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Resumo

A Demonstragao de Fluxos de Caixa (DFC) tem-se apresentado cada vez mais como uma
importante ferramenta de gestdo permitindo a divulgacdo de informac¢do mais objetiva, a
avaliagao do desempenho de forma mais rigorosa e coopera na prevencao da insolvéncia a

curto prazo.

Mas, apesar dos beneficios da informacio proporcionada pela DFC, ha gestores/analistas
que ndo dao importancia a esta demonstra¢ao, pois acreditam que a situagao financeira pode

ser interpretada a partir de outros documentos.

A evolucao dos mercados e a contingéncia a eles inerente leva a que a Unido Europeia e
consequentemente Portugal adotem medidas de atualizagdo e adaptagao as novas realidades
financeiras, sendo o ano de 2015 abundante nas alteracGes normativas com impacto direto

na DFC.

Neste contexto tentamos conhecer a opinidao de preparadores, Contabilistas Certificados
(CC) e utilizadores, Revisores Oficiais de Contas (ROC), quanto a relevancia e utilidade da
DFC enquanto instrumento de gestio e veiculo de informagao de suporte a tomada de

decisio.

Para a realizagao deste trabalho optamos como metodologia de investigagdao o inquérito por
questionario dirigido aos profissionais acima referidos e o tratamento e analise das respostas
obtidas permitiu observar evidéncia a favor da importancia da DFC enquanto instrumento

de gestao no contexto da tomada de decisao nas empresas.

Palavras-chave: Demonstracio de Fluxos de Caixa, Demonstracdes Financeiras, Fluxos de
Caixa, Balanco, Demonstracio de Resultados, Informacao Financeira, Tomada de Decisao,

Auditoria, Pressuposto da Continuidade.
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Abstract

The Cash Flow Statement (DFC) has appeared increasingly as an important management
tool allowing the disclosure of more objective information, assessing more rigorously

performance and the prevention of short-term insolvency.

Despite the benefits of the information provided by the DFC, many managers / analysts do
not give importance to this statement because they believe that the financial situation can be

interpreted from other documents.

The evolution of markets and the contingency they bear means that the European Union
and consequently Portugal adopt measures and adaptation to new financial realities, and the

year 2015 is abundant in regulatory changes with direct impact on DFC.

In this context we tried to know the opinion of preparers, Certified Accountants (CC) and
users, Chartered Accountants (ROC), to study the relevance and usefulness of DFC as a

management tool to support the process of decision making.

To accomplish this, we have chosen as research methodology the questionnaire aimed at the
professionals mentioned above. The treatment and analysis of the received responses
allowed to observe evidence that the DFC is important as a management tool and in the

context of decision making in companies.

Keywords: Cash Flow Statement, Financial Statements, Cash Flow, Balance Sheet, Income
Statement, Financial Information, Decision Making, Assurance, Going Concern

Assumption.
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A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

1. Introducgiao

O presente capitulo alude ao objeto e ao objetivo de estudo desta dissertagao, que consiste
na analise da importancia da DFC no que concerne a relevancia e utilidade da informagdo a
tomada de decisao, inclui ainda a identificagio dos objetivos estipulados, a metodologia

utilizada e a forma como foi estruturada a dissertacio.

Em relagao a tematica de estudo, salienta-se o trabalho que o professor Eduardo Sa Silva do
Instituto Superior de Contabilidade e Administracio do Porto tem vindo a desenvolver

através da publicaciao de diversas monografias e estudos cientificos.

Joao Carvalho das Neves (2014: 113), autor de diversas obras e um notavel da area refere
que, «[d]efendemos a importancia da demonstracao dos fluxos de caixa como instrumento

complementar da analise financeira desde longa data|...]».

A ordem dos Contabilistas Certificados, reconhecendo que o tema Demonstragao de Fluxos
de Caixa tem obtido cada vez mais importancia nas empresas e no relato financeiro das
mesmas, inqueriu em 2015 diversos profissionais de forma a relacionar a importancia deste

documento com as habilitagdes literarias e a experiéncia profissional dos CC.

Apesar dos estudos desenvolvidos, identifica-se alguma insuficiéncia de investigagao, assim,
consideramos uma mais-valia para a area financeira aferir quanto a percecao da importancia
deste documento por parte dos preparadores e auditores das demonstra¢oes financeiras. Isto
porque, a pouca importancia dada a esta demonstracao por parte dos stakeholders em geral,
associada a forma como os gestores preparam e avaliam este documento, levou-nos a escolha
do tema: «A importancia da Demonstracao de Fluxos de Caixa na tomada de decisao nas

empresas».

1.1 Objeto de estudo

A informacdo financeira divulgada por um conjunto de documentos dos quais a DFC faz
parte, constitui uma ferramenta imprescindivel para o sucesso empresarial e com a finalidade
de se conseguir a maxima utilidade, qualidade e credibilidade da mesma, estas tém de ser

auditadas/ certificadas por profissionais independentes.

O objeto de estudo da presente dissertaciao foca-se, no essencial, na informacao contida na

Demonstracao de Fluxos de Caixa enquanto instrumento de apoio a tomada de decisio.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 1



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

1.2 Objetivos

Este estudo, ap6s o devido enquadramento na legislagao atual, tem por objetivo percepcionar
a opiniao do Contabilista Certificado (CC) e do Revisor Oficial de Contas (ROC) acerca da
importancia da Demonstracdo de Fluxos de Caixa no contexto da tomada de decisao nas

empresas.

Para o efeito e no ambito da metodologia seguida, foi efetuado um inquérito por questionario
a CC e ROC com a finalidade de aferir quanto a importancia do tema estabelecido e proposto

a estudar.

A analise ¢é dirigida a cada profissional individualmente, ndo se contextualizando ou
discriminado a dimensao da entidade em que estes prestem Os respetivos servigos

profissionais.

1.3 Metodologia utilizada

O presente trabalho iniciou-se com a pesquisa bibliografica com foco no principal objetivo
descrito no ponto anterior e em toda a tematica subjacente a0 mesmo, para uma melhor
compreensao do tema. Tal como refere Bell (2002: 51), «[qualquer investigacao [...] implica
a leitura do que outras pessoas ja escreveram sobre a area do seu interesse, recolha de
informagdes que fundamentem ou refutem os seus argumentos e redagao das suas
conclusdes». A pesquisa bibliografica focou-se em artigos académicos e de carater cientifico,
dissertaces/teses, atas de congtressos, documentacio governamental e diplomas legais,
caraterizando-se pela procura de informacao revestida de credibilidade e de importancia na

area, para a realizacao deste estudo.

A pesquisa bibliografica foi continuada ao longo desta dissertacdo, em simultaneo, com a
elaboracao da revisio da literatura, que deve aludir ao «estado do conhecimento de
determinado tema e das questdes mais importantes que se colocam na area a ser investigada»
(ibid.: 54), e com a elaboragao e preparacao da investiga¢ao empirica, que se fundamentou
num inquérito por questionario, procedimento considerado como o mais adequado para o

alcance do objetivo pretendido.

Ap6s a coleta e tratamento dos dados dos questionarios obtidos, procurou-se atingir as

conclusdes relativamente aos objetivos pressupostos.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 2



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

1.4 Estrutura da dissertacio

A presente dissertagao esta estruturada em cinco capitulos, sendo eles:

e Introducio;

e Revisao da literatura;

e Metodologia da investigacao;
e Estudo empirico; e

e (Conclusao do estudo.

O capitulo da introdu¢io inclui, o objeto de estudo desta dissertagio (com inclusao da
justificagdo para a escolha do tema), os objetivos pretendidos com a mesma, a metodologia

e a estrutura da dissertacio.

O capitulo da revisao da literatura, inclui uma série de tematicas relacionadas e interligadas

para melhor entendimento do tema base da dissertacio apresentada, nomeadamente:

e Enquadramento histérico e legal da DFC;
e AlteracGes legislativas;

e Formas de elaboracio;

e Vantagens e desvantagens;

e Importancia para a gestao; e

¢ Opinio dos auditores/revisores.

Apds o devido enquadramento contabilistico em fun¢ao das restantes demonstragdes
financeiras e tendo em consideragao a tematica do estudo, foi crucial compreender a DFC,
nomeadamente, os conceitos subjacentes, a importancia a nivel nacional e europeu e as
peculiaridades deste tipo de demonstracao. Para tal, foram pesquisadas e interpretadas as

ultimas diretivas comunitarias e ado¢ao das mesmas por Portugal.

De seguida, procurou-se demonstrar a importancia da DFC no processo de tomada de

decisio, nomeadamente na analise do equilibrio financeiro e dos racios de gestao.

Por fim, interpretou-se a opinido do auditor no ambito de uma auditoria financeira as

demonstracoes financeiras.

Nos capitulos «Metodologia da Investigacio» e «Estudo Empiricon, é abordado o processo

de investigacao e tratamento dos dados subjacentes aos inquéritos por questionario.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 3



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

2. Revisao da Literatura

O capitulo que se segue refere-se a revisao da literatura que inclui uma analise meticulosa e

ampla do conhecimento ja existente acerca da tematica de investigagao.

Apbs o enquadramento do objeto de estudo, procedeu-se ao reconhecimento da
demonstracio dos fluxos de caixa enquanto instrumento de gestio retratando a sua
importancia e utilidade, designadamente, através da percecao dos utentes da informagao

financeira.

2.1 Demonstracdes financeiras

O mercado global fruto da cada vez maior internacionalizagdo e globalizagdo das economias
tem contribuido para uma maior complexidade das transacdes comerciais, levantando a
necessidade de resposta as crescentes alteragdes ao nivel de relato financeiro no contexto das

profundas alteracdes acorridas nos dltimos anos na conjuntura econémica e financeira.

Carrapico (2009) refere que, no relacionamento da empresa com o exterior, as
demonstragoes financeiras sao importantes, designadamente, para as instituicoes bancarias
nos pedidos de financiamentos e para os investidores na eventualidade destes estarem

interessados em participar no capital da empresa.

Deste modo e tendo em conta a crescente globalizagio dos mercados financeiros ¢é
fundamental a existéncia de informac¢ao comparavel, sendo que de acordo com Pereira,
Estevam e Almeida (2009) a harmoniza¢ao contabilistica é um processo que visa a
uniformidade dos sistemas e praticas contabilisticas utilizadas pelos diversos paises, de

maneira a aumentar a comparabilidade e a credibilidade da informacao financeira.

Assim, e por forca da orientagdo estratégica em matéria contabilistica da Unido Europeia
esbocada com a apresentagao pela Comissio Europeia, em Novembro de 1995, do
documento «Harmoniza¢ao Contabilistica — uma nova estratégia relativamente a
harmonizag¢ao internacionaly e do subsequente impulso politico dado no Conselho de
Lisboa, em Marco de 2000, que estabeleceu a criagdo de servigos financeiros plenamente
integrados, a Unido Europeia decidiu adotar as normas internacionais de contabilidade do

International Accounting Standards Board (1ASB).
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A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

O objetivo das demonstragoes financeiras e de acordo com o paragrafo 12 da Estrutura
Conceptual (EC), é o de proporcionar informagao util na tomada de decisdes econdmicas
acerca da posigao financeira (balan¢o), do desempenho (demonstracao de resultados) e das

alteracOes na posi¢ao financeira de uma entidade (DFC).

A EC do Sistema de Normalizagao Contabilistica (SNC) foi homologada pelo Aviso n°
15652/2009 e aprovada pelo Decreto de Lei n.° 158/2009, de 13 de julho, tendo por base a
EC do IASB.

De acordo com o n.° 1 do attigo 11.° do Decteto-Lei n.° 158/2009, de 13 de julho, as

entidades sujeitas ao SNC sdo obrigadas a apresentar as seguintes demonstracoes financeiras:

e Balanco;

¢ Demonstragao de resultados por natureza;

e Demonstragao das altera¢Ges de capital proprio;

¢ Demonstragao de Fluxos de Caixa pelo método direto;

e Anexo.

Conforme paragrafo 9 do artigo 11.° do Decreto-Lei supramencionado, as entidades
consideradas como pequenas empresas ou Microentidades sao dispensadas de apresentar a
demonstracdo das alteragoes de capital proprio e a DFC, podendo apresentar modelos

reduzidos relativamente as restantes demonstracoes financeiras.

De notar que, o artigo 65.° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) determina que os
membros da administracao/geréncia devem submeter aos 6rgios competentes da sociedade
o relatério de gestao, as contas do exercicio e demais documentos de prestacao de contas
previstos na lei, relativos a cada exercicio anual e que a elaboragao destes documentos deve
obedecer ao disposto na lei, permitindo que o contrato de sociedade possa complementar,

mas nao derrogar, essas disposi¢oes legais.

O relatério de gestao, documento da exclusiva competéncia dos 6rgaos de gestio deve
conter, pelo menos, uma exposicao fiel e clara da evolucao dos negécios, do desempenho e
da posi¢ao da sociedade, a qual deve consistir numa analise equilibrada e global tendo em
atencdo a dimensio e complexidade de cada empresa, bem como uma descricio dos

principais riscos e incertezas com que a mesma se defronta.
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A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
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As demonstragoes financeiras ou contas do exercicio sao preparadas de acordo com dois
pressupostos consagrados nos paragrafos 22 e 23 da EC. Isto é, o regime do acréscimo ou
periodizagdao econdmica através do qual os efeitos das transagdes e de outros acontecimentos
sao reconhecidos quando eles ocorram e nao quando caixa ou equivalentes de caixa sejam
recebidos ou pagos. Para além disso, sao igualmente preparadas em fungao do pressuposto
da continuidade que assegura nao estar previsto a diminui¢ao ou cessagao das operagoes da

empresa.

As quatro principais carateristicas qualitativas sao a compreensibilidade, a relevancia, a

fiabilidade e a comparabilidade.

Estas apresentam carateristicas qualitativas que sao os atributos que tornam a informacio
proporcionada nas demonstragoes financeiras atil aos utentes. Em fungao do paragrafo 9 da
EC, consideram-se utentes das demonstrag¢oes financeiras os investidores atuais e potenciais,
empregados, mutuantes, fornecedores e outros credores comerciais, clientes, governo e seus

departamentos e o publico.

A harmonizagao contabilistica internacional associada a preparacio das demonstragdes
financeiras garante um nivel minimo de comparabilidade do relato financeiro, processo
fundamental na globalizagao dos negdcios, na determinagdo de parceiros e fontes de

financiamento.

2.2 Hist6ria da demonstracdo dos fluxos de caixa

O desenvolvimento da contabilidade, operado na segunda metade do século XIX e nas
primeiras décadas do século XX, a 6tica de caixa (cash basis) veio a ser substituida pela 6tica
do acréscimo (accrnal basis) no apuramento do resultado. A determinagao deste, para além do
apuramento das vendas e dos consumos, suscitava a necessidade de efetuar determinadas

periodizagdes de gastos e rendimentos, Caiado e Gil (2004).

No século XIX, a Northern Central Railroad publicou no relatério de contas anual um dos
primeiros cash-flows statement, no entanto, conforme Caiado e Gil (2000), nas demonstragdes
financeiras no periodo pés II Grande Guerra nio se explicava a divergéncia entre resultados
e os fundos disponiveis para distribui¢ao de dividendos, pagamento de dividas e novos
investimentos. Tal situacdo origina um estudo publicado em 1961 intitulado «Analise dos
fluxos de caixa e o mapa de origens e de aplicagao de fundos» que esta na base da opiniao

0.° 3 do Accounting Principles Board com o titulo «Mapa das origens e aplicagdes de fundos».
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Esta alteracao analisava a necessidade de haver um relatério que considerasse as alteracoes a
posicao financeira, de modo a preencher as lacunas entre o balanco e a demonstragao de

resultados.

Em 1989, com a aprovagao do Plano Oficial de Contabilidade, a designagao do «Mapa de
Origem e Aplicagao de Fundos» foi alterada, passando-se a designar por «Demonstraciao das

Origens e Aplicacoes de Fundos».

A nivel internacional, o International Accounting Standard Comittee (IASC), (atualmente
substituido pelo IASB), aprovou a International Accounting Standards (IAS) 7, intitulada
«Statement of Cash Flows», passando a vigorar a partir de 1 de Janeiro de 1994 e que substitui a

anterior «Statement of Changes in Financial Position».

Em 1993, a Comissio de Normalizagdo Contabilistica introduzia em Portugal a Diretriz
Contabilistica n.° 14 onde foi criada uma nova demonstragao contabilistica, titulada por
Demonstracao de Fluxos de Caixa, ndo tendo como objetivo substituir a Demonstragao das

Origens e Aplicagoes de Fundos, mas sim complementar a informacao financeira.

Através do Decreto-Lei n.° 79/2003 adotou-se a linha seguida pelo IASC em 1994, sendo a
Demonstracao das Origens e Aplicagdes de Fundos substituida pela Demonstracio de

Fluxos de Caixa.

Segundo Borges e Rodrigues (2008) a DFC é um quadro de informacao histérica detalhada
g g gu q ¢

que evidencia os recebimentos e os pagamentos de uma empresa durante um determinado
periodo de tempo. Trata-se de um quadro que visa responder a uma questao simples, mas

que preocupa muitos empresarios, ou seja, saber de onde veio o dinheiro e onde foi aplicado.

2.3 Interligagdo das demonstragdes financeiras

O Decreto-Lei n.° 158/2009 de 13 de Julho que aprova o SNC considera a DFC um dos

elementos obrigatérios para um conjunto completo de demonstragoes financeiras.

O SNC através da Norma Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF) 2 — Demonstracao
de Fluxos de Caixa manteve a adogao da IAS 7, sendo o objetivo desta norma o de exigir
informacao acerca das alteracOes histéricas de caixa e seus equivalentes classificando os

fluxos de caixa durante o periodo em operacionais, de investimento e de financiamento.
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No seu paragrafo 8, a EC do SNC relata que,

[u]m conjunto completo de demonstragoes financeiras inclui normalmente um balanco,
uma demonstracio dos resultados, uma demonstracdo das alteracGes na posicao
financeira e uma demonstracio de fluxos de caixa bem como as notas e outras
demonstracbes e material explicativo que constituam parte integrante das

demonstracoes financeiras.

Como se pode observar na Figura 2.1, as trés demonstragdes financeiras interligam-se sendo
fundamental compreender os efeitos das suas alteragoes de forma a entender a situagao

economico-financeira da empresa.

Capital Préprio

i Activo Nio _
+ Recebimentos Resultados + Ganhos - Gastos
- Pagamentos Corrente Liquidos
Operacionais Operacionais
Investimento : Passivo Nao Corrente \ Financeiros
Activo
Financiamento Cossine Nao correntes

Resultados
Liquidos

Caixae
Depositos
Bancarios

= Fluxo Passivo Corrente

Liquido de caixa

Figura 2.1 Interligacio entre demonstracdes financeiras.

Fonte: Adaptado de Neves (2014: 117).

As demonstragées financeiras sao apresentadas pelo 6rgao de gestio de uma entidade com
o proposito de proporcionar informacao que seja util na tomada de decisoes, devendo
responder as necessidades comuns da maior parte dos utentes, permitindo obter informacio
acerca da posicao financeira, das alteracbes desta e dos resultados das operagdes,
respetivamente, no balanco, na DFC e na demonstracio de resultados. E assim, coerente
afirmar que cada demonstragiao proporciona informagao distinta das outras, sendo que no
seu paragrafo 20, a EC do SNC relata que, «...] é provavel que nenhuma s6 por si sirva um
proposito Gnico ou proporcione toda a informagao que satisfaca as necessidades particulares

dos utentesy.
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2.4 Fontes de informagiao e métodos de elaboracdo da DFC

A DFC como peca fundamental das demonstra¢oes financeiras proporciona informagao
detalhada e completa acerca dos movimentos financeiros ocorridos em determinado periodo.
Para tal, todo um processo de interligacio de dados das varias fontes de informagdo é
necessario para que o resultado final esteja em conformidade com os requisitos legais, sendo

assim util na sua forma, contetdo e objetivo.
2.4.1 Fontes de informagao

De acordo com Caiado e Gil (2014: 27), as informacOes necessarias para preparar a DFC

advem de trés principais fontes:

e Balangos comparativos: [as informacSes destes documentos indicam o montante das
varia¢Oes nas rubricas do ativo, do passivo e do capital préprio do inicio para o final do
periodo;

¢ Demonstragao dos resultados: [a]s informagdes deste documento ajudam a determinar
o montante de caixa originado ou a ser utilizado pelas opera¢des durante o petiodo;

e Alguns dados complementares: [o]s dados selecionados sdo obtidos das contas da
razdo e fornecem as informac¢des adicionais detalhadas que sdo necessarias para
determinar como a caixa e seus equivalentes foi provisionada ou utilizada durante o

periodo.

Ap0s caraterizar as trés principais fontes de informacao ¢ importante definir as fases para a

elaboracdao da DFC.

A preparagao da DFC devera compreender os seguintes procedimentos:

e Determinacao da variagdo de caixa: através da diferenca dos meios financeiros

liquidos (Caixa e depositos a ordem) dos balangos inicial e final;

e Determinacio dos fluxos de caixa das operagoes: envolve andlise da demonstracao
de resultados do perfodo e dos balangos comparativos, bem como a analise de alguns

dados das operagoes;

e Demonstracao dos fluxos de caixa das atividades de investimento e financiamento:
analise de todas as outras variagGes das contas do Balanco, para determinar o

correspondente efeito em caixa (ibid).
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De salientar que a existéncia de um soffware de gestio que permita de uma forma rapida e
eficaz elaborar a DFC é uma ferramenta bastante importante, ndo aprovando no entanto,

que ndo se faca uma verificagdao posterior dos dados obtidos.
2.4.2 Classificagao por atividades

Em consonancia com o paragrafo 1 da NCRF 2 do SNC, a DFC deve relatar os fluxos de
caixa do periodo classificados por atividades operacionais, de investimento e de

financiamento.
As trés categorias sao definidas da seguinte forma, paragrafo 3 da NCRF 2 do SNC:

¢ Atividades operacionais: sio as principais atividades produtoras de rédito da entidade

e outras atividades que néo sejam de investimento ou de financiamento.

e Atividades de investimento: sdo a aquisi¢do e alienacio de ativos a longo prazo e de
outros investimentos nao incluidos em equivalentes de caixa.

e Atividades de financiamento: sdo as atividades que tém como consequéncia altera¢oes
na dimensio e composicdo de capital préprio contribuido e nos empréstimos obtidos

pela entidade.

Os fluxos de caixa das atividades operacionais sio derivados das principais atividades
geradoras de rédito da entidade, sendo que, a informagao acerca dos componentes
especificos dos fluxos de caixa operacionais histéricos ¢ util na previsio de futuros fluxos de

caixa operacionais.

Conforme o paragrafo 10 da NCRF 2 sio exemplos de fluxos de caixa de atividades

operacionais:

® Recebimentos de caixa provenientes da venda de bens e da prestagio de servicos;

e Recebimentos de caixa provenientes de royalties, honorarios, comissdes e outros
réditos;

e Pagamento de caixa a fornecedores de bens e servigos;

e Pagamento de caixa a e por conta de empregados;

e Pagamentos ou recebimentos de caixa por restituicGes de impostos sobre rendimento,
a menos que estes se relacionem com as outras atividades; e

® Recebimentos e pagamentos de caixa de contratos detidos com a finalidade de

negdcio.
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Em relacdo aos fluxos das atividades de investimento, de acordo com Sa Silva (2013: 244)
«[o]s fluxos das atividades de investimento sao importantes porque representam a extensao
pela qual os dispéndios foram realizados para recursos destinados a gerar rendimentos

futuros e fluxos de caixay.

Conforme o paragrafo 12 da NCRF 2 sio exemplos de fluxos de caixa de atividades de

investimento:

e Pagamentos de caixa para aquisicio de ativos fixos tangiveis, intangiveis e outros
ativos a longo prazo. Estes pagamentos incluem os relacionados com custos de
desenvolvimento capitalizados e ativos fixos tangiveis auto construidos;

® Recebimentos de caixa por vendas de ativos fixos tangiveis, intangfveis e outros ativos
a longo prazo;

e Pagamentos de caixa para aquisi¢ao de instrumentos de capital proprio ou de divida
de outras entidades e de interesses em empreendimentos conjuntos;

e Recebimentos de caixa de vendas de instrumentos de capital proprio ou de divida de
outras entidades e de interesses em empreendimentos conjuntos (que nio sejam
recebimentos dos instrumentos considerados como equivalentes de caixa e dos detidos
para as finalidades do negécio);

e Pagamentos e recebimentos de caixa para contratos de futuros, contratos de forward,
contratos de opgao e contratos de swap, exceto quando os contratos sejam mantidos
para as finalidades do negdcio, ou os pagamentos sejam classificados como atividades

de financiamento.

Quanto aos fluxos de atividades de financiamento, estes sao importantes uma vez que
segundo o paragrafo 13 da NCRF 2, ¢ util na predicao de reivindicagoes futuras de fluxos de
caixa pelos fornecedores de capitais a entidade. Sio exemplos de fluxos de caixa de atividades

de financiamento:

® Recebimentos de caixa provenientes da emissao de a¢des ou de outros instrumentos
de capital proprio;

e Pagamentos de caixa por aquisiciao de agdes (quotas) préprias, reducio do capital ou
amortiza¢do de agdes (quotas);

® Recebimentos provenientes da emissao de certificados de divida, empréstimos,
livrangas, obrigacoes, hipotecas e outros empréstimos obtidos a curto ou longo prazo;
® Desembolsos de caixa de quantias de empréstimos obtidos; e

e Pagamentos de caixa por um locatirio para a reducdo de uma divida em aberto

relacionada com uma locacio financeira.
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Existem algumas situacdes em que a distingdo relativamente ao tipo de atividade a que
correspondem os fluxos pode ser conflituante. Estao neste caso os fluxos provenientes de

juros, dividendos e impostos sobre o rendimento.
Nestes casos os paragrafos 24, 25 26 da NCRF 2 esclarece o seguinte:

¢ Os juros pagos e juros e dividendos recebidos podem ser classificados como fluxos
de caixa operacionais porque entram na determinac¢do dos resultados.

Alternativamente os juros pagos ¢ os juros e dividendos recebidos podem ser
classificados como fluxos de caixa de financiamento e fluxos de caixa de investimento
respetivamente porque sdo custos de obtenc¢ao de recursos financeiros ou retornos do

investimento;

¢ Os dividendos pagos podem ser classificados como fluxos de caixa de financiamento
porque sio um custo da obten¢do de recursos financeiros. Alternativamente, os
dividendos pagos podem ser classificados como um componente de fluxo de caixa das
atividades operacionais a fim de ajudar os utentes a determinar a capacidade de uma

entidade de pagar dividendos a partir dos fluxos de caixa operacionais.
Em relagao aos impostos sobre o rendimento,

[o]s fluxos de caixa provenientes de impostos sobre o rendimento devem ser divulgados
separadamente devendo ser classificados como fluxos de caixa de atividades
operacionais a menos que possam ser especificamente identificados com as atividades

de financiamento e de investimento.
2.4.3 Métodos de elaboragio

Para a elaborac¢io da DFC, a NCRF 2 preconiza que uma entidade deve relatar os fluxos de
caixa provenientes de atividades operacionais pelo uso do método direto, pelo qual, sio
divulgadas as principais classes dos recebimentos e dos pagamentos brutos de caixa, ao
contrario do disposto na IAS 7 que preve duas formas de elaboragao da DFC, pelo método
direto ou pelo método indireto, sendo que, a IAS 7 encoraja as empresas a relatar os fluxos

de caixa de atividades operacionais usando o método direto.

Em relacdo aos métodos de elaboragio, a diferenca reside na determinagao e apresentacao

dos fluxos liquidos das atividades operacionais.

Tal como Caiado e Gil (2014) referem, na utilizacio do método direto a DFC demonstra

todos os recebimentos e pagamentos consequentes das atividades operacionais, permitindo
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aos utentes compreender o modo de como a empresa gera e utiliza os seus meios financeiros

liquidos.

Este método proporciona informag¢io que pode ser util na estimativa de fluxos de caixa

futuros e que nio ¢ disponibilizada pelo método indireto.

Pelo método direto, e de acordo com Sa Silva (2013: 343),

[...]a informacao acerca das principais classes de recebimentos brutos (de caixa) e de
pagamentos brutos (de caixa) pode ser obtida quer a partir dos registos contabilisticos
da empresa quer pelo ajustamento de vendas, custo das vendas (juros e réditos similares
e juros e encargos similares para uma instituicio financeira) e outros itens da

demonstracao dos resultados relativamente a:

e AlteracGes durante o periodo em inventarios e dividas operacionais e de terceiros;
e  Outras rubricas nio relacionadas com o caixa; e
e Outras rubricas cujos efeitos de caixa respeitam a fluxos de investimento ou de

financiamento.

Segundo Caiado e Gil (2014: 48),

[o] método indireto ¢ aquele em que o resultado liquido do exercicio é ajustado por
forma a excluirem-se os efeitos de transa¢Ses que ndo sejam dinheiro, acréscimos ou
diferimentos relacionados com recebimentos ou pagamentos passados ou futuros e
contas de rendimentos ou gastos relacionados com fluxos de caixa respeitantes as

atividades de investimento ou de financiamento.

Neste método e em conformidade com Sa Silva (2013: 343), a determinagdao do resultado
liquido de caixa das atividades operacionais ¢ feita a partir do resultado liquido do exercicio

ajustando-o pelos efeitos de:

e AlteracGes, durante o periodo nos inventarios e nas dividas operacionais de e a
terceiros (contas a receber e a pagar);

e Rubricas nao relacionadas com caixa tais como depreciagbes e amortizagoes,
provisGes, imparidades, impostos diferidos, diferencas de cambio nio realizadas,
resultados nao distribuidos de associadas e interesses minoritarios; e

e Todas as outras rdbricas cujos efeitos de caixa respeitem a fluxos de caixa de

investimento ou de financiamento.
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A Figura 2.2 relaciona os resultados operacionais com os fluxos de caixa, demonstrando que

apenas cash releva para a constru¢ao da DFC.

I - Rendimentos Operacionais
Vendas e servigos prestados Rendimentos

Outros rendimentos recebiveis

IT - Gastos Operacionais

Fluxo das actividades

operacionais
CMVMC
Fornecimentos e servigos externos Gastos
Gastos com o pessoal desembolsaveis

Outros gastos e perdas operacionais

Imparidades Gastos nao

Provisoes desembolsaveis /

Variagdes de justo valor rendimentos nao
Gastos de depreciacio/amortizacio recebiveis

I-II - Resultado Operacional

Figura 2.2 Método indireto das atividades operacionais.

Fonte: Adaptado de Gongalves, Santos, Rodrigo e Sant"Ana (2012: 301).

Em harmonia com Neves (2014: 307), a relagao entre os resultados operacionais e os fluxos

de caixa operacional ¢ a seguinte:

Fluxos de Caixa Operacionais = Resultados operacionais + amortizacoes + provisdes +/-
variagdes de justo valor - acréscimo das necessidades em fundo de maneio — investimentos

substituicao + acréscimo das contas a pagar a fornecedores de imobilizado 2.1)
Salienta-se a opinidao de Luis Lima Santos (2004: 118) que considera,

[d]esejavel a utilizacio do método direto na determinacio dos fluxos de caixa das
atividades operacionais, dado que, além de ser aquele que proporciona informacdes
mais detalhadas e completas, facilita a preparacio de estimativas sobre futuros fluxos

de caixa ndo possiveis pela utilizagdo do método indireto.

2.5 Vantagens e desvantagens

A fungao dos fluxos financeiros nas empresas, pela interligacao que tém com a gestao, revela-
se de uma importancia fundamental no cumprimento dos compromissos assumidos perante
os seus credores e acionistas apresentando uma leitura realista das potencialidades do seu

crescimento.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 14



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

Um dos maiores beneficios da existéncia de uma DFC prende-se com o facto de
proporcionar aos utentes da informacao financeira a possibilidade de determinar qual o
impacto que as mesmas tém na posicao financeira e no desempenho de determinada

entidade, e comparar entidades idénticas entre si.

Dentro das analises que sao possiveis numa DFC, uma bastante relevante ¢ a avaliagio se
determinada empresa detém fluxos de caixa suficientes para suprir as necessidades

operacionais.

De acordo com Caiado e Gil (2004), a DFC pode permitir que investidores, credores e outros

usuarios avaliem:

e A capacidade da empresa gerar futuros fluxos liquidos positivos de caixa;

e A capacidade de a empresa honrar os seus compromissos, pagar dividendos e

retomar os empréstimos obtidos;
e A liquidez, solvéncia e flexibilidade financeira da empresa;
e O grau de precisao das estimativas passadas de fluxos futuros de caixa; e

e Os efeitos, sobre a posicao financeira da empresa, das transagdes de investimentos e

de financiamentos.

A propria estrutura da DFC representada pelas areas operacional, de investimento e de

financiamento permite apreciar a evolugao da gestao financeira num determinado periodo.

Dado que a quantia de fluxos de caixa proveniente de atividades operacionais ¢ um indicador
chave, interessa analisar esses fluxos em continuidade e a capacidade dos mesmos de

sustentar os investimentos e as atividades de financiamento.

Quanto a desvantagens relacionadas com a sua conce¢ao, a DFC normalizada pelo SNC
apresenta diversos fluxos incluidos no fluxo das atividades operacionais. A rabrica de «outros

recebimentos e pagamentos» ¢ segundo Neves (2014: 2006),

[u]ma espécie de “saco” onde cabe tudo. Sdo pagamentos que respeitam as atividades
operacionais do periodo, mas também poderdo estar pagamentos extraordinarios
resultantes de perdas anormais, pagamentos extraordinarios de situaces ocorridas em

anos anteriores, como indemnizacGes resultantes de sentengas judiciais, etc.

Interessa assim a gestdo distinguir os pagamentos e recebimentos operacionais e
extraordinarios, sendo consequentemente identificados e divulgados consoante a sua

respetiva area, operacional, de investimento e de financiamento.
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De forma a separar as decisdes operacionais das decisdes financeiras, «[ajo incluir o imposto
sobre o rendimento no fluxo das atividades operacionais, esta-se a desconsiderar o facto de
este fluxo ser afetado pelas decisdes de financiamento na medida em que os custos

financeiros provocam uma poupanga de imposto sobre os lucros]...]» (ibid.: 207).

Em relagdo aos investimentos seria conveniente conhecer a sua natureza e objetivo, no
sentido de perceber se sio investimentos de substituicao relacionados com a area operacional

ou investimentos estratégicos, de expansao do negocio.

Quanto a area de financiamento para a analise do equilibrio financeiro, o relato de fluxos de

caixa das atividades de financiamento deveria ser subdividido em:

o Fluxo das atividades de financiamento estivel — nomeadamente, os dividendos, a
compra e venda de ag¢les proprias, os aumentos e reducdes de capitais proprios, a

obtencio e reembolso de empréstimos a médio e longo prazo.

® Fluxo das atividades de tesouraria — que trata da obtengdo e reembolso de dividas

financeiras a curto prazo. (ibid.: 208).

Neste sentido, a estrutura da demonstraciao dos fluxos de caixa normalizada pelo SNC tem
algumas classificacoes inadequadas para analise do fluxo de caixa operacional e poderia ter
um detalhe dos fluxos de investimento e de financiamento em linha com uma analise a

estratégia de gestao (ibid).

E importante referir que de acordo com Sa Silva e Martins (2012: 54), «[...] a analise da
Demonstracio de Fluxos de Caixa por si s6 pode ser insuficiente, uma vez que as

informagoes proporcionadas sao limitadasy.

Os mesmos autores sugerem que «[a] Demonstracio de Fluxos de Caixa deve ser analisada
tendo presente o seu caracter de complementaridade relativamente as informagoes prestadas

pelos outros documentos de prestacao de contasy (ibid.: 55).

2.6 O Decreto-lei n.” 98/2015 e o impacto na DFC

A Contabilidade demonstrou ser uma ciéncia dinamica ao longo da sua existéncia. Prova
disso, sdo as constantes mutagoes que tém ocorrido, principalmente no seio da Unido

Europeia.

Em 26 de junho de 2013, o Parlamento Europeu publicou a nova Diretiva da contabilidade,

a Diretiva 2013/34/UE, que revoga as anteriores 4.* e 7.* Diretivas.
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O papel significativo das PME na economia da Unido Europeia tem apelado a adogao de
medidas com vista a redugao do peso global da regulamentagao, nomeadamente a reducio

da carga burocratica, tendo como objetivo o aumento da produtividade destas empresas.

A Diretiva 2013/34/UE preconiza a existéncia de um equilibrio entre os interesses dos
destinatarios das demonstragdes financeiras e o interesse das empresas em nao serem

devidamente sobrecarregadas com requisitos de divulgagao.

Torna-se assim clara a principal preocupacao dos legisladores comunitarios, centrando-se nas
PME com o enfoque de reduzir os encargos administrativos e simplificar os procedimentos
para este tipo de empresas, limitando as exigéncias de informagao que atualmente lhes sio

impostas.

O Dectreto-Lei n.° 98/2015 (DL) de 2 de Junho transpde patra a ordem juridica interna a
Diretiva 2013/34/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
relativa as demonstracOes financeiras anuais, as demonstracdes financeiras consolidadas e
aos relatérios conexos de certas formas de empresas, introduzindo no SNC as alteracées
consideradas indispensaveis para garantir a sua conformidade com aquela diretiva, dentro

das opgoes af permitidas aos Estados membros.

O processo de transposi¢ao da Diretiva alterou o SNC e o CSC, sendo que, no ambito do
nosso estudo, o objetivo deste capitulo consista na identificacao da importancia da DFC de

acordo com o novo normativo publicado em Junho de 2015.

Uma das principais diferencgas entre o DL e o0 ainda em vigor normativo prende-se no critério

de dimensao das empresas.

Tal como no SNC, o DL compreende trés limites a serem analisados de forma a enquadrar

a dimensao da entidade:

e Total de Balanco;
e Volume de Negocios Liquido;
e Numero Médio de Empregados durante um ano.
Sendo que, volume de negdcios liquido diz respeito a soma das vendas de bens e prestacao

de servigos, as quais deve ser retirado o valor dos descontos e abatimentos e ainda o Imposto

sobre o Valor Acrescentado e outros impostos ligados ao volume de negdcio.
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2.6.1 Categoria das entidades

Para efeitos de apuramento das categorias de entidades, de acordo com o artigo n.” 9-A do
DL, consideram-se os limites previstos na Tabela 2.1, reportando-se os mesmos ao perfodo
imediatamente anterior, sendo que, deixam de ser consideradas na respetiva categoria, de
acordo com a alinea )a do artigo n.” 9-A do DL, as entidades que «[sjempre que em dois
periodos consecutivos imediatamente anteriores sejam ultrapassados dois dos trés limitesy,
podendo ser novamente consideradas nessa categoria, «[...]caso deixem de ultrapassar dois
dos trés limites enunciados para a respetiva categoria nos dois periodos consecutivos

imediatamente anterioresy.

Em funcao do artigo n.° 9-C do DL, «[a] norma contabilistica e de relato financeiro para
pequenas entidades, compreendida no SNC, apenas pode ser adotada, em alternativa ao
restante normativo, pelas entidades a que se refere o n.° 2 do artigo n.” 9, ou seja, as

consideradas pequenas empresas.

Pode-se observar na Tabela 2.1 os limiares de classificacio de empresas de acordo com o

SNC e com o DL agora promulgado.

Tabela 2.1 Limiares de classificacdo de empresas.

SNC 500.000€ 500.000€ 5
Decreto-Let 350.000€ 700.000 € 10
SNC 1.500.000€ 3.000.000€ 50
Decreto-Let 4000000€ 8.000.000€ 50
SNC >1.500.000€ >3.000.000€ >50
Decreto-Let 20.000.000€ 40.000.000€ 250
SNC >1.500.000€ >3.000.000€ >50
Decreto-Lei >20.000000€ >40.000.000€ =250

Fonte: Elaboracio propria.

Em Portugal, de acordo com o Instituto Nacional de Estatistica, a quase totalidade das
empresas nao financeiras eram em 2013 PME (99,9%), sendo estas decisivamente

importantes para o emprego total no setor nao financeiro (80,5%).

Em fungao da defini¢ao de micro, pequenas e médias empresas constante da Recomendacio
da Comissiao Europeia, cerca de 96% das entidades sao de dimensao Micro e cerca de 3%

sao consideradas Pequenas empresas.
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Tendo por base as informagdes divulgadas pelo Instituto Nacional de Estatistica, considera-
se Microempresa a entidade que emprega menos de 10 pessoas e cujo volume de negbcios
anual ou balanco total anual ndo excede 2 milhdes de euros e de Pequena empresa, a
organiza¢ao que emprega menos de 50 pessoas e cujo volume de negdcios anual ou balango

total anual nao excede 10 milhoes de euros.
2.6.2 Alteragées na DFC

A Diretiva 2013/34/EU (2013: 29) refere que «[a]s demonstracdes financeiras anuais
constituem um todo e compreendem para todas as empresas, no minimo, o balanco, a
demonstracao de resultados e as notas as demonstracoes financeiras|...]», sendo de realcar
que este documento nio menciona quer a Demonstragdo de Fluxos de Caixa quer a

demonstracio de alteragdes no capital proprio, Sa Silva (2014).

Observa-se a relutancia por parte dos legisladores portugueses em rejeitar a DFC como
elemento obrigatério das demonstragdes financeiras pois o DL refere no seu artigo 11° que

as entidades sujeitas a0 SNC sdo obrigadas a apresentar:

e Balanco;

¢ Demonstragao dos resultados por naturezas;

e Demonstragao das altera¢des no capital proprio;
e Demonstraciao dos fluxos de caixa;

e Anexo.

Pelo Aviso n.° 8256/2015 a que se refere o Despacho n.° 260/2015 — XIX de 16 de julho de
2015, foram homologadas as NCRF do SNC, aprovado pelo Decreto -Lei n.° 158/2009, de
13 de julho e alterado pelo DL.

Nesse sentido, as principais alteragoes subjacentes ao nosso objeto de estudo sao as relativas
aos interesses de propriedade em subsidiarias e outras atividades empresariais e as que se

referem aos limiares de classificagdo de empresas.

Assim, de acordo com o disposto nos paragrafos 29 e 32 do SNC alterado pelo DL,
respetivamente, os fluxos de caixa agregados provenientes da obten¢ao ou perda de controlo
de subsidiarias ou de outras unidades empresariais devem ser apresentados separadamente e
classificados como atividades de investimento. Para além disso, os fluxos de caixa resultantes
de alteragoes nos interesses de propriedade numa subsidiaria que nao resultam em perda de

controlo devem ser classificados como fluxos de caixa de atividades de financiamento.
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Quanto as pequenas entidades, em fun¢iao do observado na Tabela 2.1, sao dispensadas de
apresentar a Demonstracao das Alteracdes no Capital Proprio e a Demonstragiao de Fluxos
de Caixa, podendo apresentar modelos reduzidos relativamente as restantes demonstragoes

financeiras, n.° 3 do artigo 11 do DL.

Note-se a alteragao dos limiares face ao anteriormente legislado, aumentando assim o leque

de empresas dispensadas de apresentar a DFC.

Em relacao as Microentidades, em consonancia com o estipulado no paragrafo 2.1.3 do
Anexo I do Decteto-Lei n.° 36-A/2011 de 9 de Marco que aprova o regime de Normalizacio
Contabilistica para as Microentidades (NCM), um conjunto completo de demonstragoes

financeiras nado contempla uma DFC, versio que se mantém com o DL.

As demonstragdes financeiras sao preparadas com o proposito de proporcionar informagao

que seja util a tomada de decisao.

Sa Silva (2014) refere que a reducdo de exigéncias podera influenciar a qualidade da
informacao financeira, reduzindo a confianca e a credibilidade da informacao contida nas

demonstragoes financeiras necessarias aos utentes no processo de tomada de decisao.

2.7 Importincia para a gestio

O presente capitulo tem como finalidade demostrar a importancia da analise dos fluxos de

caixa para a gestao expondo as mais-valias da sua leitura e interpretacio.

Conforme Nabais e Nabais (2004: 13), «[a] func¢do financeira consiste na preparag¢ao, na
tomada, na execugdo, na avaliacio e no controlo das decisGes financeiras da empresa»,
repartindo as suas tarefas pela andlise econémico-financeira e gestao financeira. A analise
econémico-financeira é «[...Jum conjunto de técnicas que visam o estudo da situacdo
econémica e financeira da empresa[...]» através da analise do balanco, demonstragao de

resultados e Demonstracao de Fluxos de Caixa (ibid).

Note-se que Braga e Marques (2001), referem que um dos factos que torna a demonstragiao
dos fluxos de caixa importante para a analise financeira deve-se a vantagem que tem perante
a demonstracao de resultados, de eliminar alguns aspetos meramente contabilisticos tais

como as amortizagdes, as provisoes, as imparidades e a valorizagao das saidas de existéncias.
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Segundo Gongalves e Conti (2011), o fluxo de caixa permite também que se estimem os
valores dos influxos e exfluxos para periodos futuros, permitindo ao gestor fazer previsdes

minimizando a margem de erro nas suas tomadas de decisio.
De acordo com Fernandes, Peguinho, Vieira e Neiva (2014: 54),

[a] simples definicdo de fluxos de caixa ndo da qualquer informacao sobre a forma como
sdo gerados e utilizados os meios financeiros liquidos. Acrescem ainda trés factos

incontornaveis:

e A nio existéncia de correlacdo entre resultados e fluxos de caixa;
e A possibilidade de eventual manipulagdo dos resultados expressos na demonstracio

de resultados;

® A impossibilidade de manipular a liquidez.

Os mesmos autores vao mais longe, afirmando que «[p]or tais razoes, releva a importancia
crescente assumida pela DFC como instrumento avaliador do desempenho, preterindo
mesmo, neste ambito e em determinados aspetos, a utilizacio da demonstragao de resultados

para tal fimy» (ibid.: 54).

Quadro 2.1 Importancia da informagio dos fluxos de caixa nos varios niveis de decisdo.

Correlacionar os resultados apurados e os fluxos de caixa relativos as atividades

operacionais, de investimento e de financiamento.
Avaliar a capacidade de satisfazer os compromissos assumidos e a necessidade de
recorrer a0 financiamento extetno.

Avaliar a capacidade da empresa pagar dividendos.
Avaliar a capacidade da entidade gerar fluxos de caixa positivos no futuro.

Avaliar a rendibilidade dos recursos disponiveis, o cumprimento dos objetivos

estabelecidos e estimar potencialidades futuras.

Fonte: Adaptado de Fernandes [et al.] (2014: 55).

Como se pode observar no Quadro 2.1, a importancia para a gestdo da informagao obtida
pelos fluxos de caixa é necessaria a varios niveis de decisao, nomeadamente no ambito das

politicas de investimento, das fontes de financiamento e da avaliagao de desempenho.
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A analise da demonstragao dos fluxos de caixa torna-se assim fundamental para a gestio,
pois de acordo com Sa Silva e Martins (2012: 28) «[u|m resultado contabilistico avultado, na
base do acréscimo, nao é garantia de que a empresa seja solventer, esta circunstancia apenas
ocorreria caso o resultado nao fosse determinado com base em estimativas e as empresas

realizassem todas as suas transa(;()es a pfOﬂtO pagamento».

Conforme Bento (2012: 50) «[...]os gestores sio, por vezes, mais sensiveis a leitura de um
excedente/défice de caixa e seus equivalentes, do que 2 leitura de um resultado calculado de
acordo com a otica do acréscimo]...]», assumindo esta Demonstracao de Fluxos de Caixa
um papel importante quando analisada no ambito do conjunto completo das demonstragoes

financeiras.

Mackevicius e Senkus (2006) defendem que as informagoes obtidas através da Demonstragiao
de Fluxos de Caixa revestem-se de grande importancia para os gestores na tomada de decisao
e na analise das perspetivas futuras da atividade da empresa. A gestao adequada dos fluxos
de caixa auxilia o gestor a identificar eventuais deficiéncias nas suas atividades, procurando

solucdes na sua erradicacdo com vista a um melhor funcionamento das mesmas.

Almeida, Carvalho, Pinheiro, Albuquerque e Dias (2010) referem que a DFC auxilia os

utentes das demonstracdes financeiras a obter informacoes relevantes a tomada de decisio.

No que respeita a periodicidade de elaboragdao e analise das demonstra¢des financeiras,
Serrasqueiro e Nunes (2004) observam que a maioria das PME inquiridas produz e analisa o
balango, a demonstragao dos resultados, o anexo e o relatério de gestao numa base anual e a

DFC numa base mensal.

Esta circunstancia permite depreender que as demonstra¢oes numa base anual ndo sao muito
utilizadas para fins de gestdao, sendo produzidas para cumprimento de obrigacoes fiscais
(Serrasqueiro e Nunes, 2004) ou para cumprimento das imposi¢cdes dos utentes externos
(designadamente, os financiadores) que necessitam dessas demonstragoes para analisar a
capacidade financeira da empresa (Winborg, 1996), podendo induzir-se segundo
Serrasqueiro e Nunes (2004) que a DFC ¢ utilizada para a gestao interna da empresa, o que

parece evidenciar que é um documento utilizado na tomada de decisao.

Analisando a possibilidade de existit uma relacao entre a frequéncia de elaboracao e a
frequéncia de analise das demonstragdes financeiras com a importancia concedida a
informacao contabilistica no processo de tomada de decisdo, Serrasqueiro e Nunes (2004)

no seu estudo nio alcancaram existéncia de relacio com todas as demonstracoes financeiras,
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com excecao da elaboracao do balanco, da demonstracao dos resultados e do balancete e da
analise da demonstragao dos resultados e do balancete, que quanto maior a frequéncia maior

a importancia atribuida.
2.7.1 Documentos base da analise financeira

A analise financeira tem por base o conjunto completo de demonstra¢oes financeiras
relativas a prestagao de contas de uma entidade em funcido do relato financeiro aplicavel,

tendo estas caraterfsticas subjacentes, conforme se pode observar na Tabela 2.2.

No entanto, segundo Neves (2014: 123), «[o] parecer do Conselho Fiscal e a Certificagao
Legal de Contas sdo dois documentos que o analista financeiro deve ler com atengao para
verificar se existem algumas restricoes a qualidade da informacao prestada nos relatorios de

gestao, nas demonstragdes financeiras e nos respetivos anexos».

Tabela 2.2 Caratetisticas das demonstracoes financeiras.

Balanco Financeiro e estatico
Demonstracido dos resultados Econémico e dinamico
Demonstragao das alteracdes no capital préprio  Financeiro e dinamico
Demonstracio dos fluxos de caixa Financeiro, monetario e dindmico

Anexo Contém elementos econémicos e
financeitos, tal como informagao de
natureza nao s6 quantitativa como
qualitativa

Fonte: Adaptado de Fernandes [et al.] (2014: 37).

No entanto, estes documentos nao respondem por inteiro as exigéncias da analise financeira.
Existe uma divergéncia concetual entre a contabilidade e a técnica financeira, exigindo ao
analista uma tarefa prévia de preparacio e adaptagao das informagdes contabilisticas a

metodologia da analise financeira.

As diferentes normas contabilisticas utilizadas por diversos paises distorcem e dificultam o
trabalho do analista externo, principalmente quando compara empresas situadas em

diferentes paises.
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Nesse sentido, o SNC e as IAS vieram aumentar o grau de comparabilidade no que respeita

a utilizagao dos critérios e normas utilizadas na preparagao do relato financeiro.

Pois, segundo Pereira [et al.] (2009: 22), «[...] as normas contabilisticas de determinado pais

podem ser influenciadas por uma multiplicidade de fatoresy.

De acordo com o paragrafo 1 da EC do SNC, « [a]s demonstra¢des financeiras sao a maior
parte das vezes preparadas de acordo com um modelo de contabilidade baseado no custo
histérico [...]», sao ainda utilizadas diferentes bases de mensuracio das varias rubricas das
demonstragoes financeiras, por exemplo, valor realizavel, valor presente, justo valor, custo
revalorizado, tornando-se dificil segundo Neves (2014: 130), «[...]fazer comparabilidade
entre empresas concorrentes, sendo mesmo completamente inadequado fazer analises ou

comparagoes com médias de setoresy.

Por exemplo, o 6rgio de gestao de uma empresa, em conformidade com a NCRF 7, podera
optar pelo modelo de revalorizacio dos seus ativos fixos tangiveis, apresentando no seu
balango esta classe de ativos por uma quantia revalorizada, ou seja, é o seu justo valor a data
de revalorizagdo menos qualquer depreciacio acumulada subsequente e perdas por

imparidade acumuladas.

Em termos comparativos entre empresas do mesmo sector e seguindo o exemplo
supramencionado, outra entidade concorrente podera manter os seus ativos ao custo

histérico. Esta situacao dificulta a analise comparativa, tornando-a incoerente.

Salienta-se assim o exposto por Sa Silva (2013: 336), segundo o autor a DFC, «[aJumenta
também a comparabilidade do relato do desempenho operacional por diferentes empresas
porque elimina os efeitos do uso de diferentes tratamentos contabilisticos para as mesmas

operagoes e acontecimentosy.

Em relagao a importancia atribuida pelos gestores, realga-se os resultados obtidos por
Albuquerque, Quirds e Justino (2013) no estudo sob a perspetiva dos preparadores da
informacao financeira em Portugal, os quais concluem, que a informacdo proveniente do
balango e da demonstragao dos resultados ocupam a posi¢ao de maior utilidade e o anexo a

de menor utilidade, em comparagdao com as restantes demonstragoes.
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2.7.2 Analise estatica e dinamica

A analise financeira faz-se recorrendo a um conjunto diverso de métodos e técnicas de
diferentes naturezas e niveis de complexidade, sendo que, na sua maioria estas técnicas

refletem abordagens especificas a leitura das demonstragoes financeiras.

A analise estatica de uma empresa corresponde a analise do desempenho financeiro a partir
do balango. Segundo Fernandes [et al.] (2014), esta analise advém das proprias carateristicas
do balanco, pois esta demonstragio como um documento financeiro estatico revela a posi¢ao

financeira da empresa num determinado momento.

De acordo com Moreira (2001: 94), «[p]ode ser efetuada a partir de um unico balanco, e ter-
se-ia uma andlise das demonstragoes financeiras de um unico periodo, ou de varios e

sucessivos balangos, e ter-se-ia uma compara¢ao de demonstragoes financeiras sucessivasy.

Conforme Sa Silva (2011: 186), «a analise estatica de uma empresa pode nao ser a mais clara
possivel, uma vez que esta permite ao analista «mascarar» as contas num determinado

momento, sendo a analise estatica solucionadora deste inconveniente».

A analise dinamica trata-se de uma analise que assenta no estudo de fluxos financeiros, pelo

que tem, como documentos privilegiados a demonstragao de resultados e a DFC.

Ressalva-se que, Fernandes [et al.] (2014) argumentam que a demonstracio de resultados
apesar de ser uma demonstracao de fluxos econémicos nao considera o impacto financeiro
das operacoes que relata. Isto é, ela ndo revela a correspondéncia entre gasto e pagamento
ou rendimento e recebimento, preconizado pelo principio contabilistico do acréscimo,
podendo originar a situagao da empresa ter resultados econémicos positivos e fluxos de caixa

negativos, comprometendo a capacidade financeira.
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2.7.3 Analise dos fluxos de caixa no equilibrio financeiro

O equilibrio financeiro foi, desde sempre, um aspeto fulcral na analise das demonstragoes

financeiras da empresa.

Com base na evolugdo da teoria financeira, o estudo do equilibrio financeiro de curto prazo

pode ser visto como tendo por base duas 6ticas distintas de analise:

e A abordagem tradicional (ou patrimonial), que se baseia na anilise das massas do

balanco contabilistico, e que tem como indicador base o fundo de maneio;

¢ A abordagem funcional, assente na elaboracdo do balanco funcional, um instrumento
de analise organizado segundo os ciclos financeiros da empresa, e cujos indicadores
considerados sao o fundo de maneio funcional, as necessidades de fundo de maneio e

a tesouraria liquida» (ibid.: 85).
Sendo que,

[a] analise financeira tradicional assenta sobretudo na dtica juridica da contabilidade que
passou a ser conhecida por Anélise Patrimonial (ou tradicional), enquanto que a andlise
financeira moderna se preocupa com o equilibrio funcional das origens e aplica¢des pelo

que passou a designar-se de Analise Funcional (ibid.: 89).

A abordagem ao equilibrio financeiro de uma entidade tem por base a denominada regra de
ouro da gestao financeira, que, de acordo com Moreira (2001: 138), «[...] os capitais utilizados
pela empresa no financiamento dos seus ativos devem ter uma maturidade (periodo em que
estdo ao seu dispor) igual ou superior a vida econémica destes (periodo de permanéncia na
empresa)», ou seja, investimentos permanentes devem ser financiados com recurso a capitais

permanentes e investimentos temporarios devem ser financiados por origens temporarias.

Na sequéncia dos desenvolvimentos efetuados pela equipa de formadores do Centro de
Informacao, Formacao e Apoio a Gestao, na década de 1980, o Fundo de Maneio foi
substituido na analise do equilibrio financeiro pela nogao de Tesouraria Liquida, pois de
acordo com Neves (2014: 257), «[...] o fundo de maneio nio ¢ suficiente para assegurar o
equilibrio financeiro, porque existem rubricas associadas ao ciclo de exploracio (como as
existéncias, clientes e outras) que também necessitam de financiamento com carater de

estabilidaden.
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O conjunto de indicadores que siao analisados de forma integrada no dominio da abordagem

ao equilibro financeiro de curto prazo sao os seguintes:

e Fundo de Maneio Funcional (FM);
e Necessidades de Fundo de Maneio (NFM);
e Tesouraria Liquida (TL).

O FM ¢ apurado pela diferenca entre os capitais permanentes e o ativo fixo (aplicages de

investimento estaveis), ou seja:
FM = Capitais Permanentes — Ativo Fixo (2.2)

Em que, capitais permanentes representam o capital proprio e o passivo de médio longo

prazo e ativo fixo resulta das aplicagoes de investimento.
Desta forma,

[o] fundo de maneio (quando positivo) representa, por isso, a parte do financiamento
estavel que se destina a financiar o ciclo de exploragio. Se o seu valor for negativo,
significa que parte dos financiamentos de curto prazo estdo a financiar ativos fixos, o
que, por si s6, ¢ um fator de fraqueza da estrutura financeira, que acarreta riscos

financeiros (Ibid.:259).

As NFM estio relacionadas com as necessidades de financiamento do ciclo de exploragio,

sendo calculadas do seguinte modo:
NFM = Necessidades ciclicas — Recursos ciclicos  (2.3)

As necessidades ciclicas, ou ativo ciclico, sao (Ibid.: 263), constituidas pelas seguintes contas

de exploragio:

e Inventarios de existéncias;

o C(lientes;

e Adiantamentos a fornecedores;

e Hstado e outros entes publicos a receber;

e Outros devedores de exploragao (p.e. diferimentos ativos).
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Os recursos ciclicos de exploracao (Ibid.: 263) resultam das contas de:

e Fornecedores;
e Adiantamentos de clientes;
e Estado e outros entes publicos a pagar;

e Outros credores de exploracao (p.e. diferimentos passivos).

Se este indicador for positivo, revela que existe necessidade de financiar o ciclo de

exploragdo, caso contrario, representam excedentes financeiros do ciclo de exploragao.

Neste sentido, o ciclo de exploragao exige que existam meios financeiros para fazer frente a
obrigacdes como o pagamento ao pessoal ou a fornecedores, antes de se obter o recebimento
dos clientes, sendo necessaria a sua gestao no sentido de por exemplo se negociar descontos
de pronto pagamento a clientes ou alargamento no prazo médio de pagamento a

fornecedores.

A TL, indicador que se encontra relacionado com o ciclo de financiamento de curto prazo é

calculada segundo Fernandes [et al.] (2014: 100) do seguinte modo:
TL = Fundo de Maneio — Necessidades de Fundo de Maneio  (2.4)
Ou

TL = Tesouraria Ativa (TA) — Tesouraria Passiva (TP)  (2.5)

A forma de apresentacio mais corrente do balanco funcional para analise do equilibrio

financeiro € a seguinte:

(1) Fundo de maneio (1-2)

(2) Capitais Permanentes
(3) Ativo Fixo

(4) Necessidades em fundo de maneio (5-6)

(5) Ativo ciclico

(6) Passivo ciclico

(7) Tesouraria Liquida (1-4) ou (8-9)
(8) Tesouraria ativa

(9) Tesouraria passiva

Figura 2.3 O Balanco funcional para analise da Tesouraria Liquida.

Fonte: Adaptado de Neves (2014: 152).
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A fim de satisfazerem os seus objetivos e explicado por Neves (2014: 265),

[c]Jomo o FM ¢ parte de fundos permanentes que ficam disponiveis para financiar outros
investimentos permanentes (que nao imobilizado) e como as NIM séo investimento de
carter permanente, entdo, conclui-se que existe equilibrio financeiro se o FM for

suficiente para financiar as NFM,

ou seja:
Fundo de Maneio — Necessidades de Fundo de Maneio = 0 (2.6)
Representando a Tesouraria liquida:
TL = FM - NMF 2.7)
Assim, o equilibrio financeiro exige que:
TL=0 2.8)

Do exposto e passando agora para a informacao obtida pela analise da DFC, esta encontra-
se associada aos meios financeiros que a empresa efetivamente gerou no perfodo, sendo uma
forma, imprescindivel, dos gestores planearem decisdes de investimento ou financiamento,

a nivel estratégico ou operacional.

Assim, em consonancia com a sua estrutura, a interpretacao da DFC auxilia a questoes

importantes relacionadas com a analise do equilibrio financeiro, de salientar alguns exemplos:

e Responde a quais fontes de financiamento a entidade efetivamente recorreu (p.e,

prestacoes acessorias de acionistas ou financiamento externo) ou/e;

e Alienou ativos fixos.

O gestor, facilmente depreendera as situagdes que deram origem ao ajustamento do FM e

consequente impacto na TL.

Em relacdo as NFM, estas representam o saldo de balanco das contas relativas ao ciclo de
exploragao. Nesta situagao, a DFC apresentara na sua estrutura operacional mais
recebimentos de clientes ou menos pagamentos a fornecedores em consequéncia da

negociacao do ciclo de exploracio.

De forma a potenciar e complementar a analise do equilibrio financeiro, a DFC auxilia o
gestor a perceber as situagoes financeiras relacionadas com o ciclo de prazo mais longo (FM)

com as necessidades de financiamento do ciclo de exploragao (NFM).
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A Figura 2.4 oferece uma macro visio do reflexo de operagdes que tém impacto quer na

demonstragao dos resultados (FM) quer no balanco (NFM) quer ainda na DFC (TL).

F—
Rendimentos / 2% Saldos deved
enR,d:tn os/ — o8 cevecores IZI: [ Recebimentos ]
ecitas 4£X Saldos credores
\
— — —
S —
[ G 'D ] 2 Saldos devedores R
astos / ESPEsas — — t
e kﬁSzlldc:nsi credores — AgRmEntos
| m— | —
— — %
Autofinanciamento — L Necessidades — Meios financeiros
(Resultado) Fundo Maneio = liquidos
\,

Figura 2.4 Relagdo econémica, financeira e monetaria das demonstracdes financeiras

Fonte: Adaptado de Sa Silva (2013: 159).

A andlise financeira ¢ bastante importante, pois caso niao sejam aplicadas as medidas
necessarias a salvaguardar o devido equilibrio, a situagdao podera levar ao incumprimento das
obrigagdes assumidas conduzindo a incapacidade de liquidar os compromissos, dinamica que

conduz, no limite a faléncia técnica.

Nao se deixara de evidenciar que tal como Neves (2014), a capacidade da empresa em
cumptir com as suas obrigacoes e de efetuar novos investimentos depende do nivel adequado

de liquidez e de fluxos de caixa em continuidade.

Associado a analise do equilibrio financeiro e em consonancia com a DFC, encontra-se o

estudo dos racios de tesouraria.

Estes, de acordo com Sa Silva (2013: 1806), «[s]ao obtidos a partir da DFC ou do Mapa de

Tesouraria, cujo objetivo ¢ salientar os recebimentos e pagamentos realizados no periodon.
2.7.4 Estudo dos racios

A técnica de analise financeira mais usual é a construgdo e interpretacio de racios ou
indicadores especificos para a leitura das demonstracSes financeiras das empresas,
estabelecendo relagdes entre contas e agrupamento de contas do balango, da demonstracao

de resultados e da DFC.
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Gongalves [et al.] (2012: 305) afirmam que «[o]s racios sdo uma técnica muito utilizada para
a analise econdémica e financeira porque traduz de uma forma simples indicadores

importantes para a gestaon.

Como se pode observar na Figura 2.5, os racios baseados nos fluxos de caixa nao tém apenas

pot base a DFC.

Capital Préprio
o Ativo Fixo

Operacionais

Passivo m/1 Prazo . .
/ Operacionais

Investimento . Financeiros
o S Activo c
Financiamento Extraordinarios

Ciclico . .
Passivo Ciclico

Tesouratia

v Ativa Tesouraria Passiva

! = !

Figura 2.5 Tipos de racios baseados nos fluxos de caixa.

Fonte: Adaptado de Neves (2014: 216).

e 1 - Riécios da DFC servem para analise da capacidade da empresa em gerar dinheiro

para financiar novos investimentos ou para liquidar juros e empréstimos.

e 2 - Racios que ligam fluxos de caixa e demonstragao de resultados permitem analisar
o desempenho da entidade em gerar fluxos de caixa em fung¢ao do nivel do seu
negocio.

e 3 - Rdcios que interligam a DFC com o balan¢o servem segundo Neves (2014) «[...]
para analisar a capacidade dos capitais investidos em gerar fluxos de caixa e em que

medida estes sao suficientes para solver as dividasy.
Conforme Fernandes [et al.] (2014: 69),

os indicadores sdo construidos a pattir da combinagdo de rubricas e varidveis que
redundam em medidas detentoras de informacio avaliadora de determinada realidade
econémico-financeira. Por sua vez, os racios como o proprio nome indica, sao
quocientes entre duas grandezas, cuja premissa essencial de detencio de valor

informativo é o de possuirem significado econémico.
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Assim, segundo Neves (2014: 314),
[p]ode-se, em geral, classificar esses racios nas seguintes categorias:

¢ Récios de capacidade de reembolso da divida;
¢ Ricios de qualidade dos fluxos;
® Ricios de financiamento do investimento;

¢ Ricios de desempenho dos fluxos.
De salientar que o calculo de simples racios a partir da DFC permite «[...] uma melhor
compreensio da viabilidade das empresas [...]», Mills e Yamamura (1998).

2.7.4.1 Rdcios de capacidade de reembolso e de endividamento

De acordo com Neves (2014: 315), «[...] deve exigir-se, no minimo, que qualquer empresa
liberte da sua atividade meios financeiros capazes de fazer face aos encargos dos

financiamentos necessarios ao seu funcionamentoy.

Nabais & Nabais (2004: 46) afirmam «[...] que numa fase de arranque da atividade o fluxo
da atividade operacional seja negativo mas, com o desenrolar da sua atividade pode ser

suficiente para cobrir parte da atividade de investimento e da atividade financeira».

Apresentam-se de seguida os seguintes racios de cobertura:

Fluxo de caixa operacional

Cobertura dos custos financeiros = - -
Custos financeiros do periodo 2.9)

Fluxo de caixa operacional
Servico da divida (2.10)

Cobertura do servico de divida =

O racio (2.9), mede a capacidade da empresa em gerar «ash» a partir da sua exploragao de

forma a cumprir com os custos relacionados com o seu passivo remunerado.

Associado ao pagamento dos custos financeiros, encontra-se a amortizag¢ao de capital em
divida, desta forma, importa saber a capacidade da empresa em liquidar a prestacao de juros

e capital, racio (2.10).

Este ¢ segundo Ibarra (2009), o mais importante elemento da DFC a ser utilizado na analise
da capacidade monetiria/liquidagio de uma empresa, acrescentando que o principal recurso
para fazer face ao passivo corrente, remunerado ou nao, ¢ o cash gerado pelas operacoes da

entidade.
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Salienta-se o facto de que, caso o valor obtido dos racios supramencionados seja inferior a
unidade, a empresa nao esta a gerar fluxos de caixa operacionais capazes de fazer frente ao

seu passivo com custo.
2.7.4.2 Rédcios de qualidade dos fluxos

Este tipo de racios pretendem segundo Neves (2014: 317), «[...]analisar as divergéncias que
a empresa apresenta entre resultados e fluxos de caixa em consequéncia dos critérios

contabilisticos do acréscimo, da eficiéncia em gerir as necessidades em fundo de maneio|...]».
Os racios de qualidade dos fluxos sao os seguintes (ibid.: 317):

Recebimentos de clientes

alidade do racio d das =
Qualidade do ricio das vendas Vendas e prestacSes de servicos 2.11)

Fluxo de caixa operacional

lidade dos fl de caixa =
Qualidade dos fluxos de caixa Excedente bruto de exploragio 2.12)

Em que, o excedente bruto de exploracao representa o resultado operacional somado as

depreciagbes e provisoes.
Estes racios podem ser analisados em conjunto com a tesouraria (ibid.: 317) se,

[e]stes racios divergitem muito da unidade, serd necessirio perceber a razdo, pois
significa que as perspetivas que se obtém da analise da demonstracio de resultados
podem ser substancialmente diferentes da que se obtém ao analisar os fluxos de caixa e

pode ser um sinal de alerta para tomar decisdes de melhoria do equilibrio financeiro.
2.7.4.3 Ricios de financiamento do investimento

Estes racios poderao em conjunto com outros indicadores auxiliar o gestor em, de acordo
com Sa Silva (2013: 186) «[a]valiar em que medida a empresa tem capacidade para pagar os
investimentos a partir dos fluxos de atividades operacionais (apds cobertura de dividendos e

juros) e dos recebimentos das atividades de investimento».

FCO + Rec. Investimento + Pag. Dividendos - Pag. Juros

Cobertura do investimento = .
Pagamento Investimentos 2.13)

Em que, FCO, representa o fluxo de caixa operacional.
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A cobertura do investimento pode ser analisada em consonancia com a tesouraria pois,
«[p]ermite detetar as necessidades de tesouraria e os potenciais riscos (a partir dos fluxos de

atividades operacionais, de investimento e financiamento)» (ibid.: 180).
2.7.4.4 Rdcios de desempenho dos fluxos e vantagens na anilise da DFC

Conforme Neves (2014: 318), pode-se analisar o peso de cada rubrica de fluxos operacionais
(pagamentos a fornecedores, ao pessoal, de imposto e outros) no total de recebimentos

operacionais:

Pagamentos ao pessoal

Peso pagamentos a pessoal =

Recebimentos operacionais (2.14)

O racio de desempenho supramencionado ¢ um exemplo que se pode retirar da analise da
DFC: se o valor for superior a unidade, significa que os recebimentos operacionais nao

conseguem absorver as obriga¢oes relacionadas com o pessoal.

Mills ¢ Yamamura (1998) constataram no seu estudo que a utilizagao da DFC na analise
financeira da empresa é mais fiavel do que a que pode ser retirada pela demonstragao de

resultados.
Figen Esin (2015: 112) conclui que,

(a] Cash flow statement provides a cash-based summary of the balance sheet and income statement. In
order to get accurate results, especially in liguidity analyses, the companies should test the results by also
including the cash flow ratio to traditional ratio analyses made by using the balance sheet and income

Statements.

Ao efetuar-se a analise através da DFC, é claramente observavel como a empresa gerou o

seu cash, criando desta forma possibilidades para futuros investimentos ou financiamentos

(ibid.: 112).
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2.7.4.5 Limitagées dos rdacios

A utilizagao de racios fornece boas informagdes, sintéticas e objetivas, sobre a atividade, a
estrutura e o desempenho da gestdo, no entanto, ndo obstante a sua importancia, apresenta

limitacoes.

Como refere Sa Silva (2013: 188), ¢ necessario ter alguns cuidados, «[...Jinformagao passada
versus futura, nio consideracao do risco operacional e financeiro, custo histérico versus

inflacdo, valores de final de ano versus situacio média, distor¢Ges contabilisticas, etc.».

Gongalves [et al.] (2012: 273), referem que «[e|rros, lapsos ou outras incorregoes existentes
nas demonstragoes financeiras afetardao os racios e outras leituras» acrescentando ainda que
«[a]s politicas contabilisticas praticadas, desighadamente na area das depreciagoes,
imparidades e provisdes afetam as quantias inscritas e a comparabilidade com empresas com

politicas diferentesy (ibid.: 273).

Neves (2014: 222) acrescenta ainda que «[a] comparagao de racios entre empresas do mesmo
setor, ou com médias do setor, pode ser falseada pelas diferentes praticas contabilisticas das

cmpresasy.

2.8 Perspetiva da auditoria

A atual crise financeira mundial imp6s uma profunda reflexao sobre o exercicio da atividade

de auditoria e da supervisao do sistema financeiro.

Em termos gerais, a responsabilidade pela preparagdo e apresentacio das demonstragoes
financeiras das empresas cabe aos respetivos 6rgaos de gestao, a auditoria financeira surge

como forma de dar credibilidade a tais demonstra¢coes financeiras.

Segundo o International Auditing and Assurance Standards Board (2009:01) é indispensavel a
divulgacao pelo 6rgao de gestao dos riscos assumidos, a sua monitorizacio e controlo de
forma a assegurar que as demonstracOes financeiras estao mensuradas de forma apropriada
e verdadeira, bem como a divulgacio da sua avaliagio sobre as questdes que possam

comprometer a continuidade das operagoes.

A International Standards on Auditing ISA) 200 refere que «[o] objetivo de uma auditoria é
aumentar o grau confian¢a dos utilizadores interessados nas demonstragdes financeirasy,
estabelecendo que ao realizar uma auditoria de demonstracdes financeiras, os objetivos

globais do auditor sao o de «]...] obter uma opinido sobre se as demonstragoes financeiras
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estdo preparadas em todos os aspetos materiais, de acordo com uma estrutura conceptual de

relato financeiro aplicavel».

Baptista da Costa (2014) refere que o revisor nao analisa toda a contabilidade, mas sim, efetua

o seu trabalho com base em amostras, cuja amplitude varia em fungdo do seu juizo de valor.

Desta forma, propomos neste capitulo analisar a importancia da demonstragao dos fluxos de
caixa na emissdao da opinido do auditor, como pega obrigatoria e essencial de um conjunto

de demonstracdes financeiras.
2.8.1 Determinagdo da materialidade

De acordo com o paragrafo 30 da EC do SNC, «[a] informagao é material se a sua omissao
ou inexatidao influenciarem as decisdes econdmicas das utentes tomadas na base das

demonstracoes financeirasy.

O IASB prevé na sua EC que «[a] materialidade depende da dimensio do item ou do erro
julgados nas circunstancias particulares da sua omissao ou distor¢ao. Assim, a materialidade
proporciona um limiar ou ponto de corte em vez de ser uma caracteristica qualitativa

principal que a informacao deve ter para ser util».
Assim, e de acordo com Baptista da Costa (2014: 222),

[a] materialidade refere-se a magnitude ou natureza de um erro (incluindo uma omissio)
da informacio financeira (considerada individual ou agregadamente) que a luz das
circunstancias envolventes, torna provavel que o julgamento de uma pessoa interessada
e confiante em tal informacao, tetia sido influenciado ou teria afetado a sua decisdo
como consequéncia de tal erro ou erros. Como se compreende, as demonstracdes
financeiras devem evidenciar todos os elementos que sejam relevantes e que possam

afetar avaliagdes ou decisdes pelos utilizadores interessados.

A materialidade pode ser entendida quer em termos quantitativos (quantias) quer em termos
qualitativos (natureza/anexo). A materialidade em termos quantitativos encontra-se
associada a distor¢oes geralmente refletidas, «[...] no balanco e na demonstracio de

resultados» (ibid.: 223).
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Embora a materialidade seja definida em func¢io do juizo de valor do auditor com base na
empresa auditada e do seu meio envolvente, a Figura 2.6 identifica os indicadores mais

utilizados no meio da auditoria financeira.

(Ntimeros em percentagem)

Resultado bruto - 2 -
Resultado antes de imposto 5a10 >10 5a10
Total das vendas e das prestagoes de setvicos 0,522 0,5 052a1
Total do ativo ou do balanco 0522 0,5 05a1
Total do activo corrente 5210 - -
Total do passivo corrente 5210 - -
Total do capital préprio 1a5 1 1

*As fontes cotrespondem a diferentes estudos analisados pelo autor.

Figura 2.6 Indicadores de materialidade.
Fonte: Adaptado de Baptista da Costa (2014: 224).

Como se pode observar, nenhum dos indicadores de materialidade tem por base a

Demonstracao de Fluxos de Caixa ou qualquer informacao subjacente a mesma.

Mills e Yamamura (1998) defendiam ja que «(...] muitos auditores perdem menos tempo com

a DFC, do que com a demonstragao de resultados e o Balango [...]».
2.8.2 Manipulagio de resultados e a DFC

Os investidores e outros stakeholders utilizam a informagao produzida pelo 6rgao de gestio

de uma entidade para tomarem decises financeiras informadas e racionais.

As estratégias utilizadas pelos gestores, ou outros responsaveis pelo relato financeiro, com
vista a empolarem, ou atenuarem, resultados contabilisticos sio comummente designadas de

praticas de manipulagao de resultados.

Conforme Ronen e Yaari (2007), a manipulacao de resultados, no sentido da terminologia
anglo-saxonica de earnings management, pode ser definida de forma geral como uma estratégia
de gestdo de resultados contabilisticos resultante da discricionariedade dos 6rgaos de gestio

no que respeita a opgdes contabilisticas e fluxos de caixa operacionais.

Uma das carateristicas qualitativas das demonstrac¢ées financeiras consagrado no paragrafo

36 da EC do SNC ¢ o da prudéncia, em que, «[...] prudéncia ¢ a inclusao de um grau de
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precauc¢ao no exercicio dos juizos necessarios ao fazer estimativas necessarias em condigdes
de incerteza, de forma que os ativos ou os rendimentos nao sejam sobreavaliados e os

passivos ou 0s gastos nao sejam subavaliadosy.

De acordo com Baptista da Costa (2014: 50), «[a] informacao financeira pode perder muito
da sua relevancia se for divulgada com atraso [...]», sendo que, «[a] utilizagao, cada vez mais
em uso, das estimativas contabilisticas auxiliara, sem qualquer duvida, a resolucido desta

aparente incompatibilidade: tempestividade versus fiabilidade» (ibid.: 50).

No seu papel de elemento de credibilizagao das demonstragoes financeiras, e de garante da
qualidade da informacao financeira, o auditor deve, «[...]realizar todos os procedimentos que

entenda necessarios que o levem a obter provas de auditoria apropriadas e suficientes|...]»

(ibid.: 334).

Segundo Manuel Cunha (2013: 16), «[um dos métodos mais disseminados de detecdo
empirica de praticas de manipula¢ao de resultados ¢ o método baseado nas variagdes do

capital circulante, em terminologia anglo-saxénica denominadas accruals|.. .]».

O regime contabilistico do acréscimo (accruals basis) é um pressuposto subjacente as
demonstra¢oes financeiras e surge quando existe uma discrepancia entre o momento do

reconhecimento do resultado econémico e o fluxo de caixa associado.
O resultado operacional de uma empresa no periodo pode ser expresso como: (ibid.: 19)
RO = CFO + Accruals (2.15)

Em que, RO representa o resultado operacional no periodo, CFO o fluxo de caixa

operacional e accruals, acréscimos e diferimentos.

O resultado do periodo é composto assim por partes que se materializaram em fluxos de

caixa e por outras partes que ainda nao configuram recebimentos nem pagamentos.

Na analise dos resultados de uma empresa, Moreira (2008) refere que a componente de cash-
flow ou dinheiro gerado, apresenta menor suscetibilidade de manipulagdo, pois a mesma

implicaria a conivéncia de terceiros.

Salienta-se ainda que segundo Manuel Cunha (2013: 19), «[e]xiste uma forte linha de
investigacdo empirica sobre praticas de manipulagao de resultados que tem como ponto de
partida analisar a utilizagdo de acorwals como indicio de praticas de manipulagio de

resultadosy.
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2.8.3 A continuidade e a opiniao dos auditores

As demonstragdes financeiras sio normalmente preparadas no pressuposto de que uma
entidade ¢ uma entidade em continuidade e de que continuara a operar no futuro previsivel
(Estrutura Conceptual, SNC), caso contrario, a empresa prepara as suas demonstragcoes

financeiras segundo um regime diferente, nomeadamente, a valores de liquidagao.

Em conformidade com a ISA 570, Going Concern, uma entidade prossegue em continuidade
num futuro previsivel quando nao tem a inten¢ao nem a necessidade de liquidacao, de cessar

a sua atividade ou de procurar prote¢ao dos credores no seguimento de leis ou regulamentos.

Os seus ativos e passivos sdao registados na base de que a entidade estara em condigoes de
realizar os seus ativos e cumprir as suas responsabilidades no curso normal da sua atividade

(IFAC, 2010: 549).

Dado que nem o 6rgio de gestio nem os auditores podem prever acontecimentos futuros
que possam causar a descontinuidade de uma entidade, de forma a salvaguardar esta situacao
a ISA 570 menciona exemplos de acontecimentos que podem por em duavida esse

pressuposto.

Entre os exemplos que contemplam a area financeira, operacional e outras areas, a norma
identifica como evento que pode por em causa a continuidade da entidade a ocorréncia de
cash-flows operacionais negativos divulgados em demonstracOes financeiras histéricas ou

previsionais.

A ISA 570 estabelece ainda que apesar da avalia¢ao da capacidade da empresa em prosseguir
em continuidade seja da responsabilidade da gestao, a avaliacio do uso apropriado deste

pressuposto é da responsabilidade do auditor.

Consagrado na Diretriz de Revisao de Auditotia 700, o revisor/auditor emite um relatério
de revisdo/auditotia com énfases em todas as situacdes de incerteza que ponham em duvida
a continuidade da entidade. Realca-se o estipulado na diretriz acerca das énfases, definindo
que se destinam destacar no relatério de revisio/auditoria matérias que afetam as
demonstracoes financeiras, mas que nio afetam a opinido do tevisor/auditor porque o

respetivo tratamento e divulgacao no Anexo merecem a sua concordancia.
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Conforme estabelecido no Decreto-lei n.° 224/2008, a certificacdo legal das contas, exprime
a opinido do auditor de que as demonstragdes financeiras apresentam, ou nao, de forma
verdadeira e apropriada, a posi¢do financeira da entidade, bem como os resultados das
operagoes ¢ os fluxos de caixa, relativamente a data e ao periodo a que as mesmas se referem,

de acordo com a estrutura de relato financeiro aplicavel.

De acordo com a Diretriz de Revisio de Auditoria 700 o revisor/auditor expressa uma
opiniao com reservas por desacordo quando as demonstragdes financeiras apresentam, na

sua forma ou no seu conteudo, distor¢oes materialmente relevantes.

De salientar ainda que a mesma diretriz, entre outras situagdes, consagra que O
revisor/auditor expressa uma opinido com reservas por limitacio de ambito quando nio
existam a Demonstracdo de Fluxos de Caixa e/ou a demonstra¢ao de resultados por fun¢oes,

sempre que sejam de elaboragao obrigatoria.

Este relatério acompanha as demonstragoes financeiras destinadas a divulgacdo publica
sendo de extrema importancia, pois apresenta para terceiros a opinido profissional e

independente sobre tais demonstragdes financeiras.
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3. Metodologia da investigagao

Este capitulo aborda os procedimentos adotados no desenvolvimento do estudo empirico,
identificando os objetivos e caracterizando o método de recolha e as técnicas de analises de

dados adotadas.

Apbs reflexdo acerca da importancia da tematica subjacente ao desenvolvimento do trabalho
e em consonancia com um trabalho preliminar de pesquisa bibliografica, selecionamos o
tema desta dissertacao que se consubstanciou na relevancia e utilidade da informagao contida
na DFC no contexto da tomada de decisio e tendo em consideracio a opinido de

preparadores e utilizadores da informacao financeira.

Assim, a metodologia adotada assenta em:

e Identificar e enquadrar vantagens e desvantagens da DFC no processo da tomada de
decisdo (informagao util para os utentes);

e Identificar e percecionar o interesse de grupos de opinido: preparadores e
utilizadores;

e FElaborar um inquérito para os grupos identificados no ponto anterior, para averiguar
a percecao da importancia da DFC e as necessidades e barreiras sentidas por estes
profissionais;

e Analise estatistica das respostas obtidas;

e Interpretacio/explicacio dos resultados e respetivas conclusoes.

A metodologia adotada é essencialmente qualitativa na parte da revisao tedrica e quantitativa

na parte de tratamento e processamento do resultado dos inquéritos.

3.1 Método de recolha e técnicas de analise de dados

Estabelecido o ambito do presente estudo, efetuou-se a pesquisa que segundo Oliveira (2001:
118) «[...] envolve a abertura de horizontes e a apresentacao de diretrizes fundamentais, que

podem contribuir para o desenvolvimento do conhecimenton.

Esta investigacao, numa fase inicial, assentou na revisao da literatura relacionada com o tema
em analise. Neste processo foram considerados principios de atualidade, objetividade e de

prestigio dos autores.
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Tendo por base a revisao da literatura foi necessario, Cunha (2009: 61), «[...] procurar os
métodos e técnicas de pesquisa e analise que se apresentem como mais apropriados para

explicar a realidade que constitui o objeto de estudo [...]».

Em func¢io da necessidade de observar e analisar a percecdo dos utentes relativamente a
informag¢ao da DFC, revelou-se mais apropriado a utilizagio de uma metodologia
quantitativa, abordagem que permite segundo Oliveira (2001: 115), «[...] quantificar
opinides, dados, nas formas de coleta de informagoes, [...] com o emprego de recursos e
técnicas estatisticas [...]», sob a forma de inquérito por questionario, na medida em que ¢é
pretendida a observagao de opinides de uma determinada populacdo, em conformidade com

Sousa e Baptista (2011).

A selecao do inquérito por questionario ¢ segundo Quivy e Campenhoudt (1998),
aconselhada quando se pretende conhecer determinada populagio (condigées e modos de
vida, costumes, comportamentos, valores e opinides), analisar um fenémeno social e
genericamente, quando necessaria alguma representatividade, permite inquirir um nimero

consideravel de pessoas.

O inquérito por questionario apresenta como vantagens, abranger um grande nimero de
pessoas, garantir o anonimato dos inquiridos facilitando a autenticidade das respostas, e
permitir quantificar uma variedade de dados procedendo, de seguida, a uma maior
sistematiza¢ao dos mesmos, permitindo analises de correlagio. Porém, segundo Marconi e
Lakatos (2003: 202-203) «[o] processo de elaboragao ¢ longo e complexo: exige cuidado na
selecdo das questoes, levando em consideragao a sua importancia, isto ¢, se oferece condi¢coes
para a obtencdo de informagdes validas», encontrando-se ainda limitado quanto a possivel

reduzida taxa de respostas.

O tratamento e analise foi efetuado com recurso a ferramentas informaticas, tendo por base
uma analise critica a cada questao individualmente efetuada e ao cruzamento das variaveis
inerentes a determinadas questOes (cross-relation) com o intuito de responder as hipoteses
formuladas, para isso, recorreu-se a analise das questoes através da estatistica descritiva,
nomeadamente, da média aritmética ponderada e moda das respostas obtidas. Foi igualmente
analisada a percentagem das respostas obtidas em func¢ao do total atribuido para cada classe
profissional individualmente e como um todo, considerando para o efeito a hipotese

formulada.
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3.2 Universo e amostra do estudo

Em estatistica, a popula¢do ou o universo corresponde a totalidade dos casos para os quais
se pretende extrair conclusoes, dependendo do assunto a ser investigado (Hill e Hill, 2008;

Oliveira, 2001), neste estudo em concreto, o universo sao os CC e ROC.

Para Almeida e Freire (2008), amostra ¢ o conjunto de situagdes (individuos, casos ou

observagoes) extraidos de uma populagao.

A amostra foi aleatoriamente determinada a partir de uma base de dados identificativa de
profissionais publicada on-/ine, sendo no caso dos ROC uma Lista de Registo Publico que
identifica todos os profissionais inscritos na ordem. Quanto aos CC, a selecao da amostra foi
efetuada em funcao dos contabilistas que optaram por divulgar o seu endereco eletrénico na

pagina web da respetiva ordem profissional.

3.2 Hipoteses de estudo

Conforme ja referido, este estudo tem por objetivos avaliar a informagao prestada e os
contributos da Demonstragdo de Fluxos de Caixa para a analise econdémica e financeira
essencial no processo de tomada de decisao na 6tica do preparador técnico (CC) e do
utilizador (ROC). Em relacio ao ROC, o seu parecer é essencial no processo de
credibilizacdo das contas e, concomitantemente, a sua opinido é relevante como forma de

avaliar a posicao financeira de uma entidade e a sua continuidade.

Com base na revisao da literatura e na analise das respostas obtidas aos inquéritos,
procuramos responder aos objetivos desta investigacao, formulando-se nesse sentido as

seguintes hipoteses:

Hipotese 1. A importancia atribuida a DFC depende do setor de atividade e da dimensao

da empresa.

Hipotese 2. A DFC é importante no contexto da tomada de decisao e enquanto instrumento

de gestao.

Hipétese 3. Uma maior periocidade de elabora¢ao/revisio da DFC devera indicar maior

importancia atribuida a esta demonstracao financeira.

Salienta-se que as hipoteses, segundo Sousa e Baptista (2011: 27), «[...] nio sio
necessariamente verdadeiras, pois as mesmas sao formuladas para que no final da

investigacao sejam consideradas verdadeiras ou falsasy.
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4. Estudo empirico

Este capitulo inclui o tratamento dos dados obtidos através do método de recolha
selecionado (o inquérito), com base em técnicas de analise de dados (analise descritiva e
cruzada de varidveis) que permitiram extrair concluses e responder as hipoteses e aos

objetivos do estudo previamente formulados.

4.1 Analise descritiva do estudo

O estudo empirico foi fundamentado na revisao da literatura e na anélise dos resultados de
um questionario com 13 questoes dirigidas a preparadores e revisores, (CC e ROC) inscritos

nas respetivas ordens profissionais.

De notar que ao longo deste capitulo serdo mencionados alguns estudos identificados na

revisao da literatura.
4.1.1. Processo de envio e gestao da informagao

De forma a substanciar e analisar o objeto de trabalho, foram enviados via ewai/ 540
inquéritos entre os dias 6 de Fevereiro de 2016 e 18 de Fevereiro de 2016. Optou-se por
inquerir, de forma aleatéria, CC da regiao de Lisboa, Porto e Faro com mais de um ano de

experiéncia profissional.

Em relagdo aos revisores, com um ndmero de profissionais inscritos, a titulo individual na
ordem a 29 de Janeiro de 2016 de 1.774, foi decidido inquerir, aleatoriamente, cerca de 20%

da populagao total.

Salienta-se que a percentagem de questionarios enviados a Contabilistas Certificados ¢,
percentualmente, muito inferior nao sé pela dificuldade de escrutinio de contatos como por

se tratar de uma classe com elevado niumero de profissionais.
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As respostas aos inquéritos recebidas e analisadas foram 94, encontrando-se detalhadas por

funcido na tabela inframencionada.

Tabela 4.1 Informacio recebida.

Contabilista Certificado 38
Revisor Oficial de Contas 56
Total 94

Fonte: Elaboracio propria.

De salientar que foram rececionadas e nao analisadas 7 respostas cuja fun¢ao ¢ identificada
como «Outra» e que foram consideradas todas as perguntas para ambas as fungoes a exce¢ao

das questdes 10 e 11 cujo teor e substancia é apenas relacionado com a fungio auditor/ROC.
4.1.2 Caraterizagao do inquirido

Com base nos inquéritos rececionados e ap0ds tratamento e analise da informagao, verifica-
se na Tabela 4.2 que a Licenciatura é o nivel de habilitacGes literarias com maior frequéncia

na amostra, cerca de 68% em termos relativos.

Tabela 4.2 Habilitacoes Literarias.

Contabilista Certificado 24% 12% 1% 3%
Revisor Oficial de Contas 41 440, 9 10% < 4% 2 2%
Total 64 68% 20 21% 5 % 5 %

Total Geral 94

Fonte: Elaboragio propria.

O paragrafo 25 da EC do SNC refor¢a a importancia da formagao dos utentes da informacao
contabilistica, pressupondo que este detenha «um razoavel conhecimento das atividades
empresariais economicas e da contabilidade e vontade de estudar a informagao com razoavel

diligéncian.
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Relativamente a experiéncia profissional, conforme Tabela 4.3, os resultados indicam que
cerca de 80% dos inquiridos deste estudo possuem mais de 10 anos de experiéncia

profissional.

Tabela 4.3 Experiéncia Profissional.

Contabilista Certificado 3% 13% 1% 14%
Revisor Oficial de Contas 0 0% 4 4% 26 28% 26 28%
Total 3 3% 16 17% 36 38% 39 41%

Total Geral 94

Fonte: Elaboracio propria.

A literatura demonstra a existéncia de relacdo entre a experiéncia do utente e a importancia
atribuida a informagao contabilistica, evidenciando que os utentes com maior experiéncia em
gestao de empresas atribuem uma menor relevancia a informagao contabilistica e tendem a
tomar decisdes com base na sua intuicio em detrimento da utilizacdo da informacio

contabilistica (Serrasqueiro e Nunes, 2004; Winborg, 1996).

Salientamos as conclusdes de Fonseca, Martins e Soares (2015: 13) no seu trabalho
denominado «[a] importancia da DFC em funcido das habilitacGes literarias e da experiéncia
profissional dos Técnicos Oficiais de Contas» que em func¢ao do seu estudo analisaram 342
respostas a inquéritos entregues a 800 Técnicos Oficiais de Contas de todo o territério
continental, concluindo que «[a] DFC ¢ importante para as pessoas com mais habilitacoes
académicas, ao contrario dos Técnicos Oficiais de Contas com mais experiéncia
profissional», salientando que os profissionais com mais habilita¢cdes tendem a valorizar mais
a Demonstracao de Fluxos de Caixa para a tomada de decisoes, quando comparado com os

Técnicos Oficiais de Contas com mais anos de experiéncia profissional (ibid.: 2).

De realcar que a designacao de Técnicos Oficiais de Contas corresponde, presentemente, a

Contabilistas Certificados por alteragao conjunta da respetiva ordem.
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4.1.3 Importiancia da DFC quanto ao setor e dimensiao da entidade

As seguintes analises e interpretagdes tém por objetivo dar resposta as questdes numero 1 e

2 do inquérito.

Conforme Figura 4.1, apresentamos o resumo das respostas obtidas relacionadas com o setor

de atividade:

ENic mSim

Figura 4.1 A importancia da DFC depende do setor de atividade (Questio 1).

Fonte: Elaboracio propria.

No que se refere ao setor da empresa, cerca de 60% dos inquiridos considera que a
importancia da DFC nao depende do setor de atividade, sendo que, destes, os ROC sio os
mais esclarecedores quanto a sua opinido, representando 46% do total das respostas. Parece,
assim existir alguma evidéncia de que a importancia atribuida a DFC nao depende do setor

no qual a empresa se insere.

Na analise da condi¢ao financeira, a leitura da DFC permite um maior nivel de

comparabilidade entre empresas, pois nao considera politicas contabilisticas.

Salienta-se, no entanto, Mills and Yamamura (1998) que constatam que o setor onde a
empresa opera tem de ser tido em consideragio, quando analisada a DFC. Dada a
especificidade do ciclo de cada negocio, é expectavel que uma entidade do sector industrial

obtenha fluxos distintos de uma empresa do sector das prestacoes de servigos.
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Quanto a dimensio da empresa, como se pode constatar na Figura 4.2, cerca de 55% dos
inquiridos considera que a importancia da DFC nio ¢ influenciada pela dimensao da

entidade.
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Figura 4.2 A importancia da DFC depende da dimensao da empresa (Questio 2).

Fonte: Elaboragio propria.

As respostas, ndo sao conclusivas, no entanto, sugerem que a importancia da DFC nao

depende do tamanho da empresa.
4.1.4 Relevancia da DFC para a gestido e dificuldades de interpretagio

As seguintes analises e interpretagdes tém por objetivo dar resposta as questdes numero 6 €
7 do inquérito. De notar que as questoes foram colocadas de forma ao inquirido dar uma
opiniao de importancia associada a DFC enquanto instrumento de gestao e de dificuldade

na sua interpretacao, delimitada entre os graus de nenhum (1) e muito alto (5).

A DFC quando analisada no ambito de um conjunto completo de demonstragoes financeiras,
proporciona informacio util a gestao afirmando Bento (2012: 50) «[...Jos gestores sao, por
vezes, mais sensiveis a leitura de um excedente/défice de caixa e seus equivalentes, do que a

leitura de um resultado calculado de acordo com a 6tica do acréscimon.

Recorrendo a estatistica descritiva, nomeadamente, através da analise da média ponderada e
da moda das respostas obtidas, constata-se que ambos os profissionais atribuem uma

importancia alta a DFC enquanto instrumento de gestao.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 48



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

Dos CC e ROC inquiridos, como se pode observar na Figura 4.3, cerca de 68% e 77%,

respetivamente, consideram a importancia da DFC alta ou muito alta para a gestao.
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Figura 4.3 Importincia da DFC enquanto instrumento de gestio (Questio 06).

Fonte: Elaboracio propria.

No entanto, apesar da importancia atribuida, Albuquerque [et al.] (2013) no estudo sob a
perspetiva dos preparadores da informacdo financeira em Portugal, concluem, que a
informacao proveniente do balango e da demonstracao dos resultados ocupam a posigao de
maior utilidade e o anexo a de menor utilidade, em comparagdo com as restantes

demonstragoes, encontrando-se a DFC numa posi¢ao intermédia.

Quanto a dificuldade de interpretagiao, conforme Figura 4.4, constata-se que, em média os
CC e ROC demonstram um nivel moderado de dificuldade na interpretagao da informacao

da DFC.
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Figura 4.4 Dificuldade de interpretagido da DFC (Questio 7).

Fonte: Elaboracio propria.
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A DFC deve ser interpretada conjuntamente com as outras demonstragoes financeiras, uma
vez que de acordo com Sa Silva e Martins (2012: 54), «[...] as informag¢des proporcionadas

sao limitadasy.

Apesar da utilidade da informagao da DFC, estes autores sugerem que «[a] Demonstragiao de
Fluxos de Caixa deve ser analisada tendo presente o seu caracter de complementaridade

relativamente as informagdes prestadas pelos outros documentos de prestagdo de contas»

(ibid.: 55).

4.1.5 Frequéncia de utilizagio e interesse para os utentes da

informacio

As seguintes analises e interpretagdes tém por objetivo abordar as questoes nimero 8 e 9 do

inquérito.

A questao 8 que procura estabelecer uma relagao entre a importancia e a periocidade de
preparacao/anélise/utilizacdo da DFC foi colocada ao inquitido para que este expressasse a
sua opinido delimitada entre os graus de baixa (1) e alta (3). Entenda-se por baixa a

periocidade de uma vez por ano e alta a periocidade de pelo menos, uma vez por més.

A questao 9 tem por finalidade questionar o inquirido de forma a este avaliar o grau de
interesse da DFC para os diferentes utentes da informagao delimitando a sua opiniao entre

os graus de nenhum (1) e muito alto (5).

No que respeita a periodicidade de elaboragdo e analise das demonstragdes financeiras,
Serrasqueiro e Nunes (2004) observam que a maioria das PME inquiridas produz e analisa o
balanco, a demonstragao dos resultados, o anexo e o relatério de gestao numa base anual e a

Demonstracao de Fluxos de Caixa numa base mensal.

Esta circunstancia permite depreender que as demonstragdes numa base anual ndo sao muito
utilizadas para fins de gestdao, sendo produzidas para cumprimento de obrigacoes fiscais
(Serrasqueiro e Nunes, 2004) ou para cumprimento das imposi¢des dos utentes externos
(designadamente, os financiadores) que necessitam dessas demonstracGes para analisar a
capacidade financeira da empresa (Winborg, 1996), podendo induzir-se segundo
Serrasqueiro e Nunes (2004) que a DFC ¢ utilizada para a gestdo interna da empresa

evidenciando que ¢ um documento utilizado na tomada de decisao.
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E assim expectavel que um Contabilista ou um Revisor de Contas que elabore e/ou analise
com maior periodicidade a DFC lhe atribua um maior grau de importancia. Em
conformidade foi solicitado a estes preparadores/utilizadores indica¢ao acerca da frequéncia

com que preparam ou analisam a DFC da(s) empresa(s) onde exercem fungées profissionais.
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Figura 4.5 Frequéncia de preparacio/andlise/utilizacio da DFC (Questao 8).

Fonte: Elaboracio propria.

Com base nas respostas obtidas, observa-se na Figura 4.5, que 70% dos ROC inquiridos
considera insuficiente a utilizagao anual da DFC, demonstrando a necessidade de uma anélise

com maior periodicidade, possivelmente, para auxilio na emissao da sua opiniao.

Quanto aos CC, cerca de 50% destes profissionais aborda a preparacio da DFC numa base
anual e 18% em termos mensais, sugerindo que a sua elabora¢iao se encontra diretamente
relacionada com a obrigatoriedade de apresentacao e divulgacio em funcao do relato

financeiro aplicavel.

Neste sentido, salienta-se as conclusdes dispares obtidas entre a revisao da literatura, na qual
se pode ler que o Contabilista (prepara/analisa/utiliza a DFC mensalmente) e a analise das

respostas obtidas sugerem que o mesmo (prepara/analisa/utiliza a DFC numa base anual).

Sendo o objetivo das demonstra¢oes financeiras o de proporcionar informagao que seja tutil
a um amplo leque de utentes, solicitou-se ao inquirido que indicasse na sua 6tica qual seria o
grau de interesse pela informacao contida na DFC que deveriam ter os Administradores ou

Gerentes, Diretores, Analistas Financeiros e outro grupo de interessados, a referir.
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Em funcio da Figura 4.0, a informacio obtida demonstra que de acordo com os CC e ROC

a DFC ¢ um documento importante para a administragao.
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Figura 4.6 Interesse da DFC para administradores (Questio 9).

Fonte: Elaboracio propria.

Relativamente ao possivel interesse dos diretores, a Figura 4.7 apresenta os seguintes

resultados.
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Figura 4.7 Interesse da DFC para diretores (Questio 9).

Fonte: Elaboragio propria.

E possivel constatar a perce¢ao dos inquiridos quanto a relevancia para a diregao. Sendo o
cargo de diretor associado a gestao operacional, este apresenta em média, segundo os CC,
um moderado interesse pela DFC. Por sua vez os ROC consideram que o interesse pelos

diretores na informacao veiculada pela DFC deve ser muito elevada.
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Em relagao aos analistas financeiros, os resultados evidenciam que CC e ROC atribuem uma

importante relevancia da DFC quanto ao interesse subjacente ao trabalho do analista

financeiro.
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Figura 4.8 Interesse da DFC para analistas financeiros (Questdo 9).

Fonte: Elaboragio propria.

Salienta-se que 30% e 40% dos ROC consideram muito alto o interesse da DFC para a

administragao e para os analistas financeiros, Figura 4.6 e 4.8, respetivamente.

Recorrendo a estatistica descritiva, que sustenta os nossos comentarios, destacamos, na
resposta dos ROC, a média elevada e a moda (frequéncia das respostas) nos valores mais
elevados da escala. As respostas dos CC apresentam valores mais baixos, mas ainda assim

apontam em geral para graus de importancia elevados.
4.1.6 Fonte relevante de informagio e pressuposto da continuidade

As seguintes analises e interpretagoes tém por objetivo dar resposta as questdes numero 10

e 11 do inquérito.

As questdes tinham por finalidade questionar o inquirido de forma que este avaliasse o grau
de importancia da DFC como fonte relevante de informagio e da adequabilidade do

pressuposto da continuidade delimitando a sua opiniao entre os graus de nenhum (1) e muito

alto (5).
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De salientar que, tal como ja mencionado no ponto «4.1.1. Processo de envio e gestio da

informacaon, relativo as questdes numero 10 e 11, foram apenas consideradas as respostas

do ROC.

Em relagao a DFC como fonte relevante de informacao, afirmamos que cada demonstragao
proporciona informacao distinta das outras, sendo que no seu paragrafo 20, a EC do SNC
relata que, «[...] é provavel que nenhuma s6 por si sirva um propoésito unico ou proporcione

toda a informacao que satisfaca as necessidades particulares dos utentes».
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Figura 4.9 DFC como fonte relevante de informagdo para analisar as contas de uma entidade

(Questio 10).

Fonte: Elaboracio propria.

Assim, de acordo com o exposto na EC do SNC as respostas sugerem, como se pode
observar na Figura 4.9, que os ROC consideram importante a DFC como fonte relevante de
informagao para analisar as contas de uma entidade, considerando cerca de 79% dos

inquiridos alta ou muito alta a importancia daquele documento.

As demonstragdes financeiras sio normalmente preparadas no pressuposto de que uma
empresa ¢ uma entidade em continuidade e que continuara a operar no futuro previsivel,

caso contrario, encontra-se em liquidagao e o SNC deixa de ser aplicavel.
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A ISA 570 menciona exemplos de acontecimentos que podem pér em duvida esse
pressuposto. Entre os exemplos, a norma identifica como evento que pode por em causa a
continuidade da entidade a ocorréncia de cash-flows operacionais negativos divulgados em

demonstragoes financeiras histéricas ou previsionais.
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Figura 4.10 Pressuposto da continuidade e informagio da DFC na emissio da opinido do auditor
(Questio 11).

Fonte: Elaboragio propria.

Sendo o uso apropriado deste pressuposto da responsabilidade do auditor, as respostas
obtidas indicam, conforme Figura 4.10, a opiniao subjacente, conferindo estes profissionais
uma relevancia alta a DFC. Consideramos que as respostas obtidas sdo coerentes e logicas

no ambito da profissio do ROC.

4.1.7 Importiancia da DFC no contexto da tomada de decisdo e sua

utilidade nas decisdes estratégicas e operacionais

As seguintes analises e interpretagdes tém por objetivo dar resposta as questdes nimero 12

e 13 do inquérito.

A questao numero 12 tinha por finalidade questionar o inquirido de forma a que este
classificasse o grau de importancia da informac¢ao contida na DFC no contexto da tomada

de decisio delimitando a sua opinido entre os graus de muito fraca (1) e muito forte (5).

Por fim, a dltima questio do inquérito apresentava ao inquirido uma afirmacio devendo

aquele expressar o seu nivel de concordancia com a mesma.

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 55



A IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA NA
TOMADA DE DECISAO NAS EMPRESAS

Mackevicius e Senkus (2006) defendem que as informagoes obtidas através da Demonstracao
de Fluxos de Caixa revestem-se de grande importancia para os gestores na tomada de decisao

e na analise das perspetivas futuras da atividade da empresa.

A gestio adequada dos fluxos de caixa auxilia o gestor a identificar eventuais deficiéncias nas
suas atividades, procurando solugbes na sua erradicagdo com vista a um melhor

funcionamento das mesmas.
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Figura 4.11 Importancia da informagio contida na DFC no contexto da tomada de decisio (Questido

2).

—_

Fonte: Elaboragio propria.

Almeida, Carvalho, Pinheiro, Albuquerque e Dias (2010) referem que a DFC auxilia os

utentes das demonstracdes financeiras a obter informacoes relevantes a tomada de decisio.

Em funcido da Figura 4.11, as respostas obtidas encontram-se em conformidade com a
literatura, tendo o CC e ROC uma opiniao semelhante, considerando alta a importancia da

informacao contida na DFC no contexto de tomada de decisio.

A importancia para a gestao da informacao obtida pelos fluxos de caixa ¢ necessaria a varios
niveis de decisdo, nomeadamente no ambito das politicas de investimento, das fontes de
financiamento e da avaliagao de desempenho e o calculo de simples racios a partir da DFC
permite «[...] uma melhor compreensio da viabilidade das empresas [...]», Mills e Yamamura

(1998).
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Figura 4.12 Utilidade e fundamento da DFC nas decisbes estratégicas e operacionais da empresa

(Questio 13).

Fonte: Elaboracio propria.

Conforme Gongalves e Conti (2011), o fluxo de caixa permite também que se estimem os
valores dos influxos e exfluxos para periodos futuros, permitindo ao gestor fazer previsdes

minimizando a margem de erro nas suas tomadas de decisao.

A forma como a empresa gerou cash no periodo possibilita uma analise real da capacidade da
entidade em fundamentar decisGes de investimento, ou desinvestimento, distribuicio de
resultados ou reestruturacdes sendo unanime a opiniao dos inquiridos, como se observa na

Figura 4.12, ao concordarem em parte com a afirmagao.

Na persecucao dos objetivos definidos, tendo por base as hipéteses formuladas e o estudo
empirico realizado, sintetizamos comentarios na Tabela 4.4 que objetivam facilitar as

conclusoes finais.

Hipoétese 1
A importancia atribuida a DFC depende do setor de atividade e da dimensao da empresa.
Questdes relacionadas

1. Considera que a importancia atribuida a DFC depende do sector de atividade no qual a

empresa se insere?

2. Na sua opinido, a importancia da DFC ¢ influenciada pela dimensao da entidade?
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Comentario

Apesar da divergéncia de opiniao entre CC e ROC, parece existir uma certa evidéncia de que
a importancia atribuida a DFC nao depende do setor de atividade no qual a empresa se insere.
No que respeita a segunda questdo, a importancia da DFC nao devera depender do fator
dimensao: as respostas que afirmam o contrario, cerca de 45%, indicam, adicionalmente, que
a importancia é maior nas grandes empresas. Em conformidade, entendemos que nas
pequenas, com menor volume de dados, o conteido informativo da DFC pode ser

percecionado a partir de outras fontes.

Hipotese 2

A DFC ¢ importante no contexto da tomada de decisao e enquanto instrumento de gestao.
Questdes relacionadas

6. Em sua opinido, qual o grau de importancia que atribui a DFC enquanto instrumento de
gestiaor

7. Qual o grau de dificuldade que a DFC encerra no que respeita a sua interpretagao?

9. Na sua opiniao como classificaria o interesse pela informagao contida na DFC por parte

de Administradores, Diretores e Analistas Financeiros?

12. No seu entender, como classificaria a importancia da informagao contida na DFC no

contexto da tomada de decisao.

13. Qual ¢ o seu nivel de concordancia com a seguinte afirmacao, «A DFC, se devidamente
analisada, fornece sinais de alarme que consubstanciam a sua principal utilidade. No entanto,
a DFC previsional permite e, em geral, ¢ utilizada para fundamentar decisoes de investimento

ou desinvestimento, distribuicao de resultados, reestruturacoes financeiras e outrasy.
Comentario

Os resultados obtidos indicam que os CC e os ROC consideram a DFC importante no
contexto da tomada de decisdo e enquanto instrumento de gestao classificando como alto o
interesse pela informagao contida neste documento por parte de Administradores, Diretores
e Analistas Financeiros. Reiteramos a concordancia dos resultados obtidos com o que a

literatura observa e conclui acerca desta hipotese.
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Estes profissionais concordam em parte com a afirmacao subjacente a questao 13 no que
respeita a utilidade e fundamento da DFC nas decisdes estratégicas e operacionais da
empresa, demonstrando no entanto, um nivel moderado de dificuldade na interpretacio da
informacao contida nesta demonstragao financeira, sugerindo que esta deve ser interpretada

conjuntamente com outros documentos de prestacao de contas.

Hipoétese 3

Uma maior petiocidade de elaboracio/revisio da DFC devera indicar maior importancia

atribuida a esta demonstracao.
Questoes relacionadas
8. Com que frequéncia prepara/analisa/utiliza a DFC da empresa em anélise?

10. Na sua opinidao, qual a importancia da DFC como fonte relevante de informagao para

analisar as contas de uma entidade?

11. Tendo em consideragdo o pressuposto de continuidade da entidade auditada, qual a

relevancia da informacao obtida a partir da DFC na emissao da sua opiniao?
Comentario

As questdes numero 10 e 11 dada a sua substancia e objetivo, foram apenas direcionadas

para os ROC.

A literatura atribui uma periocidade mensal quanto a elabora¢io e analise da DFC, no
entanto, com base nas respostas obtidas, 50% dos CC efetua a sua prepara¢ao anualmente e
cerca de 70% dos ROC analisa mensalmente ou semestralmente esta demonstracio

financeira.

Dado que cada demonstragdo proporciona informagao distinta das outras, os ROC
consideram alta a relevancia da DFC como fonte de informagao para analisar as contas de

uma entidade.

As demonstragdes financeiras sao preparadas no pressuposto de que uma entidade opera em
continuidade. Sendo o uso apropriado deste pressuposto da responsabilidade do ROC, as
respostas obtidas indicam claramente que estes profissionais consideram alta a importancia

da informagao obtida a partir da DFC na emissao da sua opinido.

Fonte: Elabora¢io propria.
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5. Conclusdes finais e perspetivas futuras

Neste capitulo serdo sintetizadas as conclusbes finais obtidas com base na revisio da
literatura e das andlises as respostas dos inquéritos por questionario tendo por referéncia as

hipéteses formuladas.

Pretendemos com este estudo, percecionar o sentimento dos CC e ROC, de forma a
contribuir para uma reflexdo mais profunda acerca da importancia da DFC, enquadrando-a
enquanto demonstragao financeira, como fonte fundamental de informac¢ao a tomada de

decisio.

Adicionalmente, pretendemos incentivar o desenvolvimento de outras investigagoes sobre o

assunto.

Por fim, sdo apresentadas sugestes para investigacoes futuras relacionadas com o estudo da

importancia da DFC no contexto da informacao de suporte a tomada de decisao.

5.1 Conclusdes finais

Tendo por base as hipéteses formuladas que visam responder ao objetivo desta investigacao,

concluimos o seguinte:

e Em relagao a possibilidade da importiancia da DFC depender do setor de atividade
ou da dimensio da empresa, os resultados obtidos sugerem que a importincia
atribuida a DFC nao depende do setor de atividade no qual a empresa se insere e que
a dimensio nao ¢é por si s6 fator de influéncia.

e Quanto a condi¢ao da DFC ser importante no contexto da tomada de decisao e
enquanto instrumento de gestdo, os resultados obtidos indicam, conforme
comentario efetuado na Tabela 4.4, que os Contabilistas Certificados e os Revisores
Oficiais de Contas, que responderam ao inquérito, consideram o conteddo
informativo da DFC altamente relevante. Estes resultados encontram-se em linha

com o evidenciado na literatura.

e No que respeita a hipétese de uma petiocidade de elaboraciao/revisio da DFC ser
indicador de uma maior importancia atribuida a esta demonstracao financeira,
verificamos que grande parte dos CC indica uma periocidade de elaboragao anual,
sugerindo que a mesma resulte da obrigatoriedade de apresentacdo subjacente ao

relato financeiro aplicavel.
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e Quanto aos ROC, os resultados obtidos indiciam que estes profissionais atribuem
uma maior importancia a DFC, quando comparado com os CC, uma vez que

analisam/utilizam com maior frequéncia a DFC.

Em termos gerais, na 6tica de ambos os inquiridos, os resultados sao esclarecedores quanto
a sua perce¢ao de importancia, dado que estes profissionais consideram bastante relevante a

informac¢ao da DFC na tomada de decisao nas empresas.

5.2 Limitac¢des do estudo

Dada a elevada representatividade dos CC em Portugal, uma das principais limitagdes
associadas ao estudo prende-se com as dificuldades na obtencio de uma amostra

representativa da classe profissional.

Apesar do elevado nimero de CC, nao foi possivel aceder a uma base de dados publica que
disponibilizasse os contactos daqueles profissionais, mas apenas dos que optaram por
divulgar os seus dados, nomeadamente, o seu endereco de enail. Por outro lado, na base de
dados a qual tivemos acesso ndo era claro que o ewai/ correspondesse efetivamente ao

contacto pessoal do respetivo técnico.

Ainda assim, obtivemos um numero apreciavel de respostas.

5.3 Sugestdes para investigagdes futuras

Tendo em consideracdao a importancia do tema e a escassez de estudos em Portugal, seria
interessante e vantajoso para a area financeira mais investiga¢oes futuras acerca da DFC, no

contexto da gestdo e suas implica¢des na tomada de decisao.

Assim, para futuras propostas de investiga¢ao, sugerimos alargar ou mesmo restringir o
estudo a elementos das empresas que efetivamente tomem decisoes estratégicas, sendo estes,
normalmente os administradores e diretores, recorrendo para o efeito a inquéritos por

questionario e/ou entrevistas a0s mesmos.
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APENDICE 1

Inquérito por questionario a realizar no ambito da dissertagao de Joao Daniel Grilo da Silva
Sousa com o tema «A importancia da Demonstragao de Fluxos de Caixa na tomada de
decisido nas empresas» a submeter ao Instituto Superior de Contabilidade e Administragao
de Lisboa (ISCAL) para cumprimento dos requisitos necessarios a obten¢ao do grau de
Mestre em Contabilidade, realizada sob a orientagdo cientifica do especialista Domingos

Custédio Cristovao, professor naquele Instituto.

Garantimos total confidencialidade e anonimato nos dados recolhidos individualmente,
sendo os mesmos utilizados para uso exclusivo no ambito da referida dissertacio e os
resultados serdo apresentados em termos globais, ndo se individualizando cada uma das

fCSpOStﬁ.S.

ISCAL

Nota introdutéria: Para efeitos de questionario, entende-se por importancia da Demonstracio de Fluxos de
Caixa (DFC) a importancia da informacio dela extraida tanto por leitura direta como indireta através de
indicadotes /racios subjacentes.

1. Considera que a importincia atribuida 3 DFC depende do sector de atividade no qual a empresa se
insere?
Sim

Nio

2. Na sua opinido, a importincia da DFC ¢ influenciada pela dimensio da entidade?
Nio
Sim (identifique a dimensio)

Mais importante nas pequenas empresas, nas médias empresas ou nas grandes empresas?

Consideram-se pequenas ¢ médias empresas as definidas no Decreto-Lei n.° 98/2015 de 2 de Junho pelos seguintes limites:
pequenas empresas: Total do balanco de 4.000.000€; Total do volume de negécios de 8.000.000€; N° colaboradores de 50
e médias empresas: Total do balango de 20.000.000€; Total do volume de negécios de 40.000.000€; N° colaboradores de
250.

A interpretagdo correta destes limites coloca no patamar das pequenas empresas as que nao ultrapassam dois dos trés
primeiros limites referidos e ultrapassam dois dos limites para as microempresas (Total do balango de 350.000€; Total do
volume de negécios de 700.000€; N° colaboradores de 10). As médias empresas sio as que nido ultrapassam dois dos
segundos limites referidos e também nao estdo nas condi¢des que as colocaria nos patamares inferiores.
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Perfil do destinatario do inquérito

3. Fungio:
Contabilista certificado
Revisor oficial de conta

Outra

4. Habilitagdes literarias:
Licenciatura
Mestrado
Doutoramento

Outra

5. Experiéncia profissional:
Menos de 5 anos
Entre 5 ¢ 10 anos
Entre 11 e 20 anos

Mais de 20 anos

Informacgao da DFC

6. Em sua opinido, qual o grau de importincia que atribui a DFC enquanto instrumento de gestio?

Nenhum

Baixo

Moderado

Alto

Muito alto
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CAIXA NA

7. Qual o grau de dificuldade que a DFC encerra no que respeita a sua interpretagao?

Nenhum

Baixo

Moderado

Alto

Muito alto

8. Com que frequéncia prepara/analisa/utiliza a DFC da empresa em analise?

Baixa

Média

Alta

(Entenda-se por baixa a petiocidade de uma vez por ano e alta a petiocidade de, pelo menos, uma vez por més)

9. Na sua opinido como classificaria o interesse pela informagio contida na DFC por parte de:

Administradores ou

Gerentes Diretores
Nenhum Nenhum
Baixo Baixo
Moderado Moderado
Alto Alto
Muito alto Muito alto

Analistas
Financeiros

Nenhum

Baixo

Moderado

Alto

Muito alto

Caso nio seja auditor/ROC passe sff para a questio 12

[Outro grupo de interesse]

Nenhum

Baixo

Moderado

Alto

Muito alto

10. Na sua opinido, qual a importincia da DFC como fonte relevante de informagio para analisar as

contas de uma entidade?

Nenhuma

Baixa

Moderada

Alta

Muito alta
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11. Tendo em consideragio o pressuposto de continuidade da entidade auditada, qual a relevincia da

informagio obtida a partir da DFC na emissdo da sua opinidao?
Nenhuma
Baixa
Moderada
Alta

Muito alta

12. No seu entender, como classificaria a importiancia da informagio contida na DFC no contexto da

tomada de decisio.
Muito fraca
Fraca
Moderada
Forte

Muito Forte

13. Qual ¢é o seu nivel de concorddncia com a seguinte afirmagio «A DFC, se devidamente analisada,
fornece sinais de alarme que consubstanciam a sua principal utilidade. No entanto, a DFC previsional
permite e, em geral, é utilizada para fundamentar decisdes de investimento ou desinvestimento,

distribui¢do de resultados, reestruturagdes financeiras e outras».
Discordo totalmente
Discordo, em parte
Nio concordo nem discordo
Concordo, em parte

Concordo totalmente

Gratos pela colaboragio.
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APENDICE 2: E-mail de apresentacio do inquérito

Exmo(a). Senhor(a),

O meu nome ¢ Jodao Sousa e encontro-me neste momento a desenvolver uma dissertagio no
ambito do Mestrado de Contabilidade no Instituto Superior de Contabilidade e

Administracao de Lisboa (ISCAL).

O objetivo principal deste trabalho é a investigacdo acerca da importancia atribuida a
Demonstracio de Fluxos de Caixa no ambito da tomada de decisio nas empresas. A
realizagdo deste inquérito foi direcionada para um conjunto de Contabilistas Certificados e

Revisores Oficiais de Contas.

O inquérito ¢é constituido por 13 questdes que caracterizam o inquirido e identificam os
pontos considerados essenciais quanto a substancia e forma do objeto em analise. Estima-se

que a duragio total do preenchimento seja de 10 minutos.

A sua colaboragio para este estudo ¢é preciosa para o sucesso do mesmo, pelo que agradeco

o seu preenchimento.

Garantimos total confidencialidade e anonimato nos dados recolhidos individualmente,
sendo os mesmos utilizados para uso exclusivo no ambito desta dissertagao, e os resultados

apresentados em termos globais, nio se individualizando cada uma das respostas.
Link de acesso ao inquérito:

https://docs.google.com/forms/d/1DnlcZ27ixIs4WYoPm5g2XSOfT2McgZbDz16Gve9

E8WI/viewformrusp=send form

Para qualquer esclarecimento adicional, podera contactar-me para

mestradocontabilidade2016@gmail.com.
Antecipadamente grato pela sua disponibilidade,
Melhores cumprimentos,

Jodo Sousa

Jodo Daniel Grilo da Silva Sousa 72


https://docs.google.com/forms/d/1DnIcZ27ixIs4WYoPm5g2XSOfT2McgZbDzI6Gve9E8WI/viewform?usp=send_form
https://docs.google.com/forms/d/1DnIcZ27ixIs4WYoPm5g2XSOfT2McgZbDzI6Gve9E8WI/viewform?usp=send_form

