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Resumo

Num cendrio de intensa globalizacdo de mercados e economias, as dicotomias existentes
entre os paises em termos de relato econdmico-financeiro tendem a atenuar-se

suportado pela crescente necessidade de harmonizacao contabilistica.

Em Portugal, o processo de harmoniza¢do deu um passo importante em 2005 aquando
da obrigatoriedade de aplicacdo das IAS/IFRS por um determinado grupo de
sociedades. Com a aprovacdo do SNC em 2009, que entra em vigor apds 1 de Janeiro de

2010, aproximamo-nos das normas de relato aplicadas na maioria dos paises europeus.

Pretende-se verificar se as alteragcdes resultantes da aplicacdo de um novo normativo
contabilistico resultam em oscilagdes relevantes nos indicadores econdmico-financeiros
cujos dados sdo suportados na informacdo de relato apresentada pela sociedade e de

outros dados relevantes do mercado ou de entidades externas.

Na amostra considerada, procuramos analisar os impactos nos resultados obtidos no
calculo dos réacios econdémico-financeiros de uma sociedade portuguesa ao longo dos
ultimos 4 anos, de acordo com as demonstragdes financeiras elaboradas segundo o POC

e as JAS/IFRS.

Do estudo concluiu-se que a aplicacdo dos normativos contabilisticos POC e IAS/IFRS
(base de referéncia considerada no SNC) origina resultados distintos nos valores dos
rdcios, permitindo aferir que o relato financeiro preparado através de POC apresenta
limitagcdes de comparabilidade face aos paises europeus integrados no processo de

harmonizacao contabilistica desenvolvido pelo IASB e adaptado pela Unido Europeia.
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Abstract

Against a background of intense globalization of markets and economies, the
dichotomies between countries in terms of economic and financial reporting will

diminish supported by the growing need for harmonization of accounting.

In Portugal, the harmonization process took a major step in 2005 when required the
application of IAS / IFRS by a particular group of companies. With the approval of the
SNC in 2009, will come into force after 1st January of 2010, we will approach, the

reporting standards applied in most European countries.

The aim is to verify if the changes resulting from the implementation of new accounting
standards outcome as fluctuations in the relevant economic and financial indicators for
which data are supported in reporting information submitted by the company and other

relevant market or external entities.

In the sample, we analyze the impacts on the results obtained in the calculation of
financial ratios of a Portuguese company over the past 4 years, according to financial

statements prepared in accordance with the POC and IAS / IFRS.

This study concluded that the use of POC accounting standards and IAS / IFRS (base
considered in the SNC standards) results in different ratios values, and allow us to
verify that financial report prepared by POC standards has comparability limits with the
countries that integrates the accounting harmonization process developed by the IASB

and adopted in European Union.
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Lista de abreviacoes

ABDR — Anexo ao Balan¢o e Demonstra¢ao dos Resultados

CANSNC - Comissao de Acompanhamento do Novo Sistema de Normalizacao
Contabilistica

CNC — Comissao de Normalizagdo Contabilistica

CSC - Cédigo das Sociedades Comerciais

DACP — Demonstracdo de Alteragdes no Capital Proprio

DC - Directriz Contabilistica

GAAP - Generally Accepted Accounting Principles (Principios Contabilisticos
Geralmente Aceites)

IAS - International Accounting Standards (NIC - Normas internacionais de
contabilidade)

IASB — International Accounting Standards Board

IFRS - International Financial Reporting Standards (Normas internacionais de relato
financeiro)

MEP — Método de Equivaléncia Patrimonial

NCFR - Norma Contabilistica e de Relato Financeiro

PCGA - Principios Contabilisticos Geralmente Aceites

POC - Plano Oficial de Contabilidade

SNC - Sistema de Normalizagdo Contabilistica

UE — Unido Europeia
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Indicadores Economico-financeiros: Os impactos da alteragdo normativa em Portugal

Sumario Executivo

Nos tdltimos anos temos vindo a assistir a uma aproximagao do normativo contabilistico
aplicado em Portugal com o aplicado pelos restantes membros da Unido Europeia,
devido a intensa globalizacdo de mercados e economias e de forma a atenuar as
dicotomias existentes com outros paises em termos de relato econdémico-financeiro,

nomeadamente na informacao sobre a evolugdo da situagao financeira e do desempenho.

A harmonizacdo contabilistica surgiu com a necessidade de criar um relato financeiro de
cariz econémico; de reduzir o risco da informacgdo, através da transparéncia obtida
através de politicas de divulgacdo mais detalhadas; de melhorar a organizacdo interna e

de eliminar diferencas na “linguagem internacional” potenciando os negdcios.

Em 2005, através da transposi¢do da directiva 2003/51/CE para o normativo nacional
através do Decreto-Lei n.° 35/2005, passou a ser obrigatéria a elaboracdo de
demonstragdes financeiras de acordo com as IAS/IFRS para determinados grupos de
entidades, nomeadamente para sociedades com valores mobilidrios admitidos a

negociacao em mercado regulamentado.

No decorrer de 2009, com a publicacao do Decreto-Lei n.° 158/2009. D.R. n.° 133, Série
I de 2009-07-13, € revogado o actual normativo contabilistico vigente, o POC, a partir
de 1 de Janeiro de 2010, sendo substituido pelo SNC cuja concep¢ao assenta nas normas

IAS/IFRS e altera a forma de “pensar”, “fazer” e “ler” a contabilidade em Portugal.

O objectivo do presente projecto de mestrado consiste na andlise dos impactos da
alteracdo do normativo contabilistico adoptado na elaboragcdo do relato financeiro da
entidade nas suas demonstracdes financeiras e, mais concretamente, nos indicadores
econdmico-financeiros de rendibilidade, de estrutura de capital e de cobertura, de

endividamento e de liquidez ou da situacao financeira.

Com este estudo pretendemos alertar os preparadores e utentes da informacao de relato
para as diferencas existentes, relevados em andlise financeira, em projeccdes, na
comparabilidade de entidades e sectores e ainda no auxilio da tomada de decisdo de

investimento e de gestdo.
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Para alcancar os objectivos a que nos propomos analisimos as principais diferencas e
alteracoes face a aplicacao de normativos contabilisticos distintos, o POC, a IAS/IFRS e
o SNC na apresentacdo do relato financeiro e nas principais rubricas das demonstracdes

financeiras.

Em seguida, identificimos os racios econOomico-financeiros de rendibilidade,
solvabilidade, autonomia financeira, endividamento e liquidez, de acordo com a sua

composi¢ao e entendimento dos resultados segundo os analistas financeiros.

Para a elaboracdo do estudo empirico, considerdmos as demonstragdes financeiras
individuais da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A., dos anos de 2005, 2006, 2007
e 2008, apresentadas segundo o normativo POC (obtidas através da certiddo de
prestacio de contas) e as IAS/IFRS (relatorios e contas publicados no site
http://www.jeronimomartins.pt). Com base nesta informagao calculamos os indicadores

economico-financeiros identificados anteriormente.

Analisdmos as variacdes globais nas demonstracdes financeiras apresentadas de acordo
com os dois normativos, nomeadamente o balanco e a demonstracdo dos resultados, e

nos indicadores econdmico-financeiros.

Do estudo concluiu-se que, com a utilizacdo de diferentes normativos contabilisticos
POC e IAS/IFRS (base considerada na concep¢dao do SNC) na preparacdo do relato
financeiro obtemos algumas variagdes nas rubricas das demonstracdes financeiras e nos

valores dos racios.

Nas demonstragdes financeiras consideradas, balanco e demonstragdo de resultados,
verificdmos que as variagdes ndo se relevaram significativas em balango, ao invés das
rubricas de resultados operacionais e os resultados correntes na demonstracdo de
resultados, proveniente, entre outras razdes, da incorporacao dos denominados “itens
extraordindrios” previsto em POC e excluido da terminologia IAS/IFRS e SNC e que se
encontra incluso nos resultados de acordo com a sua natureza.

Nos indicadores econdémico-financeiros verificdmos que estes apresentam resultados

diferentes de acordo com o normativo contabilistico adoptado, principalmente no
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indicador de rendibilidade do activo (ROI), nos racios de cobertura do investimento

(imobilizado) e de encargos financeiros, na capacidade de endividamento e de liquidez.

As divergéncias identificadas derivam de critérios de reconhecimento,
desreconhecimento e de mensurag@o distinto entre os normativos, ndo existindo uma

varia¢do linear nos indicadores deste estudo.

Além disso, o regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissao de 16/12/2008 transpde a
ultima alteracdo introduzida pelo IASB na IAS 1 — Apresentacdo de Demonstracdes
Financeiras, evidenciando novas divergéncias para o SNC que entra em vigor a partir de

1 de Janeiro de 2009.

O relato financeiro preparado através de POC apresenta limitacdes de comparabilidade
face aos paises europeus integrados no processo de harmonizacdo contabilistica
desenvolvido pelo IASB, tendo em consideracdo que existem diferencas na
apresentacdo, divulgacdo e em valor nas demonstracdes financeiras. O SNC que foi
preparado tendo em consideracdo as normas IAS/IFRS em vigor em 2007, apresenta ja

algumas divergéncias face ao normativo adoptado na Unido Europeia.
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1. Introducao

Com a alteragdo do sistema normativo contabilistico em Portugal, torne-se premente
reflectirmos sobre os impactos da aplicacdo desse normativo, que poderdo advir na

andlise econdmica e financeira de uma entidade, quer seja interna, quer externa.

Num cendrio de contrac¢do econdmica, de maior exigibilidade e de restricdo na
concessdo de crédito, € importante avaliarmos que alteracdes, positivas ou negativas, da
reorganizacao e revalorizacdo dos elementos de suporte para o célculo de determinados

indicadores econémico-financeiros.

Um dos aspectos, cada vez mais, tidos em consideracio pelas entidades prende-se com a
gestdo dos riscos associados ao seu negdcio (de negdcio, de mercado, de liquidez e de
crédito), sendo primordial a capacidade de negociacio perante e com terceiros, de forma
a obter as melhores condi¢des e a0 mesmo tempo proteger os interesses que permitam

gerar sustentabilidade a entidade.

Numa gestao eficaz é necessario um sistema de relato financeiro apropriado baseado no
sistema de contabilidade financeira, que permita aos detentores de capital, bem como a
potenciais investidores, obter informacgdo fidedigna sobre a situagdo econdmico-

financeira das entidades.

A introdu¢do de um novo normativo, por analogia as International Accounting
Standards e as International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS) pretende
transmitir uma maior confian¢a na qualidade da informacgdo sobre a posicdo financeira,

performance e as suas alteracdes, sendo ttil na tomada de decisao.

A técnica mais utilizada pela anédlise financeira consiste em estabelecer relacdes entre
conta e agrupamento de contas de Balanco, da Demonstragdo dos Resultados e da
Demonstracdo de Fluxos de Caixa, ou de outras grandezas econdmico-financeiras,

designado como récio, indice, coeficiente ou indicador.

E expectavel que no processo de transicdo de normativos, as primeiras demonstragdes

apresentadas, ndo sejam directamente compardveis com periodos anteriores sendo
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necessdria a consciencializacio e apreensdo das suas implicagdes na leitura,

compreensdo e comparabilidade das mesmas.

Assentando em principios e politicas distintas, poderd nao ser possivel a
comparabilidade de ricios historicos baseados em critérios de mensuragdo e PCGA

anteriores, originando valores dispares.

Poderdao ser identificados activos e passivos que passardo a ser reconhecidos nas
demonstragdes financeiras, como € o caso de activos intangiveis adquiridos; activos e
passivos relacionados com locagdes financeiras; activos bioldgicos; provisdes para
garantias a clientes, reestruturacdo e matérias ambientais; instrumentos financeiros e

beneficios dos empregados.

Por outro lado, com o novo normativo, poderdo deixar de ser reconhecidos como
activos e passivos alguns itens, nomeadamente activos intangiveis gerados

internamente, despesas de investigacao e contratos de construcao.

As alteracdes a introduzir poderd conduzir a reclassificacdes de activos e passivos em
activos detidos para venda; unidades operacionais descontinuadas; investimentos em
subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos; activos bioldgicos e subsidios; e

subsidios e apoios do governo.

Os critérios de valorizacdo actuais assentam, em larga maioria, no custo histérico o que

distorce o verdadeiro e apropriado valor que seria relevado.

Segundo o novo normativo, e também de acordo com as IAS/IFRS, o custo histérico
deixa de ser regra e passa a ser excepcao, devendo ser aplicados outros critérios como é
o caso do custo considerado, do custo corrente, do valor realizdvel, do valor presente e

do justo valor.

As rubricas que poderdo revelar maiores impactos com a alteragdo do critério de
mensuragdo sdo o goodwill; os activos e passivos relacionados com locacdes
financeiras; as propriedades de investimentos, as imparidades de activos; os activos

bioldgicos; os contratos de construgdo; as provisdes para garantias a clientes,
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reestruturacdo e matérias ambientais; os instrumentos financeiros e os beneficios dos

empregados.

O trabalho desenvolvido de anédlise e de apuramento dos valores dos indicadores podera
incidir sobre as demonstracdes financeiras e divulgacdes de uma ou vérias sociedades,
que poderd ser complementada com a informagdo externa do sector e do mercado em

que se inserem.

Os analistas financeiros geralmente utilizam indicadores que possibilitam averiguar qual
a situacdo e posicao financeira presente das sociedades, bem como fazer projeccoes
futuras. Os indicadores mais utilizados sdo os de rendibilidade, solvabilidade,

autonomia financeira, endividamento e liquidez, sobre os quais recai este estudo.

Neste contexto, revela-se de extrema importancia percepcionar os eventuais impactos na

informacao financeira de uma sociedade.

Devido a impossibilidade de trabalharmos com demonstragdes financeiras preparadas
de acordo com o SNC, que apenas entra em vigor a partir de 1 de Janeiro de 2010,
selecciondmos uma sociedade portuguesa que se encontra cotada na Euronext Lisboa, e
como tal obrigada a apresentar as suas demonstracdes financeiras de acordo com as

IAS/IFRS, que serviram de base na concepcao do SNC (IAS/IFRS em vigor em 2007).

Sendo assim, a metodologia a adoptar nesta andlise assenta em:

=  Revisdo da literatura relativa ao tema;

= Analisar as novas demonstracdes financeiras (Balanco e Demonstra¢do dos
resultados) segundo o SNC face ao POC;

= Identificar, através de quadro sintese, as principais diferencas e alteracdes
decorrentes da revogacdo do actual normativo contabilistico POC e da
implementacdo do SNC e, em determinadas sociedades, das IAS/IFRS;

= Enquadrar, identificar e caracterizar os indicadores financeiros a analisar;

= Elaborar um estudo empirico, sobre a sociedade Jer6nimo Martins, SGPS,
S.A., onde se testa e analisa os impactos nos indicadores financeiros
resultantes da alteracdo de normativo contabilistico;

=  Conclusoes sobre o estudo desenvolvido.
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Tendo em consideracdo a amostra, importa alertar que o sector e o mercado onde se
insere, as politicas de gestdo adoptadas, a composicao dos seus activos € passivos € a
actividade que desenvolve poderd originar impactos distintos nos resultados obtidos
pela aplicacdo de sistemas de normaliza¢do contabilistica como é o caso do POC, das

TAS/IFRS e do futuro SNC.

O presente projecto de mestrado encontra-se estruturado em 4 partes: (i) a revisdo da
literatura, (ii) Andlise das principais diferencas e alteracdes entre os normativos

contabilisticos, (ii1) Indicadores econémico-financeiros e (iv) Estudo empirico.
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2. Revisao da literatura relativa ao tema

Ao longo dos tempos, a informacgdo de relato financeiro tem assumido uma importancia
cada vez maior, reflectindo-se na influéncia exercida na tomada de decisdo de gestdo,
no posicionamento da entidade no mercado e na credibilidade junto das entidades

credoras.

De acordo com Grosu (2009) é de extrema importancia a apresentacdo das
demonstragdes financeiras que permitam aos seus destinatarios uma leitura da estrutura

da situacao financeira, do desempenho e das alteracdes na posi¢ao financeira.

No que respeita a situacdo financeira, as informagdes apresentadas deverao reflectir (i)
0s recursos econdmicos que se encontram sob o controlo da empresa e uteis para a
determinacgdo (i) da capacidade da empresa gerar fluxos monetarios no futuro; (ii) da
estrutura de financiamento; (iii) da parti¢do dos lucros futuros, dos fluxos de tesouraria,
de liquidez e solvabilidade da entidade; (iv) e da capacidade de se adaptar as mudancas

do meio.

As informacdes sobre o desempenho acompanham a avaliacdo das eventuais alteracoes
dos recursos econdmicos controldveis no futuro e a formulacdo de hipdteses sobre a

eficiéncia da utilizacdo dos novos recursos.

Por tltimo, as informacdes sobre as alteragdes da posi¢do financeira devem ter em
consideracdo a andlise das actividades de exploragdo, de financiamento e de

investimento.

Estas informacdes destinam-se principalmente aos detentores de capital, potenciais
investidores, gestores da entidade, funciondrios, credores, devedores, o Estado e suas

institui¢oes.

A estrutura que melhor caracteriza o conhecimento econdémico (as informagdes sobre a
actividade de uma entidade considerada qtil pelos seus usudrios na tomada de decisdo) é

a informacdo contabilistica, representando dados sob o formato de ndmeros, simbolos,
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férmulas, que respeitam a situagdo e variacdo de activos, passivos e resultados de uma

entidade.

A informacdo contabilistica € real, precisa, operativa e complexa, sendo uma das
principais bases de suporte a tomada de decisdes de gestdo, permitindo gerir os seus

recursos financeiros e a actividade econdmica, quer a nivel micro e macroeconémico.

Para Diaconu (2007) o processo de globalizacdo torna necessdrio e urgente a
harmonizacdo dos sistemas contabilisticos, no intuito de ser possivel propor um modelo
de contabilidade financeira tnico. No entanto, o periodo de implementagdo serd longo,

mas consistente.

A harmonizacdo global permitird uniformizar a elaboracdo de relato e torna-lo mais

transparente e comparavel, que ajudard na tomada de decisdo.

Barth, Landsman e Lang (2007), no estudo efectuado, concluiram que os valores
contabilisticos das sociedades que aplicam as IAS/IFRS apresentam melhor qualidade

na informacdo financeira, em comparagdo as que nao aplicam estas normas.

Segundo Ball (2005) a adopg¢ao das IAS/IFRSé inevitavel e desejavel, no entanto sugere
cautela devido a ndo existir dados histéricos ou estudos académicos significativos que
suportem o seu sucesso, nomeadamente no que diz respeito a contabiliza¢do ao justo
valor em detrimento do custo histérico. A utilizagdo de normas internacionais uniformes
pode reduzir a concorréncia entre os sistemas e a politica global de longo prazo e podera

transformar o IASB como o representante politicatizado, polarizado e burocratico.

Mates et al (2009), expdem a importancia da necessidade de normas contabilisticas a
nivel mundial, baseadas em principios fundamentais, que sejam ser aplicados da mesma

forma, tanto o FASB, bem como IASB ou pelos organismos nacionais de padronizagao.

Para tal contribuiram as opinides de quem elabora as demonstracdes financeiras, dos
auditores e dos reguladores de uma legislacdo, que tornou ainda mais evidente que, de
acordo com as normas adoptadas, o tratamento da informagao e resultado obtidos eram

divergentes entre eles.
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Além disso, a evolucdo dos mercados financeiros e da globalizacdo das economias
tornaram ainda mais evidente a necessidade do balanco elaborado e apresentado

seguindo critérios uniformes.

O balanco de acordo com as IAS / IFRS deverd capaz de contribuir para melhorar a

imagem da empresa e representara de forma mais fidvel os dados.

Assim, as normas IAS / IFRS devem permitir a destacar no balanco, juntamente com o
patrimoénio, informacao financeira e da receita, a existéncia de riscos, que deverdo se
correlacionar com a natureza da actividade, as ac¢des a praticar pela gestao da entidade

para a redugdo dos riscos ou para a motivagao das decisdes de assuncao de riscos.

Dargenidou, Mcleay e Raonic (2006) enfocaram o seu estudo na relacdo entre o custo
de capital e lucros estimados, quando os principios contabilisticos divergem de acordo
com regimes regulamentares, como ocorre com os diferentes GAAP (Generally
Accepted Accounting Principles) existentes na Unido Europeia (UE), cujo processo de

harmonizacdo contabilistica se encontra gradualmente em curso.

Referem que a existéncia de sistemas contabilisticos distintos poderd influenciar o
reconhecimento temporal dos ganhos e perdas, conduzindo a divergéncias nos

resultados obtidos por uma entidade.

A adopg¢ao das IAS/IFRS deverda conduzir ao reconhecimento dos valores
contabilisticos, de acordo com os mesmos principios € no mesmo espago temporal,

quando as circunstancias em que as empresas do mesmo sector operam sao semelhantes.

Espera-se, assim, que dado o grau de integracdo do mercado financeiro europeu nos
ultimos anos, a variacdo dos ganhos entre paises € susceptivel de ser impulsionado, em
grande medida pelas restricoes impostas pela harmonizagao contabilistica, originando

diferentes taxas de rendimento econdémico.

As expectativas dos investidores nido sdo observaveis € as previsdes dos analistas
poderdo ser consideradas tendenciosas e imprecisas, influenciadas pela pratica de

alcancar ganhos de gestao, ou melhor, estes estdo cientes da natureza conservadora dos

11



Indicadores Economico-financeiros: Os impactos da alteragdo normativa em Portugal

lucros divulgados e da sua influéncia nos ganhos futuros. As previsdes sdo baseadas no
lucro ajustado relatado, i.e., livre de itens extraordindrios que poderiam contribuir para a
variacdo nos lucros, e, como resultado desse ajuste, eles podem nao reflectir as

diferencas existentes na contabilidade internacional.

As IAS/IFRS impdem um maior nivel de divulgacido do que é geralmente exigido pelos
outros normativos contabilisticos existentes. Quanto maior a divulgacdo antes da
transi¢do, e quanto mais proximas forem as politicas contabilisticas adoptadas, das
estabelecidas pelas IAS/IFRS ou US GAAP, mais ficil serd para os participantes do
mercado de ligar o passado com o futuro e, desta forma, serem capaz de apurar os

impactos contabilisticos sobre os fluxos de caixa futuros.

A transicdo para um outro conjunto de normas de contabilidade podera ter
consequéncias econdmicas na medida em que a divulgacdo prévia nao € suficiente para
informar os participantes do mercado sobre o impacto das alteracdes contabilisticas. No
entanto, os custos envolvidos sdo susceptiveis de serem tempordrios e a dissipar-se
durante a transicdo, dependendo dos niveis de divulgacdo e também sobre o conjunto de

normas que € aprovado.

Para Petreski (2006), os efeitos da adop¢ao das IAS/IFRS nas empresas sdo multiplas,
positivos e digno de destaque. O processo é acompanhado por muitos obstaculos, mas
que, respeitados os principios e regras, torna a informacao de relato mais fidvel para os

negdcios e, desta forma, contribui para um maior valor da informacao.
O compromisso da empresa para uma melhor divulgagao e transparéncia financeira que
permitird reduzir as assimetrias de informacao entre os insiders (accionistas ou gerentes

controladores) e outsiders (accionistas minoritarios, credores e outros stakeholders).

Segundo Haskins (2002), existem diversas razdes para que existam variacdes nos

resultados financeiros entre as entidades.

As caracteristicas especificas do sector em que se inserem, poderd, entre outras, (i)

influenciar o montante de investimento a despender; (ii) a politica de precos instituida
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poderd impor uma margem de lucro muito baixa; e (iii) as condi¢des de crédito

praticadas.

A politica de gestao praticada poderd influenciar os resultados obtidos, nomeadamente,

a op¢do de financiar aquisi¢do de activos por capitais alheios ou proprios.

Adicionalmente, o delegar de competéncias de gestdo em algumas entidades, poderd,
mesmo em entidades com as mesmas caracteristicas e politicas de gestdo semelhantes,
originar resultados financeiros diferentes, porque a gestdao € executada de forma

diferente.

As razdes identificadas acima encontram-se reflectidas nas demonstragdes financeiras, e

podem ser evidenciadas nos ricios financeiros.

Cantoni e Silvi (2007) realizaram uma abordagem do desempenho financeiro e da
avaliacdo de risco em duas dimensdes: a rentabilidade (como lucros, fluxos de caixa e
crescimento) e responsabilidade financeira (situagdo, estrutura de capital e liquidez). O

objectivo desta abordagem € analisar e comparar as dificuldades da capacidade

informativa dos rdcios na projeccao futura de resultados.

Na opinido dos autores, ndo € conhecido nenhum sistema de avaliacdo baseado em
rdcios financeiros inequivocos e de uma teoria robusta subjacente que permita avaliar o

impacto econdémico e o desempenho financeiro.

Os resultados obtidos no estudo de uma determinada empresa italiana demonstraram
que a combinacdo linear das relacdes em matéria de responsabilidade, liquidez e
estrutura de capital e dos indices relativos ao crescimento, obtencdo de lucros e fluxo de

caixa revelam informacao significativa para identificar problemas financeiros futuros.

E de referir, que os autores remetem para futura pesquisa a eficicia dos ricios, de

amostras em diferentes contextos.

As propriedades dinamicas dos racios financeiros t€ém sido objecto de varios estudos

empiricos. A simplificagdo da imobilidade e cointegracdo nos récios financeiros foram
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discutidos por Whittington e Tippett (1995, 1999), que concluiram, através de testes
estatisticos, que os componentes financeiros racios apresentam estacionariedade que nao
¢ eliminada pelo ricio de transformagdo. Demonstram também que o grau de co-
integracdo entre os componentes propor¢ao varia consideravelmente entre os diferentes

racios financeiros.

Ioannides, Peel e Peel (2003) investigaram se a propriedade estética é consistente com o
processo de reversdo dos rdcios financeiros, sugerindo que a relagdo de séries
financeiras individuais sdo “nado-estaciondrio”, o que implica uma forte persisténcia dos

rdcios e coloca a questdo quanto a sua caracterizacdo na integracdo de processos.

McLeay e Stevenson (2006) referem que a utilizagao dos racios financeiros por analistas
para comparar a performance das entidades com os seus concorrentes (nacionais e
internacionais) € de um periodo para o seguinte tem se demonstrado de importincia

crescente com a actual e continuada integracdo econdémica europeia.

Neste contexto do dia-a-dia financeiro, identificou como relevante perceber se um
indicador financeiro, que se expressa em unidade métrica, € suficiente para uma andlise

adequada de comparacdo de entidades e das tendéncias financeiras.

O estudo desenvolvido assentou em varidveis como o capital préprio, activo total,
passivo total, vendas / volume de negdcios e custos totais, consideradas das mais
relevantes em termos financeiros e em termos de relato. A conjugacdo de algumas das
varidveis permite construir o indicador financeiro “return on Equity”, considerado dos

mais relevantes para os stakeholders.

McLeay e Stevenson (2006) concluiram que os componentes dos racios financeiros sao
varidveis correlacionadas, e quaisquer efeitos de cointegracdo ird fazé-lo declinar
rapidamente. Num determinado periodo no tempo, as varidveis podem crescer a uma
taxa superior ou inferior a da entidade como um todo, especialmente se estiver em
processo de alteracdo da sua estrutura financeira ou operacional. Esta divergéncia de
transicdo nas tendéncias deterministas dentro da mesma entidade pode indiciar um
desvio na relagdo entre as duas varidveis, quer no nivel de alteracdes. No entanto, o

genuino racio financeiro pode ser definido pela variagdo moderada em torno de um
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valor esperado, e que tal relagdo pode ser representada por um modelo estatistico

proporcional ao crescimento na empresa.

Para Brealey e Myers (1999) os racios financeiros “sdao apenas um instrumento pratico
para resumir um grande nimero de dados financeiros e para comparar o desempenho
das empresas. Os ricios ajudam a fazer as perguntas certas; raramente fornecem

respostas.”

O estudo desenvolvido por Demerjian (2007) analisa o impacto da informacdo extraida
de racios financeiros na determinacdo do risco de crédito, com base no devedor ou nas

caracteristicas do contrato.

, o1 .. ey . .
Um mutudrio com resultados positivos, alta rentabilidade, receitas com baixa

volatilidade tendem a ter cobertura de divida medida em cash flows.

Caso contrdrio, os contratos de divida de mutudrios com perdas, baixa rentabilidade e
ganhos altamente volateis sdo susceptiveis de incluir acordos medidos com o valor

liquido do patriménio.

No que respeita a linhas de crédito rotativas € possivel que sejam incluidas condicdes de

alavancagem.

O que permite verificar que os contratos com taxas indexadas a condi¢cdes sao mais
informativos do risco de crédito subjacente do mutudrio.

Um outro elemento relevante neste contexto € o “aperto”, que segundo o autor é
definido como a distancia entre o valor inicial da taxa e o seu limite maximo. De acordo
com a pesquisa desenvolvida, mostra que os pactos existentes nos acordos de divida

privada se encontram em niveis reduzidos.

Neste contexto faria sentido alargar a andlise aos dados informativos e as suas

implica¢des nos “precos” praticados. Caso a andlise da informacdo obtida através dos

1 . -
Pessoa ou entidade que recebe algo por empréstimo
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rdcios financeiros permitir o acordo entre as partes é determinado um preco para a taxa
de juro, que tem impacto importante na aprovacdo dos contratos de financiamento. A
taxa de juro da divida permite reduzir o nimero de cldusulas incluidas no contrato, o

que sugere, que quanto maior o n° de condi¢des maior serd a proteccdo ao credor.

Bhattacharya (2007) relembrou que Gilman (1925) ja havia criticado a andlise baseada

em racios devido aos seguintes pontos:

= As mudangas nas taxas ao longo do tempo podem ndo ser interpretado
correctamente, pois tanto o seu numerador como o seu denominador tem

subjacente uma relagdo ligada a actividade;

= (Os racios tém tendéncia para desviar a atenc@o do analista para determinados
numeros que se encontram longe de serem considerados valores absolutos,
que s6 podem ser considerados como uma visao abrangente do negécio (sao

considerados como “medidas artificiais que podem suprimir a realidade”).

Desta forma, ndo podemos assegurar que os racios retratam as relacdes fundamentais de
um negocio, podendo na melhor das hipdteses dar uma “visdo superficial de um

negocio”.

A leitura e anélise da informacdo dada por um récio, por si s6, deverdo ser efectuados
com um olhar critico e ser enquadrado em toda a sua envolvente micro e

macroecondmica.

Cordeiro et al. (2007) efectuaram um estudo sobre os impactos em Portugal da adop¢ao
das TAS/IFRS que incidiu sobre as contas consolidadas de 39 empresas inseridas no
mercado de valores da Euronext Lisboa, que foram obrigados a adoptar o seu relato as

normas europeias a partir de 2005.

De acordo com os resultados obtidos da andlise efectuada, a aplicacdo das IAS/IFRS

originou algumas variagdes importantes, tais como:
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» O balanco apresentou um aumento médio de 7 milhdes de euros que corresponde
a uma variagdo positiva de 1,50% que resultaram principalmente dos ajustamentos
para activos fixos financeiros e de divida:
a. Os capitais proprios apresentaram, em média, uma redug¢do de 29
milhdes de euros, representando uma variacao negativa de 3,19%;
b. O passivo aumentou, em média, 36 milhdes de euros, o equivalente a

uma variacao positiva de 3,42%;

» Os resultados consolidados apresentaram um aumento médio de 14,66% (1
milhdo de euros), face a aplicacdo do POC:

a. Nos resultados operacionais verificou-se um aumento médio de 4
milhdes de euros que corresponde a 123,13%, devido principalmente a
reducdo dos custos operacionais em 2,18% e acompanhado, mas nao
proporcionalmente pela redugdo das receitas operacionais;

b. Os resultados correntes apresentam um aumento de cerca de 3 milhdes
de euros, equivalente a 31,52%;

c. Inversamente os resultados financeiros obtiveram uma reducdo de
29,57%:

d. Quando aos resultados extraordindrios verificdmos, igualmente, uma
diminui¢do de 11,89%;

e. No que respeita a0 imposto sobre o rendimento aferimos uma redugdo

média de 1 milhdo de euros, cerca de 1,94%.

Segundo os autores ndo € possivel apurar um padrao inequivoco de comportamento das
variagdes (absoluto e percentual), quer a nivel do balanco quer a nivel da demonstragcao

dos resultados.
Face as variagOes verificadas, serd de assumir que haverd impactos nas relacdes
econdmicas e financeiras das empresas, nomeadamente, numa distor¢do do desempenho

e das condicdes financeiras das empresas.

No estudo foram consideradas as variagdes de dois racios vocacionados para a andlise

accionista, PER (Price Earning Ratio) e EPS (Earnings Per Share). Na pesquisa os
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resultados obtidos sugerem, tanto com base no PER como com o EPS, uma pequena

perda para os accionistas.

O PER variou 50,6 em valor o que representa uma diminuicdo do potencial das
empresas de crescimento no mercado de valores € um aumento no nivel de risco. Os
racios PER e EPS sugerem depreciacao na posi¢do de accionistas com a aplicacao das

TAS/IFRS.

Em conclusio, este estudo ndo identificou diferencas significativas na forma de adaptar
a contabilidade para as normas [AS/IFRS entre as empresas, mesmo que inseridas em
sectores diferentes. Por outro lado, as variagdes percentuais de alguns itens do balango e

da demonstragdo dos resultados, no seio de algumas empresas, sdo similares.

A PriceWaterCoopers (2009) considera que a adop¢do do SNC aproxima Portugal dos
restantes paises europeus, tendo reflexo positivo no acesso ao crédito e no processo de
internacionalizacdo. Além disso poderd conduzir a impactos relevantes nos capitais

proprios, nos resultados e em ricios relevantes.

A gestdo deve incluir o novo enquadramento de valorizagdo (justo valor) e de relato
financeiro nos modelos de administracdo de negocio. Este método de mensuracio

evidencia a importancia das metodologias e fontes de determinacao do justo valor.

O estudo desenvolvido pelo ICAEW em 2007 pretendeu aferir sobre a qualidade da
informacao financeira prestada pelas entidades com a adopc¢do das TAS/IFRS. Em
Portugal pensamos que, devido a proximidade entre o SNC e as IAS/IFRS, os impactos

serdo semelhantes, i.e., haverd uma melhoria generalizada da qualidade da informacao.

Quadro 1 - Qualidade de informacao financeira prestada pelas entidades com IAS/IFRS

Melhorias de Decréscimo de
Stakeholder qualidade qualidade
Investidores 63% 24%
Preparadores 60% 14%
Auditores 80% 8%

Fonte: ICAEW — EU Implementation of IFRS and Fair Value Directive
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A Comissao de Acompanhamento do Novo SNC, em analogia a adopc¢ao das IAS/IFRS
em 2005 por determinadas sociedades, analisou as variacdes verificadas nas
demonstracdes financeiras de entidades que aplicaram as normas pela 1* vez. Deste
modo, a agregacao os valores apurados ndo apresentaram desvios muito significativos,

no entanto os impactos poderdo variar de acordo com a entidade.

Quadro 2 - Impactos nas demonstracoes financeiras das entidades com valores cotados na

Euronext — Lisboa que adoptaram pela primeira vez as IAS/IFRS em 2005

|| Rubrica / Racio || Aumentos || Diminuicoes ||
Activo 40% 60%
Passivo 63% 37%
Capital Proprio 54% 46%
Resultado do Periodo 77% 23%
Autonomia Financeira 49% 51%
Solvabilidade 46% 54%
Rendibilidade dos Capitais Proprios 71% 29%

Fonte: Comissao de acompanhamento do novo SNC

Uma das grandes problematicas identificadas prende-se com o fair value (justo valor),
tendo o seu uso sido restringido as situagdes em que exista mercado regulado para tal,

de forma a prevenir abusos na sua utilizacao.

Para os intervenientes, o SNC apresenta vantagens face ao POC, no relato financeiro de
vertente econdmica distanciando-se da componente fiscal, na diminui¢do do risco da
informacao com a divulgacdo de muita informacao detalhada, na potencial melhoria de
organizacdo interna e no potencial auxilio nos negocios pela linguagem internacional

que apresenta.
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3. Analise das diferencas e alteracoes entre os normativos contabilisticos:
POC, IAS/IFRS e SNC

Neste ponto iremos analisar as principais diferencas e alteracdes entre os normativos
POC, TAS/IFRS e SNC, nas demonstracdes financeiras e nas rubricas mais relevantes

para este estudo.

3.1. As Demonstragoes Financeiras

O normativo contabilistico nacional actual, o Plano Oficial de Contabilidade (POC),
estabelece os modelos obrigatérios para a elaboracdo do balanco e da demonstragdo dos
resultados, as informacdes a divulgar em notas anexas. Paralelamente, esta informacao
consta na:
= IAS 1 (Apresentagcdo das demonstracdes financeiras);
= Norma Contabilistica de Relato Financeiro (NCRF) n.° 1 do novo
Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) sobre a estrutura e
conteddo das demonstragdes financeiras;
= Portaria n.® 986/2009. D.R. n.° 173, Série 1 de 2009-09-07 que aprova
os modelos de demonstrac¢des financeiras (SNC); e
»= Aviso n.° 15654/2009. D.R. n.° 173, Série 1II de 2009-09-07, que
contempla a norma contabilistica e de relato financeiro para pequenas

entidades (SNC).

Importa referir que, o novo SNC foi elaborado tendo o base as IAS / IFRS (de 2007),

adaptadas pela UE, em Regulamento publicado pela Comissao.

Para a elaboragdo das demonstragdes financeiras devemos ter em consideracdo a
estrutura contabilistica existente e das quais € retirada a informacdo, sendo que as
rubricas que a compdem sofreram uma redenominagdo, reestruturagdo de valorimetria
(mensuracao) e adaptadas de acordo com a correspondéncia entre as actuais classes de

contas.
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Quadro 3 - Classe de contas POC versus SNC

POC Classe de contas SNC
Disponibilidades 1 Meios financeiros liquidos
Terceiros 2 Contas a receber e a pagar
Existéncias 3 Inventdrios e activos biol6gicos
Imobilizacdes 4 Investimentos
Capital, reservas e resultados transitados 5 Capital, reservas e resultados transitados
Custos e perdas 6 Gastos
Proveitos e ganhos 7 Rendimentos
Resultados 8 Resultados

Fonte: Borges, Ant6nio; José Azevedo Rodrigues, José Miguel Rodrigues e Rogério Rodrigues (2007), As Novas
Demonstragoes Financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Areas Editora.

A partir de 1 de Janeiro de 2010, com a aplicacdo da SNC em Portugal, um conjunto
completo de demonstragdes financeiras que compreende (i) balanco; (ii) demonstragao
dos resultados; (iii) demonstra¢do das altera¢des na capital préprio; (iv) demonstragao
dos fluxos de caixa; e (v) Anexo (divulgacdes de suporte a todas as referidas

demonstrag;()es)z.

Em termos de demonstragdes financeiras obrigatérias, podemos verificar que o novo
normativo prevé a inclusdo de uma demonstracdo das alteragdes no capital préprio, a
obrigatoriedade da demonstracdo dos Fluxos de Caixa pelo método directo e a
obrigatoriedade de elaboragdao da demonstracdo da demonstracdo dos resultados por
naturezas, sendo opcional a por funcdes (segundo a IAS é possivel optar por uma das

demonstragdes dos resultados, por natureza ou por fungdes).

Quadro 4 - Demonstracoes Financeiras POC versus SNC

POC SNC
Balanco Balanco
Demonstracdo dos resultados por naturezas Demonstracio dos resultados por naturezas
Demonstracdo dos resultados por funcdes Demonstracio dos resultados por funcoes
Demonstracio dos fluxos de caixa e anexo Demonstracdo dos fluxos de caixa e anexo @
Demonstracio das alteracdes no capital proprio
Anexo ao balango e a demonstrag@o dos resultados Notas as Demonstragdes Financeiras

'No SNC, a elaborag¢@o da Demonstragdo de resultados por fungdes é opcional.

@0 sNC obriga a que a Demonstragdo de fluxos de caixa seja elaborado de acordo com o Método Directo.

Fonte: Borges, Anténio; José Azevedo Rodrigues, José Miguel Rodrigues e Rogério Rodrigues (2007), As Novas
Demonstragoes Financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Areas Editora.

2 SNC, Estrutura Conceptual (§ 8)
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Além disso, a NCRF 1 exige determinadas divulgacdes na face das demonstracdes
financeiras e permite a inser¢do de outras linhas de itens de acordo com o critério da

entidade, que deverao ser desenvolvidas no anexo.

. . ~ . . ~ 3 R . .

Os objectivos das demonstracdes financeiras sdo” relatar a posicdo financeira, o
desempenho e dos fluxos de caixa que sejam tteis para a generalidade dos seus utentes
no processo de tomada de decisdo. Complementarmente, as notas as demonstracoes

financeiras auxiliam na compreensao e leitura das demonstra¢des financeiras.

A base da informacgdo utilizada no cdlculo dos indicadores econdmico-financeiros é

retirada das demonstrag¢des financeiras das sociedades e das respectivas divulgagdes.

A sua harmonizacdo é evidenciada face as limitagOes existentes nas actuais pecas
financeiras, nomeadamente as seguintes:
= Prevaléncia do principio do custo histérico, pelo que os valores das
demonstragdes financeiras nao reflectem valores actuais;
= Utilizacdo de estimativas em algumas rubricas, como € o caso das provisdes e
depreciagdes;
= Pouca exactiddo de determinadas rubricas, decorrente da politica seguida pela
empresa (ex. revalorizacdo do imobilizado / investimento pouco frequente);
= Por dificuldade de valorizagdo objectiva, existem rubricas com valor
financeiro que sdo omitidas do balang¢o (ex. marca, qualidade e imagem);
= A alteragdo de regras / principios contabilisticos poderd por em causa a
comparabilidade das pecas financeiras em periodos diferentes;
= Inviabiliza¢do da comparabilidade entre empresas do mesmo sector em paises
diferentes derivado pela falta de uniformizacdo contabilistica a nivel
internacional;
= A existéncia de divergéncias de concepc¢ao entre a técnica contabilistica e a
financeira origina eventuais correc¢des as demonstragdes financeiras baseadas

nas informacOes complementares e extra-contabilisticas.

3 SNC, Estrutura Conceptual (§ 12 e 21)
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Balanco

O Balango proporciona informagao sobre a posi¢ao financeira de uma entidade, numa

determinada data.

O novo normativo, ao contrario do POC, apresenta de forma explicita os conceitos de
activo e passivo. Deste modo, um activo é um recurso controlado por uma entidade
como resultado de acontecimentos passados e do qual se espera que fluam beneficios
econdmicos futuros. Por outro lado, um passivo € uma obrigacdo presente da entidade
proveniente de acontecimentos passados, cuja liquida¢do se espera que resulte num

exfluxo de recursos da entidade que incorporam beneficios econémicos.
Os activos e passivos distinguem-se em correntes (realizado / liquidado no decurso
normal do ciclo operacional da entidade e num prazo inferior a 12 meses) € ndo

correntes (excluidos do ciclo operacional e prazo superior a 12 meses).

De acordo com o SNC, tal como previsto nas IAS/IFRS, apresenta uma maior

agregacdo de contas, ao contrario do que ocorre com o POC.

Quadro 5 - Balanco: Composiciao do Activo e do Passivo

(l POC [l SNC [
Activo
Imobilizado Activo néo corrente
Activo circulante Activo corrente

Acréscimos e diferimentos

Passivo

Provisoes Passivo ndo corrente
Dividas a terceiros - M/L Prazo Passivo corrente
Dividas a terceiros - Curto prazo
Acréscimos e diferimentos

Fonte: Borges, Ant6nio; José Azevedo Rodrigues, José Miguel Rodrigues e Rogério Rodrigues (2007), As Novas
Demonstragoes Financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Areas Editora.

A apresentacdo do Balango far-se-4 através de um modelo vertical e tnico, quer para as

entidades individuais, quer consolidadas. Apresenta um conteido minimo, que
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dependendo dos conceitos de materialidade, fiabilidade e relevancia determinados pela

entidade, poderdo adicionar-se linhas de itens.

O activo é apresentado por ordem de liquidez crescente e o passivo por ordem de

exigibilidade crescente.

Além disso, os elementos activos sdo apresentados em valores liquidos, havendo uma
supressdo dos valores brutos, amortizagdes, ajustamentos e imparidades, sendo a
informacdo remetida, através da indicac¢do da nota correspondente (divulgacdes) para o

anexo as demonstragdes financeiras.

Demonstracdo dos Resultados

A demonstrac¢ao dos resultados é composta pelas componentes positivas e negativas do
resultado relativo ao intervalo de tempo entre as duas datas de balanco e permite avaliar

o desempenho financeiro da entidade reportado a um determinado periodo.

O modelo, aprovado pela Portaria n.° 986/2009, apresenta uma forma vertical
interligada (de acordo com a natureza dos rendimentos e gastos) e unico (aplicavel pelas
empresas individuais e consolidadas) e ordenado em primeiro lugar pelas componentes
positivas e depois pelas negativas do resultado, havendo alguns componentes que sendo
de uma determinada natureza acolhem alteracdes de natureza contrdria. Apresenta um
conteido minimo, permitindo, contudo, adicionar linhas de itens de acordo com os

conceitos de materialidade, fiabilidade e relevancia considerados pela entidade.

A terminologia de custos e perdas serd substituida por gastos e perdas, com conceitos

definidos nos normativos contabilisticos.

Os Gastos sao diminui¢des nos beneficios econdémicos durante o periodo contabilistico
na forma de exfluxos ou deperecimentos de activos ou na incoeréncia de passivos que
resultem em diminuicdes no capital proprio, que nao sejam relacionados com as
distribuicdes aos participantes no capital proprio. Resultam do decurso das actividades

ordindrias da empresa.
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Os gastos englobam as perdas que sdo outros itens que satisfazem a definicao de gastos

e podem, ou ndo, surgir no decurso das actividades correntes de uma entidade.

Quadro 6 — Custos e Perdas Versus Gastos e Perdas

I POC i SNC |
Custos e perdas Gastos e perdas
Custo das mercadorias vendidas e matérias Custo das mercadorias vendidas e matérias
consumidas consumidas
Fornecimentos e servi¢os externos Fornecimentos e servi¢os externos
Custos com o pessoal Gastos com o pessoal
Ajustamentos Ajustamentos de inventdrios (perdas/reversdes)
Imparidade das dividas a receber
(perdas/reversdes)
Provisoes Provisdes (aumentos/diminui¢oes)

Imparidade dos activos ndo
deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversdes)
Aumentos/redugdes de justo valor

Amorti¢gdes do imobilizado corpdreo e incorpéreo|f Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo

Imparidade dos activos deprecidveis/amortizaveis
(perdas/reversdes)

Impostos
Outros custos e perdas operacionais Outros gastos e perdas
Perdas imputados de subsididrias, associadas e
empreendimentos conjuntos
Juros e outros custos similares Juros e gastos similares suportados
Amortizacdes e ajustamentos de aplicacdes e
investimentos financeiros
Imposto sobre o rendimento do exercicio

Perdas em empresas do grupo e associadas

Fonte: Borges, Anténio; José Azevedo Rodrigues, José Miguel Rodrigues e Rogério Rodrigues (2007), As Novas
Demonstragoes Financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Areas Editora.

Também o termo proveitos serd substituido por rendimentos. De acordo com o
normativo SNC (assente nas IAS/IFRS), rendimentos sdo aumentos nos beneficios
econdmicos durante o periodo contabilistico na forma de influxos ou aumentos de
activos ou diminui¢des de passivos que resultem em aumentos no capital préprio, que

nao sejam relacionados com as contribuicdes dos participantes no capital préprio.

Os rendimentos englobam réditos e ganhos. Os réditos provém do decurso das
actividades ordindrias de uma empresa, enquanto os ganhos sdo outros itens que
satisfazem a definicdo de rendimentos e podem, ou ndo, provir de decurso das

actividades ordinarias de uma entidade.
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Quadro 7 — Proveitos e Ganhos Versus Rendimentos e Ganhos

I POC i SNC |
Proveitos e ganhos Rendimentos e ganhos
Vendas

Prestacdes de servigos

Vendas e servicos prestados
Subsidios a exploracdo Subsidios a exploracdo
Ganhos imputados de subsididrias, associadas e
empreendimentos conjuntos
Variacgdo da producdo Variac¢do nos inventdrios da produc¢io
Trabalhos para a prépria empresa Trabalhos para a prépria entidade
Outros rendimentos e ganhos
Juros e rendimentos similares obtidos

Ganhos em empresas do grupo e associadas

Reversdes de amortizagdes e ajustamentos
Outros proveitos e ganhos operacionais
Rendimentos de participagdes de capital

Rendimentos de titulos negocidveis e de outras
aplicacdes de tesouraria
Outros juros e proveitos similares

Fonte: Borges, Ant6nio; José Azevedo Rodrigues, José Miguel Rodrigues e Rogério Rodrigues (2007), As Novas
Demonstragoes Financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Areas Editora.

O conceito resultado extraordinario deixara de existir, tal como se encontra definido no
POC, sendo que todos os movimentos anteriormente considerados deverdo ser

reclassificados de acordo natureza.

3.2. Principais efeitos nas demonstragoes financeiras

As demonstragdes financeiras estdo vocacionadas para fornecer dados histéricos, no
entanto, os seus utentes necessitam de informacdo mais abrangente (indicadores
financeiros, comerciais, ligados a inovagdo, produtivos e outras) que permita prever o
futuro e, assim, auxiliar na tomada de decisdo de gestdo, tendo surgido a necessidade de
harmonizacdo contabilistica mundial que permita, através das suas demonstragdes
financeiras informag¢do ter uma imagem transparente, verdadeira e apropriada do relato

financeiro.

No ponto seguinte apresentamos em quadro sintese as principais alteragdes e diferencas

entre os normativos POC, SNC e IAS/IFRS, com impactos no relato financeiro.
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3.3. Quadro sintese das principais diferencas e alteragoes entre POC — SNC -
IAS/IFRS

Rubrica

POC

SNC

IAS /IFRS

Plano de contas

||Definido e de aplicagdo obrigatéria.

| |Definido e de aplicagdo obrigatéria.

| |Nﬁo existe um plano predefinido.

Politicas contab.,
estimativas contab.

O efeito das alteracoes das politicas
contabilisticas sdo divulgados no ABDR e
os erros de grande significado sdo
considerados em resultados transitados.

As alteragdes das politicas contabilisticas e
os erros tém aplicagao retrospectiva,
enquanto que as alteracdes das estimativas
contabilisticas sdo aplicadas

e erros
prospectivamente.

- Balango; - Balango; - Demonstragdo da posicao financeira no

- Demonstragao dos resultados por - Demonstragao dos resultados por final do periodo;
naturezas e por fungdes (art. 262° CSC) naturezas (obrigatdria) e por fungdes - Demonstragao do rendimento integral do

- Demonstragao dos fluxos de caixa, pelo ||(opcional); periodo;
método directo ou indirecto (art. 262° - Demonstragdo dos fluxos de caixa pelo - Demonstragdo dos fluxos de caixa do
CSC); método directo; periodo;

- ABDR - Demonstragdo das alteragdes do capital - Demonstracdo das alteragdes do capital

préprio; préprio do periodo;
- Anexo (divulgacoes) - Notas, incluindo um resumo das politicas
Demonstracdes contabilisticas e outras notas explicativas;
Financeiras - Demonstragdo da posicao financeira no
Obrigatérias inicio do periodo comparativo mais antigo
quando uma entidade aplicar uma politica
contabilistica retrospectivamente ou
elabora uma reexpressao retrospectiva de
itens nas suas demonstragdes financeiras,
ou quando reclassifica itens nas suas
demonstragdes financeiras.
(aplicdvel a partir de 1 de Janeiro de
2009)
\Balanco: Balanco: D, acdo da posigao fi ira:

- activo apresentado em 3 colunas (valores || - activo apresentado em termos liquidos; - activo apresentado em termos liquidos;
brutos, depreciacdes / ajustamentos, - activos e passivos classificados em - activos e passivos classificados em
valores liquidos); correntes € ndo correntes. correntes € ndo correntes.

- activo classificado por ordem crescente
de liquidez;

- passivo classificado por ordem
decrescente de exigibilidade.

Bal / Dem.

posicdo financeira

IN/A

Evidéncia no balango em linhas separadas
de propriedades de investimento, activos
bioldgicos e activos ndo correntes detidos
para venda.

Evidéncia no demonstragdo da posicdo
financeira em linhas separadas de
propriedades de investimento, activos
biolégicos e activos nao correntes detidos
para venda.

O capital préprio evidencia o capital
subscrito, sendo apresentado no activo o
capital a realizar.

O capital ndo realizado é compensado com
o capital subscrito, sendo apresentado no
capital proprio apenas o capital realizado.

Demonstracao dos
resultados /

Demonstracio do
di integrall

r

Teord,

D tragdo dos r
- por naturezas (obrigatéria) e por funcoes
(caso ultrapasse 2 dos 3 limites previstos
no art. 262° do CSC);

- aceita a apresentacdo de custos e
proveitos de natureza extraordindria.

Demonstracdo dos resultados:

- por naturezas (obrigatdria) e por fungdes
(opcional);

- ndo devem ser apresentados rendimentos
e gastos como elementos extraordindrios.

D dil
periodo:

- uma sinica demonstragio do rendimento
integral; ou

- em duas demonstracoes: demonstracao
dos resultados separada (que mostre os
componentes dos lucros ou prejuizos) e
demonstragao do rendimento integral
(comega com os lucros ou prejuizos e
mostre componentes de outro rendimento
integral);

- ndo devem ser apresentados rendimentos
e gastos como elementos extraordindrios.

acdo do r integral do

demonstragdo dos resultados dos subsidios
a exploragdo.

IN/A. Os resultados com operagdes
descontinuadas sdo apresentados numa
linha a titulo informativo.
IN/A. Requer a apresentacdo separada na Permite a apresentacdo como rendimentos

ou como dedugdo de gastos, sendo
apresentado pelo seu valor liquido.

Fonte: Elaboracdo propria

Notas:

™ Apenas quando existirem diferengas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a altera¢do da IAS 1 por forca do
regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissdo de 16/12/2008

N/A - Nio aplicavel
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Rubrica

POC

SNC

IAS / IFRS

Demonstracio dos
fluxos de caixa

(Opgdo pelo método directo ou indirecto.

E obrigatdrio a utilizagdo do método
directo.

Permite a adop¢do do método directo e do
método indirecto, dando preferéncia ao
método directo.

Os juros pagos devem ser classificados
como pagamentos relacionados com
actividade de financiamento e os juros e
dividendos recebidos como recebimentos
relacionados com a actividade de
investimento.

Os juros pagos e os juros e dividendos
recebidos podem ser classificados em
fluxos de caixa operacionais, e em
alternativa, como pagamentos relacionados
com a actividade de financiamento e como
recebimentos relacionados com a
actividade de investimento.

(Omisso. Divulgagao das alteragoes dos critérios de
determinac@o dos componentes de caixa e
seu equivalentes.

(Omisso. Os fluxos de caixa de uma filial estrangeira

devem ser convertidos a taxa de cdimbio em
vigor a data em que tais fluxos foram
gerados.

ABDR / Notas

(O Anexo ao Balango e Demonstragdes dos
[Resultados (ABDR ) ndo segue uma
estrutura 16gica e apresenta algumas
lomissdes

Divulgagdes mais extensas e directamente
correlacionadas com as demonstragdes
financeiras e outra informago relevante.

Prevé divulgagdes ainda mais extensas que
o SNC.

[Nzo é requerida a apresentagio de
informac@o numérica comparativa em
algumas notas do ABDR.

Devem ser apresentados comparativos para
toda a informag@o numérica constante das
demonstragdes financeiras.

Apresentacio das
demonstracdes

financeiras

principio contabilistico que se traduz na
intenc¢do que a entidade néo tem de entrar
lem liquidag@o ou de reduzir o volume das
suas operacoes.

pressuposto que a entidade continuard a sual
actividade num futuro previsivel.

(Omisso. Declaragdo explicita da aplicagdo em
conformidade com o normativo.
(Continuidade: Continuidade: Continuidade:

pressuposto que se trata de uma entidade
em continuidade.

\Especializacdo / Regime do acré:

Especializacdo / Regime do acréscimo:

principio através do qual os proveitos e
custos sao reconhecidos quando obtidos ou
incorridos, independente do seu
recebimento ou pagamento, devendo ser
incluido nas demonstragdes financeiras dos
periodos a que respeitam.

pressuposto de que os efeitos das
transacgdes ou acontecimentos sao
reconhecidos quando ocorrem e nao
quando se verifica o respectivo fluxo de
caixa, sendo apresentados nas
demonstragdes financeiras dos periodos a
que respeitam.

Consisténcia:

principio através do qual a entidade nao
altera as suas politicas contabilisticas de
um periodo para o outro.

Caso seja efectuada alguma alteracdo, deve
ser alvo de divulgagio e de evidenciagao daj
nao comparabilidade da informagao.

Consisténcia:

em regra geral dever-se-a manter a
apresentacdo e classificagdo dos elementos
das demonstragdes financeiras, excepto se
a alteragdo for exigida por norma ou exista
uma alteracdo significativa na natureza das
operagdes ou revisdo da forma de
apresentacdo.

\Materialidade e agregacdo:

principio pelo qual as demonstragdes

financeiras devem evidenciar todos os
elementos que sejam relevantes e que
[possam afectar avaliagdes ou decisdes
pelos utilizadores interessados.

Materialidade e agregacao:

- apresentagio dos elementos materiais
separados de acordo com as suas
demonstragdes financeiras;

- eventual divulgagdo em separados dos
elementos nas notas.

Materialidade e agregacdo:

- apresentacdo dos elementos materiais
separados de acordo com as suas
demonstragdes financeiras;

- ndo deve ser proporcionada divulgacdo
especifica exigida pelas normas caso ndo
seja material.

[Compensagdo de saldos:
- omisso

Compensacdo de saldos:
- regra geral de ndo compensacio, excepto
quando permitido nas NCRF.

Compensagdo de saldos:
- regra geral de ndo compensagao, excepto
quando permitido nas normas.

\Informacdo comparativa:
- informagao numérica.

Informacdo comparativa:
- informagdo numérica e narrativa;
- reclassificacdo do comparativo.

\[dentificacdo de dem. financeiras:
- nao definido.

1,

ificacdo de dem. fi

- nome da entidade;

- se as demonstracdes financeiras
abrangem a entidade individual ou grupo
de sociedades;

- data do balanco ou periodo de relato;

- moeda de apresentacdo;

- nivel de arredondamento da moeda
utilizado.

as:

Identificacdo de dem. financeiras:

- nome da entidade;

- se as demonstragdes financeiras
abrangem a entidade individual ou grupo
de sociedades;

- data do fim do periodo de relato ou do
periodo abrangido pelo relato;

- moeda de apresentac@o;

- nivel de arredondamento utilizado.

IDemonstracoes financeiras:
- em formato horizontal;
- estrutura definida e rigida.

Demonstragaes financeiras:

- em formato vertical e de contetido
minimo;

- universal;

- referéncia a nota do anexo.

Demonstragoes financeiras:

- em formato vertical, flexivel e contetido
minimo;

- referéncia a nota do anexo.

Fonte: Elaboracdo propria

Notas:

™ Apenas quando existirem diferengas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a altera¢do da IAS 1 por forca do

regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissdo de 16/12/2008
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|| Rubrica

[ POC

SNC

IAS /IFRS

Activos fixos
tangiveis

|Activo Bruto:

Activo Bruto:

(a) N/A:

(a) aceita o justo valor como critério
valorimétrico desde que as reavaliagdes
sejam regularmente efectuadas;

(b) as reavaliagdes legais sdo aceites.

(b) as reavaliages legais ndo sdo aceites.

\Depreciagies:

Depreciacoes:

(a) calculadas, normalmente, de acordo
com critérios fiscais com vida ttil pré-
definida;

(a) calculadas de acordo com a vida ttil do
bem. Na conversio ¢ aconselhdvel verificar
que vida ttil remanescente dos principais
bens, de modo a concluir sobre a
adequabilidade das taxas que lh
aplicadas e, caso ndo o sejam, ajustar as
depreciagdes acumuladas;

s sd0

(b) de acordo com as regras fiscais, o
método a seguir € o das quotas constantes,|
sendo permitida a utilizacdo do método das|
quotas degressivas e outros, sujeitos aj
prévia autorizacio da administragdo fis

(b) as depreciagdes devem iniciar-se nal
data em que o bem fica disponivel para uso
e o método de depreciagdo deve reflectir o
modelo de consumo dos beneficios
econdmicos futuros;

(c) ndo contempla as depreciagdes por
componente.

(c) contempla a depreciacdo por
componente.

Imparidade - De aplicacio supletiva da
norma IAS, no entanto ndo € pratica em
Portugal a sua aplicagdo. Apés a tomada de
decisdo de capitalizagio de uma
determinada despesa, em caso muito
excepcionais se procedia a amortizagoes
extraordindrias por imparidade.

Imparidade - Na conversio de contas
devemos analisar o cadastro dos activos
fixos tangiveis de forma a identificar os
bens que tém um valor liquido significativo
e que nao de qualifiquem como activo
(desreconhecimento).

Activos nao
correntes detidos
para venda

Omisso, de aplicacdo supletiva de norma
IAS.

Apresentados no balanco em linha
separada, sendo mensurados ao mais baixo
entre o valor liquido contabilistico e 0 seu
valor de realizacdo e deixam de ser alvo de
depreciacao.

Activos intangiveis

Permite incluir nesta rubrica os direitos e
despesas de constitui¢do, arranque e
expansao.

Estes itens sdo contabilizados, regra geral,
em gastos excepto quando dizem respeito a
operagoes de capital em que sdo
contabilizados como dedugdo no capital
préprio.

Capitalizacdo de despesas com formacio e
com publicidade e actividades
promocionais. Sendo que as que respeitam
a campanhas publicitarias sao diferidas por
trés anos no minimo.

Naio € permitida a capitalizacao destas
despesas, devendo ser reconhecidas no
momento da ocorréncia em gastos.

Permite a capitalizagcdo de despesas na fase
de pesquisa, desde que se encontrem
assegurados a existéncia e obtengao de
beneficios futuros.

Os gastos com a fase de pesquisa nao
podem ser capitalizados.

Imparidade de
activos

Identifica a necessidade de avaliar se existe
imparidade do valor do activo tangivel e
intangivel, ndo apresentando os indicadores|
de possivel perda de imparidade, sendo o
seu teste de recuperabilidade efectuado
anualmente. A reavaliagdo dos activos
fixos tangiveis pode ser efectuada de
acordo com o poder aquisitivo da moeda
e/ou no justo valor.

Avaliar a data de cada balanco se hd
indica¢des de imparidade dos activos, que
caso exista, estima-se a quantia recuperavel
do activo.

O Goodwill € sujeito a testes de
imparidade, independentemente de
existirem indicadores.

Omisso.

Se ndo for possivel estimar a quantia
recuperdvel de um activo individual, deve
determinar-se a quantia recuperdvel a
quantia recuperdvel da unidade geradora de
caixa a qual o activo pertence.

Fonte: Elaboragdo propria

Notas:

® Apenas quando existirem diferencas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a alteragio da IAS 1 por forga do
regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissao de 16/12/2008

N/A - Nao aplicavel
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Rubrica

POC

SNC

IAS /IFRS

Propriedades de
investimento

Incluida em Investimentos Financeiros

Passam a ser apresentadas em linha
separada do balanco.

N/A.

Opcao de valorizar as propriedades de
investimento (PI) pelo seu justo valor,
deduzido de perdas por imparidade
subsequente, deixando de ser depreciado.

Os ganhos sdo considerados em reservas de|
reavaliagdo, sendo as perdas consideradas
nesta rubrica até a sua concorréncia, sendo
[posteriormente consideradas no resultado
liquido.

Os ganhos ou perdas provenientes de
alteracdes no justo valor sdo incluidos no
resultado liquido do periodo .

Omisso.

Sempre que um activo fixo ocupado pelo
seu proprietdrio se torna um investimento
em iméveis e for registado pelo justo valor,
devem ser aplicadas as respectivas normas
de acordo com o periodo a que respeitam.
As diferencas apuradas entre o valor
contabilistico e o justo valor no momento
da transi¢ao deve ser tratado como
revalorizagao.

Omisso.

Na transferéncia de inventdrios para PI
registados ao justo valor, a diferenca
apurada entre o valor contabilistico e 0
justo valor no momento da transferéncia
deve ser reconhecida no resultado liquido.

Omisso.

Com a conclusdo da constru¢do ou
desenvolvimento de uma PI de construcdo
prépria que serd registada ao justo valor, a
diferenca apurada entre o justo valor na
data da conclusdo da obra e o valor
contabilistico deve ser reconhecida no
resultado liquido.

Omisso.

As PI em curso sdo activos fixos tangiveis
e mensuradas ao custo de aquisi¢ao.

As PI em curso sdo consideradas PI,
podendo ser mensuradas ao custo ou ao
justo valor.

Divulgacoes requeridas em menor nimero
e amplitude.

Divulgagdes requeridas em maior nimero e
amplitude.

Concentracdo de
actividades
empresariais

Na contabilizagio destes itens permite a
adopcao do método da compra ou do
método da comunhio de interesses.

Na contabilizagio destes itens requer a
utilizagdo do método da compra. Sdo
acrescidos ao valor do investimentos os
gastos com a aquisicao.

Os gastos com a aquisi¢ao passam a ser
levados directamente a gastos do periodo,
apo6s revisdo da norma em 2009:

Omisso. Naio devem ser reconhecidos passivos para
planos de reestrutura¢do de execugao
condicional.

Omisso. Os passivos contingentes sdo reconhecidos

na data de aquisi¢do, desde que o seu justo
valor possa ser determinado com
fiabilidade.

"Badwill " ou "negative goodwill " - pode
ser repartido pelos activos ndo monetdrios
adquiridos, na proporgdo do justo valor
destes, ou, em alternativa, ser tratado como
rendimento diferido e imputado aos
resultados numa base sistematica, durante
um periodo inferior a 5 anos, a menos que
seja justificado nas demonstragdes
financeiras um periodo mais extenso (até
20 anos).

"Badwill " ou "negative goodwill " - deve-
se reapreciar a identificagdo e mensuragao
dos activos, passivos e passivos
contingentes identificdveis e a mensuracao
do custo da concentragdo e, posteriormente
reconhecer imediatamente este valor como.

Omisso. Estdo definidas regras especificas
relativamente a alteragdes subsequentes
dos activos e passivos identificaveis.

Omisso. Requer o reconhecimento de activos

intangiveis identificaveis, desde que o seu
justo valor possa ser determinado com
fiabilidade.

Divulgacoes requeridas em menor nimero
e amplitude.

Divulgagdes requeridas em maior niimero e
amplitude.

Fonte: Elaboragdo propria

Notas:

® Apenas quando existirem diferencas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a alteragio da IAS 1 por forga do
regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissao de 16/12/2008
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[ Rubrica | POC I SNC I IAS/IFRS ¥ |
D agdes fi iras lidadas: |[D. agdes fi as lidad.
(a) Uma subsididria pode ser excluida da ||(a) a subsididria, mesmo que exerca uma
consolidacdo quando exerce uma actividade muito diferente, deve ser
actividade muito diferente, que a sua incluida na consolidagao;
inclusdo fosse incompativel com o
objectivo de proporcionar uma imagem
verdadeira e apropriada da situacao
financeira e dos resultados do conjunto das
empresas;
(b) omisso em relac¢do a consolidagdo das ||(b) requer, em determinadas
entidades com finalidades especiais. circunstancias, a consolidacdo das
entidades com finalidades especiais.
IDemonstragées financeiras individuais e ||D agoes fi iras individ; e
lidadas: P

(a) sempre que o investimento em (a) sempre que o investimento em
sociedade deixe de ser considerado uma sociedade deixe de ser considerado uma
subsididria, nem se considere associada ou |[subsididria, nem se considere associada ou

Investimentos [[cMPreendimento conjunto, deve ser empreendimento conjunto, deve ser

financeiros e
consolidacio de
contas

registado ao seu custo de aquisi¢do, no
entanto, de acordo com uma DC, quando se
interrompe a adop¢do do MEP, o valor
contabilistico é aquele que resultar da
adopcdo do MEP a data da interrupgao;

contabilizada de acordo com as regras
definidas para instrumentos financeiros;

(b) omisso;

(b) os direitos potenciais de voto
exerciveis ou convertiveis devem entrar no
calculo da percentagem de controlo ou
influéncia significativa;

(c) omisso;

(c) sempre que exista evidéncia de que um
investimento numa associada possa ter
perda por imparidade, deve ser aplicada a
respectiva normas

(d) omisso;

(d) os prejuizos adicionais numa associada
serdo provisionados na medida em que a
investidora tenha incorrido / comprometido
em obrigagdes por conta da associada;

(e) os interesses minoritdrios sao
apresentados em rubrica auténoma entre o
capital préprio e o passivo.

(e) os interesses minoritdrios sao

apresentados no capital proprio.

Relato financeiro
de participacoes em

Nao prevé a adop¢do do método de
consolidacdo proporcional em contas
individuais.

Permite a adopgio do método de
consolidacdo proporcional em contas

Podem ser mensurados pelo custo ou pelo
justo valor.

partes relacionadas

IAS, no entanto nem sempre era seguida.

com partes relacionadas, das suas relacoes

entidades individuais de empreendedores que ndo se
conjuntamente encontram obrigados a consolidagio de
controladas contas.

Omisso. Aplicagdo supletiva da norma Os critérios de reconhecimento e

IAS, no entanto nio conseguimos desreconhecimento de instrumentos

determinar a amplitude da sua aplicagdo. financeiros estdo definidos.

Os instrumentos financeiros sao Identifica quais os instrumentos financeiros

valorizados ao custo, deduzido de que sdo valorizados ao custo amortizado e

eventuais perdas. Existe um DL que outros que s3o valorizados ao justo valor

[permite a valorizag@o ao justo valor. por contrapartida de resultados.

Exigibilidade de diferimento das despesas ||Nas despesas com emissao de obrigacoes ¢}

Instrumentos  |lcom emissdo de obrigagdes por trés anos utilizado o método do custo amortizado.
Financeiros no minimo.

N/A Instr tos fil iros neg dos e Instr fi iros detidos para
com cotagdes divulgadas publi te - ||venda - valorizados ao justo valor, sendo
valorizados ao justo valor, sendo que as que as varia¢des sdo registadas no capital
variagdes sdo registadas em resultados; préprio.

Instr tos fil iros ndo negociad
e cujo justo valor ndo possa ser obtido de
|forma fidvel - valorizados ao custo.
5 - Omisso. Aplicagdo supletiva da norma Divulgacao das quantias das operacdes
Divulgacéo de

e dos saldos pendentes.

Fonte: Elaboracdo propria

Notas:

™ Apenas quando existirem diferengas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a alteracdo da IAS 1 por forca do

regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissdo de 16/12/2008

N/A - Nio aplicave:

1
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Rubrica

POC

SNC

IAS /IFRS "

Provisoes, passivos
contingentes e
activos contingentes|

Apresenta consideragdes genéricas de
provisdo, sujeitas a interpretacao
individual.

Define de forma clara os critérios para
constituicdo de provisoes.

Omisso e ndo € usual o cdlculo do valor
presente da obrigagdo.

Prevé o desconto da obrigagio para o valor
presente, desde que o efeito temporal seja
significativo.

Omisso.

Indica o tratamento a dispensar aos activos
contingentes.

Beneficios dos

Nio aceita o método do "corredor”.
Os proveitos e custos actuariais sao
reconhecidos através de resultados.

Aceita 0 método do "corredor" nos ganhos
e perdas actuariais, através do qual estes s6
devem ser reconhecidos se o seu liquido
ndo reconhecido exceder o maior de 10%
do valor presente da obrigacdo e 10% do
justo valor dos activos do plano. Os ganhos
e perdas nao reconhecidos devem ser
adicionados ou deduzidos ao valor do
passivo de beneficios definidos. Podem ser
reconhecidos directamente nos capitais
préprios.

Requer a apresentagéo no activo do custo
diferido por servigos passados.

Os gastos de servicos passados, ainda nao
reconhecido como gasto, deve ser deduzido
ao passivo de beneficios definidos.

O resultado do periodo deve incluir o
retorno real dos activos do plano.

O resultado do periodo deve incluir o
retorno esperado dos activos do plano.

desfavordveis relacionadas com
imobilizado e correspondentes ao perfodo
anterior a sua entrada em funcionamento.

que surjam.

empregados A taxa de desconto deve basear-se em|[A taxa de desconto deve basear-se em|
obrigacoes de longo prazo. obrigacdes de alta qualidade.
Prevé dois tratamento dos custos dos Os gastos de servicos passados podem ser
servicos passados de empregados no identificados como beneficios ja adquiridos
activo, a amortizacdo sistematica ou o ou ainda ndo adquiridos.
reconhecimento imediato como custo.
Omisso. Determina critérios de reconhecimento de
gastos com beneficios de cessagao de
trabalho.
O diferencial apurado entre o passivo de O diferencial apurado entre o passivo de
transicdo e o passivo que teria sido transi¢do e o passivo que teria sido
reconhecido na mesma data segundo a reconhecido na mesma data segundo a
anterior politica contabilistica, é anterior politica contabilistica, é
considerado em resultados transitados ou a | [reconhecido imediatamente ou como gasto
custos diferidos, sem limite de 5 anos. numa linha recta e até 5 anos da data da
adopc@o.
As gratificagoes de balanco / participagdes ||Os prémios, bénus e gratificagdes devem
nos lucros sao consideradas uma aplicagao ||ser reconhecidos como gasto no periodo
de resultados. em que o empregado prestou o servigo.
Os subsidios ao investimento sdo relevados||Os subsidios relacionados com o activo saof[Os subsidios ao investimento podem ser
em proveitos diferidos. relevados no capital préprio. Caso o activo ||contabilizados: (i) como rendimento
ndo seja deprecidvel ou sendo intangivel diferido para imputacdo sistematica a
tem vida ttil indefinida, o subsidio é resultados com base na depreciagio do
registado no capital proprio, excepto se for ||activo subjacente ou nao sendo deprecidvel
e . necessario compensar uma perda de durante o periodo em que € sujeito ao
. imparidade ou se ao subsidio tiver cumprimento de obrigagdes; e (ii) pela
associado o cumprimento de obrigacdes, deduc@o directa do valor de aquisi¢do do
este deve ser reconhecido como bem subsidiado.
rendimento durante o periodo em que tem
que cumprir essas obrigagoes.
As diferencas de cambio favoraveis As diferengas de cambio relativas a
resultantes de dividas de M/L prazo devem [ [elementos monetérios sdo reconhecidas
ser diferidas, caso exista expectativa como rendimentos e gastos do periodo em
razodveis de que o ganho € reversivel. que surjam.
Efeitos das
variacdes em taxas [|Exigibilidade de diferimento por trés anos ||As diferencas de cAmbio desfavoréveis sdo
de cambio no minimo das diferencas de cdmbio integralmente reconhecidas no periodo em

Fonte: Elaboracdo propria

Notas:

™ Apenas quando existirem diferengas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a altera¢do da IAS 1 por forca do
regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissdo de 16/12/2008
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|| Rubrica

| POC

SNC

1AS / IFRS |

Custos de
empréstimos
obtidos

A capitalizagdo dos custos com
lempréstimos obtidos s6 se aplica nos que
se destinam a imobilizagdes.

A capitalizagdo dos custos com
empréstimos € permitida quando
relacionados com inventérios e
investimentos.

A nova versio das IAS/IFRS requer a
capitalizacdo dos custos com empréstimos
relativos a activos qualificaveis.

(Omisso.

Suspensao da capitalizacdo durante os
periodos extensos em que o
desenvolvimento seja interrompido.

(Omisso.

Sempre sejam solicitados fundos, os custos
com os empréstimos obtidos deve ser
determinado pela aplica¢do de uma taxa de
capitalizacdo as despesas do activo
qualificavel.

(Omisso.

Deve ser divulgada a politica contabilistica
adoptada para os custos de empréstimos
obtidos.

(Omisso.

Deve ser divulgada a taxa de capitalizagio
usada para determinar o valor dos custos
dos empréstimos obtidos elegiveis para
capitalizagdo.

Acontecimentos
apés data do
balanco

Supletivamente aplica-se o normativo IAS,
no entanto admite-se que ndo estd a ser
aplicado na generalidade dos casos.

Os acontecimentos ap6s data de balango
poderdo dar origem a ajustamentos nas
demonstragdes financeiras ou a divulgacao
em anexo de acordo com o tipo de
acontecimento e a data de ocorréncia.

Fonte: Elaboragdo propria

Notas:

™ Apenas quando existirem diferengas significativas entre o normativo SNC e IAS / IFRS, inclui a altera¢io da IAS 1 por forca do
regulamento (CE) n° 1263/2008 da comissao de 16/12/2008
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4. Indicadores economico-financeiros

4.1. Enquadramento

A andlise financeira pode ser definida como um conjunto de técnicas destinadas a
facultar informacdes sobre a situagdo econdmica (anélise de resultados e dos factores
que os condicionam), financeira (andlise de equilibrio financeiro) e monetaria (meios
libertos da actividade) das entidades, tendo por base a informagdo contabilistica e

financeira, que reflecte a actividade de uma entidade num ou mais periodos econémicos.

Podemos inferir que o objectivo da andlise financeira € extrair dos principais
documentos contabilisticos (Demonstra¢cdes Financeiras e Anexos) informacgao
fidedigna para a andlise econdmica e financeira da entidade e da sua evolucdo ao longo

de um certo periodo de tempo, de modo a verificar se:

» Dispde dos meios financeiros adequados as necessidades operacionais, ou pode
vir a dispor deles sem criar relacdes de dependéncia perante terceiros (equilibrio
financeiro); e

= A capacidade de gerar valor ou rendimento, de modo a satisfazer todos os
agentes com interesses na organizagao e garantir a sua sobrevivéncia e expansao

(rendibilidade e/ou produtividade).

Neste contexto, o racio ¢ uma técnica de comparacao entre resultados econémicos e /ou
financeiros, que poderd assentar numa andlise estdtica (compara os resultados
econdmicos e financeiros com os do Sector de actividade) ou numa andlise dindmica
(compara consecutivamente os balancos ou a andlise do mapa de origens e aplicacoes de

fundos ou a anélise da estrutura da demonstracdo dos resultados)

A informacgdo de suporte ao cdlculo dos racios é, por norma, retirado dos principais
documentos financeiros das empresas, nomeadamente das suas demonstracdes
financeiras (balanco, demonstracdo dos resultados e demonstracdo de fluxos de caixa).
No entanto poderdo ser considerados outros dados externos, tais como, dados

macroecondmicos, cotacoes, taxas de juro e dados de empresas concorrentes.
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As principais vantagens dos racios podem ser sintetizadas em:

O diagnostico financeiro de uma empresa baseia-se na interligacdo entre
liquidez, estrutura financeira e rendibilidade. Os ricios contribuem para a
determinacgao destas performance das empresas;

Permite retirar conclusdes baseadas em dados quantificados;

Possibilita a utilizacio de muita informag¢do de forma sintética, simples e
objectiva;

Permite a andlise e comparabilidade entre amostras constituidas por dados de
varias empresas num determinado momento ou de uma empresa reportado em

varios periodos;

No que concerne as suas desvantagens / limitacdes podemos referir que:

Os récios reflectirdo as eventuais incorreccdes € / ou erros das demonstragdes
financeiras;

Caso ocorram determinados fendmenos especificos, os relatérios apresentados
pelas empresas poderdo ser suficientes para a correcta andlise da base de dados;
Possibilidade de enviusamento dos resultados dos rdcios caso apenas sejam
direccionados para um determinado segmento (principal) e ndo para a actividade
global da empresa, pois esta poderd desenvolver actividades em vdrios
segmentos de negocio;

Eventual distorcdo no nivel dos ricios devido a possibilidade de adoptar
diferentes politicas de provisdes e de amortizagdes por cada empresa;

Aquando da existéncia de uma politica de transferéncia de precos entre empresas
no seio de um grupo econémico, por questdes de optimizacao fiscal, os precos
poderdo ndo corresponder aos custos apurados em sede de contabilidade
analitica, conduzindo a que numas empresas os resultados sejam superiores e
noutras inferiores ao que se verificaria caso o critério fosse os precos de
mercado;

Os racios sdo instrumentos de andlise, dados quantitativos que devem ser
complementados por outros, como € o caso de factores qualitativos;

A inexisténcia de valores de referéncia universais conduz a uma elevada

subjectividade da anélise.
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A andlise financeira com base em racios, s6 fardo sentido caso seja possivel a sua
comparabilidade com outras fontes de informagdo, nomeadamente as centrais de
balangos, as associagdes de indudstria e comércio e relatérios de contas de empresas

concorrentes.

Os principais utilizadores dos ricios de andlise financeira sdo os investidores, os

accionistas, os gestores, as institui¢des financeiras e as finangas.

Os credores das empresas especificam, muitas vezes, certos racios essenciais que a
empresa deverd manter, como € caso de um réacio de endividamento maximo e de um

racio de liquidez geral minimo.

4.2. Descrigdo dos indicadores a analisar

Os analistas financeiros analisam, entre outros, indicadores financeiros de rendibilidade,
solvabilidade, autonomia financeira, endividamento e liquidez, sobre os quais recai a

analise.

No nosso entender estes racios sdo considerados dos mais relevantes e usuais para
generalidade dos utilizadores da informacdo financeira e podem estar na base de
decisdes de investimento, de concessdo de crédito e de comparabilidade entre empresas

do mesmo sector em mercados nacionais € internacionais.

Além disso, estes sdo considerados nas andlises de risco e poderdo ser determinantes
para a concessdo de crédito o que pode comprometer a capacidade de investimento e de

honrar os compromissos assumidos.

Os indicadores seleccionados para este estudo, conforme serao descritos detalhadamente
neste ponto, sdo utilizados pelos utilizadores das demonstracdes financeiras na andlise
da rendibilidade e retorno do investimento, da capacidade de assumir obrigacdes e
cumprir os seus compromissos, de suporte da tomada de decisdo de gestdo e até na

projec¢do de resultados futuros.
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Deste modo, a aceitacao e credibilidade universal dos ricios, acentua a importancia das
entidades aplicarem um normativo contabilistico harmonizado e assente nos mesmos

principios e as mesmas regras, para o qual Portugal caminha.

Por isso, se torna emergente a anélise e consideracdo, visto poderem suportar decisdes
importante na actividade de uma sociedade quer sejam externas (banco, clientes,
fornecedores) ou internas (gestores para tomada de decisdo e comparabilidade) e até os

seus investidores (investimento, retorno).

Em seguida analisaremos os ricios que sdo utilizados neste estudo, em termos de

conteddo e da sua leitura e compreensao.

4.2.1. Radcios de Rendibilidade

Os récios de rendibilidade exprimem os fundos gerados pela empresa apds remunerar os
diferentes factores produtivos e liquidar os impostos que incidem sobre o rendimento

das entidades, i.e., determinam a eficiéncia na utiliza¢do dos recursos da empresa.

Sao indicadores, numa 6ptica de curto prazo, do sucesso da gestdo da empresa, ou seja,

da capacidade de gerar um excedente econdmico com a sua actividade.

Rendibilidade dos Capitais Préprios (Rendibilidade Financeira)

Designado igualmente como ROE (Return On Equity), este indicador é de vertente
accionista, na medida em que permite medir a rendibilidade dos capitais investidos,
podendo desta forma ser utilizado como objectivo de gestdao da empresa.

Este ricio também € caracterizado como o que permite comparar as taxas de
rendibilidade do mercado de capitais com a rendibilidade do capital proprio, tendo em

consideracdo o custo do financiamento.
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| Ricio | POC | IAS /SNC |
Rendibilidade dos Capitais Proprios Resultados Liquidos Resultados Liquidos
Capital Préprio Capital Préprio

Além disso, permite analisar a capacidade de autofinanciamento, que quanto maior o

seu valor poderd conduzir a uma melhoria da solvabilidade da sociedade.

Rendibilidade do Activo (Rendibilidade Economica)
Este indicador também € conhecido como a taxa de retorno dos capitais investidos na
empresa, ou seja, a capacidade do activo da empresa gerar lucro. Também podera ser

identificado como rendibilidade do negdcio.

Permitindo, desta forma, avaliar o desempenho dos capitais totais investidos na empresa

independentemente da sua origem.

| Ricio | POC | IAS /SNC |
Rendibilidade do Activo Resultados Liquidos Resultados Liquidos
Activo Total Liquido Activo Total Liquido
Ou
| Ricio | POC | IAS /SNC |
Rendibilidade do Activo (ROT) Resultados antes de juros e impostos Resultados antes de juros e impostos
Activo Total Liquido Activo Total Liquido

O valor deste racio poderd ser util na definicdo da estrutura de capitais ou do

endividamento das empresas.

A expectativa de rendibilidade superior € limitada pela concorréncia existente no

mercado.
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4.2.2. Rdcios de estrutura de capital e de cobertura

Indicador que permite avaliar a forma de financiamento da empresa, se por capitais
proprios ou alheios. Possibilita igualmente verificar a sua capacidade de responder as
suas responsabilidades de médio e longo prazo, i.e., avaliar o risco de insolvéncia a

longo prazo.

Autonomia Financeira
A autonomia financeira possibilita avaliar a capacidade da entidade financiar os activos
através dos seus capitais proprios, sem necessidade de recorrer a financiamentos

externos (esfor¢o financeiro dos accionistas e credores).

| Ricio | POC | IAS /SNC |

Capital Préprio Capital Préprio
Activo Total Liquido Activo Total Liquido

Autonomia Financeira

O seu resultado varia entre 0 0 e o 1 e deverd ser analisado conjuntamente com o racio

de endividamento.

Um valor baixo indica uma grande dependéncia da sociedade em relac@o aos credores, o

que além dos riscos inerentes, é desvantajosa na negociac¢do de novos financiamentos.

Por outro lado, um resultado préximo de 1, indica uma reduzida dependéncia da
empresa a capitais alheios, reflectindo-se em valores mais baixos de encargos

financeiros.

Solvabilidade
“A solvéncia refere-se a disponibilidade de caixa durante prazo mais longo para

satisfazer os compromissos financeiros™”.

4 N . o N 4 A . . ~
Referéncia retirada da brochura da formacao a distancia sobre Passivos correntes e ndo correntes da

CTOC (2009).
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O indicador de solvabilidade permite avaliar a capacidade da empresa fazer face aos
seus compromissos assumidos e avaliar o risco, por parte dos seus credores, para futuras

relacoes.

Este ricio encontra-se dependente do grau de cobertura do activo por capitais proprios e

da capacidade da empresa de gerar lucros; e do nivel do passivo.

" Récio | POC [ TAS / SNC ||
Solvabilidade Capital Préprio Capital Préprio
Passivo Passivo

Também definido, em POC, como o quociente entre o capital Préprio e a soma das

dividas a terceiros de curto prazo e de médio/longo prazo.

O indicador com valor 1 representa que o capital proprio da empresa € idéntico ao valor
do seu passivo, pelo que dispde de capitais suficientes para cobrir todos os créditos

obtidos.

Se este indicador se situar abaixo dos 0,5, indica uma grande dependéncia da empresa
aos seus credores (ex: instituicdes bancdrias, institui¢des de leasing, fornecedores, etc.),

uma elevada fragilidade econdmico-financeira e um grande risco para os seus credores.

Quanto maior o seu valor, maior € a independéncia da empresa face as
responsabilidades assumidas, pelo que cria uma maior seguranga aos seus credores caso

ocorra a sua liquidacao ou dissolucao.

De forma a aumentar a solvabilidade, a empresa pode aumentar o autofinanciamento
através de um reforco dos seus capitais proprios (entrada de capital sobre a forma de (i)
prestacdes suplementares; ou (ii) cobertura de prejuizos; ou (iii) de aumento de capital)

ou através de uma gestdo que permita a redugdo dos activos circulantes.
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Cobertura do Investimento (Imobilizado’) e de Encargos Financeiros
A cobertura de investimento (imobilizado) determina se a sociedade est4 a financiar os

seus investimentos recorrendo a capitais permanentes.

Por norma, de modo a cumprir a regra do equilibrio financeiro minimo, este indicador
deverd apresentar um valor superior a 1, contudo serd necessdrio avaliar as
caracteristicas especificas da actividade da empresa a fim de estabelecer as suas

necessidades de investimento em fundo de maneio.

(. Ricio I POC | IAS / SNC |

Capitais Permanentes M Capitais Permanentes @

Cobertura do Imobilizado / do Investimento 3
Imobilizado Liquido Investimentos liquidos *

(D Capital Préprio + Passivo de M/L Prazo

@ Capital Préprio + Passivos Nio Correntes

A cobertura de encargos financeiros permite medir o grau com que a actividade de

exploragdo consegue cobrir os encargos financeiros da empresa.

| Récio | POC | IAS / SNC |
Cobertura de Encargos Financeiros Res. Lig. antes m]p(')stos + ]j:nc Financ. Liquidos Res. Lig. antes m]p(')stos + Enc Financ. Liquidos
Enc Financ. Liquidos Enc Financ. Liquidos

4.2.3. Radcios de Endividamento

Permite determinar o nivel de utilizacdo dos capitais alheios da empresa e a
dependéncia de terceiros, das variagdes dos mercados capitais (ex. variagdo das Taxas

de Juro) e da capacidade de cumprir as suas responsabilidades.

> Terminologia POC.
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Endividamento
Estes racios medem o peso dos capitais alheios, aos quais a empresa recorre, face ao
total do seu Activo e/ou Capital, o que permite avaliar o grau de dependéncia e o risco

associado.

( Racio I POC I TAS / SNC |

Capitais Permanentes @ Capitais Permanentes @

Capacidade de Endividamento
Div a terceiros de M/L Prazo Passivos Nao Correntes

(D Capital Préprio + Passivo de M/L Prazo

@ Capital Préprio + Passivos Nio Correntes

Como referéncia é considerado como bom um valor igual ou superior a 2, i.e., 0s
capitais permanentes sejam pelo menos o dobro das dividas a terceiros de M/L prazo /

passivos nao correntes.

| Ricio | POC | IAS /SNC |
. Passivo Financeiro Passivo Financeiro
Endividamento
Capital Proprio + Passivo Financeiro Capital Proprio + Passivo Financeiro

Existem autores que defendem que este racio se traduz no quociente entre o Passivo e o

Activo Total Liquido.

O valor deste indicador pode variar, em situa¢cdes normais, entre o 0 (ndo existe

qualquer obrigacao da empresa para com terceiros) e 1 (os Capitais Proprios sao nulos).

Quanto maior o seu valor, maior o endividamento da entidade e como tal maior o risco

de um potencial credor, pois as garantias oferecidas sdo menores.

Se este indicador apresentar um valor superior a 1, i.e., o Capital Proprio apresenta

valores negativos, a entidade poderd encontrar-se em faléncia técnica.

Apesar de alguns autores referirem, no caso do indicador de endividamento, o

denominador devera incluir o total do passivo. Tal ndo nos parece o mais correcto,
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tendo em consideracdo que nem todos os passivos sdo remunerados, como € o caso de

um fornecedor conta corrente.

Debt-to-Equity
O Debt-to-equity € usualmente utilizado para analisar a relacdo entre as dividas e os

capitais proprios.

( Racio I POC | IAS / SNC |
. Passivo Financeiro Passivo Financeiro
Debt-to-equity
Capitais Proprios Capitais Préprios

Outro aspecto relevante prende-se com a maturidade dos financiamentos de capital
alheio obtidos. Os de médio e longo prazo sdao considerados mais estdveis, no entanto
envolvem um nivel de risco mais elevado para o credor e sdo, por norma, concedidos

por institui¢des financeiras e de locagao financeira, e que rendem juros periodicamente.

Por outro lado, os financiamentos de curto prazo, disponiveis num periodo inferior a 1
ano, envolvem um menor risco e correspondem, entre outros, a créditos de fornecedores
e a dividas ao Estado, para os quais nao ha encargos financeiros na grande maioria das

situacoes.

Desta forma a taxa de juro de curto prazo tende a ser inferior a de médio e longo prazo,

devido ao nivel de risco associado.

4.2.4. Rdcios de liquidez ou de situacdo financeira

Avaliam a capacidade da empresa para cumprir com 0s seus compromissos financeiros
de curto prazo, i.e., medem as condi¢des de cumprimento das obrigacdes de natureza

financeira num prazo nao inferior a 12 meses.
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A liquidez pode ser identificada como “a disponibilidade de caixa no futuro préximo

) . . . . 6
depois de ter em conta os compromissos financeiros durante este periodo™.

Liquidez Geral
A liquidez geral permite comparar a capacidade da empresa em realizar liquidez,
excepto activo fixo, com as dividas exigiveis no curto prazo, i.e., a sua capacidade de

pagar o seu passivo de curto prazo com o seu activo de curto prazo.

| Racio | POC | TAS / SNC |
. . 1) .
Liquidez Geral Activo Circulante - Activo Corrente
Passivos de Curto Prazo Passivo Corrente

(D Existéncias + Dividas de terceiros de Curto Prazo + Disponibilidades

@ Dividas a terceiros de Curto Prazo

Quando este indicador € superior a 1, poderd traduzir-se numa boa situacdo financeira
no curto prazo, no entanto ha autores que defendem que este valor deverd ser superior a
2. Contudo, nesta andlise teremos que ponderar diversos factores que poderao
influenciar os resultados obtidos e a sua leitura, como é o caso do sector em que a

entidade se insere, aumentos de capital realizados e o investimento no imobilizado.

Liquidez Reduzida

A liquidez reduzida indica qual a capacidade da empresa solver os seus compromissos
de curto prazo, mediante as suas disponibilidades e créditos sobre terceiros, tendo em
consideragdo que nem todos os activos correntes (de curto prazo) sdo facilmente

transformados em disponibilidades.

A diferenca para o ricio anterior estd na facto de permitir verificar o efeito do peso das

existéncias (stocks) nos capitais circulantes.

6 N : . ~ N A . . ~
Referéncia retirada da brochura da formacao a distancia sobre Passivos correntes e ndo correntes da

CTOC (2009).
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( Ricio I POC I TAS / SNC [

Activo Circulante " - Existéncias Activo Corrente - Inventdrios
)

Liquidez Reduzida

Passivos de Curto Prazo @ Passivo Corrente

(D Existéncias + Dividas de terceiros de Curto Prazo + Disponibilidades

@ Dividas a terceiros de Curto Prazo

H4 quem defenda que o valor desejdvel deste indicador € 1, no entanto, em
determinados casos, se o seu valor for abaixo de 1 podemos estar perante uma empresa
que cumpre com os seus compromissos. Caso este rdcio seja superior a 1 estamos
perante um acid test, revela uma capacidade excelente de realizar liquidez para fazer

face as responsabilidades assumidas.

Liquidez Imediata
Este rdcio mede a capacidade da sociedade de solver os seus compromissos de curto
prazo com as disponibilidades existentes, € o seu valor ideal depende das necessidades

de tesouraria inerentes a actividade especifica de cada empresa.

( Ricio I POC | IAS / SNC |

Disponibilidades Meios Financeiros Liquidos
)

Liquidez Imediata

. 2 .
Passivos de Curto Prazo ¢ Passivo Corrente

@ Dividas a terceiros de Curto Prazo

Temos que ter em consideragdo que a volatilidade dos activos e os passivos de curto

prazo conduzem a que as medidas de liquidez se tornem desadequadas.
Geralmente este ricio tende para zero, visto que as empresas normalmente tendem a ter
uma tesouraria nula (recebimentos iguais aos pagamentos do ou durante o periodo), i.e.,

ndo existem valores excessivos mobilizados em disponibilidades.

Estes indicadores também designados como racios de tesouraria, permitem estabelecer

uma relacdo entre os montantes dos capitais exigiveis a curto prazo, bem como dos
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prazos de disponibilizacdo dos referidos capitais e do prazo de exigibilidades dos

segundos.

Quanto maior for o seu valor, maior serd a liquidez da entidade e a probabilidade de o

credor ser reembolsado do crédito concedido de curto prazo.

Sera possivel melhorar a liquidez de uma entidade, sem recorrer ao crédito bancario, se
conseguirmos assegurar uma boa estrutura financeira que podera resultar da diminui¢ao
do prazo médio de recebimento de clientes e do prazo médio de armazenagem (maior

rotacao de stock) e do aumento do prazo médio de pagamento a fornecedores.
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5. Estudo Empirico

5.1. Caracterizacdo da Empresa de andlise

A entidade, cujas demonstracdes financeiras sdo objecto deste Projecto, é a Jerénimo

Martins, SGPS, S.A.

Esta sociedade gestora de participagdes sociais detém um vasto portfélio nas dreas de
distribuicdo alimentar em Portugal e na Polonia, do sector industrial em parceria com a

Unilever, no retalho especializado e de servigcos de marketing e representagdo, como

podemos observar na sua estrutura de negécio:

Quadro 8 — Estrutura de Negocio da sociedade Jerénimo Martins, SGPS, SA

Jeronimo Martins, SGPS,SA

Areas funcionais da Holding

1 =1

Pingo Doce Biedronka Unilever Jerdnimo Martns
- Bliska
Feira Nova {Apteka Ma Zdrowis)
Rechaio

Fonte: http://www.jeronimomartins.pt

Inicialmente denominada Jerénimo Martins Distribuicdo de Produtos de Consumo

(JMD) esta sociedade teve a sua origem em 1792, sendo uma das sociedades em

Portugal de maior dimensao na sua 4rea de negdcio.

Jeranimo Martins DPC

Alimentar
Cosmética

Caterplus

Hussael

Jerdnimo Martins
Restauragdo & Servigos

Jeronymao
Ben&Jarmry's
Dla

Chili's
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O Grupo Jer6nimo Martins dedica-se principalmente a producdo, distribuicdo e venda

de géneros alimenticios e outros produtos de grande consumo.

De forma sucinta os principais objectivos do Grupo Jerénimo Martins sdo a promog¢ao
da eficiéncia operacional, assegurar a médxima satisfacdo dos seus clientes, actuar de
acordo com os mais elevados padrdes de conduta e de responsabilidade social e

conduzir os negdcios através de organiza¢des dinamicas e flexiveis.

O Grupo ocupa a lideranca no sector da distribui¢do alimentar em Portugal, através do
Pingo Doce (supermercados - lider), Feira Nova (hipermercados e médias superficies —
terceiro operador) e Recheio (cash & carry e Plataformas de food service - lider). As
operacdes nos formatos de retalho e grosso iniciaram-se entre o final da década de 70 e

o inicio da de 80.

Em 1995, o grupo Jer6nimo Martins adquiriu uma rede de cash & carries polacos com
a insignia Eurocash. Atingindo a lideranga de mercado no retalho alimentar, em nimero

de lojas e notoriedade da marca, através da Biedronka, cadeia de supermercados.

No ramo industrial, € considerado o maior Grupo de bens de grande consumo em
Portugal, através da sua parceria com a Unilever, detendo a lideranca em alguns
mercados, nomeadamente, de azeite, margarinas, ice-tea, gelados e detergentes para

roupa.

O portfélio do Grupo inclui uma drea de negdcio vocacionada para Servicos de
Marketing, Representacdbes e Restauracdo que representa em Portugal marcas
internacionais como € o caso da cadeia de retalho especializado Hussel na
comercializacdo de chocolates e confeitaria, a Caterplus que comercializa e distribui
produtos alimentares especificos para o Food Service, e a Jerénimo Martins
Restauracao e Servicos que se dedica ao desenvolvimento de projectos no sector da
restauracdo e que inclui a cadeia de quiosques de café Jeronymo, o restaurante Chili's e

as geladarias Ben & Jerry e Ola.
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5.2. Objectivo do Estudo e método de recolha de dados

O objectivo deste estudo consiste na andlise do impacto da alteracdo do normativo
contabilistico de suporte a elaboracdo do relato financeiro da entidade nas suas
demonstragdes financeiras e mais concretamente nos indicadores econémico-financeiros
de rendibilidade, de estrutura de capital e de cobertura, de endividamento e de liquidez

ou de situacdo financeira.

Atendendo ao facto de este tema ndo ter sido explorado de forma consistente e pela
dificuldade eminente de comparabilidade face a periodos econdémicos anteriores, torna-
se premente identificar as consequéncias que poderdo advir, a partir de 1 de Janeiro de
2010, para as entidades em Portugal aquando da sua andlise econémico-financeira

interna ou externa.

O estudo incide sobre as contas individuais, em POC e em IAS/IFRS, da sociedade

Jer6nimo Martins, SGPS, S.A. dos anos de 2005, 2006, 2007 e 2008.

Sendo esta sociedade cotada na Euronext Lisboa desde 1989, os seus relatdrios e contas
encontram-se publicados no seu site (http://www.jeronimomartins.pt), preparados de

acordo com as normas IAS/IFRS.

A prestacdo de contas, segundo o normativo POC, foi obtida através da certidao de
prestacao de contas desses anos, visto que apesar de ser obrigada a preparar as suas
demonstracdes de acordo com as IAS/IFRS desde 2005, em termos fiscais continuou a

ser obrigada a apresentd-las de acordo com as regras e principios definidos em POC.

5.3. Anadlise de informacgdo

Com a transposicdo da directiva 2003/51/CE para o normativo nacional através do
Decreto-Lei n.° 35/2005, passou a ser obrigatéria a elaboracdo de demonstragcdes
financeiras de acordo com as IAS/IFRS para, entre outras, Sociedades com valores

mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado regulamentado, como € o caso da

sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
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Desta forma, a partir da data de 1 de Janeiro de 2005 a sociedade passou a estar
obrigada a apresentar as suas contas de acordo com as normas IAS/IFRS, todavia
permaneceu a obrigacdo de prestacdo de contas em POC para efeitos fiscais, coexistindo

em sede desta sociedade os dois normativos.

Aquando da primeira aplicacdo das normas IAS/IFRS, foi necessario efectuar alguns
ajustamentos a 1 de Janeiro de 2004, para que a informacao fosse compardvel entre os

dois periodos (minimo de comparabilidade da informagao financeira — 1 periodo).

A demonstracdo de alteracdes no capital proprio de 2005 explicita as alteragdes que
foram consideradas pela sociedade Jerénimo Martins, SGPS, S.A. no processo de

transi¢do, conforme podemos observar no quadro abaixo.

Quadro 9 - Demonstracio de alteracoes no capital proprio (DACP) 2005: Primeira
aplicacio das IAS/IFRS na sociedade Jerénimo Martins, SGPS, S.A.

Valores expressos em milhares de euros

Balance em 1 de Janeiro de 2004 479.293 22.452 (6.060) 394.543 (104.050) 788.178
Raclassificacio (394.543) 394,543

Total de reclassificacies - - - (394.543) 394,543

Justo valer de investimentos financeiros dispaniveis para venda 734 734
Justo valor dos servigos prestades — planc de stock aptions 75 76
Custos com aumento de capital {2.272) (2.272)
Valor residual do JM stock options trust plan (adopgdo SIC 12 rev.) 1,402 1,402
Resultados reconhecidos directamente no capital proprio . - - 810 (870) (60)
Resultados do exercicio de 2004 - - - 32,387 32,387
Total de ganhos e perdas reconhecidas no periodo - - - - 32.387 32.387
Aumente de capital 150.000 150.000
Balango em 31 de Dezembro de 2004 620,203 22.452 (6.060) 810 322.010 968.505
Balanco em 1 de Janeiro de 2005 620,203 22.452 (6.060) 810 322.010 968.505
Justo valer de investimenteos financeiros dispaniveis para venda 14 3.895 2,729 6.624
Justao valer de instrumentes financeires de cobertura de caixa (IAS 39) 24

- Valor brute 23 23
- Imposte diferida (8} (&)
Resultados reconhecidos directamente no capital préprio 4 E . 3.012 2.720 6.641
Resultados do exercicio de 2005 79.418 79.418
Total de ganhos e perdas reconhecidas no periodo - - - - 79.418 79.418
Justo valor dos servigos prestados-planc de stock options 25 51 61
Anulagdo das opgies relativas ao stock options plan 25 (137) 137 -
Pagaments de dividendos (45.247) (45.247)
Balango em 31 de Dezembro de 2005 F29.293 22.452 (6.060) 4.646 359.047 1.009.378

Fonte: Relatério e contas de 2005 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.

A alteracdo do normativo contabilistico na elaboracdo das demonstracdes financeiras
originou reclassificacdes de 394 milhdes de euros entre a rubrica de reservas e de

resultados retidos.
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Com impactos directos no capital préprio, apesar de reduzida expressdo global, foram
considerados resultados reconhecidos directamente no capital préprio com impacto
negativo de 60 mil euros e que derivam do reconhecimento ao justo valor de
investimentos financeiros disponiveis para venda, do plano de stock options, do
desreconhecimento como activo do custos com o aumento de capital realizado em 2004

e do valor residual do JM stock options trust plan através da adopg¢ao da SIC 12.

As pecas financeiras sobre as quais incidiu o estudo elaborado foram o balango, e a

demonstragdo dos resultados, complementadas pelas suas divulgacoes.

Como analisado anteriormente, a apresentacdo e obrigatoriedade dos modelos de
demonstracdes financeiras é diferente entre os normativos contabilisticos. Exemplo
desta situagdo, € o facto das demonstracdes dos resultados elaboradas segundo o POC
apresentam-se por naturezas, enquanto que segundo as IAS/IFRS a sociedade apresenta

no formato por funcdes.

As diferencas na apresentacdo da informacdo face aos normativos aplicados sdo
relevantes, pelo que foram tidos em consideracdo na determinag@o, conjugagdo e andlise

dos dados.

5.3.1 Balanco

Os principais componentes de um balango sao o activo (denominado de aplicagcdes de
fundos sob uma Optica financeira), o capital préprio e o passivo (que compdem as

origens de fundos compostas pelo capital permanente e pelo passivo circulante).

Quadro 10 - Balanco: valores POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

Balanco |

(Valores em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008

POC | 1IAS POC [ IAS POC | IAS POC | IAS
Activo 1.247.927] 1.251.040] [ 1.260.857] 1.268.426] [ 1.174.550] 1.175.868] [ 1.157.922] 1.157.670
Capitais Proprios 1.006.263] 1.009.378 989.054] 996.587] [ 1.014.648] 1.015.865 980.737|  980.737
Passivo 241.664] 241.662] [ 271.802] 271.839 159.902]  160.003 177.185]  176.933
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Em primeira andlise, ndo se verificam variagdes relevantes em termos de valores globais
nos componentes do balango, resultantes da aplicacio de diferentes normativos
contabilisticos. No entanto regista-se uma pequena diminui¢do nos valores de activo

entre 2005 e 2008.

Quadro 11 - Balanco: variacao POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

Balango |
(Valores em milhares de euros)
2005 2006 2007 2008
Em valor | Em % Em valor | Em % Em valor | Em % Em valor | Em %
Activo 3.113 0,2% 7.569 0,6% 1318 0,1% -252 0,0%
Capitais Préprios 3.115 0,3% 7.533 0,8% 1.217 0,1% 0 0,0%
Passivo -2 0,0% 37 0,0% 101 0,1% 2252 -0,1%

Como nos € possivel observar no quadro acima, o activo e o capital préprio apresentam

variagdes positivas pela aplicacio do normativo IAS/IFRS principalmente nos dois

primeiros anos.

As principais razdes destas variacdes tem origem nas politicas contabilisticas adoptadas,
no reconhecimento e desreconhecimento de activos e passivos € na mensuragao

adoptada.

As TAS/IFRS nao consideram como activo as despesas de constituicdo e incorridas com

aumentos de capital, situacdo que verificamos como sendo um ajustamento da DACP no

ano de 2004.

5.3.2 Demonstragdes dos Resultados

A demonstragdo dos resultados passa a assumir um formato de apuramento de

resultados e nao numa 6ptica individual de custo e proveito.
Por norma as sociedades portuguesas, através da aplicacio do POC, apresentavam

preferencialmente a demonstragdo dos resultados por natureza (a de funcdes apenas é

obrigatdria para algumas sociedades de acordo com os limites definidos no CSC).
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Na aplicacdo das IAS/IFRS, verificamos que a Jeronimo Martins optou por apresentar a

demonstra¢do dos resultados por fungoes.

Com o SNC, as sociedades passam a estar obrigadas a apresentar a demonstra¢do dos
resultados por natureza e opcionalmente poderdo elaborar também a demonstracdo dos

resultados por funcoes.

Quadro 12 - Demonstracao dos resultados: valores POC versus IAS/IFRS,
anos 2005 a 2008

Demonstragio dos Resultados |

(Valores em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
POC | IAS POC | IAS POC | IAS POC | IAS

Resultados Operacionais 1.798 | 10.898 1.017 1.970 (3.310) (1) (3.39D]  (1.142)

Resultados Correntes 66.554 | 72.681 33.292 | 36.705 110.990 [ 79.764 30.976 [ 30.341

Resultados Antes de Impostos 73918 72.681 35.947 36.705 79.005 79.764 30.300 30.341
Resultados Liquidos 80.656 | 79.418 35459 [ 36.300 80.940 | 81.614 26992 | 26.992
| Impostos sobre os resultados correntes | 1 ©6738)]  (6.737)] | 487 | 405 | .935]  .850) | 3308]  3.349 |
[ EBITAD | [ 2.680,73] 11.781,07 [ 1.896,73] 2.849,54] [ -2.492,17]  816,78] [ -3.319,03] -1.070,06]

O EBITAD - Resultados Operacionais + Amortiza¢des do Exercicio + Variagao das provisoes
Em termos de valores IAS, consideramos que as Anmortiza¢des do Exercicio e a Variagdo das provisdes € idéntica aos valores POC, por ndo nos ser
possivel verificar a informagao

Com a aplicacdo das normas IAS/IFRS (e também do SNC) os itens extraordinérios
deixam de ser expressos em linhas separadas, devendo ser classificados de acordo com a

sua natureza.
Desta forma podemos observar, principalmente no ano de 2005, um diferencial elevado
entre os valores dos resultados operacionais e correntes, de acordo com 0 normativo

POC e da IAS/IFRS.

Os resultados antes de impostos, os resultados liquidos e os impostos sobre os

resultados, todavia apresentam valores semelhantes.

No que respeita ao EBITAD verificamos oscilacdes significativas, consequéncia da

reclassificac@o dos itens inclusos nos resultados operacionais.
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Quadro 13 — Demonstracao dos resultados: variacio POC versus IAS/IFRS,

anos 2005 a 2008
D acio dos Resultad, |
(Valores em milhares de euros)
| 2005 | 2006 | [ 2007 ] [ 2008 |
[ Emvalor | Em% | [ Emvalor [ Em% || Emvalor | Em% | [ Emyvalor [ Em % |
Resultados Operacionais 9.100 506,2% 953 93,7% 3.309] -100,0% 2.249 -66,3%
Resultados Correntes 6.127 9,2% 3.413 10,3% -31.226 -28,1% -635 -2,0%
Resultados Antes de Impostos -1.237 -1,7% 758 2,1% 759 1,0% 41 0,1%
Resultados Liquidos -1.238 -1,5% 841 2.4% 674 0,8% 0) 0,0%
| Impostos sobre os resultados correntes | | 1 0.0%] | 82 -16.9%| | 85| -44%) | 41| 1.2%|
[ EBITAD " || 9.100]  339,5%| | 053] 502%| | 3.309] -132,8%] | 2249 -67,8%)

" EBITAD - Resultados Operacionais + Amortizagdes do Exercicio + Variagdo das provisdes
Em termos de valores IAS, consideramos que as Amortiza¢des do Exercicio e a Variagdo das provisdes ¢é idéntica aos valores POC, por ndo nos ser possivel

verificar a informagdo

Em termos de variacdo absoluta e percentual, podemos concluir que os itens que

sofreram mais alteragdes, por adopcdo de sistemas normativos diferentes sdo os

resultados operacionais, os resultados correntes e ainda o EBITAD, que reflecte

igualmente os impactos subjacentes aos resultados operacionais que sao parte integrante

do calculo.

No resultado liquido verificaram-se algumas oscilagdes mas que ndo apresentam

regularidade ao longo do periodo de anélise.

Subjacente as variagdes nas restantes rubricas podemos verificar que a aplicagdo das

IAS/IFRS conduzem a impactos nos impostos sobre os resultados.

5.3.3 Rdcios de Rendibilidade

Os racios de rendibilidade determinam a efici€ncia na utilizacdo dos recursos da

empresa.
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Quadro 14 — Racios de rendibilidade: valores POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

[ Rendibilidade |
2005 2006 2007 2008
POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS
- dos capitais proprios 0,08 0,08 0,04 0,04 0,08 0,08 0,03 0,03
- do activo 0,06 0,06 0,03 0,03 0,07 0,07 0,02 0,02
- do activo (ROI) 0,05 0,06 0,02 0,04 0,02 0,08 0,04 0,04

A taxa de retorno dos capitais proprios da Jeronimo Martins apresenta oscilagcdes

temporais.

A aplicacdo de diferentes normativos nao influencia significativamente os racios de

rendibilidade, como podemos observar acima.

Quadro 15 — Racios de rendibilidade: variacio POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

| Rendibilidade |
2005 2006 2007 2008
Em valor| Em % Em valor| Em % Em valor| Em % Em valor| Em %
- dos capitais proprios (0,00) -1,8% 0,00 1,6% 0,00 0,7% 0,00 0,0%
- do activo (0,00) -1,8% 0,00 1,8% 0,00 0,7% 0,00 0,0%
- do activo (ROI) 0,01 28,3% 0,01 58,8% 0,06 | 266,7% (0,00) 0,0%

Uma das principais diferencas nas rubricas subjacentes a rendibilidade do activo (ROI)
deriva da mensuracdo dos custos com empréstimos obtidos, dos derivados, dos
instrumentos financeiros e dos efeitos das variagcdes em taxa de cambio, conforme

explicitado no ponto 3.3.

Segundo as IAS/IFRS, os valores inclusos no custo liquido do financiamento
encontram-se mensurados da seguinte forma:

» Juros de empréstimos — custo amortizado;

= Juros de derivados de cobertura — justo valor;

= Instrumentos financeiros nao qualificados como cobertura — justo valor;

= QOutros custos de imposto de selo por abertura de crédito e encargos de

emissdo de divida de médio e longo prazo — diferidos pelo prazo do

empréstimo.
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Nao podemos descurar o facto da sociedade operar no mercado polaco, representando
cerca de metade das vendas consolidadas do grupo através das Biedronka e, desta

forma, se tornar vulnerdvel as variagdes cambiais da moeda oficial, o Zloty.

5.3.4 Racios de Solvabilidade e Autonomia Financeira

Os indicadores desta natureza permite avaliar a capacidade que a sociedade tem de

cumprir as suas responsabilidades, i.e., de avaliar o seu risco de insolvéncia.

Quadro 16 — Racios de solvabilidade e autonomia financeira:

valores POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

Solvabilidade e Autonomia Financeira |

2005 2006 2007 2008
POC | IAS POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS
- autonomia financeira 0,81 0,81 0,78 0,79 0,86 0,86 0,85 0,85
- solvabilidade 4,16 4,18 3,64 3,67 6,35 6,35 5,54 5,54
- cobertura do investimento (imobilizado) 1,25 1,27 1,05 1,24 1,28 1,35 1,28 1,36
- cobertura de encargos financeiros 4999 | (11,18) 5,43) ,04) 2,49 (4,16) 1,22)] (1,23)

O réacio de autonomia financeira da Jerénimo Martins apresenta valores proximos de 1
ao longo do periodo em anélise, permitindo aferir uma dependéncia reduzida a capitais

alheios.
Face ao elevado valor do indicador de solvabilidade apurado com base nas contas da
Jerénimo Martins, é relevada uma grande independéncia da empresa face as

responsabilidades assumidas e um risco mais reduzido para os seus credores.

Neste dois indicadores a aplicacdo de normativos contabilisticos diferentes (POC e

IAS/IFRS) ndo tem impactos relevantes.
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Quadro 17 — Racios de solvabilidade e autonomia financeira:
variacao POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

Solvabilidade e Autonomia Financeira |

2005 2006 2007 2008
Em valo:{ Em % | (Em valo:{ Em % Em valod Em % | [Em valod Em %

- autonomia financeira 0,00 0,1% 0,00 0,2% 0,00 0,0% 0,00 0,0%
- solvabilidade 0,01 0,3% 0,03 0,7% 0,00 0,1% 0,01 0,1%
- cobertura do investimento (imobilizado) 0,02 1,2% 0,19 18,0% 0,07 5,8% 0,08 6,5%
- cobertura de encargos financeiros 61,17)[ -122,4% 3,39 -62,5% (6,64)| -267,2% (0,01) 0,7%

No que respeita ao indicador de cobertura do Investimento (Imobilizado’), este
apresenta um valor, ao longo dos periodos, sempre superior a 1, o que significa que os
capitais permanentes da sociedade se revelam suficientes para financiar os

investimentos realizados.

A pequena discrepancia entre os valores obtidos com base em POC e em IAS/IFRS tem

origem nos valores decorrentes dos capitais permanentes, pois, ao invés do que seria de
. . . . . . [ , . 8 ~

esperar, a rubrica de investimentos liquidos (imobilizado liquido”) ndo apresenta

grandes variagdes.

A cobertura de encargos financeiros alerta-nos para a fraca capacidade da actividade de
exploracdo de cobrir os encargos financeiros da empresa, que revestem a natureza

descrita no ponto anterior.

Tendencialmente, em IAS/IFRS, os encargos financeiros liquidos (custos liquidos de
financiamento) apresentam valor negativo, i.e., os ganhos financeiros ndo sao
suficientes para suportar os encargos suportados, resultando principalmente de critérios

de mensuracao diferentes dos aplicados em POC.

5.3.4 Rdcios de Endividamento

A andlise dos racios desta natureza permite determinar o nivel dos capitais alheios e a

sua capacidade de recorrer a estes em periodos futuros e a0 mesmo tempo determinar

7 Terminologia POC.
¥ Terminologia POC.
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dependéncia de terceiros. Os capitais alheios podem ter origem em créditos de
fornecedores de investimentos (imobilizado’), empréstimos bancdrios e obrigacionistas,

suprimentos e locagao financeira.

Estes indicadores sdo de extrema importincia para o gestor (auxilia na tomada de
decisdo de investimento, de avaliagdo de risco, e de dependéncia dos seus credores e da
eventual volatilidade das taxas de juro), do investidor (risco, retorno) e dos seus
credores (capacidade da empresa possa ou ndo vir a cumprir com as suas obrigacdes e

liquidar os valores em divida nos prazos determinados).

Quadro 18 — Racios de endividamento: valores POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

| Endividamento |

2005 2006 2007 2008
POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS

- capacidade de endividamento 6,03 5,68 5,35 5,10 8,36 7,52 10,81 9,37

- endividamento 0,18 0,18 0,20 0,20 0,12 0,12 0,14 0,14

- debt-to-equity 0.22 0,22 0.25 0.25 0.14 0.14 0.16 0,16

Através da andlise dos valores apurados verificamos que a Jeronimo Martins apresenta
uma capacidade de financiamento relativamente elevada, isto €, tem capacidade de
eventualmente, caso seja necessdario, de recorrer a capitais alheios sem comprometer a

sua solvabilidade e autonomia financeira.

Tendo como referencial o resultado de 2 como bom, estamos perante uma boa

4 .

capacidade de financiamento, no entanto, a margem ¢ superior pela aplicacio do

normativo POC.

Sendo os capitais permanentes o numerador deste rdcio, importa analisar os seus
componentes, o capital proprio e o passivo de M/L prazo (POC) / passivo ndo corrente.
O capital préprio, tal como analisado no ponto 5.3.1, apresenta uma variacdo positiva
apo6s aplicacdo das IAS/IFRS, no entanto inferior a 1%. Por outro lado, devido a nova
agregacdo da informacdo, o passivo ndo corrente engloba maior n° de itens, o que

aumenta o seu peso no cdlculo do referido ricio.

? Terminologia POC.
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O passivo ndo corrente inclue itens que anteriormente se encontravam devidamente
individualizados no passivo, como é o caso das provisdes e dos acréscimos e
diferimentos (inclui impostos diferidos), o que representa num aumento superior a 5%

desta rubrica face a aplica¢do POC.

Muitas das sociedades portuguesas ndo identifica com muito rigor o curto do

médio/longo prazo o que distorce muitas das vezes a leitura deste racio.

Quadro 19 — Racios de endividamento: variacdo POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

( Endividamento |

2005 2006 2007 2008
Em valorl Em % Em valorl Em % Em valorl Em % Em valorl Em %
- capacidade de endividamento (0,35) -5,9% (0,26) -4,8% 0,84)] -10,0% (1,44)| -13,3%
- endividamento 0,00 0,2% (0,00) -0,2% 0,00 2,2% 0,00 1,5%
- debt-to-equity 0,00 0,3% (0,00) -0,2% 0,00 2,5% 0,00 1,8%

Como podemos observar acima, apenas o rdcio da capacidade de endividamento
apresenta variagOes relevantes, pela aplicagdo de diferentes normativos, sendo que os

valores apurados, através de valores IAS/IFRS, sdo inferiores.

5.3.5 Rdcios de Liquidez

Este indicador € relevante para os utentes da informagdo financeira interessados,
principalmente, em questdes de tesouraria da sociedade, i.e., na capacidade da sociedade

dispor de liquidez para satisfazer os seus compromissos.

Quadro 20 - Racios de liquidez: valores POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

| Liquidez |
2005 2006 2007 2008
POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS POC | 1AS
- geral 11,88 [ 38,00 3.63] 34.67 387.10 | 22435 541] 1491
- reduzida 1188 | 38,00 3.63| 3467 387.10 | 22435 541 1491
- Imediata 0,07 0,06 0,04 0,03 6,25 1,14 0,85 0,80
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Tendo em consideragdo que a sociedade em andlise ndo possui existéncias (POC) /
inventdrios (IAS/IFRS) os ricios de liquidez geral e reduzida apresentam o mesmo

valor.

Através da aplicacdo do normativo IAS/IFRS, os racios de liquidez geral e liquidez
reduzida apresentam valores superiores do que através do POC, apresentando em ambos

os casos valores abundantemente superior a 1.

A Jer6nimo Martins efectua uma gestdo de risco de liquidez com o intuito de
manutencdo de um nivel adequado de disponibilidades, que permita assegurar o
desenvolvimento normal das suas actividades e assegurar alguma flexibilidade para
absorver eventuais impactos exdgenos a actividade, como é o caso das variagdes das

taxas de cambio e das taxas de juro.

Considerando o sector em que se insere, estes elevados valores apurados sdo normais da

propria actividade.

Sendo o valor do seu activo circulante (POC) / activo corrente (IAS/IFRS)
consideravelmente superior aos seus passivos de curto prazo (POC) / passivo corrente
(IAS/TFRS), a sociedade apresenta um baixo risco para os seus credores de curto prazo,
tendo em consideracdo a sua capacidade de realizacdo dos seus activos e desta forma

cumprir os seus compromissos assumidos de curto prazo.

Quadro 21 — Récios de liquidez: variacio POC versus IAS/IFRS, anos 2005 a 2008

| Liquidez |
2005 2006 2007 2008
Em valor]| Em % Em valor] Em % Em valor]| Em % Em valor] Em %
- geral 26,13 [ 220,0% 31,04 855,1% (162,75 -42,0% 9,51 | 175.8%
- reduzida 26,13 | 220,0% 31,04 855,1% (162,75)[ -42,0% 9,51 175.8%
- Imediata 0.,0D] -10.2% (0,00) -9.5% (5.1 -81.8% 0,05)]  -6.2%

Como podemos observar acima os racios de liquidez geral e reduzida calculados de
acordo com as normas IAS/IFRS apresentam-se percentualmente muito acima dos

calculados com base nos valores POC.
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Apenas o racio de liquidez imediata ndo apresenta valores dispares aquando da
aplicacdo de normativos contabilisticos diferentes. As disponibilidades (POC) / Meios
Financeiros Liquidos (IAS/IFRS), apenas divergem no ano de 2006 pela existéncia de

instrumentos financeiros derivados no valor de 347 mil euros.

Um dos factores que poderd influenciar as diferencas apuradas, diz respeito aos valores
de acréscimos e diferimentos que, por se encontrarem em rubrica propria de acordo com
o POC, nao foram considerados no calculo dos racios nesse normativo. No entanto,
através das IAS/IFRS, estando estes valores distribuidos de acordo com a agregacdo
corrente € nao corrente foram tidos em consideracdo, sendo estes valores que

conhecemos ou estimamos e que iremos reconhecer no periodo ou no futuro.

Importa ainda referir que, os valores de acréscimos e diferimentos apresentam algumas
diferencas de acordo com os normativos que sao aplicados, principalmente devido a
aplicacdo dos critérios de reconhecimento, desreconhecimento e mensuracao dos activos

€ passivos.

5.4. Conclusoes do estudo
O estudo empirico incidiu sobre as demonstracdes financeiras da sociedade Jer6nimo
Martins, SGPS, S.A. no periodo de relato de 2005 a 2008, preparadas de acordo com o
POC e as IAS/IFRS.
Numa primeira andlise, verificAimos quais as variagdes nas demonstracdes financeiras,
nomeadamente o balan¢o e a demonstracdo dos resultados, apresentados de acordo com

os dois normativos.

De forma global, os impactos verificados foram os seguintes:
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| Variacdes balango e demosntracdo dos resultados |

[ 2005 || 2006 |[ 2007 || 2008 |
Balanco

Activo 0,2% 0,6% 0,1% 0,0%
Capitais Proprios 0,3% 0,8% 0,1% 0,0%
Passivo 0,0% 0,0% 0,1% -0,1%

Demonstracio dos resultados
Resultados Operacionais 506,2% 93,7% -100,0% -66,3%
Resultados Correntes 9.2% 10,3% -28,1% -2,0%
Resultados Antes de Impostos -1,7% 2,1% 1,0% 0,1%
Resultados Liquidos -1,5% 2,4% 0,8% 0,0%
[ Impostos sobre os resultados correntes | | 0,0%| [ -169%| | -4.4%)| | 1,2%|
| EBITAD | | 3395%| | 502%| | -132.8%]| | -67.8%]

D EBITAD - Resultados Operacionais + Amortiza¢gdes do Exercicio + Variagdo das provisdes

Em termos de valores IAS, consideramos que as Amortizagdes do Exercicio e a Variagdo das
provisdes ¢ idéntica aos valores POC, por nfo nos ser possivel verificar a informagao

No balanco ndo verificamos variacdes significativas em termos de valor relativo,
devendo-se salientar que o valor do seu activo e dos seus capitais proprios, segundo as
IAS/TIFRS, apresentam um pequeno crescimento, resultante da aplicacdo das regras de

reconhecimento e desreconhecimento de activos e passivos e na mensura¢iao adoptada.

Na demonstracdo dos resultados, as rubricas que demonstram maior alteracdo sao os
resultados operacionais e os resultados correntes. Esta provém da incorporagdo dos

denominados ‘“‘itens extraordindrios” previsto em POC, em rubricas operacionais ou

financeiras.

Os indicadores econdmico-financeiros, segundo informacdo de relato preparado de

acordo com o POC, apresentam algumas oscilagdes face aos determinados de acordo

com informacao preparada em IAS/IFRS.

Os principais impactos verificam-se no indicador de rendibilidade do activo (ROI), nos
rdcios de cobertura do investimento (imobilizado) e de encargos financeiros, na

capacidade de endividamento e de liquidez, conforme podemos observar abaixo.
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Variacées indicadores econdmico-financeiros |

[ 2005 | [ 2006 || 2007 || 2008 |
Rendibilidade
- dos capitais préprios -1,8% 1,6% 0,7% 0,0%
- do activo -1,8% 1,8% 0,7% 0,0%
- do activo (ROI) 28,3% 58,8% 266,7% 0,0%
Solvabilidade e Autonomia Financeira
- autonomia financeira 0,1% 0,2% 0,0% 0,0%
- solvabilidade 0,3% 0,7% 0,1% 0,1%
- cobertura do investimento (imobilizado) 1,2% 18,0% 5,8% 6,5%
- cobertura de encargos financeiros -122,4% -62,5% -267,2% 0,7%
Endividamento
- capacidade de endividamento -5,9% -4,8% -10,0% -13,3%
- endividamento 0,2% -0,2% 2,2% 1,5%
- debt-to-equity 0,3% -0,2% 2,5% 1,8%
Liquidez
- geral 220,0% 855,1% -42,0% 175,8%
- reduzida 220,0% 855,1% -42,0% 175,8%
- Imediata -10,2% -9,5% -81,8% -6,2%

No que respeita a rendibilidade do activo (ROI), as divergéncias apuradas nos
resultados obtidos derivam da mensuragdo dos custos com empréstimos obtidos, dos

derivados, dos instrumentos financeiros e dos efeitos das variagdes em taxa de cambio.

L, . . . . 10 .
Os récios de cobertura do investimento (Imobilizado "), apresenta uma diferenca com
origem nos valores dos capitais permanentes, pois, ao invés do que seria de esperar, a
rubrica de investimentos liquidos ndo apresenta grandes variacdes, apds a aplicagao das

regras de reconhecimento, desreconhecimento e mensuragio dos activos.

Tendencialmente, encargos financeiros liquidos (custos liquidos de financiamento)
apresentam valores negativos em sede de aplicacdo da IAS/IFRS na sociedade Jerénimo

Martins, acentuando as diferencas de valores identificadas.

A capacidade de endividamento da Jerénimo Martins apresenta-se relativamente

elevada., apresentando valores inferiores de acordo com as IAS/IFRS. As diferencas de

' Terminologia POC.
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valores apurados encontram-se influenciadas pela composi¢ao dos capitais permanentes

e o passivo de M/L prazo (POC) / passivo ndo corrente.

Por dltimo, os indicadores de liquidez apresentam valores superiores através de
IAS/IFRS ao invés do POC. Um dos factores que poderd influenciar as diferencas
identificadas, respeita aos valores de acréscimos e diferimentos que, por se encontrarem
em rubrica propria de acordo com o POC, ndo foram considerados no cdlculo dos racios
nesse normativo. No entanto, através das IAS/IFRS, estando estes valores distribuidos

de acordo com a agregacgdo corrente e ndo corrente, foram tidos em consideragao.
Como podemos constatar a aplicacdo de principios e regras subjacentes a normativos

contabilisticos resultam em divergéncias nos valores das demonstragdes financeiras e

nos indicadores analisados.
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6. Conclusoes e Contributos do Projecto

Cada pais tem a sua cultura, os seus sistemas politico e juridico, a sua economia e

independéncia entre as normas contabilisticas e o sistema fiscal.

Neste contexto surge a necessidade de globalizacdo de mercados, dos processos e da

informacao financeira.

A harmonizacdo contabilistica surge com a preméncia de criar um relato financeiro de
cariz econdmico, mais distante da vertente fiscal; reduzir o risco da informacao, através
da transparéncia obtida através de politicas de divulgacdo mais detalhadas; melhorar a
organizacdo interna e eliminar diferencas na “linguagem internacional” potenciando os

negocios.

Esta necessidade culminou na necessidade de revogar o actual sistema de normaliza¢do
contabilistico, o POC, e substitui-lo a partir de 1 de Janeiro de 2010, pelo SNC que

assenta nas normas IAS/IFRS.

O novo SNC altera a forma de pensar a contabilidade, face as alteragdes relevantes

subjacentes.

Neste estudo, analisdmos os impactos nas demonstracdes financeiras e nos indicadores
econdmico-financeiros decorrentes da aplicacdo de dois normativos em Portugal, o POC
e as TAS/IFRS, tendo estas tultimas sido o suporte da concep¢do do SNC (versao de

2007).

As sociedades ndo sdo estdticas no tempo, pelo que a andlise econdmico-financeira de
um determinado periodo, pressupde um conjunto de consideragdes sobre as

expectactivas e decisdes de gestdo que poderdo influenciar a sua compreensao.

O célculo dos récios sdo efectuados tendo por base documentos contabilisticos, cujos
valores devem ser ajustados de acordo com factos patrimoniais que poderdo distorcer a
verdadeira situacdo econdmica e financeira das entidades, caso contrario estaremos

perante algumas limitagdes, nomeadamente:
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v" Utilizagdo do custo histérico;

v Constitui¢do de ajustamentos e provisdes de acordo com critérios fiscais ao
invés dos econdémicos e financeiros, o que poderd levar a omissdo de custos
potenciais;

v" Contabilizagio das depreciagdes de imobilizado, ndo tendo em consideragio as
suas revalorizagdes;

v" Omissdo de rubricas com valor financeiro por ndo simbolizarem um impacto
contabilistico nos resultados e na situa¢ao patrimonial;

v' Alteracdo ou utilizacdo de regras e critérios valorimétricos que distorcem a

apreensdo da situacdo econdmica e financeira da empresa.

Estes indicadores sdao instrumentos de informac@o, no intuito de auxiliarem na
percepcao mais realista da situagdo econdmico financeira e na formulacido de questdes,
mas ndo permitem a tomada de decisodes, pois estas dependem de uma avaliagdo mais
abrangente da situagdo pelo que estd relacionada com a cultura e aspectos qualitativos

organizacionais da gestao.

No estudo empirico desenvolvido, foram identificadas a existéncia de diferencas nos
valores das demonstracdes financeiras, nomeadamente o balango e a demonstracao dos
resultados, e nos indicadores econdémico-financeiros apresentados de acordo com o
normativo contabilistico POC e IAS/IFRS. As divergéncias resultam da aplica¢do de

principios e regras distintos entre os dois normativos.

Do estudo concluiu-se que a aplicacdo dos normativos contabilisticos POC e IAS/IFRS
(base considerada no SNC) origina resultados distintos nos valores dos raicios,
permitindo aferir que o relato financeiro preparado através de POC apresenta limitagcdes
de comparabilidade face aos paises europeus integrados no processo de harmonizagdo

contabilistica desenvolvido pelo IASB.

Com este estudo pretendemos alertar os preparadores e utentes da informacgdo de relato
para as diferencas que existem nos valores apresentados nas demonstragdo financeiras e
nos racios, relevados em andlise financeira, em projec¢des, na comparabilidade de
entidades e sectores e ainda no auxilio da tomada de decisdo de investimento e de

gestao.

66



Indicadores Economico-financeiros: Os impactos da alteragdo normativa em Portugal

As decisdes inerentes a aplicacdo do novo normativo terd impactos directos no reporte
financeiro obtido, devendo ser analisado com particular atencdo nas sociedades mais
frageis em termos de liquidez e que apresentam um grande dependéncia dos seus
credores, o que poderd originar uma menor capacidade de negociacdo e de

competitividade.

Deste modo € expectdvel, que principalmente neste primeiro periodo de transicdo nao
seja possivel manter os mesmos principios e regerem-se por indicadores determinados

no passado, pois apresentar-se-20 ndo comparaveis e sem leitura.

Tendo este estudo incidido no relato de apenas uma sociedade que adoptou as IAS/IFRS
em 2005 por imposi¢ao legal, encontra-se inserida num determinado sector e actividade,
nao nos sendo possivel generalizar os resultados obtidos, visto que o sector em que se
insere, a actividade desenvolvida e os principios e politicas adoptados por cada

sociedade podera influenciar os resultados obtidos.

As normas IAS/IFRS aplicadas na Unido Europeia sofreram actualiza¢des durante o ano
de 2008 e 2009, pelo que a actual legislacio SNC apresenta divergéncias por ter como
base as normas IAS/IFRS em vigor em 2007. Haverd na nossa opinido duas alternativas,
para que seja mantido o objectivo de aproximacdo do normativo portugués ao europeu,
alterar j& o normativo SNC, antes da apresentacdo das primeiras demonstracdes
financeiras, ou aguardar o primeiro relato financeiro e introduzir gradualmente as

alteracdes aprovadas pelo IASB.

Finalmente, concluimos que serd relevante analisar empiricamente os impactos no relato
das sociedades apds a adop¢do do SNC em 2010 e alargar o estudo a vérias entidades
inseridas no mesmo sector e até sociedades que se encontram inseridas em sectores
diferentes de forma a apreender se os impactos da introducdo do normativo SNC
divergem dos obtidos na transi¢do entre POC e IAS/IFRS. Ter em atencao que podera
existir alteracdes aquando da comparagcdo das normas IAS/IFRS e as que integram o

SNC.

Esta andlise poderd ser complementada com o estudo das alteracdes nas politicas

contabilisticas adoptadas, no resultado liquido obtido e na carga fiscal subjacente.
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Balancgo individual da sociedade Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (POC)

Activo Liquido

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
Activo Activo Activo Activo
ACTIVO liquido liquido liquido liquido
IMOBILIZADO

Imobilizagdes incorpdreas:
Despesas de instalagdo 1.515 757 - -
Despesas de investigagio e desenvolvimento - 11 18 48
Propriedade industrial e outros direitos - - - -
Trespasses - - - -
Imobilizagdes em Curso - - - -
Adiantamentos por conta de imobiliza¢des incorpéreas - - - -
1.515 768 18 48

Imobilizagdes corpdreas:

Terrenos e recursos naturais - - - -
Edificios e outras construgdes 84 71 58 151
Equipamento basico - - - -
Equipamento de transporte - 29 - -
Ferramentas e utensilios - - - -
Equipamento administrativo 138 85 48 245
Outras imobiliza¢des corpdreas 96 64 63 63
Imobilizagdes em curso - - - -
Adiantamentos por conta de imobiliza¢des corpdreas - - - -
319 250 170 459

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do Grupo 240.360 246.877 265.977 213.447
Empréstimos a empresas do Grupo 690.190 883.574 631.743 628.334

Partes de capital em outras empresas associadas - - - -

Empréstimos a outras empres ociadas - - - -

Titulos e outras aplicagdes financeiras 32.921 23.820 5.634 4.059

Outros empréstimos concedidos - - -

Imobilizagdes em curso - - - -

Adiantamentos por conta de investimentos financeiros - - - -
963.471 1.154.271 903.354 845.839

CIRCULANTE
Existencias:
Matérias primas subsididrias e de consumo - - - -
Economato - - - -
Produtos e trabalhos em curso - - - -
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos - - - -
Produtos acabados e intermédios - - - -
Mercadorias - - - -
Adiantamentos por conta de compras - - - -

Dividas de terceiros - Médio e longo prazo:

Clientes, c/c - - - -
Clientes-Titulos a receber - - - -
Clientes de cobranca duvidosa - - - -
Empresas do Grupo 164.199 - 150.000 150.000
Empresas Participantes e Participadas - - - -
Outros Accionistas (Socios) - - - -
Estado e outros entes piiblicos - - - -
Outros devedores - - - -
Subscritores de capital - - - -

164.199 - 150.000 150.000

Dividas de terceiros - Curto prazo:

Clientes, c/c 2.309 524 526 593
Clientes-Titulos a receber

Clientes-Letras protestadas - - - -
Clientes de cobranca duvidosa - - - -
Empresas do Grupo 100.791 82.966 101.319 102.706
Empresas participadas e participantes - - - -
Outros accionistas (s6cios) - - - -

Estado e outros entes piblicos 93 120 217 229
Outros devedores 1.686 8.529 1.182 689
Subscritores de capital - - - -
104.879 92.138 103.244 104.217
Titulos negocidceis:
Accoes em empresas associadas - - - -
Obrigacdes em empresas associadas - - - -
Outros titulos negocidveis - - - 31.709
Outras aplica¢des de tesouraria 1.440 870 4.100 15.485
1.440 870 4.100 47.194
Dep6sitos bancdrios e caixa:
Depositos bancdrios 34 26 49 76
Caixa 8 9 7 8
42 35 56 84
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de proveitos 3.846 5.054 4.531 3.525
Custos diferidos 995 896 507 915
Activos por Impostos Diferidos 7.221 6.574 8.570 5.640
12.062 12.525 13.608 10.080
Total do activo _ 1.247.927 1.260.857 1.174.550 1.157.922

Fonte: Certiddo de Prestagdo de contas dos anos de 2006 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
solicitado através do site https://www.portaldaempresa.pt/
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Balancgo individual da sociedade Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (POC)

Capital Proprio e Passivo

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO

Capital
Accdes (quotas) proprias - Valor nominal
Accdes (quotas) préprias - Descontos e prémios
Prestacdes Suplementares
Prémios de emissdo de ac¢des (quotas)
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas
Reservas de reavaliacao
Reservas:

Reservas legais

Reservas estatutérias

Reservas contratuais

Outras reservas
Resultados transitados

Resultado liquido do exercicio
Dividendos antecipados
Total do capital préprio

PASSIVO
Provisdes para riscos e encargos:
Provisdes para pensdes
Provisdes para impostos
Outras provisoes

Dividas a terceiros - Médio e longo prazo:
Empréstimos por obrigagdes - convertiveis
Empréstimos por obrigagdes - ndo convertiveis
Empréstimos por Titulos de Participacdo
Dividas a institui¢des de crédito
Adiantamentos por Conta de Vendas
Fornecedores, c/c
Fornecedores -Facturas em Recepgdo e Conferéncia
Fornecedores de Imobilizado -Titulos a Pagar
Empresas do Grupo
Empresas Associadas
Empresas Participantes e Participadas
Outros accionistas (Sécios)

Adiantamento de Clientes
Outros empréstimos obtidos
Fornecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes puiblicos
Outros Credores

Dividas a terceiros - Curto prazo:
Empréstimos por obrigagdes :
Convertiveis
Nio convertiveis
Empréstimos por titulos de participacao
Dividas a institui¢oes de crédito
Adiantamentos por conta de vendas
Fornecedores, c/c
Fornecedores - Facturas em recepgdo e conferéncia
Fornecedores -Titulos a pagar
Fornecedores de imobilizado -Titulos a pagar
Empresas do Grupo
Empresas participadas e participantes
Outros accionistas (s6cios)
Adiantamento de clientes
Outros empréstimos obtidos
Fornecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes puiblicos
Outros credores

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos
Proveitos diferidos
Passivos por Impostos diferidos

Total do passivo
Total do capital proprio e do passivo

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
629.293 629.293 629.293 629.293
(859) (859) (859) (859)
(5.201) (5.201) (5.201) (5.201)
22452 22452 22452 22452
1 1 - -
1.638 1.638 1.638 1.638
35316 39.287 41.102 45.183
242.830 266.984 245284 261.241
137 - - -
925.607 953.595 933.708 953746
80.656 35.459 80.940 26.992
1.006.263 989.054 1.014.648 980.737
14.527 14.647 14.342 14.317
12 14 - 129
14.540 14.660 14.342 14.445
90.000 90.000 110.000 70.000
110.000 137.206 27.828 30.000
10 10 7 5
200.010 227.216 137.835 100.005
22.021 25.000 28 55.000
301 377 448 320
37 28 - -
7 8 8 8
45 18 10 8
361 200 171 156
8 1 0 266
22.779 25.631 665 55.758
3.885 3.990 6.760 6.726
450 305 299 250
4335 4.295 7.059 6.976
241.664 271.802 159.902 177.185
1.247.927 1.260.857 1.174.550 1.157.922

Fonte: Certiddo de Prestagdo de contas dos anos de 2006 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
solicitado através do site https://www.portaldaempresa.pt/
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Demonstracio dos resultados individual por naturezas da sociedade
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (POC)

Custos e Perdas

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
CUSTOS E PERDAS
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:

Mercadorias - - - -

Matérias - - - - - - - -
Fornecimentos e servigos externos 4.275,68 4.275,68 4.565,54 4.565,54 6.016,14 6.016,14 6.137,17 6.137,17
Custos com o pessoal:

Remuneragdes 4.296,15 4.594.69 4.439.68 4.967.96
Encargos Sociais:

Pensdes 155,94 915.86 53772 82297

Outros 953,71 5.405,80 891,43 6.401,98 5.830,91 754,78 6.545,71
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 883,07 878,42 71,94
Ajustamentos - - -

Provisdes - 883,07 1,11 879,54 - 817,78 - 71,94

Impostos 149,34 404,14 248,01 349,78

Outros custos e perdas operacionais 48,72 198,05 63,85 467,99 80,64 328,66 72,17 421,94
(A) 10.762,61 12.315,05 12.993.49 13.176,76

Perdas relativas a empresas associadas - -
Amort. e Ajust. aplicagdes e investimentos financeiros 130,43 111,96 74,50 54.646,26
Juros e custos similares:
Relativos a empresas associadas - -
Outros 6.352.49 6.482,92 17.210.74 17.322,70 18.099.99 18.174.49 19.138.59 73.784.85

©) 17.245,53 29.637,75 31.167,98 86.961,61

Custos e perdas extraordindrios 774,01 742,65 50.181,54 50.181,54
(E) 18.019,54 30.380,40 81.349,52 137.143,14

Imposto sobre o rendimento do exercicio (6.737,66) 487,38 (1.934,96) 3.308,11
G) 11.281.88 30.867.78 79.414.56 140.451,25

Resultado liquido do exercicio 80.656,08 35.459,14 80.940,15 26.991,55
91.937,96 66.326,91 160.354,71 167.442,80
Resultados operacionais: (B)-(A) 1.797,66 1.017,20 (3.309.95) (3.390,96)
Resultados financeiros: (D-B)-(C-A) 64.755,97 32.275,00 114.299,80 34.366,58
Resultados correntes: (D)-(C) 66.553,63 33.292,20 110.989,85 30.975,62
Resultados antes de impostos: (F)-(E) 73.918,42 35.946,52 79.005,19 30.299,66

Resultado liguido do exercicio: (F)-(G) 80.656,08 35.459,14 80.940,15 26.991,55

Fonte: Certiddo de Prestagdo de contas dos anos de 2006 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
solicitado através do site https://www.portaldaempresa.pt/
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Demonstracio dos resultados individual por naturezas da sociedade

PROVEITOS E GANHOS
Vendas
Mercadorias

Prestacdes de servigos

Proveitos suplementares

Subsidios a exploragio

Outros proveitos e ganhos operacionais

Reversdes de Amortizagdes e Ajustamentos
(B)

Ganhos de Participagdes de Capital:

Relativos a empresas associadas
Rendim. de participacdes de capital

Rend. de titulos negocidveis e de outras aplicagdes financeiras:

Relativos a empresas do grupo
Outros
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo
Outros
(D)

Proveitos e ganhos extraordindrios
(3]

Proveitos e Ganhos

Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (POC)

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
12.269.77 12.269,77 13.203,22 13.203,22 9.569.46 9.569,46 9.652,65 9.652,65
103,07 129,03 - -
187.42 290.49 - 129,03 114,08 114,08 133,15 133,15
12.560,27 13.332,25 9.683,54 9.785,79
52.114,97 26.973,65 40.368,09 73.583,71
12,30 6,79 59,64 5545
11.262,44 11.007,15 20.881,46 29.034,35
7.849,18 71.238.89 11.610,11 49.597.70 71.165,10  132.474,29 547791 108.15143
83.799,16 62.929,95 142.157,83 117.937,22
8.138.80 3.396,97 18.196.88 14.13
66.326,91 160.354,71 117.951,35

Fonte: Certiddo de Prestagdo de contas dos anos de 2006 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.

solicitado através do site https://www.portaldaempresa.pt/

75



Indicadores Economico-financeiros: Os impactos da alteragdo normativa em Portugal

Balancgo individual da sociedade Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (IAS/IFRS)

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
Activo Activo Activo Activo
ACTIVO liquido liquido liquido liquido
Activos ndo correntes:
Activos fixos tangiveis 319 249 170 459
Activos intangiveis - 11 18 48
Propriedades de investimento 2.470 2.470 2.470 2.470
Partes de capital em empresas do Grupo 234.074 240.529 259.628 207.098
Partes de capital em Joint-ventures 6.285 6.349 6.349 6.349
Empréstimos a empresas do Grupo 690.601 719.375 595.695 589.722
Empréstimos a Joint-ventures 164.199 164.199 186.048 188.612
Investimentos financeiros disponiveis para venda 35.080 29.557 4.380 1.589
Instrumentos financeiros derivados - 331 585 -
Impostos diferidos activos 7.221 6.658 8.570 5.640
Total dos activos néo correntes 1.140.249 1.169.728 1.063.913 1.001.987
Activos correntes:
Impostos a recuperar 93 120 217 229
Empréstimos a empresas do grupo 100.000 82.661 100.121 101.378
Devedores e acréscimos e diferimentos 9.216 15.012 7.114 6.798
Instrumentos financeiros derivados - - 347 -
Caixa e equivalentes de caixa 1.482 905 4.156 47.278
Total dos activos correntes 110.791 98.698 111.955 155.683
Total do activo 1.251.040 1.268.426 1.175.868 1.157.670
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital 629.293 629.293 629.293 629.293
Prémios de emissao 22.452 22.452 22.452 22.452
Accoes proprias (6.060) (6.060) (6.060) (6.060)
Reservas 4.646 8.344 1.310 (480)
Resultados retidos 359.047 342.558 368.870 335.532
Total do capital proprio 1.009.378 996.587 1.015.865 980.737
PASSIVO
Passivos ndo correntes:
Empréstimos obtidos 200.009 227.216 137.835 100.005
Instrumentos financeiros derivados 1.296 1.343 3.561 2.773
Beneficios concedidos a empregados 14.527 14.647 14.342 14.445
Provisdes 12 14 - -
Impostos diferidos passivos 450 305 299 250
Total dos passivos ndo correntes 216.294 243.525 156.037 117.473
Passivos correntes:
Credores e acréscimos e diferimentos 2.954 3.097 3.758 4.296
Empréstimos obtidos 22.054 25.017 37 55.008
Impostos a pagar 360 200 171 156
Total dos passivos correntes 25.368 28.314 3.966 59.460
Total do passivo 241.662 271.839 160.003 176.933
Total do capital préprio e do passivo 1.251.040 1.268.426 1.175.868 1.157.670

Fonte: Relatorios e Contas Consolidados dos anos de 2005 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
retirado do site http://www.jeronimomartins.pt
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Demonstragao dos Resultados individual por funcoes da sociedade
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. (IAS/IFRS)

(em milhares de euros)

2005 2006 2007 2008
Prestacdes de servigos 13.253 14.087 11.900 12.263
Custos das prestagdes de servigos (7.612) (8.327) (8.715) (8.981)
Resultados Brutos 5.641 5.760 3.185 3.282
Outros proveitos e ganhos operacionais 127 188 132 152
Custos administrativos (1.527) (1.988) (2.534) (2.636)
Outros custos e perdas operacionais (1.051) (1.990) (1.407) (1.940)
Resultados operacionais no usuais 7.708 - 623 -
Resultados Operacionais 10.898 1.970 (1) (1.142)
Custos liquidos de financiamento (5.966) (12.087) (15.465) (13.600)
Ganhos (perdas) em filiais e associadas 66.714 42.361 77.173 47.199
Ganhos (perdas) em outros investimentos 1.035 4.461 18.057 (2.116)
Resultados correntes 72.681 36.705 79.764 30.341
Impostos sobre os resultados correntes 6.737 (405) 1.850 (3.349)
Resultados liquidos 79.418 36.300 81.614 26.992
Resultado bésico por ac¢do (euros) 0,632 0,058 0,130 0,043
Resultado bésico diluido por ac¢do (euros) 0,632 0,058 0,130 0,043

Fonte: Relatorios e Contas Consolidados dos anos de 2005 a 2008 da sociedade Jeronimo Martins, SGPS, S.A.
retirado do site http://www.jeronimomartins.pt
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