos e dos proveitos relacionados. .

De facto, o relato destes diferentes elementos ndo deve ser
subestimado. Para muitos decisores, os diferentes componentes das
Demonstragdes Financeiras sdo mais importantes e de maior utilidade que
o conjunto final. Os investidores e os credores estdo interessados em
perspectivar os montantes, os momentos e a incerteza dos fluxos
financeiros, ¢ se a Demonstragdo dos Resultados lhes proporcionar os
seus diferentes elementos com algum detalhe, bem como a comparagéo
com anos anteriores, eles estardo, sem divida, melhor apetrechados para
poderem estimar resultados e fluxos de caixa futuros.

Sendo assim, a Demonstragdo dos Resultados apresenta a seguinte
estrutura:
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QUADRO 1 - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR FUNCOES

(DCN.°20)
EXERCICIOS
N N-1
Vendas e prestagdes de servigos X X
Custo das vendas e das presta¢des de servigos -X -X
Resultados brutos +/-X +/-X
Outros proveitos € ganhos operacionais X X
Custos de distribuigéo -X -X
Custos administrativos -X -X
Outros custos e perdas operacionais -X -X
Resultados operacionais +/-X +-X
Custo liquido de financiamento +/-X +/-X
Ganhos (perdas) em filiais e associadas +/-X +/-X
Ganhos (perdas) em outros investimentos +/-X +/-X
Resultados correntes antes de impostos +/-X +-X
Impostos sobre os resultados correntes -X -X
Resultados correntes apos impostos +/-X +/-X
Resultados extraordinarios +/-X +/-X
Impostos sobre os resultados extraordinarios -X -X
Resultados liquidos +/-X +/-X
Resultados por acgio +1-X +-X

Fonte: Directriz Contabilistica n.° 20

No formato apresentado, e constante da Directriz Contabilistica n.° 20,
é possivel evidenciar uma sec¢do composta pelas actividades ordinarias
da empresa onde sdo relatados os proveitos e os custos das actividades
principais da empresa e que incluem:

% Vendas e prestagdes de servigos que “respeita ao rédito
proveniente das vendas e das prestagdes de servigos, liquido dos
descontos e dos impostos inerentes”; _

% Custo das vendas e das prestagdes de servigos que
“corresponde ao custo dos bens e dos servicos vendidos pela
empresa”;

% Outros proveitos e ganhos operacionais que “integra os
restantes proveitos e ganhos operacionais””;

% Custos de distribuigdo que “s3o os custos associados &
fungdo venda de bens e servigos”; _

% Custos administrativos que “sdo os custos associados a
fungfo administrativa” da empresa;
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% Outros custos e perdas operacionais que integra “os custos e
perdas operacionais que ndo estiverem incluidos em qualquer das
rubricas anteriores”;

% Custo liquido de financiamento que representa o custo do
“financiamento contraido pela empresa, deduzido de eventuais
proveitos financeiros anteriores a sua utilizaggo™**;

% Ganhos (perdas) em filiais e associadas que corresponde ao
resultado obtido do balanceamento entre as contas “Ganhos em
empresas do grupo e associadas” e “Perdas em empresas do grupo
e associadas™, ai incluindo o resultado derivado da aplicagdo do
método da equivaléncia patrimonial, como decorre da IAS n.° 1 —
Apresentagdo das Demonstrages Financeiras. Deverd, também,
ser englobado nesta linha o resultado da alienaggo do investimento;

% Ganhos (perdas) em outros investimentos, incluindo-se sob
esta rubrica o resultado do balanceamento dos saldos das contas
“Rendimentos de imoveis”, “Rendimentos de participagbes de
capital” e “Amortizagdes de investimentos em iméveis”. E ainda
de incluir o resultado da alienagdo do investimento.

Nesta sec¢do € feito o apuramento do imposto, apresentando-se o
resultado das operagdes ordinarias (correntes) da empresa, liquido de
imposto.

Ainda de acordo com a Directriz Contabilistica n.° 20, os resultados
extraordinarios “correspondem aos ganhos .e perdas que sejam
materialmente relevantes” e cumulativamente no usuais por natureza e
de ocorréncia ndo frequente”, tais como, “ganhos ou perdas resultantes de
catastrofes naturais, de convulsdes politicas, de expropriagdes ou de
proibigSes impostas por nova legislagdo”, bem como “os resultados
materialmente relevantes derivados da extingéo de passivos”.

A IAS n.° 8 — Resultados Liquidos do Periodo, Erros Fundamentais e
Alteragbes nas Politicas Contabilisticas, estabelece no seu paragrafo n.° 6
que “rubricas extraordinarias sfo proveitos ou gastos que provém de
acontecimentos ou transac¢Bes que sejam claramente distintas das
actividades ordinarias da empresa e, por isso, ndo se espera que sejam
frequentes ou regularmente recorrentes”. A.esta dupla condigdo, a
directriz da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica (CNC) veio, na
linha dos US GAAP, impor a condi¢do de materialidade.

Temos, entdo, que integram os resultados extraordinarios os ganhos e
perdas que, cumulativamente, sejam:

v" Quanto a sua natureza: nio usuais;

v" Quanto ao grau de ocorréncia: ndo frequentes;

v" Quanto a sua extensdo: materiais.

De tudo isto resulta que sob o titulo “resultados extraordindrios”
passam, pois, a incluir-se aqueles componentes do resultado que
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envolvem um grau de anormalidade muito elevado e sdo de tal magnitude
que a sua divulgagdo separada é uma exigéncia face ao objectivo da
imagem fidedigna.

Em relagio ao relato de situagdes especiais como sejam, por exemplo,
os réditos e os gastos das actividades ou divisdes em processo de
descontinuagdo, os ganhos e perdas das actividades ou divisdes ja
descontinuadas, os ganhos e perdas ndo usuais ou ndo frequentes e os
efeitos de alteragdes nas politicas contabilisticas, devem, também, ser
relatados na Demonstragdo dos Resultados.

O conceito chave € o de que qualquer ganho obtido e perda incorrida,
directa ou indirectamente relacionada com a actividade normal da
empresa, contribui para a sua rendibilidade a longo prazo. Como tal, os
ganhos e perdas irregulares podem aparecer separados dos resultados das
operagdes correntes da empresa e apurar-se o resultado de cada tipo de
operagdes, mas o resultado liquido do ano devera incluir todo o tipo de
transac¢es. Quando € dada liberdade de tratamento e determinagéo
destes itens irregulares, corre-se o risco de haver manipulagdes da
informag@o financeira. Geralmente, as empresas utilizam esta
flexibilidade em seu proveito, fugindo a Demonstragdo dos Resultados no
caso de perdas, com a sua entrada directa no Capital Proprio e fazendo
passar os ganhos irregulares pela Demonstragdo dos Resultados, pondo,
desta forma, em causa a qualidade dos mesmos.

A solugdo encontrada passa pela divulgagdo de todos os itens
irregulares na Demonstragdo dos Resultados, por forma a permitir que os
utentes das Demonstragdes Financeiras melhor possam determinar a
capacidade da empresa em gerar resultados no longo prazo.

Assim, “os resultados ndo usuais por natureza ou de ocorréncia ndo
frequente, mas ndo satisfazendo simultaneamente ambas as condigdes,
quando materialmente relevantes, sdo de considerar em linha separada a
seguir a “Ganhos (perdas) em outros investimentos”. Sdo exemplos destes
resultados: quebras anormais em existéncias, perdas em dividas a receber,
ganhos em dividas a pagar, flutuagdes cambiais e ganhos e perdas
derivados da alienagio de imobiliza¢des” (cf. DC n.° 20).

Estamos aqui em presenca de dois conceitos (resultados ndo usuais e
resultados ndo frequentes) derivados do ~ conceito de resultados
extraordindrios, ja referido. De acordo com a definigdo qualquer ganho ou
perda para ser incluido nesta rubrica deve ser material. Para que um
evento ou transacgdo seja considerada ndo usual deve possuir um alto
grau de anormalidade e ser de um tipo claramente ndo relacionado, ou
apenas acidentalmente relacionado, com as actividades ordinarias e
tipicas da entidade, tendo em conta o meio ambiente em que esta opera. E.
para se considerar de ocorréncia nfo frequente, o evento ou transac¢do
deve ser de um tipo cuja repeti¢do ndo seja razoavelmente esperada num
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futuro previsivel, tendo também em conta o meio em que a empresa
opera. Portanto, caso se qualifiquem de materiais, mas verificando-se
somente uma das restantes caracteristicas, os elementos devem ser
considerados numa categoria especifica a incluir ainda nos resultados
correntes.

Como ja foi referido, os elementos extraordinarios sdo somente
aqueles acontecimentos ou transacg¢des que tenham, conjuntamente,
natureza nfo usual e ocorréncia ndo frequente. Os elementos ndo
materiais que reunam uma ou as duas caracteristicas, ndo tém
posicionamento especifico, sendo combinados com outros elementos na
Demonstragdo dos Resultados. Conclui-se, pelo exposto, que s6 a
raridade e materialidade conferem, claramente, a qualificagdo de
extraordinario a um acontecimento ou transacgo.

No que diz respeito aos resultados de operagdes em descontinuagio,
estes devem ser apresentados liquidos de imposto, em linha separada,
imediatamente antes de resultados extraordinarios. A atengio dada pelos
profissionais da contabilidade, a nivel internacional, as opera¢es em
descontinuagdo deve-se ao facto de estas serem cada vez mais frequentes.
A instabilidade do meio envolvente e a necessidade de competitividade
tém levado, nos ultimos anos, a processos de reestruturagdo profunda em
muitas das grandes empresas, com estratégias que passam,
nomeadamente, pela saida de segmentos de negdcios. A continuidade da
empresa € um dos grandes pressupostos da preparagio das
Demonstragdes Financeiras. Se existir intengdo ou necessidade de
liquidar ou reduzir drasticamente o nivel das suas operagdes, as
Demonstragdes Financeiras devem ser preparadas em regime diferente.

O IASC define operagdo em descontinuac;a’io2 como uma componente
de uma empresa que, seguindo um plano global, esta estd a alienar
substancialmente ou a liquidar por abandono ou pela venda dos activos e
regularizagio dos passivos, individualmente, que representa uma linha de
negobcios, uma area geografica de operagdes ou uma classe de clientes e
que pode ser autonomizada operacionalmente e para efeitos de relato
financeiro. Com a aprovagdo do plano de descontinuagdo pela
Administragdo e a sua divulgagdo publica, a empresa deve passar a
divulgar nas notas as Demonstra¢des Financeiras, diversas informagdes
iniciais sobre a descontinuagdo planeada. Logo que ocorram acg¢bes da
Administragdo que, definitivamente, tornem a empresa comprometida
com a descontinuag#io, a totalidade dos activos e passivos, dos fluxos de
caixa e dos proveitos e ganhos e custos e perdas das operagbes em
descontinuagdo devem passar a surgir, nas Demonstragdes Financeiras,
separados dos elementos similares relativos as operagfes em
continuidade.

203



‘Catarina Xavier Amaral

Finalmente, os efeitos das alteragdes nas politicas contabilisticas
devem aparecer, liquidos de imposto, em linha separada, imediatamente
antes do resultado liquido.

Uma empresa, onde ocorram todas estas situagdes especiais, devera
apresentar uma Demonstragfio dos Resultados com o seguinte formato:

QUADRO 2 — DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR FUNCOES

(COMPLETA)
EXERCICIOS

N N-1
Vendas e prestagdes de servigos X X
Custo das vendas e das prestagdes de servigos -X -X
Resultados brutos +-X +/-X
Outros proveitos e ganhos operacionais X X
Custos de distribuigdo -X -X
Custos administrativos -X -X
Outros custos e perdas operacionais -X -X
Resultados operacionais +/-X +/-X
Custo liquido de financiamento +/-X +/-X
Ganhos (perdas) em filiais e associadas +/-X +/-X
Ganhos (perdas) em outros investimentos +/-X +-X
Resultados ndo usuais ou ndo frequentes +/-X +/-X
Resultados correntes antes de impostos +/-X +/-X
Impostos sobre os resultados correntes -X -X
Resultados correntes apos impostos +/-X +/-X
Resultados de operagées em descontinuagdo +/-X +/-X
(liquidos de imposto)
Resultados  extraordinarios  (liquidos de +/-X +/-X
imposto)
Efeitos de alteragGes nas politicas contabilisticas +/-X +-X
(liquidos de imposto)
Resultados liquidos +/-X +/-X
Resultados por acgdo +/-X +/-X

Refira-se, ainda, que esta Demonstragdo dos Resultados leva a
afectagdo do imposto sobre o rendimento a varios estadios intermédios de
resultados: | resultados correntes, resultados de operagbes em
descontinua¢do, resultados extraordinarios e alteragdes de politicas
contabilisticas.

Este procedimento de afectagdo permite, nomeadamente, o
apuramento do resultado corrente apos a parcela de imposto que lhe
respeita. Esta categoria de resultado € preciosa para avaliar o desempenho
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da empresa na perspectiva das suas actividades normais, cumprindo,
assim, a fungfio de orientar os utilizadores da informagdo financeira na
tomada das suas decisdes.

A Demonstragéio dos Resultados termina com a apresentagdo do racio
resultados por acgfio, de extrema relevincia para o investidor comum,
tendo em conta a informag#o que fornece para a avaliagdo do rendimento
e da valorizag#o das suas acgGes.

4 - CONCLUSAO

Para efeitos de calculo do resultado por acgfo, torna-se necessério
distinguir empresas com estruturas de capital simples, que apresentaréio
um unico resultado por acgdo, das empresas com estruturas de capital
complexas que terdo de divulgar, obrigatoriamente, dois tipos de
resultados por acg8o: resultado por ac¢do basico e resultado por acgfio
diluido.

De acordo com a IAS n.° 33 e com o SFAS n.° 128, uma empresa tem
uma estrutura de capital simples quando o seu capital é constituido apenas
por acgdes ordinarias ou quando nfo tem quaisquer potenciais acg(”)es
ordinérias, as quais poderdo assumir a forma de opgdes’’, warrants™ ou
outros direitos, que apds convertidos ou exercidos poderdo, no seu
conjunto, diluir o resultado por acg¢fio. Consequentemente, uma empresa
tera uma estrutura de capital complexa quando tiver potenciais acgdes
ordinarias, que fardo reduzir o resultado por acg¢do caso venham a ser
emitidas.

O grande problema com que nos deparamos e que, em grande medida,
justifica a elaboragdo deste artigo foi o facto de apenas o ponto 3.11 da
DC n.° 20 ser a unica referéncia ao resultado por acgdo. Além do mais, a
formula de calculo constante na directriz corresponde a forma mais
simples do resultado por acgfo, que serve somente as empresas que
possuam uma estrutura de capital simples, pelo que se ignora o
tratamento de quaisquer mecanismos potencialmente dilutivos.

Para além desta “omissdo”, também nos parece que o calculo do
resultado por acg¢do deveria ter sido contextualizado e enquadrado a
semelhanga do que foi realizado na IAS n.° 33. Bem sabemos que ndo se
trata de uma directriz referente ao resultado por acgfo, mas uma vez que €
a unica a introduzir, contabilisticamente e de forma normativa e directa, o
conceito de resultados por ac¢do em Portugal, julgamos que a incluséo do
calculo e apresentagdo deste conceito foi tratada com demasiada ligeireza,
pois trata-se de uma tematica que pode revelar contornos muito
complexos.
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E, também, verdade que por forga da DC n° 18 as IAS sio
subsidiariamente aplicdveis em Portugal e, consequentemente, basta
langar mio da tradugdo para a lingua portuguesa, efectuada pela Ordem
dos Revisores Oficiais de Contas. Todavia, saliente-se que a tradugio
pura e simples da norma para portugués ndo retira problemas quanto a
compreensio, interpretagdo e aplicagdo da norma em Portugal.

E, pois, neste contexto que nos propomos em futuros artigos desbravar
mais algum terreno no que respeita a determinagfio, apresentagdo e
divulgagio dos resultados por acgfio basico e diluido, recorrendo, para
tanto, ao preconizado pela IAS n.° 33 conjuntamente com o tratamento
proposto pelo SFAS n.° 128.
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NOTAS

! Nos termos do n.° 1, do artigo 1.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios (CVM) sido
“valores mobilirios, além de outros que a lei como tal qualifique: a) as acgdes; b)
as obrigagdes; c) os titulos de participagdo: d) as unidades de participagdo em
institui¢des de investimento colectivo; e) os direitos a subscrigfo, 4 aquisi¢do ou a
alienagdo de valores mobiliarios referidos nas alineas anteriores, que tenham sido
emitidos de modo auténomo; f) os direitos destacados dos valores mobiliarios
referidos nas alineas anteriores a) a d), desde que o destaque abranja toda a emissio
ou série ou esteja previsto no acto de emissdo.” Sdo ainda equipardveis a valores
mobilidrios “... outros documentos representativos de situagdes juridicas
homogéneas que visem, directa ou indirectamente, o financiamento de entidades
publicas ou privadas e que sejam emitidos para distribui¢do junto do publico, em
circunstancias que assegurem os interesses dos potenciais adquirentes.” (cf. o
disposto no n.° 2 do artigo 1.° do CVM)

% As obrigagdes convertiveis conferem ao seu titular a possibilidade de as converter
num ndmero definido de acg¢des da mesma empresa, em condigdes pré-
determinadas, durante um determinado periodo.

3 Os accionistas podem, por sua opgdo, trocar acgdes preferenciais por acgdes
ordindrias a um racio pré-determinado.

* Os warrants conferem ao seu detentor, normalmente mediante o pagamento de uma
quantia inicial, o direito de adquirir um determinado montante de acg¢des, a um
preco fixado e durante um certo periodo de tempo.

* Emissdo de acgdes ordinarias mediante o preenchimento de determinados requisitos,
como sejam o alcangar de determinado nivel de resultados ou volume de vendas.

® Valores mobilidrios com potencial para serem exercidos ou convertidos e reduzirem
o valor do resultado por ac¢éo da empresa.

" No seu paragrafo 6, a IAS n.° 33 define ac¢do ordindria como um instrumento de
capital que esta subordinado a todas as outras classes de instrumentos de capital.
As acgoes ordinarias s6 participam no lucro liquido do periodo depois de qualquer
outro tipo de acgdes, como por exemplo as acgdes preferenciais. Entende-se por
instrumento de capital qualquer contrato que evidencie um interesse accionista
numa determinada entidade, i.e., um interesse residual nos activos de uma entidade
depois de deduzidos todos os seus passivos (cf. paragrafo 9 da IAS n.° 33).

§ Uma potencial acgdio ordinaria ¢ um instrumento financeiro ou um qualquer outro
contrato que possibilite ao seu titular vir a ser possuidor de ac¢des ordinarias (cf.
paragrafo 6 da IAS n.° 33). Entende-se por instrumento financeiro qualquer
contrato que dé origem, simultaneamente, a um activo financeiro numa entidade e a
um passivo financeiro ou a um instrumento de capital noutra entidade (cf.
paragrafo 9 da IAS n.° 33).

® De acordo com o disposto no n.° 1, do artigo 198.° do CVM, “Considera-se mercado
de valores mobilidrios qualquer espago ou organizagdo em que se admite a
negociagdo de valores mobilidrios por um conjunto indeterminado de pessoas
actuando por conta propria ou através de mandatério.” Refira-se que as operages
de mercado sobre valores mobiliarios podem ter lugar no mercado primario ou no
mercado secundario. O mercado primario compreende o conjunto dos mercados de
valores mobiliarios onde as entidades emitentes procedem & emisséo dos titulos, ou
seja, a sua colocagdo junto dos investidores. Este segmento compreende, portanto,
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N .

as operagdes relativas a primeira transac¢do daqueles valores. Por seu turno, o
-mercado secundario engloba o conjunto dos mercados de valores mobiliarios onde
tém lugar todas as transac¢des posteriores & primeira (mercado primario), ou seja,
para onde se encaminham todas as ordens de compra e de venda em momento
posterior ao da sua colocagéo.

Resultado atribuido, no periodo, a cada ac¢do ordinaria em circulagdo durante o
periodo de relato.

I Resultado atribuido, no periodo, a cada acgdo ordinaria depois de se ter tido em

12

13

14

1.

consideragdo o efeito de todas as potenciais ac¢des ordinarias que estiveram em
circulagdo durante o periodo e que tém um efeito de diluigdo.

O split de acgdes consiste no aumento proporcional do numero de acgdes ordinarias
em circulagdo, através da diminuigio do seu valor nominal.

Num reverse share split o emitente reduz o nimero de acg¢des ordinarias em
circulagdo através do aumento do seu valor nominal, mantendo, assim, inalterado o
valor do Capital Préprio da empresa.

As acgdes preferenciais sdo uma categoria especial de acgdes designadas de
preferenciais porque contém determinadas caracteristicas ou atributos que as
ac¢des ordinarias ndo possuem. Os atributos mais comuns que podem conter as
acgdes preferenciais sdo os seguintes:
Acgdes preferenciais acumulativas - dividendos que ndo tenham sido pagos em
anos anteriores, acumulam e serdo pagos em anos posteriores antes que qualquer
lucro seja distribuido aos accionistas ordinarios. Se a Administragdo ndo declarar
o dividendo das acgdes preferenciais acumulativas, este dividendo passa a
constituir um dividendo em atraso, que ndo sendo uma divida da empresa, uma
vez que ndo existe nenhuma divida enquanto a Administra¢do nio o declarar, ndo
¢é registado como uma divida mas ¢ divulgado numa nota as Demonstragdes
Financeiras. As acgdes preferenciais ndo acumulativas raramente séo emitidas,
uma vez que um dividendo ndo declarado encontra-se perdido para sempre para o
accionista preferencial e, como tal, este tipo de ac¢des tem muito pouca aceitagdo.
Acgdes preferenciais participativas - os detentores de acgdes preferenciais
participativas participam, proporcionalmente, com os accionistas ordindrios em
qualquer distribuigdo de lucros, para além da taxa a que tém direito. Ou seja,
acgdes preferenciais participativas em 5%, receberdo ndo apenas 5% do par ou do
valor inscrito no titulo, mas também dividendos as mesmas taxas daquelas que
forem pagas aos accionistas ordindrios, se esses montantes ultrapassarem os 5%.
Contudo, as acgdes preferenciais participativas nem sempre sdo completamente
participativas, como acima descrito, mas parcialmente participativas. Por
exemplo, podera ser dito que acgdes preferenciais a 5% poderdo participar até
uma taxa maxima total de 10%, a partir da qual cessa a sua participagdo em
distribui¢des adicionais de lucros ou que acgdes preferenciais a 5% apenas
participardo em distribuigdes de lucros adicionais que excedam uma taxa de 9%
dos dividendos atribuidos as acgdes ordinarias.

Acgdes preferenciais convertiveis - os accionistas podem, por sua opgdo, trocar
acgdes preferenciais por acgdes ordindrias a um racio pré-determinado. O detentor
de acgdes preferenciais convertiveis pode, assim, optar por continuar a beneficiar
de um direito preferencial sobre os dividendos, ou, em alternativa, converter-se
num accionista ordinario.

Acgdes preferenciais remiveis - beneficiam de algum privilégio patrimonial na sua
emissdo mas ficam sujeitas a remissdo em data fixa ou quando a Assembleia
Geral o deliberar. A remissdo das acgdes constitui um meio técnico para terminar
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o privilégio, sem prejuizo para o accionista preferencial, que recebe o dinheiro
investido.

1% Total do balango: 1.500.000 euros; total das vendas liquidas e outros proveitos:
3.000.000 euros; numero de trabalhadores empregados em média durante o
exercicio: 50.

' De acordo com o paragrafo n° 49 (a) da Estrutura Conceptual do IASC
(Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements), activo
€ um recurso controlado pela empresa em resultado de acontecimentos passados e
do qual se espera, que fluam para a empresa, beneficios econdémicos futuros.

17 Passivo ¢ uma obrigagdo presente da empresa proveniente de acontecimentos
passados, de cuja liquidagdo se espera que resulte um exfluxo de recursos da
empresa, incorporando beneficios econdmicos futuros (cf. paragrafo n.° 49 (b) da
Estrutura Conceptual do IASC).

18 Capital Proprio é o interesse residual nos activos da empresa depois de deduzidos
todos os seus passivos (cf. paragrafo n.° 49 (c) da Estrutura Conceptual do IASC).

¥ct. paragrafo n.° 70 (a) da Estrutura Conceptual do IASC.

20 Cf. paragrafo n.° 70 (b) da Estrutura Conceptual do IASC.

2! Cf. paragrafo n.° 75 da Estrutura Conceptual do IASC.

22 Cf. paragrafo n.° 79 da Estrutura Conceptual do IASC.

2 Segundo Carlos B. Costa (1999) sdo de incluir nesta rubrica os juros de depdsitos
bancarios e a recuperagdo de dividas anteriormente consideradas incobraveis.

24 De notar que, por exemplo, no caso dos descontos de pronto pagamento, alguns
autores defendem a sua ndo inclusdo nesta rubrica. Entendemos que se a obtengio
de um desconto por antecipagdo do prazo de pagamento, em substincia tem
subjacente um esforgo financeiro e, consequentemente, se trata de uma opg¢do que
acarreta custos de financiamento acrescidos, o proveito desse esforgo devera
traduzir-se numa dedugdo ao custo liquido do financiamento, logo incluida neste
conceito.

2 Considera-se que a informag¢do é materialmente relevante se a sua omiss3o ou
inexactiddo influenciarem as decisdes econdmicas dos utentes, tomadas na base das
Demonstragdes Financeiras (cf. paragrafo n.° 30 do Framework for the Preparation
and Presentation of Financial Statements).

%6 A problematica das operagdes em descontinuagdo encontra-se tratada com detalhe
na IAS n.° 35 — Discontinuing Operations.

2*A opgdo é um contrato que permite ao seu detentor, mediante o pagamento de uma
quantia inicial (prémio), assegurar um prego méaximo de compra ou minimo de
venda (prego de exercicio) de um determinado montante de activos, sem perder o
beneficio de uma eventual evolugdo favoravel das cotagdes de mercado do activo
subjacente. Existem dois tipos de opgdes:

(1) Opgéo de compra (call option) — confere ao seu comprador o direito, mas ndo a
obrigagdo, de comprar ao vendedor da opg¢do um determinado montante de
activos a um prego previamente fixado (pre¢o de exercicio), durante um
determinado periodo de tempo;

(2) Opgdo de venda (put option) — confere ao seu comprador o direito, mas ndo a
obrigagdo, de vender um montante determinado de activos a um prego pré
determinado (prego de exercicio) durante um dado periodo.

28 Os warrants conferem ao seu detentor, normalmente mediante o pagamento de uma
quantia inicial, o direito de adquirir um determinado montante de activos (por
exemplo, ac¢des), a um prego fixado e durante um certo periodo de tempo. O prego
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de compra oferecido nos warrants ¢, normalmente, superior ao valor de mercado do
activo, em contraste com os direitos de subscri¢do, de novos activos, emitidos
abaixo do valor de mercado. Os warrants diferem das opgdes de compra de acgbes
na medida em que a sua subscrigdo ¢ publica, sendo transaccionados livremente nos
mercados secundérios, ao passo que as opgdes de compra de acgdes sdo,
normalmente, oferecidas apenas aos funcionarios da empresa emitente (in
Dictionary of Banking Terms, pag. 670). Em Portugal, os warrants s6 podem ser
emitidos se as acgdes da empresa emitente se encontrarem cotadas em Bolsa de
Valores.
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