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Resumo

A substituicao do Plano Oficial de Contabilidade (POC) vigente em Portugal até 31 de
Dezembro de 2009 pelo Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) trouxe para
grande maioria das empresas nacionais significativas alteragdes em matéria de relato
financeiro. Ao nivel dos instrumentos financeiros, a Norma Contabilistica e de Relato
Financeiro 27 (NCREF - 27) veio introduzir o modelo do justo valor com contrapartida em
resultados para a mensuracdo dos ativos e passivos financeiros. Contudo, ciente da
existéncia de entidades com maiores niveis de exigéncias em matéria de relato financeiro,
o legislador veio permitir as entidades a op¢ao pela ado¢cao das normas internacionais de
contabilidade adotadas na Unido Europeia (IAS/IFRS) em detrimento da aplica¢do da

NCREF 27 para tratamento contabilistico dos instrumentos financeiros.

Com o objetivo de acautelar eventuais impactos negativos decorrentes da alteracdo do
quadro normativo contabilistico, foram simultaneamente introduzidas importantes
alteracdes em matéria de tributacao do lucro das sociedades, procurando adequar as regras
de determinagdo do lucro tributdvel aos novos modelos valorimétricos preconizados no

novo SNC, designadamente o modelo do justo valor.

Ao nivel do direito das sociedades, a intensificacdo da ado¢ao do modelo do justo valor
veio, de acordo com o legislador, justificar a imposi¢do de novas medidas inerentes a

limitacdo da distribui¢do de bens aos sdcios/acionistas.

Neste contexto reformador, propomo-nos através do presente trabalho, identificar com
recurso a metodologia do estudo de caso, o (s) impacto (s) da ado¢do da nova NCRF 27
no tratamento contabilistico dos investimentos em acdes, cotadas e cujo justo valor possa
ser estimado com fiabilidade, e que ndo sejam investimentos em subsididrias, associadas

e empreendimentos conjuntos.

Palavras-chave:
Ativos detidos para negociacdo, ativos disponiveis para venda, instrumentos financeiros,

justo valor, IASB, TIAS 39, IAS 32, IFRS 7, IRC, CSC, NCRF 27.
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Abstract

The replacement of Portuguese’s accounting system brought to national entities
significant changes in financial reporting. In terms of financial instruments, the Standard
Accounting and Financial Reporting (NCRF 27) has introduced the fair-value model to
measure assets and liabilities. Aware of the existence of entities with greater reporting
requirements, the NCRF 27 has allowed entities to opt for the international accounting
standards adopted by the EU (IAS/IFRS) rather than NCRF 27.

Given the need to ensure any impacts resulting from the change in the accounting system,
new rules were simultaneously introduced in terms of determining the taxable result.

In terms of company law, the increased adoption of the fair-value model came justify the
imposition of new measures for the limitation of the distribution of assets to shareholders.
In this context, we propose in this paper, through the case study method, to analyze the
impact on different dimensions of the adoption of NCRF 27 in accounting treatment of

investments in listed shares whose fair value can be reliably estimated.

Key-words:
Financial instruments, Fair value, Assets held for trading, Assets available for sale, IASB,

IAS 39, IAS 32, IFRS 7, IRC, CSC, NCRF 27.
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1. INTRODUCAO

1.1. Enquadramento e justificacdao do tema

O progresso na direcao de uma Europa préspera e unida, assente numa légica de interesses
mutuos, a globalizagdo da economia e a revolu¢@o das tecnologias de comunicacio e de
informagao, fizeram com que a Unido Europeia se tornasse uma das maiores economias
mundiais, despoletando o objetivo Europeu de construcdo de um mercado financeiro

interno Unico.

Com o desenvolvimento dos mercados de capitais em contexto europeu e internacional,
os agentes economicos, nomeadamente investidores e credores, comecgaram a exigir das
empresas informagdo econdémica e financeira que fosse relevante para a tomada de
decisdes, impulsionando o processo de convergéncia das normas contabilisticas adotadas
na Europa pelos seus diferentes Estados Membros as normas internacionais de
contabilidade (IAS/IFRS) produzidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB), organismo orientado para a comparabilidade e compreensibilidade da

contabilidade ao nivel internacional.

Deste modo, e desde 2005, os grupos com titulos negociados publicamente nos mercados
de capitais regulamentados da Unido Europeia (UE) passaram obrigatoriamente a
apresentar as suas demonstracoes financeiras de acordo com as normas internacionais de

contabilidade.

Relativamente as restantes empresas, e por forca da orientacdo estratégica em matéria
contabilistica da Unido Europeia aos novos padrdes comunitdrios, em Portugal, a
publicacdo do Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho veio revogar o Plano Oficial de
Contabilidade instituido com a Publica¢do do Decreto-Lei n° 47/77, de 7 de Fevereiro e
introduzir o novo Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC) composto por um
conjunto de normas produzidas a partir das IAS/IFRS adotadas para a realidade do tecido

empresarial nacional.

Em consequéncia desta reforma do quadro regulador das normas de contabilidade,

resultou a publicacdo do Decreto-Lei 159/2009 de 13 de Julho, que veio proceder a
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adaptacgdo das regras fiscais de determina¢do do lucro tributdvel dos sujeitos passivos do

IRC as IAS/IFRS e ao SNC.

Simultaneamente, € com o argumento de que o novo Sistema de Normaliza¢dao
Contabilistica veio permitir as empresas utilizar com mais intensidade o critério de
mensuracdo do justo valor, entendeu o legislador haver necessidade de proceder a
limitacdo da distribui¢do de resultados positivos gerados a partir deste modelo. Assim,
foi publicado em didrio da repuiblica o Decreto-Lei 185/2009, de 12 de Agosto, que veio
alterar o artigo n° 32 do Cdédigo das Sociedades Comerciais, relativamente a limitagcao da

distribuicao de bens das sociedades aos sécios/acionistas.

Pelos impactos que refletem na “vida” das sociedades, o tema dos instrumentos
financeiros constitui atualmente uma das areas de maior complexidade e de maior desafio
para a contabilidade. O sector financeiro tem vindo a disponibilizar produtos de
investimento cada vez mais sofisticados, colocando a disposicdo dos investidores,
produtos cuja rendibilidade se encontra muitas vezes dependente de um ou mais ativos

subjacentes.

Acresce referir, que no quadro da criacdo de um efetivo mercado tnico de produtos e
servigos financeiros no espaco europeu, a EU, através da publicacdo de uma Diretiva',
veio permitir a uma qualquer entidade de um qualquer estado membro, ter total acesso a
mercados, clientes, compensacao e liquidacdo em qualquer outro estado membro da UE,
sem necessidade de abertura de uma agéncia ou subsididria. Esta nova regulamentagao
veio essencialmente procurar fomentar a transparéncia nas operagdes financeiras e

harmonizar as medidas de prote¢cdo dos investidores.

Assim, tendo presente o contexto reformador descrito, consideramos que a presente
dissertacdo podera constituir um contributo para a compreensao da temética associada ao
tratamento contabilistico dos instrumentos financeiros e seu respetivo impacto ao nivel
da qualidade do relato financeiro, da determinacdo do lucro tributdvel e do lucro

distribuivel das sociedades aos sdcios/acionistas.

'Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa aos mercados
financeiros (DMIF).

Pag. 2



A adocdo da NCRF 27: Um estudo de caso

1.2. Obijetivos e relevancia do tema

Face a relevancia que o tratamento dos instrumentos financeiros assume atualmente no
contexto contabilistico, tributdrio e societdrio, o objetivo da nossa dissertacdo consiste
em compreender e proporcionar conhecimento acerca dos efeitos que a NCRF 27 aplicada
no tratamento dos investimentos financeiros representados por acdes cotadas em
mercados regulamentados (que nao sejam investimentos em subsididrias, associadas e
empreendimentos conjuntos), provoca ao nivel do teor do relato financeiro, da
determina¢do do lucro tributdvel e determinacdo do lucro distribuivel na perspetiva do

direito das sociedades.

N

Para tal, recorremos a metodologia do estudo de caso, em que o caso selecionado
constitui, pelas suas caracteristicas, o fio condutor 16gico e racional que guiou todo o
processo de recolha de dados suscetiveis de fornecerem evidéncias tanto qualitativas
como quantitativas dos efeitos que a aplicacdo da NCRF 27 provoca nas dimensdes objeto

do estudo.

A escolha do caso, que recaiu sobre uma Sociedade Gestora de Participacdes Sociais

(SGPS), teve em consideracao os seguintes critérios:

1. Dimensdao da carteira de investimentos financeiros;
2. Organizagdo societdria;

3. Disponibilidade de informagao financeira e nao financeira.

Assim, para a prossecu¢do deste estudo de cardcter exploratdrio, elegemos os seguintes

objetivos:

e Contextualizar o processo de convergéncia das normas de contabilidade
nacionais as normas de contabilidade internacionais, relacionando-o com a
evolucdo dos sistemas de contabilidade, a qualidade da informacdo financeira e

as necessidades dos seus utilizadores.
e Analisar as caracteristicas tedricas preconizadas pelas normas nacionais e

internacionais de contabilidade no que respeita ao tratamento contabilistico dos

instrumentos financeiros.
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e Efetuar o enquadramento fiscal das varia¢des do justo valor (positivas e negativas)
resultantes da aplicagdo do modelo do justo valor na mensuragdo dos ativos

financeiros e relaciona-lo com a NCRF 27.

¢ Analisar o normativo societdrio no que respeita as regras de distribui¢do de bens

das sociedades aos socios/acionistas e relacionando-o com a NCRF 27.

Por se tratar de um estudo exploratério e de ambito limitado, consideramos que esta
dissertacdo possa contribuir para um melhor entendimento dos impactos que a NCRF 27

reflete no dominio do relato financeiro, da fiscalidade e do direito das sociedades.

1.3. Delimitacao do objeto de estudo

Este trabalho circunscreve-se a andlise da aplicacdo da norma de contabilidade e de relato
financeiro n.° 27 (NCRF 27) no que respeita ao tratamento contabilistico dos
investimentos financeiros representados por acoes, cotadas em mercado regulamentado
(partes de capital que ndo sejam investimentos em subsididrias, associadas nem
empreendimentos conjuntos) bem como a andlise das relagdes existentes entre o resultado
da aplicagdo da norma em estudo e as regras de determinacdo do lucro tributdvel e,

adicionalmente, o lucro distribuivel na perspetiva do direito societdrio.

Para o efeito, a andlise a aplicacdo da NCRF 27 foca-se essencialmente em torno do
reconhecimento e apresentacdo em Balango dos instrumentos financeiros; na adocao do
modelo do justo valor para a mensuracdo dos instrumentos financeiros; no teor da
informacao financeira produzida, bem como na anélise a alternativa proposta pela propria
norma, que consiste na adocdo integral das normas internacionais de contabilidade
adotadas, designadamente a IAS 32, a IAS 39 e a IFRS 7, em detrimento da adog¢ao da
prépria NCRF 27.

Pag. 4



A adocdo da NCRF 27: Um estudo de caso

No que respeita 4 andlise do impacto da aplicacdo da norma contabilistica na fiscalidade?,
optamos por efetuar o enquadramento fiscal das operacdes resultantes da adocdo do
critério de mensuragao do justo valor a luz do novo quadro de regras vertidas no Cédigo
do IRC, bem como do regime especial de tributacdo das Sociedades Gestoras de
ParticipacOes Sociais (SGPS) estabelecido no artigo 32° do Estatuto dos Beneficios

Fiscais (EBF).

A andlise da relagdo da ado¢do da NCRF 27 com o direito societdrio efetua-se em torno
das limitacdes introduzidas pela nova redacao do artigo 32.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais no que respeita as regras de distribuicio de bens da sociedade aos

sdcios/acionistas.

Por outro lado, e dada a importancia dos acontecimentos que nortearam a convergéncia
do atual modelo de normalizagdo contabilistica para as normas internacionais de
contabilidade, iniciamos o nosso trabalho com uma andlise e enquadramento das
principais politicas de normalizacdo contabilisticas adotadas pela Unido Europeia em

matéria de harmonizacao.

Finalmente, e considerando que a producdo da NCRF 27 teve por base as normas
internacionais de contabilidade, e que a NCRF 27 faculta as entidades a possibilidade de
aplicarem diretamente as normas internacionais de contabilidade no que respeita ao
tratamento contabilistico dos instrumentos financeiros, efetuamos uma abordagem ao
normativo do International Accounting Standards Board (IASB), onde abordamos a
problemdtica da relevancia da informacdo financeira, e analisamos as normas
internacionais de contabilidade IAS 32, IAS 39 e IFRS 7 no que respeita ao investimento

em acdes objeto do presente estudo.

2Esta analise inclui o enquadramento fiscal da adog¢do das normas internacionais de contabilidade na

determinag¢do do lucro tributdvel.
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1.4. Estrutura da Disserta¢ao

Esta dissertagdo encontra-se estruturada em oito capitulos. O primeiro capitulo é dedicado
a introducdo do tema bem como a descri¢do da estrutura da presente dissertagdo. No
segundo capitulo efetuamos a uma abordagem ao movimento harmonizador da
contabilidade na Europa e a convergéncia das normas nacionais de contabilidade as

normas internacionais de contabilidade produzidas pelo IASB.

Posteriormente, no terceiro capitulo, efetuamos o enquadramento tedrico do tratamento
contabilistico dos instrumentos financeiros a luz do normativo do IASB e a luz do
normativo nacional. Aqui, identificamos o processo de classificacdo dos instrumentos
financeiros preconizado pelo IASB e pela NCRF 27. Procedemos a andlise do processo
de reconhecimento e de mensuracdo dos instrumentos financeiros representados por
investimentos em agdes objetos do presente estudo. Analisamos e descrevemos a
apresentacdo em Balanco desses ativos financeiros bem como a apresentacdo das
variagcdes do justo valor desses mesmos ativos na Demonstracdo dos Resultados. Este
capitulo fornece ainda uma breve revisdo de literatura sobre a relevancia da adocao das

IAS/TFRS produzidas pelo IASB e da ado¢ao do SNC em Portugal.

No quarto, efetuamos o enquadramento do regime fiscal aplicado as variacdes do justo
valor dos instrumentos financeiros em andlise, bem como identificamos os impactos que
essas mesmas variagdes provocam ao nivel das sociedades em geral e nas Sociedades
Gestoras de Participagdes Sociais em particular. Por fim, no quinto capitulo, detalhamos
o enquadramento legal aplicdvel o regime de distribui¢do de bens das sociedades aos

socios/acionistas a luz do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC).

O sexto capitulo engloba o estudo empirico efetuado através da andlise dos dados
recolhidos junto da Empresa objeto da presente dissertacdo. Neste capitulo efetuamos a
caracterizacdo do método adotado, considerando a natureza da experiencia, enquanto
fenémeno a ser investigado, o conhecimento que se pretende alcancar e a possibilidade

de generalizagdo do estudo.

No sétimo capitulo apresentamos e analisamos os dados recolhidos e interpretamos os
resultados obtidos. Por fim no dltimo capitulo apresentamos um resumo das principais

conclusdes da investigacao realizada.
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2. O processo de convergéncia das normas
contabilidade as normas do IASB

2.1. A harmonizac¢do contabilistica na Unido Europeia

Os primeiros esfor¢os de harmonizacdo! contabilistica na Europa reportam 2 publicaciio
da 4 e 7% Diretivas, relativas as contas anuais de certas formas de sociedades e as contas
anuais consolidadas. No que respeita aos instrumentos financeiros, o marco do processo
de harmonizag¢do na UE, surge no periodo de formagdo da unido econémica e monetdria,
momento em que o Conselho publica a diretiva 93/22/CEE de 10 de Maio de 1993 relativa
aos servigos de investimento no dominio dos valores mobilidrios, ¢ a Comissdao emite a
comunicacdo intitulada “Harmoniza¢do Contabilistica: uma nova estratégia relativamente

a harmonizacdo internacional” [COM (1995) 508].

No tratado sobre a Unido Europeia (Tratado de Maastricht)?, é estabelecido no artigo 2°
do Titulo II: ARTIGO G, que € missao da Comunidade, promover um desenvolvimento
harmonioso e equilibrado das atividades econdémicas em toda a comunidade, um
crescimento sustentdvel e ndo inflacionista que respeite o ambiente, um elevado nivel de

emprego, a coesao econdmica e social e a solidariedade entre os Estados-Membros.

2

E na prossecucdo desses objetivos, que o Conselho Europeu®, na sua reunifio
extraordindria de 23 e 24 de Marco de 2000, em Lisboa, renovou a necessidade de

integracao dos mercados financeiros da UE.

Os mercados financeiros, quando eficientes e transparentes, tendem a promoverem o
crescimento e o emprego, nomeadamente, através de uma melhor reparticao do capital e
da reducdo do seu custo (Conselho Europeu de Lisboa: Conclusdes da Presidéncia

Conselho Europeu de Lisboa 23-24 de Marc¢o de 2000, § 20).

! Segundo Nobes e Alexander (1994) a Harmonizagdo pode ser definida como o processo que visa
incrementar a comparabilidade, mediante o estabelecimento de limites ao seu grau de variagcdo (Catarina
Xavier Amaral).

2Jornal Oficial das Comunidades Europeias, C 191, 29.7.1992, pp 1-67.

3Conclusdes da Presidéncia: Conselho Europeu de Lisboa 23-24 de Margo de 2000.
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Para acelerar a concretizacdo do mercado interno em matéria de servigos financeiros e
capital de risco, o Conselho Europeu de Lisboa, sublinhou a necessidade imperativa de
melhorar a comparabilidade da informacao financeira apresentada pelas sociedades com
valores mobilidrios admitidos a cotacdo num mercado regulamentado de qualquer
Estados-membros, na ace¢do do n° 13 do artigo 1° da Diretiva 93/22/CEE do Conselho,

de 10 de Maio de 1993, em beneficio das sociedades e dos investidores.

Em Junho de 2000, em novo comunicado* ao Conselho e ao Parlamento Europeu, a
Comissao das Comunidades Europeias propos a aprovacdo de um conjunto de a¢des que
visavam, de uma forma global, materializar a criacio do mercado unico de valores
mobilidrios, exigindo que todas as sociedades (grupos) da UE com titulos admitidos a
cotacdo elaborassem as suas contas consolidadas em conformidade com as normas
internacionais de contabilidade (International Accounting Standards- 1AS) do Comité
Internacional das Normas de Contabilidade — International Accounting Standards
Committee — (IASC?), organismo condutor do movimento harmonizador a nivel

internacional, criado em 1973.

A par de facilitar a negociacdo de valores mobilidrios, a mobilizacdo de capitais dentro
do espacgo europeu e a propria integracdo dos mercados financeiros da UE, a introdugdo
de uma base comum de normas contabilisticas de elevada qualidade e de reconhecimento
mundial, € interpretada neste processo uniformizador como um fator catalisador do acesso
das grandes empresas europeias aos mercados financeiros internacionais, tal como o dos
Estados Unidos da América. Assim, € subentendido que a auséncia de comparabilidade e
transparéncia da informacdo financeira afasta os investidores e penaliza os mercados

financeiros.

No desenvolvimento de todo este processo cumpre realcar a publicacdo da diretiva
2001/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho de 27 de Setembro de 2001,que veio
modernizar a 4* Diretiva n° 78/660/CEE do Conselho, de 25 de Julho de 1978, relativas
as contas anuais de certas formas de sociedades, e ainda a 7* Diretiva n° 78/660/CEE do

Conselho, de 13 de Junho de 1983, relativa as contas consolidadas. Este novo documento

4 “BU Financial Reporting Strategy: The Way Forward”, Bruxelas, 13.6.2000 [COM (2000) 359]
SDesde 1 de Abril de 2001 este 6rgido passou a ser denominado de IASB — International Accounting

Standards Board.
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veio introduzir importantes alteracdes em matéria de valorimetria aplicaveis as contas
anuais e consolidadas das sociedades com titulos negociados publicamente nos mercados
regulamentados da EU, na acecdo do n° 13 do artigo 1° da Diretiva 93/22/CEE do
Conselho, de 10 de Maio de 1993, bem como dos bancos e de outras instituicdes

financeiras.

Em coeréncia com o desenvolvimento dos modelos contabilisticos dos principais
organismos normalizadores mundiais, orientados essencialmente para a protecdo dos
direitos e necessidades dos investidores bolsistas, entre os quais o IASB e o Financial
Accounting Standards Boards — FASB®,0 Parlamento Europeu e o Conselho da Unio
decidiram, em codecisdo, introduzir no normativo contabilistico europeu a contabilidade
pelo justo valor’aplicdvel aos instrumentos financeiros mais utilizados nos mercados
financeiros internacionais (ag¢des, obrigacdes, futuros, opg¢des, etc.) visando com isto,
assegurar a aproximacao entre as «diretivas contabilisticas» e as normas internacionais
de contabilidade, e facultar as empresas a possibilidade de apresentarem informacgao
financeira em conformidade com as suas congéneres localizadas noutras partes do mundo.
De notar que, «a principal forca subjacente ao movimento que surgiu no ambito da
contabilidade no sentido de aproximar o normativo do justo valor e de afastar o custo
histérico tem a sua origem nas financas empresariais (corporate finance theory)»
(Anténio Martins, 2010:53). Esta linha de orientagdo exprime a posi¢dao de muitos autores
da drea financeira. O FASB, com a publicacio em 1979 do Statement of Financial
Accounting Standard 33 — Financial Reporting and Changing Prices, cedo demonstrou
afastar-se dos modelos contabilisticos mais patrimonialistas®, menos virados para o
mercado e essencialmente desenhados para fins tributérios, caracteristicos dos sistemas

contabilisticos da maioria dos paises da UE com sistemas legalistas de origem francesa’

% Entidade normalizadora subordinada as regras da Securities and Exchange Comission (SEC), 6rgdo
responsével pela regulamentacio e fiscalizacdo do mercado de capitais norte-americano.

7 Justo valor é a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo liquidado, entre partes
conhecedoras e dispostas a isso numa transag¢do em que no exista relacionamento entre elas — Regulamento
(CE) n. 2086/2004 da Comissdo de 19 de Novembro de 2004.

8 Modelo contabilistico essencialmente orientado para a protegdo dos credores.

°Grupo de paises de origem legal francesa: Franga, Portugal, Espanha, Bélgica, Holanda, Itdlia, Grécia,

Lituania e Roménia.
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(codelaw) cujo indice de protecdo dos investidores e credores foi estatisticamente

classificado por La Porta et al. (2007) como sendo muito baixo.

No quadro da legislacdo comunitéria, as Diretivas tem como propdsito, a afixacdo de
objetivos, cabendo aos Estados-Membros assegurar o cumprimento dos mesmos. A
transposi¢do da “Diretiva do Justo Valor” para o ordenamento juridico portugués deu-se

em 2004 com a publicacdo do Decreto-Lei 88/2004.

De uma forma sumaria, podemos referir que o tratamento preconizado pela Diretiva para
a mensuracgao dos instrumentos financeiros ficou reservado a um grupo muito restrito de
elementos patrimoniais relativamente aos quais o consenso internacional quanto a sua
aplicabilidade era bastante alargado. A contabilidade pelo justo valor teria aplicagdo nas
situagcdes em que o valor de mercado dos instrumentos financeiros pudesse ser facilmente
identificado. O reconhecimento das variacdes do justo valor dai supervenientes (ganhos
ou perdas ndo realizados) deveria concretizar-se através de contas de resultados.
Relativamente aos instrumentos financeiros com caracteristicas de médio longo prazo ou
instrumentos de cobertura, a Diretiva deixou aos Estados-Membros a possibilidade de
autorizar ou exigir que o reconhecimento das variagdes do justo valor se fizesse refletir

pela via dos capitais proprios.

Hoarau e Teller (2007) sublinham o facto deste novo quadro normativo vir a exigir aos
preparadores da informacgdo financeira e aos seus utilizadores, um maior e melhor
conhecimento dos aspetos econdmicos e financeiros inerentes as proprias operacoes

objeto de representacdo contabilistica.

Em paises caracterizados por possuirem sistemas legais de origem anglo-saxénica'?, tais
como os EUA e o Reino Unido, o modelo contabilistico tende a sofrer forte influéncia do
talento da profissdao e do desenvolvimento dos mercados de capitais. Nesses paises a

contabilidade encontra-se vinculada a ideia de que primeiramente deve servir de suporte

10'Sistema legal que evolui em fungfo do uso e praticas geralmente aceites. La Porta, Lopez-de-Silanes, e
Shleifer (Journal of Economic Literarture, 2008, 285-332) argumentam que os sistemas legais de origem
anglo-saxénica (commom law) procuram, através do controlo social, criar condi¢des para o
desenvolvimento dos mercados de iniciativa privada. Segundo estes autores, os sistemas legais de origem
continental (code law, civil law ou roman law) tendem essencialmente a refletir a vontade do estado no

desenvolvimento desses mesmos mercados.
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a tomada de decisdes dos investidores. O FASB!'elege os investidores e os credores como

sendo os principais destinatdrios da informacdo financeira produzida pelas empresas.

Nesta perspetiva de utilidade informacional, ¢ comummente aceite que do modelo de
valorizagdo dos ativos ao seu justo valor resulta uma melhor capacidade informativa das
demonstracdes financeiras, nomeadamente a capacidade explicativa e preditiva de
informar os seus utilizadores sobre a capacidade futura de geracdo de fluxos de caixa,
nomeadamente quando o “valor” para os investidores é fundamentalmente determinado

com base em pre¢os formados no mercado.

No plano conceptual, um modelo contabilistico assente em critérios valorimétricos
baseados no mercado permitiria aos investidores retirar diretamente do Balango o valor
financeiro dos capitais proprios sem necessidade de recorrer a qualquer outra anélise

adicional, Penman (2007).

Os investidores e credores necessitam essencialmente dispor de informacdo que lhes
permita conhecer o valor, momento e certeza dos fluxos de caixa que poderdo vir a obter

no futuro.

Neste quadro de convergéncia para as normas internacionais, o Parlamento Europeu e o
Conselho publicaram em 2002, o Regulamento (CE) N° 1606/2002 (CEE, 2002), que veio
obrigaras sociedades europeias com titulos admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados, na ace¢do do n° 13 do artigo 1° da Diretiva 93/22/CEE do Conselho, de
10 de Maio de 1993, a apresentar a partir de 1 de Janeiro de 2005, as suas demonstracdes
financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de contabilidade - IAS
(International Accounting Standards), as normas internacionais de informacao financeira
— IFRS (International Financial Reporting Standards) e interpretagdes conexas

(interpretacdes do SIC-IFRIC) emitidas pelo IASB e adotadas pela EU nos termos do n.°2

do artigo 6° do regulamento.

O regulamento, deixou a possibilidade aos Estados Membros, de alargarem o ambito de
aplicacdo desta normas as contas individuais de sociedades cotadas e as contas

consolidadas e/ou individuais das restantes sociedades europeias.

"'SFAC 1 — Objectives of Financial Reporting by Business Enterprises (1978).

Pig. 11



A adocdo da NCRF 27: Um estudo de caso

No plano juridico, este regulamento prevalece sobre as leis internas dos Estados-
Membros, € obrigatdrio em todos os seus elementos e tem aplicag¢do direta no normativo

contabilistico dos respetivos paises.

Com este normativo, ficou assim cumprido o objetivo de contribuir para o bom
funcionamento dos mercados de capitais no quadro do mercado interno uma vez que o
mesmo veio assegurar os minimos de comparabilidade da informacao financeira a ser
prestada pelas empresas, Antdo (2004). A par da importancia atribuida a contabilidade na
recuperacdo da confianga dos investidores nos mercados financeiros, Frits Bolkestein,
comissdrio europeu responsavel pelo pelouro do mercado interno, enfatizou isso mesmo
no seu discurso efetuado em Paris no Europlace Internacional Financial Forum, em

Julho de 2002.

Do ponto de vista da implementacdo das normas internacionais de contabilidade, o
Regulamento (CE) N° 1606/2002 (CEE, 2002) definiu que s6 seriam adotadas as normas
que nio fossem contrdrias ao principio, estabelecido no n.°3 do artigo 2 da Diretiva
78/660/CEE e n.°3 do artigo 16 da Diretiva 83/349/CEE, que correspondessem ao
interesse publico europeu, e satisfizessem os critérios de inteligibilidade, relevancia,
fiabilidade e comparabilidade requeridas para a tomada de decisdes econOmicas e a

apreciacdo da eficacia da gestdo.

Consequentemente, a 13 de Outubro de 2003, foi publicado o Regulamento (CE) n.°
1725/2003 da Comissdo de 21 de Setembro de 2003, que veio adotar todas as normas
internacionais de contabilidade vigentes a 14 de Setembro de 2002, com excecdo das
normas [AS 32 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdo e Apresentacdo, IAS 39 —
Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracao e interpretacdes conexas. A
nao ado¢do imediata destas normas resultou do facto de, em 2003, o IASB manter ainda
em curso “projetos de alteragdes” que viriam mais tarde, modificar profundamente o

conteido das mesmas.

A TAS 39 viria a ser adotada em 2004 apds publicacio do Regulamento (CE) n.°
2086/2004 da Comissao de 19 de Novembro de 2004, concretizando o parecer do
Accounting Regulatory Committee of the European Comission — (ARC) o qual, em

obediéncia ao artigo 42A da 4* Diretiva n° 78/660/CEE do Conselho, de 25 de Julho de
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1978, relativas as contas anuais de certas formas de sociedades, recomendou a adocdo da

IAS 39 na Europa com duas modificagdes (carve-outs), a saber:

1. Proibicdo da aplicac¢do do justo valor aos passivos financeiros; e
2. Possibilidade de utilizacao do justo valor na contabilidade de cobertura de taxa

de juro de depdsitos ou numa base de carteira (portfolio basis).

2.2. Breve literatura sobre os beneficios da ado¢ao das IFRS

Tarca (2012) conclui que a utiliza¢do a nivel global de um tnico conjunto de normas de
contabilidade tem a vantagem de promover a comparabilidade, a transparéncia da
informacdo financeira e o custo associado a preparacdo dessa mesma informacao
financeira por parte das empresas. A autora, num estudo recentemente publicado, compila
no seu trabalho um conjunto de conclusdes a que diversos investigadores oriundos de
diferentes partes do mundo, chegaram apds analisarem os efeitos da adoc¢ao das IFRS pela

primeira vez.

Daske et al. (2008), autores de um dos primeiros trabalhos de escala alargada conhecidos
sobre os efeitos da adocdo das IFRS, concluiram que adoc¢ao das mesmas tem um efeito
positivo na liquidez dos mercados de capitais bem como na reduc@o do custo do capital
das empresas. A “liquidez” € interpretada como sendo a facilidade com que os ativos
financeiros sdo negociados. Segundo estes autores, a reducdo do capital advém da
correlagdo existente entre custo do capital e percecdo do risco percebido pelos

investidores.

Palea (2007) também encontrou evidéncia quanto a associa¢ao da adogdo das IFRS e a

reducgdo do custo do capital das empresas europeias.

Bruggemann et al. (2009) constataram que apoés introduzirem as IFRS na Alemanha, os
investidores estrangeiros aumentaram significativamente o nivel das suas atividades de

trading na bolsa de Frankfurt.
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Nas conclusdes retiradas da andlise a um conjunto de fundos internacionais, Yu (2010)
encontrou evidéncia que sugere que a harmonizacdo contabilistica é a forma mais

eficiente para atrair capital estrangeiro.

Nao obstante as evidencias encontradas quanto aos beneficios da adocdo das IFRS nos
mercados de capitais, Beneish et al. (2010) concluiram que nos paises onde o mercado
do crédito assume particular relevancia (paises com baixo nivel de protecdo dos

investidores), os beneficios da ado¢ao das IFRS eram ainda mais expressivos.

Todas estas conclusdes sao consistentes com os objetivos inicialmente propostos pela UE

para a constru¢do de um mercado financeiro unico.

2.3. Avresposta legislativa nacional

A15 de Janeiro de2003, a Comissdo de Normalizagao Contabilistica (CNC) aprovou um
projeto de Linhas de orientacdo para um novo modelo de normaliza¢do contabilistica,
onde advogou «a adocao de um modelo de normalizag@o contabilistica em conexdo com
a legislacdo contabilistica da Unido Europeia (UE) e com as International Financial
Reporting Standards (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB), compreendendo dois niveis dirigidos a grupos diferenciados de entidades

econdmicas mas subordinados a uma tnica estrutura conceptual.» (§ 49, do projeto).

O PRIMEIRO NIVEL, de cariz internacional, seria aplicado as entidades econdmicas
com maiores exigéncias de relato financeiro. Contemplava obrigatoriamente as contas
individuais e consolidadas das entidades cujos valores mobilidrios estiv essem

admitidos a negociacdo num mercado regulamentado de qualquer Estado Membro e
facultativamente a qualquer outra entidade desde que as suas demonstragdes financeiras
fossem objeto de certificacdo legal das contas. Caracterizava-se pela aplicacdo direta das

IAS/IFRS e respetivas normas interpretativas.

O SEGUNDO NIVEL, de cariz nacional, seria aplicavel a generalidade das restantes
entidades, de menor dimensdo, que teriam de utilizar o SNC, composto por Bases para

Apresentacdo de Demonstragdes Financeiras (BADF), uma Estrutura Conceptual (EC),
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Modelos de Demonstracdes Financeiras (MDF), um cédigo de contas (CC), Normas de

Contabilidade e de Relato Financeiro (NCRF) e Normas Interpretativas (NI).

As NCREF foram definidas no projeto da comissao como sendo a adaptagdo das IFRS as
necessidades das entidades com menores exigéncias de relato financeiro (pardgrafo 59,
do projeto). A versdo final do SNC viria a ser publicada através do Decreto-Lei n°

158/2009 de 13 de Julho.
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3. Normativos contabilisticos

3.1. O normativo contabilistico do IASB

3.1.1. Osinstrumentos financeiros segundo o [ASB

Desde a sua constituicdo em 1973, entdo com a designagdo de International Accounting
Standards Committee (IASC), o IASB tem procurado formular normas de contabilidade
de elevada qualidade e de aceitac¢do internacional, assentes numa matriz de conceitos,

orientadora dos principios basilares.

No seu quadro conceptual' aprovado em 1989, o IASB especifica que o objetivo das
demonstragdes financeiras € proporcionar informagdo financeira que seja tutil a tomada
de decisdes de um vasto conjunto de utilizadores que compreende primeiramente, efetivos
e potenciais investidores e credores. A utilidade da informagdo € entendida como

primordial para a tomada de decisdes de investimento e para a concessao de crédito.

Esta abordagem requer que a informacao financeira seja relevante e represente de forma
fidvel e estruturada a posi¢ao financeira, desempenho e fluxos de caixa de uma entidade.
A informacao € relevante (1989, §26) quando, em tempo util, for capaz de influenciar a
tomada de decisdes dos seus utentes, auxiliando-os na avaliacdo dos impactos que
transagdes passadas, presentes e/ou futuras possam ter na geracdo de fluxos de caixa
futuros (funcdo preditiva) ou, confirmar/corrigir avaliaches anteriormente efetuadas

(fungdo confirmatoria).

No quadro da satisfacdo “informacional” das necessidades dos utentes, a informagao
poderd ser considerada fidvel e apropriada se representar fidedignamente e

tempestivamente os factos e transagdes que efetivamente pretender representar.

Em resultado do aumento do volume de transacdes e da propagacdo da utilizacdo dos
instrumentos financeiros a nivel mundial, o IASB procedeu em 1995, a emissdo da IAS
32 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdo e Apresentacdo. O objetivo desta norma era

estabelecer os principios para a divulgacdo e apresentacdo de instrumentos financeiros

! Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements — The IASB Framework, was

approved by the IASC in April 1989 for publication in July 1989, and adopted by the IASB in April 2001.
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como passivos ou capital proprio e a compensacao entre ativos financeiros e passivos

financeiros. Contudo, face a complexidade e a rdpida evolugdo destes instrumentos, o

normativo foi ao longo do tempo sofrendo sucessivas modificacdes.

Atualmente, e desde 2005, esta norma trata apenas da questao relativa a apresentacao dos

instrumentos financeiros, relegando para a nova IFRS 7 — Financial Instruments:

Disclosures as questdes relativas as divulgagdes.

Segundo a IAS 32 «um instrumento financeiro € qualquer contracto que dé origem a um

ativo financeiro de uma entidade e a um passivo financeiro ou instrumento de capital

proprio de uma outra entidade» (IAS 32, §11).

«Um ativo financeiro é qualquer ativo que seja:

a)
b)

c)

d)

Dinheiro;

Um instrumento de capital préprio de uma outra entidade;

Um direito contratual:

i)

i)

De receber dinheiro ou outro ativo financeiro de outra entidade, ou
De trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra
entidade em condi¢des que sejam potencialmente favordveis para a

entidade; ou

Um contrato que serd ou podera ser liquidado nos instrumentos de capital

proprio da propria entidade e que seja:

)

i1)

Um nao derivado para o qual a entidade esteja ou possa estar obrigada
a receber um nimero varidvel dos instrumentos de capital préprio da
entidade, ou

Um derivado que serd ou podera ser liquidado de forma diferente da
troca de uma quantia fixa em dinheiro ou outro ativo financeiro por um
numero fixo dos instrumentos de capital proprio da prépria entidade.
Para esta finalidade, os instrumentos de capital proprio da propria
entidade ndo incluem instrumentos que sejam eles proprios contratos
para o futuro recebimento ou entrega dos instrumentos de capital

préprio da prépria entidade.
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Um passivo financeiro é qualquer passivo que seja:

a) Uma obrigacdo contratual:

b)

)

1)

De entregar dinheiro ou outro ativo financeiro a uma outra entidade,
ou

De trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra
entidade em condi¢des que sejam potencialmente desfavoraveis para a

entidade; ou

Um contrato que serd ou poderd ser liquidado nos instrumentos de capital

proprio da propria entidade e que seja:

i)

Um ndo derivado para o qual a entidade esteja ou possa estar obrigada
a entregar um ndmero varidvel de instrumentos de capital proprio da
prépria entidade, ou

Um derivado que serd ou podera ser liquidado de forma diferente da
troca de uma quantia fixa em dinheiro ou outro ativo financeiro por um
numero fixo dos instrumentos de capital proprio da prépria entidade.
Para esta finalidade, os instrumentos de capital préprio da prépria
entidade ndo incluem instrumentos que sejam eles proprios contratos
para futuros recebimentos ou entrega dos instrumentos de capital

proprio da propria entidade.

Um instrumento de capital proprio é qualquer contrato que evidencie um

interesse residual nos ativos de uma entidade apds deducdo de todos os passivos.»

(IAS 32, §11).

Por sua vez, a IAS 39 acrescenta ainda no corpo do seu normativo que 0s

derivados também sao instrumentos financeiros. (IAS 39, §9).
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3.1.2. A apresentacao dos instrumentos financeiros em Balanco

De acordo com o quadro conceptual do IASB, € objetivo das demonstra¢des financeiras,
proporcionar informacdo acerca da posicao financeira, do desempenho e das alteracdes
na posicao financeira de uma empresa que seja ttil a um vasto leque de utentes na tomada

de decisdes econdmicas e financeiras.

A posi¢do financeira de uma empresa € afetada pelos recursos econdmicos que ela
controla, pela sua estrutura financeira, pela sua liquidez e solvéncia, e pela sua capacidade

de se adaptar as alteragdes no ambiente em que opera.

A informacio sobre a posicao financeira € representada pelo Balanco, devendo as suas
alteracoes serem apresentadas nas Demonstracdes das alteracdes no capital proprio e dos

fluxos de caixa.

A informacdo acerca dos recursos econdmicos controlados € ttil para a predicdo da
geracdo de fluxos de caixa futuros. A informagdo sobre a estrutura financeira € relevante
para a previsdo das necessidades de financiamento futuras e da forma como os resultados
e fluxos de caixa futuros serdo distribuidos entre os investidores. A informacdo sobre a
liquidez e solvéncia € importante para a predicdo da capacidade da empresa em satisfazer

0s seus compromissos financeiros no curto prazo e nas maturidades mais longas.

Assim, e de acordo com os objetivos enunciados, o IASB classifica os investimentos

financeiros em 4 categorias (IAS39, §9; IAS39, §45).

1. Ativos ou passivos financeiros mensurados ao justo valor por

contrapartida em resultados -subdividem-se em detidos para negociacao

(titulos _negociaveis), quando sejam adquirido principalmente com a

finalidade de tomada de lucros de curto prazo ou, sejam um derivado, ou
quando sejam inicialmente designados como ativos financeiros pelo justo

valor por via dos resultados exceto no caso de investimentos em instrumentos
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de capital proprio que ndo tenham um preco de mercado cotado num mercado

ativo® e cujo justo valor ndo possa ser fiavelmente mensurado.

2. Investimentos detidos até a maturidade — sdo ativos financeiros nio
derivados com pagamentos fixados ou determindveis até a maturidade que
uma entidade tenha real inten¢do e capacidade de deter até ao respetivo
vencimento e que niao sejam empréstimos concedidos e contas a receber

gerados pela empresa.

3. Empréstimos concedidos e contas a receber — sdo ativo financeiros nio
derivados, com pagamentos fixados ou determindveis, que ndo estejam
cotados num mercado ativo, que nao tenham sido designados no
reconhecimento inicial como ativos financeiros pelo justo valor por via dos
resultados, ou como ativos disponiveis para venda e que ndo tenham sido
adquiridos com a intencdo de venda no curto prazo. Os ativos financeiros em
relagcdo aos quais ndo seja possivel recuperar substancialmente a totalidade do
seu investimento inicial, devem ser classificados como disponiveis para

venda.

4. Ativos financeiros disponiveis para venda - sio os restantes ativos
financeiros que nao tenham sido classificados de acordo com as categorias

anteriores.

De acordo com a IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdes, as quantias
escrituradas de cada uma destas categorias, devem ser divulgada ou na face do Balanco

ou nas notas.

A TAS 1 — Apresentacdo de Demonstracdes Financeiras, estabelece que estes ativos

financeiros devem ser apresentados no Balanco, classificados em correntes e nao

2 Um instrumento financeiro € considerado cotado num mercado ativo se os pregos cotados estiverem pronta
e regularmente disponiveis provenientes de uma troca, negociante, corretor, grupo industrial, servico de
precos ou agéncia reguladora, e se esses pregos representarem transagdes reais e que ocorrem regularmente

numa base em que nio exista relacionamento entre as partes (IAS 39, AG71).
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correntes, exceto quando uma apresentagdo baseada na liquidez proporcionar uma

informacao fidvel e mais relevante (IAS 1; §51).

Um ativo deve ser classificado como corrente quando satisfizer qualquer dos seguintes
critérios:
a) Se espera que seja realizado, ou que pretenda que seja vendido ou consumido,
no decurso normal do ciclo operacional da entidade;
b) Esteja detido essencialmente para a finalidade de ser negociado;
c) Se espera que seja realizado num periodo até doze meses apds a data do
balanco; ou
d) Seja caixa ou seu equivalente, a menos que lhe seja limitada a troca ou o uso
para liquidar um passivo durante pelo menos doze meses apos a data do

balanco.
Todos os outros ativos deverao ser classificados como nao correntes (IAS 1;§57).

Determina a IAS 39,que o reconhecimento de um ativo financeiro em balanco s6 podera
ocorrer quando a entidade se tornar parte das disposi¢des contratuais do instrumento (IAS
39, §14). Os instrumentos financeiros criam direitos e obrigacdes que se enquadram na
defini¢do de ativos e passivos pelo que devem ser reconhecidos como tal, Rodrigues

(2009).

No reconhecimento inicial, os ativos financeiros devem ser mensurados ao justo valor

que devera coincidir com o respetivo preco da compra.

A mensuracdo dos instrumentos financeiros ao justo valor tende a produzir informacgao
atualizada, James O’Brien, membro do Board of Governors of the Federal Reserve
System, em comunicacdo ao “BIS Accounting, Risk Management and Prudencial
Regulation Workshop” realizado em Basel” (Novembro, 2005), sublinhou que
relativamente aos instrumentos financeiros, a preferéncia pela ado¢ao do modelo do Justo
Valor em detrimento de outros, revela que a perspetiva do “valor” formado no mercado
providencia uma melhor combinagdo entre relevancia, fiabilidade e objetividade. O
“valor de mercado” € objetivo porque pode ser diretamente obtido a partir do mercado
onde os instrumentos financeiros sdo transacionados. Landsman, Barth e Beaver (2001)

concluem existir literatura que confirma estatisticamente a relevancia da adog¢ao do Justo
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Valor. Estes autores consideram existir informacao relevante quando existir uma forte

associagdo entre o valor contabilistico e o valor de mercado dos instrumentos financeiros.

Com exce¢ao dos instrumentos financeiros classificados como ativos ou passivos
mensurados ao justo valor com contrapartida em resultados, no reconhecimento inicial
devem ser adicionados ao respetivo custo de aquisi¢do, os gastos suportados com a
transacdo diretamente atribuiveis com a operacdo de aquisi¢ao ou emissdo do ativo ou

passivo financeiro (IAS 39, §45).

Subsequentemente, apds o reconhecimento inicial, a mensura¢do dos ativos financeiros
classificados como disponiveis para venda e ativos financeiros mensurados ao justo valor
com contrapartida em resultados, devera fazer-se ao justo valor sem deducao de qualquer

gasto suportado com a transagao, seja ela de venda ou de compra (IAS 39, 46).

Concluindo, segundo a IAS 39, os investimentos em ag¢des, objetos do presente trabalho,
cotadas num mercado ativo, deverdao ser classificados de acordo com uma das duas
categorias acima referidas: serdo classificados como “ativos detidos para negociacdo
(titulos negocidveis) ” se a finalidade da aquisicao estiver associada a tomada de lucro a
partir de flutuacdes de curto prazo no preco desses ativos. Serdo classificados como
ativos financeiros disponiveis para venda” no caso de ndo serem classificados na
categoria anterior. A classificacdo dos instrumentos financeiros como ativos disponiveis

para venda assume um cardcter residual.

Nao obstante a manutencdo em vigor da norma IAS 39, o IASB procedeu em 2009 a
emissdo da IFRS 9 — Financial Instruments, relativa a classificagdo e mensuracdo de
ativos financeiros. Esta norma ird muito em breve substituir o atual normativo no que

respeita a classificacdo e mensuracdo dos instrumentos financeiros.

Em resumo, a semelhanca da IAS 39, a IFRS 9 vem requerer que no reconhecimento
inicial todos os instrumentos financeiros sejam mensurados ao justo valor acrescidos, no
caso do ativos financeiros ndo mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados,

das respetivas despesas suportadas com a transacdo de aquisi¢ao.

Na mensuracdo subsequente, e ao contrario da IAS 39, a IFRS 9 exige que os instrumentos
financeiros sejam divididos em duas categorias: ativos mensurados ao custo amortizado

e ativos financeiros mensurados ao justo valor.
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Segundo este normativo, os investimentos em instrumentos de capital proprio abrangidos
no ambito da IFRS 9, deverdo ser mensurados e reconhecidos em Balanc¢o de acordo com
o modelo do justo valor. Simultaneamente, as varia¢des de valor (positivas ou negativas)
deverdo ser reconhecidas na demonstracdo dos resultados com excecdo dos ativos
financeiros que a entidade tenha designado no momento inicial, como ativos financeiros
cuja variacdo de valor deva ficar refletida em capitais préprios (other comprehensive
income). De notar que esta norma ndo admite a possibilidade de ado¢do do modelo do

custo como critério de mensuracdo dos instrumentos financeiros.

Assim, nas situagdes em que uma entidade detenha investimentos financeiros que ndo
tenham por finalidade a tomada de lucros no curto prazo (held for trading), a mesma
entidade deverd no momento do reconhecimento inicial, designar esses ativos como
ativos mensurados ao justo valor com contrapartida em capitais proprios, onde, s6 0s
dividendos e rendimentos similares deverdo ser reconhecidos em resultados aquando do

efetivo recebimento.

Esta abordagem na classificacdo dos instrumentos financeiros difere da abordagem
tedrica da IAS 39, pois a IFRS 9 adota como critério de classificacdo o modelo de gestao
de ativos financeiros. Na IAS 39, a classificacdo dos instrumentos financeiros na
categoria de “ativos disponiveis para venda” assume apenas um caricter residual, pois
nessa categoria serdo incluidos todos os instrumentos financeiros que nao preencham os
requisitos exigidos para a classificagio dos mesmos como activos detidos para
negociacdo (held for trading). Na IAS 39, o modelo de gestdo das entidades, ndo se

configura como um critério de classificagdo.

De acordo com informacgdo atualmente disponivel, a plena substituicao da IAS 39 pela
IFRS 9 efetuar-se-4 no momento em que o IASB completar o seu projeto de substitui¢do

que se encontra dividido em 3 fases:

e Fase 1: Classificacdo e Mensuragao;
e Fase 2: Imparidade;

e Fase 3: Contabilidade de cobertura.

A conclusdo da Fase 1 em 2009 levou o IASB a publicar a IFRS 9 — Instrumentos

Financeiros: Classifica¢do e mensuragao.
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A UE ainda ndo se pronunciou sobre a IFRS 9, estando para o efeito, a espera da

conclusdo integral das 3 Fases do projeto de substituicao da [IAS 39.

3.1.3. Apresentacao das alteracoes do justo valor dos instrumentos
financeiros em Resultados

Segundo o TASB, a informagao acerca do desempenho € necessdria para determinar as
alteracdes potenciais nos recursos econdmicos que sejam provavel que a empresa controle
no futuro. A informagdo acerca da variabilidade do desempenho é a este respeito
importante. A Demonstracao dos Resultados apresenta como medida do desempenho o
lucro ou o prejuizo resultante da diferenga entre os rendimentos e gastos gerados durante

um determinado periodo.

O TIASB estabelece ainda que os itens de rendimentos ou gastos reconhecidos diretamente
no capital préprio por exigéncia de outras normas ou interpretacdes, devem ser
apresentados na Demonstracdo de Alteragdes no Capital Préprio juntamente com os
lucros ou prejuizos obtidos no periodo. Esta demonstracdo financeira tem por objetivo
demonstrar o resultado integral alcangado num determinado periodo (aumento ou redugdo
nos capitais préprios com excecao das alteragdes com os detentores de capital proprio

agindo como tal).

Hirts e Hopkins (1998) citados por Dastgir e Velashani (2008) concluiram que uma
apresentacdo clara das diferentes componentes dos resultados em demonstracdes
financeiras de desempenho separadas (Demonstra¢do dos Resultados e Demonstracdo das
Alteracdes no Capital Préprio) resulta uma gestdo dos resultados mais transparente. No
mesmo estudo, os autores citam as conclusdes alcangadas por Kanagaretnam, Mathieu e
Shehata (2004), no trabalho de investigacdo efetuado acerca da utilidade da
Demonstracao do Resultado Integral (Demonstracao das Alteragdes no Capital Préprio)
no Canada. Estes investigadores concluiram existir evidéncia quanto a relevancia da
informacdo sobre o desempenho prestada por esta demonstra¢do financeira, contudo,

concluiram também que comparativamente a Demonstracdo do Resultado Integral, a
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informagdo prestada pela Demonstragdo dos Resultados tem melhor capacidade preditiva,

isto é, melhor predi¢c@o sobre o desempenho futuro da entidade.

Assim, os ganhos e perdas decorrentes das variacdes ocorridas no justo valor dos
instrumentos classificados como detidos para negociacdo ou investimentos disponiveis

para venda, deverdo ser reconhecidos como se segue:

. A variacdo do justo valor dos ativos financeiros mensurados ao justo valor
por contrapartida em resultados deverd ser diretamente imputada ao

resultado do periodo.

. A variacdo do justo valor dos ativos financeiros classificados como
disponiveis para venda devera ser reconhecida no capital préprio até ao
momento em que o ativo financeiro deva ser desreconhecido®, momento
em que os ganhos (perdas) acumulado se refletidos no capital proprio

deverao ser revertidos por contrapartida em resultados.

3.1.4. Revisao sumaria da Literatura sobre a qualidade das normas
internacionais de contabilidade (IAS/IFRS)

O principal objetivo do IASB € desenvolver normas de contabilidade de alta qualidade,
que promovam a comparabilidade, a transparéncia da informacao financeira e que sejam

internacionalmente aceites.

Relativamente a transparéncia da informacao financeira, Epstein (2009), num estudo
publicado no “CPA Journal”, argumenta que a informacao financeira s6 devera ser
considerada realmente transparente quando os utentes de tal informacdo forem capazes
de através dela, perceber a real substancia econdmica subjacente a informacgao reportada
que permita de facto aferir sobre a real posicao financeira e desempenho da entidade. Por

sua vez, Bushman et al. (2004) e Herdman (2002), definem a transparéncia como sendo

3O desreconhecimento do ativo financeiro ocorre aquando de uma operagio de alienagfo, extingdo, troca

ou doacgdo.
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o grau em que a informacao financeira sobre a empresa € visivel e compreensivel para os

investidores e outros intervenientes no mercado.

Schnackenberg (2002) num estudo conduzido sobre a mensuracdo da transparéncia no
relato financeiro conclui que a transparéncia deve definir-se em funcdo do nivel de

divulgacdo de informacao, clareza e precisdo nas representacoes.

Barth e tal. (2007) refere que para atingir os seus objetivos, o0 IASB tem de remover as
alternativas de tratamento contabilistico existentes para tratar realidades idénticas e exigir
a adocdo de critérios de mensuracdo que melhor refletem a posicdo financeira e o

desempenho de uma empresa.

Segundo estes autores, a limitacdo da gestdo oportunista dos resultados (smoothing
mechanisms) e o tempestivo reconhecimento das perdas (timelyloss recognition) por parte
dos 6rgaos decisores, incrementa a qualidade da informacdo financeira. Barth et al.
(2007), uma andlise efetuada a qualidade dos resultados apresentados por um conjunto de
empresas de 21 paises que passaram a adotar as IAS, os autores concluiram que as
empresas que adotaram as normas internacionais de contabilidade em detrimento de
outras que mantiveram os normativos domésticos, apresentaram em termos relativos,

informacao financeira de qualidade superior.

Para aferir a qualidade da informacdo financeira, a maioria dos investigadores, tende a
relacionar a informagdo financeira como valor de mercado dos titulos admitidas a cotagao
em mercados ativos. (Ball e Brown 1968; Fama et al. 1969; Verrecchia, 1980; Harris et
al., 1994;Dhaliwal et al., 1999; Brown et al. 1999; Bartov et al. 2005; Beeks and Brown
2006; Ball 2006; Ding et al. 2007; Barth et al. 2007; Callen et al. 2010; Dechow et al.,
2010).

Em sintese, a generalidade destes estudos empiricos tende a concluir pela existéncia de
evidéncia estatistica que aponta no sentido de que a utilizacdo das IAS/IFRS transmite
para os mercados uma melhor informacgao sobre a posi¢do financeira e o desempenho das

empresas.

Acresce ainda referir o estudo de investigacdo de Leventis et al. (2011), o qual, tendo por
base uma amostragem composta por 91 instituicdes financeiras europeias, conclui que
apo6s a adogdo da IAS 39 em 2005, o recurso a gestao dos resultados através da utilizagao

de ajustamentos nas dividas a receber (loanloss provision) diminui significativamente.
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3.2.1. ANCRF 27

Esta norma tem por objetivo prescrever o tratamento contabilistico dos instrumentos

financeiros e respetivos requisitos de apresentacdo e divulgacdo. Esta norma deve ser

aplicada no reconhecimento, mensuracdo e divulgacdo de todos os instrumentos

financeiros que ndo sejam:

a)
b)

C)

d)

Investimentos em subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos;
Direitos e obrigacdes no ambito de um plano de beneficios a empregados;
Direitos no ambito de um contrato de seguro a ndo ser que o contrato de seguro
resulte numa perda para qualquer das partes em resultado dos termos contratuais
que se relacionem com:

1) Alteragdes no risco segurado;

ii) Alteragdes na taxa de cambio;

1ii) Entrada em incumprimento de uma das partes.

Locagdes, a ndo ser que a locacao resulte numa perda para o locador ou locatario
como resultado dos termos do contrato que se relacionem com:

1) Alteragdes no preco do bem locado;

ii) Alteragdes na taxa de cambio;

i) Entrada em incumprimento de uma das contrapartes.

A NCREF 27 incorpora as principais orientacOes técnicas e definicdes estabelecidas na

IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo, IAS 39 — Instrumentos Financeiros:

Reconhecimento e Mensuragao e IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdes.

IASB SNC

IAS 32 Apresentacao

IAS 39 Reconhecimento NCRF 27
Mensuragio

IFRS 7 Divulgacado
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Comparativamente ao normativo [ASB, exposto nos pontos anteriores, a NCRF 27
apresenta ser uma versao muito simplificada das normas internacionais. Julgamos que a
razdo para a existéncia de tal facto decorreu da prépria complexidade das normas em
referéncia, inadequadas a realidade e nivel de desenvolvimento do tecido empresarial

portugues.

Contudo, ndo podemos deixar de salientar que o referencial contabilistico portugués, ao
contrério das normas internacionais, nao estabelece qualquer distin¢do entre instrumentos
financeiros tempordrios e instrumentos financeiros permanentes (instrumentos
financeiros detidos para negociacdo vs ativos financeiros disponiveis para venda). De
acordo com a NCRF 27, a mensuracao destas “categorias” de instrumentos financeiros €

comuim.

IAS 32 NCREF 27

¥ A 4

IF disponiveis para venda (m/1

prazo): ativo ndo corrente

Apresentagﬁo IF: Ativo corrente

IF detidos para negociacéo (curto
prazo): ativo corrente

«Uma entidade deve mensurar ao justo valor todos os instrumentos financeiros que nao
sejam mensurados ao custo ou ao custo amortizado nos termos do pardgrafo 12 com

contrapartida em resultados.» (NCRF 27, §15).

Ao contrério da IAS 39, a NCRF 27 nio admite o reconhecimento nos capitais proprios
de ganhos ou perdas decorrentes de alteracdes no justo valor dos ativos financeiros.
Qualquer alteracdo (aumento ou reducdo) deverd ser sistematicamente reconhecida por

contrapartida em resultados.
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IAS 39 NCREF 27

¥ A 4

IF disponiveis para venda (m/1

prazo): contrapartida em capitais

préprios Mensur agéo a0 | k. contrapartida em

IF detidos para negociagdo (curto .
prazo): contrapartida em J u StO Val or

resultados

resultados

Assim, de acordo com a norma 27, os investimentos em instrumentos de capital préprio,
que ndo sejam investimentos em subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos,
com cotacdes divulgadas publicamente em mercado regulamentado, deverdo ser
mensurados ao justo valor com contrapartida em resultados, independentemente da

finalidade e do prazo de detenc¢ao para a qual foram adquiridos (NCRF 27; 16).

Em jeito de confirmag¢do, cumpre ainda referir que de acordo com as notas de
enquadramento do c6digo de contas publicado pela Portaria n.° 1011/2009, D.R. n.°175,
série I, de 09 de Setembro de 2009, a “classe 1 — Meios Financeiros Liquidos” destina-se
aregistar os meios financeiros liquidos que incluem quer o dinheiro e depdsitos bancarios
quer todos os ativos ou passivos financeiros mensurados ao justo valor, cujas alteracoes
sejam reconhecidas na Demonstracdo dos Resultados. Assim, e na auséncia de orientagao
técnica em contrdrio, a apresentacdo destes instrumentos financeiros em Balanco, devera

efetuar-se num item do ativo corrente.

Tendo presente as limitacdes reconhecidas pelo legislador em matéria de reconhecimento,
mensuragcdo e apresentacdo, a NCRF 27 confere contudo as entidades com maiores
exigéncias de relato financeiro, a opcdo de aplicarem integralmente a [AS 32 —
Instrumentos Financeiros: Apresentacdo, a I[AS 39 — Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuracdo e a IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacio de

Informagdes, em detrimento da aplicagcao da prépria NCRF 27 (NCRF 27, §2).
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3.2.2. Breve revisao da Literatura sobre a ado¢do do Sistema de
Normaliza¢dao Contabilistica (SNC)

Como referimos em pontos anteriores deste trabalho, o novo modelo de normalizacio
contabilistica surgiu em Portugal por proposta da CNC na sequéncia da publicacdo do
Regulamento 1606/2002. De acordo com o preambulo do Decreto-Lei 158/2009 de 13 de
Julho, que aprovou o SNC, este novo modelo visou fundamentalmente assegurar a
aproximacao do normativo nacional aos padrdes contabilisticos comunitdrios tendo em

conta a realidade do tecido empresarial portugués'.

Segundo Cravo et al. (2009) a implementacdo do SNC traz consigo claras vantagens, a

saber:

1. Relato financeiro mais moderno gerando um «potencial» afastamento fiscal;

2. Reducdo do risco de informacdo pois o SNC aumenta a transparéncia, numa
perspetiva de politicas de divulgacdo da informacdo bastante detalhadas e
transparentes.

3. Potencial melhoria da organizagdo interna;

4. Potencial facilitador de negdcios atendendo a linguagem «internacional»,

eliminando muitas diferencas atuais.

Por resultar da adaptacdo das IAS/IFRS, o SNC assume-se como um sistema de normas
contabilisticas mais baseado em principios do que em regras, isto é, segue uma corrente
que visa conceber um sistema de relato financeiro que seja abrangente, flexivel e

necessariamente responsabilizador. «Basear-se mais em principios do que em regras

! De acordo com a informagdo disponibilizada pela Autoridade Tributdria no portal das declara¢des
eletrénicas (http://info.portaldasfinancas.gov.pt), no exercicio anterior a entrada em vigor do SNC, 94% do
tecido empresarial portugués era composto por empresas com total de proveitos inferior a 1.500.000 euros.
Por sua vez Moreira (2009) define o contexto empresarial em quatro caracteristicas: «[) A reduzida
dimensdo das unidades empresariais; II) Estas tendem a ter uma estrutura societdria maioritariamente
familiar, em que a propriedade e a gestdo se confundem; III) A quase totalidade das empresas financia-se
junto do sistema bancario; IV) Em média, € fraca a qualificagdo académica e financeira dos empresdrios-
gestores das PME, de onde resulta um fraco nivel de utilizacdo da contabilidade como instrumento de
gestdo, aparecendo o sistema de registo contabilistico como consequéncia, pura e simples, da necessidade

de satisfacdo de uma obrigacgdo legal.»

Pig. 30



A adocdo da NCRF 27: Um estudo de caso

significa, obviamente, que estd implicito um maior grau de subjetividade na elaboragdo e

entendimento das normas», Guimaraes (2007).

Ao nivel das diferencas do novo normativo contabilistico relativamente ao revogado
POC, assumiu particular relevancia a tematica da ado¢do do modelo do justo valor como

método privilegiado de mensuracdo dos elementos patrimoniais.

Rogério Fernandes Ferreira? assinalou durante muito tempo as suas discordincias com o
atual modelo contabilistico de base internacional. Os seus argumentos assentavam
principalmente na ideia de que estes novos principios, orientados para o justo valor,

favorecem o subjetivismo e o falseamento.

Sobre o justo valor, Lopes de S4 (2008) refere que a liberalidade dos ajustes alimenta um
regime de inseguranca quanto a qualidade do relatério. Segundo este autor, «o conceito
de valor em contabilidade, deriva da relacao necessidade/utilidade. Os bens patrimoniais,
por natureza, existem para suprir as necessidades dos empreendimentos e sdo estas as que

lhes emprestam as qualidades cujo caracter face a utilidade, almeja a atribuicao de valor.».

Gouveia (2009) lembra que a luz das normas internacionais de contabilidade o justo valor
foi muitas vezes utilizado com grande imprudéncia, empolando-se activos e distribuindo-
se resultados ficticios. Este autor num artigo publicado na revista TOC n.° 113 refere que
«a aplicacao do custo historico, em vez do justo valor, relativamente as reclassificacoes
de activos financeiros, introduzidas no pardgrafo 50 das IAS 39 e do pardgrafo 12 da
IFRS 7, tm um cariz excecional e com uma aplicacio em condi¢cdes extremamente
especiais e raras (...) estas reclassificagdes permitem a mudanca de activos detidos para
venda para activos detidos até a maturidade.» Isto €, os activos anteriormente
classificados como activos disponiveis para vendas mensurados ao justo valor por
contrapartida de capitais proprios passam, fruto dessa reclassificacdo, a serem
mensurados ao custo histérico. Em contextos econémicos adversos, € em situagdes menos

éticas, estas reclassificacOes evitam que sejam reconhecidas nas demonstracdes

financeiras, “perdas” decorrentes das alteracdes de justo valor destes activos.

Em defesa do modelo do justo valor, Duque (2008) argumenta que «o justo valor € a

forma mais ldcida e transparente de divulgar o que temos e o que valemos. (...) Por muito

2 Advogado, economista, professor catedrdtico e primeiro presidente da CNC.
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que o justo valor esteja errado, ele serd seguramente mais justo e mais proximo do certo

do que os valores histdricos que se registam em Balanco.».

Na apreciacio desta problemdtica gerada em torno do justo valor, a Comissdo® de
Acompanhamento do novo Sistema de Normalizacdo Contabilistica entendeu sugerir as

seguintes medidas:

1. Adocgdo do justo valor «regulado», isto é, a adog¢do de critérios de justo valor, por
regra, apenas € possivel em situagdes em que exista mercado regulado. Em
especial a adogdo de critérios mark-to-model é fortemente restringida;

2. Estabelecimento — através da alterac@o da redagdo do art.’ 33 do CSC - de limites
a distribuicdo de resultados, sempre que estes tenham origem em valores
provenientes da aplicacdo do justo valor através de outros fatores que nao a
cotacdo de mercado regulamentado;

3. Criagdo de mecanismos de controlo da aplicagdao do novo SNC, estabelecendo um

regime contraordenacional associado a ma ou ndo aplicacao do novo SNC.

No que respeita aos impactos da adocdo do SNC, e dado o facto deste normativo ter como
base as normas emitida pelo TASB, os estudos atualmente existentes abordam
essencialmente os impactos da adog¢do das IAS/IFRS nas empresas portuguesas com

titulos admitidos a cotagdo.

Lopes e Viana (2008), num trabalho realizado sobre a transicdo de normativos
contabilisticos nas empresas que compdem o indice PSI 20, concluiram que os elementos
patrimoniais que mais afetaram estas empresas foram essencialmente os activos
intangiveis, o Goodwill e os instrumentos financeiros. Adicionalmente, baseados na
aplicacdo do indice de conservadorismo de GRAY, estes autores confirmaram a ideia de

que as normas portuguesas anteriores (POC) eram mais conservadoras que as IAS/IFRS.

Costa e Lopes (2010) num estudo realizado sobre o impacto da adoc@o das IAS/IFRS nas
demonstracdes financeiras das empresas cotadas na Euronext Lisboa, concluiram
existirem diferencas estatisticamente significativas nas rubricas do balanco propriedades

de investimentos, activos por impostos diferidos, disponibilidades, resultado liquido do

3 Comiss#o criada pelo Despacho n.° 194/2008 — XVII do Gabinete do Secretério de Estado dos Assuntos
Fiscais, de 9 de Abril de 2008.
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exercicio, interesses minoritdrios, provisdes, dividas a terceiros ndo correntes,
financiamentos obtidos ndo correntes, passivos por impostos diferidos, total de passivos
ndo correntes, financiamentos obtidos correntes, e passivo total. Em consequéncia das
diferencas apuradas, os autores encontraram ainda diferengas estatisticamente

significativas ao nivel dos récios, liquidez imediata, ROA e ROE.

Cordeiro et al. (2007) na anélise ao impacto das IAS/IFRS nas contas consolidadas das
empresas cotadas portuguesas concluiram que com a transi¢ao de normativos os itens do
balanco e da demonstracdo dos resultados registaram significativas variagdes,

aumentando, em geral, o valor dos activos, do capital préprio, passivo e resultado liquido.

Num estudo efetuado aos impactos da ado¢do do SNC nas PME de exceléncia em
Portugal, Machado (2008) evidenciou existirem provas estatisticamente significativas
que permitem concluir que a transicdo de normativos originou nestas empresas o registo
de aumentos nas rubricas de financiamentos obtidos ndo correntes e financiamentos
obtidos correntes e por sua vez, diminui¢des nas rubricas activos fixos tangiveis, reservas,
resultados transitados, dividas a terceiros ndo correntes, passivos por impostos diferidos

e dividas a terceiros correntes.
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4. A tributacao em sede de IRC das variacoes do justo
valor

Com a aprovagdo do Sistema de Normaliza¢do Contabilistica (SNC),Portugal passou a
adotar desde 1 de Janeiro de 2010, um referencial contabilistico convergente com o
normativo contabilistico internacional definido pelo IASB. Para além de alteracdes de
terminologia, esta substituicdo de normativos implicou a adocdo de toda uma nova
estrutura conceptual orientada fundamentalmente para as exigéncias dos investidores e
credores em matéria de relato financeiro. Desta forma, visando adaptar as regras de
determinac¢ao do Lucro Tributavel das Sociedades ao novo SNC, foi publicado o Decreto-
Lei 159/2009, de 13 de Julho, que veio introduzir na legislacao fiscal as correspondentes

alteracoes ao Cdodigo do IRC.

Assim, ao nivel dos instrumentos financeiros, uma das principais alteracdes introduzidas
no ambito do SNC, prende-se com as regras de mensuracao, agora centradas no modelo

do justo valor.

Como referimos em pontos anteriores, segundo a NCRF 27 a mensuracdo dos ativos
financeiros pelo modelo do justo valor obriga as entidades, a reconhecerem as alteracoes
no justo valor dos instrumentos financeiros detidos diretamente em contas de resultados,

contribuindo esse reconhecimento para a formacao do resultado liquido do exercicio.

De acordo com o regime fiscal atualmente em vigor, o artigo 18°, n°9 do Cédigo do IRC
(CIRC) estabelece que os ajustamentos decorrentes da aplicacdo do justo valor nao
concorrem para a formacgao do lucro tributdvel, sendo imputados como rendimentos ou
gastos (consoante se trate de ajustamentos positivos ou negativos) no periodo de
tributacdo em que os elementos ou direitos que lhes deram origem sejam alienados,
exercidos, extintos ou liquidados (principio da realiza¢do), exceto quando respeitem a
instrumentos financeiros reconhecidos pelo justo valor através de resultados, desde que,
tratando-se de instrumentos do capital proprio, tenham um preco formado num mercado
regulamentado e o sujeito passivo ndo detenha, direta ou indiretamente, uma participacao

no capital superior a 5% do respetivo capital social.

Ou seja, do regime acima referido resulta que a lei fiscal aceita os efeitos da mensuragao

ao justo valor dos instrumentos financeiros representados por “instrumentos de capital
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proprio” nas situagdes em que a percentagem de participacdo ndo exceda 5% e que o

preco desses ativos seja formado em mercado regulamentado.

Foi entendido pelo relatério* do grupo de trabalho criado por despacho de 23 de Janeiro
de 2006 do Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais, que a ado¢do do modelo do justo
valor (quando refletido em resultados) para efeitos fiscais € menos suscetivel de gerar
distor¢cdes/manipulagdes relativamente ao que ocorre em caso de ado¢do do principio da
realizagdo. Segundo o mesmo relatério, a aplicagdo do principio da realiza¢do conduzia
em determinados casos, a execugdo de operagdes que visavam principalmente a obtencao

de vantagens fiscais.

Relativamente a esta matéria, importa referir que o artigo 46°, n°l, alinea b) do CIRC,
exclui do conceito das mais-valias e menos-valias realizadas, os ganhos ou as perdas
sofridas mediante transmissd@o onerosa de instrumentos financeiros reconhecidos pelo

justo valor nos termos das alineas a) e b) do n°9 do artigo 18°.

Adicionalmente, a estes instrumentos financeiros, ndo serdo de aplicar as disposi¢cdes

presentes no artigo 23° do CIRC, referentes a ndo dedutibilidade fiscal das menos-valias.

Em face do exposto (a contrdrio),conclui-se que, relativamente as entidades que adotam
o normativo do IASB, ou optem, de acordo com a NCRF 27, pela aplicacdo integral da
IAS 32, IAS 39 e IFRS 7,as alteracdes no justo valor dos instrumentos financeiros,
classificados como ativos financeiros disponiveis para venda, reconhecidas diretamente

no capital préprio, ndo concorrerdo para a formagao do lucro tributavel.

Estas variagdes patrimoniais ndo realizadas, positivas ou negativas, nao refletidas no
resultado liquido do exercicio deverdo ser desconsideradas para efeitos fiscais.
Consequentemente, e por ndo se aplicar a esta categoria de instrumentos financeiros o
regime previsto nas alineas a) e b) do n.° 9 do artigo 18°, serd aplicavel aquando da
alienacdo dos mesmos, o regime previsto no artigo 46° do CIRC relativamente as mais-
valias e menos-valias, e cumulativamente as disposi¢des previstas no artigo 23° do CIRC

no que respeita a nao dedutibilidade fiscal das menos-valias.

4Relatério do Grupo de Trabalho criado por despacho de 23 de Janeiro de 2006 do Secretdrio de Estado
dos Assuntos Fiscais, 2006, “Impacto Fiscal da Adocdo das Normas Internacionais de Contabilidade”,

Caderno de Ciéncia e Técnica Fiscal n° 200.
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No manual® de preenchimento do quadro 07 da declaracio modelo 22, campo 713 -
Ajustamentos ndo dedutiveis decorrentes da aplicagdo do justo valor (art.® 18, n.° 9),a

Autoridade Tributdria presta aos contribuintes a seguinte informacao:

«Em regra, os ajustamentos decorrentes da aplicagao do justo valor ndo concorrem para

a formacao do lucro tributavel.

Logo:

1) Se esses ajustamentos forem reconhecidos em resultados implicam corre¢des
neste campo ou no campo 759, consoante sejam, respetivamente,
ajustamentos negativos ou positivos;

ii) Se os ajustamentos forem reconhecidos no capital préprio (como € o caso, por

exemplo, dos ativos financeiros disponiveis para venda referidos na IAS 39 —
Instrumentos Financeiros), as respetivas variagdes patrimoniais nao
concorrem para a formacao do lucro tributavel, pelo que, neste caso, ndo ha

lugar a corre¢des no Quadro 07.

No entanto, sdo fiscalmente aceites os ajustamentos decorrentes da aplicagdao do justo
valor no que respeita a instrumentos financeiros reconhecidos pelo justo valor através de
resultados (por exemplo, os derivados, nos termos do art.® 49.°). No caso de se tratar de
instrumentos de capital préprio, s6 se aceitam os ajustamentos decorrentes da aplicagao
do justo valor através de resultados se os mesmos tiverem um preco formado num
mercado regulamentado e o sujeito passivo detiver, direta ou indiretamente, uma
participacdo no capital inferior ou igual a 5%.» (IRC - declaragdo de rendimentos

MODELO 22 - quadro 07 — instru¢des de preenchimento, pagina 13).

De referir que de acordo com o disposto no n° 3 do art.® 45.° do CIRC, uma perda por
reducdo do justo valor nestes instrumentos financeiros (agdes - participagcdo no capital

inferior ou igual a 5%) s6 revela em 50% para a formacao do lucro tributdvel.

5Manual disponivel em: http:/info.portaldasfinancas.gov.pt/NR/rdonlyres/ODC8463A-83C3-444B-9785-
41BF50C931F3/0/Manual_Q_07_Mod22.pdf.
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Atendendo ao facto da entidade objeto do presente estudo do caso ser uma Sociedade
Gestoras de Participacdes Sociais (SGPS)®, cumpre aqui descrever o regime fiscal de que

gozam estas sociedades em matéria de tributagdo das mais e das menos-valias.

Nos termos dos n°s 2 e 3 do artigo 32° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF), as mais-
valias e menos-valias realizadas pelas SGPS ndo concorrem para a formacao do lucro
tributdvel, desde que respeitantes a partes de capital detidas por um periodo ndo inferior
aum ano — ou a trés anos, no caso de partes de capital adquiridas a sociedades em situagao
de relacdes especiais, sujeitas a um regime fiscal estrangeiro claramente mais favoravel

ou a um regime especial de tributacdo em Portugal.

Quando as mais ou menos-valias geradas pelas SGPS resultarem da alienacdo de partes
de capital detidas por periodo inferior a 1 ano, aplicar-se-20 os preceitos legais gerais
constantes nos artigos 45° a 48° e artigo 23° do cédigo do IRC, os quais se traduzem na
tributacdo integral do saldo positivo das mais-valias liquidas’e na aceitacio em apenas

50% das menos-valias liquidas.

Mensuracao Norma fiscal aplicavel

Justo Valor com contrapartida em resultados - Art.° 18 e 45 do CIRC

- Art.° 45 a 48 do CIRC
Justo Valor com contrapartida em capital préprio - Art.° 23 do CIRC

- Art.° 32 do EBF

Pelo exposto, concluimos que a op¢do pelas normas internacionais de contabilidade em
detrimento da ado¢do da NCRF 27 conduzird necessariamente a uma alteracdo
substancial do regime fiscal aplicdvel a tributacdo das variacdes do justo valor dos

instrumentos financeiros representados por partes de capital bem como relativamente ao

6Recorde-se que a criagdo das SGPS (sociedades holdings) surgiu em 1988 num contexto de preparagio
para a integracdo no mercado unico europeu. A publicacdo do Decreto-Lei 495/88 de 30 de Dezembro visou
criar condi¢des de natureza fiscal, que facilitassem e incentivassem a criacdo de grupos econémicos. O
Diploma tinha por objetivo proporcionar aos empresarios um quadro juridico que permitisse reunir numa
sociedade todas as suas participagdes sociais, em ordem a uma gestdo centralizada e especializada.

"Diferenga positiva entre as mais-valias e as menos-valias geradas com a alienaco de partes de capital.

Péag. 37



A adocdo da NCRF 27: Um estudo de caso

regime fiscal aplicdvel a tributagdo das mais e menos-valias obtidas mediante a

transmissdo onerosa de partes de capital.
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5. O regime da limitacao da distribuicao de bens aos
socios de segundo o Codigo das Sociedades
Comerciais

Em conformidade com o movimento generalizado de convergéncia dos sistemas
contabilisticos Europeus ao normativo do IASB, e com o argumento de que a aplicacdo
do modelo do justo valor tem como principal énfase a mensuracdo das rubricas do
balanc¢o, o Conselho de Ministros de 14 de Maio de 2009, aprovou em 12 de Agosto de
2009, o Decreto-Lei 185/2009, que veio alterar o artigo 32° do Cédigo das Sociedades
Comerciais (CSC) relativamente a limitacdo da distribui¢@o de resultados gerados a partir

da aplica¢do do modelo do justo valor, do qual se transcreve a seguinte redacgao:

Artigo 32.° (Limite da distribuicio de bens aos socios)

1 - Sem prejuizo do preceituado quanto a reducdo do capital social, ndo podem
ser distribuidos aos sécios bens da sociedade quando o capital préprio desta,
incluindo o resultado liquido do exercicio, tal como resulta das contas elaboradas e
aprovadas nos termos legais, seja inferior & soma do capital social e das reservas que
a lei ou o contrato ndo permitem distribuir aos s6cios ou se tornasse inferior a esta
soma em consequéncia da distribuicao.

2 - Os incrementos decorrentes da aplicacdo do justo valor através de
componentes do capital proprio, incluindo os da sua aplicacido através do resultado
liquido do exercicio, apenas relevam para poderem ser distribuidos aos s6cios bens
da sociedade, a que se refere o nimero anterior, quando os elementos ou direitos que
lhes deram origem sejam alienados, exercidos, extintos, liquidados ou, também
quando se verifique o seu uso, no caso de ativos fixos tangiveis e intangiveis.

Conjugando o n° 2 deste artigo com o texto do preambulo do referido Decreto-Lei,
conclui-se que ndo s6 ndo sdo passiveis de distribui¢ao os incrementos positivos gerados
a partir do modelo do justo valor, refletidos nos resultados liquidos e/ou nos capitais
proprios das entidades como também nao foram excluidas da determinac¢do do lucro
distribuivel, as componentes negativas resultantes da aplicacdo do referido modelo.
Relativamente as perdas ndo realizadas, o legislador invocou o principio da prudéncia,
segundo o qual as perdas, ainda que ndo realizadas, devem ser primeiramente
compensadas e s6 depois se poderdo libertar bens da sociedade para efetiva distribui¢ao

aos socios/acionistas.
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Esta nova disposicdo do CSC vem assumir particular relevancia na medida em que a
determinac¢do do lucro distribuivel aos sdcios/acionistas passa ndao s6 a depender do bom
desempenho alcancado no periodo, como também das regras de mensuracdo aplicaveis
aos elementos patrimoniais suscetiveis de influenciarem a formacao dos resultados das
sociedades. Esta medida visa evitar a distribuicdo de lucros potenciais e/ou
circunstanciais em momentos em que o valor de mercado de determinados ativos se
encontre anormalmente elevado, evitando assim eventuais fendmenos de

descapitalizagao.

A este proposito, Rocha (2011) questiona se o legislador portugués nao terd ido
demasiado longe ao afastar todos os ganhos decorrentes da aplica¢do do justo valor da
possibilidade de distribuicao, e d4 como exemplo as solu¢des adotadas pela Inglaterra,
Espanha e Itdlia. Em esséncia, nestes paises o conceito de lucro realizado passivel de ser
distribuido aos acionistas, inclui os resultados gerados por aplicacdo da mensuragdo ao

justo valor de ativos cuja conversdo em dinheiro possa ser efetuada com razodvel certeza.

Relativamente a esta matéria, ndo podemos deixar de referir neste trabalho, o facto desta

nova limitagdo ter surgido somente em 2009.

Em 2005, em consequéncia da publicacdo do Decreto-Lei 35/2005, as sociedades com
titulos admitidos a negociagdo passaram obrigatoriamente a elaborar as suas contas
consolidadas de acordo com as normas internacionais de contabilidade. O Banco de
Portugal, através do aviso 1/2005, veio determinar que as entidades sujeitas a sua
supervisao passassem a elaborar as suas demonstragdes financeiras em base individual e

em base consolidada de acordo com as IAS/IFRS.

Perante o exposto, concluimos que nos periodos compreendidos entre 1 de Janeiro de
2005 e 31 de Dezembro de 2009, muitas sociedades (financeiras e ndo financeiras)
distribuiram aos seus acionistas, sem qualquer proibi¢do, resultados nao realizados
gerados a partir de variacdoes do justo valor reconhecidas nas suas demonstracdes
financeiras por aplicacdo das diferentes IAS/IFRS onde se encontram admitidos modelos
de mensuracao de ativos ao justo valor, a saber: IAS 16 — Ativos fixos tangiveis; IAS 36
— Imparidade de ativos; IAS 38 — Ativos intangiveis; IAS 39 — Instrumentos financeiros;
IAS 40 — Propriedades de investimento; IAS 41 — Agricultura e IFRS 3 — Combinagdes

de negdbcios.
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6. Desenho da investigacao
6.1. Introducao

Tendo como propdsito a compreensao das relagdes e implicacdes que a NCRF 27 provoca
na dimensao fiscal e societdria das Empresas, realizamos o estudo empirico que aqui se

apresenta.

Este trabalho serd desenvolvido segundo a metodologia do estudo de caso, o qual, se
enquadra como abordagem metodolégica de investigacao especialmente adequada a
compreensdo, exploracdo e descri¢do de acontecimentos em contextos real, nos quais se
encontram simultaneamente envolvidos diversos fatores. O objetivo principal € obter um

conhecimento holistico do tema em estudo.

Gomez, Flores e Jimenez (1996) referem que o objetivo geral de um estudo de caso é

“explorar, descrever, explicar, avaliar e/ou transformar”.

Para Yin (2001) os estudos de caso representam a estratégia de pesquisa preferida quando

se colocam questdes do tipo “como” e “porque”.

Denzin e Lincoln (2001) referem que no método do estudo de caso a €nfase estd na

compreensao.

Para Taylor e Bogdan (1998) definir pesquisa qualitativa ¢ apontar uma forma de ter

acesso a0 mundo empirico.

Assim, e atendendo ao facto deste trabalho nao ter como propdsito conseguir uma
qualquer representatividade estatistica inerente a temdtica objeto do presente estudo,
desenvolvemos um trabalho de investiga¢do de natureza qualitativa e com caracteristica
exploratéria e explanatéria que nos permita fundamentalmente compreender a

especificidade da situagdo em anélise.

E um estudo de caso exploratério porque se pretende explorar a razdo da aplicacio de
determinada pratica contabilistica. E € explanatério porque tem como propdsito essencial

descrever o caso em apreco.

Este trabalho tem por base a utilizag@o de teorias holisticas e interpretativas pois procura

obter um conhecimento profundo sobre as praticas existentes num contexto real.
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(174

Ponte (2006) considera que o estudo de caso “€ uma investigagdo que se assume como
particularista, isto €, que se debruca deliberadamente sobre uma situacdo especifica que
se supdes ser Unica e especial, pelo menos em certos aspetos, procurando descobrir a que
ha nela de mais essencial e caracteristico e, desse modo, contribuir para a compreensao

global de um certo fendmeno de interesse”.

De acordo com Merriam (1988) e Yin (1984) o método do estudo do caso é uma
abordagem adequada quando nao se pergunta “o qué?”’, “quantas?”, mas sim “como?” e
Porqué?” e se pretende uma descricdo ou uma andlise profunda de uma situacdo a que se

tem acesso direto.

6.2. Objetivos do estudo e metodologia adotada para a recolha de
dados e sua analise

O objetivo central deste estudo consiste em compreender de que forma a aplicacdo da
NCRF 27 influencia o teor da informacao financeira, o lucro tributdvel determinado de
acordo com as regras Fiscais, bem como o montante do lucro distribuivel aos

sOcios/acionistas na perspetiva do direito societdrio.

Este estudo empirico tem por base uma unica empresa a ‘“Sociedade Gestora de

Participagdes Sociais, (SGPS) S.A.” doravante designada “Empresa” ou “SGPS”.

Esta empresa, de cariz familiar e de estrutura acionista estdvel, caracteriza-se por ter
nascido em 1965 no seio de um grande Grupo Téxtil Portugués e que desde essa altura
atravessou varias fases de crescimento, sendo de destacar como mais marcante desta
evolucdo organizativa e estratégica as seguintes etapas: constituicdo em 1988 de uma
unidade operacional em Espanha; arranque em 1998 de uma unidade de produ¢@o no
Brasil; refor¢o da presenca internacional do grupo com a criacdo de unidades comerciais

em diversos paises da Europa.

Como holding do grupo, a “SGPS” € responsavel pela gestao financeira do grupo bem
como pelo desenvolvimento estratégico de todas as unidades operacionais em que
participa maioritariamente. A empresa centra a sua atividade na gestdo especializada de

participacdes sociais, prestando também servigos técnicos de administragdo e gestao as
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empresas participadas. A concentracio de recursos humanos qualificados e
especializados nos mais diversos dominios permitem assegurar a coordenagao estratégica
e operacional do grupo garantindo melhorias ao nivel da eficiéncia operacional e reducodes
significativas de custos. Adicionalmente, cabe a “SGPS”, a gestdo do patriménio
financeiro do grupo, com foco na gestdo de activos financeiros, tais como, acdes,

obrigagdes, fundos de investimento etc.

Com a publicagdo dos Decretos-Leis n® 158/2009 e 159/2009 que aprovaram,
respetivamente, o SNC e a alteracdo ao codigo do IRC, a “SGPS” teve de incorporar o
novo enquadramento de mensuragao, tributacio e de relato dos instrumentos financeiros

no seu modelo de negdcios.

Assim, depois de analisar os principais impactos da ado¢cdo do SNC ao nivel do regime
de tributacdo e do relato financeiro, a administracdo da Empresa concluiu pela adocao das

TAS/IFRS para tratamento dos instrumentos financeiros.

Principais motivos que determinaram a opg¢ao pelas IAS/IFRS em detrimento da NCRF

27:

¢ Naio incorporagdo das variagdes de justo valor associadas a investimentos de M/L
prazo nos resultados do periodo;

e Manutencdo do regime fiscal aplicavel as SGPS no que respeita a tributacdo das
mais-valias;

e Separagdo dos resultados da atividade de trading das restantes operagdes.

A data do primeiro relato em SNC deu-se em 31 de Dezembro de 2010. Antes dessa data

a “SGPS” aplicava o normativo POC.

A Expansdo da utilizacdo do modelo do justo valor como realidade contabilistica da
Empresa implicou a “reexpressao” das demonstragdes financeiros de 2009 bem como o
reconhecimento de ajustamentos de transicdo do POC para o SNC diretamente nos

capitais proprios.

Nao obstante a relevancia do tema, e tendo em conta o ambito deste estudo, consideramos
suficiente para valida¢do da qualidade dos resultados obtidos, a informacao relativa aos

exercicios econdmicos de 2011 e 2012, uma vez que neste estudo de caso, os resultados
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da investigacao ndo sdo influenciados pelo cardcter quantitativo e temporal da informagao
disponibilizada mas sim pela escolha das politicas contabilisticas adotadas pela Empresa,
as quais, de acordo com a certificacao legal das contas e respetivo parecer do fiscal tnico,
evidenciam ser consistentes desde a data da transi¢do para o novo sistema de
normalizacdo contabilistica. Assim, para o desenvolvimento deste estudo recorremos
exclusivamente a informacao financeira e ndo financeira relativa aos periodos de 2011 e

2012.

6.2.1. Questoes de investigacao

De acordo com o nosso propdsito, foram formuladas as seguintes questdes de

investigacao:

1. Contribuird a opg¢ao pelas normas internacionais de contabilidade em
detrimento da aplicacdo da NCRF 27 para uma melhor interpretacio da

informacdo financeira refletida nas demonstragdes financeiras?

2. Pode a NCRF 27 conduzir a determinacdo de lucros tributdveis diferentes
quando exercida a opc¢do contida na norma, que permite a aplicacdo das

normas internacionais de contabilidade?

3. Poderdo os resultados gerados a partir da aplicagdo da NCRF 27 ou da opcao

pelas IAS/IFRS, interferir no resultado distribuivel das sociedades aos s6cios?

Atendendo as questdes propostas e ao facto do investigador fazer parte da organizacao
objeto do estudo, foi autorizada a realizacdo deste trabalho com o compromisso de

confidencialidade dos dados recolhidos.

Assim foram recolhidos varios documentos, tais como: relatérios e contas; varios
documentos internos, financeiros e ndo financeiros; e por fim, documentos com

relevancia fiscal.
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6.2.2. Recolha de dados

Para a realizacdo deste estudo foram primeiramente utilizadas as demonstracdes
financeiras da Empresa relativas aos exercicios de 2011 e 2012. Baseados nas
demonstragdes financeiras destes dois exercicios, aferimos a expressao em Balango dos

investimentos financeiros representados por partes de capital.

Da mesma forma, do anexo ao Balanco e a Demonstracdes dos resultados retiramos a
informacdo sobre a politica contabilistica adotada pela empresa quanto ao

reconhecimento € mensuragdo dos instrumentos financeiros.

A informacdo relativa as varia¢des do justo valor dos ativos financeiros objeto deste
estudo foram obtidas a partir de documentos internos, elaborados pela empresa, onde
consta a seguinte informacao: designacdo dos titulos; contas do plano de contas onde se
encontram registados os titulos; o custo de aquisi¢do dos titulos; a data de aquisi¢do; as
quantidades adquiridas; o saldo da respetiva conta do ativo financeiro reportado a
31.12.2011 e 31.12.2012 (antes ajustamentos), bem como a cotagdo oficial de fecho dos
titulos a31.12.2011 e 31.12.2012; a quantia reconhecida em contas de resultados relativa
as variacdes do justo valor dos titulos negocidveis; relativamente aos ativos classificados
como ‘“disponiveis para venda”, foi ainda obtida informacao sobre o saldo das reservas

do justo valor desses ativos, mantidos em contas apropriadas de capital préprio.

A informagdo relativa a determinacdo do lucro tributdvel foi obtida a partir das
declaracdes de rendimentos modelo 22 dos exercicios de 2011 e 2012 bem como mapas

de apoio que serviram de suporte a elaboracao das mesmas.

Dos relatérios de gestdao retiramos informagao sobre as propostas de aplicacao dos

resultados obtidos nos referidos periodos.
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7. Resultados

Pretendendo responder as questdes formuladas no ponto 6.2.1., neste capitulo sdo

apresentados os resultados das anélises efetuadas.

7.1. Andlise as demonstracdes financeiras

7.1.1. O Balango

BALANCO
31 de Dezembro

valores €XPpressos €m euros

2012 2011
Activo
Activo nio corrente
Participagdes financeiras - método equivaléncia patrimonial 47.518.929 46.826.765
Participagdes financeiras - JV com contrapartida em Cap. Préprios 1.427.696 6.197.705
Activos - outros 12.218.380 11.369.283
Activos por impostos diferidos 7.019 138.497
61.172.024 64.532.251
Activo corrente
Activos - outros 40.312.948 35.476.693
Participagdes financeiras - JV com contrapartida em Resultados 5.337.019 3.126.883
45.649.967 38.603.576
Total do activo 106.821.991  103.135.827
Capital préprio e passivo
Capital e Reservas 83.267.203 79.820.688
Reservas de justo valor - Partes de capital:
Refor¢os do periodo 56.056 39.967
Redugdes do periodo (2.098.900) (922.115)
81.224.359 78.938.540
Resultado liquido do periodo 9.435.007 7.312.521
Total do capital préprio 90.659.366 86.251.061
Passivo
Passivo ndo corrente
Passivos por impostos diferidos 31.245 18.867
31.245 18.867
Passivo corrente 16.131.380 16.865.898
Total do passivo 16.162.625 16.884.766
Total do capital préoprio e passivo 106.821.991  103.135.827
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Do Balango acima apresentado, verificamos que o ativo da Empresa totaliza em 2011 e
2012, 103.135.827 euros e 106.821.991 euros respetivamente. Em termos relativos, as
quantias registadas nas rubricas de participagdes financeiras mensuradas ao justo valor
(corrente e ndo corrente) representam respetivamente em 2011 e 2012, 9,04% e 6,3% do

total dos ativos que a Empresa detém sob a sua gestao.

Em termos absolutos, as quantias totais desses investimentos ascendem a 9.324.588 euros

em 2011 e 6.764.716 euros em 2012 e encontram-se repartidos da seguinte forma:

2012 % 2011 %
Niao correntes 1.427.696 21% 6.197.705 66%
Correntes 5.337.019 79 % 3.126.883 34%

6.764.716 9.324.588

Da andlise a rubrica do capital proprio - Reservas de Justo Valor - Partes de Capital —
destinada a registar a diminuicdo/aumento de valor das partes de capital classificadas
como ativos disponiveis para venda em conformidade com as IAS/IFRS, verificamos que
em 2011 a Empresa procedeu ao reconhecimento de um ajustamento liquido negativo de
882.148 euros. Em 2012, o saldo dos ajustamentos refletidos nos capitais préprios

ascendeu a — 2.042.844 euros.

2012 2011
Reservas de justo valor - Partes de capital:
Aumentos do periodo 56.056 39.967
Redug¢des do periodo (2.098.900) (922.115)
(2.042.844) (882.148)

As variagdes do justo valor refletidas nesta rubrica do Balango tém como contrapartida a
rubrica do ativo “Participagcdes financeiras - JV com contrapartida em Cap. Préprios”.
Isto é, uma variacdo positiva do justo valor tem como consequéncia, um aumento do
capital préprio e simultaneamente um aumento do activo. Da mesma forma, uma variagao
negativa do justo valor destes instrumentos financeiros origina uma diminui¢ao do capital

proprio que se reflete numa diminuicao do ativo.
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7.1.2. A Demonstracao dos resultados

Demonstracao dos resultados
31 de Dezembro

valores €Xpressos em euros

2012 2011
RENDIMENTOS E GASTOS
Rendimentos - Outros 12.173.449 11.290.175
Gastos - Outros (1.630.159)  (3.069.851)
Aumentos de justo valor - Participacdes financeiras 10.026 5.551
Redugoes de Justo Valor - Participacdes financeiras (338.450) (708.251)
Resultados antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 10.214.865 7.517.625
Gastos/reversoes de depreciagcdo e amortizacio (59.377) (74.850)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 10.155.488 7.442.775
Gastos liquidos de financiamento 100.972 53.281
Resultado antes de impostos 10.256.460 7.496.056
Impostos sobre o rendimento do periodo (821.453) (183.535)
Resultado liquido do periodo 9.435.007 7.312.521

No que respeita a demonstragao dos resultados, verificamos que a Empresa reconheceu

nos exercicios de 2011 e 2012, variacdes de justo valor (negativas e positivas) relativas

as participacOes financeiras classificadas no Balanco como “Participagdes financeiras -

JV com contrapartida em Resultados”. Os ativos financeiros classificados nesta rubrica

do Balango correspondem a ativos financeiros detidos para negociacdo de acordo com as

TAS/IFRS.

Como referido no ponto 3.1.3 deste trabalho, as variacdes do justo valor desta classe de

ativos refletem-se nas demonstracdes financeiras da seguinte forma:

Variacio de
D a 1 B
Justo Valor emonstracao dos resultados alanco
Positiva Reconhecimento de um Ganho | Reconhecimento de umaumento do ativo
Negativa Reconhecimento de uma Perda | Reconhecimento de uma diminui¢cdo do ativo
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Assim, e em face das cotacdes oficiais observadas, a Empresa reconheceu em 2011 uma
perda de 702.699 euros. Em 2012, o saldo da variacdo do justo valor dos titulos detidos

para negociagao cifrou-se em - 328.425 euros.

2012 2011
Aumentos de justo valor 10.026 5.551
Redugdes de Justo Valor (338.450) (708.251)
Variacao liquida total  (328.425) (702.699)

7.1.3. O Anexo

Da leitura efetuada a nota 3 do anexo as contas (Principais politicas contabilisticas)
comprovamos que relativamente a tematica dos instrumentos financeiros, a Empresa
tem optado pela aplicagdo integral da IAS 32, IAS 39 e IFRS 7 em detrimento da
aplicacdo da NCRF 27.

Anexo:
Ativos financeiros

Para tratar os instrumentos financeiros (ativos) que ndo sejam Investimentos em
subsididrias e associadas, a Empresa optou, em conformidade com o pardgrafo
2 da NCRF 27, por aplicar integralmente a IAS 32 — Instrumentos financeiros:
Apresentacdo, a IAS 39 — Instrumentos financeiros: Reconhecimento e
Mensuragdo e a IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgagéo de informagdes.

Assim, os ativos financeiros encontram-se classificados em:
i) Empréstimos e contas a receber;
ii) Investimentos detidos até a maturidade;

ii) Investimentos detidos para negociagdo;
iv)  Ativos disponiveis para venda;

® Investimentos detidos para neqociacdo

Incluem-se nesta categoria os ativos financeiros néo derivados detidos para
negociagdo, e os derivados que ndo se qualificam para efeitos de contabilidade
de cobertura (“hedge accounting”), e sGo apresentados como ativos correntes
na rubrica “ativos financeiros detidos para negociagdo”.
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® [nvestimentos disponiveis para venda

Os investimentos disponiveis para venda sdo ativos financeiros ndo derivados
que:

A Empresa tem intengéio de manter por tempo indeterminado, ou
Sdo assim designados no momento de aquisi¢éo, ou

Que ndo se enquadram nas restantes categorias de classificagdo dos ativos
financeiros.

De referir que em matéria de divulgacdo de informacdes respeitante aos instrumentos
financeiros objetos do presente estudo, os dois normativos (nacional e internacional) sao
no essencial muito similares. A IFRS 7 (Instrumentos Financeiros: Divulgacdes) acaba
contudo por se tornar mais abrangente e exigente que a propria NCRF 27, pois ao
contrdrio da norma nacional, que vem limitar a divulgacdo das condi¢des (riscos) que
possam afetar a quantia, o momento e seguranca de fluxos de caixa futuros, aos
instrumentos financeiros mensurados ao custo ou custo amortizado (NCRF 27; 59), a
norma internacional de contabilidade exige que essas divulgacdes sejam aplicadas a todos
os instrumentos financeiros, inclusive os instrumentos financeiros mensurados ao justo

valor.

Em resumo, e no que respeita a representacdo em Balanco, as partes de capital
apresentadas em 2011 e 2012 no ativo ndo corrente, as quais totalizam o valor de
6.197.705 euros e 1.427.696 euros respetivamente, sdo interpretadas como
correspondentes a investimentos financeiros estratégicos efetuados pela Empresa com
objetivo de obtencdo de ganhos no médio/longo prazo, pela via do recebimento de
dividendos bem como pela via do potencial de valorizagdo (mais-valias). Estas partes de
capital podem considerar-se pertencentes a categoria dos instrumentos financeiros

disponiveis para venda (available for sale) em que as variagdes do justo valor sdao

diretamente imputadas ao capital préprio.
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Pela andlise as rubricas que compde o capital proprio, verificamos que nos exercicios em
andlise, as variacOes do justo valor destes ativos fizeram refletir no capital proprio uma

variagdo negativa de 882.148 euros em 2011 e 2.042.844 euros em 2012.

Relativamente as participagdes financeiras apresentadas no ativo corrente em 2011 e
2012, as quais perfazem o valor de 3.126.883 euros e 5.337.019 euros respetivamente,
sdo interpretadas como pertencentes a categoria dos ativos financeiros detidos para
negociacdo (held for trading). Estes investimentos t€ém como objetivo, a obtengdo de
lucro no curto prazo resultante da flutuacdo de precos no mercado de capitais. Em 2011
e 2012, a descida da cotagdo oficial destes ativos no mercado de capitais levou a que a
Empresa reconhecesse nas suas contas, perdas no montante de 708.251 euros e 338.450

euros respetivamente.
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Com o objetivo de facilitar a “percecdo” das diferencas existentes entre a aplicacdo das
IAS/IFRS e a NCRF 27, reconstituimos o Balanco e a Demonstracao dos Resultados da
Empresa “SGPS” em conformidade com a norma nacional e de acordo com os modelos

de demonstragdes financeiras aprovadas pela Portaria n.” 986/2009 de 7 de Setembro.

BALANCO (SNC)
31 de Dezembro

valores €Xpressos em euros Xpressos em euros

2012 2011
Activo
Activo nao corrente
Participagdes financeiras - método equivaléncia patrimonial 47.518.929 46.826.765
Participagdes financeiras - Outros métodos - -
Activos - outros 12.218.380 11.369.283
Activos por impostos diferidos 7.019 138.497
59.744.327 58.334.546
Activo corrente
Activos - outros 40.312.948 35.476.693
Activos financeiros detidos para negociacio 6.764.716 9.324.588
47.077.664 44.801.281
Total do activo 106.821.991 103.135.827
Capital préprio e passivo
Capital e Reservas 83.267.203 79.820.688
83.267.203 79.820.688
Resultado liquido do periodo 7.555.777 6.451.971
Total do capital préprio 90.822.980 86.272.660
Passivo
Passivo nao corrente
Passivos por impostos diferidos 31.245 18.867
31.245 18.867
Passivo corrente 15.967.766 16.844.299
Total do passivo 15.999.011 16.863.167
Total do capital proprio e passivo 106.821.991 103.135.827
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Demonstracio dos resultados (SNC)
31 de Dezembro

valores €XPpressos €m euros

2012 2011
RENDIMENTOS E GAST OS
Rendimentos - Outros 12.173.449 11.290.175
Gastos - Outros (1.630.159) (3.069.851)
Aumentos de justo valor - Participagdes financeiras 66.082 45.518
Redugdes de Justo Valor - Participagdes financeiras (2.437.350) (1.630.365)
Resultados antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos ~ 8.172.022 6.635.477
Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagcdo (59.377) (74.850)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 8.112.644 6.560.627
Gastos liquidos de financiamento 100.972 53.281
Resultado antes de impostos 8.213.616 6.613.908
Impostos sobre o rendimento do periodo (657.839) (161.936)
Resultado liquido do periodo 7.555.777 6.451.971

Assim, no que respeita a representacdo em Balanco, as partes de capital (admitidas a

cotacdo em mercado regulamentado) classificadas de acordo com as IAS/IFRS como

ativos financeiros disponiveis para venda, por ndo se enquadrarem noutras categorias,

deixaram de figurar no “Ativo ndo corrente” e passaram a integrar a rubrica de “Ativos

financeiros correntes detidos para negociacao”.

Em 2011, o saldo desta rubrica passou a totalizar 9.324.588 euros (vs 3.126.883 euros em

IAS/IFRS) e em 2012, esta rubrica passou a apresentar um saldo total de 6.764.716 euros

(vs 1.427.696 euros em IAS/IFRS).
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IAS/IFRS SNC

BALANCO (ATIVO) — o

Participacdes financeiras (ativo ndo corrente) 1.427.696 -
Participacdes financeiras (ativo corrente) 5.337.019 6.764.716
6.764.716 6.764.716

IAS/IFRS SNC

BALANCO (ATIVO) o1t o1t

Participacdes financeiras (ativo ndo corrente) 6.197.705 -
Participacdes financeiras (ativo corrente) 3.126.883 9.324.588
9.324.588 9.324.588

Adicionalmente, no que respeita a composi¢do dos capitais proprios, verificamos que de
acordo com o normativo “SNC”, a reserva de justo valor constituida ao abrigo das
IAS/TFRS deixou de figurar no Balanco. De acordo com a NCRF 27, as varia¢des de justo

valor dos instrumentos financeiros devem ter como contrapartida contas de resultados.

4 TIAS/IFRS SNC

BALANCO (CAPITAL PROPRIO) 5012 5012
Reservas de justo valor - Partes de capital:

Reforcos do periodo 56.056 -

Reducdes do periodo (2.098.900) -

(2.042.844) -

BALANCO (CAPITAL PROPRIO) i o
Reservas de justo valor - Partes de capital:

Reforcos do periodo 39.967 -

Reducdes do periodo (922.115) -

(882.148) -

Da mesma forma, e no que respeita a Demonstracao dos resultados, de acordo com o

normativo “SNC” verificamos que o conjunto das variagdes do justo valor
(positivas/negativas) das participagdes financeiras detidas passou a expressar nesta
demonstracdo em 2011 um valor negativo de 1.584.847 euros (vs -702.699 euros em
IAS/TFRS). Em 2012, o conjunto destas variacdes reflete um saldo negativo de 2.371.268

euros (vs - 328.425 euros em IAS/IFRS).
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= IAS/TIFRS (a) SNC (b) DIFERENCA (a-b)
Demonstracao dos resultados 3013 012 3012
Aumentos de justo valor - Participa¢des financeiras 10.026 66.082 (56.056)
Redugdes de Justo Valor - Participagdes financeiras (338.450) (2.437.350) 2.098.900
Saldo (328.425) (2.371.268) 2.042.844
= IAS/IFRS (a) SNC (b) DIFERENCA (a-b)
Demonstracao dos resultados 5011 2011 2011
Aumentos de justo valor - Participa¢des financeiras 5.551 45.518 (39.967)
Redugdes de Justo Valor - Participa¢des financeiras (708.251) (1.630.365) 922.115
Saldo (702.699) (1.584.847) 882.148

Esta diferenga na Demonstra¢do dos resultados decorre da incorporagdo em “SNC” da

totalidade das variacdes do justo valor anteriormente reconhecidas nos capitais proprios

ao abrigo do normativo contabilistico internacional.

Concluindo, a aplica¢do das IAS/IFRS conduz, no caso em anélise, a um resultado liquido

do periodo substancialmente diferente daquele que seria determinado caso fosse aplicada

a NCRF 27.

Resultados liquidos (Eur)
Perfodo Diferenca | Diferenca
(1-2) (%)
IAS/IFRS (1) | NCRF 27 (2)
2012 9.435.007 7.555.777 | 1.879.230 20%
2011 7.312.521 6.451.971 860.549 12%

Como podemos verificar, a aplicacdo das IAS/IFRS traduz em 2012, um resultado liquido

20% superior aquele que seria apurado caso fosse aplicada a NCRF 27. Em 2011, a

diferenga entre os resultados é de +12%.
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7.2. Andlise a declara¢do de rendimentos Modelo 22 dos
exercicios 2011 e 2012

No que respeita a andlise do quadro 07 das declaracdes de rendimentos modelo 22 da
Empresa, cingimos a nossa andlise as componentes exclusivamente associadas ao tema
em estudo, isto é, foram apenas consideradas as componentes positivas e/ou negativas
decorrentes de variacdes do justo valor (realizadas e nao realizadas) bem como as mais e
menos-valias geradas pela alienacdo de participagdes sociais cujos titulos se encontravam

a data da aquisicao e alienacao, admitidos a cotagdo num mercado ativo e regulamentado.

7.2.1. Tributacdo das variacdes do justo valor dos ativos financeiros
classificados como detidos para negociagao

Como referimos no ponto 7.1 as variagdes ocorridas no justo valor destes ativos (positivas
e/ou negativas) e relativas a participagdes financeiras, concorrem para a formacdo do
resultado contabilistico. Estes rendimentos (gastos) configuram para efeitos fiscais,
variagdes patrimoniais ndo realizadas refletidas nos resultados da Empresa sujeitas a
tributacao. No ponto 4 deste trabalho, descrevemos com detalhe o regime de tributacdo
destas variacOes, isto €, em conformidade com o n.° 9 do artigo 18° do CIRC, os
ajustamentos decorrente da aplicacio do modelo do justo valor, que respeitem a
instrumentos financeiros reconhecidos pelo justo valor através de resultados, desde que,
tratando-se de instrumentos de capital préprio, tenham um preco formado num mercado
regulamentado e o sujeito passivo ndo detenha, direta ou indiretamente, uma participacao
no capital superior a 5% do respetivo capital, devem ser considerados para efeitos fiscais.

As perdas por reducao do justo valor destes instrumentos relevam apenas em 50%.

Assim, pelo exposto, confirmamos pela andlise ao quadro 07 da declaragao modelo 22 do
periodo de 2011, que a Empresa nao expurgou (deduziu) para efeitos de determinagdo do
lucro tributdvel as variagdes positivas do justo valor refletidas no resultado contabilistico.
As variagdes negativas do justo valor relevaram apenas em 50% (708.251 * 50% 2 =

354.125 euros)
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Da andlise efetuada a declaracao modelo 22 referente ao ano de 2012, constatamos que a
variacdo negativa do justo valor das partes de capital classificadas como detidas para
negociacao (-338.450 euros), concorreu em apenas metade do seu valor (169.225 euros).
A variacdo positiva do justo valor apurada nesse mesmo exercicio (10.026 euros) foi

considerada na sua totalidade.

Cumpre ainda referir, que em 2011 e 2012, a Empresa nio detinha qualquer participagcao

financeira igual ou superior a 5% do capital social de sociedades cotadas.
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7.2.2. Tributacdo das variacdes do justo valor dos ativos financeiros
classificados como disponiveis para venda

Da andlise efetuada ao quadro 07 da declara¢do de rendimentos do exercicio de 2011,
constatamos que a empresa nao incluiu na modelo 22 do IRC do periodo, as variacdes
positivas e negativas ndo realizadas geradas por aplicacdo do modelo do justo valor para
valorizagdo dos instrumentos financeiros classificados de acordo com as IAS/IFRS como

disponiveis para venda.

No que respeita ao tratamento fiscal, estas variacOes patrimoniais ndo refletidas nos
resultados do exercicio ndo concorrem para a formagdo do lucro tributivel uma vez que
estes rendimentos/gastos ndo realizados respeitam a instrumentos financeiros cujas
variagdes do justo valor se refletem diretamente nos capitais proprios, isto €, 0 normativo

previsto no artigo 18° do CIRC niao encontra aqui aplicagdo.

Assim, e em conformidade com o regime descrito no ponto 4 deste trabalho, na parte
relativa a tributacdo dos instrumentos financeiros disponiveis para venda, procedemos a
verificacdo documental da existéncia ou ndao de alienacdes de partes de capital
classificadas nesta categoria, uma vez que a estes ativos, ao contrdrio dos ativos detidos
para negociagdo, aplica-se o regime de tributacdo das mais e menos valias disposto no
artigo 45° a 48° e artigo 23° do CIRC.

Resumo do produto da alienacdo das partes de capital, classificadas na categoria de
“ativos financeiros disponiveis para venda”:

i) Mais/menos-valias contabilisticas:

e Mais-valias contabilisticas obtidas com alienagcdo de partes de capital,
detidas ha menos de 1 ano: 302.925 euros.

e Menos-valias contabilisticas obtidas com alienagdo de partes de capital,
detidas ha mais de 1 ano: (111.449 euros).

e Menos-valias contabilisticas obtidas com alienag@o de partes de capital,

detidas ha menos de 1 ano: (298.776 euros).
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ii) Mais/menos-valias fiscais:

e Mais-valias fiscais obtidas com alienacdo de partes de capital, detidas ha
menos de 1 ano: 302.925 euros.

® Menos-valias fiscais obtidas com alienagdo de partes de capital, detidas ha
mais de 1 ano: (122.684 euros).

¢ Menos-valias fiscais obtidas com alienagdo de partes de capital, detidas ha

menos de 1 ano: (298.776 euros).

Em resultado destas operacdes, as mais € menos-valias contabilisticas refletidas nos
resultados do exercicio de 2011 foram substituidas no quadro 07, pelas mais e menos-

valias fiscais apuradas de acordo com o regime fiscal em vigor.

De notar que as SGPS aplica-se o disposto no artigo 32° do EBF, o qual dispde que as
mais e menos-valias resultantes da alienacdo de partes de capital detidas ha mais de 1 ano
nio concorrem para a formacao do lucro tributdvel, devendo portanto as menos valias
contabilisticas apuradas neste exercicio serem acrescidas para efeito de determinacdo do
lucro tributdvel sem que as respetivas menos-valias fiscais sejam tidas em consideragdo

na parte relativa as deducoes.

Resumo:

Varia¢des do justo valor com contrapartida em capital proprio
(participag@o no capital inferior a 5%)

Nao concorrem p/ formagao do lucro
tributdvel

Mais-valias fiscais obtidas comalienacao de partes de capital,
detidas hd menos de 1 ano

Concorrem p/ formagao do lucro
tributdvel

Mais-valias fiscais obtidas com alienacdo de partes de capital,
detidas hd mais de 1 ano

Nao concorrem p/ formagéo do lucro
tributavel

Menos-valias fiscais obtidas comalienac@o de partes de Concorrem p/ formagdo do lucro

. . ) tributavel em apenas metade do seu
capital, detidas ha menos de 1 ano: p

valor

11

Menos-valias fiscais obtidas comalienac@o de partes de
capital, detidas hd mais de 1 ano

Nao concorrem p/ formagéo do lucro
tributavel
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No que respeita ao exercicio de 2012, da andlise efetuada a declaragdo modelo 22,
confirmamos que a semelhanca do exercicio de 2011, as variagdes do justo valor
associadas as participagdes financeiras classificadas como disponiveis para venda nao

foram tidas em consideragdo para efeitos de determinagdo do lucro tributdvel do periodo.

Adicionalmente, e em coeréncia com a andlise realizada a declaracio modelo 22 do
exercicio de 2011, procedemos ao levantamento do produto da alienag¢do das partes de

capital classificadas como disponiveis para venda:

i) Mais/menos-valias contabilisticas:

e Mais-valias contabilisticas obtidas com alienagcdo de partes de capital,
detidas ha menos de 1 ano: 211.084 euros.

e Mais-valias contabilisticas obtidas com alienagcdo de partes de capital,
detidas hd mais de 1 ano: 75.446 euros.

e Menos-valias contabilisticas obtidas com alienagdo de partes de capital,

detidas ha menos de 1 ano: (32.705 euros).

ii) Mais/menos-valias fiscais:

e Mais-valias fiscais obtidas com alienacdo de partes de capital, detidas ha
menos de 1 ano: 211.084 euros.

e Mais-valias fiscais obtidas com alienacdo de partes de capital, detidas ha
mais de 1 ano: 75.446 euros.

® Menos-valias fiscais obtidas com alienagdo de partes de capital, detidas ha

menos de 1 ano: (32.705 euros).

Neste exercicio, e em conformidade com o periodo anterior, as mais € menos valias
contabilisticas refletidas nos resultados foram substituidas no quadro 07 pelas mais e
menos valias fiscais apuradas de acordo com a legislacdo fiscal vigente, sendo que, as
mais-valias fiscais obtidas com a alienacdo de partes de capital, detidas por periodo

superior a 1 ano foram deduzidas no quadro 07 e as menos-valias fiscais obtidas com a
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alienacdo de participacdes financeiras detidas hd mais de 1 ano foram acrescidas pelo
facto de ambas, ao abrigo da legislacdo aplicdvel as SGPS, ndo concorrem para a

formacao do lucro tributavel (art.’ 32 EBF).

7.2.3. O lucro tributavel da Empresa (IAS/IFRS vs NCRF27)

No seguimento das operacdes descritas nos dois pontos anteriores, € tendo em
consideracao que a Empresa adota as IAS/IFRS em detrimento da NCRF 27 apresentamos
no quadro seguinte, de uma forma agregada, a componente do lucro tributdvel
determinado para os exercicios de 2011 e 2012 relativa aos resultados gerados a partir dos

instrumentos financeiros objetos do presente estudo.

TAS/IFRS
2012 2011

Descricao

Variagdes do justo valor com contrapartida em (159.199) | (348.574)
resultados. ...

Varia¢des do justo valor com contrapartida em
Capital proprio........o.vveeviiiiiiiiiiiii i,

Mais-valias fiscais obtidas com alienacao de partes

. 211.084 302.925
de capital, detidas ha menos de 1 ano............

Mais-valias fiscais obtidas com alienacao de partes
de capital, detidas ha mais de 1 ano.................

Menos-valias fiscais obtidas com alienacao de

. 16.353 61.342
partes de capital, detidas ha menos de 1 ano...... ( ) ( )

Menos-valias fiscais obtidas com alienacdo de
partes de capital, detidas ha mais de 1 ano......
Lucro tributivel:] 35.532 191.785

298.776

Com o objetivo de aferir o efeito que a ado¢do dos diferentes normativos contabilisticos
(IAS/TFRS e NCRF 27) possam exercer na determinagao do lucro tributdvel da Empresa
em andlise, procedemos a reconstitui¢do da determinag@o do lucro tributdvel de 2011 e

2012 aplicando a NCRF 27 em detrimento das IAS/IFRS.
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Assim, no que respeita aos instrumentos financeiros classificados como detidos para
negociagdo, concluimos que a aplicacdo da NCRF 27 nédo produz qualquer alteracdo no

valor inscrito a titulo de variacdo do justo valor anteriormente determinado com base nas

TAS/IFRS.

Mensuracao: st valor com IAS/IFRS N 2
contrapartida em resultados 2012 2011 2012 2011
Variac¢ao positiva 10.026 5.551 10.026 5.551
Variagdo negativa (50%) (169.225) (354.126) (169.225) | (354.126)
Saldo liquido (159.199) (348.575) | (159.199)| (348.575)

Relativamente as partes de capital classificadas como disponiveis para venda, a aplicagao
da NCRF 27 implicou a reclassificagdo para contas de resultados, das varia¢des do justo
valor anteriormente reconhecidas por contrapartida em capital proprio. Esta
reclassificacdo traduziu o seguinte acréscimo no saldo liquido das variacdes do justo valor

sujeitas a tributacao:

Reclassificacio das variacdes de justo NCRF 27
valor para contas de resultados 2012 2011
Variagao positiva 56.056
39.967
Variagdo negativa (2.098.900) | (922.115)
Saldo liquido | (2.042.844)| (882.148)

No que respeita ao produto da alienagdo das partes de capital classificadas de acordo com
as TAS/IFRS na categoria de ativos financeiros disponiveis para venda, procedemos a
substituicao do “valor de aquisi¢ao” que serviu de base ao apuramento das mais e menos-

valias fiscais tendo sempre em consideracdo o respectivo ano de aquisi¢ao.
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Para as partes de capital adquiridas em periodo diferente do periodo de tributagdo em que
ocorreu a alienagdo, substituimos o valor de aquisi¢do (unitdrio) pela cotagdo oficial do
titulo em apreco, observada a 31 de Dezembro do periodo imediatamente anterior ao
periodo em que ocorreu a respetiva alienagdao do titulo, o qual, foi simultaneamente
utilizado para o apuramento das variagdes de justo valor reconhecidas no periodo

imediatamente anterior ao periodo da alienacgdo.

Dada a dificuldade em identificar os custos de transacdo das operacdes de aquisicao
incluidos no reconhecimento inicial das partes de capital, anteriormente classificadas na
categoria de ativos disponiveis para venda, optamos neste trabalho por ndo considerar

esse efeito no processo de reclassificacdo destes ativos.

Em resultado dos trabalhos efetuados, obtivemos os seguintes resultados:

em euros 2011 2012

Ganhos/perdas comalienacdo de titulos ................... 57.866 697.991

Assim, o lucro tributdvel da Empresa determinado com base na aplicagdo da NCRF 27

no que respeita as partes de capital objeto do presente trabalho foi como se segue:

T NCRF 27
Lucro tributavel
2012 2011
Variagdes de justo valor* (1.152.593) (769.665)
Ganhos/perdas com alienacdo de partes de capital 697.991 57.866
LT: (454.602) (711.799)

* as variacdes negativas relevam apenas em 50%
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Conclusio:

No presente estudo de caso, verificamos que a aplicacdo das IAS/IFRS em detrimento da
NCRF 27 conduziu a determinagao de um lucro tributdvel substancialmente diferente do

lucro tributdvel que seria determinado ao abrigo da ado¢do da norma contabilistica

nacional.
o z Diferenca Diferenca
Lucro tributavel NCRF 27 |[IAS/IFRS | () %)
2012 (454.602) 35.532 (490.134) -1379%
2011 (711.799) 191.785 (903.584) -471%

7.3. Andlise ao lucro distribuivel da sociedade

Relativamente a esta matéria, cumpre referir que nao encontramos diferencas entre os
resultados produzidos por aplicagcdo do modelo do justo valor previsto na NCRF 27 e os
resultados produzidos pela aplicacio do modelo de mensuracdo e reconhecimento

aplicavel a estes instrumentos financeiros de acordo com as IAS/IFRS.

Esta similaridade de resultados decorre do facto das varia¢des do justo valor de ambos os
normativos fazerem refletir, seja por via indireta (NCRF 27), seja por via direta
(IAS/IFRS) os ganhos ou perdas ndo realizados decorrentes das variagdes de justo valor

nos capitais proprios da Empresa.

A aplicagdo de um ou de outro normativo, ndo interfere por conseguinte por si s6 (positiva
ou negativamente) no limite miximo de bens distribuiveis da sociedade aos seus
acionistas, isto €, “os incrementos decorrentes da aplicacdo do justo valor através de
componentes do capital proprio, incluindo os da sua aplicacdo através do resultado
liquido do exercicio, apenas relevam para poderem ser distribuidos aos sécios ...,
quando os elementos ou direitos que lhes deram origem sejam alienados, exercidos,

extintos, liquidados ...” (art.” 32 CSC).
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8. Conclusao

Com o objetivo de investigar o impacto da ado¢cdo da NCRF no tratamento dos
instrumentos financeiros representados por investimentos em acdes com cota¢ao admitida
anegociagdao em mercado regulamentado, foram analisadas as demonstragdes financeiras;
as declaragdes de rendimentos modelo 22 dos exercicios de 2011 e 2012; bem como
outros elementos de cariz financeiro e nao financeiro de uma Empresa em particular, a
qual, pelas caracteristicas das suas operacdes de investimento (operacdes de trading e ndo
trading), pela sua organizacdo societdria, dimensdo e pela facilidade de acesso a

informagdo, foi por nds escolhida para a realizacdo deste estudo de caso.

As questdes de investigacdo as quais se pretendeu dar resposta foram:

1. Contribuird a opg¢ao pelas normas internacionais de contabilidade em
detrimento da aplicacdo da NCRF 27 para uma melhor interpretacio da

informac@o financeira refletida nas demonstragdes financeiras?

1. Pode a NCRF 27 conduzir a determinacdo de lucros tributdveis diferentes
quando exercida a opc¢do contida na norma, que permite a aplicacdo das

normas internacionais de contabilidade?

2. Poderdo os resultados gerados a partir da aplicagdo da NCRF 27 ou da opcao

pelas IAS/IFRS, interferir no resultado distribuivel das sociedades aos s6cios?

Assim, pretendendo responder a primeira questdo de investigacdo, efetuamos numa
primeira fase, uma anélise sumaria do processo de harmonizagao contabilistica na Unido
Europeia e do processo de convergéncia das normas de contabilidade domésticas as
normas de contabilidade internacionais. Posteriormente, analisamos a tematica do
tratamento dos instrumentos financeiros objetos do presente trabalho a luz dos normativos
contabilisticos nacionais e internacional, expondo nomeadamente, as principais

diferencas existentes entre ambos os documentos. Por fim, numa fase final efetuamos
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uma breve revisdo da literatura sobre os beneficios da ado¢do das IAS/IFRS bem como

sobre a qualidade da informacdo produzida pelo IASB. Assim, verificamos que:

1. A NCRF 27 assume-se como sendo uma versao muito simplificada e limitada da

IAS 39 do IASB;

2. A NCRF 27 nao faz qualquer referéncia a distingdo entre investimentos

financeiros de curto prazo e de médio/longo prazo;

3. A NCRF 27 e o proprio SNC, preconizam que os investimentos financeiros
realizados em acgdes cotadas em mercados regulamentados, devam ser
reconhecidos sem excecdo como “titulos detidos para negociagdo” e serem
apresentados em Balanco numa rubrica de ativo corrente com as variagdes do

justo valor a serem refletidas diretamente nos resultados do periodo;

4. A TAS 39, tendo por base um conceito de finalidade, prevé a existéncia de
classificacdo em categorias distintas para tratar os investimentos financeiros
efetuados em instrumentos de capital préprio, negociados publicamente em

mercados regulados;

5. ATAS 39 ndo permite que variagdes potenciais geradas a partir de investimentos
financeiros com caracteristicas de médio/longo prazo afetem os resultados do

periodo refletidos na Demonstracdo dos resultados;

6. A IAS 39 preconiza que, a imputacdo das variacdes do justo valor dos
instrumentos financeiros que ndo sejam classificados como detidos para

negociacdo sejam refletidas no capital proprio das entidades;

7. De acordo com a IAS 39, os instrumentos financeiros classificados na categoria
de ativos detidos para negociacdo devem ser apresentados em Balango no ativo
corrente e as variagdes do justo valor devem simultaneamente serem refletidas em

contas de resultados.
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Pelo exposto, concluimos que no caso em estudo, a aplicagdo das normas internacionais
IAS 39, IAS 32 e IFRS 7, conduz a uma melhor interpretacdo da informagdo financeira,
designadamente ao nivel da informacao sobre o desempenho e ao nivel da informacgao

sobre a posicao financeira da Empresa.

Relativamente a segunda questdo, analisamos com detalhe os diferentes regimes de
tributacao aplicdveis ao tratamento das variagdes patrimoniais ndo realizadas geradas a
partir dos instrumentos financeiros detidos em carteira a datade 31.12.2011 e 31.12.2012.
Da andlise efetuada verificamos que da aplicagao da NCRF 27 e das IAS/IFRS resultam

inequivocamente resultados tributaveis substancialmente diferentes.

Esta dualidade de resultados poderda eventualmente influenciar a decisdo do 6rgdo de

gestdao em adotar ou ndo, determinado referencial contabilistico (IAS/IFRS vs NCRF 27).

N

Por fim, procuramos responder a terceira questdo de investigacdo, analisando
primeiramente o enquadramento juridico que regulamenta a distribuicdo de bens da
sociedade aos sdcios/acionistas, relacionando-o com a temética das variagdes do justo
valor (aumentos/redugdes poténcias do valor dos ativos sob gestdo). Da andlise efetuada
concluimos que ado¢ao da NCRF 27 ou das IAS/IFRS ndo altera o montante dos bens
distribuiveis da sociedade aos sdcios/acionistas, pois ambos os modelos preveem que as
variacdes do justo valor se reflitam (direta ou indiretamente) nos capitais proprios das
entidades. O art.® 32 do CSC proibe expressamente a distribuicdo de qualquer lucro

gerado a partir do resultado da aplicacao de modelos de mensuracao ao justo valor.

Depois de realizarmos este estudo, concluimos que os objetivos inicialmente definidos

foram alcancados.
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