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Resumo

A globalizacdo dos grupos econdémicos aliada aos avangos tecnoldgicos tem feito com
que as organizagdes alterem a forma como abordam cada mercado onde operam. Se
anteriormente ter um produto diferenciado, um eficiente sistema produtivo ou uma rede
de distribuicédo eficaz era sindbnimo de obtengdo de resultados, nos dias de hoje ativos

intangiveis tém-se vindo a tornar numa ferramenta de diferenciacao entre organizacgdes.

Deste modo, o presente trabalho teve como objetivo verificar qual a relacdo entre os ativos
intangiveis, tendo como amostra 2.535 Pequenas e Médias Empresas (PME) portuguesas

no periodo de 2012 a 2017, com a sua performance empresarial.

Os resultados obtidos permitiram verificar que 0 peso que estes ativos representam na
totalidade dos ativos reconhecidos em balangco nas empresas da amostra € relativamente
baixo, onde aproximadamente 84% destas apresentam um peso em intangiveis inferior a
5%. Nd&o obstante, através do modelo de regressao linear foi possivel verificar uma
relacdo negativa e estatisticamente significativa entre os ativos intangiveis e o indicador
de performance. O mesmo modelo permitiu verificar que existe também uma relacao
negativa entre a performance e o nivel de endividamento. Por outro lado, o facto das
empresas operarem noutros mercados por via da importacdo e exportacdo e o volume de

negocios afetam de forma positiva a rendibilidade.

Palavras-Chave: Ativo Intangivel, Performance, Normas de Contabilisticas, PME
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Abstract

The current economic globalization and technological innovation have altered the way
companies approach the markets in which they operate. Traditionally, companies relied
on differentiated products, efficient production processes and effective distribution
networks in order to obtain positive financial results. Nevertheless, this approach is no
longer adequate, and companies place a greater emphasis on intangible assets as a means
of differentiation.

Considering these developments, this study relies on a sample of 2535 small and medium
enterprises (SMESs), between the years of 2012 and 2017, to evaluate the relationship

between intangible assets and financial performance.

Even though intangible assets only account for a small portion of the balance sheet — less
than 5% in approximately 84% of SMEs in the sample, our findings suggest that
intangible assets as a percentage of total assets are significantly but negatively associated
with profitability. The model also suggests a negative relationship between this variable
and the level of indebtedness. On the other hand, companies that operate in external
markets (through importation and exportation) and the revenues are the items that affects,

in a positive way, the performance.

Keywords: Intangible Assets, Performance, Accounting Standards, SME
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1.Introducéo

No inicio do presente milénio ja autores como Choi, Kwon e Lobo (2000) referiam que o
valor de mercado das organizagcdes ndo estava apenas no seu valor contabilistico e que
investigacOes levadas a cabo nesse periodo j& sugeriam que 0s ativos intangiveis tornar-se-
lam num dos principais determinantes para a competitividade e para a avaliagdo das
empresas, estando deste modo os investidores dispostos a pagar um “prémio” pela
organizacao para alem do seu valor contabilistico. Boulton, Libert e Samek (2001) referiam
que, a data, a maioria dos ativos intangiveis era reconhecida de forma inadequada, mas que
as organizacdes perceberam que poderiam aumentar a rendibilidade caso combinassem os
ativos tangiveis com os intangiveis, assistindo-se nessa época a uma nova forma de criacdo

de valor.

Volvidas quase duas décadas relativamente as conclus@es obtidas pelos autores anteriores, 0
presente trabalho tem como principal objetivo verificar qual a relacdo entre os ativos
intangiveis e a performance empresarial, de uma determinada amostra de empresas que
preenchem os requisitos de Pequena e Média Empresa (PME), no periodo de 2012 a 2017.
Deste modo, a presente dissertacdo pode ser dividida em duas partes distintas: a primeira,
onde é feito um enquadramento tedrico sobre o tema e respetiva revisao da literatura e, a
segunda, onde se procede ao estudo empirico com recurso a ferramentas estatisticas e a um
modelo de regresséo linear multiplo, onde se verifica qual a relagdo de influéncia que os

intangiveis apresentam sobre os indicadores de performance.

Num ambiente empresarial cada vez mais competitivo, as organizaces procuram obter uma
diferenciacdo face a concorréncia. Neste contexto, 0s ativos intangiveis pelas suas
caracteristicas Unicas tém vindo a tornar-se um elemento de diferenciacdo entre
organizagOes, conseguindo estas, deste modo, vantagens competitivas e, por conseguinte,
um acréscimo de valor. Neste sentido, procura-se verificar qual a ligacdo entre os ativos
intangiveis e a performance, com a particularidade do presente estudo ser feito unicamente
em empresas que preenchem os requisitos de PME, organizagdes estas cheias de
particularidades e tdo dispares entre si. Com o intuito de atingir o objetivo proposto,
verificar-se-a qual o peso que esta classe de ativos representa face a totalidade de ativos

reconhecidos em balanco, verificar-se-a a sua varia¢ao ao longo do periodo em analise e, em



comunhdo com outras variéveis, pretende-se evidenciar qual a sua influéncia nos indicadores

de performance.

1.1.  Ambito da Investigacio

Apesar do presente estudo de investigacdo incidir nos ativos intangiveis reconhecidos em
balanco, verifica-se que para as organizagdes, a sua maior fonte de valor poderd nao esta
apenas nas atividades operacionais, mas sim em elementos que ndo se encontram
mensurados nas DemonstracBes Financeiras. E o caso das marcas, da carteira de clientes e
do ndo menos importante know-how. Tais alteracdes tém vindo a tornar a diferenciacdo mais
do que uma decisdo operacional, tornou-a numa verdadeira estratégia competitiva para as

organizagoes.

Procura-se, neste estudo, analisar as caracteristicas dos ativos intangiveis nas PME
portuguesas e estabelecer uma ligacdo aos seus indices de rendibilidade, isto &, verificar se
por si so, estes tipos de ativos sdo capazes de influenciar a performance das empresas da
amostra. Para Rodrigues (2016) os ativos intangiveis sdo das areas mais afetadas por
reconhecimentos indevidos, encontrando-se muitas vezes sobrevalorizados, isto devido a sua

subjetividade, caracteristicas e dificuldade de quantificacdo e mensuracéo.

Face ao exposto, a presente investigacao visa responder ao seguinte problema de pesquisa:
Sera a performance empresarial influenciada pelo nivel de investimento em ativos
intangiveis? De notar que, como se podera verificar na revisdo da literatura a presente
dissertacdo, as demonstracdes financeiras das organizagdes, mesmo que equiparaveis,
podem ter a comparabilidade afetada, isto porque basta uma entidade desenvolver
internamente 0s seus ativos, enquanto a outra os adquire a terceiros e, apesar de inicialmente
estarmos perante a mesma classe de ativos, estes estdo sujeitos a tratamentos contabilisticos

distintos.

1.2. Objetivos da Investigagao

1.2.1. Objetivos Gerais

Dado que as empresas que servem de amostra para a realizagdo do presente trabalho séo de
dimensdo micro, pequena ou média e, dada a tipologia dos ativos em estudo, o objetivo
principal da presente investigacdo é o de atestar até que ponto os ativos intangiveis

associados a outros indicadores e variantes podem influenciar os racios de performance no
2



periodo em andlise. A pergunta que servird de referéncia a presente investigacdo foi

formulada da seguinte forma:

Sera a performance empresarial influenciada pelo nivel de investimento em ativos

intangiveis?

1.2.2. Objetivos Especificos

Face a questdo acima referida e com o objetivo de se Ihe dar uma resposta, a presente
investigacao serd baseada nos seguintes objetivos especificos:

e Verificar se existe uma relacao direta entre o valor reconhecido na rubrica de ativos
intangiveis e o desempenho econdmico das organizacfes — nomeadamente através
do racio de performance empresarial amplamente utilizado no quotidiano
empresarial: 0 ROA (Return On Assets). Indicador este que serviu de variavel
dependente no modelo de regresséo linear a aplicar no estudo; e

e Verificar qual o peso dos ativos intangiveis no total dos ativos reconhecidos em

balanco.

1.3. Relevancia e motivacéo para o tema da Investigacéo

Deparamo-nos que no territério nacional portugués a maioria das empresas em atividade sao
de pequena e média dimensdo e, apesar da existéncia de bastante literatura e trabalhos
cientificos que relacionam ativos intangiveis com performance empresarial, esses tendem a
incidir maioritariamente em empresas cotadas na bolsa de valores. Tal deve-se ao facto da
informacdo ser de mais facil acesso — seja através dos Relatorios e Contas, ou de outras

informagdes provenientes de entidades reguladoras.

Pretende-se com a realizacdo do presente trabalho de investigacédo analisar qual o impacto
que os ativos intangiveis reconhecidos em balan¢o tém no desempenho das organizacGes e
verificar estatisticamente de que forma estes mesmos ativos podem ser responsaveis pela

variacdo dos indicadores de performance empresarial.

1.4. Estrutura da Dissertacao

O presente trabalho pode ser dividido em oito partes. Na primeira parte € apresentado o tema

que serviu de base a realizacdo do presente trabalho: introdugéo ao estudo, quais 0s objetivos



que se pretendem obter com a presente dissertagdo, motivacdo para a sua escolha e
contributos esperados. Na segunda parte é apresentada a definicdo de ativo intangivel,
recorrendo aos normativos contabilisticos e a defini¢des na Otica de varios autores: o0 porqué
do seu estudo, a sua importancia no quotidiano empresarial e o tipo de ativos que se podem
encontrar. Na terceira parte € dedicada ao enquadramento contabilistico desta classe de
ativos, tendo por base essencialmente o normativo contabilistico nacional, a Norma
Contabilistica de Relato Financeiro (NCRF) 6- Ativos Intangiveis: como estes devem ser
reconhecidos, mensurados e divulgados, sendo também realizado um pequeno
enquadramento e resumo dos normativos contabilisticos aplicados as entidades de menor
dimensdo. A quarta parte é dedicada a revisao da literatura, onde s&o apresentados estudos e
conclusdes sobre os ativos intangiveis e as demais variaveis utilizadas no estudo, bem como
estudos realizados onde estes sdo relacionados com a performance empresarial. A quinta
parte é dedicada ao estudo empirico: qual a metodologia a utilizar e a forma de obtencédo dos
dados. Na sexta parte é apresentada a amostra que serviu de base para a realizacdo do
presente trabalho: a sua caracterizacdo, analise e a realizacdo dos testes estatisticos com a
intencdo de de mitigar o erro nos resultados finais, sendo no final apresentado o0 modelo de

regressao linear.

As duas ultimas partes sdo dedicadas a apresentacdo das conclusdes finais, das limitacoes

encontradas para a realizacdo da presente dissertacdo e sugestdes para investigacoes futuras.



2. Ativos Intangiveis: enquadramento tedrico

2.1. Definicéo de Ativo Intangivel

Como ja referido, o objetivo da presente dissertacdo visa analisar qual a importancia e a
forma como os ativos intangiveis podem influenciar a performance empresarial das PME do
panorama empresarial portugués. Neste sentido, torna-se fundamental verificar qual o
conceito de ativo intangivel, seja com base nos normativos contabilisticos nacionais e

internacionais, seja através de conceitos defendidos por outros autores.

Segundo o normativo contabilistico internacional a International Accounting Standard 38
(IAS 38) — Intangible Assets, na sua versdo revista de 2004, esta define ativos intangiveis
como sendo um ativo ndo monetério, identificavel e sem substancia fisica. Este normativo

refere como exemplos de ativos intangiveis:

e Patentes tecnoldgicas;

e Software de computadores e bases de dados;
e Segredos comerciais;

e Copyrights;

e Carteiras de clientes;

e Royalties;

Por sua vez, o normativo contabilistico nacional, na Norma Contabilistica de Relato
Financeiro 6 — Ativos Intangiveis (NCRF 6) vai ao encontro da definicdo do normativo
internacional. Borges, Rodrigues e Rodrigues (2010), alertam para o facto de sé se cumprir
0 requisito da identificabilidade caso o ativo possa ser dividido das demais classes de ativos

e que este possa ser comercializado de forma isolada.

Upton (2001) define ativos intangiveis como sendo ativos de natureza permanente sem
existéncia fisica, que estdo a disposi¢cdo, que sdo controlados pela empresa e que sejam
capazes de produzir beneficios econémicos futuros, alegando também que, retirando os
ativos fixos tangiveis, numa organizacdo tudo pode ser considerado ativo intangivel. Na
linha da defini¢do do autor anterior, Kayo (2002) define os ativos intangiveis como sendo
um ativo de natureza permanente, podendo representar um conjunto estruturado de
conhecimentos, préaticas ou atitudes numa determinada organizacgéo e que, interligados com

0s ativos tangiveis, contribuem de forma significativa para a criacdo de valor.



Por sua vez, Shoroeder e Clark (1998) afirmam que é de extrema dificuldade definir o termo
“intangivel” e que de uma forma geral o seu real valor ¢ de muito dificil quantificagdo,
podendo estar, no extremo, associado a beneficios que o seu detentor possa vir a ter pela sua

utilizacao.

Perez e Fama (2006) descrevem tais ativos como sendo recursos que estdo sobre o controlo
de uma determinada organizagdo, que podem ser utilizados no auxilio & producéo de bens e
servigos, visando a criacdo de beneficios econdmicos futuros e que os gastos associados a
tais ativos sdo representados pela capitalizacao dos gastos ja incorridos no desenvolvimento

OuU na sua aquisicao.

Para Hoss, Rojo e Grapeggia (2010) os ativos intangiveis sdo representados por bens ou
direitos que a maior parte das vezes ndo se encontram refletidos no balanco das organizacdes,
contudo, apresentam um grande valor e podem levar a uma significativa vantagem
competitiva, é exemplo disso o know how dos colaboradores. Por sua vez, Santos, Schmidt,
Fernandes, Gomes e Machado (2008) referem que a tentativa de relacionar a definicéo
contabilistica de ativo intangivel com o significado da palavra “intangivel” por si s6 ndo e
uma tarefa produtiva, pois os autores exemplificam que varios ativos sdo intangiveis, mas
sdo contabilizados como sendo tangiveis, dando o exemplo de despesas antecipadas ou de
aplicacdes financeiras.

Hitchner (2006) apresenta uma definicdo um pouco dispar dos autores anteriores, focando-
se numa definicdo mais operacional. Para este autor, os ativos intangiveis sdo um
subconjunto de capital humano, representados pela experiéncia obtida, pela formacéo e pela
habilidade dos colaboradores que deverdo estar associados a processos € as estruturas
organizacionais. Refere ainda que a identificabilidade dos ativos intangiveis é tdo vasta
quanto a criatividade humana e que esta deve ser classificada por categorias a fim de ajudar

na sua compreenséo.

Em conclusdo, verifica-se que a definicdo de ativo intangivel ndo € linear ou unanime entre
0s varios autores. Apesar dos normativos contabilisticos nacionais e internacionais
apresentarem a sua definicdo e exemplos de ativos intangiveis que se poderdo encontrar nas
organizacOes, face as dispares definicGes apresentadas, esta parece ser algo complexa e

subjetiva.



2.2. A relevancia do estudo dos ativos intangiveis

Ao longo dos ultimos anos tem-se vindo a intensificar o estudo sobre os ativos intangiveis.
Dada a sua natureza e a importancia que as organizacoes Ihe tendem a atribuir, sdo varios 0s
autores que tém levado a cabo estudos que incidem seja na forma como estes sao divulgados,
seja no desenvolvimento de técnicas de mensuragdo, seja em estudos associados a
performance, onde sdo analisados os efeitos econdmicos sempre que existe um investimento

nesta classe de ativos.

Silva, Rua e Quesado (2017) atestam que os ativos intangiveis face aos tangiveis tendem a
fomentar a riqueza, pelo que as empresas e os investidores devem considerar este género de

investimentos nas suas carteiras de investimentos.

Na linha de pensamento do autor anterior, Hendriksen e VVan Breda (1991) ja alertavam para
a importancia que teria de ser dada a esta classe de ativos. Apesar da sua imaterialidade,
estes ndo deveriam ser menosprezados, pelo contrério: dada a sua natureza, caracteristicas e
vantagens que poderdo trazer a organizacdo, estes deverdo estar sujeitos a uma analise mais
cuidada. Os mesmos autores, num estudo realizado em 2011, ressalvam que é de extrema
dificuldade mensurar um ativo intangivel que ndo seja passivel de ser identificado, pois
estando este associado a outro ativo ndo podera ser separado. Por sua vez, Reilly e Schwells
(1998) referem que a valorizacdo dos ativos intangiveis é de extrema importancia, na medida
que estes servem de base aquando da realizacdo de uma operacdo de fusdo ou aquisicdo. De
ressalvar que, dependendo do core business da organizacdo, esta classe de ativos pode
representar uma percentagem significativa do valor total da organizacdo em questdo. Deste
modo, Flower (2002) alerta para a importancia da necessidade de identificar com alguma
fiabilidade se os beneficios futuros sdo provaveis e se 0s custos associados sdo passiveis de

serem mensurados.

Haanes e Fjeldstad (2000) e posteriormente Galbreath (2005) referem que é fundamental
estudar e investir nesta classe de ativos, pois defendem que estes séo a base para uma boa
vantagem competitiva face a concorréncia. Gomez e Vargas (2012) referem que a existéncia
desta classe de ativos reafirma a presenga das organizagcbes no mercado e que numa
economia cada vez mais relacionada com o conhecimento, o investimento em ativos

intangiveis é uma das solugdes.



Contudo, para Rodrigues (2016) é necessério ter alguma atencdo na analise desta classe de
ativos, pois em Portugal os ativos intangiveis sdo das &reas mais afetadas por
reconhecimentos indevidos: seja para obter uma “maquilhagem” das demonstracfes
financeiras e uma consequente melhoria dos indicadores financeiros, seja pela inclusdo na
classe de ativos intangiveis de ativos que ndo se qualificam como tal, ou entdo a mais

recorrente sobreavaliagdo na mensuracao desta classe de ativos.

2.3. Classificacdo dos Ativos Intangiveis

Apobs identificado o conceito de ativo intangivel e reconhecida a sua importancia no seio das
organizacgOes, torna-se importante verificar quais os ativos intangiveis que mais se
encontram ou poderdo encontrar nestas. De notar que néo existe uma classificagao uniforme
seja entre 0s normativos contabilisticos seja entre os varios autores. Deste modo, diferentes

autores agrupam e classificam esta classe de ativos de forma diferenciada.

Na tabela abaixo encontram-se especificados e definidos alguns dos ativos intangiveis mais

identificaveis nas organizacoes:

Tabela 2.1-Categorias dos Ativos Intangiveis

Categoria Definigéo

D4 ao titular o direito exclusivo de produzir e comercializar uma

Patentes invenco, tendo como contrapartida a sua divulgagio publica

Representacéo simbolica que permite identificar de imediato uma

Marcas e nomes de produtos entidade ou um produto

Software (bases de dados e Sistemas l6gicos de processamento de dados de acordo com
dominios de internet) instrucBes previamente definidas

Confere ao autor o direito de exploragdo econdmica exclusiva, com o

Direitos de Autor ou Copyright poder de autorizar terceiros a utilizar a sua criacdo/obra

Parte do valor de mercado de uma empresa que nao esteja

Goodwill . . - .
diretamente refletida nos seus ativos e nos seus passivos
Investigagdo e Atividades ou trabalhos criativos executados de forma sistematica e
Desenvolvimento (1&D) com vista ao aumento dos conhecimentos humanos

Apenas uma lista de clientes divididos em categorias e grupos dentro
Carteira de Clientes das categorias. Por exemplo, as categorias podem ser o0 tamanho do
cliente, a receita do cliente ou o lucro do cliente

Quantia que € paga por alguém ao proprietario pelo direito de usar,

Royalties o
explorar ou comercializar algo

Fonte: Adaptado de Palmeira (2016) com base na IAS 38 e NCRF 6



Como referido, as classificacGes atribuidas a esta classe de ativos ndo sdo unanimes entre 0s
varios autores. Para Hendriksen e VVan Breda (1991) e Belém e Marques (2012) os ativos séo
classificados apenas como identificaveis ou ndo identificaveis, ndo existindo para os autores

qualquer outra classificacao.

Estes autores apresentam como exemplos de ativos identificAveis as marcas, os produtos
especificos, as licencas, as patentes, 0s processos secretos e os direitos de autor, identificado
apenas o0 Goodwill como ativo nédo identificavel. Contudo, a classificagdo mais recorrente e
completa vai ao encontro do apresentado por Kayo (2002), que separa 0s ativos intangiveis
em quatro grandes grupos: ativos humanos, ativos de inovagao, ativos estruturais e ativos de
relacionamento. Na tabela abaixo pode-se encontrar uma proposta de classificacdo baseada

no autor anterior.

Tabela 2.2-Proposta de Classificacdo dos Ativos Intangiveis

Tipo de Intangivel Exemplos de Ativos
Conhecimento dos colaboradores
Ativos Humanos Colaboradores - Chave ou Management
Formacéo

Investigagdo e Desenvolvimento
Ativos de Inovagéo Patentes
Segredos empresariais
Softwares
Bases de Dados

Ativos Estruturais . .
Sistemas de Informacéo

Canais de Venda

Marcas e Logos
. . Direitos de Autor
Ativos de Relacionamento .

Contratos com clientes e fornecedores
Contratos de licenciamento e exploracdo

Fonte: Adaptado de Kayo (2002)

2.4. Tipo de Ativos Intangiveis: gerados internamente e adquiridos

A NCRF 6 — Ativos Intangiveis no § 9 refere que as “entidades gastam com frequéncia
recursos, ou incorrem em passivos, pela aquisicdo, desenvolvimento, manutencdo ou

melhoria de recursos intangiveis .

De acordo com a norma acima referida os ativos intangiveis podem ser integrados numa

organizacdo por aquisicao separada (825), adquiridos como parte de uma concentragédo de
9



atividades empresariais (833), por aquisi¢do por meio de um subsidio das entidades publicas
(842), por troca de ativos (843) e, por ultimo, ativos intangiveis gerados internamente (§849).
Deste modo, poder-se-a definir os ativos intangiveis em dois grandes grupos: os adquiridos
e os gerados internamente. No ambito contabilistico, esta separacdo torna-se de extrema
importancia na medida em que nem todos 0s ativos intangiveis gerados internamente

poderéo ser considerados como tal.

Numa aquisicao separada, os intangiveis sdo reconhecidos pelo seu valor de aquisicao, logo
0s critérios para reconhecer tais ativos como intangiveis sdo normalmente cumpridos, isto
porque um ativo intangivel adquirido separadamente pode ser mensurado de forma
fidedigna. Contudo, os dispéndios subsequentes a aquisicdo dos ativos podem j& néo
preencher 0s requisitos para os reconhecer nesta classe de ativos — é exemplo disso uma
entidade que adquire trabalhos de pesquisa a uma outra entidade (reconhece como ativo
intangivel os trabalhos adquiridos), contudo, se prosseguir com a pesquisa anteriormente
adquirida, estes terdo de ser reconhecidos como gasto do periodo.

Aguando da aquisicdo como parte de uma concentracdo de atividades empresariais, 0
normativo contabilistico refere que o adquirente deve reconhecer um ativo intangivel caso o
justo valor desse mesmo ativo possa ser fiavelmente mensurado, independentemente de este
ter sido reconhecido ou ndo pela entidade adquirida antes da concentragdo empresarial.
Exemplo do explanado é uma marca ndo reconhecida pela adquirida por néo ter resultado de
aquisicdo.

Por sua vez, sempre que existam trocas de ativos ou uma aquisi¢cdo por meio de um subsidio
estatal, o intangivel deve ser reconhecido, pois normalmente estdo preenchidos os requisitos
para a sua mensuragdo. Contudo, é nos ativos intangiveis gerados internamente que se torna
de extrema dificuldade verificar se estes se qualificam como tal e se sdo passiveis de serem

reconhecidos, devido a problemas relacionados com:

e Verificar se e quando determinado ativo gerara beneficios econémicos futuros;

e Determinar de forma fiavel o custo do ativo.

Rodrigues (2016) refere que a comparabilidade das demonstracGes financeiras entre duas
empresas semelhantes podera ser significativamente afetada se uma das entidades
desenvolver internamente os seus ativos face a outra que os adquire. Tal significa que, por

vezes, ativos intangiveis gerados internamente poderdo ndo ser reconhecidos nas
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demonstragdes financeiras, pois podem ndo preencher os critérios de reconhecimento e caso
0 sejam, a sua mensuragdo podera ndo refletir o seu real valor. Deste modo, além de verificar
se 0s requisitos gerais do reconhecimento e mensuracao inicial dos ativos intangiveis sao
aplicaveis, a entidade deve em simultaneo aplicar as orientacGes expressas no 850 ao 865 no

normativo contabilistico nacional para todos os ativos gerados internamente.

Para avaliar se um ativo intangivel gerado internamente satisfaz os critérios de

reconhecimento, a entidade deve classificar a formacéo do ativo em:

a) Uma fase de pesquisa; e

b) Uma fase de desenvolvimento.

Se bem que os termos "pesquisa” e "desenvolvimento” estejam definidos, os termos "fase de
pesquisa” e "fase de desenvolvimento” tém um sentido mais amplo para a finalidade de
acordo com a norma contabilistica nacional n® 6. Deste modo, o 851 refere que se uma
entidade ndo puder distinguir a fase de pesquisa da fase de desenvolvimento num projeto
interno para criar um ativo intangivel, a entidade trata o dispéndio nesse projeto como se

fosse incorrido somente na fase da pesquisa.

Keys e Ardern (2008) referem que existem dois tipos de ativos intangiveis gerados
internamente: os que sdo planeados e que advém de um processo de investigacdo e
desenvolvimento planeado, e os que surgem “por acaso” ou sem planeamento. Ambos sdo
mensurados de forma incorreta, uma vez que sdo registados pelos dispéndios ocorridos e ndo
pela sua natureza contabilistica. Castro (2015) defende que os normativos contabilisticos
deveriam aprofundar a mensuracdo e o reconhecimento dos ativos intangiveis gerados
internamente, pois este autor refere que existe uma lacuna no normativo e as organizagoes

tendem a reconhecer de forma incorreta os ativos.
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3. Ativos Intangiveis em Portugal: Contabilizacéo e Divulgacéao

3.1. Enquadramento no Normativo Contabilistico Nacional

Face a cada vez maior globalizacdo da economia, tem-se verificado que a harmonizacao
contabilistica assume especial relevancia nos mercados atuais. Uma vez que grandes grupos
econdémicos operam em varios mercados em simultaneo, a harmonizacdo torna-se num
processo indispensavel ao entendimento, uniformizacdo da informacdo e a prestagdo de

contas.

Decorrente do processo de harmonizagdo, em Portugal foi introduzido, apos aprovacao do
Decreto-lei n°® 158/2009 de 13 de julho, o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC),
entrando em vigor em 1 janeiro de 2010 e vindo substituir o Plano Oficial de Contabilidade

(POC) que servia de base a contabilidade nacional desde o ano de 1977.

Em 2015, o atual sistema contabilistico foi revisto através do Decreto-lei n® 98/2015 de 2
junho. Tais alteragdes prenderam-se com diretivas da Uni&o Europeia (Diretiva 2013/34/EU
— Relativa as Demostrac6es Financeiras Anuais, as Demostra¢des Financeiras Consolidadas
e aos Relatorios Conexos de Certas Formas de Empresa) e pretendia levar a cabo uma maior
aproximacdo entre o normativo contabilistico nacional e a norma internacional de

contabilidade e as International Accounting Standards.

Deste modo, verifica-se um alinhamento das normas do SNC com a norma do normativo
contabilistico internacional acima referido através dos processos de apresentacéo,
reconhecimento, mensuracdo e divulgacdo de contas, tornou-se possivel a comparacao das
contas entre empresas que utilizem o normativo nacional, face a outras que utilizem o
sistema internacional. Contudo, e apesar do esforgo de harmonizacdo entre 0s Varios
normativos contabilisticos, 0 SNC apresenta caracteristicas préprias, diferindo em vérias
matérias dos normativos que Ihe serviram de base, sendo em alguns casos uma adaptacao

portuguesa das normas internacionais e ndo uma cépia exata.

Deste modo as entidades que sdo obrigadas a aplicabilidade do SNC nas suas prestacfes de

contas, sao:

e Entidades abrangidas pelo Cédigo das Sociedades Comerciais;
e Cooperativas, exceto aquelas cujo ramo especifico ndo permita sob qualquer forma,

direta ou indireta, a distribuicdo de excedentes;
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e Entidades do Setor N&o Lucrativo (ESNL), entendendo-se como tal as entidades que

prossigam a titulo principal uma atividade sem fins lucrativos;

e Organismos publicos.

Uma vez que o presente trabalho assenta no estudo dos ativos intangiveis nas PME
portuguesas, ndo estando estas cotadas na bolsa de valores e ndo estando sujeitas a aplicacéo
dos normativos internacionais, 0 normativo contabilistico aplicavel sera a NCRF 6 — Ativos
Intangiveis, que tem por base a IAS 38 — Intangible Assets. Uma vez que a NCRF 6 partilha
as mesmas bases da IAS 38, verifica-se que ndo existem alteracOes significativas

relativamente ao normativo internacional.

Deste modo o objetivo da NCRF 6 (81) é o de prescrever o tratamento contabilistico de
ativos intangiveis que ndo sejam especificamente tratados noutras Normas. Esta exige que
determinada entidade reconheca um ativo intangivel se, e apenas se, critérios especificos
forem satisfeitos. A NCRF 6 especifica também como mensurar a quantia escriturada desta
classe de ativos, exigindo divulgacdes especificas a que estes estdo sujeitos.

De notar que tanto a NCRF 6 como a IAS 38 ndo tratam do goodwill adquirido numa
concentracdo de empresas, o qual, por ter caracteristicas e especificacbes muito proprias —
ndo identificavel individualmente — tem uma norma contabilistica especifica (IFRS 3-
Business Combinations e a NCRF14-Concentragdes de Atividades Empresariais).

3.2. A NCRF 6 — Ativos Intangiveis

3.2.1. Conceitos e definicbes

O normativo contabilistico define ativo intangivel (§8) como sendo um ativo ndo monetario
sem substancia fisica, que s6 pode ser classificado como tal se preencher determinados

requisitos, requisitos esses:

e |dentificabilidade

O normativo refere que um ativo intangivel deve ser identificavel para que possa ser
distinguido do goodwill. Determinado ativo intangivel ¢ identificavel (812) se for capaz de
ser separado, isto &, se for capaz de ser dividido, comercializado, transferido ou trocado, seja
separadamente ou em conjunto com um contrato, com ativo ou passivo relacionado,

independentemente de ser essa a inten¢do da entidade. Ou, se tal ativo resultar de direitos
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contratuais ou de direitos legais - quer sejam tais direitos transferiveis ou separaveis da

entidade ou de outros direitos e obrigacdes.
e Controlo

O normativo contabilistico no 813 refere que uma entidade controla determinado ativo se
esta detiver o poder de obter beneficios economicos futuros que fluam e estejam afetos a tal
ativo e gque possa simultaneamente restringir o0 acesso de outras entidades a esses mesmos
beneficios. A capacidade de controlo dos beneficios economicos futuros esta associada a
direitos legais que sejam impostos por ordem judicial, na auséncia dos direitos legais é mais
dificil demonstrar o controlo sobre o ativo — contudo, a entidade pode ser capaz de controlar
tais beneficios de alguma outra maneira. O conhecimento dos colaboradores, determinada
carteira de clientes e a sua fidelizacdo sdo exemplos concretos em que a entidade nao
consegue ter controlo significativo sobre os seus beneficios econémicos futuros, como tal

ndo podem ser reconhecidos como ativos intangiveis.

e Beneficios econdmicos futuros

Ainda de acordo com o normativo em analise no 817, sdo definidos beneficios econdmicos
futuros como sendo os réditos da venda provenientes de produtos e servigos, poupancas de
custos ou outros beneficios resultantes do uso de tais ativos pela entidade. O mesmo
normativo da como exemplo o uso da propriedade intelectual, como num processo de

producdo pode reduzir os custos de producéo futuros e ndo aumentar os réditos.

e Passivel de ser mensurado

A mensuracdo de um ativo como intangivel esta inteiramente relacionado com os trés pontos
identificados acima. Assim sendo, um item pode ser reconhecido e mensurado como

intangivel se satisfizer as condi¢des de ativo e os critérios para o seu reconhecimento.

3.2.2. Reconhecimento e Mensuracao

Como referido no ponto anterior, existe a necessidade da entidade verificar se 0 bem satisfaz
a definicdo de ativo intangivel e preenche os critérios e requisitos enumerados pelo
normativo. Tais requisitos aplicam-se também aos custos ja incorridos para a aquisi¢éo ou
para gerar internamente determinado ativo, bem como todos os custos futuros que estejam

afetos ao ativo — seja para substituicao seja para prestar assisténcia ao ativo.
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O normativo no 825 refere que, por norma, 0 pre¢o que uma entidade paga para adquirir
separadamente um ativo intangivel reflete as expectativas acerca da probabilidade de que os
beneficios econdmicos futuros esperados irdo fluir para a entidade. Tal significa que o custo
de um ativo intangivel adquirido separadamente pode ser mensurado de forma fidedigna e

compreende como custo de aquisicao:

e 0 seu prego de compra, incluindo os direitos de importacdo e 0s impostos sobre as
compras ndo reembolsaveis, apds deducdo dos descontos comerciais e abatimentos;

e

e qualquer custo diretamente atribuivel de preparacdo do ativo para 0 seu uso
pretendido.

Por custos diretamente atribuiveis entende-se como sendo, tal como definido no 8§28, os
custos de beneficios dos empregados e honorarios diretamente resultantes de levar o ativo a
sua condicdo de funcionamento, bem como todos os custos relacionados com testes com o

objetivo de aferir se o ativo estd a funcionar corretamente.

Relativamente aos ativos intangiveis adquiridos numa concentracdo de atividades
empresariais, 0 normativo contabilistico nacional aplicavel ¢ a NCRF14 — Concentrages de
Atividades Empresariais € 0 normativo internacional é a IFRS3-Business Combinations,
onde é referido que o custo da aquisicdo de tal ativo mais ndo é que o seu justo valor a data
de aquisicao, pois o justo valor reflete as expetativas do mercado, face a probabilidade de

que fluam beneficios futuros para a entidade.

De notar que neste género de aquisices o goodwill ndo pode ser individualmente
identificado pois este esta associado a ativos, segmentos ou ramos de negdcios — sendo 0
critério da identificabilidade que nestas situacdes permite separar um determinado ativo
intangivel face ao goodwill. O mesmo acontece com o goodwill que é gerado internamente:
este também ndo deve ser reconhecido como ativo intangivel, pois também aqui ndo é
identificavel, isto , ndo resulta de direitos contratuais ou de direitos legais controlados pela
entidade, tal como definido no 8§46 da NCRF 6.

No que concerne aos ativos intangiveis gerados internamente, dada a grande dificuldade das
empresas em avaliar se estes se qualificam para o reconhecimento imposto pelo normativo,
este Ultimo divide a analise em duas fases: a fase de pesquisa e a fase de desenvolvimento.

Na fase de pesquisa, considera-se que 0s custos incorridos ndo devem dar origem ao
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reconhecimento de um ativo intangivel — pois a entidade ainda ndo é capaz de provar que ja

existe um ativo que trara beneficios econdmicos futuros (853) — desta forma, os dispéndios

com atividades de pesquisa devem ser reconhecidos como gastos do periodo.

Sao considerados como elementos constituintes da fase de pesquisa (854):

Atividades que visam a obtencdo de novos conhecimentos;

A procura de, avaliacdo e selecdo final de, aplicacdes das descobertas de pesquisa
ou de outros conhecimentos;

A procura de alternativas para materiais, aparelhos, produtos, processos, sistemas ou
Servigos; e

A formulacdo, concecdo, avaliacdo e selecdo final de possiveis alternativas de
materiais, aparelhos, produtos, processos, sistemas ou Servigcos novos ou

melhorados.

Quanto a outra fase que o normativo identifica, a fase de desenvolvimento, um ativo

intangivel proveniente de uma fase de desenvolvimento s6 deve ser reconhecido se, e apenas

se, a entidade conseguir demonstrar todos os requisitos abaixo enumerados (8855 a 62):

A viabilidade técnica de concluir o ativo intangivel a fim de que 0 mesmo esteja
disponivel para uso ou venda;

A sua intencdo de concluir o ativo intangivel e usa-lo ou vendé-lo;

A sua capacidade de usar ou vender o ativo intangivel;

A forma como o ativo intangivel gerara provaveis beneficios econémicos futuros;
A disponibilidade de adequados recursos técnicos, financeiros e outros para concluir
o desenvolvimento e usar ou vender o ativo intangivel,

A sua capacidade para mensurar fiavelmente o dispéndio atribuivel ao ativo

intangivel durante a sua fase de desenvolvimento.

Apdbs o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis podem utilizar dois modelos de

valorizagdo: o Modelo do Custo e 0 Modelo da Revalorizacéo.

De acordo com o Modelo do Custo, um ativo intangivel deve ser escriturado pelo seu custo

menos as amortizagOes acumuladas, bem como quaisquer perdas por imparidade acumuladas

gue lhe sejam imputadas.

Ou seja:
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Tabela 3.1-Modelo do Custo: Quantia Escriturada

Modelo do Custo

+ Custo Inicial

- Amortizag¢6es acumuladas

- Perdas por imparidade acumuladas

= Quantia Escriturada do Ativo

Fonte: Elaboracao Prépria

De referir que os ativos com vida Util finita devem reconhecer durante os anos de vida util,
e de forma sistematica ou continuada, a amortizacdo da quantia sujeita a desvalorizacao para

0 periodo em analise.

Relativamente ao Modelo da Revalorizagdo, este € ligeiramente mais complexo, isto porque
o normativo refere que um ativo intangivel deve ser escriturado por uma quantia
revalorizada, isto é, o seu justo valor a data da revalorizacdo deduzido de quaisquer
amortizacdes e imparidades acumuladas, tal como no Modelo do Custo. De notar que, caso
a entidade opte por utilizar este modelo de revalorizagdo para um determinado ativo, entéo,

todos os ativos dessa mesma classe deverdo seguir este critério.

Tabela 3.2-Modelo da Revalorizacdo: Quantia Escriturada

Modelo da Revalorizacéo

+ Custo Inicial ou Justo Valor a data da revalorizacéo

- Amortiza¢bes acumuladas

- Perdas por imparidade acumuladas

= Quantia Escriturada do Ativo

Fonte: Elaboracéo Propria

Contudo, o normativo refere que o justo valor deve ser determinado com base num mercado
ativo (o que é incomum dadas as caracteristicas destes ativos) e que estas revalorizagdes
devem ser feitas com regularidade de modo a que, no fecho do ano contabilistico, o valor do

ativo ndo difira muito do seu real valor de mercado.

3.2.3. Amortizacéo de Ativos Intangiveis

O normativo refere que os ativos intangiveis devem ser classificados em dois tipos (886):
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e ativos intangiveis com vida util finita

Neste caso € estimado um espaco temporal em que poderdo ser consumidos os beneficios
econodmicos do ativo, pelo que o ativo devera ser amortizado nesse periodo de tempo (vida
atil finita) (895).

A amortizacdo deve comecar quando o ativo estiver disponivel para uso, isto é, quando
estiver na localizacdo e condicdo necessarias para que seja capaz de operar da forma
pretendida. A amortizagdo de um ativo intangivel deve corresponder ao custo ou outro valor
substituto do custo, menos o valor residual do ativo (898). Assume-se que o valor residual

associado a este género de ativos € zero, exceto se:
a) Haja um compromisso de um terceiro de comprar o ativo no final da sua vida Util; ou
b) Haja um mercado ativo para o ativo e:
1) O valor residual possa ser determinado com referéncia a esse mercado; e
ii) Seja provavel que tal mercado exista no final da sua vida util

O normativo refere ainda que o método de amortizacdo usado deve refletir o modelo pelo
qual se espera que os futuros beneficios econdmicos do ativo sejam consumidos pela
entidade. A amortizacdo podera ser realizada utilizando o método da linha reta, 0 método
degressivo ou 0 método da unidade de producdo, contudo, se ndo for possivel determinar

fiavelmente esse modelo, deve-se usar o método da linha reta (8895 a 97).

De notar que 0 normativo alerta para a necessidade de se proceder a revisdo do método de
amortizacdo dos ativos, pelo menos no final de cada periodo financeiro e caso se verifique
que a vida Util esperada difere da estimada inicialmente, o periodo de amortizacao deve ser
alterado. Cumulativamente se tiver havido uma alteracdo significativa no modelo esperado
de beneficios econdémicos futuros, 0 método de amortizacdo devera também ser alterado a

fim de refletir essas alteraces (88102 a 104).

Quanto aos testes de imparidade nos ativos intangiveis com vida util finita, apenas se
efetuam quando existirem indicacdes de imparidade (neste caso sugere-se a aplicacdo da
NCRF12-Imparidade de Ativos) (8107).
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e ativos intangiveis com vida util indefinida:

Nos ativos com vida atil indefinida ndo é possivel determinar com fiabilidade uma data para
consumo dos beneficios econdémicos futuros (exemplo de uma marca ou um produto

premium).

A partir dos exercicios iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2016 (8114), os ativos
intangiveis (0s existentes e os reconhecidos subsequentemente) passam a ser amortizados no
prazo maximo de 10 anos (8105) para aqueles ja reconhecidos e a partir da data do
reconhecimento para 0s que vierem a ser reconhecidos. Contudo com base na norma IAS
38, estes ativos ndo deverdo estar sujeitos a qualquer tipo de amortizacdo, mas sim a testes

de imparidade.

A vida atil de um ativo com vida util indefinida deve ser revista a cada periodo para
determinar se os acontecimentos e circunstancias continuam a apoiar uma avaliacao de vida
atil indefinida para esse ativo. Se ndo apoiarem, a alteracdo na avaliacdo de vida util de
indefinida para finita deve ser contabilizada como alteracdo numa estimativa contabilistica
de acordo com a NCRF 4-Politicas Contabilisticas, Alteracbes nas Estimativas
Contabilisticas e Erros (§106).

Dado que um ativo com vida util indefinida esta a ser amortizado por 10 anos, 0 mesmo s

ficara sujeito a testes de imparidade, caso existam indicacdes de imparidade.

3.3. As Pequenas e Médias Empresas: Conceito e Caracteristicas

No ano de 2003, de forma a reforcar a coeréncia e a eficacia na distribuicéo de fundos afetos
as empresas europeias e na logica de um mercado Unico sem fronteiras internas, a Comissao
Europeia tinha considerado que as empresas deviam ser objeto de um tratamento baseado

num conjunto de regras comuns.

No seguimento dessa harmonizagdo empresarial europeia, esta publica a 20 de marco de
2003 a recomendacdo 2003/361/CE onde apresentava a definicdo e as caracteristicas
necessarias para as empresas poderem ser consideradas PME, ficando esta transversal a

todos os estados membros.

A referida Recomendacéo apresentava, assim, no artigo 2° a definicdo de PME como sendo:
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1. A categoria das micro, pequenas e médias empresas (PME) é constituida por
empresas que empregam menos de 250 pessoas e cujo volume de negdcios anual ndo

excede 50 milhdes de euros ou cujo balanco total anual ndo excede 43 milhdes de euros.

2. Na categoria das PME, uma pequena empresa é definida como uma empresa que
emprega menos de 50 pessoas e cujo volume de negdcios anual ou balanco total anual
néo excede 10 milhGes de euros.

3. Na categoria das PME, uma microempresa é definida como uma empresa que
emprega menos de 10 pessoas e cujo volume de negocios anual ou balango total anual

nao excede 2 milhdes de euros.

No ano de 2015, num trabalho levado a cabo pela Comissdo Europeia?, esta afirmava que
nove em cada dez empresas na Europa eram PME e que estas geravam dois em cada trés

postos de trabalho.

O entdo presidente da Comissé@o Europeia Jean-Claude Juncker referia que:
As PME sdo a espinha dorsal da nossa economia, responsaveis pela criacdo de mais de 85%
dos novos postos de trabalho na Europa e temos de as libertar de uma regulamentacao

demasiado pesada.

Em Portugal, o panorama empresarial estd em linha com as conclusdes obtidas pela
Comissao Europeia, isto porque segundo dados da PORDATA, no ano de 2017 existiam
1.259.234 entidades? registadas em Portugal que eram consideradas PME’s, o que

representava aproximadamente 99,9% da totalidade das empresas registadas.

Pelos valores apresentados na tabela 3.3 percebe-se a importéncia que estas empresas
apresentam para o desenvolvimento da economia portuguesa, seja na criagdo de emprego ou
para as exportaces. Apesar dos valores percentuais se manterem constantes ao longo do
periodo em andlise, verifica-se no dia-a-dia que as empresas portuguesas estdo mais

evoluidas, mais tecnoldgicas e viradas para o exterior.

! http://publications.europa.eu/resource/cellar/79c0ce87-f4dc-11e6-8a35-01aa75ed71a1.0013.01/DOC 1
2.0 namero apresentado inclui também empresarios em nome individual e ndo apenas pessoas coletivas.

20


http://publications.europa.eu/resource/cellar/79c0ce87-f4dc-11e6-8a35-01aa75ed71a1.0013.01/DOC_1

Tabela 3.3- Percentagem de PME em Portugal (%0)

Anos PME
Total Micros Pequenas Meédias

2012 99,9 96 34 0,5
2013 99,9 96,2 3,2 0,5
2014 99,9 96,3 3,1 0,5
2015 99,9 96,2 3,2 0,5
2016 99,9 96,2 3,2 0,5
2017 99,9 96,2 3,2 0,5

Fonte:PORDATA

Né&o obstante nas PME portuguesas, as micro e pequenas empresas apresentam os valores
médios mais significativos, nomeadamente 99,4% para a totalidade dos periodos. De notar
que este protagonismo destas entidades no panorama empresarial do Pais ndo € de agora,

sendo a maioria destas empresas de caracter familiar, passando de geragdo em geracao.

Muitas das melhorias a que se assistem no panorama empresarial portugues , muito se devem
ao Ministério da Economia que, através do Instituto Publico IAPMEI - Agéncia para a
Comepetitividade e Inovacéo, I.P, tem-se tornando num habil parceiro de apoio as empresas,
promovendo o crescimento empresarial através de incentivos financeiros ou de parcerias
estratégicas, promovendo o empreendedorismo, o estimulo a criacdo de novos
negocios através de programas especificos, a qualificacdo e certificacdo empresarial e num

caso extremo a ac¢oes de formacéo.

3.4. O Normativo contabilistico das entidades de menor dimensao

Como referido no primeiro ponto do presente trabalho, com a publicacdo do Decreto-Lei n°
158/2009 ficou aprovado o Sistema de Normalizacdo Contabilistica que viria a entrar em
vigor no dia 01 de janeiro de 2010. Apesar do novo normativo nacional ser passivel de ser
aplicado a qualquer organizagdo independentemente do seu tamanho, sentia-se a data a
necessidade de proceder a criacdo de um regime mais simplificado que fosse ao encontro

das necessidades da maioria das organizacdes que operavam no territorio nacional.

Nesse sentido, a 2 setembro de 2010 é publicada a Lei n® 35/2010 que veio estabelecer um
regime simplificado para a apresentacdo da informacdo contabilistica para empresas de
micro e pequena dimens&o, ficando assim estas - caso optassem por ndo utilizar o normativo

geral - dispensadas da aplicacdo das normas previstas no SNC.
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Foi entdo criada a Norma Contabilistica e Relato Financeiro para Pequenas Entidades
(NCRF-PE), na qual, com as devidas adaptacGes as normas gerais, atende as diferentes
necessidades de relato de empresas desta dimensdo, propondo um relato financeiro mais
reduzido. De tal forma que a norma infra define o seu objetivo (81) como o de: estabelecer
0s aspetos de reconhecimento e mensuracdo extraidos das correspondentes NCRF, tidos

como os requisitos minimos aplicaveis as Pequenas Entidades.

O Decreto Lei que aprovou o SNC (158/2009) refere, no artigo 9, dedicado as pequenas
entidades, que a NCRF-PE, apenas pode ser adotada por entidades que néo ultrapassem dois
dos trés limites seguintes, salvo quando por razdes legais ou estatutarias tenham as suas

demonstragdes financeiras sujeitas a certificacdo legal de contas:
a) Total do balango: (euro) 500 000;
b) Total de vendas liquidas e outros rendimentos: (euro) 1 000 000;
c) Numero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio: 20.

Verificava-se que os valores propostos anteriormente, eram mesmo assim demasiado
exigentes para a maioria das entidades portuguesas. Deste modo os valores apresentados
foram alterados pela Lei 20/10 e posteriormente pela Lei n° 35/2010 de 2 setembro com o
principal objetivo de simplificar ainda mais as normas e a informacéo contabilistica das

microentidades. Consideram-se entdo microentidades as empresas que,
a data do balanco, ndo ultrapassem dois dos trés limites seguintes:
Limites esses que passaram a Ser:

a) Total do balango: (euro) 500 000;

b) Volume de negécios liquido: (euro) 500 000;

¢) Numero médio de empregados durante o exercicio:5.

Segundo a Lei 35/2010 (art.° 2 81) as entidades que cumpram o0s requisitos acima referidos
ficam dispensadas da aplicacdo do normativo geral bem como do normativo aplicavel as
pequenas entidades, devendo passar a aplicar a Norma Contabilistica para microentidades
(NC-ME). De notar que enquanto que a ado¢do da NCRF-PE néo é imposta as entidades,
mas é-lhes apresentada como uma alternativa ao normativo geral, o normativo das

microentidades € de aplicagdo automatica.
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N&o obstante, a mesma Lei no art.® 5, refere que as microentidades podem optar pelas normas
dos patamares superiores, isto €, podem optar pela NCRF-PE ou pelo regime geral.

Acontece gque no ano de 2015 através do Decreto-Lei 98/2015 (art.? 9) todos os limites foram
atualizados, passando as entidades a ser categorizadas de uma outra forma. Consideram-se
microentidades aquelas que, a data do balango, ndo ultrapassem dois dos trés limites

seguintes:
a) Total do balango: (euro) 350 000;
b) Volume de negdcios liquido: (euro) 700 000;
¢) Numero médio de empregados durante o periodo: 10.

Consideram-se pequenas entidades aquelas que, a data do balango, ndo ultrapassem dois dos

trés limites seguintes:
a) Total do balanco: (euro) 4 000 000;
b) Volume de negdcios liquido: (euro) 8 000 000;
¢) Numero médio de empregados durante o periodo: 50.

Apesar dos limites abaixo ndo terem sido aplicados em Portugal, consideram-se entéo
médias entidades aquelas que, a data do balanco, ndo ultrapassem dois dos trés limites

seguintes:
a) Total do balanco: (euro) 20 000 000;
b) Volume de negdcios liquido: (euro) 40 000 000;
¢) NUumero médio de empregados durante o periodo: 250

Por sua vez consideram-se Grandes Entidades todas aquelas, que a data do balango
ultrapassem dois dos trés limites do ponto anterior.

Segundo 0 mesmo Decreto-Lei (art.° 4) as empresas que se caracterizem como pequenas

entidades, ficam dispensadas de apresentar:

e Demonstracao das Alteragdes no Capital Préprio; e

e Demonstracgdo dos Fluxos de Caixa.

Contudo aplicam-se as pequenas entidades modelos reduzidos de demonstragdes financeiras,

nomeadamente:
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e Balanco;
e Demonstracao dos Resultados por natureza;
e Demonstracao dos Resultados por funcdes (elaboracao opcional); e

e Anexo as contas.

A exemplo das Pequenas Entidades também as microentidades estdo dispensadas de

apresentar:

e Demonstracao das Alteracdes no Capital Proprio;

e Demostracdo de Fluxos de Caixa.

Contudo, as microentidades ficam também dispensadas de apresentar o Relatdrio de Gestao
e 0 Anexo as contas, desde que, para este Ultimo, quando aplicavel, procedam a divulgacao

das seguintes informacdes no final do balanco:

a) Montante total dos compromissos financeiros, garantias ou ativos e passivos
contingentes que ndo estejam incluidos no balan¢o e uma indicacdo da natureza e forma
das garantias reais que tenham sido prestadas e, separadamente, compromissos
existentes em matéria de pensdes, bem como compromissos face a empresas coligadas

ou associadas;

b) Montante dos adiantamentos e dos créditos concedidos aos membros dos 6rgaos de
administracdo, de direcdo ou de supervisdo, com indicacdo das taxas de juro, das
condigBes principais e dos montantes eventualmente reembolsados, amortizados ou
objeto de renuncia, assim como 0s compromissos assumidos em seu nome a titulo de

garantias de qualquer natureza, com indicacdo do montante global para cada categoria.

3.4.1. As normas NCRF-PE e NC-ME: estrutura e contetido

Como expectavel, a NCRF-PE é substancialmente mais pequena que o normativo geral,
apresentando de forma resumida a informacdo que se entende ser mais relevante para as
denominadas pequenas entidades. Este normativo encontra-se dividido em 22 capitulos ou
pontos, correspondendo cada um deles aos aspetos essenciais de algumas matérias tratadas

e aprofundadas nas NCRF do regime geral.

A NCRF-PE destina os 3 primeiros pontos ao objetivo e ambito do normativo bem como as
consideracOes gerais sobre reconhecimento, ficando os restantes pontos destinados a

apresentacdo de algumas matérias definidas nas 28 NCRF gerais. De notar que algumas das
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normas ou matérias do normativo geral ou ndo se encontram identificadas na NCRF-PE ou

encontram-se pouco desenvolvidas, nomeadamente:

e NCRF 2-Demonstragdo de Fluxos de Caixa;

e NCRF 5-Divulgacdes de Partes Relacionadas;

e NCRF 8-Ativos Nédo Correntes Detidos para Venda e Unidades Operacionais
Descontinuadas;

e NCRF 11-Propriedades de Investimento;

e NCRF 19-Contratos de Construgio?;

e NCRF 26-Matérias Ambientais.

No que concerne a imparidade de ativos, a NCRF-PE encaminha para a NCRF 12, pois essa
Norma explica como uma entidade revé a quantia escriturada dos seus ativos, como
determina a quantia recuperdvel de um ativo e quando reconhece ou reverte o

reconhecimento de uma perda por imparidade (87.23).

A NCRF-PE tem uma estrutura semelhante ao normativo geral, onde cada ponto do
normativo refere como proceder ao reconhecimento, mensuracdo e divulgacdo da
informacdo (tal como o SNC), sendo os pontos do normativo redigidos com menor
desenvolvimento. Exemplo disso é o ponto 8-Ativos Intangiveis: esta matéria é desenvolvida
e resumida em 23 subpontos, sendo estes intercalados com o tratamento a dar a outras

matérias.

Apesar da NCRF-PE poder ser chamada de “norma resumo” (uma vez que ndo consagra
certas mateérias), verifica-se que ndo se trata de um referencial contabilistico Gnico, uma vez
que ao longo do normativo € feita a alusdo e o encaminhamento ao normativo geral. O
mesmo ndo acontece com 0 normativo para as microentidades que € aplicado de forma

auténoma, como referido anteriormente.

A Norma contabilistica para as microentidades (NCRF-ME), apresenta uma estrutura muito
idéntica @ NCRF-PE, apresentando um conjunto de 19 capitulos (em vez dos 22 da NCRF-
PE), também estes correspondentes a resumos de um conjunto de NCRF que se entendem

ser 0s mais relevantes para as microentidades.

3 Ha uma referéncia ao tratamento contabilistico relacionado com os contratos de construgdo no ponto 20 do
normativo NCRF-PE no ponto atribuido aos “Subsidios atribuidos por entidades publicas”
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N&o obstante, a NCRF-ME apresenta vérias particularidades, nomeadamente:

e As propriedades de investimento e os ativos bioldgicos de produgdo sdo
desenvolvidos no ponto dos Ativos Fixos Tangiveis - devendo estes ser reconhecidos
como tal (87.2);

e A mensuracdo dos ativos fixos tangiveis e dos ativos intangiveis deve ser feita pelo
modelo do custo (ndo sdo aplicaveis o modelo da revalorizagéo);

e Apenas sugere o registo de uma imparidade em ativos correntes, como 0s inventarios

e as dividas a receber (817).

Grosso modo a NCRF-ME, estabelece também os aspetos gerais afetos ao reconhecimento,
mensuracao e divulgacéo, tal como como no normativo geral e na NCRF-PE, embora ainda
mais resumidos e menos exigentes. Procura-se deste modo a eliminagcdo de matérias ou
normas especificas do regime geral, devendo, sempre que existam duvidas, lacunas ou
omissdes relativamente a determinada matéria recorrer-se as NCRF, as Normas

Interpretativas — ou em Gltimo caso as normas internacionais.
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4. Revisao da literatura

4.1. Estudos sobre ativos intangiveis

Ao longo dos ultimos anos tem-se vindo a intensificar o estudo sobre os ativos intangiveis.
Dada a sua natureza e a importancia que as organizacoes Ihe tendem a atribuir, varios sdo o0s
autores que tém levado a cabo estudos que incidem seja na forma como estes séo divulgados,
seja no desenvolvimento de técnicas de mensuracdo, seja em estudos associados a
performance, onde sdo analisados os efeitos econdmicos sempre que existe um investimento
nesta classe de ativos. Deste modo, neste capitulo apresenta-se uma pequena revisdo de
literatura efetuada, onde serdo apresentados exemplos dos diversos estudos ja realizados
pelas principais correntes de investigag&o.

Em 1998, Aboody e Lev estudaram de que forma o desenvolvimento de softwares e a
capitalizacdo dos seus custos de desenvolvimento podiam influenciar o valor das
organizagOes. Os resultados da pesquisa mostraram que as empresas que capitalizavam as
despesas de pesquisa e desenvolvimento tendiam a apresentar retornos superiores para 0S
acionistas. Magro, Silva e Padilha (2017) apresentaram um estudo onde analisaram a
relevancia dos ativos intangiveis em empresas que apresentavam uma alta e uma baixa
componente tecnoldgica (poucos ativos intangiveis neste Gltimo caso) e, tendo como amostra
mais de 12.500 empresas americanas e 450 brasileiras, concluiram que empresas altamente
tecnoldgicas tendiam a possuir 0 prego por a¢ao superior as demais, bem como a apresentar
maiores valores de Resultados Liquidos e de Capital Proprio, pois sdo mais atrativas para 0s

investidores.

Verifica-se que para uma organizacao poder crescer de forma sustentavel, esta devera ser
capaz nao s6 de gerir os ativos tangiveis como os fatores intangiveis, nomeadamente os
processos de aprendizagem, o conhecimento e a gestdo de procedimentos internos. Deste
modo, foram varios os autores que pretenderam quantificar e associar o conhecimento, o
capital intelectual e a gestdo de procedimentos ao Balanced Scorecard. No caso de Kaplan
e Norton (2000; 2001; 2004), M’Pherson ¢ Pike (2001), mais recentemente Rezende, Avila
e Maia (2011), bem como Stefano, Filho, Freitas e Martinez (2014) e Sartori, Latrdnico e
Campos (2014), levaram a cabo estudos onde pretendiam verificar de que forma o ativo
intangivel capital intelectual e a gestdo do conhecimento podiam afetar os objetivos

estratégicos de determinada organizacdo. Concluiram que organizacbes com tendéncia a
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minimizar ou menosprezar a gestdo dos ativos acima referidos tendiam a perder
competitividade no mercado, verificando também que o capital intelectual esta
maioritariamente associado a criacdo de valor sempre que este é canalizado em beneficio

préprio da organizacao.

Outro intangivel importante é a “marca”. A “marca” de uma organiza¢do pode ser
considerada um ativo intangivel que identifica e caracteriza determina entidade, sendo a
marca, por vezes sindonimo de criacao de valor. Deste modo, também esta tem sido alvo de
varios estudos: Milone (2004), Macedo e Oliveira (2005), Teixeira, Petri e Marques (2012),
bem como Mariquitos (2015), debrucaram-se sobre a mensuragdo e metodologias de
valorizar e quantificar este ativo. Utilizando a formula dos Discounted Cash Flows,
elaboraram e aperfeicoaram uma técnica chamada Scorecard da Marca que identifica e
quantifica a influéncia que a marca pode exercer na capacidade de gerir fluxos de caixa
futuros, onde constataram que com a utilizagdo de determinados “Atributos®” é possivel

quantificar e incorporar de forma mais fidedigna nas Demostra¢fes Financeiras o valor da

Marca.

Um outro ativo que tem vindo a ser alvo de estudos sdo as patentes e a sua importancia para
a criagéo de valor e diferenciacdo no seio das organizagdes. Porter (1986) verificou que
determinada tecnologia patenteada confere a sua detentora uma vantagem de custos que as
concorrentes diretas ndo podem igualar. Griliches (1990) verificou que empresas com varias
patentes usufruiam de um monopolio temporéario e que, por sua vez, levavam ao estimulo
das inovacdes e ao processo tecnoldgico. Ja no inicio do atual milénio, e indo ao encontro
do exposto por Griliches, Hall (2000) pretendeu associar a quantidade de patentes emitidas
ao grau de inovacao e a criacdo de valor, tendo concluido que existia a data uma fraca relagédo
entre patente e criacdo de valor. Contudo, 0 mesmo autor concluiu que existe uma relagédo

forte entre patente e inovacao.

Mais recentemente Teh, Kayo e Kimura (2008), com o objetivo de analisarem a relacédo entre
0 ativo intangivel patente e o valor de mercado das organizacGes cotadas em bolsa,

demostraram que as patentes nao sdo significativas para a criacdo de valor e que, apesar de

4 Para a utilizacdo do Scorecard da Marca devem ser considerados alguns atributos, tais como: Atributos de
Mercado (relacionados com a posicdo de mercado), Atributos de Alcance (relacionados com a abrangéncia
geografica da organizacdo), Atributos de Investimento (relacionados com o desenvolvimento da marca) e
outros Atributos Especificos (relacionados com o tempo previsto da marca no mercado).
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estarem associadas a inovagédo, o mercado — através dos investidores — ndo criavam conexdo

entre as patentes e rendibilidade esperada.

As conclusdes de Hall (2000) e Teh et al. (2008) estdo em linha com o defendido por Deng,
Lev e Narin (1999), onde estes referem que as patentes sdo pouco utilizadas para a analise
de investimentos, pois os investidores tém duavidas se tal ativo, por si so, leva a criagdo de

valor.

4.2. Estudos sobre ativos intangiveis e performance empresarial

Tem-se verificado ao longo da revisdo da literatura efetuada que a classe dos ativos
intangiveis, dadas as suas caracteristicas, tornaram-se num elo de diferenciacéo, fomentando
a inovacao e o progresso tecnoldgico entre as organizacgdes, proporcionando por vezes uma

maior rendibilidade para o investidor face ao seu investimento noutra classe de ativos.

Melachroinos e Spance (2013) referem que o investimento em ativos intangiveis é um
importante motor que aumenta a competitividade e a criagdo de riqueza, contudo alertam
para que, por vezes, a contabilidade ndo reflita o real valor do ativo — pois alguns dos ativos
podem ser de dificil mensuracdo. Em 2011, Sacui e Prediscon verificaram que na economia
atual os determinantes para o calculo do valor das empresas continuam a ser os ativos
tangiveis, contudo, os ativos que fazem com que as empresas ganhem quota de mercado séo
os intangiveis, nomeadamente o investimento em capital humano e nas novas tecnologias de

informacao.

Um estudo levado a cabo por Miyagawa e Shoichi (2013) demonstra que empresas altamente
tecnoldgicas, ligadas a servicos de comunicacdo e informacdo, apresentam melhores
resultados quanto ao retorno de investimentos sempre que este ocorre em ativos intangiveis,
verificando-se cumulativamente um aumento da producédo e uma melhoria da taxa de retorno
do ativo. Na mesma linha dos autores anteriores, Decker, Ensslin e Reina (2012) e Zago,
Mello e Rojo (2015) mediram a influéncia que os ativos intangiveis tinham nas empresas
cotadas na bolsa de valores de S&o Paulo: enquanto que Decker et al. (2012) constataram
que existe uma relacdo direta entre empresas que apresentam um valor elevado de ativos

intangiveis e o Return On Investment para o acionista, Zago et al. (2015) obtiveram
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resultados contrarios. Estes verificaram que, recorrendo ao Grau de Intangibilidade (GI)° e
relacionando-o com o Return On Assets e 0 Return On Investment, existe uma correlagdo
baixa ou ndo significativa no que concerne a influéncia dos ativos intangiveis no
desempenho das empresas da amostra. Isto porque sempre que se verificava uma diminuicéo
do desempenho medido pelos indices de rentabilidade, verificava-se um aumento do racio
do grau de intangibilidade, o que demonstra que o mesmo exerce uma influéncia negativa

sobre os indicadores de rentabilidade.

Também Perez e Fama (2015), tendo também o Grau de Intangibilidade como base de
correlacdo com o racio de rentabilidade Economic Value Added (EVA), pretenderam
apresentar as caracteristicas estratégicas® dos ativos intangiveis e verificar a existéncia de
uma possivel relacdo direta entre a maior presenca de ativos intangiveis e um desempenho
empresarial superior. Concluiram que as empresas que apresentam um valor superior de
ativos intangiveis nas suas demonstracdes e que tendem a canalizar 0s seus recursos para o

investimento nessa mesma classe de ativos, tendem a obter melhores resultados econémicos.

De notar que o Grau de Intangibilidade é um dos indicadores mais utilizados pelos varios
autores quando pretendem correlacionar os ativos intangiveis com determinado indicador
financeiro e que a literatura vai apresentando resultados contraditérios, existindo uma
correlagdo em determinados segmentos e em determinados indicadores e uma inexisténcia
noutros. Exemplo disso foi o estudo desenvolvido por Nascimento, Oliveira, Marques e
Cunha (2012) onde pretenderam analisar o impacto do Grau de Intangibilidade nos
indicadores base de desempenho empresarial’ num sector de empresas de tecnologias de
informacdo e telecomunicacdes e verificaram que neste setor especifico a correlagdo entre o

Gl e os demais indicadores € muito baixa, sendo no caso do ROA praticamente inexistente.

Sdo varios os autores que relacionam os ativos intangiveis com a performance empresarial
ou com a criacdo de valor, contudo, Kayo (2006) incluiu uma variavel ainda nédo utilizada
até a data: o ciclo de vida do produto. Isto &, procurou fazer uma anélise de como o ciclo de
vida de um determinado produto afeta o valor de cada ativo intangivel e, por consequéncia,

> O Grau de Intangibilidade consiste na divisdo do Valor de Mercado das Acdes pelo Resultado Liquido da
organizacdo. Para Kayo (2002), quanto maior for o valor do indice calculado, maior serd a participacdo dos
ativos intangiveis no valor total de uma empresa.
® Estes autores referem que varias pesquisas ja realizadas demonstram que as organizagdes tendem a utilizar
combinacBes estratégicas de investimento que passa por investir em simultaneo em ativos tangiveis e
intangiveis, estando a geracdo de riqueza cada vez mais relacionada com os ativos intangiveis.
7 Para estes autores os indicadores base de analise financeira sio a Margem Liquida, o Return on Assets e 0
Return on Equity.
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o0 valor da empresa. Verificou que nas empresas em que o produto se encontra numa fase de
introdugdo no mercado estas apresentam um valor significativo do intangivel Investigacéo e
Desenvolvimento (I&D) e quando esse determinado produto alcanca a fase de maturidade,

ativos como a “marca” sdo mais valorizados.

Verifica-se que no geral existe uma dificuldade em identificar e mensurar esta classe de
ativos, 0 que, para além da possibilidade de perda de informagdes importantes que podem
ter impacto na performance, se torna complicado para as organiza¢des controlarem de forma
eficiente os ativos intangiveis. Para Lev (2001) o principal entrave ao investimento em ativos
intangiveis € o risco, pois o desenvolvimento interno é muito dispendioso, moroso, arriscado,

n&o havendo por vezes mercado para tais ativos nem perspetivas de retorno no futuro.

4.3. Estudos sobre as restantes variaveis e a performance empresarial

Vimos em pontos anteriores o estado da arte no que concerne ao estudo dos ativos intangiveis
nas suas mais variadas formas e como ao longo do tempo o0s vérios autores tendem a associa-
los a performance empresarial. Deste modo no presente ponto ira ser apresentada uma
pequena revisdo da literatura sobre as demais variaveis utilizadas no estudo (Endividamento,

Internacionalizacdo dos Negocios e Volume de Negdcios) face a performance empresarial.

4.3.1 Endividamento e a performance empresarial

No ano de 2017 a Associagdo Empresarial COTEC em comunh&o com a consultora Deloitte,
levaram a cabo um estudo onde pretendiam comparar a performance das PME
consideradas top performers® no quadro das suas praticas de inovacdo com a apresentada
pelas restantes PME nacionais nos periodos de 2011 a 2015. Sendo a rubrica endividamento
um dos elementos associado ao top performers, verificaram que estas entidades estavam em
média 10,7 pontos percentuais menos endividadas que as restantes PME do mesmo setor,
apresentando também um melhor crescimento de volume de negécios, margem de EBITDA

e rendibilidade liquida das vendas.

No ano de 2016, autores como Marostica, Borget, Souza e Petr levaram a cabo um estudo
onde pretendiam aferir de que forma os indices de endividamento e liquidez financeira

poderiam afetar os custos de produgdo para os periodos de 2009 a 2013. Os resultados

8 A obtencdo do titulo top performer esta associado ao comprimento de determinados parametros baseados
em 17 indicadores financeiros e operacionais
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obtidos desse estudo evidenciaram que os custos de producdo podiam ser explicados por
75% das variagdes médias ocorridas com os indicadores de endividamento e liquidez.

Como verificado no ponto 1.5 do presente trabalho, para o periodo de 2012 a 2017, mais de
96% das entidades registadas em Portugal sdo consideradas microentidades, muitas delas de
caracter familiar e de capital social fechado. Nesse seguimento, Sousa (2017) mediu o efeito
que o controlo familiar tem na performance empresarial. Para tal utilizou como indicadores
o0 endividamento e o investimento. Verificou que o endividamento excessivo neste género
de empresas aumenta consideravelmente o risco total (risco dos sécios, financeiro e nédo
financeiro), causando uma diminuicdo da performance esperada, quando se compara

empresas familiares com as ndo familiares.

4.3.2 Os mercados externos e a performance empresarial

De notar que ao longo dos tempos sdo varias as empresas que nao tém sido capazes de se
ajustar ao novo enquadramento concorrencial que se verifica no territorio nacional: seja por
problemas financeiros, estruturais, estratégicos ou de gestdo, levando ao seu encerramento.
Contudo, existem outras que utilizam fatores como por exemplo a eliminagéo das restri¢coes
comerciais, a concentracdo de mercados, a saturacdo dos mercados internos, ou a cooperagao
internacional para desenvolver as suas atividades além-fronteiras, internacionalizando desta
forma a sua atividade. Bradley e Sousa (2005) referiam que a atividade de exportacdo € a
forma de internacionalizagdo que menos riscos envolve, sendo este 0 modo de entrada em

outros mercados utilizado essencialmente por empresas de pequena e média dimensao.

Num inquérito elaborado a 73 empresas da industria do cal¢ado, Maias (2013) verificou que
a performance das empresas exportadoras s apresentava melhores resultados quando estas
dispunham de uma estratégia internacional de marketing e de uma constante inovacao de
produto, caso contrario 0s ganhos eram marginais. Tais conclusfes estdo em linha com o
estudo realizado em 2015 por Antunes e Mucharreira, para a mesma inddstria de producéo,
estes verificaram que as empresas que apostavam nos mercados internacionais de forma

sustentada tendiam a apresentar um melhor retorno sobre as vendas e sobre os ativos.

Por sua vez Lima e Faustino (2010), tendo por base as 97 empresas que mais operagoes
comerciais realizavam com Espanha, referiam que estas tendem a apresentar niveis de
produtividade e de eficiéncia superiores nos resultados face as menos exportadoras,

traduzindo-se nomeadamente no acesso mais facilitado ao financiamento, a mercados de

32



maiores dimensbes e da forma como conseguiam superar oS custos decorrentes da

internacionalizacao.

4.3.3 Volume de Negdcio e a performance empresarial

Relativamente ao indicador volume de negdcios, nos ultimos anos as crescentes exigéncias
por parte de clientes cada vez melhor informados, tém contribuido para uma maior
competitividade entre as empresas, fazendo com que exista alguma volatilidade nos
negdcios, fazendo com que as organizagdes invistam e melhorem as técnicas de vendas. No
ano de 2018, Motta, Lacerda e Fernandes dos Santos, tendo como caso de estudo uma
determinada empresa alimentar levaram a cabo um estudo que tinha como objetivo melhorar
e padronizar o desempenho da equipa de vendas e merchandising®. Os autores tiveram
acesso ao volume de negdcios da empresa antes e ap0s a implementacdo do programa,
verificaram que com a implementacdo do programa, a empresa comegou a apresentar

melhores indicadores de desempenho.

Por sua vez, Vieira, Pires e Galeano (2013) levaram a cabo um estudo onde pretendiam
verificar qual o desempenho empresarial das empresas ligadas ao retalho sempre que estas
investiam em técnicas de cross selling. Verificaram que as empresas que mais investiam na
formacdo e no treino dos seus colaboradores para a venda cruzada, tendiam a apresentar

desempenhos substancialmente mais positivos que as que investiam menos.

% Esse projeto passava por implementar processos-chave como por exemplo: planeamentos mensais, visitas a
clientes e pontos de venda, melhorar canais de distribuicdo e reduzir as quebras.
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5. Estudo Empirico

5.1. Metodologia a Utilizar

Para alcancar os objetivos a que esta investigacdo se propde, a metodologia utilizada nesta

dissertagdo sera:
e Descritiva:

A pesquisa sera descritiva pois o desenvolvimento do presente trabalho sera baseado no
estudo, analise, interpretacdo e registo de dados previamente obtidos. Isto porque, segundo
Perovano (2014), ap6s a obtencdo dos dados necessarios, é realizada uma andlise das
relacGes entre as variaveis em estudo a fim de atestar quais os efeitos que advém para uma

empresa, sistema produtivo ou produto sempre que existe uma variacdo numa variavel.

e Quantitativa:

Sera também uma analise quantitativa, pois de um ponto de vista conceptual e como referido
por Coutinho (2016) este género de pesquisa centra-se na analise de factos e fendmenos

observaveis e passiveis de serem medidos.

De notar que toda a pesquisa a ser desenvolvida para a realizacdo do presente trabalho sera
obtida através de consultas bibliograficas, ressalvando que a mesma ocorrera principalmente
em livros, artigos cientificos e normativos contabilisticos nacionais e internacionais. Para
Cardoso, Alarcéo e Celorico (2010), a revisao da literatura decide as bases intelectuais em

gue a pesquisa esta a ser estruturada.
Relativamente a recolha dos valores a serem utilizados na amostra, estes irdo ser:

e Dados Primarios — nomeadamente os dados que serdo obtidos do portal Sistema de

Analise de Balancos Ibéricos (SABI), bem como outros indicadores que poderdo

servir de base para consolidar os calculos;

e Dados Secundarios — desenvolvidos pelo mestrando a fim dos valores poderem ser

compilados e comparados.
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5.2. Recolha dos dados

A amostra para a elaboragéo da presente dissertacdo foi obtida essencialmente na base de
dados SABI. Esta base de dados trata, recolhe e disponibiliza, a nivel ibérico, informacéo
financeira detalhada, quer do Balanco quer da Demonstracdo dos Resultados, bem como
alguns indicadores financeiros e de performance empresarial, independentemente do

tamanho e natureza juridica das organizagoes.

Assim, e de acordo com o0 &mbito do estudo, pretende-se selecionar apenas as empresas que
preencham os requisitos de PME, expurgando-se todas as outras, entre o periodo de 2012 a
2017, identificando os dados necessarios para o presente estudo. De notar que, de acordo
com o Artigo 2.° da Recomendacdo 2003/361/CE, os principais fatores que determinam se
uma empresa é considerada como uma PME sdo (i) o nimero de efetivos, (ii) o volume de

negocios ou (iii) o saldo total de balanco.

A categoria das micro, pequenas e médias empresas (PME) é constituida por
empresas que empregam menos de 250 pessoas e cujo volume de negdcios
anual ndo excede 50 milhdes de euros ou cujo balanco total anual ndo excede

43 milhdes de euros.

De forma a que a informacéo seja comparavel, optou-se por realizar o presente estudo ndo
considerando um ramo de atividade especifico. Deste modo, pretende-se abranger o maior
namero de organizacdes onde o know how seja preponderante, onde poderdo existir varias
marcas e patentes associadas a criacdo e desenvolvimento de softwares ou produtos, bem
como a constante necessidade de um elevado investimento em capital intelectual e respetiva

gestdo do conhecimento.
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6. Dados e Amostra

6.1. Caracterizacdo e Analise da Amostra

Como referido no ponto 5.2 do presente trabalho, ndo foi selecionado nenhum ramo de
atividade especifico, apenas foram selecionadas empresas registadas em Portugal
Continental e Ilhas e que tenham desenvolvido uma atividade econémica no periodo em

estudo.

Deste modo, e recorrendo a base de dados SABI para a pesquisa inicial dos dados, tendo
apenas como referéncia inicial a sua localizacdo, a mesma apresentou como resultados de

pesquisa 662.050 entidades.

Verificou-se que, seja por uma questdo algoritmica do software, pelas entidades nédo
apresentarem valores para os indicadores selecionados, ou pelas limitacGes do formato de
exportacdo dos resultados para Excel, ao longo da pesquisa sempre que era adicionado um

novo indicador, 0 nimero de organizagdes passiveis de serem exportadas tendia a diminuir.

A titulo de exemplo, tendo por base a totalidade da amostra acima, incluido apenas o
indicador Volume de Negdcios para o periodo de 2012 a 2017 o numero de organizacdes

passou de 662.050 para apenas 90.909.

De forma a ter numa Unica extracdo de dados e numa Unica base de dados toda a informacao,
foram incluidos os seguintes indicadores financeiros e operacionais para a amostra inicial

para os periodos de 2012 a 2017, por entidade:
e Return On Assets (ROA);
e Valor de Ativos Intangiveis em balanco;
e Total do Ativo em balanco;
e Endividamento (%);
e Numero de Empregados;
e Volume de Negdcios.

Por definicdo o ROA, ou retorno sobre o0s ativos, € um récio de rendibilidade associado a
exploracdo da organizacdo, isto &, representa a rendibilidade que a empresa consegue criar

com os ativos que tem a sua disposicdo. Segundo Silva (2013), este indicador financeiro
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reflete a eficiéncia operacional face a totalidade da atividade econdmica desenvolvida, Iron,
Okpanachi, Nma e Emmanueld (2018) definem este indicador como sendo o que demostra

até que ponto a Administracao é eficiente na obtencdo de lucros com os ativos disponiveis.

Deste modo, empresas que detenham um maior valor de ROA, melhor sera a sua
performance e, por conseguinte, melhor sera a capacidade de esta gerar retorno financeiro.
Este indicador é obtido da seguinte forma:

Resultado Operacional (

ROA =

6.1)

Ativo Total Liquido

A base de dados SABI deu um resultado final de pesquisa de 17.828 entidades.

Apbs obtencéo da listagem, toda a informacéo obtida foi trabalhada em Excel, onde foram

excluidas:

e 14.289 entidades que ndo apresentavam valores em parte dos anos em estudo ou que

nédo responderam;
e 556 entidades com mais de 250 funcionarios;
e 176 entidades que apresentavam um volume de negécios superior a 50 milhdes;

e 272 que sdo referentes as entidades incluidas no percentil inferior a 5% e superior a

95% da média do peso de ativos intangiveis para o total dos periodos em anélise;

Foram obtidas um total de 2.535 observag6es, com dados financeiros em todos 0s anos para

0s periodos de 2012 a 2017, tornando-se esta a amostra final para a realizacdo do presente

estudo.

Verifica-se que as empresas da amostra estdo dispersas por 226 concelhos de Portugal

Continental e llhas, laborando a maioria destas dos distritos de Lisboa e Porto.
Na tabela 6.1 abaixo pode-se verificar os distritos e nimero de empresas sediadas.

Como expectavel, grande parte destas estdo localizadas nas duas grandes areas
metropolitanas de Lisboa e Porto, seja pela maior densidade populacional seja pelas
acessibilidades ou a existéncia de grandes polos empresariais e tecnoldgicos que fazem com
que as empresas se fixem nestes pontos do pais. Relativamente as atividades desenvolvidas,

verifica-se que estas operam em 482 atividades distintas.
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Tabela 6.1-Empresas por Distrito

Distrito N° Empresas
Aveiro 285
Beja 21
Braga 272
Braganca 13
Castelo Branco 18
Coimbra 76
Evora 31
Faro 79
Funchal 44
Guarda 15
Horta 2
Leiria 174
Lisboa 656
Ponta Delgada 37
Portalegre 11
Porto 502
Santarém 99
Setlbal 67
Viana do Castelo 42
Vila Real 17
Viseu 74
Total 2535

balanco dadas as caracteristicas da sua atividade.

Tabela 6.2-Top 10 das atividades mais desenvolvidas

Atividade Desenvolvida N
Empresas

Comeércio a retalho em supermercados e hipermercados 66
Comeércio por grosso de produtos farmacéuticos 50
Fabricacdo de moldes metalicos 50
Confegdo de outro vestuario exterior em série 48
Comeércio por grosso de outras maquinas e equipamentos 41
Fabricacdo de calgado 39
Comércio de veiculos automdveis ligeiros 38
Comércio a retalho de combustivel para veiculos a motor 37
Fabricacdo de outros artigos de plastico, n.e. 35
Hotéis com restaurante 33

Restantes 472 atividades 2098

Total 2.535

Na Tabela 6.2 seguinte pode-se verificar quais as 10 atividades com maior peso nas empresas
da amostra. De notar que predominam essencialmente empresas ligadas ao setor secundario
e terciario, ocupando o 2° lugar uma atividade ligada a inddstria farmacéutica, industria esta

tendencialmente propensa a obter um valor elevado de ativos intangiveis mensurados em
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Recorrendo a medidas estatisticas como a média, mediana, desvio padrdo e aos valores
maximos e minimos, é possivel compreender e caracterizar a amostra obtida. Deste modo,
nas tabelas abaixo serdo apresentados alguns dos valores mensurados mais relevantes para o

periodo em andlise a fim de ajudar a compreender a amostra obtida.

Tabela 6.3-Indicadores PME (milhares Euros)

Ano Rubricas Total Maximo Minimo
N°. Colaboradores (Uni.) 142.793 249 1
2012 —
Volume Negocios 19.893.446 48.479 1
(milhares) U '
N°. Colaboradores (Uni.) 145.557 249 1
2013 Vol Neabei
olume Negocios 20.945.981 48.781 24
(milhares)
N°. Colaboradores (Uni.) 151.862 246 1
2014 Vol Neaoei
oiume INegoclos 21.921.002 46.971 47
(milhares)
N°. Colaboradores (Uni.) 158.937 249 1
2015 Vol Neadei
oiume INegoclos 23.071.324 49.276 34
(milhares)
N°. Colaboradores (Uni.) 167.223 240 1
2016 Vol Neabei
0lUME Negocios 24.034.154 48.589 39
(milhares)
N°. Colaboradores (Uni.) 176.131 246 1
2017 Vol Neaoei
oUMe INegoclos 25.933.068 49.345 29
(milhares)

Analisando os indicadores PME para as empresas que constituem a amostra:

e Relativamente ao Volume de Negdcios, verifica-se que estes tém vindo a crescer a
uma percentagem média anual de 5,45%, atingindo a variagdo percentual mais
elevada de 2016 para 2017 de 7,9%. Este crescimento podera estar associado, por
exemplo, ao aumento do poder de compra dos consumidores como efeitos do fim da

grande crise financeira que teve inicio em 2008;

e Quanto ao numero de colaboradores, a analise desta rubrica pode ser dividida em
dois periodos: o primeiro dos periodos entre 2012 e 2013 onde o numero total de
colaboradores maximo e minimo se manteve inalterado e o segundo periodo de 2014
a 2017 onde se verificou uma alteracdo da tendéncia dos periodos anteriores e 0

numero de efetivos comecou a sofrer alteragGes. Contudo, e fazendo a anélise para
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a totalidade do periodo em estudo, o nimero de colaboradores tem vindo a crescer a
uma taxa média de 4,35%. Tal pode significar que algumas empresas poderdo ter
aumentado a sua estrutura de custos, reinvestindo em areas de negocios que
poderiam ter sido consideradas menos rentaveis aquando da crise e, com a
recuperagdo da economia que se tem vindo a sentir, empresas de estrutura mais

reduzida poderdo estar a proceder a novas contratagoes;

Nota-se para 0s 6 anos em analise, para ambas as rubricas, uma disparidade elevada
entre os valores M&ximos e Minimos. Tal significa que, apesar de todas elas
preencherem os requisitos de PME, existe uma grande diferenca na sua dimensao e

respetiva estrutura de ativos;

Tabela 6.4-Indicadores PME: indicadores estatisticos (milhares Euros)

Ano Rubricas Média Mediana Desvio Padréo

N°. Colaboradores (Uni.) 56 42 47
2012

Volume Negocios (milhares) 7.844 5.186 7.661

N°. Colaboradores (Uni.) 57 44 47
2013

Volume Negdcios (milhares) 8.259 5.553 7.738

N°. Colaboradores (Uni.) 60 46 48
2014

Volume Negdcios (milhares) 8.644 5.860 7.744

N°. Colaboradores (Uni.) 63 48 48
2015

Volume Negocios (milhares) 9.098 6.247 8.024

N°. Colaboradores (Uni.) 66 52 50
2016

Volume Negdcios (milhares) 9.477 6.455 8.231

N°. Colaboradores (Uni.) 69 54 53
2017

Volume Negdcios (milhares) 10.226 6.911 8.791

Analisando a tabela dos valores estatisticos para os indicadores PME, verifica-se que:

Quanto a Média, esta pode ser afetada por valores extremos muito elevados ou muito
baixos, contudo, neste modelo parece néo se verificar, pois os valores encontrados
para os periodos em analise mantém-se em linha com o aumento real do volume de
negocios (Tabela 6.3). Por sua vez, a Mediana apresenta valores algo distantes da
Média, o que pode significar uma assimetria dos valores da distribuicdo. Isto porque

uma Meédia superior a Mediana significa que os valores mais elevados estdo mais
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afastados do centro da distribuigéo face aos mais baixos;

e Quanto ao Desvio Padrdo verifica-se que este apresenta sempre valores inferiores a
Média, contudo, os valores tendem a aproximar-se desta. Tal significa que a maioria
dos valores reais de Volume de Negdcios e Numero de Colaboradores da amostra

estdo condensados proximos da Média.

Na Tabela 6.5 pretende-se verificar qual o0 peso que os ativos intangiveis representam no
total de ativos mensurados nas contas das empresas da amostra. Se o0s ativos forem
considerados como elementos representativos do valor patrimonial, pode-se verificar que o
valor total registado nessa rubrica se manteve praticamente estagnado, apresentando ligeiras
variacOes percentuais, indo deste modo ao encontro das expectativas de crescimento
enunciadas pelo INE!? para os periodos em andlise, onde se refere que (...) perspetiva-se um
aumento do peso relativo do investimento orientado para a racionalizac¢éo e restruturagao
e para outras finalidades, com a consequente diminuicdo da importancia relativa do
investimento de substituicdo e do investimento associado a extensdo da capacidade de

producaoy...).

Tendo como referéncia a coluna da Média, verifica-se que para os 6 anos em estudo, em
valores médios, o0s ativos intangiveis rondam apenas os 3,46% sobre a totalidade dos ativos.
Tal percentagem atesta que esta classe de ativos € pouco representativa neste tipo de
empresas em Portugal e que estas ou preferem canalizar os investimentos para outros ativos
mais “visiveis”, como por exemplo os fixos tangiveis ou, por sua vez, podera refletir a
dificuldade em identificar e mensurar corretamente estes ativos conforme a sua natureza. De
notar que, uma das limitacbes da base de dados onde a informacdo foi obtida é o nao
disponibilizar a composicdo dos saldos, pois seria interessante verificar qual a natureza dos

ativos registados como intangiveis.

Relativamente aos valores Maximos e Minimos verifica-se uma grande discrepancia entre
as percentagens obtidas. De salientar a variacdo significativa de aproximadamente 95% dos
anos de 2016 para 2017 (valores m&ximos), nos restantes periodos os valores médios
associados ao peso oscilam entre os 8 e 9%. Empresas ligadas a industria farmacéutica, a

cosmética e a consultoria informatica tendem a apresentar valores mais significativos de

©https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques& DESTAQUESdest_boui=281086598
&DESTAQUESmodo=2&xlang=pt — relatério com base no Inquérito da Conjuntura ao Investimento para o
ano de 2017
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ativos intangiveis, tendo algumas entidades um peso de aproximadamente 20% face ao total
de ativos. Tal percentagem podera estar relacionada com o elevado nimero de patentes, com
os softwares informaticos ou com o know-how da méo-de-obra altamente qualificada.
Contudo, esta medida dos pesos dos ativos intangiveis é obtida unicamente pelo valor dos

intangiveis mensurados, ndo refletindo todos os intangiveis existentes nas organizagoes.

Tabela 6.5-Peso Ativos Intangiveis (%o)

Ano Rubricas Total Média Maximo | Minimo

Total Ativos (milhares euros) 30.566.311 12.053 845.284 8
2012 Ativos Intangiveis (milhares 964.756 380 82013 0,001

euros)

Peso Intangiveis 3,16% 3,16% 9,70% 0,01%

Total Ativos (milhares euros) 31.535.383 12.435 933.854 33
2013 | Alivos Intangiveis (milhares 1.095.979 432 86.397 0,001

euros)

Peso Intangiveis 3,48% 3,48% 9,25% 0,00%

Total Ativos (milhares euros) 32.889.165 12.969 932.933 204
2014 Ativos Intangiveis (milhares 1.078.605 425 82372 0,001

euros)

Peso Intangiveis 3,28% 3,28% 8,83% 0,00%

Total Ativos (milhares euros) 33.657.571 13.272 964.531 294
2015 Ativos Intangiveis (milhares 1.156.552 456 80.982 0,001

euros)

Peso Intangiveis 3,44% 3,44% 8,40% 0,00%

Total Ativos (milhares euros) 34.551.663 13.624 932.308 307
2016 Ativos Intangiveis (milhares 1.197 162 472 77 545 0,012

euros)

Peso Intangiveis 3,46% 3,46% 8,32% 0,00%

Total Ativos (milhares euros) 36.144.990 14.253 990.441 352
2017 | Alivos Intangiveis (milhares 1.424529 562 160.681 0,001

euros)

Peso Intangiveis 3,94% 3,94% 16,22% 0,00%

A fim de verificar por que razdo os pesos dos ativos intangiveis tendem a apresentar um
valor tdo baixo face a totalidade dos ativos, procedeu-se a divisao por escalGes. Tendo por
base a média dos pesos dos ativos, por entidade, para a totalidade do periodo em estudo, pela
analise efetuada verifica-se que cerca de 84% das empresas da amostra apresentam menos
de 5% de ativos intangiveis face a totalidade de ativos, o que confirma aos valores obtidos
na Tabela 6.6.

Constata-se que as trés empresas, identificadas nos trés Gltimos escaldes, sdo empresas que
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desenvolvem atividades associadas a distribuicao de 4gua e as lotarias e aos jogos de apostas.

Tabela 6.6-EscalBes do Peso Ativos Intangiveis

Pesos de Ativos Intangiveis N° Empresas % Amostra

Até 5% 2.129 83,98%

5% a 10% 167 6,59%

10% a 20% 149 5,88%

20% a 40% 87 3,43%

40% a 60% 1 0,04%

60% a 80% 1 0,04%

80% a 100% 1 0,04%

Total 2.535 100%

No seguimento da analise anterior, pretende-se nas tabelas seguintes proceder a apresentacao
e interpretacdo das restantes varidveis que serdo utilizadas no presente trabalho,
nomeadamente o endividamento e a variavel binaria onde se considera se a entidade exerce
uma atividade de exportacdo ou ndo, sendo-lhe atribuido o valor 1 para casos positivos e 0

para casos negativos.

Na Tabela 6.7 é efetuada a analise estatistica descritiva da variavel endividamento, obtida

pelo racio Passivo/Ativo. De salientar:

e Para os valores obtidos como méaximos de cada ano em estudo, tais valores
significam que existem empresas altamente endividadas, o0 que podera colocar em
causa a sua continuidade. Das 2.535 empresas que constituem a amostra, 91 destas
apresentam uma taxa de endividamento superior a 100% (estando em faléncia
técnica), aproximadamente 3,59% do total da amostra;

e Os valores obtidos no desvio padrdo sdo consideravelmente menores e tendem a
afastar-se dos valores da média, o que significa que os valores reais das empresas

estdo acima da média obtida;

e Verifica-se uma diminuicdo anual ligeira da percentagem de endividamento, em
média de 1% para a totalidade dos periodos. O facto da média e da mediana

apresentarem valores semelhantes indica-nos que estaremos perante uma distribuicéo
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simétrica;

Tabela 6.7-Analise rubrica Endividamento (%)

L - . Desvio , . L.
Ano Média Mediana ~ Maximo Minimo
Padrao
2012 66,03% 67,32% 30,17% 435,84% 1,69%
2013 64,90% 65,51% 31,08% 493,95% 1,99%
2014 63,33% 64,03% 30,44% 436,88% 1,78%
2015 62,44% 63,12% 31,66% 453,66% 1,18%
2016 61,31% 62,23% 29,22% 459,33% 1,36%
2017 60,74% 61,53% 29,23% 447,18% 0,91%

A Tabela 6.8 apresenta alguns dados relativamente as empresas que operam noutros

mercados.
Tabela 6.8-Empresas que operam com outros mercados
Atividade N° Empresas %Amostra
Exportador 114 4,50%
Importador 364 14,36%
Importador / Exportador 1.701 67,10%
Sem atividade de Importacdo/Exportacao 356 14,04%
Total 2.535 100%

Com base na referida tabela, constata-se que:

e cerca de 67% das empresas da amostra acumulam a atividade de importacdo e

exportacdo de produtos ou servicos;

e empresas maioritariamente ligadas a exploracao agricola, a pecuaria, as engenharias
e ao fabrico de calgado desenvolvem apenas atividade de exportacdo, representando

cerca de 4,5% do total da amostra;

e empresas maioritariamente ligadas ao retalho em supermercados, ao mercado de
combustiveis, aos produtos farmacéuticos e cosmética desenvolvem unicamente a

atividade de importacéo, representando 14,36% do total da amostra;

e 0s restantes 14,04% de empresas da amostra, desenvolvem a sua atividade apenas
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no mercado doméstico.

6.2. Teste de diferencas de Mann-Whitney

A fim de melhor compreender a relacdo entre os ativos intangiveis e as restantes variaveis
continuas em analise neste estudo, nomeadamente a rendibilidade, o volume de negocios e

0 endividamento, procedeu-se ao teste das diferencas de Mann-Whitney.

Por definicao, o teste Mann-Whitney (U test) é um teste ndo paramétrico bivariado aplicado
a duas amostras independentes. O teste é indicado para comparar dois grupos distintos,
verificando se ha evidéncias de que as diferencas entre as medianas destes grupos sao

estatisticamente significativas.

Para o efeito, a amostra em estudo foi subdividida em duas partes ou subamostras, consoante
o peso dos intangiveis de cada entidade em estudo se apresentasse inferior ou igual (“grupo

0”) ou superior (“grupo 1) a mediana da amostra para este indicador.

As medidas descritivas para cada uma das restantes varidveis foram recalculadas, entéo,
considerando os valores obtidos em cada um destes subgrupos, e o nivel de significancia do
teste de Mann-Whitney igualmente computado para a identificacdo de diferencas

estatisticamente significativas, com recurso ao software estatistico SPSS.
Na tabela 6.9 pode-se verificar os resultados obtidos para o indicador ROA.

6.9-Estatisticas descritivas para as subamostras _ ROA

Grupo 0 Meédia 5,03
5% da média aparada 4,75
Mediana 3,31
Variancia 112,15
Desvio Padrdo 0,12
Minimo -104,82
Méaximo 121,55
Grupo 1 Média 4,50
5% da média aparada 4,59
Mediana 3,12
Variancia 147,96
Desvio Padrdo 0,14
Minimo -147,89
Méaximo 83,08
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Numa primeira analise, recorrendo tanto aos valores médios como aos valores da mediana,
verifica-se que as empresas que apresentam um menor peso dos ativos intangiveis tendem a

apresentar valores mais favoraveis para o indicador ROA.

Tendo como referéncia os 5% da média aparada que mais ndo € que o recalculo da média
tendo excluido os 5% dos dados mais baixos e os mais altos (pontos extremos) das
observagdes, também aqui se verifica que empresas com menos ativos intangiveis

apresentam melhores indicadores: 4,75 no “grupo 0” face aos 4,59 do segmento 1.

Com recurso ao nivel de significancia do teste de Mann-Whitney (0,039) é possivel afirmar-
se que a diferenca entre as medianas observavel para as subamostras em anéalise, para a

rendibilidade, € estatisticamente significativa.
Na tabela 6.10 pode-se verificar os resultados obtidos para o indicador V.N.

6.10-Estatisticas descritivas para as subamostras_ V.N.

Grupo 0 Média 8 951 505,17
5% da média aparada 8014 303,23
Mediana 6 186 524,26
Variancia 61 393 481 535 650,20
Desvio Padrdo 89 854,55
Minimo 0,00
Grupo 1 Média 8 781 301,60
5% da média aparada 7741 864,75
Mediana 5854 311,72
Variancia 66 821 532 455 242,80
Desvio Padrdo 93 804,33
Minimo 0,00
Méaximo 49 780 785,44

Tal como no modelo anterior, empresas que apresentam um menor peso dos ativos
intangiveis reconhecidos em balanco tendem a apresentar um maior Volume de Negdcios,

seja com base na média, na mediana ou nos 5% da média aparada.

Com recurso ao nivel de significancia do teste de Mann-Whitney (0,000) é possivel afirmar-
se que a diferenca entre as medianas observavel para as subamostras em anélise, para o

volume de negdcios, é estatisticamente significativa.

Por ultimo, na tabela 6.11 pode-se verificar os resultados obtidos para o indicador END.
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Tal como verificado relativamente aos indicadores anteriores, também para o endividamento
se observa que sdo as empresas com um maior peso dos intangiveis que apresentam um valor
mais elevado para o indicador em anélise, quer pela analise das médias, quer pela analise

das medianas.

6.11-Estatisticas descritivas para as subamostras_ END

Grupo 0 Média 60,49
5% da média aparada 59,72
Mediana 61,76
Variancia 772,69
Desvio Padréo 0,32
Minimo 0,91
Méaximo 453,66
Grupo 1 Média 65,70
5% da média aparada 63,68
Mediana 65,78
Variancia 1 060,40
Desvio Padréo 0,37
Minimo 1,18
Méaximo 493,95

A evidéncia obtida podera indicar que as PME, por tendencialmente apresentarem um menor
nivel de liquidez face as empresas de maior dimensdo, poderao ter a necessidade de recorrer
ao capital alheio para o investimento efetuado em ativos de longo prazo, como os ativos

intangiveis.

Com recurso ao nivel de significancia do teste de Mann-Whitney (0,000) e possivel afirmar-
se que a diferenca entre as medianas observavel para as subamostras em anélise, para o

endividamento, € estatisticamente significativa.

6.3. Analise do Modelo de Regressao Linear

Pretende-se com a aplicacdo de um modelo de regresséo linear otimizar a analise da relacao
ou efeito que as variaveis independentes apresentam relativamente ao racio de performance
ROA utilizado como variavel dependente neste estudo. Segundo Henriques (2011), a

regressdo linear mdltipla estuda o relacionamento entre uma determinada variavel
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dependente face a uma outra variavel, a independente, sendo este relacionamento entre

variaveis apresentado atraves de modelos matematicos.

Na tabela 6.12 abaixo sdo apresentadas as variaveis dependentes e independentes

consideradas para a realizacdo da regressdo linear:

Tabela 6.12-Apresentacao das Variaveis da Regressao Linear

T|p_0§ d? ViliTRLE) el Nome Forma Obtencéo
Variaveis Modelo
Dependente ROA Return On Assets Resultado Operacional/Ativo Total
Logaritmo dos Logaritmo do valor mensurado em
Log. A.l. - P
Ativos Intangiveis Balanco
END. (%) Endividamento Passivo/Ativo
Independentes
Loda. V.N Logaritmo das Logaritmo do valor mensurado na
g. V.. Vendas Demonstragdo dos Resultados
Presente noutros Variavel Bindria: importa ou exporta
IMP_EXP .
- mercados produtos/servicos

A variével dependente apresentada para o modelo € o récio de performance anteriormente
explicado. De notar que este foi obtido diretamente com a demais informacao das empresas
que servem de amostra pela base de dados SABI. Dado que esta plataforma disponibiliza de
forma rapida e precisa esta informacdao, optou-se por efetuar o minimo de célculos manuais,
deste modo toda a informacdo utilizada foi, maioritariamente, a disponibilizada. N&o
obstante, foram selecionadas aleatoriamente algumas empresas e feito o seu célculo
manualmente com o objetivo de validar os valores disponibilizados. De um modo geral, 0s

valores encontrados para 0 ROA eram coerentes com a informacéo disponibilizada.

Quanto as variaveis independentes, o logaritmo dos ativos intangiveis, tal como o nome
indica, corresponde ao logaritmo do valor da rubrica de ativos intangiveis mensurados em
balango pelas empresas da amostra, tendo sido disponibilizados pela base de dados SABI. A
utilizacdo da funcdo logaritmica prende-se com o controlo da dimensdo dos valores

mensurados em balanco.
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O endividamento foi também obtido através da base de dados anterior e é representado pelo
quociente entre a totalidade do Passivo sobre o Ativo mensurado em balango, evidenciando
deste modo o peso da divida das empresas da amostra. A semelhanca da apresentacio do
logaritmo dos ativos intangiveis, o logaritmo do volume de negdcios é obtido com base na
funcdo logaritmica dos valores registados na demonstracao dos resultados das empresas da
amostra na rubrica “Vendas e Presta¢des de Servigos”. Quanto a varidvel binaria do modelo,
a informacdo para o seu calculo foi também disponibilizada pela base de dados SABI, onde
se verificou se as empresas da amostra realizavam operacdes de importacao ou exportacao
de bens ou servicos e em caso afirmativo é atribuido o valor numérico de um (1) e em caso

negativo é atribuido o valor de zero (0).

Uma vez apresentadas as variaveis que servem de base ao modelo matematico, colocam-se
as hipoteses em estudo e as justificacdes para as suas escolhas. A primeira hipotese esta
amplamente relacionada com os ativos intangiveis e como o seu valor afeta a performance,

e é a seguinte:

H1- Quanto maior for o valor de ativos intangiveis reconhecidos em balanco maiores

serdo os valores obtidos nos racios de performance das organizacgoes;

A segunda questdo esta relacionada com o endividamento das organizacfes, com efeito um
elevado endividamento podera estar associado a um maior risco financeiro, a maiores custos
de financiamento e, por consequéncia, a uma possivel performance financeira mais débil.
Autores como Silva e Macena (2018) utilizaram o endividamento como variavel
independente para associar a rendibilidade a divulgacdo de provisdes. Por sua vez, Malta e
Camargos (2016) utilizaram a mesma variavel a fim de medir o retorno por acdo em

associacdo com o Grau de Alavancagem Financeira. Deste modo, a hipotese sera:

H2—-Quanto maior é a percentagem de endividamento menor serd a performance

empresarial;

A terceira hipOtese esta relacionada com a variavel binaria e como a influéncia dos mercados
externos podem afetar a performance, isto porque considera-se que empresas que operam
para ou com mercados internacionais deverdo apresentar indices de rentabilidade superiores
as restantes. Deste modo, Antunes e Mucharreira (2015) verificaram que empresas ligadas

ao ramo do fabrico do cal¢ado e que apostavam na internacionalizacdo dos seus negocios
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tendiam a apresentar melhor retorno sobre as vendas e sobre os ativos. Desta forma, a terceira

hipotese é apresentada da seguinte forma:

H3 — Empresas que operam em mercadores internacionais tendem a apresentar

indicadores de performance mais robustos;

A Ultima hipotese relaciona o volume de negdcios com a performance. Isto porque, em
empresas de pequena e média dimensdo, o foco é centrado no aumento e melhoramento dos
canais de vendas. Sardo, Serrasqueiro e Alves (2018) verificaram que em empresas de
pequena e média dimensdo (no caso em estudo afeto ao mercado hoteleiro) as vendas estao
amplamente relacionadas com o capital intelectual e, este Gltimo, com a performance. Estes
autores postularam que que o capital intelectual pode ser compreendido e estudado com base
nas variacdes dos volumes de negdcios ao longo do tempo. Deste modo, a quarta hipdtese

tem a seguinte formulacéo:

H4 — A rubrica das vendas e prestacGes de servicos é a que afeta de forma mais
significativa a performance das organizagoes;

Apdbs identificacdo das variaveis a aplicar nesta investigacdo serd utilizado o modelo
matematico de regressdo linear multipla, onde o indicador de performance ROA sera

correlacionado com as variaveis independentes anteriormente identificadas.

Recorda-se que para que as quatro hipoteses serem tidas em conta devem apresentar um

nivel de significancia estatistica inferior a 5%.

Deste modo, podemos representar o estudo das variaveis pela seguinte expressao:

ROA;; = C+ f1Log A.1.+ B,END + [3Peso A.1.+f,Log V.N.+B5((B))IMP_EXP + €;,
Onde:

Na primeira parte da equacdo ROA representa a variavel dependente em estudo onde
i representa o numero de ordem de cada empresa contida na amostra e t representa o
ano. Por sua vez, na segunda parte da equacéo, C representa a constante do modelo e g,, B,
Bs, Bs € Bs representam os coeficientes das varidveis explicativas, sendo o ¢;, 0 termo de erro

do modelo.

Recorrendo novamente ao indicador de correlagdo de Pearson avalia-se a eventual existéncia

de multicolinearidade entre as varidveis explicativas do modelo. Existe multicolinearidade
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entre as variaveis independentes se o valor do indicador se aproximar das extremidades (-1
ou 1). Amaral, Silva e Reis (2009) refere que uma grande correlagdo entre as variaveis ndo
é favoravel para o modelo de regressao linear, afetando o seu resultado. Maroco (2003) refere
mesmo que correlacfes onde o coeficiente r > 0,75 conduzem normalmente a problemas de

multicolinearidade.

As tabelas que se seguem foram obtidas através do software estatistico EViews 8, sendo 0s
outputs obtidos para caracterizar e compreender a performance medida pelo indicador ROA
(doravante designados de Modelo ROA).

Na Tabela 6.13 apresentam-se as correlacdes entre as variaveis independentes, verificando-
se que as correlacbes positivas e negativas ndo sdo expressivas, pelo que nédo existe
impedimento de serem utilizadas no modelo de regressdo linear. Fica, desta forma, o
pressuposto da multicolinearidade afastado do modelo, na medida em que a correlacdo mais

significativa apresenta um coeficiente de 0,225 entre o Log. V.N. e o Log. A.l.

Tabela 6.13-Correlacgdo das variaveis independes no modelo

Log Int Log V.N. IMP_EXP END
Log Int 1 ,225 ,087 0,013
Log VN ,225 1 -,069 0,003
IMP_EXP ,087 -,069 1 ,082
END 0,013 0,003 ,082 1

Na tabela 6.14 abaixo pode-se verificar o resumo do modelo ROA obtidos através do

desenvolvimento do modelo de regresséo linear.

Tendo por base o R Quadrado Ajustado (Adj. R-squared), que mede a proporc¢do da variagdo
que ocorre no modelo por influéncia das variaveis independentes, verifica-se que as
variagdes neste indicador de performance podem ser justificadas em aproximadamente

14,5% pelas quatro varidveis independentes selecionadas.

Tabela 6.14-Resumo Modelo ROA
Erro Padrdo da
Modelo R R Quadrado R Quadrado Ajustado Estimativa
1 ,382° ,146 ,145 10,529223
a. Preditores: (Constante), IMP_EXP, Log.V.N., END, Log.Int
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Ressalte-se que 0 modelo é estatisticamente valido para um nivel de significancia de 1%,
conforme indica o teste ANOVA, cujos resultados se observam na tabela 6.15.

Tabela 6.15-Teste ANOVA

Soma dos Quadrado
Modelo Quadrados df Médio YA Sig.
1 Regressado 286773,541 4 71693,385 646,676 ,000°
Residuo 1683034,436 15181 110,865
Total 1969807,977 15185

a. Variavel Dependente: ROA
b. Preditores: (Constante), IMP_EXP, Log.V.N., END, Log. Int

Na tabela 6.16, por fim, pode-se verificar o resumo do modelo de regresséo linear proposto,
tendo a ROA como variavel dependente.

Destaca-se, pela observacdo da tabela, que todas as variaveis independentes propostas
apresentam-se significativamente relacionadas com o endividamento a um nivel inferior a
1%, sem excecao.

Tabela 6.16-Resumo da Regresséo Linear

Coeficientes?
Coeficientes
Coeficientes ndo padronizados  padronizados

Modelo B Erro Erro Beta t Sig.

1 (Constante) 2,216 1,635 1,356 ,175
Log.Int -1,051 ,088 -092  -11,937 ,000
END -,138 ,003 -,368  -48,903 ,000
IMP_EXP ,813 ,249 ,025 3,264 ,001
Log.V.N. 2,320 ,245 ,073 9,468 ,000

a. Varidvel Dependente: ROA

Com base nos dados apresentados, rejeita-se a hipdtese H1, uma vez que o Log. Al
contribui negativamente para explicar aumentos no indicador ROA, apresentando um
coeficiente de 1,05.

Por outro lado, ndo se rejeita a hipotese H2, na medida em que a variavel endividamento,
pela sua natureza, parece afetar negativamente o indicador ROA, apresentando um

coeficiente negativo de 0,138.
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Por sua vez, o facto das empresas operarem noutros mercados parece afetar de forma positiva
a performance (coeficiente de 0,813), deste modo, a hipdtese H3 néo é rejeitada.

Por fim, verifica-se que a varidavel Log. V.N. é a que afeta de forma mais significativa a
rendibilidade, uma vez que a variacdo de 1% no volume de negdcios incrementa 0 ROA em

aproximadamente 0,023 pontos percentuais, ndo se rejeitando desta forma a hipotese H4.

Em forma de concluséo preliminar, o anterior modelo de regresséo linear visou avaliar, em
particular, a influéncia que os ativos intangiveis, entre outras variaveis, podem exercer sobre
a performance das PME em Portugal, verificando-se, deste modo, que contribuem de forma

negativa para a formacéo do indicador ROA.
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7. Conclusao

7.1. Principais conclusfes da investigacéo

O presente trabalho teve como principal objetivo verificar qual a relacdo dos ativos
intangiveis com um dos indicadores de performance empresarial amplamente utilizados no
quotidiano empresarial e académico: 0 ROA, sendo este indicador a varidvel dependente dos

modelos de regresséo linear desenvolvidos.

Os valores que serviram de base para a realizacdo do presente trabalho foram obtidos da base
de dados SABI, tendo estes sido exportados e trabalhados através de medidas estatisticas
como a média, mediana, desvio padrdo, maximos e minimos, de forma a melhor se

compreenderem as caracteristicas das empresas da amostra.

No seguimento do trabalho preliminar, aferiu-se qual o peso que estes ativos representam
face a totalidade de ativos reconhecidos, verificou-se que os ativos intangiveis estdo longe
de se apresentarem como a rubrica com o valor mais significativo, isto porque para a
totalidade dos anos em estudo, 0s mesmos tendem a apresentar valores relativamente baixos,
ndo atingindo em nenhum dos anos em causa um peso medio superior a 4% face a totalidade

dos ativos.

Relativamente ao estudo empirico, foi efetuada, para além de anéalises descritivas, uma
analise bivariada tendo por base os testes Mann-Whitney, e uma anélise multivariada com
recurso a um modelo de regressao linear, cujos resultados foram trabalhados no software

estatistico EViews 8.

Com base nos testes de Mann-Whitney verificou-se que as empresas com menor peso de
intangiveis apresentam, em média, menores niveis de rendibilidade, menores volumes de

negdcios e maiores niveis de rendibilidade.

A partir da analise multivariada efetuada, com base no modelo de regressao linear,
constatou-se que o indicador de rendibilidade ROA, utilizado como proxy da performance
das entidades, apresenta-se negativamente relacionado com o valor dos ativos intangiveis
reconhecidos em balanco e com o endividamento, e positivamente relacionada com o volume

de negocios e a internalizagdo das empresas.

Embora os valores encontrados ndo sejam muito robustos, dadas as caracteristicas das

empresas da amostra, de um modo geral verifica-se que os resultados obtidos na presente
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investigacdo estdo em linha com os estudos ja realizados quando se relaciona ativos
intangiveis com a performance empresarial, podendo estas mesmas conclusdes ser
suportadas pelos estudos de autores como Hall (2000), Zago et al.(2015) e Nascimento,
Oliveira, Marques e Cunha (2012), onde estes referem que os ativos intangiveis tém um

impacto negativo nos racios de performance.

Em suma, podemos concluir que a presente dissertacdo consiste, assim, em mais um
contributo a fim de melhorar o conhecimento acerca dos ativos intangiveis e qual o seu
impacto na maioria das empresas de pequena e média dimensdo que operam no mercado

portugués, reforcando a presente dissertacdo a literatura ja existente sobre esta tematica.

7.2. LimitacOes da investigagao

Apesar dos resultados encontrados permitirem evidenciar uma influéncia positiva dos ativos
intangiveis, por via do seu peso, nas empresas que serviram de amostra, o presente estudo
nédo deixa de apresentar algumas limitacGes, limitagdes essas que se ultrapassadas, poderdo
levar a resultados diferentes e que por seguinte poderdo servir de ponto de partida para

investigacOes futuras.

Relativamente a limitacGes propriamente ditas ao estudo, a primeira delas prende-se com a
forma de obtencéo dos dados. Dada a particularidade das PME e destas ndo apresentarem
informagao como as empresas cotadas, os dados foram obtidos de forma indireta na base de
dados SABI. E verdade que desta forma temos acesso de forma réapida a mais variada
informacao, contudo, ficamos limitados a informacédo que nos € disponibilizada e a possiveis
erros e omissdes que dai possam advir. Exemplo disso é a base de dados em causa ndo
disponibilizar detalhes das contas, isto porque um dos objetivos do presente trabalho era o
de caracterizar e identificar os tipos de ativos intangiveis mensurados e este objetivo teve de

ser abandonado, pois a sua concretizacdo ndo era exequivel.

Uma segunda limitacdo prende-se com a dificuldade em identificar o real valor de um ativo
intangivel para uma determinada entidade. Quer-se com isto dizer que apenas analisamos as
empresas com base nos ativos intangiveis reconhecidos. Acontece que a maioria dos ativos
intangiveis nestas organizac¢6es ndo estardo contemplados no balango, pois ndo séo passiveis
de serem quantificados e mensurados, ndo podendo deste modo serem contemplados neste
estudo na medida em que este foi baseado unicamente em intangiveis mensurados em
balango. Deste modo, ndo é possivel analisar com exatidao o real valor dos intangiveis nestas
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organizagoes.

Uma terceira limitacdo prende-se com 0 peso que 0s ativos intangiveis apresentam nas
empresas da amostra. Verificou-se que mais de 80% das empresas da amostra apresentam
menos de 5% desta classe de ativos mensurados em balanco, ndo sendo possivel obter dados

mais robustos.

A ultima limitacdo prende-se com a representatividade da amostra, isto porque o presente
estudo foi apenas realizado sobre empresas que preenchem os requisitos de PME e néo sobre

a totalidade das empresas que operam em territorio nacional.

7.3. Sugestdes para investigacdes futuras

Apesar de terem sido identificadas varias limitacdes na realizacdo da presente dissertacéo,

estas poderdo ser colmatadas e poderdo servir de ponto de partida para investigacoes futuras.

A primeira sugestao para investigac6es futuras passa por fazer o mesmo estudo, mas fazendo
uma comparagdo com as empresas portuguesas cotadas na bolsa de valores ou com empresas

PME de outros paises europeus.

Verificou-se nos modelos de regressao linear que o indicador associado ao valor dos ativos
intangiveis reconhecidos em balanco apresenta um coeficiente negativo, sugeria-se um

estudo mais aprofundado de modo a perceber o porqué de tal coeficiente e possiveis razdes.

Relativamente a terceira limitacdo enunciada no ponto anterior a realizacdo da presente
dissertacdo onde se atestou que mais de 80% das empresas da amostra apresentam menos de
5% desta classe de ativos mensurados em balanco, uma investigacdo futura poderia passar
por efetuar o0 mesmo estudo, mas para empresas com uma percentagem superior de ativos
intangiveis mensurados em balanco ou para um determinado sector de atividade e verificar

se 0s valores dai obtidos serdo mais robustos que os obtidos no presente trabalho.

Tendo como referéncia as variaveis independentes utilizadas neste modelo de regressao
linear, uma outra hip6tese de investigacdo futura poderia passar por incorporar mais
variaveis independentes (por exemplo, varidveis macroeconémicas) a fim de tornar o modelo
mais robusto. Exemplo de variaveis poderiam ser a taxa de juro bancéaria, horas gastas em

Investigacdo e Desenvolvimento, entre outras.
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