View metadata, citation and similar papers at core.ac.uk brought to you by fCORE

provided by Repositério Comum

BRISG

/- Escola de Gestao
/.

Criar Talores

Instituto Superior de Gestéo

Dissertacdo de Mestrado em Gestao Financeira

A Rentabilidade Financeira como Alavanca da Competitividade
das PME em Portugal

Ana Sofia Amador de Meneses Alarcao

Dissertacdo apresentada no ISG para
obtencdo do Grau de Mestre em
Gestéo Financeira

Orientador: Prof. Doutor José Magalhaes

Lisboa
2013


https://core.ac.uk/display/62694375?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1

Resumo

O tecido empresarial portugués é constituido maioritariamente por Pequenas e
Médias Empresas (PME).

O estudo procura identificar as estratégias a adotar por parte das empresas para

serem mais competitivas no mercado nacional e internacional.

Assim, realizou-se uma breve caracterizacédo do tecido empresarial portugués, onde
foram referidos temas como a estrutura das PME, a Competitividade e as PME em
Portugal. Posteriormente foi feita uma analise sobre o efeito patamar como alavanca

da competitividade das empresas em Portugal.

Palavras-chaves: PME, Competitividade, Efeito Alavanca Financeira, Efeito
Patamar

Abstract

The portuguese enterprises are on their majority Small and Medium Enterprises.

This study identifies some of the strategies that could be adopted by companies who

seek to be more competitive in domestic and international markets.

On the following was made a brief characterization of the portuguese companies
focused on topics such as the SME’s structure and competitiveness. Subsequently
an analysis was taken on the effect level to leverage the competitiveness of

companies in Portugal.

Keywords: SME, Competitiveness, Financial Leverage Effect, Threshold Effect.
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Introducéo

Devido a crise econdmica que a Europa enfrenta, desde 2008, o estudo analisa a
atual situacdo das PME e medidas que consigam ajudar as empresas a manterem-

se competitivas e a crescerem no mercado, o que se torna crucial hoje em dia.

Um dos principais objetivos do estudo tem por base a identificacdo de medidas que
permitam uma balanca comercial portuguesa mais equilibrada com o aumento das

exportacdes e diminuicdo das importacoes.

A dissertacdo encontra-se dividida em quatros partes: estudo das PME,
competitividade, caracterizacdo das PME em Portugal e aplicacdo do caso pratico.
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Parte | - Caracterizacao do tecido empresarial em Portugal

Em Portugal e nos restantes paises da Unido europeia predominam as Pequenas e
Médias Empresas (PME). Segundo o INE, nos Estudos sobre Estatisticas Estruturais
das Empresas 2007-2009, existiam cerca de 348.552 PME em Portugal,
representando 99,7% do total das sociedades nédo financeiras e cerca de 59% do
volume de negdcio e do VAB.. Em relagcdo as PME exportadoras de bens, estas
representam apenas 10% do total tendo contribuido com cerca de 40% para o
volume de negdcios total realizado pelas PME. Segundo este estudo, as maquinas e
aparelhos, o vestuario, os metais comuns, os produtos agricolas e o calgado, sdo os
principais grupos de produtos exportados que proporcionam aos paises da Unido
Europeia dominarem as transacfes das PME com o exterior.

1. Estudo das PME
1.1 Definicdo de PME

Sao consideradas PME as empresas que satisfacam as seguintes condicdes:
empreguem até 500 pessoas, a excec¢ao das empresas que funcionem por turnos
regulares que poderdo empregar até 600 pessoas; ndo ultrapassem 11.9711,50
euros de vendas anuais; ndo adquirem e nem sejam adquiridas por outra empresa
em mais de 50%, que ultrapasse os limites mencionados nos pontos anteriores, de
acordo com o site do EICPME (Euro Info Centre PME — Eurogabinete do IAPMEI).

Nesta definicdo ndo se distingue os conceitos de micro, pequena e média empresa,
sendo apenas referidos os critérios de classificacdo de pequenas e médias

empresas.

As empresas para serem consideradas PME, através da definicdo europeia (3 de

Abril de 1996), deverao preencher as seguintes condicdes:

v Ter menos de 250 empregados; obter um volume de negdcios anual que
atinja no maximo os 40 milhdes de euros ou um balanco total anual que néo

ultrapasse os 27 milhdes de euros;
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v' Cumpram o critério de independéncia, isto é, ndo deverdo ser proprietarios
de 25% ou mais do capital ou dos direitos de voto de uma ou varias

empresas que nao se encontrem definidas no conceito de PME.
Porém, existem duas excecoes referentes ao critério de independéncia, séo elas:

v/ Caso a empresa seja proprietaria de sociedades publicas de investimento,
sociedades de capital de risco ou investidores institucionais, desde que
estes Ultimos ndo executem a titulo individual ou possuam controlo sobre a

empresa;

v/ Caso ndo seja possivel identificar quem detém o capital e se a empresa

declarar que nao € propriedade em 25% ou mais de uma ou varias

empresas que ndo se encontrem definidas no conceito de PME.

Segundo o Estatuto das Pequenas e Meédias Empresas publicado no dia 28 de
Novembro de 2008, a nova definicdo de PME agrega 3 tipos de empresas em
funcado do tipo de relagcdo que mantém com outras empresas, no que diz respeito a
participacdo no capital, direito de exercer uma influéncia dominante ou direito de

voto.

Sao consideradas empresas auténomas, as empresas que preencham os

seguintes requisitos:

v' Nao tenha uma participacédo de 25% ou mais numa outra empresa; nao seja

adquirida em 25% ou mais por uma empresa ou entidade publica;

v' Nao realize contas consolidadas e ndo esteja incluida numa empresa que

realize contas consolidadas.

Neste tipo de empresa existe uma excecao, caso a empresa atinja ou ultrapasse 0s
25%, continua a ser considerada como empresa autbnoma se estiver em presenca

de investidores providenciais, mais conhecidos por “business angels”.

As empresas parceiras sao constituidas pelas empresas que mantém parcerias
financeiras noutras, sem que ndo haja um controlo efetivo direto ou indireto de

ambas. Deste modo, podemos definir que uma empresa € parceira de outra

empresa, caso satisfagca as seguintes formalidades:
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v Adquira uma participagdo compreendida entre os 25% e menos de 50% da

outra empresa,
v/ Se a outra empresa possuir 25% e menos de 50% da empresa requerente;

v" A empresa requerente ndo pode efetuar contas consolidadas que inclua a
outra empresa e se nao estiver incluida por consolidacdo nas contas desta

ou de uma empresa associada a esta Ultima.

As empresas associadas sao caracterizadas pela situacdo economica das
empresas que fazem parte do grupo, pelo poder de controlo direto ou indireto da
maioria do capital, ou dos direitos de votos, ou ainda pela capacidade de exercer
uma influéncia sobre uma empresa. A Comissao Europeia apresenta no 1° artigo da
Diretiva 83/349/CEE do Conselho, os casos em que sédo adaptados este tipo de
empresas, para que as empresas em causa nao tenham dificuldade na interpretacao
da definicdo deste tipo de empresas. Por norma, a empresa sabe que é associada a
partir do momento em que é obrigada, ao abrigo da diretiva mencionada
anteriormente, a realizar a consolidacdo de contas, ou quando € incluida na

consolidacéo de contas de uma outra empresa.

1.2. Estrutura das PME

A Comissdo Europeia em 6 de Maio de 2003 publicou a Recomendacdo n°
2003/361/CEE, onde se pode visualizar uma atualizacdo da definicdo de micro,
pequenas e médias empresas (PME), pois tornou-se necessario devido a evolucao

economica verificada desde 1996.

Segundo o Estatuto das Pequenas e Médias Empresas (PME) publicado no dia
28/11/2008 pelas 03:37h, esta recomendacédo veio proporcionar uma maior eficacia
dos programas e politicas comunitarias em relacéo a este tipo de empresas. Um dos
objetivos, também presentes na publicacdo desta recomendacéo, era evitar que as
empresas cujo poder econdmico ultrapassa o das PME (Grandes Empresas)
possam beneficiar dos mecanismos de apoio especificamente destinados a estas

ultimas.

Como ja foi mencionado anteriormente, dentro das PME existem trés tipos de

empresas: microempresas, peqguenas empresas e médias empresas.
13



As microempresas definem-se por serem constituidas por menos de 10
trabalhadores e cujo volume de negdcios e balanco total anual ndo ultrapasse os 2

milhdes de euros.

As pequenas empresas tém menos de 50 trabalhadores e o volume de negdcios ou
0 balanco total anual poderéo atingir apenas os 10 milhdes de euros.

As médias empresas empregam menos de 250 pessoas e 0 volume de negocios
ndo podera ultrapassar os 50 milhdes de euros e o balanco total anual tera como

limite maximo os 43 milhdes de euros.

Tabela 1: Quadro Sintese: Estrutura das PME

. Pequenas L
Microempresas Médias Empresas
Empresas p

N.° Trabalhadores <10 Pessoas <50 Pessoas <250 Pessoas
Volume de <2 Milhdes de euros <10 Milhdes de <50 Milhées de
Negocios B euros euros
< _ < _
Balanco Total Anual | <2 Milhdes de euros =10 MilnGes de <43 MilnGes de
euros euros

Fonte: Propria

1.3.Vantagens e Dificuldades das PME

1.3.1. Vantagens das PME

Segundo Paola Albiero Gomez, na Dissertacdo de Mestrado “O design como
diferencial competitivo para alavancar as exportacdes das pequenas e médias
empresas do setor moveleiro”, as PME proporcionam algum bem-estar econémico
para o Pais, pois produzem parte total dos bens e servicos produzidos, novos
empregos, introduzem inovacdes, estimulam a competitividade, auxiliam as grandes

empresas e produzem bens e servicos com eficiéncia.

Em relacdo as vantagens materiais, a autora menciona a adoc¢ao de inovacgoes. Esta
vantagem pode ser verificada nas grandes empresas através da sua maior
capacidade de Pesquisa e Desenvolvimento, e nas pequenas e médias empresas

através da sua maior adaptacdo as mudancas do mercado.
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No que diz respeito as vantagens das PME face aos seus concorrentes, a autora
define as seguintes: a credibilidade dos produtos da empresa; a oferta de produtos

especializados e a qualidade ou desempenho dos produtos.

1.3.2. Dificuldades das PME

Um dos motivos que levam as PME a nao terem competitividade nos mercados em
que atuam é a falta de incentivos a industria, comércio, e servicos. Uma das
solucbes que Paola Gomez sugere € a adogcdo de aliancas estratégicas entre as

empresas. (este tema sera desenvolvido mais a frente)

Paola Gomez, invoca Jocobsen e Ulman, para enumerar os principais obstaculos
gue as pequenas e médias empresas enfrentam no processo de inser¢cao no
comeércio internacional, sdo eles: o tamanho das empresas, sendo associado a
padrdes como a tecnologia e o volume de producéo; a falta de conhecimento das
restantes empresas e o limitado crédito bancario; falta de preparagdo para o
comeércio internacional; o desconhecimento de técnicas de comercializagdo externa

e a falta de apoio institucional.

1.4. Situacdo das PME em matéria de gestdo e avaliacdo da

performance

Jodo Carvalho das Neves, no Livro “Avaliacéo e Gestao da Performance Estratégica
da Empresa”, afirma que a performance da empresa nao pode ser apenas avaliada

a partir de indicadores financeiros.

O autor refere que Ittner e Larcker (2003) afirmaram que os modelos Balanced
Scorecard de Kaplan e Norton (1992 e 1996), o Prisma de Performance (Neely e
Adams, 2002) ou o Capital Intelectual (Edvinsson, 2002) falham uma vez que
negligenciam nos seus sistemas as relacfes causa-efeito. Este tipo de relacdes
permite estabelecer uma ligacdo entre as medidas de performance néo financeira

com os lucros, os fluxos de caixa e o valor das empresas no mercado.

O autor menciona dois modelos que permitem avaliar a performance das empresas,

sdo eles: o Tableux de Bord e o Método OVAR e o Balanced Scorecard. As razdes
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qgue levaram o autor a escolher estes dois instrumentos foram as seguintes: 0
primeiro indicador permite organizar a informagédo de gestdo para controlo da
performance de forma integrada; j& o Balanced Scorecard por ser o sistema de
avaliagdo da performance mais conhecido e debatido na literatura de gestéo.
Justifica ainda a sua escolha afirmando que a principal funcdo de ambos os
instrumentos é a de diminuir o nimero de indicadores disponiveis para que 0s
gestores se concentrem sobre aqueles que sédo fundamentais para a implementagao

da estratégia e alcance dos objetivos.

O Tableaux de Bord foi desenvolvido por Daniel Michel, em Franca, em meados dos
anos 80 e descrita pelo grupo HEC Paris em 1994 designado por “La démarche
OVAR?”, tendo sido apresentado em Portugal por Jordan, Neves e Rodrigues (2003).
Segundo Jodo Carvalho das Neves, para que se verifique a concretizacdo deste

modelo é necessaria a realizacéo de cinco fases:

Fase 1 - Visado global que inclui a missdo, a estratégia, objetivos estratégicos e
indicadores a usar para medir a realizacdo desses objetivos.

Fase 2 — Descricdo dos centros de responsabilidade para a implementacdo da
estratégia e das suas missoes e objetivos

Fase 3 — Ligacao dos objetivos de cada centro de responsabilidade com variaveis
chave de acado ao alcance do responsavel.

Fase 4 — Escolha dos indicadores a utilizar pelo centro de responsabilidade

Fase 5 — Criacdo de sistema de normas e sinais de alerta.

Fase 6 — Processo de obtencédo das informacdes.

Figura 1: Processo de Concecédo dos Tableaux de Bord

l......‘ N e Ca0g LSt S Mgy "4""]

Fonte: “Avaliagdo e Gestdo da Performance Estratégica da Empresa” de Joao Carvalho das Neves
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Em relacdo a terceira fase, o autor refere que existem duas vias para identificar as
varidveis chave de acdo, sao elas: a via arborescente que reflete os objetivos sobre
0S quais as variaveis de acao podem ter efeito significativo sobre cada objetivo; e a
via organica detalha os processos e atividades do centro de responsabilidade e
fazer um brainstorming sobre as necessidades de melhoria para a contribuicdo dos

objetivos do centro.

O autor afirma que os dois métodos sdo complementares e que é nesta fase que se
discute com o responséavel de cada centro os planos de acdo para alcancar 0s
objetivos, aconselhando ainda que n&o se deve ultrapassar os 10 indicadores por
responsavel (2 a 3 objetivos e 7 e 8 variaveis de acdo) para ndo dispersar
demasiado a atengéo do responsavel.

Na fase 4, a escolha dos indicadores tem como finalidade atingir os objetivos ou um
plano de acdo. O autor refere que os indicadores deverdo possuir as seguintes
caracteristicas, ser abrangente, claro e com direcdo de acdo, possuir um numero

limitado de indicadores e que nao sejam manipulaveis.

Na fase 5 existem algumas condi¢fes, cada indicador devera ter um valor explicito e
um limite que permitira indicar o nivel de alerta. O indicador podera ter referéncia a
dados histéricos ou a informacbes externas, como por exemplo a dados da

concorréncia.

Na ultima fase da criacdo dos Tableaux de Bord procuram-se as fontes e a
mecanizacdo da recolha de informacdo. Caso nao seja possivel realizar a
construcdo de alguns indicadores, o autor recomenda trés soluc¢des: dados que
possam substituir os dados originais e que permitam aproximar o valor do indicador;
passar a criar informacdo ou adquiri-la, caso esta seja externa; procurar reconhecer
outro indicador que permita observar as variaveis chave e 0s objetivos com

regularidade.

O modelo Balanced Scorecard foi criado por Kaplan e Norton, em 1992. Segundo
Jodo Carvalho das Neves, este modelo é composto por 4 perspetivas mas cada
empresa podera adotar apenas a que achar mais conveniente e necessaria. O autor

salienta como exemplo a Tese de Mestrado de Antdénio Bugalho (2004) que
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considerou que as empresas de Construcdo Civil e de Obras Publicas com
subsidiarias internacionais deveriam considerar no seu Balanced Scorecard a
perspetiva sobre o ambiente econdémico do pais de destino do respetivo

investimento.

José Flavio Bontempo Resende no artigo “Modelos de Indicadores de Desempenho
Empresarial, utilidade, usos e usuarios” refere que o BSC cria uma estrutura e uma
linguagem para comunicar a missdo e a estratégia e que utiliza indicadores para
informar os funcionarios quais sao os valores do sucesso atual e futuro. Segundo o

autor, o BSC permite:
e Esclarecer e obter consenso em relacéo as estratégias;
e Comunicar as estratégias a toda a empresa;

e Associar 0s objetivos e as metas estratégicas de longo prazo e direcionar os

recursos,;

e Alinhar as metas departamentais e pessoais as estratégias; comunicar e

criar vinculos;

e Implementar um processo sistematico que alcancar feedback, de forma a
aprofundar o conhecimento das estratégias e a promover realinhamentos

necessarios;
e Facilitar revisdes e a aprendizagem estratégica;
e Realizar revisdes estratégias periodicas e sistematicas.

O autor apresenta dois elementos chaves do BSC, as relacbes causa/efeito e os
impulsionadores, vinculando deste modo todas as medi¢cGes das quatro perspetivas

em um cadeia de causa efeito.

A implementacdo do BSC contribui para o planeamento estratégico nas empresas,
uma vez que obriga a empresa a adocdo de uma série de novas atitudes

organizacionais.

O autor enaltece ainda que a existéncia das quatro perspetivas favorecem a

articulacdo das estratégias, uma vez que permitem apresentar, divulgar e informar a
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todas as pessoas que pertencem a organizacdo as estratégias a adotar para
alcancarem os objetivos pretendidos.

De acordo com José Vicente B. de Mello Cordeiro e Renato Vieira Rebelo no livro
Gestao Empresarial, 0 BSC contempla dois tipos de medidas, as de desempenho
referentes ao passado e as referentes aos seguidores da performance que irdo
definir os resultados das medidas de desempenho referentes ao futuro. Consideram
gue para a elaboragdo do BSC os pontos de partida sdo a missdo, a visdo e 0s
objetivos estratégicos da organizacdo em questao.

Os autores referem ainda que esta metodologia tem como principais func¢des avaliar
o desempenho organizacional e implementar a estratégia empresarial com vista a

realizacdo dos objetivos estratégicos da empresa no longo prazo.

Os autores definem que o BSC traduz a missdo e a estratégia empresarial em

objetivos e medidas de desempenho dispostos em 4 perspetivas:

Perspetiva financeira — os indicadores financeiros indicam as consequéncias que
provém das acdes passadas e de que maneira a estratégia da empresa e a sua
implementacdo estdo a contribuir para o melhoramento da lucratividade e

rentabilidade da empresa.

Perspetiva dos clientes — os indicadores de desempenho incluem a retencéo e
satisfacdo dos clientes, conquista de novos clientes, lucratividade de clientes e

participacao de clientes.

Perspetiva de Negocios Internos — os indicadores desta perspetiva tendem a ser
medidas de desempenho dos processos de inovacédo, que incluem novos produtos e

servicos que permitirdo impulsionar as medidas da perspetiva de clientes.

Aprendizagem e Crescimento — os indicadores de desempenho tém como principal
intuito alcancar a construcdo de infraestrutura, que permitam as empresas
crescerem e melhorarem a longo prazo e incluir metas de qualificacdo de
funcionérios, melhoria de sistemas de informacéo e alinhamento de procedimentos e

rotinas.

19



Figura 2: Exemplo de utilizacdo de medidas de desempenho genéricas,
Impulsionadores de Performance e Relagdes de Causa e Efeito no BSC

Financeira RO/
'y

Cliente
Fidelidade
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A

Entrega no
Prazo

f 3

Processos de
Negdcios Internos

Qualidade do Tempo de
Processo Ciclo
A ' A

Aprendizagem e
Crescimento

Qualificacies
dos funcionarios

Fonte: Gestdo da Empresarial, autores José Vicente B. de Mello Cordeiro e Renato Vieira Rebelo

Os autores referem que o retorno sobre o capital investido (ROI) € uma medida
genérica de desempenho da perspetiva financeira. O elevado grau de fidelidade dos
clientes atuais da empresa que consta no BSC influencia a determinacdo do ROI.
Um outro indicador que influencia a fidelidade dos clientes € o prazo de entrega.
Este indicador para ser determinado necessita desenvolver 0s processos com
gualidade e tempo de ciclo adequados. Os autores afirmam ainda que para a
gualidade e o tempo de ciclo alcancarem os valores pretendidos € necessario que 0s
processos sejam executados por funcionarios qualificados que detenham os

conhecimentos e habilidades necessarias para a realizacdo dos mesmos.

Os autores concluem que a quantidade de indicadores, apresentada pelo modelo

nao é excessiva, mas estes ndo sdo desdobraveis nos niveis hierarquicos inferiores,
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0 que pode impulsionar algumas medidas de desempenho pouco significativas para

agueles que atuam nos niveis operacionais.

Jodo Carlos Jorge, no relatério de Estagio Curricular de Mestrado em Ciéncias
Empresariais “Avaliacdo do Desempenho de uma empresa através de RA&cios
Financeiros: Caso da Industria Hoteleira”, enuncia uma série de caracteristicas que
demonstram que a abordagem do BSC € um bom veiculo para a reestruturacdo da
avaliagdo do desempenho:

a) Ligacdo explicita entre as estratégias adotadas e a avaliacdo de
desempenho que é usada para acompanhar e controlar a execucdo da
estratégia;

b) As quatro areas de desempenho correspondem aos interesses diretos dos

stakeholders;

c) Existéncia de uma tentativa de modelar os principais impulsionadores de
desempenho futuro, uma vez que cada area requer a mesma pergunta: “O

gue devemos fazer a fim de satisfazer as expectativas do nosso...?”;

d) O requerimento de sO poderem existir quatro medidas de desempenho por
area, 0 que permite uma concentracdo maior nos fatores criticos de sucesso.
O autor salienta que este pormenor podera ajudar a compensar a tendéncia
para a construcdo de um numero sempre crescente de indicadores de

desempenho.

José Vicente Bandeira de Mello Cordeiro, no artigo “Reflexdes sobre a avaliacdo do
desempenho empresarial na era da informagao: uma comparacao entre a gestao do
capital intelectual e o Balanced Scorecard”, publicado na Revista da FAE, afirma que
os indicadores economicos e financeiros revelam-se cada vez mais insuficientes na
avaliacdo do desempenho empresarial. O autor compara duas metodologias de
desempenho néo financeiros como forma de alcancar uma competitividade mais
duradoura, sdo elas o Capital Intelectual e o Balanced Scorecard. Estas duas
metodologias tém em comum a criacdo de valor através de ativos tangiveis e

intangiveis.

De acordo com o autor, o Capital Intelectual resulta da diferenca entre o valor

contabilistico e o valor de mercado de uma empresa. Este indicador inclui todos os
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ativos intangiveis (conhecimento, informacgéo, propriedade intelectual, experiéncia,
patentes, marcas registadas, direitos de autor e comerciais) e alguns ativos tangiveis
que ndo sdo contabilizados no Resultado Liquido da empresa. E tém como principal
funcao identificar as medidas de desempenho né&o financeiras direcionadas para o

valor de mercado.
Segundo o autor as equacdes fundamentais para determinar este indicador sao:

Valor de Mercado = Capital Financeiro + Capital Intelectual
Capital Financeiro = Passivo + Resultado Liquido da Empresa
Capital Intelectual = Capital Humano + Capital Estrutural
Capital Estrutural = Capital Organizacional + Capital de Clientes

Capital Organizacional = capital Inovacéao + Capital de Processos

Capital Humano é formado por toda a capacidade, conhecimento, habilidade e
experiéncias individuais dos trabalhadores de uma empresa. Resulta do calculo do
valor atual liquido descontado do lucro médio por trabalhador em relagcdo ao seu

tempo de trabalho na empresa.

Capital de clientes denominado por goodwill, corresponde ao resultado da subtracao
entre o valor da venda da empresa, 0 seu valor contabilistico e o valor das suas

patentes e direitos de autor.

Capital de Inovacdo esta relacionado com a capacidade da empresa em inovar

através do desenvolvimento de novos produtos.

Capital de processos é constituido por todas as técnicas, metodologias e programas

voltados para o aumento da eficiéncia na producéo de produtos e servigos.

Para o autor o valor da empresa aumentara consoante o crescimento do seu Capital
Intelectual, para tal é necessario que a empresa implemente o modelo de Gestao do
Capital Intelectual da Skandia apresentado por Edvinsson e Malor (1998), que o

autor apresentou no seu artigo:
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Figura 3: Modelo de Gestdo do Capital Intelectual
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FONTE: EDVINSSON e MALONE (1958)

Fonte: “Reflexdes sobre a avaliacdo do desempenho empresarial na era da informacdo: uma
comparacdo entre a gestdo do capital intelectual e o Balanced Scorecard”, de José Vicente Bandeira

de Mello Cordeiro

Este modelo é constituido por cinco indicadores, financeiros e nao financeiros:

Financeiro — Medidas que aparecem refletidas no balanco, medidas

referentes ao desempenho, rapidez ou qualidade.
e Clientes — uma das parcelas do Capital Estrutural
e Processo — Uma das parcelas do Capital Organizacional

e Renovacao e Desenvolvimento — estes indicadores medem a qualidade da
empresa para o futuro em relagdo a formacdo dos funcionarios, e

substituicdo de produtos e mercados antigos e obsoletos.

e Foco Humano - combinacdo entre a experiéncia e a inovacdo dos
funcionarios somadas as estratégias da empresa para manter ou mudar a

combinacao.
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O autor afirma ainda que o modelo tem como ambicdo a atribuicdo de um valor

numeérico ao Capital Intelectual, cuja equagéo é:
Valor do Capital Intelectual =i x C

i (Indice do coeficiente da eficiéncia do Capital Intelectual) — resulta da média
aritmética dos nove principais indicadores percentuais relativos aos focos de

clientes, processo e humano.
C - Soma das 20 principais medidas numéricas que nao constam no balanco.

José Vicente Bandeira de Mello Cordeiro ao comparar o Capital intelectual e o
Balanced Scorecard concluiu que ambas as medidas obtém sucesso competitivo no
longo prazo e chegam a resultados semelhantes, apesar dos objetivos iniciais serem
diferentes. Para o autor, o BSC € a abordagem mais racional, uma vez que obtém
um numero inferior de indicadores finais, entre 5 e 15 medidas diferentes, para a sua
implementacéo. O autor refere ainda que a utilizacdo de relacdes lineares de causa
e efeito pode constituir uma ameaga ao relacionarmos os indicadores nao
financeiros a financeiros, uma vez que nos sistemas organizacionais predominam as

relacbes néo lineares.

O autor salienta ainda que a definicdo de estratégia € muito importante para a
definicdo dos indicadores de desempenho da Gestdo do Capital Intelectual e do
Balanced Scorecard. Apresenta duas abordagens para definir estratégia competitiva,

as competéncias essenciais e 0 posicionamento.

As competéncias essenciais estdo relacionadas com os resultados a longo prazo e
tém como finalidade o desenvolvimento dos ativos humanos e organizacionais, com
0 intuito de inserir a empresa em segmentos de clientes e de mercados mais

lucrativos.

Em relacdo ao posicionamento, esta abordagem esta relacionada com os resultados
a curto prazo e na avaliacdo do desempenho sobre os ativos de clientes e
fornecedores, que sejam capazes de possibilitar a empresa a maior criagdo de valor

possivel dentro do posicionamento competitivo.
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O autor conclui que estas duas abordagens complementam-se, uma vez que uma
empresa deve ter um soélido posicionamento competitivo para criar valor e sélidas

competéncias essenciais que permitam competir em segmentos mais lucrativos.

2. Competitividade

2.1. Definicéo

Eduardo Barroso de Medeiros no livro “Economia Internacional” define
competitividade como a capacidade que uma empresa tem para entrar na
concorréncia e adquirir quotas de mercado, e assim alcancar o seu desenvolvimento
e o crescimento do volume de negocios. Segundo o autor, a competitividade é

determinada pelos seguintes fatores:

e Gestao eficaz dos fluxos de producédo e de stocks de matérias-primas e

produtos intermédios
e Analise prospetiva do mercado
e Concecdao, engenharia e fabricacao industrial

e Analise das caracteristicas da procura e da evolucdo dos mercados

consumidores

e Estabelecimento de relagdes interempresariais eficientes, sobretudo com os

fornecedores de componentes
e Aperfeicoamento das qualificacfes dos trabalhadores
e Adequada relacdo entre a procura final e a comercializacao.

Segundo José Barroso de Magalhdes na dissertacdo “A Competitividade das
Exportacbes da Industria Farmacéutica Portuguesa”, a competitividade define-se
pela capacidade que um individuo, empresa ou nac¢ao tem de atuar melhor ou igual

em rela(;éo aos seus concorrentes.
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O autor menciona ainda alguns fatores que permitem medir a competitividade:
produtividade, capacidade de tecnoldgica e técnica, informacdo, qualidade das

infraestruturas, abundancia ou a escassez de recursos.

O autor menciona que Sousa, em 1999, constatou que a definicdo de
competitividade tem como base a competitividade preco, isto €, a capacidade de
colocar no mercado produtos a precos inferiores aos da concorréncia, justificando tal
situacao devido a uma reducao dos custos salariais e a uma taxa de cambio nominal

mais favoravel.

2.2. Implementacdo da Competitividade na Estratégia Empresarial

Segundo José de Magalhdes Santos na tese “A Competitividade das Exportagdes da
Industria Farmacéutica Portuguesa”, a implementagcédo das estratégias empresariais
para manter a competitividade contribui ativamente para o progresso de todo o

sector industrial.

O autor foca Henderson, que em 1989 definiu que a estratégia esta relacionada com
0 conceito de competitividade, uma vez que a estratégia consiste na procura
deliberada de um plano de acéao cuja finalidade consiste no desenvolvimento de uma
vantagem competitiva do negécio e a sua implementacdo. E que segundo

Henderson, a estratégia competitiva define cinco elementos basicos:

1. Capacidade para compreender o comportamento competitivo como um
sistema em que 0s concorrentes, clientes, dinheiro, pessoas e recursos

interagem de forma continua;
2. Capacidade de prever o risco e o retorno
3. Vontade para agir

4. Capacidade de utilizar a sua percecdo para prever uma determinada

estratégia que por sua vez ira afetar o equilibrio competitivo

5. Os recursos que podem ser permanentemente comprometidos para novas

utilizacbes, mesmo que os beneficios sejam diferidos.
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José de Magalhdes Santos afirma que a competitividade ndo € exclusivamente das
empresas de grande dimensdo, que as pequenas empresas também poderdo ser
criadoras de grande valor. Neste contexto, o autor foca Ashton et al., que em 2003
concluiram que no curto prazo, o crescimento dos lucros pode ser de 15% a 20% ao
ano e que nas médias empresas 0 método de identificacdo das prioridades torna-se
muito importante uma vez que tém muitas limitacbes e ndo tém recursos para fazer
tudo em simultdneo. Assim, 0s autores enunciam uma sequéncia de prioridades
estratégicas a adotar conhecida por “via estratégica”. Esta via & constituida por

quatro estadios:
1. Protecdo do negdcio existente
2. Maior implementagéo nos segmentos de mercados

3. Extensdo do mercado, criando novos produtos para segmentos de mercado

ja existentes
4. Diversificacdo para novos mercados através de novos produtos.

O autor salienta ainda que no contexto da globalizac&o, as politicas e as estratégias
adotadas pela industria sdo decisivas para 0 n0osso pais, uma vez que reduzem 0s
obstaculos de melhoria da competitividade, através do contributo que proporcionam
a sociedade e a economia nacional. Segundo o autor, a estratégia pode ter varios
rumos, mas a competitividade e a criacdo de vantagens competitivas e cooperativas
nunca podem ser esquecidas, uma vez que sdo fundamentais para a sua

sustentacao.

2.3. Globalizacéo

2.3.1. Parcerias e Aliancas Estratégicas

José Ultimar da Silva, no artigo “A Reorganizacdo das Empresas no Comércio
Internacional” aborda o tema da competitividade no mundo dos negdcios, assim
como a importancia das empresas se prepararem para a forte concorréncia no
comeércio internacional, uma vez que o mercado esta cada vez mais globalizado e

competitivo.
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Segundo o autor, as propostas de Desenvolvimento estdo interligadas as parcerias,
pois a presenca de diversos capitais tornam-se fundamentais para a sobrevivéncia e
desenvolvimento das empresas. Os resultados positivos provenientes deste
processo sdo considerados como um mecanismo fundamental no processo de

globalizagao.

Para o autor o grande potencial das parcerias esta relacionado com a venda das
mercadorias e com a conquista de novos clientes. Estes dois grandes instrumentos

acabam por ser a solugéo para eliminar os problemas internos e externos existentes.

Considera ainda que as parcerias sao favoraveis quer para o produtor, fornecedor,
vendedor e consumidor. A questdo mais importante para a existéncia de parcerias
numa empresa € a eliminacdo dos custos e 0 aumento dos lucros, proporcionando
assim aos consumidores ganhos importantes nos pre¢os e na qualidade dos

produtos, entre outros.

Em relacdo as aliancas estratégicas, o autor considera que sdo a chave da
conquista de novos mercados, proporcionando deste modo a expansdo dos
negocios, aumentando assim as hipéteses de sobrevivéncia das empresas. O autor
da um exemplo de unido entre empresas que até entdo eram concorrentes, 0 caso
da GM, Ford e Chysler, industrias automobilisticas que acordaram trabalhar juntas
com a finalidade de desenvolver novas tecnologias, entrar em novos mercados e

diminuir os custos de producao.

O autor constata que as empresas nos tempos de hoje ndo ficam restritas a um sé
pais, quer sejam vendedoras ou compradoras. A procura de novos produtos e a forte
competicdo que se vive atualmente leva-as a procurar novos mercados e a
diversificar os seus parceiros, ou seja a procurar matérias-primas e servicos mais

baratos.

O autor concluiu que as estratégias de um pais devem focar o comércio
internacional de modo a alcancar o crescimento socioeconémico, aproveitando deste
modo as oportunidades de expansao do negdécio para qualquer empresa que esteja
bem estruturada e competitiva. O autor afirma ainda que para tal se verifique é
necessario que exista incentivos do Estado para que as empresas possam enfrentar

positivamente a competi¢ao internacional.
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Jansen MDC, Wesley da Silva e Giulliano Sandrini, no artigo sobre “Aliancas
Estratégicas e Vantagem Competitiva: Uma visdo analitica da Cadeira de
Fornecedores”, constataram que as aliancas estratégicas geram vantagens
competitivas ndo s6 para o cliente mas também para todos o0s intervenientes.

Aspetos que caracterizam as aliancas estratégicas:
e Na implementacéo das aliancas, ambas as partes tém que estar de acordo
e As aliancas tém um grau de maturidade, isto €, nascem e evoluem

e Dois fatores-chave das aliangcas sao a integracdo e o ambiente entre as
empresas envolvidas tem que ser sempre propicio para que a mesma

evolua.

e A competitividade da relacéo tem que existir sempre e caso deixe de existir a

alianca tende a dissolver-se.

e Os aspetos informais definidos tém a mesma relevancia que os contratos

formais
e A confianca é o fator que se verifica sempre nas aliancas

e Aliancas estratégicas encontradas pelos autores foram entre cliente e
fornecedores de grande, média e pequena dimensédo. O que confirma que a
implementacéo das aliancas, nada tem a ver com o tamanho das empresas

envolvidas.

No artigo “Avaliacao de competitividade sob o foco de redes simultdneas: Aliangas
estratégicas e parcerias na industria grafica”, os autores Maria Cristina Siqueira e
José Paulo Fusco concluiram que nas aliancas estratégicas os intervenientes ja
possuem um grau mais elevado de confianca mdtua e que acreditam que este tipo

de relacionamento é mais vantajoso para ambos.

Em relacdo as parcerias constataram que existe uma maior instabilidade no
relacionamento entre os intervenientes, uma vez que sao mais influenciados pelas
ocorréncias que se verificam no mercado nesse momento. Os autores revelam que o
interveniente que tem de fazer um esforco maior para manter o relacionamento

estavel é o fornecedor.
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2.3.2. Vantagens competitivas

José de Magalhdes Santos afirma que para se ser competitivo € necessério criar
vantagens competitivas. Para tal, € necessario que a vantagem competitiva criada,
permita que a empresa se destaque e que se mantenha na lideranca por um longo

periodo de tempo.

O autor define ainda que as vantagens competitivas diferenciam as empresas e
concedem que as mesmas obtenham competitividade e estabilidade na realizac&o
da sua atividade. Segundo o mesmo, as vantagens competitivas sado alcancadas
apos a escolha do posicionamento que a empresa pretende, tendo assim acesso a
recursos, a clientes e a gestédo da calendarizacdo do desenvolvimento, da producéo,
da introducdo no mercado e da venda.

Segundo Carlos Duarte e José Paulo Esperanga no livro “Empreendedorismo e
Planeamento Financeiro — Transformar oportunidades em negocios. Criar micro,
pequenas e médias empresas”, as empresas poderao diferenciar-se da concorréncia
através das seguintes caracteristicas: preco, custo, qualidade, inovacéao,
personalizacdo, tempo, acabamento, durabilidade, funcionalidade, embalagem,
gualidade no atendimento, nivel de satisfacdo em relacdo aos produtos ou servigos

disponiveis, entre outros.

Os autores identificaram algumas variaveis chaves face aos concorrentes no ciclo de
producéo, cuja responsabilidade desta fase € obter duas qualidades fundamentais, a
racionalizacdo dos custos e a garantia dos fatores de diferenciacéao
estrategicamente definidos. Os autores classificam ainda estes elementos em cinco

objetivos de desempenho:

e Vantagem Qualidade — a decisdo quanto a qualidade de producao inclui
opc¢des quanto a equipamentos, processos e recursos humanos. Na area de
producédo esta vantagem é a mais visivel das operacdes. As consequéncias
desta vantagem ndo se refletirdo apenas no numero de rejeicdes e
desperdicios, mas também no valor apercebido pelo cliente e a capacidade

de producéo.

e Vantagem Rapidez — refere-se ao tempo que o cliente tem que esperar até

receber o produto. A consequéncia registada nesta vantagem € caso 0
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produto ndo esteja disponivel no mercado, o cliente podera optar pela

compra de outro da concorréncia ou entéao adiar.

e Vantagem Flexibilidade — traduz a capacidade que a empresa tem de
mudar a operacdo dando assim resposta a expansdo ou reducdo da
capacidade sem grande alteracdo tecnoldgica. As operacdes deverao estar

em condi¢cdes de mudar para satisfazer os requisitos do mercado.

7z

e Vantagem Gasto — esta vantagem é orientada para as empresas que
concorrem diretamente com o fator preco, traduzindo assim que o gasto sera
o principal objetivo de producdo. Ou seja, quanto menor for o gasto menor
sera o preco que o cliente terd que pagar.

e Vantagem Inovacado — consiste na capacidade de implementacdo de novas
funcionalidades aos produtos ja existentes, proporcionando assim um
aumento no valor do produto na perspetiva do cliente. Na perspetiva da
producédo, a inovacao consiste na otimizagdo de processo produtivos ou no

relacionamento com outras unidades de cadeia de valor do produto.

Para além das vantagens competitivas anteriormente referidas, também existem
outras que também s&o igualmente relevantes, como é o caso da Marca, da Gestao

de Recursos Humanos e da Fiscalidade.

Segundo Anténio Medeiros e outros, no livro “Marketing pessoal — és um produto de
sucesso”, as “As marcas fazem parte da nossa vida, foram construidas pelas
empresas nas mentes dos consumidores. Quando falamos de produtos, falamos de
caracteristicas e de satisfacdo de necessidades, mas, quando falamos de marca, a
conversa é diferente. NG0s consumimos produtos, mas compramos marcas. Pagamos
um preco por aquilo que elas nos fazem sentir e experimentar” (pag.131) Existem
varios produtos no mercado que comprovam gue as marcas tém um papel relevante
na sociedade, por exemplo quando se pretende comprar uma lamina para a barba,
as pessoas utilizam o nome de Gillette. Um outro exemplo é do berbequim, as

pessoas utilizam o nome de Black & Decker.

A Gestao Estratégica de Recursos Humanos, de acordo com Jodo Abreu de Faria
Bilhim no livro “Gestao Estratégica de Recursos Humanos”, é constituida por quatro

componentes:
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e Organizagdo -— Estruturas, procedimentos, fungbes e alinhamento

hierarquico;
e Pessoas — Competéncias, potencial e gestao das suas capacidades;

e Sistemas de Recursos Humanos — Compensacao, recrutamento, formagao e

comunicacao;
e Cultura Organizacional — Normas, valores e crengas.

As pessoas sdo uma fonte de vantagem competitiva uma vez que integram a
empresa com 0s seus conhecimentos, por isso tém que possuir mais-valias Unica ou
raras, caracteristicas que ndo sejam imitadas pela concorréncia e que nao sejam
substituiveis facilmente. O autor refere que “Aqueles que lideram as empresas com
sucesso, atraves do processo de transformacédo, descobriram uma verdade
universal: nada muda se as pessoas ndo mudarem”, uma vez que o comportamento

das pessoas causa impacto no desempenho financeiro da empresa.

A Gestdo Estratégica de Recursos Humanos consiste na implementacdo de um
conjunto de politicas e praticas que garantam que os trabalhadores contribuam para
a concretizacdo dos objetivos da empresa. O autor faz referéncia ao estudo
realizado por Jeffrey Pfeffer, o qual permitiu descobrir quais as praticas das

empresas que se encontram na base do sucesso da Gestdo de Recursos Humanos:
e Garantia de seguranca no emprego;
e Seletividade no recrutamento;
e Salarios mais elevados que os da concorréncia;
e Incentivos;
e Trabalhador acionista;
e Partilha de informacéo;

e Descentralizacdo de poderes de controlo do processo de trabalho;

funcionamento baseado em equipa;

e Desenvolvimento das capacidades de cada um;
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e Flexibilidade de funcoes;

e Eliminacdo dos simbolos de “status”;

e Compreensao das diferencas salariais;

e Preenchimento dos lugares por promocgéo interna,
e Perspetiva de longo prazo;

e Medicéo de resultados;

Filosofia global e mobilizadora ou viséo da gestéo.

No que diz respeito, a vantagem competitiva no ambito da fiscalidade, segundo

Manuel Freitas Pereira no livro “Fiscalidade”, os objetivos dos beneficios fiscais sao:

¢ Investimento produtivo;

¢ Investigacdo e desenvolvimentos;

e Protecédo e defesa do ambiente;

e Poupanca e aplicacao de capitais;

e Emprego e formacéo profissional;

e Concentragdo e cooperacdo empresariais;
e Desenvolvimento regional;

e Cultura e patrimoénio cultural;

e Habitacao;

e Fomento do cooperativismo;

Protecdo de pessoas portadoras de deficiéncia.

Relativamente ao investimento, os beneficios fiscais ttm como obijetivos:
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e Aumentar o valor dos rendimentos liquidos esperados através da isencgao
total ou parcial da tributacdo que recai sobre os rendimentos do investimento
e pela concesséo de determinadas vantagens em relacdo ao apuramento do

rendimento coletavel;

e Diminuir o custo do investimento, pois 0s incentivos fiscais atuam
fundamentalmente sobre o montante global dos meios financeiros

disponiveis, sem prejuizo de poderem discriminar a favor de algum deles.

A filosofia subjacente aos beneficios do investimento pode estar associada ao
montante deste (quanto maior for o volume do capital investido maior sera o
beneficio), ou a rendibilidade do investimento (quanto mais elevado for o lucro
derivado do investimento maior ser4 o beneficio), ou a tentativa de compatibilizar
estes dois objetivos. Deste modo, as modalidades de beneficios podem ser

classificadas em duas medidas:
1. Medidas dependentes do volume de investimento:

a. Creédito de investimento — deducdo de uma certa fragdo do investimento,

na coleta do contribuinte que praticou o investimento;

b. Desconto por investimento — deducdo de uma determinada fracdo do
valor do investimento, aplicada ao rendimento tributavel e ndo ao proprio

imposto;

c. Crédito provisorio por investimento — reducao proviséria do montante do
imposto devido, ou seja é equivalente ao empréstimo sem juros, isto €

igual & importancia do imposto cujo pagamento é diferido.
2. Medidas de fomento dependentes do rendimento derivado do investimento:
a. Isencéao de carater permanente ou temporario;

b. Reducdo da taxa de carater permanente ou temporario.
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2.4. Avaliacdo da Competitividade

2.4.1. Modelo Diamante de Porter

Segundo Michael Porter no seu livro “Construir as vantagens competitivas de
Portugal”, o modelo Diamante de Porter permite avaliar a competitividade e baseia-

se em 4 condic¢des, como se podera observar pela figura seguinte:

Figura 4: Determinantes Nacionais e regionais da vantagem Competitiva nas

IndUstrias — O “Diamante”
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ESTRUTURA E
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FACTORES investimento constante PROCURA
; - * Concorréncia acesa entre rivais - >
® Presenca de conjuntos de locais, que, por sua vez, ® Presenga de clientes locais
aptidges, tecnologias e pressiona a inovagio e incentiva exigentes, que pressionem as
infra-estruturas altamente a intemnacionalizacfio ©mpresas a inovar e cujas
especializados, bem como de necessidades sofisticadas
capital disponivel para as representem/antecipem as
necessidades de empresas INDUSTRIAS necessidades globais
cspecificas, permanentemente RELACIONADAS EDE
melhorados SUPORTE
® Pressdes especificas criadas
por desvantagens em factores ® Fomecedores locais capazes de
basicos (por exemplo, alto inputs especializados
custo de energia, terra cara) (componentes, maquinas e
que incentivem a inovagdo servicos), com'poncnte essencial

da inovagiio na industria

* Empresas locais competitivas em
indistrias relacionadas pela
tecnologia, pelas aptidoes ou
pelos clientes

Fonte: “Construir as vantagens competitivas de Portugal” de Michael Porter

As condicbes dos fatores incluem os recursos naturais, as infraestruturas, os fatores
financeiros, de conhecimento e os humanos. Eduardo de Medeiros menciona que o
conhecimento e os fatores humanos ganham relevancia em relacdo aos fisicos ou

financeiros.

As condicbes de Procura proporcionam as empresas inovarem e dirigirem-se para
segmentos de maior sofisticacdo, uma vez que 0os consumidores sdo cada vez mais
exigentes. Porém, Eduardo Medeiros menciona que, segundo Porter, 0 mercado

doméstico nao é o fator-chave da vantagem competitiva.
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As Industrias Relacionadas e de Suporte sdo, para Eduardo Medeiros, o terceiro
fator a ponderar devido aos fornecedores e consumidores estarem relativamente

muito proximos uns dos outros.

Por fim, em relagdo a Estratégia, Estrutura e Rivalidade Empresarial, as condi¢fes
do meio envolvente de uma regido e das industrias influenciam a forma como as
empresas sao criadas, geridas e a sua estratégia. A rivalidade interna entre as
empresas constitui uma razéo de éxito para o campo internacional. Segundo Michael
Porter, a competitividade requer que as empresas assim como os individuos
trabalhem num ambiente que encoraje o investimento sustentado em aptiddes,

capacidades e ativos fisicos.

Os autores constatam que a desvantagem nos fatores de producéo, especificamente
na energia nao proporcionara inovagao se ndao houver uma séria concorréncia local
gue exija o0 investimento e a criagdo das bases técnicas dos fornecedores que
permitam esses investimentos. Os autores mencionam ainda que as fraquezas
numa das quatro condi¢Oes limitardo o desenvolvimento e o progresso da industria,

uma vez que as quatro condicbes do modelo fortalecem-se mutuamente.

Eduardo de Medeiros mencionou que o papel dos governos devera influenciar

positivamente as quatro condi¢cdes seguintes:

e Catalisador da mudanca, uma vez que impulsiona as empresas a

estabelecerem metas ambiciosas;
¢ Investidor de preferéncia nas areas da educacao e das infraestruturas;
e Fiscalizador para fazer executar os padrdes de qualidade;

e Consumidor com a finalidade de estimular a procura do mercado.

2.4.2. Cinco Forcas de Porter

Segundo Carlos Duarte e José Paulo Esperanca no livro “Empreendedorismo e
Planeamento Financeiro — Transformar oportunidades em negocios. Criar micro,
pequenas e médias empresas”, a intensidade concorrencial de um setor depende

das cinco forcas referenciadas por Porter. A rendibilidade potencial do setor resulta
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da conjugacgéo do impacto relativo de cada uma dessas forgas. Os autores afirmam
que “o objetivo estratégico de cada empresa, serd o de encontrar uma posi¢cao na

industria que permita defender-se das cinco for¢as ou influencia-las a seu favor”.

Figura 5: Modelo das cinco forgas de Porter
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Fonte: “Empreendedorismo e Planeamento Financeiro — Transformar oportunidades em negocios.
Criar micro, pequenas e médias empresas” de Carlos Duarte e José Paulo Esperanga

Adriano Freire, no livro “Internacionalizagcdo Desafios para Portugal Volume I”,
realizou diversos estudos a diferentes setores de atividade, um deles foi o setor do
vestuario. Segundo o autor, este setor, em funcdo da sua natureza competitiva, tem
gue ser estudado de forma desagregada, uma vez que este tem diversos

segmentos, que apresentam diferentes estruturas, niveis de atratividade e fatores
criticos de sucesso.
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Para caracterizar a atratividade neste setor, segundo o autor, € necessario recorrer a
relacdo qualidade/preco, que distingue entre as gamas média/alta e baixa. Assim,
propde a aplicacdo do modelo das cinco forcas de Porter e menciona que a
influéncia do governo é diferente para cada segmento. Caso esteja perante a gama
média/alta, a intervencdo do governo tem um impacto direto muito mais reduzido,
devido a forca das estratégias de diferenciacdo adotadas pelas empresas. Contudo
o autor ressalva que o Governo tem um papel relevante no desenvolvimento do pais
e na promocao da sua imagem para o exterior, pois influencia indiretamente a gama
média/alta do setor em causa através da conotacdo Associada ao COO (Country of

Origin: pais de origem).

No que concerne a gama baixa, o autor refere que o preco é um fator determinante
no processo da compra, e que por este motivo o governo tem a possibilidade de
influenciar diretamente o custo dos produtos intermédios e finais. O autor menciona
algumas medidas que o Governo podera adotar para exercer essa influéncia:
imposicdo de quotas ou tarifas, a atribuicAo de subsidios diretos e indiretos a

industria ou a regulamentacao de leis laborais e ambientais restritivas.
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Parte Il - Caracterizagcdo das PME em Portugal

1. Caracterizagao das PME em Portugal

Segundo os Estudos sobre Estatisticas Estruturais das Empresas 2007-2009,
realizado pelo INE, podemos caracterizar o perfil exportador das PME em Portugal
entre os anos 2007 e 20009.

Grafico 1 - Os trés mais representativos entre as PME, 2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

Tabela 2: Principais indicadores das PME por sector de atividade econdmica, 2009

Principais indicadores das PME por sector de actividade econdmica, 2009

Peczoal 3o carvigo Volems ds negdsloc VAE
Esog0os da CAE Rev.3 L i®* Earos) {10* Euros)
PME FME FME PME
o e foie el cocrterc

Total 3B =2 33es1 2092271 casEB ET453 ED TSIZ3240 L5 TL2T0 EISL0E
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B -indisirias exiractivas =7 62 n&2 E558 TT4 258 461208 253 330 351
T -indistrizs transfomado s 40009 TEE 27704 osomeE ¥eDaes I7 e53 ED D= TALEE
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L - Actridsdes Imobiliras 241328 E= 45705 151 s5DE 65 B8 1eg8 541 TOSE
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Q@ -Actividades de sylde humans B50 4z EEDe2 189 ITiTooe T2EE 1854752 HE
R -Actividades artistices 41 EE EIET hlees i0e2 0es TTe 432622 B\TE
8- 0utras actividades de servigos Bom s B34 1400 TE0 558 B2 HE xS 28041

A :l-strbu;iu por sector de actvidsde arord mica fem em conta a actvidads principal da empress = nfo o tipo de produios tansacclonados.

Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009
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Em andlise a tabela e ao gréafico apresentados anteriormente, podemos verificar que
0os trés setores mais representativos sdo as Industrias Transformadoras, a
Construcdo e o Comércio. Estes setores registam uma melhor performance nas
PME exportadoras do que no total das PME. Porém, o total das PME regista um
desempenho mais favoravel face as PME exportadoras nos seguintes setores,

eletricidade, 4gua, atividade de salde humana e atividades artisticas.

Tabela 3: Principais indicadores das PME por regides NUTS II, 2009

Principais indicadores das PME por regites NUTS I1, 2009

Pessoal ao servigo Volume de negdcios VAB 5
" (N7 {102 Euros) (10% Euros)
Regicoes NUTS Il
PME PME FME PFME
Ul FLE Exportadoras® ol E Exportadoras* UEEFUE Exportadoras® TTEIEE Exportadoras*

Total 348 552 33861 2082271 58588 57 483 B0 75023 240 46 74 D0 585400
Morte 10 808 Hoss 765480 288827 58 134 674 26 958 456 W 588 820 5087 B1
Centro To1m 7808 42338 Hiw 26 863 021 8070700 Bodige 2607 397
Lisboa ™TIT B5T 628 000 TT 200 60670 555 2654468 6802070 5227 582
Alentejo 15 150 1580 a7 304 2388 8 8a5 991 3370 20 2 11285 703200
Algarve 77D FEL] 03048 8552 6460 034 1033 459 1731571 225815
RA. Acgores 4064 =li] 32774 2481 3350 130 625 834 7032 844 80 |7
RA_M adeira R 28 52348 1826 43#835 413 044 183013 D3 583

* A distribuic3o porregides NUTS lltem em conta a sede da empresa 2 ndo as regides de origem dos produtos espartados.

Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

Gréfico 2: As trés regifes mais representativas entre as PME, 2009

As trés regides mais representativas entre as PME, 2000
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009
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Ao observarmos as figuras acima, podemos concluir que as PME concentram-se
sobretudo em Lisboa, no Centro e no Norte. As PME exportadoras apresentam
maior peso do que o total das PME em todos os indicadores, registando-se acima
dos 90%.

Tabela 4: Principais racios das PME por regides NUTS II, 2009

Principais racios das PME por regides NUTS II, 2009

Volume de negocios per P rodutividade aparente do Custos com o pessoal per Peso dos custos com o

capita trabalho eapita pessoal no VAB
Regides NUTS Il (10? euros/pessoa) [(#0? euros/pessoa) (10? euros/pessoa) (%)

PME PME PME PME
208 81 21 72 "o B.2 6732 662

Total

Morte T8.0 09,0 LA 222 =8| 6.2 6e5 885
Centro 2688 .0 21 258 Bo 04 655 727
Lisboa 0.0 035 268 381 B3 260 679 g42
Alentejo 015 His 219 205 BE 75 630 883
Algarve 604 022 -1 235 B2 7.2 712 58,1
R.A. Agores 022 2523 215 360 Ba B2 629 468
R.A .M adeira 824 2262 28 56,7 B 253 618 447

* A distribuigio porregides NUTS Il tem em conta a sede da empresa e ndo as regides de origem dos produtos exportados.

Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

As PME exportadoras apresentam, na maioria das vezes, melhores resultados do

gue o total das PME em qualquer um dos indicadores.

No que diz respeito ao indicador Volume de negdcios per capita, a Regido Autbnoma
dos Acores é aquela que apresenta o valor mais elevado de 252,3 milhares de
euros. A regido Autobnoma da Madeira foi a segunda melhor com 226,2 milhares de
euros por pessoa. Esta regido foi a que apresentou melhores resultados em relacao
ao indicador Produtividade aparente do trabalho com 56,7 milhares de euros por
pessoa. Em relagdo ao custo com o pessoal per capita, a regido que apresenta
melhores resultados € Lisboa com 26,0 milhares de euros por pessoa, € a regiao

Centro é a que apresenta maior peso dos custos com o pessoal no VAB (72,7%).
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Grafico 3: Estrutura das PME em Portugal, 2009

Estrutura das PME em Portugal, 2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das
empresas 2007-2009

Em 2009, apenas 9,7% das PME eram exportadoras, sendo as restantes (90,3%)

empresas nao exportadoras.

No que diz respeito as PME exportadoras, nesse ano contribuiram apenas com 28%
para o pessoal ao servico, com 40% para a criacdo do volume de negdcios e com

34,6% para o valor acrescentado bruto ao custo de fatores.

Ja as PME néo exportadoras tém um peso bastante superior ao das exportadoras,
contribuem com 72% para o pessoal ao servico, com 60% para o volume de

negaocios e com 65,4% para o valor acrescentado bruto ao custo de fatores.

Gréfico 4: Numero de PME exportadoras de bens e Valor das exportacdes de bens das
PME, 2007-2009

Niimero de PME exportadoras de bens, 2007-2009 Valor das exportacoes de bens das PME, 2007-2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009
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Em relacdo ao niumero de PME exportadoras de bens, o peso das PME no Comércio
Internacional tem vindo a decrescer desde 2007 a 2009, tendo-se registado uma

reducéo de 0,7%.

Ao contrario do numero de PME exportadoras de bens, o valor das exportacfes de
bens das PME registou um aumento de 4% desde 2007 a 2009. Isto €, 69,1% das
empresas exportadoras em 2009 eram PME, responsaveis por 44,6% do valor

exportado pelo conjunto de empresas portuguesas.

O comércio Extra-UE tem uma menor expressao face ao comércio Intra-UE, embora

o comércio Intra-UE tenha sofrido uma ligeira reducéo.

Gréfico 5: Saldo da Balanca Comercial de bens das PME, 2007-2009
Saldo da balanga comercial de bens das PME, 2007-2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas
2007-2009

Em analise ao grafico podemos concluir que o saldo da balanca comercial de bens
das PME é negativo entre 2007 e 2009.

Em 2009, o défice comercial das PME registou uma melhoria, que se deveu
sobretudo a evolucdo de ambos os mercados. O défice atingiu cerca de 8750
milhdes de euros, sendo composto por 9450 milhdes de euros do comércio Intra-UE

e 700 milhdes de euros do comércio Extra-UE, este Ultimo apresentou um superavit.

O relatério salienta ainda que as PME correspondem a maioria das empresas

portuguesas que realizam transagdes com o0s mercados externos e foram
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responsaveis apenas por 44,4% em 2009, que representa menos de metade do
défice comercial global.

Gréfico 6: Principais Paises de destino das exporta¢fes de bens das PME, 2007-2009

Principais paises de destino das exportacdes de bens das PME, 2007-2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-
2009

Os principais paises parceiros das PME portuguesas exportadoras de bens sdo a
Espanha, Franca, Angola, Alemanha e Reino Unido. Em 2009, este conjunto de

paises atingiu 69,7% do valor total exportado pelas PME portuguesas.

O pais que detém maior peso das exportacdes das PME portuguesas € Espanha,
embora tenha sofrido uma reducdo em 2009, continua ainda a ser o principal

mercado externo para estas.

O pais que apresenta menor peso para as exportacdes € o Reino Unido, que tem
vindo a decrescer desde 2007 a 20009.

Em 2009, o pais que revela uma trajetéria contraria para com os restantes paises é
Angola, uma vez que se manteve igual ao ano anterior. Ja 0s restantes sofreram

uma reducédo de 2008 para 2009.
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Gréfico 7: Principais grupos de produtos exportados pelas PME, 2007-2009

Principais grupos de produtos exportados pelas PME, 2007-2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

Segundo o gréfico, os principais grupos de produtos exportados pelas PME séo as

maquinas e aparelhos, vestuario, metais comuns, produtos agricolas e o cal¢cado.

O principal produto exportado sdo as maquinas e aparelhos, que representam 14,7%
do peso das exportacbes das PME em 2009. Porém este produto sofreu uma

reducéo significativa comparado com 2008.

O calcado € o produto que ndo tem tanta expressao face aos restantes, atingindo
apenas 7,0% em 2009.

Os produtos agricolas e o calcado foram os produtos que sofreram uma reducéo
ligeira em 2009, comparado com os restantes. Os produtos que registaram uma

maior reducao foram as maquinas e aparelhos.
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Gréfico 8: Estrutura Financeira das PME, 2009

Estrutura financeira das PME, 2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

Podemos assim constatar que o grau de endividamento € muito elevado situando-se
na ordem dos 72%, o que traduz uma elevada dependéncia das PME face aos seus
credores. Porém, nas PME exportadoras este racio é de 68%, o que revela uma

menor dependéncia em relacdo aos seus credores.

Conclui-se assim, que sdo nas PME exportadoras que se registam os racios de
autonomia financeira e de solvabilidade mais elevados, sendo de 0,32 e de 0,47
respetivamente, o que traduz uma maior percentagem de utilizacdo de capitais

préprios para financiamento dos ativos.

Grafico 9: Indicadores de financiamento das PME, 2009

Indicadores de financiamento das PME, 2009
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Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009
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Em relacdo a estrutura de financiamento, o total das PME é o que apresenta um
valor mais elevado (55%), devido ao maior peso do endividamento de médio e longo
prazo (0,27).

Em relacdo a independéncia financeira, sdo as PME exportadoras que registam
mais independéncia face aos seus credores (1,73), uma vez que 0 grau de

endividamento de médio e longo prazo é mais reduzido (0,19).

No que diz respeito a estrutura do endividamento, o passivo de curto prazo quer no
total das PME quer nas PME exportadoras, representa mais de metade do passivo
total. Porém, as PME exportadoras séo as que tém maior percentagem.

Gréafico 10: Indicadores de rendibilidade das PME, 2009
Indicadores de rendibilidade das PME, 2009

Total PME ®mPMEExportadoras
4% -

2,35%

2% A

0,75%

-0,04% - -0,13%
0% A T =

Rendibilidade doactivoliquido  Rendibilidade dos capitais proprios

-20 4

Fonte: INE — Estudos sobre Estatisticas Estruturais das empresas 2007-2009

Em relacdo a Rendibilidade do Ativo Liquido e a Rendibilidade dos Capitais Proprios,
as PME exportadoras apresentam melhores resultados face ao total das PME, uma

vez que estas apresentam rendibilidades negativas.
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2. Caracterizacao Financeira das PME

Tal como referido no ponto anterior onde se apresentou a estrutura financeira das

PMES, podemos aprofundar as causas desta situagéo, séo elas:
v’ Cultura e mentalidade dos empresarios;

v' Afundamento do endividamento sobretudo a partir dos anos 90 (Baixa da
Taxa de juro)

v' Efeito Alavanca Financeira

2.1. Cultura e Mentalidade dos Empresarios

Jodo Carvalho das Neves, no livro “Avaliagdo e Gestao da Performance Estratégica
da Empresa” afirma que o principio fundamental nas decisées de Financiamento é
de garantir que os fluxos de caixa gerados pelos ativos asseguram que Sao

suficientes para cobrir o servi¢co da divida.

Assim, uma empresa ao adquirir uma estrutura de capitais que garanta o principio
do equilibrio financeiro minimo com grau de endividamento baixo e tesouraria liquida

positiva, reduz o risco de faléncia e obtém menores custos de capital.

Segundo o artigo “Decisbes das Empresas Portuguesas sobre a Estrutura de
Capital” de Paula Antdo e Diana Bonfim, publicado no Relatério de Estabilidade
Financeira 2008 do Banco de Portugal, existem 2 Teorias sobre a estrutura de

capitais: a Teoria Trade-off e a Teoria pecking order.

A Teoria Trade-off permite que uma empresa escolha o nivel 6timo da divida tendo
em atencdo os beneficios e os custos da divida. Isto €, as empresas alcancam o
nivel 6timo de divida quando o beneficio marginal de uma unidade de divida
adicional iguala-se ao seu custo marginal. Nos beneficios da divida incluem-se a
deducao nos impostos das despesas incorridas com juros e a reducédo dos custos de
agéncia provenientes do excedente de cash-flows livres. Nos custos da divida
incluem-se sobretudo os custos de faléncia que poderdo ocorrer numa situagéo de

divida excessiva.
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Na Teoria pecking order existe uma hierarquia em relacdo ao tipo de
Financiamento das empresas, no que diz respeito a variedade de informacao entre
os insiders da empresa (grandes acionistas ou gestores) e os outsiders (pequenos
acionistas e outro tipo de financiadores da empresa). A rabrica principal desta teoria
recai sobre o custo de emissdo de novos titulos, as empresas preferem financiarem-
se primeiro com recurso ao autofinanciamento (utilizagdo dos lucros nao
distribuidos), de seguida pela divida (capital alheio) e por ultimo através do aumento

de capital (curto ou médio e longo prazo).

Em relagdo ao financiamento com recurso a capital alheio, Elizabete S. Vieira e
Anténio Jodo Novo no artigo “A Estrutura de Capital das PME: Evidéncia no
Mercado Portugués” mencionam que este tipo de financiamento é essencialmente
bancario e que as PME enfrentam algumas dificuldades, embora sejam este tipo de
organizagdes que necessitam mais deste tipo de endividamento. Um dos fatores que
tem maior peso na decisédo de financiamento de médio e longo prazo é a Dimensao
gue simultaneamente analisada com os diversos tipos de informacdo existentes
define a relacdo das PME com o mercado financeiro, tornando deste modo o

financiamento de curto prazo o mais utilizado pelas PME portuguesas.

No que diz respeito ao aumento do capital, a Associacdo Portuguesa de Bancos

revela que existem duas maneiras de uma empresa aumentar o seu capital social:

a) Emissdo de novas acfes por incorporacdo de Reservas — consiste na
transferéncia do capital proprio para o capital social, o que se traduz, numa
distribuicdo gratuita de algumas acdes para os acionistas. O numero de
acOes distribuidas é definido proporcionalmente a partir das acdes detidas.
Este tipo de aumento de capital define-se como uma operacéo contabilistica

uma vez que néo afeta a situacao liquida da empresa.

b) Emissdo de novas acdes por novas entradas — Este tipo de operacéo
afeta a situacdo liquida da empresa, uma vez que se vai verificar uma
entrada de dinheiro ou em espécie (por bens) devido ao valor da subscricédo
das acbGes emitidas. O numero de acdes que O acionista tem direito a
subscrever é proporcional as acfes detidas na data do aumento. O preco é

determinado na altura da emissdo das novas acdes, podendo ser diferente
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do valor nominal, do valor contabilistico ou do preco a que a empresa €

transacionada no mercado.

Segundo Paula Antdo e Diana Bonfim, o aumento de capital é a fonte de

financiamento menos interessante pois acarreta mais custos

referentes a

diversidade de informacédo, tornando deste modo a emissdo dos novos titulos mais

dispendiosa do que as outras fontes de financiamento.

Antonio Jodo Novo concluiu que a teoria mais utilizada pelas PME é a teoria pecking

order, uma vez que os responsaveis pelas PMES sédo avessos a partilharem o seu

negadcio, recorrendo inicialmente aos capitais préprios e s6 em Ultima hipétese a

capitais alheios.

A tabela seguinte confirma as fundamentacdes dos autores referidos anteriormente:

Tabela 5: Fontes de Financiamento do Investimento
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Em observacdo a tabela podemos afirmar que o autofinanciamento é a principal
fonte de financiamento do nosso pais, tendo um peso de 65,7% em 2012 e de
67,9% em 2013. O crédito bancario é a segunda principal fonte de financiamento
com 18,4% em 2012 e 17,1% em 2013.

2.2. Afundamento do endividamento sobretudo a partir dos meados

dos anos 90

A partir dos anos 90, em Portugal verificou-se um aumento do crédito concedido a

particulares e a empresas, que se deveu as reduzidas taxas de juro.

Luciana Barbosa, Ana Lacerda e Nuno Ribeiro, no artigo “Investimento e Situagao
Financeira das Empresas Portuguesas”, salientaram que o endividamento das
empresas cresceu de forma consideravel especialmente na segunda metade dos
anos 90 devido a reducéo das taxas de juro nominal, provenientes do processo de

convergéncia nominal e pela participacdo da economia portuguesa na zona do euro.

Gabriela Castro e Carlos Santos no artigo “Determinantes das Taxas de juro e do
Crédito Bancario” enunciaram alguns fatores que contribuiram para o aumento do

crédito concedido:
v' Concorréncia no sector bancario;
v Evolucao das taxas de juro bancarias;

v/ Adocdo de novos métodos para a avaliacdo do risco de crédito pelos

bancos;

v Sofisticacdo das empresas no que diz respeito a aplicacao de instrumentos

de crédito.

Em relacdo aos empréstimos concedidos a sociedades ndo financeiras, o agregado

de despesa que o0s autores optaram para o estudo foi o Investimento Empresarial.
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Grafico 11: Empréstimos a Sociedades Nao Financeiras

Grafico 10
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Fonte: Banco de Portugal — Determinantes das Taxas de Juro e do
Crédito Bancario

Como podemos observar a partir do grafico acima, no inicio da participagédo na zona

do euro, os empréstimos apresentavam uma taxa de variacao bastante elevada, isto
€, apresentavam um investimento produtivo elevado e uma reducdo das taxas de

juro bancérias de empréstimos.

A partir de 2002, registou-se uma diminuicdo dos empréstimos devido a reducéo dos

investimentos e as taxas de juro mantiveram-se praticamente constantes.

Porém, a partir de 2005, verificou-se uma evolucdo crescente dos empréstimos
concedidos devido ao financiamento de existéncias e de necessidades de Fundo de

Maneio e a situacdes de restruturacdo da divida.

Em 2009, segundo os autores, a taxa de variacdo dos empréstimos diminuiu

consideravelmente devido a retracdo do investimento.

2.3. Efeito Financeiro Alavanca

H. Caldeira Menezes no livro “Principios de Gestdo Financeira”, o efeito financeiro
de Alavanca permite-nos estudar as relacfes existentes entre os Resultados de
Exploracdo anuais e os Resultados Liquidos anuais. Permite ainda analisar a
capacidade da empresa em maximizar a rendibilidade dos capitais proprios, a partir

do recurso ao crédito. Assim, o efeito financeiro de alavanca regista-se sempre que
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sucedam custos de financiamento, e pode ser aplicado quer no sentido positivo quer

no negativo.

Jodo Carvalho das Neves no livro “Analise Financeira — Técnicas Fundamentais”
conclui que o endividamento é favoravel desde que a jungdo entre os racios resulte

num efeito de alavanca superior a 1.

Segundo José Alberto Oliveira Martelo Magalhédes, na Tese de Mestrado em Gestéo
e Estratégia Industrial, “Rendibilidade Financeira como Alavanca de Competitividade
das PMES Industriais Portuguesas”, o efeito patamar verifica-se quando existe uma
inversdo na relacdo entre a rendibilidade econémica e o custo de capital, o que
obriga as empresas a procurarem meios de defender a respetiva rendibilidade
financeira e a impedir a progressdo do servico da divida (encargos financeiros) a
partir dos respetivos precos de venda. O efeito patamar define-se, portanto por, um
coeficiente que mede o aumento percentual dos precos de producéo, sem alterar as

restantes condicbes de mercado.

Por outras palavras, o efeito patamar permite a empresa alcancar o nivel de preco
unitario desejado, proveniente da diminuicdo do Resultado Liquido. A reducédo do
Resultado Liquido resulta da diminuicdo da Rentabilidade dos Capitais Proprios, o
gue permitira a empresa tornar-se mais competitiva em contrapartida da diminuicao

do preco de venda.
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Parte Ill — Estudo Empirico

O caso pratico apresentado baseia-se numa empresa téxtil em que sera analisado o
Efeito Patamar associado ao Efeito Alavanca, para tal foi necessario recorrer a um
teste de hipéteses.

A Rendibilidade dos Capitais Proprios da empresa é igual a 60,48%.

As Vendas registaram o valor de 214.379.457,82 €, a nivel académico assumi o

pressuposto que o Preco de venda unitario € de 1,00 €.

O estudo baseou-se na suposi¢cdo de os sécios da empresa prescindirem de uma
percentagem da sua rentabilidade e incorporarem nos capitais préprios da empresa.

Em seguida apresenta-se um quadro sintese do mesmo:

Hipdteses: RCP Qv Py
1 50,48% 214.379.457,82 0,83 €
2 40,48% 214.379.457,82 0,67 €
3 30,48% 214.379.457,82 0,50 €

A primeira hipotese consiste nos sécios prescindirem de 10% da Rentabilidade dos
Capitais Proprios, o que resultou numa descida do prego de 1,00€ para 0,83€ por

unidade.

Na segunda hipotese, os socios prescindiram de 20% da Rentabilidade dos Capitais
Préprios o que proporcionou uma descida do pregco de 1,00€ para 0,67€ por

unidade.

Na ultima hipétese, os soécios prescindiram de 30% da Rentabilidade dos Capitais

Préprios o que resultou numa descida dos precos de 1,00€ para 0,50€ por unidade.
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Conclusodes

Uma das conclusGes que podemos retirar, a partir do estudo apresentado, € que
para a mesma quantidade de vendas, o pre¢o vai diminuindo quanto maior for a
percentagem da Rentabilidade dos Capitais Proprios que os sécios estdo dispostos
a prescindir para incorporarem nos capitais proprios da empresa.

Assim, a diminuicdo do preco é motivada nao pela perda de qualidade do produto,
das condicOes e dos custos de producédo, de cortes salariais e de regalias para o0s
trabalhadores, mas sim pela incorporacdo da Rentabilidade dos Capitais Préprios
acrescida do Efeito Alavanca. O que permite a empresa tornar-se mais competitiva.

Deste modo, seria importante para as PME adotarem este método para se tornarem
mais competitivas e conseguirem exportar 0s seus produtos/servicos. Este método
permite & empresa praticar precos mais baixos do que a concorréncia, 0o que

permitira @ empresa sobreviver durante mais tempo no mercado.

Em Portugal, a mentalidade dos empresarios tem de ser mais focada no futuro e n&o
no curto prazo, para que as empresas sejam mais competitivas sem alterarem a
estrutura da propria empresa, prescindindo somente de alguma percentagem da

Rentabilidade dos Capitais Proprios.

Com a elaboracédo deste trabalho, percebemos que o efeito patamar é um tema
muito pouco desenvolvido e conhecido, o que constituiu uma limitacdo. Fica em
aberto uma possibilidade para trabalhos futuros desenvolver uma analise pratica nos

diversos setores competitivos em Portugal.
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Empresa AA, Lda.

BALANCO

ATIVO

ATIVO NAO CORRENTE

Ativos fixos tangiveis

Propriedades de investimento

Goodwiill

Ativos intangiveis

Participag@es financeiras - método da equivaléncia patrimonial

Participagfes financeiras . Outros métodos

Acionistas/sécios

Outros ativos financeiros

Ativos por impostos diferidos

Investimentos financeiros (utilizagdo exclusiva pelas pequenas entidades e microentidades)
TOTAL DO ATIVO NAO CORRENTE

ATIVO CORRENTE
Inventarios
Ativos biolégicos
Clientes
Adiantamentos a fornecedores
Estado e outros entes publicos
Acionistas/sdcios
Outras contas a receber
Diferimentos
Ativos financeiros detidos para negociag@o
Outros ativos financeiros
Ativos ndo correntes detidos para venda
Outros ativos correntes
Caixa e depositos bancérios
TOTAL DO ATIVO CORRENTE

13.988.921,14 €
- €

- €
1.105.533,38 €
- €

A

- €
1.283.341,75 €
16.377.796,27 €

36.345.667,51 €

2.453.102,60 €

33.592.239,84 €
3.007.489,61 €

1.832.739,61 €
77.231.239,17 €
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CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO
Capital realizado
Acdes (quotas) proprias
Outros instrumentos de capital proprio
Prémios de emisséo
Reservas legais
Outras reservas
Resultados transitados
Ajustamentos em ativos financeiros
Excedentes de revalorizagdo
Outras variag6es no capital préprio
Resultado Liquido do periodo
Dividendos antecipados

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO

PASSIVO
PASSIVO NAO CORRENTE
Provistes
Financiamentos obtidos
Responsabilidades por beneficios pés-emprego
Passivos por impostos diferidos
Outras contas a pagar
TOTAL DO PASSIVO NAO CORRENTE

PASSIVO CORRENTE
Fornecedores
Adiantamentos de clientes
Estados e outros entes publicos
Accionistas/sdcios
Financiamentos obtidos
Outras contas a pagar
Diferimentos
Passivos financeiros detidos para negocia¢ao
Outros passivos financeiros
Passivos ndo correntes detidos para venda
Outros passivos correntes
TOTAL DO PASSIVO CORRENTE
TOTAL DO PASSIVO

Ano n

175.625,00 €
4.917.500,00 €

35.125,00 €

7.865.690,88 €

12.993.940,88 €

6.498,83 €

6.498,83 €

50.491.786,37 €
135.400,55 €
4.021.086,82 €

13.514.209,57 €

12.446.112,42 €

80.608.595,73 €
80.615.094,56 €
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Empresa AA, Lda.

DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS

RENDIMENTOS E GASTOS
Vendas e servigos prestados
Subsidios a exploragao
Ganhos/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos
variagdo nos inventarios da produgéo
Trabalhos parta a prépria entidade
Custos das mercadorias vendidas e das matérias consumidas
Fornecimentos e servigos externos
Gastos como pessoal
Imparidade de inventarios (perdas/reversoes)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes)
Provisdes (aumentos/redugdes)
Imparidade de investimentos ndo depreciaveis/amortizacdes (perdas/reversdes)

Outras imparidades (perdas/reversdes) / Imparidades (perdas/reversdes) (utilizag&o exclusiva
pelas pequenas entidades e microentidades)

Outros rendimentos e ganhos
Aumentos/redu¢des de justo valor
Outros gastos e perdas
Resultado antes de depreciagBes, gastos de financiamento e impostos
Gastos /reversdes de depreciagéo e de amortizagao
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizagdes (perdas/reversdes)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos)
Juros e rendimentos similares obtidos
Juros e gastos similares suportados
Resultado antes de impostos
Imposto sobre o rendimento do periodo
Resultado liquido do periodo

1 Ano n

214.379.457,82 €

164.738.084,23 €
23.660.899,69 €
19.174.232,40 €
1.001.798,02 €
35.788,86 €

12.397.853,48 €

3.547.192,96 €
14.619.315,14 €
3.968.050,88 €

10.651.264,26 €
27.899,79 €
41.135,59 €
10.638.028,46 €
2.772.337,57 €
7.865.690,89 €
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Empresa AA, Lda.
Hipotese 1:
Os socios prescindem de 10% para incorporar nos capitais proprios.
RCP = 60,48% Pv= 1,00 €
Qv = 214.379.457,82
Sécios 50,48%
Capital Proprio 10,00%
RCP = Resultado Liquido / Capital Proprio
0,5048 = RL

12.993.940,88
€

RL = 12.993.940,880 x 0,5048
RL = 6.559.341,36 €

RL/Vendas = 7.865.690,89 / 214.379.457,82
RL/Vendas = 3,7%

Vendas 100%
6.559.341,36 € 3,7%
Vendas = (6.559.341,36 * 100%) / 3,7%

Vendas = 178.774.892,54 €

Pvl= 178.774.892,54 [ 214.379.457,82
Pvli= 0,83 €

(em metro lineares)
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Empresa AA, Lda.
Hipotese 2:
Os s6cios prescindem de 20% para incorporar nos capitais proprios.

RCP = 60,48% Pv= 1,00€
Qv = 214.379.457,82
Socios 40,48%
Capital Proprio 20,00%

RCP = Resultado Liquido / Capital Proprio
0,4048 RL

12.993.940,88
€

RL = 12.993.940,880 x 0,4048
RL = 5.259.947,27 €

RL/Vendas = 7.865.690,89 / 214.379.457,82
RL/Vendas = 3,7%

Vendas 100%
5.259.947,27 € 3,7%
Vendas = (5.259.947,27 * 100%) / 3,7%

Vendas = 143.359.897,98 €

Pv2 = 143.359.897,98 / 214.379.457,82
Pv2 = 0,67 €

(em metro lineares)

65



Empresa AA, Lda.
Hipotese 3:
Os s6cios prescindem de 30% para incorporar nos capitais proprios.
RCP = 60,48% Pv= 1,00 €
Qv = 214.379.457,82
Sdcios 30,48%
Capital Proprio 30,00%
RCP = Resultado Liquido / Capital Proprio
0,3048 RL

12.993.940,88
€

RL = 12.993.940,880 x 0,4048
RL = 3.960.553,18 €

RL/Vendas = 7.865.690,89 / 214.379.457,82
RL/Vendas = 3,7%

Vendas 100%
3.960.553,18 € 3,7%
Vendas = (3.960.553,18 * 100%) / 3,7%

Vendas = 107.944.903,42 €

Pv2 = 107.944.903,42 / 214.379.457,82
Pv2 = 0,50 €

(em metro lineares)
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