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palavras-chave

resumo

Divulgacao, ativos intangiveis, transi¢do e grau de cumprimento de requisitos

de divulgacéo.

O presente estudo tem como desiderato identificar o grau de cumprimento dos
requisitos de divulgacao dos ativos intangiveis descritos na NCRF 6 e analisar
qguais sdo os fatores que mais influenciam o cumprimento das divulgactes
obrigatérias exigidas pela Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 6 —
Ativos Intangiveis, através da analise das Demonstracdes Financeiras e Anexo
das 500 maiores empresas do Ranking da Revista Exame de 2010, sujeitas ao
regime geral do Sistema de Normalizagdo Contabilistica e com relatérios

disponiveis na Internet, dos anos de 2010 (ano de transigdo) e 2011.

A metodologia utilizada para obter as respostas as questdes formuladas e
alcancar os objetivos propostos foi a analise de contelido das Demonstragfes
Financeiras e Anexo de uma amostra de 37 empresas portuguesas com
valores ndo cotados. Os dados recolhidos em 2010 e 2011 permitiram a
construcéo de um indice de divulgacao dos Ativos Intangiveis e a identificacéo
dos fatores explicativos da divulgacdo. Foram testadas seis hipéteses de
associacdo entre o indice e seis variaveis explicativas através do uso das
andlises, estatistica descritiva, normalidade, diferencas nas médias, correlacao

e regressao.

Os resultados dos testes mostram que a média do indice de divulgagédo dos
Ativos Intangiveis € de 30% e, contrariamente ao que era expectavel, ndo se
confirma que com a adocao do Sistema de Normalizagcao Contabilistica e com
o tempo haja um maior nivel de divulgacdo. A dimensdo das empresas € o

fator que mais influencia a divulgacéo dos Ativos Intangiveis.
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keywords

abstract

Disclosure, intangible assets, transition and degree of compliance of disclosure

requirements.

The present study has the desideratum to identify the degree of compliance
with the intangible assets disclosure requirements described in NCRF 6 and to
analyze what are the factors that influence compliance with intangible assets
disclosure requirements (compliance with mandatory disclosures required by
the Standard Accounting and Financial Reporting — NCRF 6 - Intangible
Assets), through the analysis of the Financial Statements and Anexo of the 500
largest companies in Exame magazine, 2010, subject to the general System
Accounting Standards (SNC) and with reports available on the Internet, for the

years 2010 (transition year) and 2011.

The methodology chosen to get answers to the questions and achieve the
proposed objectives was the content analysis of the Financial Statements and
Anexo of a sample of 37 Portuguese unlisted companies. The collected data in
2010 and 2011 allowed the construction of an index of intangible assets and
the identification of explanatory factors disclosure. We tested six hypotheses of
association between the index and six explanatory variables through the use of
analysis, descriptive statistics, normality, differences in means, correlation and

regression.

The test results show that the average of disclosure index for intangible assets
is 30% and, contrary to what was expected, it is confirmed that with the
adoption of Accounting Standards System (SNC) and over time there is no

greater level of disclosure. Companies size is the factor that most influences.
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1. Introducéo

1.1 Enquadramento Geral

A globalizacdo da economia que decorre da livre circulacdo de pessoas,
empresas, bens, servicos e capitais, aliada a constante evolucdo das tecnologias de
comunicacdo e informacdo, obriga as organizacbes a fazerem permanentemente
esforcos no sentido de se adaptarem a tao rapidas mudancas, e a concretizagdo dos
seus objetivos envolve um recurso fundamental: o conhecimento. Este funciona como
instrumento de criacdo de valor e é fonte de vantagens competitivas para as
organizacdes e para a economia como um todo. Dai a constatacdo de que vivemos na
Era do Conhecimento ou em uma economia baseada no conhecimento, porque o fator
principal de sucesso das organiza¢des ja ndo é a sua estrutura fisica (edificios,
maquinaria, material de transporte, entre outros) mas 0s seus recursos e atividades
baseados em conhecimento, designados de “capital baseado no conhecimento” que,
enquanto fator de producéo, conduz ao aumento da produtividade e do emprego e ao
crescimento econdémico, sobretudo nas economias da Organizacdo para a
Cooperacdo e o Desenvolvimento Econdémico (OCDE), e € o Unico que nao sofre de
escassez, ao contrario de todos os outros recursos de producédo (Wyckoff, 2013). No
mesmo sentido, Svelby (1997) in Rimmel (2001) considera o conhecimento como fonte
potencial de riqueza das organizac6es sem limites e que cresce a medida que €
partilhado.

O conhecimento é considerado a nova e principal fonte de criagdo de valor
numa organizacdo empresarial e pode ser designado de vérias formas, sendo as mais
vulgares Capital Intelectual (Cl) e Ativos Intangiveis (Al), muitas vezes usadas como
sinbnimas. Atente-se que h& autores que optam por elencar varios elementos do Cl,
tais como o know-how dos trabalhadores, a experiéncia, a informacédo e a capacidade
de aprendizagem da organizacdo, ndo se tratando, portanto, de uma definicdo do

Capital Intelectual (Oliveras, Gowthorp, Kasperskaya, & Perramon, 2008).

O Cl é definido como a detencdo de conhecimentos e competéncias
profissionais, experiéncias, boas relacbes e capacidades tecnolégicas que, se

aplicadas, geram vantagens competitivas para as empresas (Li, Pike, & Haniffa, 2008).

A propésito do conceito de Al é de salientar a dificuldade da sua identificagdo
e do reconhecimento pelo facto de n&o terem substancia fisica. Ou seja, “A palavra
intangivel provém do latim tangere que significa tocar. Logo, os bens intangiveis nao

podem ser tocados, porque ndo possuem corpo fisico.”(Cabrita, 2009, p. 89).



Caniibano, Garcia-Ayuso, e Sanchez (2000) apresentam um conceito de Al que
se aproxima muito da definicdo inserida no Sistema de Normalizagdo Contabilistica
(SNC), definindo Al através das caracteristicas que se encontram na maioria dos seus
elementos: sao identificaveis ou separaveis do todo da organizacdo e controlados por
ela; ndo monetarios; sem substancia fisica; com vida util conhecida; sdo o resultado de
acontecimentos passados, por aquisicdo ou produzidos internamente; com custo
fiavelmente determinado e fonte potencial de beneficios econdémicos futuros para a

empresa.

E de realgar a falta de consenso na literatura existente, no que concerne a
concetualizacdo dos Al e do CI. Neste estudo considera-se que os Al fazem parte do
conjunto dos intangiveis incluidos no CI, dado que as normas contabilisticas do SNC

em vigor em Portugal restringem a identificacdo e o reconhecimento dos Al.

Os Al e o relato financeiro constituem dois temas que tem originado uma vasta

gama de estudos por parte dos analistas financeiros e dos académicos a escala

global.

E que, ao problema da identificacdo dos Al enunciado atrds, ha ainda a
acrescentar outros, o de reconhecimento, o da mensuragdo e o da divulgagdo. A
Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 6 (NCRF) 6 inclui disposi¢cdes no que
concerne a estes trés problemas, mas, centrando a analise nos requisitos de
divulgacdo dos Ativos Intangiveis que se encontram nos paragrafos 117 a 123 da
mesma norma, pde-se a questdo do seu cumprimento. O normativo nacional SNC
exige divulgagdes diversas, confirmando que o legislador se preocupou, entre outros

fatores, com a dimenséo da empresa.

Aqui chegados, cré-se ser extremamente importante conhecer quais sdo 0s

fatores determinantes da divulgacdo dos referidos ativos.

1.2 Objetivos e Motivacdes

O presente estudo pretende analisar quais sé&o os fatores que mais influenciam
o cumprimento das exigéncias de divulgacdo dos Al, através da analise das
Demonstracdes Financeiras e Anexo de 37 empresas (pertencentes a lista das 500
maiores empresas do Ranking da Revista Exame de 2010), sujeitas ao regime geral
do Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC), com relatérios disponiveis na

Internet e referentes aos anos de 2010 e 2011.



O objetivo enunciado representa um contributo para compreender melhor o
relato das empresas e implica resolucéo de dois problemas. O primeiro prende-se com
saber se a execuc¢do das politicas contabilisticas por parte das empresas estdo em
conformidade com a norma, ou seja, saber se cumprem com 0S requisitos de
reconhecimento, mensuracao e apresentacdo da informacao, constantes da NCRF 6,
porque s6 assim se podem fazer comparacfes da informacao recolhida. O segundo
relaciona-se com saber até que ponto as empresas tém préticas de divulgacéo dos Al

coincidentes com as exigéncias da norma, neste aspeto preciso.

Trata-se de identificar quais sdo os fatores explicativos ou condutores
(variaveis independentes ou explicativas) do cumprimento dos requisitos de divulgacao
constantes da NCRF 6 e investigar qual a relacdo entre eles e o nivel de divulgacéo

dos Al (varidvel dependente).

A motivacdo para estudar este problema relaciona-se com as mudancas nas
praticas contabilisticas, decorrentes da introducdo em 2010 do SNC, que se fazem
sentir com especial acutilancia no tema dos Al e seu relato e, ainda, com a
necessidade de informagéo financeira compreensivel, fiavel, materialmente relevante e
transparente para 0s seus utilizadores e, além disso, comparavel, para que a sua
divulgacéo seja util para a tomada de decisdes, quer da propria empresa, quer dos

investidores que existem a nivel mundial.

Rodrigues (2013, p. 13) identifica a falta de estudos sobre o tema ao nivel do
SNC, afirmando a este propdésito que, “(...) em Portugal (por exemplo nada se sabe

sobre o grau de cumprimento do SNC por parte das empresas),(...)".

Para além disto, e tendo por referéncia os estudos publicados, constata-se um
namero limitado de investigacdes empiricas sobre o grau de cumprimento das normas
do SNC em Portugal e, em particular, nada se apresenta sobre o tema da divulgagéo
dos intangiveis, nas empresas portuguesas em geral, dai o estimulo para abordagem

deste tema.

1.3 Estrutura da Dissertacédo

Este estudo inclui, além da introducdo, um capitulo com o enquadramento
teodrico do tema; outro com a reviséo da literatura relacionada com o tema em estudo;
seguindo-se a identificacdo do problema, as questbes de investigacdo, a formulacao

das hipoteses, a definicgdo da amostra e a metodologia a usar. Segue-se a exposicao



dos resultados da investigacdo e respetiva discussédo e, por fim, apresentam-se a

concluséo, limitages e a proposta para pesquisas futuras.



2. Enquadramento Teorico

2.1 As Suficiéncias/Insuficiéncias dos Normativos Contabilisticos e

de Relato Financeiro Tradicionais

No contexto de uma economia baseada no Conhecimento, a questéo de saber
se o relato financeiro é ou nado suficiente para servir de suporte a tomada de decisdes

de investimento e de crédito tem sido alvo de discusséo ha longos anos.

Desde finais dos anos sessenta, os Estados Unidos da América (EUA), através
dos seus 6rgdos reguladores, pugnam pelo aumento da divulgacdo financeira
relacionada com informacao prospetiva, exigindo a relevacao das perspetivas para o
futuro dos negdcios das empresas. Em conformidade com o FASB (1978) a divulgagéo
financeira tem como objetivo principal obter informacédo sobre o desempenho das
empresas, ndo obstante, a divulgacdo voluntaria de outro tipo de informacao pode ser
considerada como “um score de desempenho” (Anténio, Canadas, & Pimentel, 2012,
p. 3). Mais tarde, o grau de exigéncia cresce e passa por divulgar informacéo sobre os
resultados das operagbes, liquidez, recursos de capital, perspetivas futuras,
compromissos, incertezas e outros factos que sejam potenciadores de afetacdo
material das divulgacbes anteriores. Com a Sarbannes-Oxley Act em 2002 exige-se
também a divulgacdo de operacbes nao relevadas no balangco. Este tipo de
divulgacdes € comum nos relatdrios e contas do Canadé e Reino Unido (Azevedo &
Oliveira, 2013).

Em 2011 a Federation of European Accountants (FEE) apresentou o projeto de
relatério integrado. Trata-se de um documento que junta informagdo sobre a
estratégia, a governanca, o desempenho e perspetivas das organizacdes, tendo em
conta o contexto comercial, social e ambiental em que atuam. Significa que o0 que se
pretende alcancar com o relatério integrado ndo é mais, mas melhor informagéo, com
realce ndo s6 para o cumprimento, mas sobretudo para a comunicagdo do que €

relevante (Azevedo & Oliveira, 2013).

Em Portugal, a Ordem dos Revisores Oficiais de Contas exp6s em 2011 os
principios a que deve obedecer o relatério integrado. Este é considerado pelos autores
como norma de divulgacdo empresarial para todos os interessados internos e externos
das organizacdes, que possibilita a tomada de decisdo fundamentada, com
consequéncias favoraveis ao nivel da eficiéncia da afetacdo de capital e na criacdo e

manutencéo de valor (Azevedo & Oliveira, 2013).



Para uma melhor compreensédo do assunto relativo a suficiéncia ou ndo do

relato financeiro tradicional, aborda-se uma série de estudos onde é tratada a questéo.

Com base num estudo empirico de reviséo, Lev e Zarowin (1999) demonstram
gue, nas décadas antecedentes, se verifica uma reducéo significativa da utilidade dos
relatérios financeiros das empresas para os investidores, ou seja, decresce o poder
explicativo das demonstracBes financeiras (DF) para a tomada de decisbes de
investimento e de crédito. Exemplificando, referem que, nos anos oitenta, apenas 7%
da variagcdo dos ganhos de acdes sdo explicados pelos resultados obtidos e
constantes dos relatérios e contas das empresas norte americanas alvo do estudo, e
gque o registo de atividades de reestruturacdo e de investigacdo e desenvolvimento
(I&D) em despesas/gastos, origina uma descida no valor dos resultados e no valor
patrimonial contabilistico, sabendo-se que tais atividades melhoram o valor da
empresa e contribuem para beneficios econdémicos futuros. Segundo eles, a
diminuicdo da relevancia da informagdo deve-se as mudancas constatadas dentro e
fora das organizagcbes, provocam um incremento da incerteza e ndo séo
acompanhadas pelo relato financeiro. Os autores propdem um modelo contabilistico
ampliado e a divulgacdo voluntaria de informacdo, para que haja uma informacéao
sobre intangiveis, abrangente, confiavel e oportuna, de modo a permitir uma a tomada

de decisdes eficiente.

Em anuéncia com o anterior estudo, Cafibano et al. (2000) concluem que a
vis&o sobre as empresas mudou radicalmente, dado que as economias desenvolvidas
se tornaram intensivas em tecnologia e baseadas no conhecimento, o que implicou
gue o fator principal de criacdo de valor nas empresas passasse a Ser 0Ss seus
elementos intangiveis. E a contabilidade ndo faz a sua relevagdo adequada, ou seja, 0
balanco ndo os inclui, por forca de critérios contabilisticos de reconhecimento e
mensuragdo muito restritivos. Assim, as demonstragdes financeiras tradicionais
perdem a sua relevancia, apesar de manterem ainda a confiabilidade. Referem ainda a
necessidade de um novo sistema contabilistico que contenha linhas diretivas de

identificacdo, reconhecimento, mensuracao e relato dos ativos intangiveis.

Por sua vez, Ashton (2005), faz uma revisdo sobre CIl e criacdo de valor e
invoca a mudanca constatada no ambiente que rodeia as organiza¢cbes empresariais,
sobretudo, ao nivel do mercado, para justificar que o acento ténico é colocado
presentemente em torno dos “condutores de valor intangivel” que possibilitardo, a
posteriori, a realizacdo de valor da empresa. Nesse sentido, considera a identificacao

de medidas do valor, financeiras e nado financeiras, para uso de gestores e de



investidores, como o0 elemento chave desta mudanca. As medidas financeiras
tradicionais das transacdes constituem uma limitacdo para a tomada de decisdes, uma
vez que servem apenas para confirmar a criacdo/destruicdo de valor ocorrida no
passado e ndo sdo apropriadas para estimar a potencial criacdo/destruicao de valor no
futuro. Sustenta que a problematica da limitacdo dos sistemas financeiros tradicionais
como base para a tomada de decisGes e atividades de controlo tem sido alvo de
especial atencdo desde 1980. A prova-lo, elenca véarios desenvolvimentos de sistemas
de mensuragao e relato dos “condutores de valor intangivel” como o Balanced Scored
de Kaplan e Norton, (1992), o Business Navigator de Skandia, (1992), o Value Chain
Scored de Lev, (2001), o Value Reporting Disclosure Model de Eccles, Herz, Keegan e
Phillips, (2001). Igualmente se demonstra um crescente interesse no incremento da
divulgacdo externa de informagdo, com o estudo do Financial Accounting Standards
Board (FASB), 2001, (é um trabalho sobre divulgagéo voluntaria, para uma amostra de
62 empresas, de nove setores de atividade, no qual se demonstra a divulgacdo de
intangiveis ndo reconhecidos nas DF tradicionais) e com o projeto MERITUM, da
iniciativa da UE, 2002, alusivo a mensuracdo, gestdo e divulgacdo das atividades de

criacdo de valor (Ashton, 2005).

Gois (2013) defende que as DF incluidas na divulgacdo financeira das
empresas nao fornecem toda a informagdo necessaria a tomada de “decisbes
econdémicas” por parte dos seus utilizadores, dado que refletem factos financeiros
passados e nao relevam informacdo nédo financeira. Para além disso, afirma que o
relato financeiro constitui um estimulo para os administradores manipularem a

informacé&o financeira.

Ainda neste ambito, destaque-se um estudo de Veltri e Nardo (2013), cuja
finalidade é criar um quadro Unico de divulgacdo, contendo a informacgéo do relatério
anual, do capital intelectual e da responsabilidade social, porque se reconhece a falha
do relato financeiro tradicional na apresentacdo e divulgacdo de todos os intangiveis
gue contribuem para a criacao de valor nas empresas. O resultado obtido € um quadro
de divulgacédo onde é incluida toda a informagéo de intangiveis, ou seja, recursos,
atividades e impactos dos intangiveis, medidos por indicadores financeiros e néo
financeiros. A esse modelo global, guiado pelas necessidades de informacdo dos
stakeholders, que funciona como ferramenta de gestdo e de comunicacao externa,
através das paginas das empresas na internet, as autoras denominaram de Quadro de
Divulgagcdo Global dos Intangiveis. Este integra a estratégia empresarial e é
organizado em cinco dimensdes, trés das quais derivam da divulgagdo do Capital

Intelectual, a que correspondem o capital humano, o capital estrutural e o capital



relacional, e as duas restantes referem-se aos relatérios social e ambiental. As
vantagens deste quadro sdo a ndo duplicacdo e sobreposi¢do de relatérios com todas
as consequéncias que isto representa em termos de tempo e de custos, 0 acesso
generalizado a informacdo, porque o canal de comunicacdo é a internet. As suas
limitacBes fundamentais sdo a grande complexidade dado que a informacéo deve ser
reorganizada em recursos, atividades e impactos dos intangiveis e o facto do acesso a

internet ndo ser possivel para todos.

Corroborando com os estudos anteriores, Cafiibbano e Sanchez (2004)
sustentam que a informagdo disponibilizada pelo relato financeiro tradicional néo
satisfaz as necessidades de informacdo dos diversos stakeholders e que a falta de
informagéo sobre intangiveis pode levar, entre outras coisas, a subavaliagdo das
empresas, conduzindo a grandes erros de previsao de ganhos por parte dos analistas.
Também no mesmo sentido Oliveira, Rodrigues, e Craig (2006) e, por recurso a
citacbes do mesmo teor de Lev e Zarowin (1999); Wallman (1995); Caniibano et al.
(1999) e Hedlin e Adolphson (2000), argumentam que a falha do sistema de
informacé&o contabilistico e financeiro em refletir as mudancgas crescentes no ambiente
empresarial e a oportunidade de as divulgar, € mais notéria, na informacdo sobre
recursos intangiveis tais como os recursos humanos e as relagdes com clientes. E, as
consequéncias da falha de informacédo sédo, segundo Lev e Zarowin (1999): a) o
excessivo custo do capital nas empresas intensivas em intangiveis, o que inviabiliza o
investimento e o crescimento; b) a forte volatilidade nos precos das acdes, que leva a
perdas por parte dos investidores e uma nefasta afetacéo de recursos no mercado de
capitais; c) as mas decisfes da gestédo e os ganhos exagerados dos quadros internos

das empresas, 0 que reduz a confianca dos investidores.

Ainda em concordancia com os estudos mencionados anteriormente um outro

autor argumenta:

“Evidenciada a perda de relevancia da informacao financeira e a sua crescente perda
de utilidade, é evidente que o modelo contabilistico e os principios e normas que o
estruturam, respondem as necessidades informativas das empresas que operavam em
plena era industrial, mas ndo aquelas que privilegiam o conhecimento como fonte de
vantagem competitiva. Perante esta realidade desponta uma evidéncia, a impossibilidade
de tratar com recurso a um mesmo normativo contabilistico, situacdes que de comum nada

tém!” (Sousa, 2009, p. 6).



Para além da questdo da divulgacdo da informacdo contabilistica ser
insuficiente, ha ainda uma ilacéo divergente das anteriores, no estudo de Caiiibano et
al. (2000) baseado numa amostra de empresas europeias, 0 poder explicativo dos
nameros contabilisticos e 0 seu comportamento ao longo do tempo variam muito. Os
resultados demonstram que ha paises em que esse poder explicativo aumentou e

outros em que se verificou o contrario.

Por outro lado, sabe-se da existéncia de diversos normativos contabilisticos no
mundo. Tal tem consequéncias 6bvias ao nivel da apresentacdo e divulgacdo da
informacgéo financeira de entidades com atividades em varios paises ou que
apresentam valores cotados em mercados de diversos paises, porque geram valores
diferentes para, por exemplo, ativos, passivos, resultados, o que origina confusdo e
pde em causa a credibilidade e comparabilidade da informacéo e, além disso, implica
custos para a elaboragéo das contas, de acordo com 0s Varios sistemas normativos de

contabilidade.

Coloca-se assim, a necessidade impreterivel de um tratamento contabilistico e

de relato financeiro novos e harmonizados a nivel mundial.

E, dado que integramos a Unido Europeia, apresenta-se de seguida uma
abordagem breve dos esfor¢os que foram realizados ao longo dos ultimos anos, pelas

instituicdes europeias, em prol da harmonizag¢do contabilistica e de relato financeiro.

2.2 Enquadramento Normativo

No ambito europeu, e no sentido da almejada harmonizacdo, sobressai a
proposta da Comisséo Europeia e do Conselho do Economic and Financial Committee
(Ecofin) em 2000, na qual todas as entidades com valores admitidos a negociacéo
deveriam elaborar, a partir de 2005, as suas contas consolidadas em conformidade
com as normas internacionais de contabilidade, com a finalidade de elevar a
circulagdo de capitais, de uma crescente integracdo dos mercados financeiros
europeus e do aumento da competitividade internacional, que seriam alcancados por
forca das contas das entidades europeias serem, assim, mais fiaveis, comparaveis e
transparentes (CE, 2000). E, como marco das preocupacfes europeias acerca da
harmonizagcdo contabilistica, foi aprovado o Regulamento n.° 1606/2002/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de Julho de 2002, cujo escopo € o da

adocdo e utilizacdo das normas internacionais de contabilidade em todos os Estados-



Membros, com o objetivo da harmonizacdo das praticas de apresentacdo das
informagdes financeiras pelas entidades com valores admitidos a negociagdo, para
gue seja garantido um elevado grau de transparéncia e de comparabilidade das
demonstragbes financeiras e, assim, possibilitar um funcionamento eficiente do
mercado interno e, particularmente, do mercado de capitais, da Comunidade (CE,
2002). A eficiéncia do mercado de capitais é também invocada por Verrecchia (2001,
p. 173) quando expde, (e citando Levit, 1998, p.81) que “normas contabilisticas de alta
gualidade promovem maior confianga por parte dos investidores, o que melhora a
liquidez, reduz o custo do capital e torna possiveis os pre¢cos no mercado”, referindo
gue a divulgacao de alta qualidade leva a descida do custo de capital, j& que este é

um componente da assimetria de informacao.

A partir de 1 de janeiro de 2005, e em conformidade com o artigo 4.° do
Regulamento n.° 1606/2002/CE, as entidades com valores admitidos & negociacao
nos mercados regulamentados de qualquer Estado Membro da UE sdo obrigadas a
apresentar as suas demonstrag@es financeiras consolidadas segundo as International
Accounting Standards / Internacional Financial Reporting Standards (IAS/IFRS)

adotadas pela Unido Europeia (UE).

A Diretiva da Modernizacdo Contabilistica, Diretiva 2003/51/CE, datada de 18
de Junho de 2003, altera uma série de outras anteriores e tem como finalidade,
garantir a conformidade das normas contabilisticas europeias com as normas
internacionais de contabilidade (NIC), ou seja, visa dar seguimento ao estipulado no
Regulamento n.° 1606/2002/CE. Esta Diretiva da Modernizagcao Contabilistica entrou
em vigor em Portugal por transposicdo (Decreto-lei n.° 35/2005 de 17 de fevereiro do
Ministério das Financas e da Administracdo Publica, 2005). Por conseguinte, a partir
do ano 2005, todas as entidades dos setores financeiro e de seguros, com contas
consolidadas ou néo, terdo que apresentar as contas anuais em harmonia com as
IAS/IFRS, nas quais se inclui uma maior exigéncia quanto a divulgacdo de informacéo

empresarial.

Em 2009 foram reconhecidas as lacunas do normativo contabilistico anterior
(POC), nomeadamente, em termos concetuais, de reconhecimento, mensuracao e
divulgacéo, e, devido essencialmente as maiores exigéncias de divulgagcéo por parte
dos stakeholders, (homeadamente, entre outras, informacéo das entidades de carater
ambiental, social, de governanca e de riscos), e foi aprovado em Portugal um novo
normativo, o Sistema de Normaliza¢do Contabilistica (SNC), que entrou em vigor em 1
de janeiro de 2010, (Decreto-Lei n.° 158/2009 de 13 de julho do Ministério das
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Financas e da Administrtacdo Publica, SNC, 2009), transpondo para a nossa ordem
interna as normas europeias contabilisticas que se resumem na compatibilizacdo com
as normas IAS/IFRS emitidas pelo International Accounting Standards Board. Embora
0 SNC constitua o regime geral da contabilidade, aplicavel a entidades com valores
nao cotados em mercados de titulos, existe uma excecdo que respeita a pequenas
entidades (artigo 9° do Decreto-Lei n.° 158/2009).

2.3 POC versus SNC

A partir do ano 2010, e para a generalidade das empresas, as Demonstractes
Financeiras (DF) e o Anexo ao Balango e a Demonstragdo de Resultados passam a
ser obrigatoriamente elaborados em conformidade com o SNC. Entéo, em 1 de janeiro
de 2010, data de transicdo de normativos, a generalidade das entidades tem que

cumprir com todas as NCRF, das quais séo de salientar:

v a norma NCRF 3 — Adocédo pela Primeira Vez das Normas Contabilisticas e de
Relato Financeiro, exclusivamente usada em 2010, que estipula que as primeiras
DF devem incluir pelo menos informacéo do ano anterior (2009), transformando-a
de acordo com as NCRF, para efeitos de comparacdo com o ano 2010 e para

proporcionar um balanco de abertura de acordo com as novas normas; e

v a NCRF 6 — Ativos Intangiveis, esta por ser alvo especifico do nosso trabalho. A
NCRF 6 apresenta alteragbes importantes relativamente ao tratamento

contabilistico e ao relato dado aos Al, das quais se destaca:

— No ambito do reconhecimento dos Ativos Intangiveis, no POC nada
era referenciado, no SNC temos a definicao e os critérios de reconhecimento
(vide paragrafos 8 a 23 da NCRF 6) e é de dar énfase ao seguinte: o goodwill
adquirido numa concentracdo de atividades empresariais € reconhecido como
Al mas é tratado especificamente noutra norma, a NCRF14 — Concentragfes
de Atividades Empresariais (NCRF 6, paragrafo 3 alinea f).Quanto ao goodwill
gerado internamente ndo deve ser reconhecido como ativo, dado que, embora
possa ser associado a beneficios econémicos futuros, ndo preenche a
condicdo de identificabilidade, ou seja, ndo é um recurso separavel, ndo é
controlado pela empresa e ndo pode ser fiavelmente mensurado (NCRF 6,
paragrafos 47, 48 e 49). Enquanto no POC, o goodwill era registado

contabilisticamente como Trespasse no Ativo e era sujeito a amortizagcdes -
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gque podiam ir até cinco anos, mas caso fosse justificado poderia estender-se a
vida util até ao limite de vinte anos (Diretriz Contabilistica 1); e as despesas de
instalacdo e de investigacdo consideradas anteriormente como ativos, por
nao preencherem todas as condi¢cbes exigidas pelo reconhecimento sdo
registadas como gastos do periodo em que ocorrem (NCRF 6, paragrafos 53 e
68);

— No que concerne a mensuracdo, existem 2 modelos: o do
reconhecimento inicial em que o ativo sera obrigatoriamente mensurado pelo
custo (de aquisicdo ou de producédo, conforme o caso, — modelo do custo) e o
do periodo subsequente, cujo ativo pode ser mensurado pelo justo valor
(modelo de revalorizac&o). Ao contrario do que acontecia em POC, neste os Al
nao podiam ser reavaliados, ou seja, sé era permitida a sua mensuracdo pelo

custo histérico (NCRF 6, paragrafo 71);

— Relativamente as amortiza¢cdes dos Ativos Intangiveis, a grande
novidade é que esta norma prevé uma diferenca quanto a vida util dos Al.
Existem Al de vida util finita, que podem ser amortizados e Al de vida util
indefinida que ndo devem amortizar-se, ficando obrigatoriamente sujeitos a
testes de imparidade em cada periodo, nos termos da NCRF 12 — Imparidade
de Ativos (NCRF 6, paragrafos 88, 106 e 107).

— Em termos de apresentacdo das contas, ambos 0s normativos, 0
POC e o0 SNC, preveem dois modelos de apresentacdo, o modelo geral e um
modelo reduzido. Este aplica-se as entidades sujeitas a Norma Contabilistica e
de Relato Financeiro-Pequenas Entidades (NCRF - PE) do SNC, e esta
previsto no n.° 2 do artigo 11° do Decreto-Lei n.° 158/2009 de 13 de julho,
posteriormente alvo de alteracdo das condicdes de sujeicdo a esta horma, por
implicar um universo de entidades sujeitas ao regime geral do SNC muito mais
alargado. Assim, com entrada em vigor em 24 de agosto de 2010, surge a Lel
n.° 20/2010 de 23 de agosto, na qual se prevé a adocdo da NCRF - PE
obrigatéria para entidades, ndo sujeitas a consolidagéo e a certificacdo legal de
contas e que nao ultrapassam dois de trés limites, que sdo: total do balanco —
1.500.000 €; total de vendas e outros rendimentos — 3.000.000 € e nUmero
médio de trabalhadores durante o periodo — 50, por analogia com o POC, no
gual o modelo reduzido se aplica as entidades que ndo sdo obrigadas a dispor

de certificacdo legal das contas, nos termos do estabelecido no artigo 3° do
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Decreto-Lei n.° 410/89 de 21 de novembro (revisdo do POC) e no artigo 262°
do Caodigo das Sociedades Comerciais, nos quais estdo presentes exatamente
0S mesmos limites.

Adicionalmente, existem muitas diferencas no que concerne ao contetudo
da apresentacao, por motivo da nova nomenclatura das contas e do que nelas
é registado. Ainda no ambito da apresentacdo, é de salientar a obrigacdo de
apresentar duas novas demonstragfes, a das altera¢des no capital préprio e a
dos ajustamentos de transicdo, embora a apresentacao desta Ultima sO seja
obrigatéria uma vez, na data da transicdo do POC para o SNC, ou seja, em
2010. Também é de evidenciar uma alteracdo na apresentacdo da
demonstracdo dos fluxos de caixa, com a obrigatoriedade dela ser elaborada
pelo método direto, ao contrario do POC, que possibilitava a apresentacdo

usando os métodos direto e indireto.

— No que se refere a divulgacao, constante dos pontos 117 a 123 da
NCRF 6, as grandes altera¢gfes decorrem da verificagdo de grandes mudancas
quer no reconhecimento dos Al, quer na sua mensuracdo e nas amortizacdes
dos mesmos. Em termos resumidos é obrigatério divulgar: para cada classe de
ativos intangiveis, distinguindo entre os ativos intangiveis adquiridos
separadamente e os gerados internamente, as vidas Uteis se sdo indefinidas
ou finitas. Se forem finitas, deve relatar as vidas uteis ou as taxas de
amortizacdo usadas; os métodos de amortizacao; a quantia bruta escriturada e
qualquer amortizacdo acumulada (adicionada as perdas por imparidade
acumuladas) no comeco e fim do periodo. Se forem indefinidas, deve divulgar
a quantia escriturada; os fatores explicativos que fundamentam a atribuicdo de
vida util indefinida; a quantia escriturada no comeco e fim do periodo. E ainda
necessario apresentar, uma descricdo, a quantia escriturada e o periodo de
amortizacao restante de qualquer Al individual materialmente relevante; relatar
sobre Al adquiridos através de subsidios de governo, distinguindo o
reconhecimento inicial e o subsequente; o modelo de mensuragéo e a quantia
escriturada; identificar os Al e seus valores cuja titularidade esteja restringida
por qualquer 6nus ou tenham sido dados como garantia de passivos e, relatar
ainda, as quantias dos compromissos contratuais para aquisicdo de Al. Se a
empresa adotar o modelo de revalorizag&do deve divulgar para cada classe de
Al, a data da eficacia da revalorizacdo, a quantia escriturada dos Al
revalorizados e a quantia escriturada que teria sido reconhecida se tivesse sido

mensurada pelo modelo de custo.
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Por fim, exige-se a divulgagédo do montante total do dispéndio em pesquisa
e desenvolvimento.

O anterior normativo € muito parco e estatico em detalhes a divulgar.
Realce-se que so6 se solicitava em cinco das quarenta e oito notas do Anexo ao
Balanco e a Demonstracdo dos Resultados. Pedia-se informac8es acerca dos
critérios valorimétricos e métodos de célculo relativos as rubricas do balanco e
da demonstracdo de resultados (nota 3); comentérios sobre as contas de
Despesas de Instalacdo e Despesas de I&D (nota 8); justificacdo da
amortizacdo dos trespasses em mais de 5 anos (nota 9); informacéo sobre os
movimentos ocorridos nas contas do Imobilizado e respetivas Amortizacdes
inseridos no balanco e demonstracdo dos resultados (nota 10) e ainda, por
forca da Diretriz Contabilistica n.° 7, a divulgacédo da quantia total do esforco
em 1&D que tenha sido reconhecido como custo no periodo contabilistico, (nota

48 em alinea especifica).
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3. Revisao da literatura

3.1 Teorias da Divulgacéo

A decisdo de divulgar informacdo empresarial € muito importante e a pratica
dessa divulgacdo é complexa e € influenciada por fatores internos (que integram as
caracteristicas das empresas, tais como, a dimenséo, o tipo de indUstria, a listing status
e a qualidade da auditoria) e externos (0os quais estdo relacionados com o contexto
ambiental em que opera a empresa, como a cultura, o sistema legal e a base

institucional) (Khlifi & Bouri, 2010).

Vérios estudiosos do tema da divulgacao e dos seus determinantes concluiram
que ndo existe s6 uma teoria explicativa e abrangente da divulgacdo empresarial mas
varias. Vai dar-se énfase a dois trabalhos de investigacdo sobre as teorias da

divulgacao.

7

O primeiro € um ensaio sobre a divulgacdo de Verrecchia (2001), refere a
reducdo da assimetria de informacédo como forma de promover uma escolha eficiente
de divulgacdo, de incentivar o proprio relato e as interagcdes entre os diversos
investidores. E, sustenta que a divulgacdo é uma questdo abrangente que abarca 3
tipos de literatura, a contabilistica, a financeira e a econdmica. Por isso, no seu estudo
procura dar um contributo para uma teoria abrangente da divulgacéo, sugerindo trés
categorias de pesquisa da divulgacdo na contabilidade: “divulgagdo baseada na
associacdo” - na qual se estuda como é que a divulgagcdo afeta os fendbmenos do
mercados de capitais, ou seja, apos a divulgacdo de um facto como € que o individuo
ou 0s agentes investidores atuam ou se comportam (efeitos exdégenos da divulgacéo);
“divulgacédo baseada na discricionariedade” - analisa os estimulos dos gestores ou das
empresas para divulgar informacdo que eles conhecem, ou seja, discute como 0s
gestores ou as firmas exercem a discricionariedade na divulgacdo da informacédo
(efeitos enddgenos da divulgacao, ou ex-ante) e “divulgacdo baseada na eficiéncia” -
estuda as escolhas de divulgacdo incondicional, isto significa, que se trata de discutir
os arranjos de divulgacdo, quais sado os preferidos, no caso de nao existir

conhecimento prévio (Verrecchia, 2001).

Por outro lado, o trabalho de Alberti-Alhtaybat, Hutaibat, e Al-Htaybat (2012),
tem como desiderato criar um mapa das teorias explicativas da divulgacao

empresarial, para fazer face aos problemas de assimetria de informacéo e selecéo
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adversa. Seguidamente, no Mapa 1, faz-se a apresentacdo do mapa apds respetiva

traducgéo.

Mapa 1 - Teorias de Divulgacdo Empresarial

Teoria dos Mercados Livres

* Informagé&o contabilistica € um bem publico

* Forcas da Procura e da Oferta

Teoria da Falha do Mercado (Imperfeicdo)

* Falha implicita do Mercado
* Falha Explicita do Mercado

(Assimetria de Informacéo e Sele¢éo Adversa)

Teoria da Causa Ambiental

Fatores Externos Fatores Internos

__|Comércio Internacional Desenwolvimentos Econémicos
|_ Economia Regional Sistema politico
| Regulagées Internacionais Regulagdes Internas
ll Fatores tcnoldgicos e outros Cultura e outros
l Reac0es
l Teorias da Regulagao Teoria dos Incentivos dos
l (Obrigatoéria) Gestores (Voluntéaria)
l *Teoria do Interesse Publico < |Teoria da Codificacéo |% *Teoria da Agéncia
l *Teoria do Interesse de Grupo *Teoria dos Custos Politicos
l Versoes Politicas ﬁ *Teoria das Necessidades
l Versdes Econémicas de Capital
l *Teoria da Sinalizacéo
l *Teoria da Legitimidade
l
l

Teoria da Transformacao

l— —>1Diwlgagao Financeira da Divulgagédo Diwlgacao Financeira na

Impressé&o Otima Internet

Variag@es nas praticas de Diwlgag&o Financeira, explicadas por
* Caracteristicas da empresa:
Estrutura, Desempenho, e caracteristicas da empresa relacionadas com

o Mercado

* Familiaridade

Fonte: Adapatado de Alberti-Alhtaybat, et al. (2012, p.87)
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Assim, Alberti-Alhtaybat et al., (2012) defendem a existéncia de diversos tipos

de teorias explicativas da divulgacao:

a teoria dos mercados livres ou perfeitos, é baseada em dois pressupostos
principais: a informacdo contabilistica e financeira é tratada como um bem
publico, portanto, disponivel para todos, ao mesmo custo e o mercado de
capitais é eficiente, isto é, reflete completamente a informacéo disponivel. A
realidade infirma esta teoria,;

a teoria da falha do mercado tem como suporte a premissa de que mercados
nao regulamentados levam a uma afetacdo de recursos nao eficiente e tal
acontece por diversas razdes, uma prende-se com o controlo “monopolista” da
informacédo contabilistica por parte dos contabilistas sobre os gestores, outra
deriva da existéncia de investidores que ndo dominam algumas técnicas e
transformacBes complexas da contabilidade e, ainda, ha falha quando o
investidor tem de mudar o processo de decisdo em resposta a alteragdo nos
métodos contabilisticos (falha implicita de mercado). A falha no mercado
também ocorre pela assimetria de informacédo entre os stakeholders e pela
selecdo adversa, dado que os gestores e 0s empregados tém mais informacéo
sobre a situacao corrente e futura da empresa do que os interessados externos
a entidade. Também existe 0 mesmo problema, quando h& separacdo entre
propriedade e controlo nas empresas com agdes e obrigagfes (falha explicita
de mercado);

a teoria da causa ambiental baseia-se na hipotese de que existem fatores
ambientais (sociais, economicos, culturais, politicos, legais e de comércio
internacional), e tecnoldgicos (desenvolvimento das tecnologias de
comunicagcdo, como a internet, os teleméveis, e a evolugdo dos sistemas de
software) que afetam a divulgacao e as praticas contabilisticas;

a teoria da regulacédo, assenta na premissa de que a legislacdo contabilistica
é vista como forma de “combater as imperfeicbes do mercado” e, assim, os
requisitos de divulgacdo obrigatéria sdo considerados como uma parte da
solugéo para os problemas da assimetria de informacéo e selecédo adversa. Os
autores subdividem esta teoria em duas outras que sao, a teoria do interesse
publico (em que se assume que as normas sdo construidas no superior
interesse da sociedade) e a teoria do interesse de grupo (que suporta a ideia
de que para proteger e maximizar o interesse do grupo sao criados “lobbies”

com vérios tipos de regulacdo). Contudo, esta teoria ndo contempla todos os
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itens de divulgagdo, designadamente os intangiveis; e, como resposta 0s
autores identificam:

— ateoria dos incentivos dos gestores, na qual é reconhecida a insuficiéncia
da regulacdo para mitigar os problemas da divulgacdo porque em empresas
com altas oportunidades de crescimento, a assimetria de informacéo é elevada,
entdo, 0s gestores com o0 objetivo de a reduzir, fazem divulgacdo de
informacado adicional e voluntéria, quer através de informacédo impressa quer
através da internet. Esta teoria € considerada como a parte restante da solucéo
dos problemas da divulgacdo. Incluem-se aqui as seguintes teorias: de
agéncia, dos custos politicos, das necessidades de capital, da sinalizacdo e da

andlise custo-beneficio, que vao ser abordadas mais adiante.

Os autores fazem ainda referéncia a trés outras teorias que servem para
explicar as inter-relacdes entre as divulgacdes voluntarias e obrigatérias, sao elas: a
teoria da codificacdo, na qual se prevé que as normas e 0s requisitos de divulgacdo
obrigatéria dependem das praticas de divulgacdo voluntaria, através da sua
codificacdo; a teoria de Dye que preconiza que o aumento da divulgagéo obrigatéria
conduz ao incremento dos incentivos dos gestores para divulgar voluntariamente
informagéo, como forma de se diferenciar a empresa das outras no mercado e
maximizar o valor da acdo e, por essa via, atrair investidores; e a teoria da
divulgacdo na internet, que preceitua que a divulgagdo empresarial evoluiu da forma
impressa para a eletrénica em resposta aos desafios colocados pelo desenvolvimento
tecnolégico, (designadamente, as redes de comunicacdo) e, na sequéncia do
crescimento das necessidades de informacdo por partes dos seus utilizadores, ja que
a internet apresenta caracteristicas de interatividade, acessibilidade e detalhe néo

disponiveis no formato tradicional de impresséo.

De seguida sdo pormenorizadas teorias de divulgacdo com recurso ao

preconizado em alguns estudos prévios.

A teoria da agéncia tem como suporte a relagdo entre os agentes dos
proprietérios do capital das empresas (ou seja, 0s gestores) e os acionistas. E os
problemas de agéncia ocorrem quando ha acionistas que pertencem aos 6rgados de
gestdo, assim, se gerando conflitos de interesse que levam ao estimulo para nao
divulgar. Os custos de agéncia aumentam a medida que a estrutura da propriedade se
torna mais difusa porque ha mais probabilidade de conflitos de interesses com os
proprietarios (Fama & Jensen, 1983). E, em conformidade com esta teoria, a

divulgacdo voluntaria de informacao tende a reduzir os custos de agéncia, uma vez
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que a divulgacdo funciona como ferramenta para a diminuicdo dos conflitos de
interesse quer entre 0s gestores e acionistas, quer entre a empresa e 0S Seus
credores. Assim, a divulgacdo assume o papel de mecanismo de controlo do
desempenho dos gestores. A divulgacdo voluntaria de informacao, para além de
permitir a diminuicAo dos conflitos de interesse entre externos e internos a
organizacao, possibilita também a gestdo da visibilidade das politicas empresariais. O
conflito de interesses gera custos politicos e estes andam associados a divulgacgéo,
conforme evidéncia empirica encontrada (Cooke, 1989; Raffournier, 1995).Isto
significa que a empresa ao aderir a regras de prote¢cdo ambiental visa evitar tensdes
negativas, dado que as consequéncias dessas tensfes implicam descidas no valor da
sua riqueza, devido aos custos politicos que forcosamente tém que suportar (Khlifi &
Bouri, 2010). Para explicar as varia¢gdes da divulgacdo com base na teoria da agéncia,
além dos autores referidos acima, muitos outros se debrucaram sobre este tema
(Martins, 2012 ; Oliveira, Rodrigues, & Craig, 2011; Oliveira et al., 2006; Ousama,
Fatima, & Hafiz-Majdi, 2012; Wallace & Naser, 1995; Wallace, Naser, & Mora, 1994).

A teoria dos custos politicos é explicada no estudo que rodeia as teorias
explicativas da divulgacao e, por recurso a citacdo de Deegan (2009), sustenta-se que
a empresa enfrenta custos como resultado da atencéo que sobre ela recai por parte do
Estado ou de outros grupos. Essa aten¢do pode ser concretizada através do aumento
de impostos e taxas, pagamentos ou boicotes aos seus produtos. Assim, a empresa
pode adotar politicas no sentido de reduzir ou diferir os ganhos ou evitar a tal atencao,
mas isto tem implicito um pressuposto de que a empresa € de grande dimensédo. Os
gestores das maiores e mais rentaveis empresas estdo mais sob a mira do publico e,
por consequéncia, terdo mais incentivos a divulgar voluntariamente, para diminuir os
custos politicos. Esta teoria é normalmente utilizada em estudos de investigagdo sobre
a variacdo do nivel de divulgacdo quando esta em causa a dimensdo como variavel
explicativa da divulgacdo (Alberti-Alhtaybat et al., 2012; Kang & Gray, 2011; Li et al.,
2008; Lopes & Rodrigues, 2007; Macagnan, 2009; Oliveira et al., 2006; Tsalavoutas,
2011; Wallace et al., 1994; Williams, 2001).

Teoria das necessidades de capital foi igualmente tratada no estudo de
Alberti-Alhtaybat et al. (2012), invocado anteriormente, que cita Core (2001); Choi
(1973); Meek et al. (1995) e Suwaidan (1997), e refere que as empresas com
necessidades de financiamento externo para as suas atividades, satisfazem-nas ou
por emissdo de novas agfes ou através de novos empréstimos. As empresas que se
encontram nestas circunstancias tendem a relatar mais informacdo, além da

obrigatéria, para reduzir a incerteza quanto a obtencao de ganhos futuros e respetiva
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data, permitindo aos investidores a tomada de decisbes e as empresas aumentar o
seu capital ao melhor custo possivel (Alberti-Alhtaybat et al., 2012; Ousama et al.,
2012).

Analise custo-beneficio trata-se de uma teoria que explica as razdes para a
divulgacdo voluntaria, e estabelece uma comparacdo entre os custos para obter a
informacgéo (de recolha, de supervisdo, de auditoria, de disseminagdo e de taxas
legais) e os beneficios que podem derivar da divulgacdo dessa mesma informacéo. Os
gestores sdo incentivados a divulgar quando os beneficios sdo maiores que 0s custos
do relato (Cooke, 1992). Esta teoria foi também abordada no estudo que analisa as
teorias explicativas da divulgacdo, recorrendo a citacdo de Meek et al. (1995), e
argumentando que os gestores devem fazer um balango entre um custo de capital
baixo, informacao adicional e os custos que andam ligados a dita divulgacédo (Alberti-
Alhtaybat et al., 2012).

A teoria da legitimidade pressupde que as empresas nas suas atividades
estdo sujeitas a certas normas e padroes emitidos pelas entidades reguladoras.
Assim, os sistemas legais condicionam as atividades negociais e 0 seu nao
cumprimento implica custos de ajustamento ou custos politicos e custos de assimetria
de informacdo. Por isso, as empresas séo incentivadas a divulgar informacgfes para
mitigar esses custos (Silva, Rodrigues, & Mufoz Duefias, 2012). De acordo com
Antonio et al. (2012, p. 105) “(...) A teoria da legitimidade centra-se no tipo de
informacgéo que € divulgada e na mensagem que a empresa pretende transmitir.(...)".
Esta teoria refere que as organizagbes tém permanentemente um escopo que é
garantir que as suas atividades se realizam dentro dos limites legais, nos respetivos
paises, pressupondo-se a existéncia de um “contrato social’ entre a empresa e a
sociedade em que ela opera. Entdo, atendendo a teoria da legitimidade, prevé-se que
as empresas facam divulgacao voluntaria das suas atividades se a gestédo percecionar
gue essas atividades sdo expectaveis por parte das comunidades em que ocorrem
(Guthrie, Petty, Yongvanich, & Ricceri, 2004). Estes mesmos autores citam Lindblom
(1994), que propde que quando a legitimidade de uma organizagdo esta posta em
causa, poderdo ser acionadas varias estratégias de combate, como: educar e informar
0 seu publico-alvo sobre as mudangcas no desempenho e nas atividades da
organizacdo, alterar as perce¢Bes do seu publico-alvo ndo mudando o atual
comportamento, manipular as percecdes do seu publico-alvo desviando a sua atencao
para outras questdes diferentes e ainda, alterar as expectativas externas quanto ao
desempenho da organizagdo. Podendo usar a divulgacdo externa para implementar

cada uma destas estratégias e, ainda, para demonstrar as preocupac¢des dos gestores
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guanto aos valores sociais ou para direcionar a atencdo da comunidade de um

impacto negativo resultante das suas atividades.

Khlifi e Bouri (2010) defendem o uso da teoria politica e econdmica no ambito
da contabilidade, dado que as empresas necessitam de legitimar as suas atividades
em termos sociais, economicos e politicos. Entdo, a divulga¢@o voluntaria funciona
como resposta positiva as pressGes sociais exercidas sobre as empresas. Os
defensores desta teoria sustentam que no sistema de relato existente sé relevam os
direitos dos acionistas e despreza-se o0 bem-estar social. A teoria da legitimidade tem
sido utilizada para explicar a razd8o que leva as empresas a divulgarem

voluntariamente detalhes do seu capital intelectual (Khlifi & Bouri, 2010).

A teoria da sinalizacdo baseia-se no pressuposto de que empresas com baixo
racio de alavancagem sao motivadas a dar sinais ao mercado sobre a sua estrutura
financeira e, por isso, € expectavel que divulguem mais informacdo voluntariamente.
Embora deva ser salvaguardada alguma cautela na interpretacdo dos resultados
obtidos nos estudos, dados os diferentes contextos sociais, geograficos, legais e
institucionais em que séo realizados e os temas e objetivos especificos dos estudos
empiricos, encontra-se 0s que contrariam a teoria, ou seja, ha evidéncia que nao
sustenta a hipétese da relacdo entre endividamento e divulgacdo (Depoers, 2000;
Oliveira et al., 2006; Raffournier, 1995). A premissa desta teoria é posta em causa
noutro estudo, porque os resultados mostram uma relacdo positiva entre as empresas
australianas altamente alavancadas e a divulgagdo (Whiting & Woodcock, 2011).
Noutros, a alavancagem é um fator que influencia a divulgacao do capital intelectual
(Lopes & Rodrigues, 2007; Ousama et al., 2012; Wallace & Naser, 1995; Wallace et
al., 1994; Williams, 2001). Kateb (2012) considera a alavancagem como determinante
da divulgacdo duma categoria do capital intelectual, o designado capital estrutural ou

capital interno.

Outra formulacéo da teoria da sinalizacdo, parte da consideragdo de ser ela a
teoria que melhor explica a assimetria de informacéo, e os autores exemplificam com a
inexisténcia de diferenca no preco no mercado de produtos de alta qualidade e de
baixa qualidade. Os vendedores podem escolher entre, retirar 0 seu produto do
mercado, forcar o mercado a adaptar os precos de acordo com a média de qualidade
dos produtos ou fornecer/divulgar mais informacédo ao mercado sobre o seu produto
(Alberti-Alhtaybat et al., 2012).

A teoria dos stakeholders estabelece uma responsabilidade organizacional

na divulgagédo de informagdes, reconhecendo as DF como a principal fonte de relato
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das empresas (Silva et al., 2012). Estes autores, citando Oliveira et al. (2006), referem
gue devido ao aumento da propriedade de ativos intangiveis por grupos e a
complexidade da realidade econémica, os utilizadores das DF nao vao usufruir de uma
imagem verdadeira da realidade das empresas. Esta teoria sugere que o0s
stakeholders, e ndo s6 os acionistas e credores, tém o direito a informacéo sobre o
desempenho das organizacdes, ndo confinada aos aspetos econémico e financeiro,
deve integrar também o0s niveis ambiental, social e intelectual. Este € um tipo de

informacédo que ultrapassa a divulgacao obrigatéria (Guthrie et al., 2004).

Conforme o descrito e, na esteira dos autores do estudo que analisam as
teorias explicativas da divulgacdo, podemos inferir que as teorias de divulgacdo séo
varias, cada uma desenvolve um certo ponto de vista sobre a questdo da divulgacao
empresarial e que na pratica as divulgacdes obrigatéria e voluntaria estdo
correlacionadas. E forcoso destacar também que, nenhuma das teorias por si s6
consegue explicar as variagfes de divulgacao dentro de um pais, nem reflete a razéo
das empresas existentes num pais com altos requisitos contabilisticos continuarem a
divulgar informacéo adicional voluntariamente, nem tdo pouco justificam o motivo pelo
gual a internet se tornou, num periodo curto, num canal de divulgacao de informacéao
tdo importante (Alberti-Alhtaybat et al., 2012).

3.2 Contributo para a definicdo de Intangiveis

O tema dos intangiveis foi e continua a ser fonte de variadissimas pesquisas.
Contudo, parece ainda existir algum caminho a percorrer até ao consenso amplo

guanto a sua natureza econdmica, as suas definicao e classificacao.

Os termos intangiveis, Cl e conhecimento sdo usados como equivalentes para
qualificar os recursos das organizacbes capazes de gerar ganhos empresariais, ndo
tém substancia fisica e podem ou ndo ser alvo de relato nas demonstracdes
financeiras das empresas. Intangivel € uma palavra mais usada na terminologia
contabilistica, enquanto o termo capital intelectual estd mais ligado a literatura dos
recursos humanos (MERITUM, 2002).

Os investimentos intangiveis parecem ser atualmente uma das principais
preocupacbes das empresas para desenvolverem ou manterem vantagens
competitivas, dado que possibilitam ganhos futuros. Mas esta Ultima caracteristica

também existe nos ativos tangiveis, uma vez que estes potencialmente geram
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beneficios futuros (Cafibano et al., 2000). No entanto, existem casos de investimentos
intangiveis que nao sdo reconhecidos como ativos, como € o caso das despesas de
instalacdo, despesas de pesquisa, despesas de formacdo, despesas de promocéo e
marketing, que séo registados como gastos e afetam os resultados e outros casos
pura e simplesmente ndo sdo relevados nas demonstracbes financeiras das
empresas, por exemplo, a cultura empresarial, a fidelidade dos clientes, a satisfacéo

dos empregados, a experiéncia e know-how.

Na IAS 38 - Ativos Intangiveis, o conceito de ativo intangivel é apresentado
como um ativo identificavel, ndo monetario, sem substancia fisica, que é controlado
pela empresa e que ela usa na sua atividade de producéo de bens e servigos, ou em
aluguer a terceiros ou para fins administrativos e do qual se esperam beneficios
econdmicos futuros. Esta definicdo € muito préxima da prevista na NCRF 6 paragrafo
8, uma vez que esta apenas ndo contempla a finalidade dos ativos intangiveis (NCRF,
2009)

Ativos Intangiveis correspondem a recursos ou investimentos intangiveis,
(sistemas de informacéo, sistemas de redes, bases de dados, marcas e patentes,
licencas, direitos de propriedade, entre outros), que sao reconhecidos no balanco das
empresas e dos quais sdo relatados pormenores, por isso, trata-se de um conceito

menos abrangente que o dos intangiveis e Cl.

O CI numa organizacdo pode associar-se ao ‘resultado do processo de
transformacao do conhecimento em ativos intelectuais” (Martins, 2005, p. 33). Sugere-
se que o Cl deve ser reconhecido como recurso estratégico, que influi no desempenho

financeiro e na capitalizagdo de mercado.

Em concordancia com diversos estudos o Capital Intelectual ndo apresenta
uma concetualizagdo de consenso, existem varias formas de o abordar (Beattie &
Thomson, 2007; Branco, Delgado, S&, & Sousa, 2010; Guthrie et al., 2004)

Segundo o Projeto MERITUM o CI pode ser entendido sob dois pontos de
vista, um estatico, em que relevam o0s recursos intangiveis ou baseados em
conhecimento existentes numa organizagdo num certo periodo de tempo (conceito de
stock), e outro dindmico, (conceito de fluxo), no qual os recursos baseados em
conhecimento sdo usados e interagem com 0s outros recursos (atividades intangiveis)
para atingir os objetivos da organizacdo, seja na criacdo de novos intangiveis ou no
aumento de valor dos existentes (MERITUM, 2002).

Ha ainda a realcar 3 tipos de definicbes do Cl ou dos intangiveis.
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A primeira é a que acentua o potencial para a criagdo de valor e de vantagens
competitivas para a empresa e como fator primordial para o seu crescimento (Lev &
Zambon, 2003). Ha autores que definem Cl como o0s recursos baseados em
conhecimentos e competéncias profissionais, experiéncias, boas relacbes e
capacidades tecnoldgicas que, se aplicadas, geram vantagens competitivas para as
empresas (Li et al., 2008). O conceito de Cl, dado por outros autores, é entendido
como o conhecimento, a informacgéo, a propriedade intelectual e a experiéncia usados
na empresa como fonte de criagdo de valor e, dessa maneira, assume-se com
natureza intangivel, a qual o torna diferente de todos 0s outros recursos da empresa

(Ferreira, 2008; Garcia-meca, Parra, Larran, & Martinez, 2005; Sousa, 2009).

A segunda definicdo do CI identifica-o com a diferenga entre o valor de
mercado e o valor contabilistico da empresa. Assim, Edvinsson (1999), considera que
o CI é a parte oculta do valor da empresa e integra Al que ndo sdo reconhecidos nas
demonstragdes financeiras das empresas (Ferreira, 2008; Sousa, 2009). Neste mesmo
sentido, hd um artigo de (Lev, 2003) aponta como medida do Cl ou dos Al esta
diferenca entre valor de mercado e o valor contabilistico da empresa e, como
confirmacao, o autor invoca uma série de exemplos, dos quais se destaca uma das 70
aquisicoes de empresas feita pela CISCO, por 7 bilides de ddlares EUA, sendo o
respetivo volume de negdcios de toda a sua existéncia de 15 milhdes de délares EUA
e remata que a discrepéncia de valores se deve aos Al da empresa. De acordo com
Brooking (1996), o ClI é a combinagdo de ativos imateriais que permitem o
funcionamento da empresa e é dado pela diferenca entre o valor de mercado e o valor
contabilistico da empresa. Esta ultima definicdo é igualmente apreendida em outros
estudos mas reconhecida como limitada por ndo dar qualquer informacéo sobre os
componentes do CI (Oliveras et al., 2008; Singh & Kansal, 2011). Em oposicéo, Miller
e Whiting (2005), que defendem que esta diferenca pode ndo corresponder ao Cl mas
sim a uma valorizacdo indevida dos ativos da empresa, resultantes da especulacéo

bolsista ou dos efeitos das expectativas de crescimento da empresa.

A terceira definicho do Capital Intelectual surge como resposta dos
investigadores as limitagcbes da segunda e relaciona-se com a descricdo dos seus
componentes, que sao considerados “condutores de valor intangivel” das
organizacdes e que constituem o elemento chave para a realizacdo de valor da

empresa, no futuro (Ashton, 2005).

H& quase concordancia entre 0s autores que sustentam que o Capital

Intelectual € um conjunto formado por 3 categorias de elementos que sdo “condutores
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de valor intangivel’, o Capital Humano, o Capital Organizacional ou Estrutural ou

Interno e o Capital Relacional ou Externo.

Esta definicdo do Capital Intelectual que corresponde a um somatério de 3
categorias, € inicialmente apontada num quadro proposto em 1996 por Brooking
(1996), posteriormente alvo de algumas alteracfes, das quais se destaca a proposta
do guia MERITUM (2002) e em diversos estudos nos quais é feita a abordagem da
categorizacdo do Capital Intelectual (Beattie & Thomson, 2007; Branco et al., 2010;
Branco, Delgado, Sousa, & S4&, 2011; Curado, Henriques, & Bontis, 2011; Ferreira,
2008; Gkinoglou, 2011; Patricia Gomes, Serra, & Ferreira, 2007; Guthrie et al., 2004;
Li et al., 2008; Martins, 2012 ; Morariu, 2012; Oliveira et al., 2006; Orens, Aerts, &
Lybaert, 2009; Singh & Kansal, 2011; Striukova, Unerman, & Guthrie, 2008;
Vergauwen, Bollen, & Oirbans, 2007; Whiting & Woodcock, 2011).

No que respeita & no¢do de cada uma destas 3 categorias, e como ponto de
partida para a sua compreensao, destaca-se o Quadro 1 de Ferreira (2011) que utiliza
3 categorias do Capital Intelectual mas com outra nomenclatura para o Capital
Relacional ou Externo a que chama de “Infraestruturas externas” e para o Capital

Interno ou Estrutural ou Organizacional que designa por “Infraestruturas internas”.
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Quadro 1 - “Categorias e principais elementos dos ativos intangiveis/capital intelectual”

Categoria

Descricao

Componentes

Capital humano

Incluem-se nesta categoria
elementos relacionados com
0s recursos humanos.

Os elementos compreendidos
nesta categoria ndo sao
propriedade da organizacéo,
mas sim das pessoas que
nela trabalham.

Qualidades das pessoas:

competéncia, educacao,
experiéncia, conhecimento,
criatividade, lideranca,
capacidades (de agir em
diferentes situacdes, de
inovacao).

Infraestruturas internas

Conjunto de estruturas e
meios necessarios ao
funcionamento da atividade e
gue contribuem para atingir
0s objetivos da organizacéo.

Diz respeito aos elementos
relacionados com as praticas
e processos da organizagéo
e inclui os elementos de
propriedade intelectual.

Processos e praticas da
organizacdo, computadores,
software, bases de dados,
sistemas de informacéo,
tecnologias, cultura da
organizagéo.

Elementos de propriedade
intelectual, tais como
patentes, copyrights, trade
secrets, trademarks, e outros
recursos similares que
garantem o seu
reconhecimento como
direitos de propriedade
legalmente protegidos.

Infraestruturas externas

Inclui elementos relacionados
com as relagbes
estabelecidas entre a
organizacgdo e entidades
externas (stakeholders).

Relacbes com clientes,
fornecedores e outras
entidades, fidelidade e
satisfacdo dos clientes,
marcam, reputagao
(imagem), canais de
distribuicdo, licencas e
contratos.

Fonte: Ferreira (2011, p. 19)

Verifica-se a quase anuéncia dos autores em torno da tripla dimensdo do CI.
Contudo, Habersam e Piber (2003), apresentam uma excec¢do, analisando o Cl em
hospitais de Italia e Austria constatam que existe uma ligacéo entre as 3 categorias do

Cl que é designada de Capital Conectividade sendo formado pelas interligacbes das
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trés categorias anteriores. A titulo de exemplo, 0s mesmos autores apontam a
“conectividade” entre o capital relacional e humano, porque a reputacao, credibilidade
e confiangca muatua resultam das competéncias pessoais e da percecdo dessas
mesmas competéncias por doentes, colegas de profissdo e outros stakeholders
(externos ao hospital) e propéem como indicador desta “conectividade” o numero de
consultas e encontros com colegas para discutir questdes profissionais. Esta nocéo de
que o Capital Intelectual é mais do que a soma das 3 categorias encontra-se ja
prevista no Guia MERITUM, mas aqui néo foi identificada a quarta categoria integrante
do CI (MERITUM, 2002).

Mas, como essa quarta categoria do Cl envolve praticas de mensuracao
guantitativas e qualitativas (métricas financeiras e ndo métricas), € relacionada com o
“capital black box”, e é reconhecida como fonte de solugdes complexas e até
ambiguas, ndo obstante, confirma-se como causa da tomada das melhores decisbes
(Habersam & Piber, 2003). A grande maioria dos estudos divide o ClI em trés
categorias e estas, por sua vez, sdo constituidas por nimero variavel de elementos.
Também aqui os estudos ndo sdo coincidentes. Veja-se o estudo de Whiting e
Woodcock (2011) que defendem que esse niumero pode variar entre 18 e 25. Contudo,
Curado et al. (2011) apresentam uma proposta de um quadro integrado sobre a
divulgacdo do Capital Intelectual que aponta para 42 elementos constitutivos do
Capital Intelectual, 13 dos quais referentes ao capital humano, 8 do capital externo ou
relacional e 21 do capital interno ou estrutural ou organizacional. Por sua vez, Li et al.
(2008), apresenta uma lista de 61 elementos, sendo o capital humano constituido por
22 elementos, 18 pertencem ao capital interno ou estrutural e 21 ao capital externo ou
relacional. Nao obstante, Vergauwen et al. (2007) propbem 108 elementos, sendo 46
relativos ao capital interno ou estrutural ou organizacional, 29 correspondem ao capital
externo ou relacional e os restantes 33 sdo referentes ao capital humano. Macagnan
(2009) apresenta, em 2009, um estudo sobre divulgacdo voluntaria de recursos
intangiveis identificando 123 componentes do Cl, sendo 30 respeitantes ao capital
humano, 50 ao capital externo ou relacional e 43 capital interno ou estrutural ou
organizacional. E é ainda de referir o estudo de Beattie e Thomson (2007), no qual os
autores identificam 128 componentes, dos quais 54 do capital humano, 36 referentes

ao capital externo ou relacional e 38 capital estrutural ou interno ou organizacional.

Assim, a lista de componentes do Capital Intelectual difere muito de estudo
para estudo e, segundo Ferreira (2008), em citacdo de Bukh e Johanson (2003), ndo

h& uma norma para selecionar essas subcategorias do Cl. Tal escolha parece derivar

27



em parte da subjetividade do préprio investigador, do tipo de estudo que se propde

realizar e da amostra selecionada.

Esta disparidade de opinides quanto aos componentes do Cl é um incentivo a
construcdo de uma listagem de elementos constituintes do Cl, com base em alguma
literatura disponivel para determinar quais sdo mais usados, tendo como numero
maximo de elementos do CI trinta e dois. A listagem encontra-se no Anexo 8.2 e
designa-se por Mapa das Categorias do Cl. Constata-se neste mapa a variabilidade
dos componentes de cada categoria do Cl, mas pode concluir-se que a maioria dos
estudos analisados opta por selecionar os seguintes elementos, que se encontram
presentes em todos os estudos analisados, no que concerne ao capital humano (CH):
educacgdo, conhecimentos relacionados com o trabalho e empreendedorismo /
inovacdo / flexibilidade / lealdade, nos elementos do capital relacional ou externo (CR)
incluem-se: os acordos de colaboragdo em negdcios e os acordos de licenciamento e
certificacdo e, nos elementos do capital estrutural interno ou organizacional (CE)
considera-se a propriedade intelectual (ou patentes, marcas comerciais e direitos de

autor), a cultura da empresa, 0s processos de gestao e os sistemas de informacéao.

O debate intenso que continua a ocorrer em torno do tema do Capital
Intelectual pode centrar-se em 4 pontos principais: diversas abordagens nha
concetualizacdo do ClI; a énfase continua a ser colocada na representagdo do Capital
Intelectual em formas de métricas; h4 quem aponte que a sua representacao pode ser
feita com recurso a formas ndo métricas; e existe alguma sintonia quanto a
composicdao tripartida do Cl - CE, CR e CH - (Habersam & Piber, 2003).

Pode-se, por fim, e citando Petty e Guthrie (2000), inferir que os “Ativos
Intangiveis contabilisticos” pertencem ao conjunto dos elementos intangiveis ou do Cl,
(Striukova et al., 2008, p. 298), porque este inclui todos os tipos de intangiveis que
pertencem ou podem ser usados pelas organizacées empresariais (MERITUM, 2002).
E, uma vez que existem elementos intangiveis ndo relevados no balanco por néo
preencherem os requisitos de reconhecimento, consequentemente, as demonstracdes
financeiras ndo apresentam uma imagem verdadeira e apropriada das empresas,
contribuindo assim para a apreensao incompleta da sua posicao financeira (Cafiibano
et al., 2000).
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3.3 Adocéo das IAS/IFRS
Existem varios estudos sobre a adogéo das IAS/IFRS.

Tsalavoutas (2011) analisa o cumprimento dos requisitos de divulgacéo
obrigatéria das normas IFRS em 2005, que é o primeiro ano da sua implementacao,
em 153 empresas gregas cotadas na bolsa de valores grega. Foram efetuados os
seguintes testes de hipéteses: a) a eventual associacao entre a divulgacéo obrigatéria
das normas IFRS e as mudancas provocadas pela transicdo para IFRS nos
rendimentos dos acionistas e b) a eventual relagdo entre a divulgacédo obrigatéria das
normas IFRS e as alteragbes no lucro liquido em resultado da implementacdo das
IFRS. Os resultados encontrados confirmaram ambas as hipoteses e constata-se um
nivel médio de cumprimento da divulgacdo obrigatéria das normas IFRS baixo nas
empresas da amostra, com desvios-padrdo de 10% e 8% conforme o método usado
para medir o cumprimento das normas, respetivamente, método PC-Partial
Compliance e método Cooke. Ndo obstante, existem cerca de 20% das empresas que
cumprem em mais de 90% com todos os requisitos de divulgacdo obrigatéria. Estes
resultados podem derivar da abordagem condescendente do regulador grego quanto
ao cumprimento das normas IFRS durante os primeiros anos da sua adoc¢ao, os fracos
mecanismos de execuc¢do e também podem ser um indicador da pouca familiaridade
dos contabilistas e auditores gregos com as novas normas. Para além disto, o estudo
permite a identificacdo dos fatores explicativos do nivel de divulgacdo obrigatoria
como, o tipo de auditor, as alteragbes no resultado liquido e no patriménio dos

acionistas devido a transicao para as IFRS.

Lopes e Rodrigues (2007) analisaram o nivel de divulgagdo dos Instrumentos
Financeiros tendo por base uma amostra de empresas portuguesas com valores
cotados na Euronext Lisboa, no final de 2001, tendo concluido que o nivel de
divulgacdo dos Instrumentos Financeiros, (num contexto de falta de normas
reguladoras portuguesas para este tipo de ativos, uma vez que a obrigatoriedade de
adocao das IAS soO ocorre em 2005), esta significativamente relacionado com certas
caracteristicas das empresas como a dimensao, o tipo de auditor, listing status / lista
de empresas cotadas e o setor econémico (financeiro/ndo financeiro). Mais ainda,
dado que o indice de divulgacédo € baseado nas IAS 32 - Instrumentos Financeiros:
Apresentacdo e IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracao,
os resultados mostraram que as empresas de maiores dimensdes, se forem cotadas
em mais do que um mercado de capitais e, se forem auditadas por uma das 5 maiores

empresas internacionais, mais cumprem com 0s requisitos das normas IAS 32 e 39.
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Para determinar o nivel de harmonizagdo entre a IAS 39 — Instrumentos
Financeiros (IF) e a préatica de relato dos instrumentos financeiros de uma ampla
amostra de 203 empresas europeias com valores cotados em 2005, Morais e Fialho
(2008) realizaram uma andlise de regressdo para identificar as caracteristicas
especificas das empresas que influenciam o grau de harmonizacdo da pratica de
relato dos IF, sabendo-se que esta foi a norma que mais controvérsia causou porque
obriga a adogédo do justo valor (JV) para mensurar os IF. Tal implica a existéncia de
um mercado ativo para se poder mensurar os IF pelo JV, caso contrario, tera que ser
estimado. Esta situacdo constitui uma oportunidade para a manipulacdo, jA que a
estimacdo de variaveis é imperfeita e o uso dos modelos de avaliagdo do JV é
inadequado e imperfeito. Os resultados deste estudo mostram um alto grau de
observancia dos requisitos de mensuracdo na IAS 39, no primeiro ano da adoc¢éo
obrigatéria desta norma. Embora haja diferencas entre os paises, elas ndo constituem
fatores explicativos do cumprimento e, quer os fatores institucionais quer as
caracteristicas das empresas (dimenséo, tipo de inddstria ou setor, rendibilidade,
listing status e tipo de auditor) ndo influenciam o nivel de cumprimento dos requisitos
da IAS 39. Constata-se que os resultados deste estudo contrariam os estudos prévios
efetuados, quando a adocédo das IFRS/IAS era ainda voluntaria, que postulavam nao
ser a harmonizacdo das normas contabilisticas condicdo necessaria e suficiente para
a harmonizacdo das praticas contabilisticas. As autoras consideram os resultados
obtidos como “um sinal positivo para a harmonizacdo do relato financeiro das

empresas europeias” (Morais & Fialho, 2008, p. 232).

Gomes, Serra e Ferreira (2005) analisaram o grau de adaptagédo a IAS 38 —
Ativos Intangiveis tendo por base uma amostra de 49 empresas portuguesas com
valores cotados na Euronext Lisboa em 2003, analisando os respetivos relatorios e
contas anuais disponibilizados em paginas da internet ou pela CMVM. Foi elaborada
uma grelha com os aspetos fundamentais da IAS 38, suportada por uma analise de
conteudo da norma, designadamente, reconhecimento, mensuracdo e avaliacdo e
relato, amortizacdes dos Al, entre outros, e foi feita uma comparacgdo da IAS 38 com o
POC e a DC7, a qual permitiu concluir a existéncia de procedimentos distintos: para o
reconhecimento das despesas de I1&D, formacdo, publicidade e de instalacdo e
arranque e para a questdo da vida util dos Al. Na avaliagdo subsequente dos Al
também se constata dissemelhancas, dado que na IAS se prevé dois métodos de
avaliacao dos Al, o do custo e o de revalorizagdo enquanto no POC s6 é admitido o
primeiro. Na apresentacao e relato, na IAS 38, é exigido um conjunto de informagdes

sobre os Al, nomeadamente, a sua descricdo detalhada, se foram comprados ou
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gerados internamente, o que ndo acontece no POC. Por isso, os autores aferiram um
baixo grau de adaptacdo (aproximadamente 30%) aos requisitos da IAS 38, o que se
explica por uma baixa sensibilidade as normas internacionais de contabilidade, como
consequéncia da ndo obrigatoriedade da norma em Portugal, que sé ocorre

posteriormente, em 2005, e pelo facto dos requisitos da IAS 38 serem limitativos.

Fontes, Rodrigues e Craig (2005) analisam o progresso do sistema normativo
contabilistico nacional (no sentido da harmonizacdo das suas normas com as IFRS).
Essa convergéncia é aquilatada para o periodo entre 1977 e 2003, através da sua
mensuracdo. Medir a convergéncia das normas € uma questdo relevante porque, por
um lado, beneficia 0 mercado de capitais e outros utilizadores das demonstracdes
financeiras devido a qualidade e comparabilidade da informacao publicada e, por outro
lado, na Unido Europeia a obrigatoriedade de adocdo das IFRS iniciou-se em 2005 e
restringe-se a sua aplicagdo as entidades cotadas. Em 2003 a Comissdo de
Normalizagédo Contabilistica (CNC) propde dois modelos de contabilidade em Portugal,
ou seja, o0 modelo de contas individuais e 0 das contas consolidadas preparadas de
acordo com as IFRS para as empresas com valores cotados, ou seja, passa a vigorar
um modelo contabilistico dual, um para as empresas cotadas e outro para as que nao
sdo cotadas. Ha obstaculos a convergéncia das normas por parte das empresas ndo
obrigadas ao uso das IFRS devido, nomeadamente, a carga fiscal, a natureza
complexa de algumas normas IFRS e as bases legais do POC. Os investigadores
escolheram trés métodos quantitativos para medir a convergéncia, ou seja, as
distancias Euclidianas - neste método foram reconhecidas falhas -, o coeficiente
associado a Jaccard e o coeficiente de correlagdo Spearman, porque em seu entender
estes dois coeficientes, fornecem um bom critério de comparacéo da qualidade das DF
publicadas por empresas de varios paises com sistemas normativos diversos e, do
ponto de vista dos reguladores, permitem identificar as areas da contabilidade em que
se verificam as maiores dissemelhancas face as IFRS, possibilitando assim, a sua
alteracdo. Assim, identificaram uma amostra com 43 questdes relativas as IAS e ao
sistema normativo contabilistico nacional e 3 fases para a harmonizagédo das normas.
Na 12 fase - de 1977 a 1985- periodo do POC/1977 e criacdo da CNC (regulador
portugués que tem varias funcdes entre elas a participacdo nas discussdes
internacionais sobre o tema da harmonizacdo das normas contabilisticas); na 22 fase —
1989 a 1995 — adocgédo das Diretivas Europeias e algumas normas internacionais
através das Diretrizes Contabilisticas (DC). Verifica-se em 1989 uma revisdo ao
POC/77 para cumprir com a 42 Diretiva Europeia e outra em 1991, para respeitar a 72

Diretiva Europeia e na 32 fase — 1995 a 2003 — crescente internacionalizacdo através
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das DC que séo baseadas nas IAS. Com base na amostra, todos os métodos usados
evidenciaram a convergéncia parcial das normas Portuguesas com as IFRS, embora
com algumas discrepéancias, tendo o processo iniciado em 1991 com a emisséo das

DC que sao semelhantes as IAS (Fontes et al., 2005).

Oliveira et al., (2011) analisaram as praticas de divulgacao do risco a partir dos
relatérios anuais de 2005, de empresas portuguesas ndo financeiras registadas na
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM). Examinaram o tratamento
contabilistico dos riscos financeiros ao abrigo do disposto nas IAS 1- Apresentacdo
das Demonstracdes Financeiras, IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacdo e
IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo, cuja aplicacdo
obrigatdria as empresas Portuguesas nao financeiras ocorre em 2005, a que acrescem
as recomendac¢des da CMVM quanto a divulgacdo do risco, sendo exigida a
identificacdo dos riscos principais, incertezas e respetiva divulgacdo obrigatoria nos
relatorios de gestdo. Outro objetivo do estudo em questao foi identificar os fatores que
influenciam este tipo de divulgagdo. Os autores usaram a analise de conteldo para
guantificar o nivel de divulgacdo do risco, que foi dividido por 3 tipos de risco:
financeiro, ndo financeiro e quadro de gestdo. Foram testadas 9 variaveis
independentes, com base na combinacdo das teorias de divulgagdo, da agéncia, da
legitimidade e dos recursos. As conclusfes obtidas foram as seguintes: a divulgacao
baseada no risco é maioritariamente vaga, genérica, qualitativa, focada no passado,
dispersa ao longo dos relatorios e ndo satisfaz as necessidades de informagdo dos
stakeholders; a alavancagem, a firma de auditoria corresponder a uma das Big Four, a
dimensao, o quadro de diretores independentes e o nivel de sensibilidade ambiental
sdo variaveis que estdo relacionadas positivamente com a divulgacao do risco; a
concentracao da propriedade do capital e 0 comité de auditoria ndo estdo associados
com a divulgacéo do risco e a adocédo das IAS/IFRS; e a Diretiva da Moderniza¢do nao

estd associada com a divulgacao baseada no risco.

3.4 Intangiveis

Sao diversos os contributos de investigacdo que tratam o tema dos intangiveis,
por varios motivos: pelo seu potencial na criagcdo de valor nas empresas; pelo
crescente fosso entre o valor contabilistico e o valor de mercado das empresas
(Beattie & Thomson, 2007); pelas restricdes das normas no reconhecimento dos Al; e
pela sua inclusdo quer nas demonstracfes financeiras auditadas quer em outros

canais de divulgacao.
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Landini, Arrighetti, and Lasagni (2011) analisaram os fatores que justificam o
investimento em Al em Itdlia. Trata-se de um estudo no qual se pretende identificar os
determinantes dos Al no setor industrial italiano, com o argumento de que o
investimento em Al tem impactos positivos no desempenho das empresas e que tal
estd bem documentado na literatura prévia. Socorrem-se de um conjunto de dados e
medem os Al que se encontram no balanco das empresas, considerando - os como a
soma dos custos com patentes, licencas, pesquisa e formacdo. Mais, constatam uma
forte diversidade no nivel de investimento em Al entre as empresas do setor industrial
italiano e alegam, com base na teoria das capacidades, que a propensdo para tal
investimento é mais explicada por fatores de ordem interna, especificos da empresa,
do que por fatores externos de natureza tecnoldgica. Os resultados dos testes indicam
gue a probabilidade do investimento em Al aumenta com a dimensdo da empresa, 0
pretérito investimento em Al, o CH e a complexidade organizacional e, além disso,
evidenciam um efeito cumulativo entre os determinantes do investimento em Al que
cria dindmicas diferentes, justificando pelo menos em parte a jA& mencionada

heterogeneidade no nivel de investimento em Al.

Retomando o tema da divulgacdo dos intangiveis e com base no estudo de
Oliveira et al.,, (2006), foi feita a demonstragdo de quais os determinantes da
divulgacado voluntaria dos intangiveis, através da técnica de andlise ao conteudo dos
relatérios anuais das empresas listadas na Euronext Lisboa no final de 2003. Através
de uma analise de regressdo simples, constatou-se que existe uma influéncia
significativa das variaveis: dimensdo da empresa, concentracdo da propriedade, tipo
de auditor, tipo de industria e listing status na divulgacdo voluntéria dos intangiveis e,
com base numa analise de regressdo multipla, as mesmas variaveis anteriores, com
excecdo de listing status, evidenciam apenas uma associacdo satisfatéria com a
divulgacdo dos Al. No que concerne aos componentes do Cl, o estudo demonstrou

gue o CR é a categoria mais divulgada, seguida pelo CE e, no fim, surge o CH.

A abordagem da divulgacdo dos Al em extenséo foi feita por Kang and Gray
(2011) com recurso a Cadeia de Valor Scoreboard, proposta por Lev em 2001, como
guadro para a divulgagéo dos Al. A investigacao tem duas finalidades: aferir se as 200
empresas de 23 mercados emergentes incluidas na Revista Business Week de julho
de 2003 tém praticas de divulgacdo dos Ativos Intangiveis em extensdo e se fatores
como, a regulacdo adotada (IFRS ou U.S.GAAP), o racio market-to-book, as
caracteristicas especificas das empresas (0 setor, a dimenséo, a alavancagem, listing
status, concentracdo da propriedade do capital e nimero de anos desde a

constituicao) e os riscos econdémicos e do sistema legal, influenciam significativamente
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a divulgacdo em extensédo dos Al. Os resultados obtidos permitem concluir que ha um
alto nivel de divulgacdo quantitativa e voluntaria dos Al (de notar que s6 3 das 181
empresas que fazem parte da amostra ndo divulgam Al nos seus relatorios anuais).
Isto é assim, porque as empresas destes mercados emergentes investem mais em Al
do que outras de outros mercados, e consequentemente, divulgam mais informacao
para legitimar os seus investimentos em atividades que criam valor e para dar maior
transparéncia & informacdo empresarial que esta na mira dos mercados de capitais.
Os fatores determinantes desta divulgacdo séo: a ado¢cdo das IFRS ou U.S.GAAP, o
setor de atividade e o racio market-to-book. Mais ainda, os fatores especificos dos
paises que incluem os riscos relacionados com 0s respetivos sistemas legais e
politicas econ6micas, também séo considerados significativamente explicativos do
nivel de divulgac&o voluntaria dos Al. E de assinalar que o fator dimens&o da empresa
nao influencia a divulgacao dos Al porque a amostra é constituida exclusivamente por

grandes empresas que tém incentivos para a divulgacgao.

Os fatores explicativos da divulgacéo do Cl aos analistas financeiros foram alvo
de um estudo de Garcia-meca et al.(2005) cuja pretensao era saber, se as empresas
espanholas com valores cotados divulgam mais informacdo do que a obrigatéria nas
suas apresentacdes aos analistas financeiros e identificar os fatores influenciadores
dessa divulgacdo. Estas apresentacdes aos analistas, de acordo com 0s autores,
cabem nos canais privados de divulgacdo de informacdo, enquanto os relatérios
anuais, a internet e o “relatério do Capital Intelectual” pertencem aos canais publicos
de divulgacdo de informacdo. A amostra é constituida por 257 relatérios anuais de
2000 e 2001, de empresas espanholas com valores cotados na bolsa de valores de
Madrid, que foram apresentados a analistas financeiros. Foram feitas andlises de
regressao simples e mdltipla para testar 9 variaveis explicativas da divulgacéo de CI
aos analistas financeiros: tipo de indUstria ou setor de atividade, dimensdo, listing
status, rendibilidade, racio market-to-book, alavancagem, existéncia de departamento
relagdes do investidor (dados recolhidos nas paginas Web das empresas), tipo de
apresentacdo (de resultados ou outra) e participacdo no IBEX35. Foram calculados
indices de divulgacédo para o Cl e para 6 categorias do mesmo CI (CH; clientes;
tecnologia; estratégia e pesquisa, desenvolvimento e inovagao). Os testes efetuados
permitiram concluir que a divulgacdo do CI por categorias varia muito (0 CH e a
pesquisa sdo os itens menos divulgados, por receio de perda de vantagens
competitivas); estando em causa a divulgagdo do Cl como um todo o nivel médio de
divulgacéo ronda os 25%; apenas as varidveis dimensao e tipo de apresentacdo sédo

os fatores determinantes das variacGes da divulgacao do Cl aos analistas; confirma-se
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a associacao positiva entre as variaveis racio market-to-book e listing status e a
divulgacdo, na analise de regressdo simples. E, pela andlise de regressdo mudltipla,
rejeitam-se as hipoteses de relagéo entre as variaveis: tipo de industria, rendibilidade,
alavancagem, pertenca ao IBEX35, existéncia de departamento de relacdes do
investidor, racio market-to-book e listing status, e a divulgacdo em extensado do Cl. Os
autores fizeram uma comparacdo dos niveis de divulgacéo obtidos com os niveis de
divulgacao nos paises nérdicos e concluiram que nestes e no capital humano os niveis
de divulgacdo sdo mais baixos. Mas, esta afirmagcdo deve ser interpretada com
prudéncia porque se trata de diferentes amostras e canais de divulgagdo e de

industrias diversas (Garcia-meca et al., 2005).

A analise da presenca de divulgacéo voluntaria de Cl nos relatérios anuais de
empresas australianas com valores cotados bem como os fatores que influenciam
essa divulgacdo foi feita por Whiting e Woodcock (2011). Trata-se de um estudo
empirico quantitativo, que recorre a andlise de conteudo dos relatorios anuais do ano
de 2006 para determinar se as empresas que operam em setores de atividade de alta
tecnologia ou intensivos em conhecimento divulgam de forma voluntaria mais
informacédo de Cl do que as outras que nao operam nesses setores. Concluiram que
existe esta associagdo, ndo obstante, o nivel de divulgacdo de CI ser relativamente
baixo. Constataram que existe influéncia entre o tipo de auditor e a extensao da
divulgacéo voluntaria de Cl ou seja, se a empresa € auditada por uma das Big Four, a
divulgacdo voluntaria de ClI é maior. Demonstraram que a alavancagem, a
concentracao da propriedade do capital e a idade da empresa na lista da bolsa néao
influenciam a divulgacéo voluntaria do Cl. A categoria mais divulgada do Cl é a do CE,
dado que as empresas australianas enfrentam uma concorréncia forte interna e
externa e, para a reduzir, atribuem especial importancia as relagbes com os clientes e

outras entidades e promovem as suas marcas, sendo todas componentes do CE.

Os estudos anteriormente apresentados referem-se todos a divulgacdo
voluntaria, mas considera-se que a divulgacdo financeira ou obrigatéria e,
particularmente, a dos Al é cada vez menos voluntaria devido ao incremento das
exigéncias por parte da regulagéo europeia e das entidades que regulam os mercados
de capitais, por isso, o contetdo dos relatérios anuais ja ndo faz parte das decisGes

exclusivas da gestédo das empresas (Raffournier, 1995).

Um contributo importante para o estudo da extenséo da divulgagéo financeira
foi desenvolvido por Cooke (1992) sobre os relatérios anuais de empresas Japonesas

com valores cotados, tendo sido analisado o impacto da dimensdo, da cotacdo das
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acOes em diversos mercados de capitais e do tipo de industria, no relato obrigatorio e
voluntério das 35 empresas que pertencem a amostra. A sele¢do da varidvel dimenséo
foi determinada porque num estudo anterior levado a cabo pelo mesmo autor para
empresas da Suécia, ela foi considerada como variavel explicativa e significativa da
divulgacdo empresarial (Cooke, 1989a). Pelo facto do Japdo ser uma economia
baseada em organizac6es multinacionais com valores cotados em diversos mercados
bolsistas internacionais a que acresce ser a bolsa Japonesa a segunda maior do
mundo, motivou o autor a escolher as variaveis listing status e tipo de industria. Por
recurso a técnica de analise de contetdo dos relatorios foi construido um indice de
divulgacédo, com base numa abordagem dicotomica dos itens que s&o divulgados nos
relatérios anuais de 1988. Da estatistica descritiva usada retira-se que, apesar de néao
haver grandes variagbes nos niveis de divulgacdo obrigatérios entre empresas
industriais e nao industriais (média de cumprimento dos requisitos de divulgacéo
obrigatéria é de 95%), o0 mesmo nao se passa com a divulgacdo voluntaria, em média
s6 20% das empresas divulgam informacdo voluntaria. As empresas com valores
cotados internamente e em mercados externos (listing status), por estarem sob maior
vigilancia, terem que cumprir os requisitos de divulgacdo dos diversos mercados de
capitais e para a manutencdo ou elevacdo do valor da cotacdo, tendem a divulgar
voluntariamente mais informacéo, do que as que s6 sdo cotadas no mercado interno.
Os resultados obtidos permitem dirimir que as empresas que mais divulgam
informagé&o pertencem ao setor industrial e, assim, o tipo de industria, a listing status e
a dimensdo sdo fatores que significativamente explicam a divulgacdo no Japéo
(Cooke, 1992).

E de salientar a pesquisa de Wallace e Naser (1995) relativa a divulgacéo
obrigatoria de informacdo empresarial, cujo objetivo é testar o impacto de variaveis
gue representam as caracteristicas especificas das empresas com valores cotados de
Hong Kong sobre a extensdo da divulgacdo obrigatoria empresarial. Trata-se de
estudar a influéncia das variaveis: listing status, rendibilidade, retorno de ganhos,
liquidez, alavancagem, dimenséo, proporcao de acfes detidas por externos, firma de
auditoria e tipo de negécio (conglomerados ou ndo), na extensdo da divulgacdo
obrigatoria. A andlise inclui itens recolhidos nos relatérios anuais dos anos de 1989 a
1992, de 80 empresas gque fazem parte da amostra. As conclusdes obtidas sdo que as
empresas cotadas em mais do que um mercado (listing status) ndo influenciam a
extensdo da divulgacao obrigatéria, esta ao contrario, é explicada por, dimensao (total
de ativos), rendibilidade (margem de lucro), firma de auditoria e tipo de negdcio,

também ha relacdo mas menos significativa entre os indices de divulgacéo obrigatéria
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em extensdo e retorno de ganhos, liquidez, alavancagem, e proporcdo de acodes

detidas por externos.

As relacdes entre as caracteristicas das empresas e a extensdo da divulgacao
nos relatorios anuais de empresas espanholas foram alvo de um estudo empirico
elaborado por Wallace et al. (1994). Trata-se de confirmar ou infirmar se as variaveis:
solvabilidade, total de ativos, total de vendas, racio da liquidez, retorno de ganhos,
margem de lucro, tipo de industria, tipo de auditor e listing status, estdo relacionadas
com a extensao da divulgacdo. Com base em relatérios anuais de uma amostra de 50
empresas espanholas néo financeiras, das quais 30 sdo cotadas nas bolsas de Madrid
e Valéncia e as restantes ndo sao cotadas, foram construidos indices de divulgacao
com informagao quantitativa e qualitativa. Existem variagdes nos indices de divulgacao
entre 29% e 80% e as varidveis dimenséo e listing status explicam as alteracdes do
indice de divulgacdo. Quanto ao racio de liquidez apresenta associacdo negativa
significativa com a divulgacdo e todas as restantes variaveis estudadas ndo se

relacionam com a divulgacéo.

3.5 SNC

Dada a entrada em vigor do novo SNC em 1 de janeiro de 2010, destacam-se
alguns trabalhos de investigacdo relacionados com este novo sistema normativo e
enquadrados no tema do presente estudo (intangiveis, divulgacdo e seus fatores

explicativos).

Guerreiro, Rodrigues e Craig (2012) identificaram os fatores que influenciam a
preparacdo para implementar o0 novo normativo contabilistico, SNC, tendo por base
116 grandes empresas Portuguesas com valores ndo cotados, no fim de 2009. Os
resultados obtidos revelam que o nivel de preparagdo é baixo (dada a falta de
interiorizacdo dos profissionais da contabilidade das mudancas exigidas pelo novo
regime normativo) e os fatores que mais influenciam a preparacao para implementar o
SNC sao: a) o exercicio de atividades externas (dado que as empresas exportadoras
tém permanentemente relagbes comerciais com outras estrangeiras, devem estar
familiarizadas com as praticas contabilisticas das IFRS, porque estas estdo
associadas ao conceito de legitimidade), b) a participacdo de uma empresa
relacionada ou “empresa mae” na conversao dos procedimentos de POC para SNC
nas empresas subsidiarias ou “filhas”, c) o capital das empresas ser s6 detido por

cidadaos Portugueses (0 que reduz a assimetria de informacédo e é consistente com o
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conceito de legitimidade) e d) comportamentos de imitagéo (o SNC criou incerteza nas
empresas, estas para a reduzir imitam os procedimentos e os modelos de preparacdo
contabilisticos de empresas de referéncia). Fatores como a dimenséao, a rendibilidade
e o tipo de auditor ndo estdo significativamente associados com a preparagdo para

aplicar o SNC nas empresas portuguesas com valores nao cotados.

Fasterling (2012) analisou a divulgacdo obrigatdria tendo verificado que os
regimes de divulgacdo de conformidade ou divulgacdo obrigatoria. Este autor
preconiza que os regimes de divulgacao de conformidade potenciam a comunicacdo
entre aqueles que divulgam e os destinatarios da informacéo divulgada (stakeholders).
Essa comunicacao é representada pela troca e partilha da informacéo de qualidade, €
facilitada pelas tecnologias de informacédo e comunicacéo, pela pesquisa académica
ou por outras entidades detentoras de informac¢do, podendo contribuir mais para o
desenvolvimento de normas do que para tornar mais transparentes as praticas
empresariais, através da capacidade da mencionada comunicac¢do. Defende o autor
gue os regimes de divulgacdo de conformidade tém sido s6 usados nas areas da
legislacdo empresarial e financeira mas, eventualmente, podem ser utilizados em
gualquer area da regulacdo dos negocios, como por exemplo, na regulamentacédo do

negocio em termos ambientais.

Paiva (2011), investigou a implementacdo da NCRF 1 - Estrutura e Contetdo
das Demonstracdes Financeiras do SNC e dos seus efeitos na fiscalidade e na
auditoria. As DF visam fornecer aos seus utilizadores um instrumento relevante para a
tomada de decisbes e, com base no SNC, apresentam alteracbes ao nivel dos seus
modelos, da sua estrutura e conteddo. Os efeitos mais significativos do SNC na
fiscalidade incidente sobre as empresas sdo 0s seguintes: a manutencdo da
dependéncia da contabilidade; as novas regras de calculo do resultado tributavel e os
ajustamentos decorrentes da transicdo de normativo, considerados para efeitos fiscais
em 25% do total, nos anos de 2010 a 2013, o que segundo a autora, corresponde a
um manifesto constrangimento da fiscalidade sobre a contabilidade. No ambito da
auditoria, o novo SNC também provocou alguns efeitos relevantes: pela primeira vez é
exigida a Demonstracao de alteragdes no capital proprio, para evidenciar e explicar os
movimentos ocorridos nas contas do capital préprio no inicio e no fim de um periodo; o
Anexo ao balanco e & demonstracdo de resultados obriga a inclusdo de uma coluna de
“Notas” que permite as ligacbes com as contas alvo das demonstragcbes financeiras
em termos agregados; e os saldos de abertura em 2010 sdo obrigatoriamente
transformados para o novo SNC. Conclui que maiores exigéncias de analise séo feitas

quer a contabilidade quer a auditoria.
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Correia (2011) analisou os Al de uma empresa de servigos identificando as
diferencas qualitativas mais significativas entre o novo SNC e o POC, destacando as:
alteragcbes na definicdo, reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo dos Al.
Relativamente aos efeitos quantitativos das mudangas entre o novo SNC e o POC
refere que sdo importantes, dado que a vida util estimada para os Al (carteiras de
clientes adquiridas) alterou-se de 5 para 12 anos e verificou-se 0 ndo reconhecimento
de cerca de 40% dos contratos de manutencao de elevadores, com Obvias implicagdes

nos ativos e capital proprio.

Almeida (2011) analisou o setor da olivicultura com a finalidade de investigar
em particular a NCRF 17 — Agricultura no ano de 2010, ano de transicdo do POC para
0 SNC. Por recurso ao indice de conservadorismo de Gray, 1980, e a analise de racios
e indicadores econémico — financeiros, foram constatadas variagdes nas DF em
resultado da comparagéo entre os dois sistemas normativos (POC e SNC). A amostra
final, devido a dificuldade na obtencdo de dados, € constituida apenas por 5
empresas, que disponibilizaram os seus dados e aplicam a NCRF 17. A analise
efetuada sobre as DF demonstra que, sem se perceber a causa, em certas empresas
se verifica o registo contabilistico de inventarios por valor igual a zero e noutras,
inexisténcia de contabilizacdo de valores em inventarios, nomeadamente, em ativos
biol6gicos. Nao foi dada nota se estdo a ser cumpridos os requisitos de divulgacao
constantes dos paragrafos 44 a 47 da norma. Os resultados obtidos no estudo
empirico revelam que o impacto da transicdo do POC para o SNC é positivo,
contrariando alguma literatura prévia, devido nomeadamente: ao aumento dos ativos,
capitais proprios e resultados das empresas e a redugédo dos passivos. Os efeitos da
transicéo foram igualmente favoraveis na maioria dos racios e indicadores econémico -

financeiros.

Ferreira, Cravo e Azevedo (2012) analisaram o efeito da aplicacdo da NCRF 6
na posicdo financeira, no desempenho, no valor dos Ativos Intangiveis (Al)
apresentados no balanco, e nos indicadores econdmico — financeiros. Através de um
estudo de caso mdltiplo abrangendo uma amostra de 6 empresas e respetivas
demonstragfes financeiras (DF) de 2009, em POC e SNC, disponiveis na internet,
constata-se alguma dificuldade na recolha de dados, desigualdade na divulgagcédo dos
ajustamentos de transi¢do do POC para o SNC e até falta de relato dos intangiveis. E
de sublinhar que os resultados obtidos séo contraditérios no que concerne aos efeitos
significativos da adog&do da norma no valor dos Al, porque em trés das empresas da
amostra 0s impactos sdo negativos devido ao ndo reconhecimento de ativos e

imparidade do goodwill. Numa delas, o efeito é positivo por forca do reconhecimento
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de Al, noutra o efeito dos ajustamentos é nulo e a restante ndo fez qualquer
ajustamento de transicdo. O impacto da aplicacéo da norma na posi¢éo financeira e no
desempenho também € diverso, mas ndo € significativo. Concluiram que ndo ha

impacto relevante nos indicadores econémico - financeiros.

Figueiredo (2012) analisa os requisitos de divulgacéo da IAS 19 — Beneficios
de Empregados, a que corresponde a NCRF 28, e. cuja finalidade é aferir da
informacéo divulgada relativamente aos beneficios dos empregados concedidos pelas
entidades com valores cotados na Euronext Lisboa, que pertencem ao Portuguese
Stock Index (PSI 20), dado que estas s&o obrigadas ao cumprimento dos requisitos de
divulgacdo da norma IAS 19 a partir de 2005 . Foi levado a cabo um estudo descritivo
mediante a analise de contetudo dos relatérios e contas de 20 empresas (distribuidas
por sete setores de atividade), referentes aos anos de 2007 a 2009, para identificar as
praticas de divulgacdo dos beneficios dos empregados. Foram identificados vinte e
cinco indicadores de divulgagéo para os cinco tipos de beneficios de empregados, em
conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 19. Foram testadas hipéteses
acerca do nivel de divulgacdo de informacao sobre os beneficios de empregados
como um todo, sobre os diferentes tipos de beneficios de empregados e analisando se
o setor de atividade influencia o nivel de divulgacdo, através do uso da analise de
regressao simples. A concluséo é que, para o periodo em andlise, todas as empresas
da amostra divulgam e aumentam em 5% o nivel de divulgacdo de informacéo sobre
os beneficios dos empregados. Também cresceu ligeiramente o relato de informacéo
por indicador e, quanto ao tipo de beneficio de empregados, a maior divulgacéo
constata-se nos beneficios de curto prazo. Confirma-se que o setor de atividade se
relaciona positivamente com a divulgacdo de informacdo sobre beneficios de
empregados, e que o setor financeiro apresenta uma média de divulgacdo superior a

de todos os outros (Figueiredo, 2012).

A andlise dos efeitos nos Ativos Intangiveis da transicdo do POC para as
normas internacionais, designadamente a IAS 38 - Ativos Intangiveis, no que se refere
as Despesas de Investigacdo e Desenvolvimento, e para as empresas com contas
consolidadas e cotadas na Euronext Lisboa, foi alvo de analise por Sa (2010). Os
dados foram recolhidos das DF consolidadas de 32 empresas, no periodo de 2004 a
2009, com o intuito de concluir sobre o cumprimento do estipulado na norma IAS 38
guanto as Despesas de 1&D. Foi usada a metodologia de estudo de caso. Concluindo-
se que em resultado da transi¢cdo de normativos hé variacdo, positiva no valor total do
ativo e no passivo, negativa para o capital proprio e interesses minoritarios, para a

generalidade das empresas. Ha grandes impactos ao nivel dos Al devido as
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exigéncias quanto ao seu reconhecimento e ha reducgéo de valor. Quanto as Despesas
de 1&D, verifica-se decréscimo no seu valor em resultado do ndo reconhecimento e, a
informacédo disponibilizada pelas empresas da amostra para este tipo de despesas é
parca e cerca de 34% das empresas nao apresenta qualquer informacéo sobre estas

despesas.

O ponto de partida deste trabalho € a questdo de saber quais os fatores
explicativos especificos da divulgacdo dos Al e, a este propdsito ja existe bastante
literatura prévia. Apresenta-se de seguida, no Quadro 2, uma lista de vinte estudos
gue se debrugcaram sobre a questdo da divulgagcdo e seus fatores explicativos que
abrangem diversos paises de diferentes areas geograficas, com a finalidade de aferir
gquais as variaveis explicativas mais utilizadas e as que mais influéncia tém na

divulgacao.
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Quadro 2 - Fatores Explicativos e Determinantes da Divulgacao

Ws Dimensdo Tipode Dispersdo/ Rendibilidade/ Alavancagem Listing Status Atividades Tipode % diretores Récio Idade da  Pais(es)
Estudos IndUstria Conc.Capital Lucro/Desemp ou Endividam. Externas Auditor independentes Marketto book empresa em andlise
Boubaker et al., 2012 S S S N N N N.A. S N.A. N.A. N.A. Franca
Branco et al., 2011 S S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. Portugal
Cooke, 1989a S N.A. S N N.A. S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. Suécia
Cooke, 1992 S S N.A. N.A. N.A. S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. Japéo
Debreceny & Rahman, 2005 N N S S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. ()
Garcia-meca et al., 2005 S N N.A. N N S N.A. N.A. N.A. S N.A. Espanha
Kang & Gray, 2011 N S N N.A. S N N.A. N.A. N.A. S N V)

Lopes & Rodrigues, 2007 S S S N.A. N S N S N N.A. N.A. Portugal
Macagnan, 2009 S S N.A. S S N.A. S N.A. N.A. N.A. S Espanha
Morais & Fialho, 2008 N N N.A. N N.A. N N.A. N N.A. N.A. N.A. (I

Morariu, 2012 N N N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. Romenia
Oliveira et al., 2006 S S S N N S N S N.A. N.A. N.A. Portugal
Orens et al., 2009 S N.A. N.A. N.A. S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. (]
Ousama et al., 2012 S S N.A. S N N.A. N.A. N N.A. N.A. N.A. Malasia
Raffournier, 1995 S S N S N N.A. S S N.A. N.A. N.A. Suica
Tsalavoutas, 2011 N N N.A. S S N.A. N.A. S N.A. N.A. N.A. Grécia
Wallace & Naser, 1995 S S S S S N N.A. S N.A. N.A. N.A. Hong Kong
Wallace et al., 1994 S N N.A. N N S N.A. N N.A. N.A. N.A. Espanha
Whiting & Woodcock, 2011 N.A. S N N.A. N N.A. N.A. S N.A. N.A. N Austréalia
Williams, 2001 N S N.A. N.A. S S N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. Reino Unido
N.° Total de Estudos 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20

Total dos estudos em que 19 18 9 12 14 11 4 10 1 2 3

a variavel foi testada

Total dos estudos em que a 13 12 6 6 6 7 2 7 0 2 1

variavel influencia a divulgagéo

Estudos onde a variavel 0,95 0,90 0,45 0,60 0,70 0,55 0,20 0,50 0,05 0,10 0,15

foi testada/total estudos(%b)

Estudos onde a variavel 0,65 0,60 0,30 0,30 0,30 0,35 0,10 0,35 0,00 0,10 0,05

influencia/total de estudos

NOTA:

S= Sim, a variavel foi testada e influencia a divulgacéo
N=Nao, a variavel foi testada e néo influencia a divulgagao
N.A.= a variavel ndo foi testada

() RU, Franga, Alemanha, Dinamarca, Noruega,finlandia,Singapura e Hong Kong.

() Franga, Alemanha, Itélia, Reino Unido e Portugal Fonte: elaborag&o propria
(I Bélgica, Franga, Alemanha e Holanda

(IV) 53 paises de economias emergentes
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As variaveis explicativas mais usadas no Quadro 2 - Fatores Explicativos e
Determinantes da Divulgacéo, da pagina anterior, foram a dimensao das empresas e o
tipo de industria ou setor de atividade, em 95% e 90% dos vinte trabalhos,
respetivamente, e sdo também as que mais significativamente se associam a
divulgacdo. A construcao deste mapa ird servir de orientagdo ao presente estudo na

escolha das variaveis explicativas da divulgacao.

A titulo de exemplo, e como indicador para a escolha das variaveis
independentes, referencia-se a andlise de Oliveira et al. (2006) que trata da divulgacéo
voluntéria e extensiva dos intangiveis, usando a andlise de conteudo dos relatorios
anuais e das “Mensagens/Declara¢des dos Presidentes” de 56 empresas Portuguesas
com valores cotados na Euronext Lisboa, a data de 31 de Dezembro de 2003. Foi
construido um indice de divulgacdo dos Al e, com base em analises de regressao,
foram testadas 8 variaveis explicativas da divulgacdo. A informag¢do divulgada é
voluntéria e qualitativa e quanto as variaveis explicativas, a sua andlise permitiu dirimir
gue o tipo de auditor, a concentracdo da estrutura acionista, o tipo de indlstria e a
dimensdo da empresa sao determinantes da divulgacdo voluntaria dos intangiveis; a
listing status associa-se a divulgacdo mas de forma moderada e a alavancagem, a
rendibilidade e a internacionalizacdo nédo se relacionam significativamente com a

divulgacao dos Ativos Intangiveis.

A dificuldade na obtencdo de dados e a inexisténcia de divulgacdo dos
intangiveis ja foi abordada anteriormente em varios estudos abrangendo geografias
diferentes, mas € de se colocar o acento ténico no designado segredo do negocio
como justificacdo para nao relatar. Veja-se o que referem Cafiibano e Sanchez (2004)

a este respeito:

“Assim, a maioria das analises descritivas e estatisticas é baseada na informacdo sobre
intangiveis que é fornecida por outros relatdrios (relatérios anuais, prospetos, reunides com analistas dos
mercados de capitais, etc.). Embora ndo seja expressamente referida em muitos papers a ideia de que
existem claros limites a divulgacdo da informacéo, estava na mente de todos. Tal deve-se a necessidade
das empresas manterem a informacado sensivel apenas para fins de gestdo.”(Cafiibano & Sanchez, 2004,
p. 95).

A justificacdo para ndo relatar relaciona-se com o receio de perda de

vantagens competitivas.
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4. Desenvolvimento do Estudo

A motivagdo subjacente a escolha do tema, “cumprimento dos requisitos de
divulgacao dos Al”, para investigagdo prende-se com o facto de ter entrado em vigor o
novo sistema normativo contabilistico para a generalidade das empresas portuguesas

somente em 2010.

A literatura existente sobre a divulgacao financeira dos ativos intangiveis em
Portugal contempla amostras de empresas com valores cotados, (Ferreira, 2008;
Oliveira et al., 2006; Sa, 2010; Silva, 2010) ou pertencentes a setores especificos de
atividade (Almeida, 2011; Correia, 2011; Cunha, 2009). O desiderato e 0 ambito deste
trabalho diverge dos anteriores, impondo a identificacdo das seguintes questdes de

investigacao:

— as empresas portuguesas divulgam os ativos intangiveis conforme

preconiza a NCRF 6? E com que niveis?

— quais sdo os fatores que influenciam o nivel de cumprimento da

divulgacao de informacdao financeiras sobre os ativos intangiveis?

Para responder as questfes de investigacdo formuladas, vamos eleger como
fatores que influenciam a divulgacao obrigatéria dos Al, os identificados previamente
pela literatura existente: dimensdo da empresa, tipo de auditor, endividamento,
rendibilidade, setor de atividade e atividades externas ou internacionalizacdo (Oliveira
et al., 2006; Wallace et al., 1994).

4.1 Formulacéo das Hipdteses de Estudo

A literatura existente evidencia as relacdes entre a extensdo da divulgacao
empresarial e os seus fatores explicativos ou determinantes, bem como o seu

enquadramento tedrico no ambito das diversas teorias de divulgacéo ja apresentadas.

Como referido anteriormente ndo ha uma teoria Unica explicativa da
divulgacéo. As teorias de divulgacdo mais usualmente utilizadas como explicacao dos
fenomenos de divulgacdo de informacéo financeira sobre intangiveis sdo, a teoria da

agéncia, da sinalizacdo e da legitimidade (Ousama et al., 2012).
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A teoria da agéncia trata da relagdo entre os acionistas e 0s gestores, estes
séo contratados pelos primeiros para atuar em seu nome, mas podem atuar em defesa
do seu préprio interesse em detrimento do dos acionistas. Dai a necessidade de
monitorizar os procedimentos dos gestores o que implica suportar custos, designados
de custos de agéncia. Entdo, para reduzir esses custos as empresas divulgam mais

informacéo (Cooke, 1989a; Raffournier, 1995).

Em consonéncia com o disposto na teoria da sinalizacdo, os gestores estédo
permanentemente na empresa, desse modo, tém vantagem sobre os acionistas
guanto ao acesso a informagéo- assimetria de informacgé&o-, por isso, e para conservar
0s seus investidores e atrair novos, as empresas sinalizam o seu “bom valor’ e

divulgam mais informac¢éo (Ousama et al., 2012).

A teoria da legitimidade propde a existéncia de um contrato social entre a
empresa e a sociedade, isto €, a empresa procura assegurar, através da divulgacao,
gue as suas operacdes e atividades sé@o percecionadas como legitimas e concorrem
para o bem-estar geral da sociedade (Ousama et al., 2012).

Dimenséo da empresa

A literatura existente tem encontrado uma associacdo entre a dimensado das
empresas e o nivel de divulgagdo (Boubaker, Lakhal, & Nekhili, 2012; Branco et al.,
2011; Cooke, 1989a; Garcia-meca et al., 2005; Lopes e Rodrigues, 2007,
Macagnan,2009; Oliveira et al.,, 2006; Orens et al., 2009; Ousama et al., 2012;
Raffournier, 1995; Wallace e Naser, 1995; Wallace et al.,1994).

Quanto maior for a dimensdo da empresa maior sera a necessidade de
informacéo por parte dos interessados internos e externos (Garcia-meca et al., 2005).
A teoria da agéncia prevé que a empresa de maior dimensdo esta mais sujeita a
conflitos entre os gestores e os investidores, implicando a existéncia de custos de

agéncia e, para os atenuar, as empresas terdo que divulgar mais informacé&o.

De acordo com estudos de Lopes e Rodrigues (2007) e de Oliveira et al.
(2006), que citam Watts e Zimmerman (1978), a ligacdo entre dimenséo e divulgacao
pode verificar-se porque 0s custos politicos sdo maiores nas grandes empresas e
estas terdo tendéncia para mais altos niveis de divulgacdo uma vez que estes
melhoram a confianca e reduzem esses custos (Oliveira et al., 2006; Wallace et al.,
1994). Também sustentam uma associacdo positiva entre dimensdo e divulgacao
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voluntaria dos intangiveis, devido, entre outros, aos custos politicos suportados pelas
maiores empresas que s&o mais vigiadas de perto pelas entidades governamentais e
aos custos de acumulacdo e difusdo detalhada da informagéo serem mais elevados
nas empresas pequenas, e estas tendencialmente serem mais sensiveis ao risco da
divulgacdo de informacdes, por receio de que a sua posicdo no mercado seja

prejudicada.

De acordo com a evidéncia empirica anterior espera-se uma associacao
positiva entre a dimensdo das empresas e 0 nivel de cumprimento dos requisitos de

divulgacao sobre os ativos intangiveis.

H1 - O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo dos ativos

intangiveis esta positivamente associado com a dimenséo das empresas.

Tipo de Auditor

A evidéncia empirica anterior tem demonstrado que a auditoria € uma forma de
reduzir os custos de agéncia e aumentar a credibilidade das divulgacdes (Ousama et
al.,, 2012). As grandes empresas de auditoria (Big Four) encorajam as empresas
clientes a divulgarem recorrentemente mais informac¢do, quer em volume quer em
abrangéncia, porque pretendem preservar a sua reputacdo, desenvolver as suas
proprias competéncias e garantir a fidelizagcdo dos seus clientes. Por um lado, ha
estudos que demostram néo existir uma forte associagéo entre a dimenséo da firma de
auditoria e a divulgacdo da informacdo (Morais e Fialho, 2008; Ousama et al., 2012;
Wallace et al., 1994). Contudo, existem estudos que tém concluido o inverso, ou seja,
assumem uma relacdo estatisticamente significativa entre a dimensédo da firma de
auditoria e a divulgacéo da informacao (Boubaker et al., 2012; Depoers, 2000; Lopes e
Rodrigues, 2007; Oliveira et al., 2006; Raffournier, 1995; Tsalavoutas, 2011; Wallace e
Naser, 1995; Whiting e Woodcock, 2011). Ha mais evidéncias empiricas de
associacdo positiva entre a divulgacao e a firma de auditoria, assim, € expectavel que

as empresas da amostra auditadas por uma das Big Four divulguem mais informacéao.

Para representar a variavel tipo de empresa de auditoria usa-se uma variavel
dicotémica, que assume o valor 1 se a empresa for uma das Big Four (Deloitte and
Touche, KPMG, PricewaterhouseCoopers e Cap Gemini Ernst and Young) e, no caso

contrario, assume o valor O.
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H2 - O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgagcdo dos ativos

intangiveis esta positivamente associado com o tipo de auditor.

Endividamento

O contributo da teoria da agéncia é usado para explicar a relagdo entre
endividamento e divulgacdo dado que, segundo diversos estudos, as empresas
altamente endividadas sdo as que estdo sujeitas a mais altos riscos e onde se torna
mais premente diminuir a assimetria de informacdo entre acionistas e credores, ou
seja, sdo as que suportam maiores custos de agéncia (Kang e Gray,2011; Macagnan,
2009; Orens et al., 2009; Tsalavoutas, 2011; Wallace e Naser, 1995; Williams, 2001).
E, para os reduzir, as empresas sdo estimuladas a uma maior divulgacdo de
informagdo que, por sua vez, possibilitara ainda a redugdo dos custos de
endividamento. A teoria da sinalizacdo sugere que as empresas que apresentam
niveis baixos de endividamento, constituindo tal facto um “bom sinal”, s&o incentivadas
a divulgar mais informagdo sobre a sua estrutura financeira. No entanto, existe
também evidéncia empirica indicando a inexisténcia de associacao entre divulgacao e
endividamento (Oliveira et al., 2006; Ousama et al., 2012; Raffournier, 1995; Wallace
et al., 1994; Whiting e Woodcock, 2011).

H3 - O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo sobre ativos

intangiveis esta associado com o nivel de endividamento das empresas.

Rendibilidade

Existe evidéncia empirica que suporta a hipétese de haver uma relacéo
positiva entre a divulgacdo e o desempenho da empresa. A teoria da agéncia
estabelece que a divulgacao funciona como um mecanismo de controlo de gestédo e os
gestores sao incentivados a divulgar informacao para manter as suas compensacoes e
posicdo. Por sua vez, em conformidade com a teoria de sinalizacdo, as empresas mais
rentaveis sdo provavelmente as mais estimuladas a relatar informacdo para se
distinguirem das outras no mercado e evitar a subvalorizagdo das suas ac¢des. H&
estudos prévios que evidenciam esta relagdo positiva, ou seja, quanto maior for o
desempenho maior sera a divulgacao da informacao (Debreceny e Rahman, 2005;
Macagnan, 2009; Ousama et al., 2012; Raffournier, 1995; Wallace e Naser, 1995).Ja a

teoria dos custos politicos postula que as empresas mais rentaveis sdo mais
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incentivadas a divulgar mais informacéo, para que o mercado identifique a fonte dos
seus lucros. Verrecchia (1983) refere que as empresas divulgam a partir de um certo
limiar de rendibilidade as empresas divulgam e, pelo contrario ndo divulgam se se
encontrarem abaixo desse limite. Todavia, existem estudos que encontraram relacdes
inversas entre as duas variaveis (Boubaker et al., 2012; Cooke, 1989a; Garcia-meca et
al., 2005; Oliveira et al., 2006).

H4 — O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo sobre ativos

intangiveis esta associado com o nivel de rendibilidade da empresa.

Setor de Atividade

As teorias da sinalizacao, da legitimidade e dos custos politicos podem explicar
a relacdo entre divulgacdo e setor de atividade. As empresas que pertencem ao
mesmo setor de atividade tém interesse em ter o mesmo nivel de divulgagdo para
evitar as pressfes competitivas, ou seja, a reacdo negativa do mercado. Isto estd em
conformidade com o0 que estipulam as teorias da sinalizacdo, da legitimidade e
institucional. Empresas que pertencem ao mesmo setor de atividade tém custos
politicos iguais, pelo que é admissivel que a divulgacéo ndo difira muito de umas para
as outras. Ha também a questdo da divulgacédo estar relacionada com o setor de
atividade porque a divulgacdo em si propria funciona como forma de legitimar a
entidade. Contudo, as teorias aqui referidas ndo demonstram o sentido da relacédo
entre divulgacdo e setor de atividade. Os resultados obtidos nos estudos anteriores
guanto ao comportamento desta variavel vao desde uma associacdo positiva entre a
divulgacéo e o setor de atividade (Boubaker et al., 2012 Branco et al., 2011; Kang e
Gray, 2011; Macagnan,2009; Oliveira et al., 2006; Ousama et al., 2012; Williams,
2001) até aos que ndo encontram qualquer relagdo entre as duas varidveis
(Debreceny e Rahman, 2005; Garcia-meca et al., 2005; Morariu, 2012; Wallace et al.,
1994).

H5 - O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo sobre ativos

intangiveis esta associado com o setor de atividade.

Internacionalizacdo ou Atividades Externas

Existe evidéncia empirica de que os gestores de empresas que trabalham com

0 mercado externo controlam uma maior quantidade de informacdo devido a maior
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complexidade das operacdes que realizam e os interessados nestas empresas sdo em
maior nimero, logo, a quantidade de informacéo por eles exigida também é superior,
mesmo que essas empresas ndo tenham valores cotados nos mercados de capitais
estrangeiros. Assim, em conformidade com a teoria da sinalizacdo, as suas entidades
gestoras estdo mais interessadas em divulgar bons niveis de informac&o para que os
seus investidores reconhecam a sua presenca nos mercados internacionais e essa
divulgacao seja tida como um “bom sinal” (Cooke, 1989b; Depoers, 2000; Raffournier,
1995).

H6 - O nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo sobre ativos

intangiveis esta associado com o nivel de internacionalizacdo da empresa.

4.2 Definicdo da amostra

Pretende-se estudar o nivel de cumprimento dos requisitos de divulgagédo dos
Al constantes da NCRF 6 bem como os fatores explicativos desta divulgacéo, nos
anos de 2010 e 2011, com recurso aos relatorios e contas das empresas que
pertencem a lista das 500 maiores empresas de Portugal da Revista Exame de 2010,

que séo sujeitas ao novo SNC.

A selecdo da amostra envolve duas restrigdes, por um lado, o tempo disponivel
para a realizagdo do trabalho é limitado e, por outro, constata-se a dificuldade de
acesso aos dados das empresas. Dai, a opcéo pelos relatérios e contas disponiveis
pelas empresas nos respetivos sitios na internet devido a maior facilidade de acesso e
recolha dos dados. Pode ainda justificar-se a opcao efetuada por razdes associadas
com a transparéncia. Com este propdésito cita-se o estudo de Gandia (2008) que
analisa a importancia da tecnologia, mormente a internet, para a melhoria da
governanga corporativa, da transparéncia de empresas listadas e como forma de
divulgacéo de informacédo, e cuja conclusdo €, as empresas que apresentam maiores
indices de transparéncia sdo as que usam a internet como canal de divulgacéo.
Adicionalmente, Striukava et al. (2008) analisou o relato do Capital Intelectual nas
empresas do Reino Unido tendo concluido que a percentagem da divulgacao por tipo

de documento € maior nas paginas de internet.

Assim, das 500 empresas da amostra inicial s6 foi possivel a recolha de dados
nas paginas da internet de apenas 64 entidades, das quais se retiram: 13 empresas

por a data da consulta (setembro/2012) ndo estarem disponiveis os relatorios e contas
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do ano 2011 e 2 fundacbes, por ndo terem fins lucrativos. A analise das
demonstragbes financeiras e do Anexo implicou ainda a exclusdo de mais 12
empresas por ndo terem ativos intangiveis. Ou seja, a nossa amostra final é

constituida por 37 empresas, conforme discriminado na Tabela I.

Tabela | — Definicdo da amostra

Definicdo da amostra

Empresas incluidas no ranking das 500 maiores empresas 500
Empresas sem publicacéo dos relatérios e contas no web site -436
Empresas sem divulgacao de demonstra¢des financeiras -13
Empresas sem ativos intangiveis -12
Empresas sem fins lucrativos -2
Amostra final 37

E de sublinhar que na amostra se inclui uma empresa cujo ano econémico n&o
coincide com o ano civil. Ndo obstante, tal facto ndo constitui razdo para desvirtuar a
presente analise, uma vez que se pretende saber se as empresas cumprem com as

exigéncias de divulgacdo da NCRF 6.

Para melhor caracterizacdo da nossa amostra apresentamos a distribuicdo das
empresas por setor de atividade ou tipo de indUstria, tendo em consideracdo o estudo
de Oliveira et al. (2006) que recorre a classificacdo estatistica de atividades
econdmicas da Comunidade Europeia NACE Rev1l, ponderando como setores médios-
altos em tecnologia, as industrias de produtos quimicos, de equipamentos de radio,
televisdo e comunicacédo, de equipamentos eletronicos, de veiculos a motor, reboques
e semirreboques, de outros equipamentos de transporte. Por sua vez, de acordo com
o “2003 STI Scoreboard” da OCDE, os setores de servicos intensivos em
conhecimento sdo 0s correios e telecomunicacdes, os financeiros, os de aluguer, a
educacdo, a saude e o0s servicos sociais No entanto, existem outros setores
econOmicos altamente tecnoldgicos que ndo constam das classificac6es referidas
acima e gque investem fortemente em atividades de 1&D. Por conseguinte,
complementou-se com 0 uso da Listagem das empresas com mais despesa em 1&D

em 2010, da Direcdo-Geral de Estatisticas da Educacgéo e Ciéncia (Mendonga, 2012).
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A tabela Il apresenta a nossa amostra distribuida por setor de atividade ou tipo
de industria, sendo 30% das empresas da amostra intensivas em alta tecnologia ou
conhecimento e as restantes (70%) pertencem a setores ndo intensivos em tecnologia

ou conhecimento.

Tabela Il - Amostra por setor de atividade

Atividades N.° Empresas %

Intensivas em alta tecnologia ou
conhecimento

Servicos

Correios 2 5
Telecomunicacdes 4 11
Tecnologia de informagéo 1 3
Transportes 1 3
Industrias

Construcao e Mat.

Construcao 2 5
Veiculos a motor, reboques 1 3
Subtotal 11 30
NAO Intensivas em alta tecnologia ou
conhecimento

Servicos

Comércio por Grosso 1 3
Construcao 6 16
Transportes 8 22
Metalomecanica 1 3
Outros servigos 7 19
Industrias

Construcao e Mat.

Construcao 1 3
Alimentar 1 3
Outras Inddstrias 1 3
Subtotal 26 70
Total da amostra 37 100

4.3 Metodologia de Anélise

Na linha das investigacGes anteriores, (Branco et al., 2010; Ferreira, 2008;
Kateb, 2012; Li et al., 2008; Martins, 2005; Oliveira et al., 2006; Orens et al., 2009;

Striukova et al., 2008), a técnica metodoldgica que elegemos para obter respostas as
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guestdes de investigacdo formuladas e alcancar os objetivos propostos foi a da andlise
de contetdo das demonstracdes financeiras e dos Anexos, dos anos de 2010 (ano da
transicdo do POC para o SNC) e 2011, de empresas portuguesas que divulgam os
seus relatérios e contas nos respetivos sitios na internet e que pertencem a lista da

Revista Exame, de 2010, das 500 maiores empresas de Portugal.

Conforme estipulado na Portaria n.° 986/2009 de 7 de Setembro, (da | Série do
Diario da Republica, n.° 173), os modelos das demonstracdes financeiras incluem o
Balanco (demonstracdo da posicdo financeira), a Demonstracdo dos Resultados por
Naturezas, a Demonstracdo dos Resultados por Func¢des (é facultativa nos termos do
n.° 3 do artigo 11° do Decreto-Lei n.° 158/2009 de 13 de julho), a Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa, a Demonstracdo das Alteracbes do Capital Préprio e o0 Anexo. Este
deve contemplar toda a informacdo exigida pelas NCRF do SNC nos paragrafos
referentes a divulgacdo. Tendo em conta as questBes de investigacdo formuladas
nesta dissertacdo, a saber, qual o grau de cumprimento dos requisitos de divulgacéo
dos ativos intangiveis (presentes nos paragrafos 117 a 123) da NCRF 6 e quais sdo os
fatores explicativos dessa divulgacdo por parte das empresas da amostra, é de

salientar a importancia atribuida a andlise de contetdo para a recolha dos dados.

Em ordem a obtencdo de transparéncia no uso da técnica da andlise de
contetdo e a fiabilidade na recolha da informagéo, necessariamente terd que haver
uma descricdo da forma como se recolhe ou se exclui um certo item ou categoria de
informacéo, para que essa recolha de dados possa ser replicada, independentemente
do investigador que esta a desenvolver a analise (Beattie & Thomson, 2007).Tal obriga
a codificar informacdo quantitativa e qualitativa em categorias predefinidas o que
implica a existéncia prévia de regras claras e bem definidas de codificacdo e, além
disso, impbe a definicho de uma unidade de analise para codificar a informagéo
recolhida, que podem ser palavras, frases, paragrafos e partes de paginas (Guthrie et
al., 2004).

Opta-se por fazer a analise de conteudo dos relatérios e contas das empresas
da amostra para os anos de 2010 e 2011 manualmente, pesquisando o item relativo a
cada requisito de divulgacdo dos Ativos Intangiveis usando palavras, frases e
paragrafos em termos complementares, dado que o uso da palavra e da frase ndo séo
em todos os casos suficientes para abarcar o significado do item em recolha e,
sabendo-se que a nossa lingua é prédiga em mdultiplos sinGnimos, considera-se mais
adequado o uso do paragrafo, em consonancia com Guthrie et al. (2004), para se

poder apreender o item numa grande variedade de divulgacéo.
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Definic&o do indice de Divulgacdo dos Ativos Intangiveis

A partir da NCRF 6 nos seus paragrafos 117 a 123 é possivel identificar os
itens correspondentes aos requisitos obrigatorios de divulgacdo e, posteriormente,
construir uma lista desses itens para respondermos a primeira questdo de
investigacdo. Esta lista encontra-se neste estudo no Anexo 8.1, é composta por 5
colunas, sendo a primeira relativa ao nimero de itens de divulgacdo, a segunda
corresponde a identificacdo dos itens de divulgacao obrigatéria dos Al (no total de 33),
e as restantes trés sdo referentes a verificagdo do cumprimento do requisito e
correspondem a Sim (significa que a empresa cumpre o requisito de divulgacdo), Nao
(usado quando a empresa nao divulga o item) e Nao Aplicavel (aplicado as empresas
gue ndo tém ativos intangiveis). Os dados séo obtidos pela andlise do contetdo das
DF e dos Anexos das empresas da amostra e com eles se faz a constru¢do de um
indice de divulgacgéo. Este indice constitui a variavel dependente deste estudo e ira dar

resposta a primeira questao de investigacgao.

O nivel de divulgacdo € uma variavel dicotobmica que vai assumir o valor “17,
caso a empresa cumpra com o requisito de divulgacao, isto é, se releva “Sim”; o valor
“0” caso a empresa nao cumpra com o requisito de divulgacao, isto é, se releva “Ngo”
e os casos de “Nao Aplicavel “ sao retirados do nosso estudo, alias na esteira do que

preconizam outros autores (Cooke, 1989a, 1989b; Raffournier, 1995; Williams, 2001).

Para o calculo do indice de divulgacdo dos ativos intangiveis (IDAI) por cada

empresa faz-se:
IDAI=) di/m

em que di = 0 (se o item i ndo é divulgado) ou 1 (se o item i é divulgado) e o di

pode variar entre 1 e m = nimero maximo de itens que a empresa divulga (33).

Definicdo dos Fatores Explicativos da Divulgacao

BN

No que concerne a segunda questdo de investigacdo e na tentativa de
responder as hipéteses atrds enunciadas é feita a escolha dos fatores explicativos do
nivel de divulgacdo: a dimensdo da empresa, o tipo de auditor, o endividamento, a
rendibilidade, o setor de atividade e a internacionalizacdo. Estas variaveis séo
utilizadas pela grande maioria dos estudos prévios, tomando-as como as que mais

significativamente influenciam o nivel de divulgacdo. Assim, no nosso estudo vamos
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considera-las como as variaveis independentes e explicativas da nossa variavel

dependente, o nivel de divulgacéo.

A tabela lll apresenta um resumo das variaveis independentes ou explicativas
usadas no nosso modelo de analise, as respetivas proxies e o sinal expectavel da

relacdo de cada uma delas com a variavel indice de divulgacédo (variavel dependente).

Tabela lll - Varidveis Independentes, sua representagao e sinal expectavel

Variaveis Independentes Relagéo
ou Explicativas Espectavel Representacao das variaveis

Dimenséo Positiva Total do ativo (em €)

Tipo de Auditor Positiva Variavel dummy = 1 se a firma de auditoria € uma das
BIG 4; caso contrario é zero

Endividamento ? Racio do passivo sobre o total do capital préprio

Rendibilidade ? Rendibilidade do Ativo= Resultados antes de Impostos
sobre o total ativos

Setor de atividade Positiva Variavel dummy = 1 se a firma pertence a uma
industria intensiva em conhecimento ou tecnologia;
caso contrdrio é zero

Internacionalizagéo Positiva Racio das Exportagdes sobre o volume de negdcios

Segundo Cooke (1992) a variavel “dimensao” pode ser medida através das
seguintes variaveis: capital social, volume de negécios, nUmero de acionistas, total de
ativos, total de ativos correntes, total de ativos fixos, fundos dos acionistas e
empréstimos bancarios. Cooke (1989a) avaliou a dimensao através do total de ativos,
total de vendas e numero de acionistas, tendo encontrado uma associacao
estatisticamente significativa com a dimensao. A variavel dimenséo, neste estudo, é

representada pelo total do ativo nos anos de 2010 e 2011.

A variavel “tipo de auditor” foi medida através de uma variavel dummy que
assume o valor 1 se a empresa de auditoria for uma das Big Four e assume o valor 0,

no caso contrario.
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A variavel “endividamento” foi medida pelo racio passivo sobre o capital

préprio.

A variavel “rendibilidade” foi medida pelo quociente entre o resultado antes de

impostos e o total do ativo.

A variavel “setor de atividade” foi medida através de uma variavel dummy que
assume o valor 1 se a empresa pertence a uma industria intensiva em conhecimento
ou em tecnologia e assume o valor 0, no caso contrario. A selecdo de dois tipos de
inddstria, intensiva em conhecimento ou tecnologia e n&o intensiva, passa pela
expectativa de que conforme o setor, as empresas apresentardo niveis diferentes de

divulgacéo dos Al.

A variavel “internacionalizacdo” foi medida pelo racio exportagdes sobre o total

do volume de negdcios.

Modelo de Regresséao

O modelo de estimagdo ird testar se os fatores determinantes afetaram o nivel
de cumprimento dos requisitos de divulgacdo sobre ativos intangiveis exigidos pela
NCRF 6:

IDAI; = oo + 1 Dimensaoy + £, Tipo de Auditor + £; Endividamentoy +
+0, Rendibilidade; + fs Setor de Atividadej; + fs Internacionalizacao; + 4,

onde t = {2010, 2011} ej=1, 2, ..., n=37
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5. Resultados

A andlise de conteudo realizada sobre os relatérios e contas das empresas da

amostra evidencia divulgagéo dos Al.

5.1 Analise Descritiva

A tabela IV apresenta os resultados da analise estatistica descritiva das
variaveis, dependente e independentes, usadas no estudo em causa. As conclusées

que se podem retirar sao:

— as empresas da amostra apresentam, em média, um indice de divulgacéo
de ativos intangiveis de 30%, ou seja, as empresas da amostra cumprem
em média com 30% dos requisitos obrigatérios de divulgacdo dos ativos
intangiveis. H4A uma empresa que nada divulga sobre ativos intangiveis e o

grau maximo de divulgacao dos ativos intangiveis atinge 71%;

— 0 valor médio da variavel total do ativo é cerca de 525 milhoes de €,
embora haja uma variagao grande (cerca de 5.381 milhdes de €) no valor

desta variavel;

— arendibilidade do ativo, varia entre 0 minimo de 9,90 negativos e 0 maximo
de 0,79 positivos, sendo em média, negativa e ronda os 23%. Estes
resultados derivam de na nossa amostra existirem empresas que
apresentam resultados antes de impostos negativos (doze em 2011 e dez
em 2010), devendo ser enquadrados no periodo em analise (2010 e 2011)
que corresponde a uma conjuntura de crise nacional e internacional,
invocada em todos os relatérios e contas da amostra;

— a média da varidvel internacionalizagcdo é 10%, isto é, as atividades
externas para as empresas da amostra representam apenas 10% do total
do volume de negdcios e o intervalo de variacdo para a internacionalizacéo

vai desde zero até 80%:;

— 0 endividamento cuja varidvel € representada pelo racio Passivo sobre

Capital Préprio varia entre o minimo de 11,31 negativos e 24,68 positivos e
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a média é 1,22, significando que em média o valor do financiamento alheio

supera em 122% o dos capitais proprios das empresas da nossa amostra.

Estes dados resultam da amostra conter dez empresas com capitais

proprios negativos em 2010 e 2011.

— Verifica-se também que s6 27% das empresas da amostra tém as suas

contas auditadas por uma das BIG 4 e que pertencem ao setor intensivo

em conhecimento e tecnologia, aproximadamente, 30% dessas empresas.

Tabela IV - Andlise descritiva

Variaveis Mensuracédo N Minimo Maximo Média E:j;léilg
Indice de Divulgacéo Indice 74 0,00 0,71 0,30 0,14
Dimensé&o Milhdes de euros 74 3,48 5384,90 524,66 952,20
Rendibilidade Racio 74 -9,90 0,72 -0,23 1,63
Internacionalizagéo Racio 74 0,00 0,80 0,10 0,22
Endividamento Racio 74 -11,31 24,68 1,22 5,62
Percentagem
Tipo de auditor Dummy =0 54 73,00%
Dummy =1 20 27,00%
Setor de atividade Dummy =0 52 70,30%
Dummy =1 22 29,70%

5.2 Andlise Estatistica da Normalidade

A tabela V serve para verificar se as variaveis seguem uma distribuicdo normal.

Os resultados da tabela V evidenciam que, para os anos de 2010 e 2011,

relativamente as variaveis independentes, total do ativo, rendibilidade do ativo e

internacionalizacdo, nenhuma delas apresenta uma distribuicdo normal (p-value <

0,05). No que concerne a variavel independente, endividamento, h& diferenca entre os

dois testes, o nivel de significancia é 0,000 para o ano 2011, contudo, em 2010, passa

a 0,006, mas como se trata de um p-value menor que 0,05 também esta variavel ndo

tem uma distribuicdo normal. Relativamente & variavel dependente, indice de

divulgacdo, em 2010, o nivel de significancia € 0,000, inferindo-se a inexisténcia de

normalidade na distribuicdo desta variavel. Em 2011, os resultados sdo mistos, dado
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gue o nivel de significancia do teste Kolmogorov-Smirnov (K-S) é superior a 0,05, por
conseguinte, pode-se inferir pela normalidade de distribuicdo da varidvel, ao contrario,
no teste Shapiro-Wilk que apresenta o nivel de significancia de 0,003, concluindo-se

pela violagéo da normalidade.

Tabela V - Anélise da normalidade

L Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Variaveis
Estatistica df Sig. Statistic df Sig.
o _ 2011 0,141 37 0,060 0,901 37,000 0,003
Indice de Divulgacao 2010 0224 37 0,000 0,864 37,000 0,000
) . 2011 0,292 37 0,000 0,550 37 0,000
Dimenséo
2010 0,295 37 0,000 0,533 37 0,000
o 2011 0,447 37 0,000 0,225 37 0,000
Rendibilidade
2010 0,460 37 0,000 0,220 37 0,000
. L 2011 0,413 37 0,000 0,548 37 0,000
Internacionalizagéo
2010 0,408 37 0,000 0,534 37 0,000
o 2011 0,214 37 0,000 0,841 37 0,000
Endividamento
2010 0,174 37 0,006 0,840 37 0,000

5.3 Andlise das Diferencas nas Médias

Para efeito da analise, considera-se duas amostras independentes que
correspondem aos anos 2010 e 2011 e dado que as variaveis, indice de divulgacao,
total do ativo, rendibilidade do ativo, internacionalizacdo e endividamento, nao
apresentam normalidade na sua distribuicdo e a dimensédo das amostras é pequena,
vai-se proceder a comparacdo das médias para constatar se existem ou nado
diferencas., usando os testes ndo paramétricos de Mann-Whitney U. A tabela VI
mostra que nas amostras de 2010 e 2011 e, para a variavel indice de divulgacao, os
valores médios nao sdo significativamente diferentes, porque o teste apresenta um
nivel de significAncia bilateral de 0,807 (p-value > 0,05); no que respeita a variavel
total do ativo, ndo ha diferengas significativas nos valores médios ja que o teste mostra
um nivel de significAncia bilateral de 0,961 (p-value > 0,05); no que concerne a
varidvel rendibilidade do ativo, os valores médios ndo sao significativamente
diferentes, porque o teste exibe um nivel de significAncia bilateral de 0,634 (p-value >

0,05); no que se refere a varidvel internacionalizac@o, ndo ha diferencgas significativas
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nos valores médios ja que o teste aponta um nivel de significancia bilateral de 0,972
(p-value > 0,05) e, para a variavel endividamento, os valores médios ndo sao
significativamente diferentes, dado que o teste apresenta um nivel de significAncia
bilateral de 0,901 (p-value > 0,05). Para se obter conclusdes contrarias a estas, ou
seja, para serem considerados significativamente diferentes os valores médios das
variaveis teriam que apresentar um p-value (nivel de probabilidade do teste) inferior a
0,05.

Tabela VI - Andlise das diferencas nas médias

Média “Whi Asymp.

Variaveis Mann Vlj/hltney Wilcoxon W z Sig. (2-

2010 2011 tailed)
indice de Divulgac&o 0,301 0,296 662,00 1365,00 -0,245 0,807
Dimens&o 522,339 526,986 680,00 1383,00  -0,049 0,961
Rendibilidade -0,222 -0,238 640,50 1343,50 -0,476 0,634
Internacionalizacio 0,101 0,104 682,00 1385,00 -0,035 0,972
1,201 1,235 673,00 1376,00 -0,124 0,901

Endividamento

5.4 Anélise da Correlacao

Os resultados da tabela VIl das correlagbes mostram que todas as varidveis
independentes apresentam uma associacao positiva com o indice de divulgacéo, isto
quer dizer que quanto maior for, o total do ativo, ou a rendibilidade, ou a
internacionalizacdo ou o endividamento, mais elevado sera o indice de divulgacéo
(varidvel dependente). Contudo, é necessario precisar se tal associacdo é
estatisticamente significativa. Os resultados indicam que o indice de divulgacdo esta
positiva e significativamente correlacionado com o total do ativo (variavel
independente), (p-value < 0,01). Constata-se ainda uma correlagcdo positiva e
estatisticamente significativa entre o indice de divulgacéo e a variavel tipo de auditor,
(p-value < 0,05), confirmando-se o sinal positivo previsto para ambas as associagdes.
Por isso, pode-se afirmar que a um maior nivel de divulgac&o dos Ativos Intangiveis se
associa uma maior dimensdo da empresa e 0 mesmo acontece se a empresa for
auditada por uma empresa BIG 4.

Embora exista associacdo positiva entre o indice de divulgacao e as variaveis,
rendibilidade, internacionalizacdo, endividamento e setor de atividade, ndo se verifica

correlacdo estatisticamente significativa.
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Tabela VIl - Andlise das correlacdes

Variaveis (1) (2) (3) 4) (5) (6) (7)
W fosede
(2) Dimenséo 0,413 ** 1,000
(3) Rendibilidade 0,066 -0,127 1,000
(4) Internacionalizag&o 0,106 -0,041 0,152 1,000
(5) Endividamento 0,179 0,018 -0,013 0,170 1,000
(6) Tipo de auditor 0,203 * 0,319 ** 0,415 ** 0,066 -0,016 1,000
(7) Setor de Atividade 0,167 0,041 0,301 ** 0,147 -0,049 0,257 * 1,000

CorrelagGes estatisticamente significativas a um nivel de significancia de: **0,01 e
*0.05

5.5 Anélise de Regressao

Para poder concluir sobre a confirmacdo ou ndo das hipoteses formuladas
recorre-se a andlise de regressio. E usado o modelo de regresséo linear multipla. O

modelo de regresséao foi estimado com recurso ao Método dos Minimos Quadrados.

A violacdo da normalidade da distribuicdo, sugerida pelos testes Kolmogorov-
Smirnov (K-S) e Shapiro-Wilk, para a variavel dependente e para as variaveis
independentes, pode ter consequéncias relevantes nas inferéncias sobre estas
mesmas variaveis, quando trabalhadas no modelo de regressdo, o que obriga a
previamente efetuar um procedimento de normalizagdo de todas, através de uma

transformacéo Blom, conforme preconizado por Cooke em 1988 (Oliveira et al., 2011).

Os pressupostos do modelo foram verificados quanto a outliers,
autocorrelagdo, multicolinearidade, heterocedasticidade e distribuicdo normal dos

residuos.

A tabela VIII apresenta os resultados da analise de regressao realizada. O
modelo é vélido em termos globais, significando que é em geral estatisticamente

significativo para explicar a divulgagdo dos ativos intangiveis (F = 2,766; p-value <
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0,05). A obtencdo de um R? ajustado de 0,15, evidencia que o poder explicativo das

variaveis independentes na variacao da divulgacdo dos Ativos Intangiveis € de 15%.

Parece ser um valor baixo quando comparado com o obtido em estudos
anteriores. A titulo de exemplo, invoca-se o estudo dos determinantes da divulgagéo
voluntaria dos intangiveis, das empresas listadas na Euronext Lisboa no final de 2003
de Oliveira et al.(2006), no qual se obteve um resultado para R?ajustado de 0,574 sem
outliers e observacdes influentes e o estudo sobre a divulgacdo do Capital Intelectual

em Portugal de Ferreira (2008) apresenta um R?ajustado de 0,40.

As comparacdes de estudos sdo sempre muito melindrosas porque nao
atendem as especificidades de cada trabalho de investigacdo, designadamente,
dimensédo da amostra, periodo em que decorre a analise, tema, escolha das variaveis
e das suas proxies e os testes realizados, além disso, corre-se o risco de escolher
exemplos contrarios excluindo outros que se aproximam do que se pretende
comparar. A este propésito, reitera-se a citacdo do estudo de Lopes e Rodrigues
(2007) que trata da andlise dos determinantes da divulgacdo dos instrumentos
financeiros nas empresas Portuguesas listadas, no qual sdo usados varios modelos de

regresséo, tendo-se obtido o melhor resultado para R? ajustado de 0,136.

5.6 Resultados dos Testes e Discussao

Os resultados da tabela VIII mostram uma associacdo positiva,
estatisticamente significativa (p-value < 0,01) entre a dimensdo da empresa e o nivel
de divulgacdo de ativos intangiveis. A hipdtese 1 é suportada. As empresas da
amostra com maior dimensdo cumprem mais com o0s requisitos de divulgacdo dos
Ativos Intangiveis. Os resultados corroboram a literatura prévia (Cooke, 1989a, 1989b,
1992; Garcia-meca et al., 2005; Lopes e Rodrigues, 2007; Oliveira et al., 2006). De
acordo com a teoria de agéncia, os custos de agéncia sdo mais elevados nas
empresas de maior dimenséo tendo portanto, necessidade de divulgarem mais para os
reduzir. Tais resultados também s&o consistentes com a teoria da legitimidade que
defende que empresas maiores divulgam mais informacdo como forma de legitimar as
atividades e de gerir as perce¢des dos stakeholders quanto & imagem e reputagéo e,
ainda, com a teoria dos custos politicos, dado que quanto maior for a dimenséo da
empresa mais elevados serdo os custos politicos a suportar e, para os reduzir a

empresa divulga mais informagéo.
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No que respeita as restantes variaveis independentes do modelo, ha varias

consideracoes a fazer:

— avariavel tipo de auditor, na analise da correlacdo mostra uma associagéo
positiva estatisticamente significativa com o indice de divulgacéo, mas no
modelo de regressédo ndo se confirma a relacdo de dependéncia entre as
duas variaveis (p-value > 0,05). Rejeita-se assim a H2, ou seja, conclui-se
pela ndo existéncia de relagdo estatisticamente significativa entre o indice
de divulgacéo dos Ativos Intangiveis e o tipo de auditor. Esta auséncia de
relacdo também se constata noutros estudos prévios (Ousama, Fatima, &
Hafiz-Majdi, 2012; Wallace et al., 1994) e uma das possiveis explicacfes
para o resultado do presente estudo parece residir no facto de apenas 27%

das empresas da amostra serem auditadas por uma das BIG 4 e

— relativamente as restantes variaveis independentes, endividamento,
rendibilidade, tipo de indulstria, e internacionalizacdo, no modelo de
regressao e, em consonancia com os resultados da correlagédo, confirmam-
se associacbes ndo estatisticamente significativas com o indice de
divulgacao. Os resultados da regressao nao suportam as hip6teses H3, H4,
H5 e H6.

A terceira hip6tese deste estudo que previa a relacédo entre o endividamento e
o indice de divulgacdo é rejeitada, tal como acontece noutros estudos (Garcia-meca,
et al., 2005; Lopes e Rodrigues, 2007; Oliveira et al.,, 2006; Ousama et al., 2012;
Raffourmier, 1995; Wallace et al., 1994; Whiting e Woodcock, 2011). O indice de
divulgacdo ndo ser influenciado pelo endividamento pode justificar-se pelo facto do
financiamento da maior parte das empresas Portuguesas (mesmo as cotadas)
privilegiar o endividamento bancario em detrimento do financiamento no mercado de
titulos mobilidrios. Sabe-se também que os bancos acedem as informacdes das
empresas quer através dos respetivos relatérios e contas quer através de contactos
diretos entre a empresa e os gestores bancérios, proporcionando assim informacao
adicional que lhes permite percecionarem melhor o risco das empresas. Por isso, um
maior ou menor nivel de endividamento parece nao influenciar a divulgacéo porque ha
outras opcles para obtencdo de informacdo que ndo a divulgacdo tradicional. Este

resultado também pode ter origem na variavel representativa do endividamento.
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A rendibilidade é outra variavel que nao se relaciona significativamente com a
divulgacdo dos Al, este resultado é consistente com alguns estudos (Cooke, 1989a;
Garcia-meca, et al., 2005; Morais e Fialho, 2008; Oliveira et al., 2006; Wallace et al.,
1994) e contraria outros, (Debreceny & Rahman, 2005; Ousama et al.,, 2012;
Raffournier, 1995; Wallace & Naser, 1995). A inexistente relacdo significante pode
dever-se ao que foi defendido por Verrecchia (1983) que refere a existéncia de um
limite de rendibilidade abaixo do qual as empresas ndo encontram incentivos para
divulgar informacé&o, assim, parece que as empresas da amostra do presente estudo
estardo abaixo do limiar de rendibilidade. Ha ainda a questdo que se prende com a
escolha da variavel representativa da rendibilidade, poderia ser outra diferente da

rendibilidade do ativo.

A auséncia da relagédo entre o setor de atividade e a divulgacdo dos Al, tem
acolhimento na literatura prévia (Debreceny e Rahman, 2005; Garcia-meca et al.,
2005; Morais e Fialho, 2008; Morariu, 2012 Wallace et al., 1994). Porém, ha literatura
gue tem concluido em sentido contrario (Lopes e Rodrigues, 2007; Oliveira et al.,
2006; Raffournier, 1995; Wallace e Naser, 1995). A obtencdo de uma relagdo néo
significante entre o setor de atividade e a divulgacdo pode ser atribuida a varias
circunstancias como, a identificacdo dos setores de atividade em intensivos em
conhecimento e tecnologia e em nao intensivos, dado que estes Ultimos representam
70% da amostra, esta ser de reduzida dimenséo e a selecdo de uma variavel dummy

para representacdo da variavel tipo de industria ou setor de atividade.

Os resultados dos testes levam a rejeicdo da hip6tese 6, ou seja, ndo ha uma
relacdo de dependéncia significativa entre a variavel internacionalizacéo (representada
pelo racio exportacbes sobre volume de negécios) e a divulgacdo dos ativos
intangiveis, esta afirmacao estid em sintonia com alguma literatura prévia (Lopes e
Rodrigues, 2007; Oliveira et al., 2006). A falta de relacdo entre a internacionalizacéo e
o nivel de divulgacdo dos Al pode dever-se, a selecdo da variavel representativa das
atividades externas, que no modelo em causa apresenta uma média de 10%, ou seja,
as exportacodes representam em média 10% do volume de negdcios para as empresas
da amostra e estas podem relevar atividades externas correspondentes a existéncia
de negdcios no estrangeiro sob a forma de filiais e associadas e pura e simplesmente

nao incluir exportacoes.
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Tabela VIII - Analise de regressao

Variaveis Coeficientes T Sig.

Constante -0,114 -0,689 0,493

Dimens&o 0,367 3,390 0,001

Rendibilidade 0,064 0,535 0,595

Internacionalizagéo 0,077 0,566 0,573

Endividamento 0,151 1,501 0,138

Tipo de auditor 0,017 0,064 0,949

Setor de Atividade 0,239 1,061 0,293

Ano -0,028 -0,145 0,885

Ajustamento do modelo:

R2 0,235

R? ajustado 0.150

Estatistica F 2,766 0,014
1,093

Durbin Watson
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6. Concluséo, limitagcbes e pesquisas futuras

Este estudo analisa o grau de cumprimento dos requisitos de divulgacéo
obrigatéria dos Ativos Intangiveis ou o grau de cumprimento dos requisitos de
divulgacdo dos Ativos Intangiveis, incluidos nos paragrafos 117 a 123 da NCRF 6 —
Ativos Intangiveis, abrangendo os anos de 2010 (ano de transicdo do POC para o
SNC) e 2011. Com base numa andlise de contetdo dos relatérios e contas disponiveis
nas paginas da internet de 37 empresas que pertencem a lista das 500 maiores
empresas da Revista Exame, de 2010, é calculado um indice de divulgacao dos Ativos
Intangiveis com 33 itens, nos quais se incluem todas as exigéncias de divulgacéo
constantes da NCRF 6, sendo expectavel que os resultados obtidos quanto ao nivel de
divulgacdo mostrem um incremento de 2010 para 2011. Mas os resultados da analise
nao o confirmam pois a média do indice de divulgacdo dos Ativos Intangiveis € 30%

nos dois anos.

Fundamenta-se a escolha das hipéteses de estudo na literatura prévia que é
variada e diversa e nas teorias de divulgacdo dos intangiveis, nomeadamente, a teoria
da agéncia, da sinalizacao, da legitimidade e dos custos politicos. Os resultados do
modelo de regressdo usado mostram que s6é a variavel dimensao apresenta uma
influéncia positiva estatisticamente significativa sobre o indice de divulgacdo dos
Ativos Intangiveis, e indicam que as empresas de maior dimensdo divulgam mais
informagédo dos Ativos Intangiveis. Todas as demais variaveis, (tipo de auditor,
rendibilidade, tipo de indulstria e internacionalizacdo) ndo apresentam relacao
significativa com o referido indice de divulgacdo, ou seja, ndo constituem fatores

explicativos da divulgacdo dos Ativos Intangiveis.

Conforme referido atras o valor médio de divulgacdo dos Ativos Intangiveis &
um valor considerado relativamente baixo por estar em causa divulgactes
obrigatérias. E provavel que tal ocorra pelos gestores e profissionais da contabilidade
destas empresas ndo estarem ainda completamente munidos das competéncias
pedidas pelo novo SNC em tudo o que respeita aos Ativos Intangiveis. Isto estd em
consonancia com o estudo elaborado por Guerreiro et al. (2012) com o objetivo de
analisar o grau de preparacdo de empresas Portuguesas com valores ndo cotados
para adotar o SNC, cujo resultado foi um baixo grau de preparacdo. Para além disso,
0s gestores e profissionais da contabilidade podem ndo estar sensibilizados das
vantagens do reconhecimento, registo e divulgacdo dos Al ou por percecionarem a

divulgacdo como fonte de desvantagens competitivas.
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Os resultados deste estudo devem ser interpretados tendo em consideracao
algumas limitagbes. A primeira prende-se com a pequena dimensdo da amostra, a
qgual deriva da escolha do canal de divulgacédo da informacao ter recaido nas paginas
da internet das empresas que ai divulgam os seus relatérios e contas, por razdes de
facilidade de acesso & informacado e pelo tempo limitado para executar o trabalho. A
segunda relaciona-se com a subjetividade inerente ao uso manual da andlise de
conteudo, técnica metodolégica que possibilitou a construcao do indice de divulgagéo
a partir da leitura e posterior codificacdo da informacéo e, além disso, trata-se de uma
técnica metodologica estatica porque admite a analise num espago temporal
delimitado sem evidenciar a estratégia futura da empresa quanto ao dado analisado. O
periodo em andlise é de apenas de dois anos, sendo outra limitacdo porque ndo
permite conjeturar sobre incrementos da divulgacéo. Para tal necessitar-se-ia de mais
periodos de andlise, o que para este trabalho era impossivel dado que ao momento
em que estd a ser realizado apenas estdo disponiveis dados de 2010 e 2011. A
guarta, e talvez a mais importante, é relativa a selecdo das variaveis explicativas ou
independentes e escolha das variaveis representativas das primeiras, usadas no
modelo, porque o resultado obtido de 15 % para o modelo explicativo criado €&
demonstrativo de que podem existir outros fatores explicativos da divulgacdo dos Al

gue ndo foram contemplados.

Este estudo constitui 0 primeiro e intrépido passo no sentido da compreensao
do fendmeno de divulgacdo obrigatéria dos Ativos Intangiveis em Portugal. E
desejavel que as quatro limitagdes identificadas acima funcionem como oportunidades

de investigacao futura sobre divulgagéo dos Ativos Intangiveis.
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8. Anexos

8.1 Lista dos Requisitos de Divulgacdo dos Ativos Intangiveis

Itens

Divulgacbes

Sim

NA

A entidade possui intangiveis?

- Se sim, que tipo de ativo fixo intangivel?

- Adquiridos separadamente?

- Se adquiridos separadamente, que classes de ativos intangiveis?

- Gerados internamente?

- Se gerados internamente, que classes de ativos intangiveis?

- As divulgacdes sao efetuadas de forma separada entre ativos adquiridos

1 separadamente e gerados internamente?

2 - Por classe de ativos intangiveis, periodos de vida util?

3 - Finita?

4 - Taxas de amortizacado

5 - Métodos de amortizacéo

6 - Quantia bruta escriturada e qualquer amortizacdo acumulada no
comeco e fim do periodo

7 - Indefinida?

8 - Quantia escriturada

9 - Razbes que justificam a atribuicdo de vida util indefinida e descrigcéo
pormenorizada dos fatores significativos

10 - Apresenta uma reconciliagdo da quantia escriturada no comeco e fim do
periodo?

1 - Apresenta uma descricdo, quantia escriturada e o periodo de amortizagao
restante de qualquer ativo intangivel individual materialmente relevante?

- Ativos intangiveis adquiridos numa CAE

12 - Descricéo dos fatores que contribuiram para um custo gue resultou no
reconhecimento do goodwill

13 - Descrigéo de cada ativo intangivel que néo tenha sido reconhecido
separadamente do goodwill

14 - Explicagdo das razdes que impossibilitaram mensurar um ativo intangivel
pelo justo valor

15 - Descrigéo da natureza de qualquer excesso reconhecido nos resultados

16

- Descrigéo de informagBes que permita aos utentes das DFs avaliar
alteragdes na QE de goodwill
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17

- Reconciliagdo da QE do goodwill no inicio e no final do periodo?

- Informacé&o sobre a quantia recuperavel e da imparidade do

18 goodwill?
- Ativos intangiveis adquiridos por meio de um subsidio do Governo?
19 - Reconhecido inicialmente por uma guantia nominal?
20 - Reconhecido inicialmente pelo seu justo valor?
21 - O justo valor inicialmente reconhecido é divulgado?
22 . . P
- A sua quantia escriturada é divulgada?
23 - Modelo de mensuragdo subsequente:
24 - Modelo do custo?
25 . x
- Modelo de revaloriza¢ao?
26 - Identificagdo dos ativos intangiveis e suas quantias escrituradas cuja
titularidade esteja restringida ou tenham sido dados como garantias de passivos
27 - Descrigdo das quantias de compromissos contratuais para aquisi¢ao
de ativos intangiveis
- A empresa adota 0 modelo de revalorizacéo e por classe de ativos intangiveis
divulga:
28 - . ~
- A data de eficacia da revalorizagado
29 - A quantia escriturada de ativos intangiveis revalorizados
30 - A quantia escriturada que teria sido reconhecida se a classe revalorizada
de ativos intangiveis tivesse sido mensurada apés o reconhecimento usando o
modelo de custo
31 - A QE do excedente de revalorizagéo relacionada com ativos intangiveis
no inicio e no final do periodo, e posteriores alteracées
32 - Métodos e pressupostos significativos aplicados na estimativa do justo
valor dos ativos
- Relativamente a dispéndios com pesquisa e desenvolvimento
33 - Divulga a quantia agregada do dispéndio de pesquisa e desenvolvimento

reconhecido como gasto?
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8.2 Mapa das Categorias do Capital Intelectual

Mapa 2 - Mapa das Categorias do Capital Intelectual

Estudos Projeto Guthrie Oliveira Gomes Striukova Ferreira, Singh & Branco Gkinoglou, Whiting & M artins, Morariu
Elementos do CI MERITUM 2002 et al., 2004 et al.,, 2006 et al.,, 2007 et al., 2008 A.L.P. 2008 Kansal, 2011 et al., 2011 E., 2011 Woodcock, 2011 M .M., 2012 M.C., 2012

Capital Humano

Know-how X X X X X X X X X
Educacéao X X X X X X X X X X X
Formacéao /Qualificagdes vocacionais X X X X X X X X X
Trabalhadores/Empregados/Ativos Humanos X X X X X X X X X
Conhecimentos relacionados com trabalho } X X X X X X X X X X X X
Competéncias relacionadas com trabalho X X X X X X X X
Empreendedorismo/Inovacgao/Flexibilidade/Lealdade X X X X X X X X X X X X
Incentivos e remuneragdes/ satisfagao x x

Produtividade X

Seguranca e saude no trabalho X X

Capital Externo

M arcas X X X X X X X X X X
Consumidores/Clientes X X X X X X X X X X X
Lealdade/Satisfacdo dos consumidores/clientes X X X X X X X X X X X
Nomes das empresas X X X X X X X X
Canais de Distribuicao X X X X X X X X X X X
Acordos de colaboragdo em negdécios/investigagéao X X X X X X X X X X X X
Acordos de Licenciamento/Certificagdes X X X X X X X X X X X X
Acordos favoraveis X X X X X X X X
Acordos de franchising X X X X X X X
Prémios/Distingdes X X

Carteira de Encomendas X X

Imagem/ reputacdo da empresa X X X X X

Atividade ambientais X

Investidores / Fornecedores X X X
Pesquisa e desenvolvimento x

Comunidade envolvente X X

Concorrentes X

Contactos financeiros, etc X

Capital Interno

Patentes X X X X X X X X
Direitos de autor Propried. Intelectual X X X X X X X X X X X X
M arcas comerciais X X X X X X X X
Filosofia de gestéao X X X X X X X X X X X
Cultura organizacional/empresarial X X X X X X X X X X X X
Processos de gestéo X X X X X X X X X X X X
Sistemas de informacéao } X X X X X X X X X X X X
Sistemas de rede X X X X X X X X X
Relacbes Financeiras X X X X X X X X X
Ativos de infra-estrutura X X X
Atividades pesquisa e desenvolvimento (I & D) X X

Conhecimento da empresa X X
Diversidade cultural X
Bases de dados X

Total de Elementos do Cl por Estudo 18 18 32 30 20 26 24 26 20 18 27 29

Fonte: Elaboracgéao proépria
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