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Editorial

José Azevedo Rodrigues
BASTONARIO

Decorreu nos passados dias 12 e 13 de se-
tembro o nosso XI Congresso no Centro Cul-
tural Olga Cadaval em Sintra. Foi um evento
onde conseguimos reunir mais de quinhen-
tos participantes e onde a quase totalidade
das personalidades convidadas nos honra-
ram com a sua presenga. Os colegas, revi-
sores oficiais de contas e membros da sua
equipa, demonstraram o seu empenho em
transmitirem uma mensagem de crescente
relevancia do papel do revisor num ambien-
te econdmico e social que urge renovar e
transformar.

A este propdsito referimos no editorial do
trimestre anterior que “vamos realizar nos
proximos dias 12 e 13 de setembro o nosso
X! Congresso na vila histérica de Sintra no
Centro Olga Cadaval, sob o lema de "Desa-
fios e Confianga”. Foi com enorme honra que
recebemos de todos os oradores convidados
um sim incondicional o que, face as nossas
escolhas, nos irdo garantir uma jornada de
excecional qualidade e de abertura para a so-
ciedade. Contamos com uma forte presenga
dos colegas, passando a mensagem de que,
no atual contexto econdmico e social, os re-
visores oficiais de contas estao empenhados
a ser parte ativa da solugdo e ndo do proble-
ma.” Na realidade, assim aconteceu, porque
nao sd os colegas responderam com um for-
te presenga, como ainda os nossos oradores
apresentaram comunicagdes de excelente
qualidade.

Pretendeu-se que este congresso constitu-
isse mais um evento de abertura da profis-
sao para o exterior do que de discussdo de
temas e assuntos internos que envolveriam
sobretudo os profissionais e ndo represen-
tantes de multiplos vetores da sociedade,
designadamente, o meio empresarial, o
setor publico, a ciéncia e o conhecimento, a
internacionalizagao, a cooperagdo e a pos-
tura ética das profissdes. Estou convicto
de que o desafio foi ganho, tendo resulta-
do das mensagens de todos os oradores a
convicgdo de que a sociedade espera que
da atuacao dos revisores resulte sobretudo
confianga.

E este constitui, ndo apenas o nosso desafio,
mas sobretudo a nossa superior responsa-

bilidade: baluartes de confianga dos multi-
plos stakeholders, quando estes utilizam os
relatérios por nés emitidos para sustenta-
rem o seu conhecimento e apoiarem a sua
tomada de decisdo. Para isso, 0s nossos
desafios passam pela competéncia, pela in-
dependéncia, pela integridade, ingredientes
fundamentais para a credibilidade e fiabili-
dade dos servigos prestados.

Sendo assim, justificamos a nossa razdo de
ser e 0 bom contributo para um desenvol-
vimento econédmico mais equilibrado e sus-
tentado. Tem vindo a crescer o nosso nivel
de intervencdo na prestagdo de contas do
setor publico. Neste dominio ndo podemos
esquecer as responsabilidades acrescidas
no exercicio das nossas fungdes, pois esta-
mos formalmente empossados para zelar
pelo bom uso dos dinheiros publicos e pela
legalidade dos atos praticados. Num pais
onde se tém vindo a exigir, e continuarao a
ser exigidos, enormes sacrificios a uma po-
pulagdo tendencialmente mais empobre-
cida, constituiria uma enorme decegdo se
os revisores oficiais de contas no exercicio
das suas fungdes de fiscalizagdo, compac-
tuassem com o desperdicio e com praticas
gue visem obter vantagens e interesses
particulares, de poucos, em detrimento do
interesse publico entendido este como o
beneficio coletivo.

A Ordem tem vindo a focalizar-se na afirma-
¢ao dos revisores oficiais de contas, como
parceiros fundamentais do setor publico e
setor privado, em prol ndo apenas das “boas
contas’, mas também e cada vez mais rele-
vante das "boas paticas’. Pretendemos que
a atuagdo dos revisores nunca constitua
um problema, mas sim integre as condigbes
que conduzam a solugdo. Temos procurado
uma forte aproximagao internacional, com
uma participagdo equilibrada nos organis-
mos onde estamos filiados, designadamen-
te, IFAC e FEE e com uma cooperagao mais
préxima com os paises de expressao portu-
guesa (PALOP) com os quais temos vindo a
celebrar protocolos de colaboragao recipro-
ca, estando certos do seu aprofundamento
continuo. A este propdsito, aguardamos a
publicagdo da Lei que ird aprovar os nossos
estatutos, onde propusemos um regime

mais facilitado de inscri¢do dos revisores
de contas nas listas de cada um dos paises,
atento o principio da reciprocidade.

Mas para atingir o desiderato de um am-
biente econémico e social mais centrado no
interesse social que no material, embora ne-
cessaria, ndo é suficiente uma atuagao dig-
na dos revisores oficiais de contas. Assim,
ndo podemos esperar grande renovagao do
atual ambiente se mantivermos uma cul-
tura de que a solugao passa por uma forte
regulamentacao da atividade e da atuagao
dos agentes. Ja o referimos anteriormente
que, 0 excesso de normas e de regras con-
duz a comportamentos desviantes centra-
dos em implementar mecanismos que as
permitam tornear ou justificar. Deveremos,
pelo contrario, apostar numa cultura de ri-
gor, numa postura ética e numa renovagao
de principios e de conceitos. Infelizmente,
assistimos com demasiada frequéncia ao
"branqueamento” de agdes, de atitudes e
de mensagens, de responsaveis ao mais
alto nivel que em nada contribui para o eno-
brecimento das funcgdes politica e econd-
mica, transmitindo para o cidaddo comum
uma prova de impunidade, perigosamente
destruidora de uma sociedade sustentada
em valores e respeito mutuo e coletivo. Os
comportamentos exemplares ndo se re-
guerem, praticam-se e transmitem-se pois,
doutra forma, nao poderemos ter ilusdes
quanto ao que se possa esperar dos outros.

Estou certo de que, no que dependa dos
revisores oficiais de contas, pelo seu sa-
ber e pelo seu exemplo, o ambiente futuro
serd de confianca e de esperanga para as
geragdes atuais e vindouras. Esperamos
também uma face equivalente de todos os
que de forma mais proactiva condicionam
o futuro e a cultura de toda uma socieda-
de que, felizmente, tem revelado vontade
e forga em se renovar, procurando inverter
o sentimento de que “muito se exige mas
pouco se dd".
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CONGRESSO

DOS ROC

EM FOCO

“Os revisores Oficiais de Contas
tém um papel importante

em proldo Sresc1mento
economico

Os ROC realizaram o seu XI Congresso, numa iniciativa que teve lugar nos dias
12 e 13 de setembro, no Centro Cultural Olga Cadaval, em Sintra. Numa iniciativa
dedicada ao tema “Auditoria: Desafio e Confianca”, criou-se a oportunidade
para o dialogo com o exterior e a discussdao em torno de objetivos de rigor

e transparéncia, tendo os ROC visto confirmado o seu papel como elementos
fundamentais do relancamento da Economia.
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EMFOCO

O Xl Congresso dos ROC teve lugar nos
dias 12 e 13 de setembro, no Centro Cul-
tural Olga Cadaval, em Sintra. O evento,
subordinado ao tema “Auditoria: Desafio e
Confianga’, reuniu Revisores de todo o pais
para uma discussdo alargada em torno dos
principais temas que afetam a profissao.
O XI Congresso contou com a presenga de

» Manuel Rodrigues

diversos oradores e representantes de insti-
tuigdes nacionais e internacionais.

A Sessao de Abertura refletiv o teor do
Congresso, numa intervengao a cargo do
Secretario de Estado das Finangas, Manuel
Rodrigues, em representacao da Exma. Mi-
nistra de Estado e das Finangas, Maria Luis
Albuguerque, que destacou o papel do Revi-
sor como “fundamental no exigente periodo
financeiro atual’, num painel em que partici-
param ainda Pedro Duarte Neves, Vice-Go-
vernador do Banco de Portugal e Fernando
Seara, Presidente da Camara Municipal de
Sintra.

REVISORES 3JAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013

Esta ideia inicial foi também defendida pelo
Bastonario da OROC, José Azevedo Rodri-
gues, que exprimiu a importancia de criar
um enquadramento que possibilite “que os
multiplos utilizadores da informagdo certi-
ficada acreditem na qualidade, na ética, na
independéncia e na competéncia dos Revi-
sores Oficiais de Contas’, que surgem como

» Pedro Duarte Neves

» Fernando Seara

“portadores de uma inequivoca credibilida-
de’.

As questoes e desafios comos quais a profis-
sdo atualmente se confronta constituiram
os temas abordados na discussdo realizada
no Congresso. O primeiro dia de Congresso
deu lugar a discussao sobre o tema da Au-
ditoria: Desafios Futuros, participacdo de
Warren Allen, presidente da International
Federation of Accountants (IFAC), André Ki-
lesse, presidente da Fédération des Experts
Comptables (FEE) e Pino Messina, diretor de
projetos especiais — Association of Charte-
red Certified Accountants (ACCA); Desafio
e Confianga no Sector Publico, participagdo
de Anténio Gongalves Monteiro, presidente
da Comissdo de Normalizagdo Contabilis-
tica e anterior Bastonario da OROC, Miguel
Soares de Oliveira, presidente do Instituto
Nacional de Emergéncia Médica e Antdnio
Lobo Xavier, socio responsavel pela area
fiscal da Morais Leit3o, Galvao Teles, Soares

» José Azevedo Rodrigues



» Warren Allen

» Anténio Goncalves Monteiro

» Anténio Siméoes

da Silva; Desafio e Confianga no Contexto
Empresarial, participagdo de Antonio Si-
mdes, CEO SOVENA, Pedro Reis, presidente
da Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal e Nuno Amado, CEO
Millennium BCP.

0 segundo dia de Congresso, com abertura
a cargo de Guilherme de Oliveira Martins,
presidente do Tribunal de Contas, iniciou-se
com o debate em torno da Ciéncia e Desen-

> André Kilesse

» Miguel Soares de Oliveira

> Pedro Reis

volvimento, participacdo de Maria de Lur-
des Rodrigues, ex-Ministra da Educacdo e
José Marques dos Santos, reitor da Univer-
sidade do Porto; Auditoria: Cooperagao In-
ternacional, participagao de Martin Manuzi,
diretor para a Regiao da Europa do Institute
of Chartered Accountants in England and
Wales (ICAEW), Julio Sampaio, presidente
da Ordem dos Contabilistas e Peritos Con-
tabilistas de Angola (OCPCA), Jodo Mendes,
presidente da Ordem Profissional dos Audi-

“ROC

» Pino Missina

» Anténio Lobo Xavier

» Nuno Amado

tores e Contabilistas Certificados de Cabo
Verde (OPACC) e Mério Sitoe, bastonario da
Ordem dos Contabilistas e Auditores de Mo-
cambique (OCAM) cuja intervengao foi feita
da parte da tarde; Etica, Fator de Confian-
Ga, participagdo de Rui Nunes, catedrético
da Universidade do Porto — Faculdade de
Medicina, José Guilherme Xavier de Basto,
membro da Comissao de Auditoria da Por-
tugal Telecom e Antonio Magalhdes, Revi-
sor Oficial de Contas.
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» Guilherme de Oliveira Martins » José Marques dos Santos
» Martin Manuzi

» Julio Sampaio »Jodo Mendes » Mrio Sitoe

» Rui Nunes » José Guilherme Xavier de Basto » Anténio Magalhdes
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0 segundo dia do Congresso foi marcado
pela intervengdo do Ministro da Economia,
Anténio Pires de Lima, na Sessao de Encer-
ramento. Este destacou a importancia de
prestar “informagdo séria, fidedigna e credi-
vel aos stakeholders”, e o papel que os Revi-
sores assumem neste processo, muito par-
ticularmente no que respeita as PME. Num
momento em que se torna clara a necessi-
dade de realizar reformas que possibilitem
o relangamento do mercado financeiro, ndo
basta conseguir a confianga dos investido-
res, mas alarga-la a multiplos stakeholders
que esperam dos revisores uma atuagao
credivel e independente. Esta preocupagdo
foi reforcada pelo Bastonario, para quem

» Anténio Pires de Lima

“a crescente necessidade de accountability
vem reforcar a mensagem de que os reviso-
res oficiais de contas terdo um papel impor-
tante no atual contexto econémico e social
como garante de confianga em prol do cres-
cimento econémico’.

Ao apresentar as conclusdes gerais do Con-
gresso, José Rodrigues de Jesus, Presidente
da Comissao Organizadora e Vice-Presiden-
te do Conselho Diretivo da OROC, afirmou:
“Aos revisores é essencial o seu reconhe-
cimento como profissionais polivalentes,
portadores de grande valor acrescentado e
disponiveis em condigdes de prudéncia, hu-
mildade e boa consciéncia”.

CONGRESSO
003

» José Rodrigues de Jesus

Com a eficacia dos auditores em jogo, o
futuro da prépria profissao e dos seus me-
canismos de atuagao obrigam a equacionar
uma transformagdo, motivada pelo desen-
volvimento de normas internacionais, as
conexdes entre a evolugdo dos modelos
contabilisticos e da auditoria e o relaciona-
mento transfronteirico entre revisores.

Face a duvidas relativamente ao papel de-
sempenhado pelo ROC, as intervencdes do
Congresso interpuseram o fator de apoio
aos gestores de entidades publicas e do
sector privado. O objetivo é o de posicio-
nar o revisor como suporte a atividade das
entidades no sector publico, numa atua-
gdo em que se perspetiva o alargamento
da cooperacao e a possivel implantagao de
novas normas de contabilidade destinadas
as entidades do Estado, e de assisténcia as
empresas no atual contexto de mudangas e
simplificagao de processos sem prejuizo da
transparéncia.

Num evento que procurou estender-se ao
exterior no debate em torno da profissao, a
participagdo de responsaveis governamen-
tais e de responsaveis de entidades publi-
cas nacionais e internacionais, revelou-se
o reconhecimento da utilidade e empenho
dos revisores oficiais de contas no estabe-
lecimento de uma sociedade mais segura-
mente informada, em beneficio de todos os
agentes privados e do Estado.

Com a contribuigao de Say-U Consulting

REVISORES 3JAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013
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A Ordem agradece o patrocinio e participacao no Congresso
das empresa fornecedoras de softwares uteis a auditoria.
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SNC

Regime Geral

Lider em Portugal

O Dossier de Revisao/Auditoria Informatizado DRAI3 é a
aplicacédo informatica integrada de apoio ao planeamento e
realizacdo do trabalho de campo de revisao/auditoria as contas,
dirigida aos Revisores Oficiais de Contas e seus colaboradores. A
atual versao DRAI3 conta com as seguintes principais

funcionalidades:

v Facilidade de Utilizacao (Baseado em Excel)

v' Conformidade com o Sistema Normalizacao Contabilistica (SNC)
v’ Atualizacdes das ISA's

v Planeamento, Controlo Interno e Programas de Trabalho

v' Revisao Analitica, Racios e Seccdes de Trabalho

v Ajustamentos e Demonstracdes Financeiras Ajustadas

v’ Dossier Permanente, Circularizacao e Controlo Interno

v' Papéis de Trabalho e Importacdo Automatica de Balancetes

v Compatibilidade Office 2007 a 2013 e Windows 7 e 8

Prémios:

Contactos: T+351 217990420 bdo@bdo.pt www.bdo.pt

A ferramenta de SOFTWARE DE AUDITORIA
auditoria mais LIDER MUNDIAL

completa do mercado!

EFICIENCIA

Sabia que, com o SIPTA e o DEFIR,

podera reduzir significativamente os

SEGURANGA
PLANEAMENTO

CONTROLO

PROGRAMAS DE TRABALHO
CONSOLIDAGAO DE CONTAS
REDUGAO DE PAPEL

tempos de trabalho, assegurando um

maior controlo e eficiéncia da auditoria?

Normativos e Programas

de auditoria Ferramenta de vanguarda a sua medida

. L Dinamize o seu trabalho de Auditoria/Revisdo
(€2 0s programas de auditoria de Contas e de Consolidagdo de Contas com
e:p?dc'f('jcos [pof dliemia © sl G2 a ferramenta utilizada pelas principais
atividade

networks internacionais, adaptavel a sua
dimens&o e exigéncias. Trabalhe em
conformidade com as normas nacionais e
internacionais de auditoria e de contabilidade.

Aceda diretamente a informacéo
histérica de varios anos

Demonstracdes financeiras
pré e pos-auditadas

Acompanhe mais de perto as situagdes
que envolvem risco de auditoria Prémios Internacionais
Elabore mais facilmente os relatorios de LSSl sEIEHE IBEINENEIER
auditoria demonstragdes financeiras antes e
apos os ajustamentos de auditoria

WIS4 - Web Integrated Systems, Lda Protétipo - Sistemas de Informagéo, S.A. Para mais informagdes contacte-nos através do 229 445 680
Tim. 964 197 617 | 962 466 048 Tel. 21 409 86 51 caseware@inobest.com | www.inobest.com | www.caseware.com
geral@sipta.pt | www.sipta.pt defir@prototipo.pt | www.defirpt Distribuidores para: Portugal, Espanha, Angola e Cabo Verde

REVISORES FJAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013 9
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Alguns momentos de convivio
no ambito do XI Congresso

» Almocos
Realizados na Villa Eugénia
pelaempresa
CriacGes A. Pinheiro

» Jantar - Convivio
Realizado na Casa dos Penedos
com animacao musical
providenciada por Joevents
com o Grupo Coral Vértice
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3.2 Conferéncia
—recordando

o0 Professor Rogério
Fernandes Ferreira

Realizou-se no passado dia 19 de julho a 3.2 Conferéncia— Recordan-
do o Professor Rogério Fernandes Ferreira, cuja sessdo de abertura

foi assumida pelo Prof. Doutor Jodo Duque, Presidente do ISEG.

A OROC como tem sido habito apoiou a divulgagao do evento.

EIT Awareness
Event,

no contexto
do programa
Horizonte
2014 — 2020

Realizou-se no passado dia 9 de setembro o evento promovido pelo
i Instituto Europeu de Inovagdo e Tecnologia (EIT) designado EIT
i Awareness Event, no contexto do programa Horizonte 2014 —2020.
As propostas da CE para o programa Horizonte 2014 — 2020 sao:

¢ Um orcamento 10 vezes superior ao previsto no anterior programa;
i Alinstituicdo de 3 novas comunidades de inovagao de conhecimen-
i toasaber:

- Inovagdo para uma vida saudavel e para um envelhecimento
ativo;

- Matérias primas — Exploragao, extragao tratamento, reciclagem
e substituicdo sustentdveis;

- Mobilidade Urbana;

- Consolidar as Kics (Comunidades de inovagao e conhecimento)
existentes.

REVISORES JAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013
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Actividade Interna da Ordem

et Manual das Normas

Assurance Standards Board

Internacionais de Controlo de
Manual das Normas

= Oualidade, Auditoria, Revisao,

de Qualidade, Auditoria,

Revisdo, Outros Trabalhos

c=ri Ml Outros Trabalhos de Garantla
de Fiabilidade e Servicos
Relacionados - Parte II

Foi distribuido no XI Congresso o Manual das Normas Internacionais de Controlo de Qualidade, Audito-
ria, Revisao, Outros Trabalhos de Garantia de Fiabilidade e Servicos Relacionados — Parte II. Fica assim
completa a tradugdo e edigdo em portugués, pela Ordem, das Normas Internacionais de Controlo de
Qualidade, Auditoria, Revisao, Outros Trabalhos de Garantia de Fiabilidade e Servigos Relacionados. A
parte | encontra-se disponivel desde 2010.

Manual das Normas
Internacionais

de Contabilidade

do Setor Publico

A Ordem editou o Manual das Normas Internacionais de Contabilidade do Setor Pdblico que contém a
tradugdo dos textos relativos as normas propriamente ditas e os apéndices que faz parte integrante da
mesma. A Ordem apela a divulgagao para que as mesmas possam contribuir para o aprofundamento
do conhecimento desta matéria e também constituir um dos referenciais para a normalizacdo da
contabilidade do setor publico em Portugal.

Protocolos

com congéneres

de Paises de Lingua
Portuguesa

A Ordem tem desenvolvido diversos contactos com congéneres de Paises de Lingua Portuguesa, os quais tém abrangido a colaboragdo
em areas tais como a formagao ou troca de conhecimentos e experiéncias. Estes contactos serdo continuados com vista a manter relagdes
protocolares que serdo sem duvida proveitosas para todas as partes.

12 REVISORES JAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013



OROC prepara Portal de Formacao
a Distancia apostando numa nova
modalidade para a sua oferta

de formacao continua

Respondendo as exigéncias de um mercado
cada vez mais competitivo, a Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas langa um por-
tal e-learning com uma oferta de formagao
continua de exceléncia para responder as
necessidades dos seus atuais e futuros
membros.

A formagao ao longo da vida constitui uma
pratica fundamental para o desenvolvi-
mento econdémico, social e cultural de todas
as sociedades, através da aposta na sua
populagdo ativa. Neste contexto, a qualifi-
cagdo dos profissionais é um instrumento
fundamental para a melhoria dos indices de
competitividade.

Para a Ordem dos Revisores Oficiais de Con-
tas, a preparagao técnica dos seus membros
para uma pratica de exceléncia concertada
através da formagao continua é a resposta
privilegiada aos desafios que Ihes sao colo-
cados durante o exercicio da sua profissao.

No entanto, surgem diariamente obsta-
culos que dificultam ou limitam o acesso
as agdes de formagdo promovidas pela
Ordem, entre os quais se destacam a cada

vez maior falta de disponibilidade de tempo
para frequéncia das agdes ou outras razdes
de natureza geografica ou econdmica.

Para fazer face a esses constrangimentos, o
ensino a distancia constitui uma alternativa
real e eficaz, especialmente quando se ba-
seia no e-learning — aprendizagem assistida
por computador através da Internet —ou no
b-learning (blended learning,) que combina
o e-learning com o ensino presencial.

Esta modalidade de formagao ganha um re-
levo incontornavel por permitir flexibilidade
na aprendizagem ja que os conteudos for-
mativos estao disponiveis em permanéncia
e, portanto, podem ser acedidos onde quer
que o formando esteja e no horario que lhe
for mais conveniente. A aprendizagem atra-
vés desta modalidade ajusta-se de acordo
com o interesse do formando que decide os
contetdos a estudar, a profundidade com
que os pretende assimilar e o ritmo a que o
deseja fazer.

Neste cendrio, a Ordem dos Revisores Ofi-
ciais de Contas em parceria com a UnY-
LeYa, empresa do grupo LeYa especializada

no ensino e na formagao a distancia, langard
brevemente um portal de formagao a dis-
tancia que integrara cursos essenciais para
o desempenho profissional quer dos seus
membros atuais, quer dos futuros que pre-
tendam ingressar e precisam de se preparar
para os exames de acesso a Ordem.

Para o arranque deste projeto, destaca-
mos o curso de Normas Internacionais de
Auditoria, tematica cujo dominio é essen-
cial para planear, desenvolver e relatar as
conclusdes de um trabalho de auditoria de
qualidade sendo, por isso, relevante para to-
dos os membros. De salientar que todos os
cursos de formacao serdo certificados pela
OROC.

Desenvolvidos nas mais recentes tecnolo-
gias disponiveis no mercado, os cursos de
formagdo poderdo ser acedidos tanto em
computadores, como em tablets ou smar-
tphones, mantendo a qualidade e pioneiris-
mo na prestagao de servigos a que a OROC
ja habituou os seus membros.
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Propostas do IAASB para melhorar
o Relatorio do Auditor: impacto
potencial sobre Auditorias

de Entidades nao cotadas

ﬂmitoria

Introducao

A International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB)
emitiu propostas que pretendem alterar significativamente o rela-
tério do auditor, aumentando muito o seu valor informativo. O Pro-
jeto de Norma (ED) propde uma nova norma, Norma Internacional
de Auditoria (ISA) 701, Comunicando questées chave de auditoria no
Relatério do Auditor Independente, e uma série de revisdes de nor-
mas existentes, incluindo a ISA 700, Formar uma opinido e relatar
sobre demonstragGes financeiras (ver press release do IAASB). Em-
bora as propostas mudem significativamente a forma de relato do
auditor para entidades cotadas, o impacto sobre as entidades nao
cotadas é provavel que seja muito menor. No entanto, ha requisitos
propostos que se aplicam a todas as auditorias. Estes destinam-se
a ajudar a demonstrar o valor da auditoria e, além disso, podem me-
lhorar o servigo e promover a eficiéncia do trabalho.

Este artigo resume esse impacto e sugere como profissionais de au-
ditoria exercendo individualmente e pequenas e médias firmas de
auditoria (SMP) podem contribuir para ajudar a garantir o melhor
resultado possivel.

Propostas

As propostas de normas novas e revistas abordam principalmente
consideragdes de relato, que normalmente envolvem decisdes do
auditor no final do processo de auditoria. Ha, contudo, aspetos que

podem ter implicagdes no que o auditor faz no (ou perto do) inicio da
auditoria, tais como acordar os termos e o planeamento do trabalho,
bem como implicagdes na comunicagdo com os encarregados da
governagdo. As implicagdes mais significativas para as auditorias
de entidades nao cotadas encontram-se descritas abaixo.

Conteudo do Relatorio
de Auditoria

O ponto central das novas propostas é proposto na ISA 701. Esta
nova norma estabelece requisitos e orientagdes para a determina-
¢ao e comunicagao pelo auditor de questées chave de auditoria no
relatério do auditor. E exigido que questdes de auditoria importan-
tes, que sdo selecionadas a partir de matérias comunicadas com os
encarregados da governagdo, sejam comunicadas no relatdrio do
auditor para as entidades cotadas. Também pode ser necessariogue
os auditores de demonstragdes financeiras de entidades nao cota-
das, por decisdo dos préprios auditores, comuniquem questées de
auditoria importantes no seu relatdrio.

Por exemplo, a lei, regulamento ou normas de auditoria nacionais
podem exigir que os auditores de determinadas entidades nao co-
tadas, numa determinada jurisdicdo, comuniquem questdes de
auditoria importantes. Além disso, os auditores de outras entida-



des ndo cotadas podem desejar usar o novo mecanismo de relato
sobre questdes chave de auditoria numa base voluntaria. Quando
sao comunicadas questdes chave na auditoria de demonstragdes
financeiras de entidades ndo cotadas (voluntariamente ou quando
exigido por lei ou regulamento), essas questdes devem ser determi-
nadas e comunicados da mesma forma que é exigida no &mbito das
auditorias de demonstracgdes financeiras de entidades cotadas (ver
paragrafo 4 da proposta de ISA 701 e paragrafos 30 e A30- A31da
proposta de ISA700 (revista)).

A ISA 700 foi revista para estabelecer novos requisitos de relato
necessarios, incluindo um requisito para o auditor incluir uma decla-
ragao explicita de independéncia do auditor e divulgar a fonte dos
requisitos éticos a que esta sujeito, para todas as auditorias, incluin-
do as referentes a entidades ndo cotadas. Da mesma forma, a ISA
570, Continuidade, foi alterada para estabelecer requisitos de relato
aplicaveis ao auditor para todas as auditorias. O IAASB tem a con-
vicgdo de que é do interesse publico que estes requisitos tenham
uma aplicagao universal.

Acordar os termos
do trabalho

Em face da possibilidade de os auditores de entidades nao cotadas
comunicarem questdes chave de auditoria no seu relatério, ou se-
rem solicitados pela administragao ou os encarregados da governa-
¢ao a fazé-lo, o IAASB prop6s alteragdes limitadas a outras normas
de auditoria, incluindo a ISA 210, Acordar os Termos do Trabalho de
Auditoria. Especificamente, para o caso de o auditor nao ser obriga-
do a comunicar questdes de auditoria importantes, mas pretender
fazé-lo, foi estabelecido um novo requisito para que o auditor in-
clua uma declaragdo na carta de compromisso de auditoria sobre
tal intengdo. Esta serd uma oportunidade adicional de o auditor
comunicar com a administragdo e os encarregados da governagao
para garantir que ha um entendimento claro quanto a natureza das
guestdes fundamentais de auditoria a serem divulgados.

Comunicacao
com os encarregados
da governacao

Aluz da proposta de ISA 701, sdo sugeridas alteragées as comunica-
¢bes do auditor com os encarregados da governagao para todas as
auditorias. A alteracdo mais significativa proposta para a ISA 260
refere-se a exigéncia atual de que o auditor comunique uma visdo
geral do ambito e oportunidade planeados da auditoria aos encarre-
gados da governagdo. A Proposta de ISA 260 (Revista), Comunica-
¢do com os encarregados da governagao, expande este requisito para
incluir uma comunicagao sobre os riscos significativos identificados
pelo auditor (ver paragrafo 15 da proposta de ISA 260 [revista]).

E provavel que ja ocorra em muitas auditorias uma comunicagio
com os encarregados da governagao sobre riscos significativos, no-
meadamente das PME, dado que as ISA exigem uma abordagem

baseada no risco para a auditoria. Mas o IAASB estd convicto de que
a qualidade da auditoria pode ser melhorada se for exigida explicita-
mente essa comunicagao em cada auditoria. O requisito proposto
daria aos encarregados da governagao, uma visao sobre as areas
para as quais o auditor entendeu ser necessdria uma consideragao
especial de auditoria e, com isso, ajuda os encarregados da governa-
¢30 a cumprir a sua responsabilidade de supervisionar o processo
de informagao financeira. Isso também ira fornecer ao auditor uma
oportunidade de obtencao de conhecimentos adicionais sobre ris-
cos significativos junto dos encarregados de governagdo e, assim,
ajudar a garantir que o programa de auditoria seja adequadamente
elaborado.

E convicgao do IAASB que é do interesse pUblico estabelecer este
requisito para a auditoria de demonstragdes financeiras de todas as
entidades, ndo so para as entidades cotadas. A comunicagdo com os
encarregados da governagao sobre os riscos significativos, ndo de-
vera resultar num 6nus significativo para os auditores que ndo sao
obrigados a comunicar questdes de auditoria importantes no relaté-
rio do auditor (por exemplo, os auditores de entidades nao cotadas).
Conforme proposto na ISA 260 (Revista), permanece a opgao de
essa comunicagdo ser feita por via oral. Além disso, o IAASB propde
um requisito de gue o auditor comunique, como parte da comuni-
cacao dos resultados significativos da auditoria, as circunstancias
que exigem modificagdo significativa da abordagem planeada do
auditor, para se alinhar com os fatores que o auditor considera na
determinagao das questdes chave de auditoria (ver paragrafo 16 (c)
da proposta de ISA 260 [revista]) . Isso ird proporcionar mais uma
oportunidade de didlogo com os encarregados da governagao para
ajudar a garantir que todos tém uma compreensdo completa das
areas significativas a que o auditor prestou atencao.

Comentarios

O IAASB tem a convicgao de que as normas de auditoria propostas
podem ser implementadas de forma proporcional a dimensao e a
complexidade de uma entidade e agradece o recebimento de co-
mentarios a este respeito, quer dos preparadores quer dos auditores
das demonstragdes financeiras de entidades ndo cotadas, incluin-
do as PME. O IAASB também convida os participantes a comentar
sobre dreas onde pode ser Util orientagao adicional para ilustrar
como as normas de auditoria propostas podem ser implementadas
de forma proporcional. O Comité SMP da IFAC tem contribuido com
informagdes regulares e significativas ao longo do desenvolvimento
do projeto de norma, incluindo nomeadamente a carta de resposta
ao convite para comentarios.

Tradugao livre de artigo "IAASB Proposals for Enhancing the Auditor’s
Report: Potencial Impact on Audits of Unlisted Entities” do Comité
SMP da IFAC publicado no dia 28 de agosto de 2013 no site da IFAC
(www.ifac.org).
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De acordo com o previsto no n.° 5 do artigo 20.° do Regulamento
de Estagio da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, o presente
artigo integra o desenvolvimento do tema “Testes de imparidade e
técnicas de avaliagdo’, o qual se enquadra no ambito das Matérias
Nucleares do Regulamento de Inscricao e Exame.

Este artigo visa, acima de tudo, documentar o processo de estudo e
aprendizagem para as fungdes de Revisor Oficial de Contas, sendo
cada assunto desenvolvido consoante a avaliagdo objetiva do inte-
resse e aplicabilidade nos trabalhos em que estive envolvida.

As areas de contabilidade e avaliagdo de empresas sempre estive-
ram relacionadas, no entanto, com a introdugdo de um novo referen-
cial contabilistico em Portugal (Normas Contabilisticas e de Relato
Financeiro, adiante designadas NCRF) tal interdependéncia assu-
miu uma maior importancia, uma vez que as NCRF se caracterizam
em termos gerais por uma maior abertura as estimativas de valor
na contabilidade (garantindo uma maior utilidade e qualidade na in-
formagao), em detrimento de alguns requisitos de objetividade que
caracterizavam o normativo contabilistico anterior (Plano Oficial de
contabilidade, adiante designado POC).

A atual situagao econdmica mundial e nacional, vém reforgar ainda
mais a questao da valorizagao dos ativos, assumindo maior impor-
tancia a problemética associada a sua recuperabilidade através da
geracdo de beneficios econdmicos futuros. Da mesma forma, alguns
pressupostos base das técnicas de valorizagdo mais usadas come-
¢am a ser questionados, sendo alvo de importantes discussdes nos
departamentos financeiros das empresas e no seio dos utilizadores
das demonstragdes financeiras.

Num primeiro capitulo irei efetuar o enquadramento contabilistico
dos testes de imparidade, limitando a minha analise a norma nacio-
nal, dado ser este o referencial aplicavel a totalidade das entidades
em cujo trabalho de revisao estive envolvida. Nao obstante, sempre
gue necessario recorrerei ao normativo contabilistico internacional

sobre este tema. Adicionalmente, procurarei aprofundar em mais
detalhe os testes de imparidade ao goodwill, dado constituirem na
minha opinido testes de maior complexidade técnica.

Num segundo capitulo procurarei desenvolver os conceitos que
considero chave para o célculo do valor de uso com base em téc-
nicas de avaliagdo de empresas, mais especificamente o calculo do
valor presente dos fluxos de caixa futuros que se espera sejam de-
rivados de um ativo ou unidade geradora de caixa e o impacto que
a actual situagao econdmica podera ter ao nivel de tais conceitos.

No terceiro e Ultimo capitulo, procurarei demonstrar a aplicagdo
pratica do referido nos primeiros capitulos através do estudo de um
caso concreto.

Uma pequena nota final sobre a apresentagdo do artigo. Todas as
alternativas foram pensadas e desenvolvidas no sentido de evitar,
até ao razoavel, a utilizagao de estrangeirismos. No entanto, em al-
gumas situagdes, perfeitamente identificadas, por serem muito es-
pecificas tal ndo foi possivel, atendendo a utilizagdo de bibliografia
especifica que ndo foi possivel encontrar em Portugués.

A NCRF 12 no seu paragrafo 2, refere explicitamente os ativos que
n3o se encontram abrangidos por esta norma, pelo que poderemos
concluir que a mesma se aplica a contabilizagdo da imparidade do
goodwill, ativo sobre o qual pretendo centrar este artigo.
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Ainda no mesmo paragrafo sdo incluidas definigdes para alguns
conceitos que considero fundamentais para permitir efetuar o cor-
reto enquadramento contabilistico, designadamente:

- Unidade geradora de caixa (adiante designada UGC): é o mais
pequeno grupo identificavel de ativos que seja gerador de in-
fluxos de caixa e que seja em larga medida independente dos
influxos de caixa de outros ativos ou grupos de ativos

- Perda por imparidade: é o excedente da quantia escriturada de
um ativo, ou de uma UGC, em relagdo a sua quantia recuperavel

- Quantia recuperavel: é a quantia mais alta de entre o justo valor
de um ativo ou UGC menos os gastos de vender e o seu valor
de uso

- Justo valor menos gastos de vender: é a quantia a obter da
venda de um ativo ou UGC numa transagao entre partes conhe-
cedoras e dispostas a isso, sem qualquer relacionamento entre
elas, menos os gastos com a alienagao

- Valor de uso: é o valor presente dos fluxos de caixa futuros esti-
mados, que se espere surjam do uso continuado de um ativo ou
UGC e da sua alienagdo no fim da sua vida Util

- Quantia escriturada: é a quantia pela qual um ativo é reco-
nhecido no balango, apés dedugao de qualquer depreciagao/
amortizagdo acumulada e perdas por imparidade acumuladas
inerentes.

Relativamente a este ponto, a NCRF 12 no seu paragrafo 5 refere que
uma entidade deve avaliar em cada data de relato se ha qualquer
indicagao de que um ativo possa estar com imparidade, se existir
qualquer indicagao, deve estimar a quantidade recuperavel do ativo.

N3o obstante, a entidade deve testar anualmente a imparidade do
goodwill independentemente de existir ou ndo qualquer indicagdo
de imparidade, tal como referido na alinea b) no paragrafo 6.

De acordo com o paragrafo 30 na Norma Internacional de contabili-
dade (adiante designada NIC) 36, o teste de imparidade referido no
ponto anterior, deve ser efetuado comparando o valor recuperavel
da UGC ou grupos de UGC, incluindo o goodwill e a quantia escritu-
rada. No caso da quantia escriturada exceder a quantia recuperavel,
a entidade deve reconhecer uma perda por imparidade nos termos
gue adiante desenvolverei.

No que respeita a periodicidade para efetuar os testes de imparida-
de anuais, o paragrafo 48 da NCRF 12, refere que os mesmos podem
ser efetuados em qualquer altura do ano, desde que efetuados todos
0s anos na mesma altura. No entanto, quando o goodwill existen-
te for o resultado de uma concentragdo de atividades empresariais
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ocorrida no exercicio em analise, o teste a imparidade das UGC que
incluem o goodwill devera ser efetuado antes do final do exercicio.

Adicionalmente, no paragrafo 49 da NCRF 12 e nos paragrafos 97
e 98 da NIC 36 é referido um ponto importante no que respeita a
necessidade de efetuar os testes de imparidade a ativos individuais
incluidos na UGC a qual o goodwill foi alocado, sempre em primeiro
lugar. Entendo que o principio subjacente é que as perdas de impari-
dade devem ser identificadas sempre que possivel ao nivel dos ati-
vos individuais, isto porque se por exemplo, uma maguina que esta
incluida numa UGC ja ndo se encontra a ser utilizada ndo faz sentido
continuar a inclui-la na UGC, porgue a partir do momento que essa
informagao é conhecida a UGC passa a ser a propria maquina, cujo
valor de uso é nulo dado nao serem expectaveis fluxos de caixa fu-
turos associados a mesma, devendo para o efeito ser determinado o
justo valor menos os gastos de vender e registada a perda de impa-
ridade correspondente.

Da mesma forma, se no decorrer do teste de imparidade a uma UGC
a qual foi alocada o goodwill, surgir a indicagdo que um determina-
do ativo em termos individuais possa estar em imparidade, devera
ser efetuada em primeiro lugar um teste a imparidade deste ativo,
individualmente. Este requisito, existe para assegurar que eventu-
ais perdas de imparidade associadas a ativos individuais ndo sejam
“perdidas” no teste a imparidade a UGC.

ANCRF 12 no seu paragrafo 50 refere ainda que um célculodetalhado
mais recente, feito num periodo precedente, da quantia recuperavel
de uma UGC a qual tenha sido imputado goodwill pode ser usado no
teste de imparidade dessa unidade no corrente periodo, desde que
os seguintes critérios sejam satisfeitos:

a. os ativos e passivos que compdem a unidade nao foram sig-
nificativamente alterados desde o mais recente calculo da
quantia recuperavel;

b. 0 mais recente calculo da quantia recuperavel resultou numa
quantia que excedeu a quantia escriturada da unidade numa
margem substancial; e

c. com base numa andlise dos acontecimentos que tenham
ocorrido e das circunstancias que tenham mudado desde o
calculo mais recente da quantia recuperavel, a probabilidade
de que uma determinagao corrente da quantia recuperavel se-
ria inferior a quantia escriturada da unidade é remota.

Embora a NCRF 12 no seu paragrafo 10 apenas explicite que o aci-
ma descrito se aplica apenas a ativos intangiveis com uma vida Util
indefinida, entendo que em substancia se aplicara igualmente ao
goodwiill.

De acordo com o paragrafo 11 da NCRF 12, a melhor evidéncia do jus-
to valor menos os gastos de vender de um activo é um prego num
acordo de venda vinculativo numa transagao entre partes sem qual-
quer relacionamento entre elas, ajustado para gastos incrementais
que seriam diretamente atribuiveis a alienagao do ativo, tais como,
gastos legais, imposto de selo e impostos sobre as transagdes se-



melhantes, gastos de remogao do ativo e gastos incrementais dire-
tos para colocar um ativo em condigdes para sua venda.

Caso nao exista acordo de venda vinculativo ou mercado ativo para
um ativo, o justo valor menos os gastos de vender deve, em con-
formidade com o referido no paragrafo 13 na NCRF 12, ser baseado
na melhor informagao disponivel para refletir a quantia que uma
entidade podera obter, a data do balango, da alienagdo do ativo
numa transagao entre partes conhecedoras e dispostas a isso sem
qualquer relacionamento entre elas, apés dedugdo dos gastos com
a alienagao. Para esse efeito, deve considerar por exemplo o desfe-
cho de transagdes recentes e ativos semelhantes feitas no mesmo
setor.

Em conformidade com o disposto no paragrafo 31 da NIC 36, a de-
terminagao do valor de uso pode ser dividida em quatro fases:

1. Identificacdo das unidades geradoras de caixa;

2. Estimar os fluxos de caixa futuros a serem derivados do uso
continuado do activo e da sua alienagao final;

3. Determinar a taxa de desconto mais apropriada;

4. Aplicar a taxa de desconto apropriada a esses fluxos de caixa
futuros.

Contabilidade e Relato

Naturalmente, sempre que o valor recuperavel de um ativo pode ser
determinado de forma individual, esta fase devera ser ignorada. Na
verdade, muitas vezes nao é possivel determinar o valor de uso de
um ativo individualmente, pelo que a NCRF 12 no seu paragrafo 34,
refere que a quantia recuperavel de um ativo individual ndo pode ser
determinada, se:

O valor de uso do ativo ndo puder ser estimado como estando
préximo do seu justo valor menos os gastos de vender (por
exemplo, quando os fluxos de caixa futuros provenientes do uso
continuado do ativo ndo puderem ser estimados como insigni-
ficantes), e

O activo nao gerar influxos de caixa que sejam em larga medida
independentes dos de outros.

Tal como definido no paragrafo 4 da NCRF 12, a unidade geradora
de caixa de um ativo é o grupo mais pequeno de ativos que inclui
o ativo e que gera influxos de caixa que sejam em larga medida in-
dependentes dos influxos de caixa de outros ativos ou grupos de
ativos. A identificagdo da unidade geradora de caixa de um ativo
envolve juizo de valor. Se a quantia recuperavel ndo puder ser deter-
minada para um ativo individual, uma entidade identifica o0 menor
agregado de ativos que geram influxos de caixa em larga medida
independentes.

Adicionalmente, a NIC 36 refere no paragrafo 69 que os influxos de
caixa sao influxos de caixa e equivalentes de caixa recebidos de par-
tes externas a entidade. Ao identificar se os influxos de caixa de um
ativo (ou grupo de ativos) sdo em larga medida independentes dos
influxos de caixa de outros ativos (ou grupos de ativos), uma entida-
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de considera varios fatores incluindo a forma como a geréncia moni-
toriza as unidades operacionais da entidade (tais como por linhas de
produtos, negécios, locais individuais, areas distritais ou regionais)
ou como a geréncia toma decisdes acerca da continuagao ou aliena-
¢ao dos ativos e unidades operacionais da entidade. Um exemplo
que pode ajudar a entender melhor esta questdo surge na identi-
ficagdo das UGC numa entidade que tem varias lojas de venda ao
publico, sendo que essas lojas geram fluxos de caixa independentes
entre si mas partilham determinados gastos, associados a estrutura
comercial, administrativa e financeira e recursos humanos. Quando
a entidade efetua testes de imparidade, deve considerar cada loja
como um UGC ou deve considerar a entidade como um todo? De
facto a definicao de UGC, refere que a mesma corresponde ao mais
pequeno grupo de ativos que inclui o ativo e gera influxos de caixa
que sejam independentes dos influxos de caixa de outros ativos ou
grupos de ativos, ou seja, ndo requer que os fluxos de caixa liquidos
sejam independentes, pelo que faz sentido que cada loja seja consi-
dera uma UGC.

Caso exista um mercado ativo para o output produzido por um ativo
ou grupo de ativos, entdo estes devem ser identificados como UGC,
ainda que parte desse output seja usado internamente (NCRF 12,
paragrafo 36).

No caso particular do goodwill, a NCRF 12 no paragrafo 40 refere
que para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa
concentragao de atividades empresariais deve, a partir da data da
aquisicao, ser imputado a cada uma das unidades geradoras de cai-
xa, ou grupo de unidades geradoras de caixa, da adquirente, que se
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espera que beneficiem das sinergias da concentragdo de atividades
empresariais, independentemente de outros ativos ou passivos da
adquirida serem atribuidos a essas unidades ou grupos de unidades.
Cada unidade ou grupo de unidades ao qual o goodwill seja assim
imputado:

a. deve representar o nivel mais baixo no seio da entidade ao
qual o goodwill € monitorizado para finalidades de gestao in-
terna; e

b. ndo deve ser maior do que um segmento operacional con-
forme definido pelo pardgrafo 5 da Norma Internacional de
Relato Financeiro (adiante designada IFRS) 8 Segmentos
Operacionais antes da agregacao

Um exemplo pratico que ajuda a compreender melhor o disposto
acima, é o caso de uma grupo de empresas nao cotado e que como
tal, ndo esta obrigado a aplicar a IFRS 8 e ndo decidiu fazé-lo de
forma voluntaria. Este grupo adquiriu uma subsidiaria ha alguns
anos atras, na sequéncia da qual procedeu ao reconhecimento de
goodwill. A gestao do grupo monitoriza as suas atividades numa
base de pais de localizagdo das unidades operacionais, no entanto,
0 goodwill ndo foi alocado a cada um dos paises. A duvida que se
coloca é se o teste de imparidade ao goodwill devera ser efetuado
considerando o grupo como um todo, ou se deve ser efetuado a um
nivel mais baixo (pais). Tendo presente o referido no paragrafo 82 da
NIC 36, o goodwill deve ser testado por imparidade a um nivel que
reflita a forma como uma entidade gere as suas unidades operacio-
nais e com que o goodwill estaria naturalmente associado, pelo que



0 goodwill devera ser testado por imparidade numa base do pais,
independentemente da entidade ser obrigada ou ndo a reportar in-
formagao para esse segmento.

Se aimputagao inicial do goodwill adquirido numa concentragao de
atividades empresariais ndo puder ser concluida antes do fim do
periodo anual em que seja efetuada a concentragao de atividades
empresariais, essa imputacao inicial deve ser concluida antes do fim
do primeiro periodo anual com inicio apds a data da aquisicao (para-
grafo 41, NCRF 12). Esta regra difere da regra especificada na IFRS 3
Concentragdes empresariais, segundo a qual a entidade pode deter-
minar provisoriamente o valor do goodwill no fim do periodo anual
em que seja efetuada a concentragdo de atividades empresariais e
reconhecer eventuais ajustamentos a esse valor provisorio durante
os 12 meses ap6s a data de aquisi¢do. Assim sendo, conclui-se que
o periodo concedido para completar a alocagdo o goodwill é supe-
rior ao periodo concedido para completar o seu reconhecimento e
mensuragao, o que decorre do facto de muitas vezes a alocagdo do
goodwill sé ser possivel depois de concluido o seu reconhecimento
€ mensuragao.

Tal como referido no paragrafo 17 da NCRF 12, a0 mensurar o valor de
Uso, uma entidade deve:

a. basear as projegoes de fluxos de caixa em pressupostos razo-
aveis e suportaveis que representem a melhor estimativa da
geréncia da escala de condi¢des econdmicas que existirdo du-
rante a vida Util remanescente do ativo. Deve ser dada maior
ponderagdo a evidéncias externas. A avaliagao por parte do
revisor da razoabilidade de tais projecdes deve ser efetuada
pela comparagdo entre os valores reais e as projegdes, tendo
em atengdo novos eventos inexistentes da data de elaboragao
dos fluxos de caixa e o eventual impacto nos mesmos;

b. basear as projecdes de fluxos de caixa nos orgamentos/
previsdes financeiros mais recentes aprovados pela geréncia,
mas deve excluir quaisquer influxos ou exfluxos de caixa futu-
ros estimados que se espera venham a resultar de reestrutu-
ragdes futuras ou de aumentos ou melhorias no desempenho
do ativo. As proje¢des baseadas nestes orgamentos/previsdes
devem abranger um periodo maximo de cinco anos, a menos
que um periodo mais longo possa ser justificado. Entendo que
esta restricdo dos 5 anos, decorre do facto de orgamentos ou
projecoes efetuados pela gestdo por um periodo superior nao
estardo a partida disponiveis e mesmo que existam a ade-
réncia a realidade sera seguramente menor. A geréncia pode
usar projecdes de fluxos de caixa baseadas em orgamentos/
previsdes financeiros durante um periodo superior a cinco
anos se estiver confiante de que essas projecdes sao fidveis
e possa demonstrar a sua capacidade, baseada na experiéncia
passada, para prever fluxos de caixa com rigor durante esse
periodo mais longo, no entanto, tal procedimento devera ser
entendido como uma excegao e ndo como a regra;

c. estimar projecdes de fluxos de caixa para além do periodo
abrangido pelos orgamentos/previsées mais recentes extra-
polando as projegdes baseadas nos orgamentos/previsdes
pelo uso de uma taxa de crescimento estavel ou decrescente
para os anos subsequentes, a menos que uma taxa crescente
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possa ser justificada. Esta taxa de crescimento n3o deve exce-
der a taxa de crescimento média a longo prazo dos produtos,
setores ou pais ou paises em que a entidade opera, ou do mer-
cado em que o ativo seja usado, a menos que uma taxa mais
alta possa ser justificada. Isto porque, quando as condigdes
forem favoraveis, é provavel que concorrentes entrem no mer-
cado e restrinjam o crescimento. Por isso, as entidades terao
dificuldade em exceder a longo prazo (diga-se, vinte anos) a
taxa histérica média de crescimento dos produtos, setores
industriais, ou pais ou paises em que a entidade opera, ou no
mercado em que o ativo seja usado.

Um outro ponto importante nesta fase esta relacionado com o
impacto da inflagao, a este nivel a NIC 36 no paragrafo 40 refere
que as estimativas de fluxos de caixa futuros e a taxa de desconto
refletem pressupostos consistentes acerca de aumentos de pregos
atribuiveis a inflagdo geral. Por isso, se a taxa de desconto incluir
o efeito de aumentos de pregos atribuiveis a inflagdo geral, os flu-
xos de caixa futuros sdo estimados em termos nominais. Se a taxa
de desconto excluir o efeito dos aumentos de pregos atribuiveis a
inflagdo geral, os fluxos de caixa futuros s3o estimados em termos
reais (mas incluem os futuros aumentos ou diminuicdes de pregos
especificos).

Ainda relativamente a estimativa de fluxos de caixa futuros, impor-
ta agora desenvolver em detalhe que fluxos de caixa devem ser con-
siderados e quais os que devem ser excluidos, tal como referido nos
paragrafos 18 a 23 da NCRF 12.

Assim sendo, as estimativas de fluxos de caixa futuros devem in-
cluir:

a. projecdes de influxos de caixa derivados do uso continuado do
ativo;

b. projecdes de exfluxos de caixa que sejam necessariamente
incorridos para gerar os influxos de caixa derivados do uso
continuado do ativo (incluindo exfluxos de caixa para prepa-
rar o ativo para uso no caso em gue tal preparagao ndo esteja
completa) e possam ser diretamente atribuidos, ou imputa-
dos numa base razoavel e consistente, ao ativo; e

c. fluxos de caixa liquidos, se os houver, a receber (ou a pagar)
pela alienagao do ativo no fim da sua vida Util

d. exfluxos de caixa que decorrem da manutengdo didria do
ativo, assim como gastos gerais futuros que possam ser di-
retamente atribuidos, ou imputados numa base razoavel e
consistente, ao uso do ativo

As estimativas de fluxos de caixa futuros devem excluir:

a. influxos de caixa de ativos que criem influxos de caixa que
sejam em larga medida independentes dos influxos de caixa
do ativo em causa (por exemplo, ativos financeiros tais como
dividas a receber);

b. exfluxos de caixa que se relacionem com obrigacdes que te-
nham sido reconhecidas como passivos (por exemplo, dividas

a pagar, pensoes ou provisdes);

c. influxos ou exfluxos de caixa que se esperem como resultado
de uma reestruturagao futura com a qual uma entidade ainda
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ndo esteja comprometida (por exemplo, redugdes nos gastos
de pessoal)

d. influxos ou exfluxos de caixa que se esperem como resulta-
do de aumentos ou melhorias no desempenho do ativo, isto
porgue os futuros fluxos de caixa devem ser estimados para
o ativo na condigao corrente. Relativamente a este ponto es-
pecifico, importa referir que as estimativas de fluxos de caixa,
devem, no entanto, incluir fluxos de caixa futuros necessarios
para manter o nivel de beneficios econémicos futuros que se
espera que derivem do ativo no seu estado corrente, como por
exemplo as grandes reparagdes. A este nivel a NIC 36 no pa-
ragrafo 49 refere que quando uma unidade geradora de caixa
consistir em ativos com diferentes vidas Uteis estimadas, sen-
do todos essenciais para a continuagao do funcionamento da
unidade, a substituicao de ativos com vidas mais curtas é con-
siderada como fazendo parte da manutengdo diéria da unida-
de ao estimar os fluxos de caixa futuros associados a unidade.
Da mesma forma, quando um Unico ativo consistir em compo-
nentes com diferentes vidas Uteis estimadas, a substituicao
de componentes com vidas mais curtas é considerada como
fazendo parte da manutengao didria do ativo ao estimar os
fluxos de caixa futuros gerados pelo ativo. Na pratica pode ndo
ser imediato distinguir quais fluxos se referem a manutengao
e quais se referem a melhorias no desempenho do ativo;

e. influxos ou exfluxos de caixa provenientes de atividades de
financiamento. Relativamente a este ponto, importa clarificar
o valor temporal do dinheiro j& é considerado ao descontar os
fluxos de caixa futuros estimados, como tal os fluxos de caixa
excluem influxos ou exfluxos de caixa derivados das ativida-
des de financiamento. O principio que esta subjacente a esta
exclusdo é o da consisténcia entre os pressupostos assumidos
na estimativa de fluxos de caixa futuros e na determinagao
da taxa de desconto, de outro modo, o efeito de alguns pres-
supostos serd tido em consideragdo duas vezes ou ignorado.
Ainda relativamente a este ponto, importa referir que quer a
NCRF 12 quer a NIC 36 ndo permitem qualquer excegdo a re-
gra de nao consideracdo de fluxos de caixa provenientes de
atividades de financiamento, o que significa que os gastos de
financiamento que sejam capitalizados ao abrigo na NCRF 10
e NIC 23 Gastos de Empréstimos Obtidos devem ser excluidos
das estimativas de fluxos de caixa para efeitos de determina-
¢ao de uma perda por imparidade.

f. recebimentos ou pagamentos de impostos sobre o rendi-
mento. O racional subjacente a esta exclus3o é o mesmo que
o referido na alinea anterior, ou seja, dado que a taxa de des-
conto é determinada numa base antes dos impostos, os fluxos
de caixa futuros sao também estimados numa base antes dos
impostos.

Em conformidade com o disposto nos paragrafos 25, 26 e 27 da
NCRF 12, a taxa (taxas) de desconto deve(m) ser uma taxa (taxas)
antes dos impostos que reflita(m) as avaliagdes correntes de mer-
cado sobre:

a. o valor temporal do dinheiro; e
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b. os riscos especificos para o ativo em relagdo aos quais as esti-
mativas de fluxos de caixa futuros nao foram ajustadas.

Uma taxa que reflita as avaliagdes correntes de mercado do valor
temporal do dinheiro e dos riscos especificos para o ativo é o retorno
que os investidores exigiriam se fossem eles a escolher um investi-
mento que gerasse fluxos de caixa de quantias, tempestividade e
perfil de risco equivalentes aquelas que a entidade espera obter do
ativo. Esta taxa é estimada a partir da taxa implicita nas correntes
transagdes de mercado para ativos semelhantes ou a partir do custo
meédio ponderado de capital de uma entidade cotada em bolsa que
tenha um Unico ativo (ou uma carteira de ativos) semelhante em
termos de potencial de servigo e de riscos para o ativo em causa.
Contudo, a(s) taxa(s) de desconto usada(s) para mensurar o valor de
uso de um ativo ndo deve(m) refletir os riscos em relagdo aos quais
as estimativas de fluxos de caixa futuros tenham sido ajustadas. De
outro modo, o efeito de alguns pressupostos sera tido em conside-
ragao duas vezes.

No entanto, na pratica as taxas de desconto tal como referidas no
ponto anterior raramente estao disponiveis, dada a natureza espe-
cifica de alguns ativos e dificuldade de comparabilidade com enti-
dades cotadas que apresentam normalmente perfis de risco mais
baixo e maior expressao no que respeita a produtos, servigos e mer-
cados.

A este nivel o apéndice A na NIC 36 e a Norma Interpretativa n° 2
— Uso de Técnicas de Valor Presente para Mensurar o Valor de Uso,
fornece algumas informagdes adicionais que deverdo ser tidas em
conta como ponto de partida na determinagao da taxa de desconto,
nomeadamente:

o custo médio ponderado de capital da entidade determinado
pelo uso de técnicas tais como o Modelo de Apressamento de
Ativos de Capital (Capital Asset Pricing Model, adiante desig-
nado CAPM);

a taxa incremental de empréstimos obtidos pela entidade; e
outras taxas de mercado de empréstimos obtidos

Adicionalmente, é importante referir que estas taxas devem ser
ajustadas para refletir a forma como o mercado avaliaria os ris-
cos especificos associados aos fluxos de caixa estimados do ativo
e para excluir os riscos que ndo sejam relevantes para os fluxos de
caixa estimados do ativo ou para os quais os fluxos de caixa estima-
dos tenham sido ajustados.

De forma similar, deve ser dada consideracao a riscos como o risco
de pais, o risco de moeda e o risco de prego.

A taxa de desconto é independente da estrutura do capital da enti-
dade e da forma como a entidade financiou a compra do ativo, por-
que os fluxos de caixa futuros que se espera obter de um ativo ndo
dependem da forma como a entidade financiou a compra do ativo.

O paragrafo 25 da NCRF 12 exige que a taxa de desconto usada seja
uma taxa antes dos impostos. No apéndice A da NIC 36 e na Nor-
ma Interpretativa n° 2 é adicionalmente referido que, quando a base
usada para estimar a taxa de desconto for apds os impostos, essa
base é ajustada para refletir uma taxa antes dos impostos. Relativa-
mente a este ponto especifico, o conceito antes ou apés impostos
sera em principio similar se o devido ajustamento for efetuado na



taxa, no entanto, para considerar uma taxa de custo médio ponde-
rado do capital antes de impostos, para além de retirar o efeito fiscal
associado ao financiamento, toda a restante informagao (por exem-
plo o Beta) sem considerar o efeito fiscal, a qual normalmente nao
se encontra disponivel, dai ser pratica comum a utilizagao de fluxos
de caixa apds impostos e taxa igualmente apds impostos.

FASE 4 - APLICAR A TAXA DE DESCONTO
APROPRIADA A ESSES FLUXOS DE CAIXA
FUTUROS

Nesta fase em que jé& se encontram estimados os fluxos de caixa
futuros e ja foi determinada a taxa de desconto, o célculo do valor
descontado dos fluxos de caixa devera ser efetuado com recurso aos
conceitos e férmulas que desenvolverei no préximo capitulo.

Reconhecimento
e mensuracao de uma
perda por imparidade

Ativo individual

A NCRF 12 no paragrafo 28 refere que se, e apenas se, a quantia
recuperavel de um ativo for inferior a sua quantia escriturada, a
quantia escriturada do ativo deve ser reduzida para a sua quantia
recuperavel. Esta redugao é uma perda por imparidade.

Uma perda por imparidade deve ser imediatamente reconhecida
nos lucros ou prejuizos, a ndo ser que o ativo seja escriturado pela
quantia revalorizada de acordo com uma outra Norma (por exemplo,
de acordo com o modelo de revalorizagao da NCRF 7 ou NIC 16 Ati-
vos Fixos Tangiveis). Qualquer perda por imparidade de um ativo
revalorizado deve ser tratada como decréscimo de revalorizagao de
acordo com essa outra Norma, neste caso a perda por imparidade
é reconhecida em outro rendimento integral até ao ponto em que
a perda por imparidade nao exceda a quantia do excedente de re-
valorizagao do mesmo ativo. Essa perda por imparidade num ativo
revalorizado reduz o excedente de revalorizagao desse ativo.

Quando a quantia estimada de uma perda por imparidade for
superior a quantia escriturada do ativo com o qual se relaciona, uma
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entidade deve reconhecer um passivo se, e apenas se, tal for exigido
por uma outra Norma, ou seja, o passivo s6 devera ser reconhecido
na medida que diga respeito a uma obrigacao presente que resulte
de acontecimentos passados, em conformidade com o disposto nas
NCRF 21 e NIC 37, Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos con-
tingentes

No paragrafo 31 da NCRF 12 é ainda referido que apds o reconhe-
cimento de uma perda por imparidade, o encargo de depreciagao
(amortizagao) do ativo deve ser ajustado nos periodos futuros para
imputar a quantia escriturada revista do ativo, menos o seu valor
residual (se o houver), numa base sistematica, durante a sua vida
Util remanescente.

De modo similar, e porque o registo de uma perda por imparidade for
reconhecida altera o valor contabilistico liquido dos ativos e conse-
quentemente as comparagdes entre essa base e a base fiscal para
0 mesmo ativo, quaisquer respetivos ativos ou passivos por impos-
tos diferidos sao determinados de acordo com a NCRF 25 e NIC 12
Impostos sobre o rendimento do exercicio, ao comparar a quantia
escriturada revista do ativo com a sua base fiscal (pardgrafo 32 da
NCRF 12).

Unidade geradora de caixa

Tal como referido no pardgrafo 52 da NCRF 12, uma perda por im-
paridade deve ser reconhecida para uma unidade geradora de caixa
(o grupo mais pequeno de unidades geradoras de caixa ao qual te-
nha sido imputado goodwill ou um ativo corporate) se, e apenas se,
a quantia recuperavel da unidade (grupo de unidades) for inferior
a quantia escriturada da unidade (grupo de unidades). A perda por
imparidade deve ser imputada para reduzir a quantia escriturada
dos ativos da unidade (grupo de unidades) pela ordem que se segue:

a. primeiro, para reduzir a quantia escriturada de qualquer goo-
dwill imputado a unidade geradora de caixa (grupo de unida-
des); e

b. depois, aos outros ativos da unidade (grupo de unidades) pro
rata na base da quantia escriturada de cada ativo da unidade
(grupo de unidades).

O registo destas perdas por imparidade devera ser efetuado da mes-
ma forma que para os ativos individuais.

“O pardgrafo 25 da NCRF 12 exige que a taxa de desconto usada seja uma taxa antes dos
impostos. No apéndice A da NIC 36 e na Norma Interpretativa n° 2 é adicionalmente referido
que, quando a base usada para estimar a taxa de desconto for apos os impostos, essa base é
ajustada para refletir uma taxa antes dos impostos. Relativamente a este ponto especifico, o
conceito antes ou apos impostos serd em principio similar se o devido ajustamento for efetuado
na taxa, no entanto, para considerar uma taxa de custo médio ponderado do capital antes

de impostos, para além de retirar o efeito fiscal associado ao financiamento, toda a restante
informacdo (por exemplo o Beta) sem considerar o efeito fiscal, a qual normalmente ndo se
encontra disponivel, dai ser prdtica comum a utilizacdo de fluxos de caixa apos impostos e taxa

igualmente apos impostos.”
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No entanto, ao imputar uma perda por imparidade de acordo com
o referido anteriormente, uma entidade ndo deve reduzir a quantia
escriturada de um ativo abaixo do mais alto de entre:

a. 0 seu justo valor menos os gastos de vender (caso seja deter-
minavel);

b. 0 seu valor de uso (caso seja determinavel); e
C. zero.

Ou seja, sempre que for exequivel determinar a quantia recupera-
vel de cada ativo individual e se esta quantia recuperavel for inferior
a que resultar da aplicagdo do pro rata da perda de imparidade da
UGC, o excedente deve ser imputada pro rata aos outros ativos da
unidade (grupo de unidades).

Se a quantia recuperavel de um ativo individual ndo puder ser deter-
minada (paragrafo 54 NCRF 12.):

a. é reconhecida uma perda por imparidade do ativo se a sua
quantia escriturada for maior do que o mais alto do seu justo
valor menos os gastos de vender e os resultados dos proce-
dimentos de imputagado descritos nos paragrafos anteriores
(aplicagdo do pro rata a perda de imparidade da UGC);

b. ndo é reconhecida qualquer perda porimparidade do ativo se a
unidade geradora de caixa relacionada ndo estiver com impa-
ridade. Isto aplica-se mesmo se o justo valor menos os gastos
de vender do ativo for inferior a sua quantia escriturada.

Tal como referido no paragrafo 64 da NCRF 12, uma perda por im-
paridade reconhecida para o goodwill ndo deve ser revertida num
periodo posterior. Entendo que o racional subjacente a esta proibi-
¢ao, resulta do entendimento que qualquer aumento na quantia re-
cuperavel do goodwill em periodos subsequentes ao registo de uma
perda por imparidade é mais provavel que seja um goodwill gerado
internamente do que uma reversao da perda por imparidade, o qual
esta expressamente proibido pelas NCRF 6 NIC 38 Ativos Intangi-
veis.

As indicagdes que as entidades deverdo ter em atengao para avaliar
se uma perda por imparidade reconhecida em periodos anteriores
relativamente a um ativo, que ndo o goodwill, possa ja ndo existir ou
possa ter diminuido, encontram-se listada no paragrafo 57 de NCRF
12, designadamente:
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a. o valor de mercado do ativo tenha aumentado significativa-
mente durante o periodo;

b. tenham ocorrido durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro
préximo, alteragdes significativas, no ambiente tecnoldgico,
de mercado, econdmico ou legal em que a entidade opera ou
no mercado a que o ativo esteja dedicado com um efeito favo-
ravel na entidade;

c. as taxas de juro do mercado ou outras taxas de mercado de
retorno sobre investimento tenham diminuido durante o pe-
riodo, e essas diminuicdes poderdo afetar a taxa de desconto
usada ao calcular o valor de uso do ativo e aumentar material-
mente a quantia recuperavel do ativo.

d. ocorreram durante o periodo alteragdes significativas com um
efeito favoravel na entidade, ou espera-se que ocorram num
futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, o
ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteragdes
incluem os gastos incorridos durante o periodo para melhorar
ou aumentar o desempenho do ativo ou reestruturar a unida-
de operacional a qual o ativo pertence;

e. estd disponivel evidéncia proveniente de relatorios internos
que indica que o desempenho econdmico do ativo é, ou sera,
melhor do que o esperado.

Um aumento na guantia escriturada de um ativo, que n3o o goo-
dwill, atribuivel @ uma reversao de uma perda por imparidade nao
deve exceder a quantia escriturada que teria sido determinada (li-
quida de amortizagdo ou depreciagdo) se nenhuma perda por impa-
ridade tivesse sido reconhecida no ativo em anos anteriores (para-
grafo 59 NCRF 12).

Uma reversdo de uma perda por imparidade de um ativo, que ndo
o0 goodwill, deve ser reconhecida imediatamente nos lucros ou preju-
izos, a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela quantia revaloriza-
da segundo uma outra Norma (por exemplo, o modelo de revaloriza-
¢ao0 da NCRF 7 ou NIC 16 Ativos fixos tangiveis). Qualquer reversao
de uma perda por imparidade de um ativo revalorizado deve ser tra-
tada como um acréscimo de revalorizagao de acordo com essa outra
Normas. Assim sendo, uma reversao de uma perda por imparidade
num ativo revalorizado é reconhecida em outro rendimento integral
e aumenta o excedente de revalorizagao desse ativo. Contudo, até
ao ponto em que uma perda por imparidade no mesmo ativo reva-
lorizado foi anteriormente reconhecida nos lucros ou prejuizos, uma
reversdo dessa perda por imparidade também é reconhecida nos
lucros ou prejuizos.

Ap6s ser reconhecida uma reversao de uma perda por imparidade, o
débito de depreciagao (amortizag3o) do ativo deve ser ajustado em
periodos futuros para imputar a quantia escriturada revista do ativo,
menos o seu valor residual (se o houver), numa base sistematica
durante a sua vida Util remanescente (paragrafo 61 NCRF 12).



Uma reversao de uma perda por imparidade de uma unidade gera-
dora de caixa deve ser imputada aos ativos da unidade, exceto para
o goodwill, pro rata em relagdo as quantias escrituradas desses ati-
vos. Estes aumentos nas quantias escrituradas devem ser tratados
como reversao de perdas por imparidade de ativos individuais e re-
conhecidos de acordo com o referido no ponto anterior.

Ao imputar uma reversao de uma perda por imparidade de uma uni-
dade geradora de caixa de acordo com o referido anteriormente, a
quantia escriturada de um ativo ndo deve ser aumentada acima do
mais baixo de entre:

a. a sua quantia recuperavel (se determinavel); e

b. a quantia escriturada que teria sido determinada (liquida de
amortizagdo ou depreciagdo) se nenhuma perda por imparida-
de tivesse sido reconhecida no ativo em periodos anteriores.

A quantia da reversao da perda por imparidade que de outra forma
teria sido imputada ao ativo deve ser imputada pro rata aos outros
ativos da unidade, exceto para o goodwill.

Entendo que o racional subjacente aos paragrafos acima sera o que
garantir que a reversdo de perdas por imparidade em UGC apenas
seja alocada aos ativos aos quais a perda de imparidade original foi
alocada.

Todas as definigdes referidas no capitulo anterior e que se encon-
tram evidenciadas nas respetivas normas, sdo em larga medida
coincidentes com as melhores e mais frequentes praticas de ava-
liagao de empresas.

Aswath Damodaran (2001), tece algumas consideragdes que con-
sidero relevantes para a correta determinagdo dos fluxos de caixa
futuros, designadamente:

Despesas operacionais versus Despesas de capital

Normalmente as despesas designadas operacionais sdo aque-
las que apenas geram beneficio direto no imediato periodo em
gue sao incorridas, ao contrario das designadas por despesas de
capital que geram beneficios ao longo de vérios periodos (por
exemplo, terrenos, edificios, etc.). A grande diferenca é que as
primeiras sdo consideradas como uma dedugao aos rendimen-
tos das entidades no ano em que sdo incorridas mas as segun-
das ndo. Na verdade as despesas de capital vao sendo dedu-
zidas aos rendimentos das entidades por via das respetivas
depreciagdes (caso se trate de um ativo fixo tangivel como por
exemplo um edificio) ou amortizagGes (caso se trate de um ati-
vo fixo intangivel ao longo da vida Util do ativo). Muito embora
as despesas de capital sejam normalmente mais relevantes no
inicio de um projeto, é necessario considerar despesas de capital
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nos periodos subsequentes, as quais se traduzirdo em exfluxos
de caixa em cada um desses periodos.

Encargos que nao constituem fluxo

As depreciagdes ou amortizagdes referidas no ponto anterior,
na verdade nao se traduzem em exfluxos de caixa no periodo
em que s3o registadas, muito embora possam ter um impacto
significativo nos fluxos de caixa em virtude de poderem ser na
totalidade ou em parte consideradas como gastos dedutiveis
para efeitos fiscais e dessa forma reduzir o valor do imposto a
pagar, mas ndo se traduzirdo em exfluxo de caixa. Por este mo-
tivo as depreciagdes / amortizagdes deverdo ser adicionadas ao
resultado para ser possivel determinar os fluxos de caixa de um
projeto. A este nivel importa realgar que no limite todos os gas-
tos que forem considerados como dedutiveis poderao reduzir o
valor do imposto a pagar, mas de facto as depreciagdes / amor-
tizagdes sdo 0 Unico caso em que nao existe um exfluxo de caixa
diretamente associado as mesmas.

Regime do acréscimo versus fluxos financeiros

Segundo o regime do acréscimo os rendimentos devem ser re-
conhecidos de forma simplificada quando a venda é efetuada e
nao quando o cliente efetua o pagamento. Consequentemente,
os rendimentos registados diferem dos fluxos de caixa recebi-
dos. Isto resulta do facto de alguns clientes que comparam os
seus produtos ou servigos em periodos passados sé efetuarem
o respetivo pagamento no periodo corrente, ou do facto de al-
guns clientes que adquirem produtos ou servigos no periodo
corrente apenas efetuarem o pagamento em periodos subse-
quentes. Adicionalmente, poderao existir situagdes em que os
clientes adquirem os produtos e nunca efetuam o pagamentos
(débitos incobraveis) ou clientes que efetuam adiantamentos
sobre o valor dos produtos ou servigos que pretendem adquirir.
Um problema idéntico surge do lado das despesas efetuadas.

Quando um determinado material ou servigo é usado na produ-
¢ao0 de um determinado produto, a situagao ainda pode ser mais
complicada, dado que um determinado material pode ser usa-
do na produgao num determinado periodo e ter sido adquirido
em periodos anteriores e registado como inventario, da mesma
forma materiais adquiridos no periodo corrente poderao nao ser
usados na produgao nesse periodo e transitar para o periodo se-
guintes como inventario.

Face ao acima exposto, facilmente concluimos que as diferen-
cas entre os valores registados segundo o regime do acréscimo
e os fluxos de caixa, se ndo existirem gastos que nao se tradu-
zem em fluxo financeiro, podem ser capturadas pelas altera-
¢oes ao nivel do fundo de maneio liquido (net working capital),
sendo gue o fundo de maneio liquido corresponde a diferenca
entre os ativos de exploragdo correntes (tais como inventario,
contas a receber) e os passivos de exploragdo correntes (contas
a pagar e estado).

Ponderando o facto da NCRF 12 ndo permitir que as estimativas de
fluxos de caixa futuros incluam influxos e exfluxos de caixa prove-
nientes de atividades de financiamento, considero que o método
mais adequado para estimar tais fluxos sera o designado Free Cash
flow to the Firm, isto é o fluxo de caixa gerado antes de qualquer re-
cebimento ou pagamento relacionado com atividades de financia-
mento. Na prética traduz um fluxo de caixa apds imposto que mede
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o fluxo de caixa gerado pelo projeto para todos os claim holders (both
debt and equity investors), depois de satisfeitas todas as necessida-
des de investimento.

Em termos esquematicos o calculo do Free Cash flow to the Firm
pode ser analisado da seguinte forma:

+ Resultado Antes de Impostos, Encargos Financeiros, Depreciagées e
Amortizagdes (EBITDA)

- Depreciagdes e Amortizagdes do exercicio

= Resultado Ante de Impostos e Encargos Financeiros (EBIT)
- Imposto sobre 0 EBIT

= | Resultado operacional apds impostos (NOPLAT)

+ | Depreciagdes e Amortizagdes do exercicio

= | Cash FlowBruto

Investimento em Fundo de Maneio (Changes in Non Cash Working
Capital)

- Investimento em Capital Fixo (CAPEX)
- Free Cash Flow to the Firm (FCFF)

Legenda:

EBITDA- Earnings before interests, taxes, depreciation and amortization

EBIT - Earnings before interests and taxes

NOPLAT - Net operating profit less adjusted taxes

CAPEX - Capital expenditures

Embora em teoria possa ser necessario efetuar ajustamentos adi-
cionais ao EBIT, sera necessario avaliar se 0 mesmo inclui gastos ou
rendimentos de natureza nao recorrente, ou seja, sempre que se-
jam identificados gastos ou rendimentos que apenas se espera que

ocorra uma vez, os mesmos devem ser retirados do EBIT.

Um outro ponto importante diz respeito a determinagao do impos-
to, que resulta da multiplicagao da taxa de imposto ao EBIT. A ques-
tao que se coloca é se a taxa de imposto que deve ser usada corres-
ponde a taxa de imposto efetiva (taxa de imposto efetiva = Imposto
a pagar / Resultado tributavel) ou a taxa marginal de imposto (taxa
aplicavel a cada euro adicional de proveito). Esta questdo é de facto
pertinente, porque se pensarmos que grandes empresas ja se en-
contram a pagar imposto a taxa maxima de imposto, que razdes po-
derdo justificar a diferenca entre a taxa de imposto efetiva e a taxa
marginal?

Existem de facto alguns fatores que podem justificar essas diferen-
¢as, nomeadamente:

1. Ofacto de existirem diferentes regras para a determinagao do
resultado contabilistico e o resultado fiscal (por exemplo taxas
de amortizagdo), o que faz com que a taxa efetiva que resulta
do racio entre o imposto pago e o resultado contabilistico tri-
butavel seja menor que a taxa marginal no caso de empresas
que adotem politicas contabilisticas que tornem o seu resul-
tado contabilistico superior (por exemplo amortizagdes meno-
res em termos contabilisticos que as fiscais)

2. A existéncia de créditos fiscais reportaveis que se traduzem
num menor imposto a pagar no periodo corrente, reduzindo
assim a taxa efetiva

Face ao referido, Damodaran (2001) considera mais prudente o uso
de uma taxa marginal de imposto, dado que nenhum dos fatores
apresentados pode justificar uma diferenca permanente entre a
taxa de imposto efetiva e a taxa marginal. No entanto, refere igual-
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mente ser possivel usar diferentes taxas de imposto ao longo do
periodo de avaliagdo, por exemplo se uma determinada entidade
encerrou o ano corrente com uma taxa efetiva de imposto de 24%
e a taxa marginal de imposto é de 35%, no primeiro ano de proje-
¢ao de fluxos de caixa pode ser usada a taxa de 24% e aumentar
progressivamente a taxa ao longo do periodo das projecoes até
terminar com a taxa marginal de imposto de 35%. De facto é critico
gue a taxa de imposto que seja usada na perpetuidade seja a taxa
de imposto marginal.

Da mesma forma se uma determinada entidade apresentar prejui-
zos fiscais reportaveis para periodos futuros, é razoavel que a taxa
de imposto varie ao longo do periodo considerado. Assim sendo, nos
primeiros periodos enquanto os prejuizos mais do que compensa-
rem o resultado a taxa devera ser nula, @ medida que os prejuizos
forem diminuindo, as taxas de imposto deverdo ir progressivamente
aumentando atd atingir a taxa marginal de imposto. De referir que
sempre que foram introduzidas alteragdes a taxa de imposto que
serve de base a determinagao dos fluxos de caixa futuros, devem ser
alterada em conformidade as taxas que servem de base ao calculo
da taxa de desconto apds imposto.

No que respeita ao investimento em Fundo de Maneio, se por um
lado o seu calculo no periodo inicial se revela bastante simples, efe-
tuar estimativas para periodos posteriores podera ser mais com-
plexo. Isto acontece porque é comum existirem anos de grande
investimento em fundo de maneio seguidos de anos de grandes de-
sinvestimentos. Para evitar que a base de partida seja um ano com
valores de investimento em Fundo de Maneio fora do normal, uma
solugdo podera ser determinar o mesmo em fungao de uma percen-
tagem sobre o crescimento verificado nas vendas em cada um dos
periodos. De referir ainda que o investimento em Fundo de Maneio
pode ser negativo, o que na pratica se traduz num efeito positivo
nos fluxos de caixa, nestes casos Damodaran (2001) considera mais
prudente considerar que o investimento é nulo.

Por Ultimo importa referir que o processo de estimativa de fluxos de
caixa descrito nos paragrafos anteriores, deve ser repetido para os
varios periodos. Uma das questdes praticas mais relevantes, no am-
bito das técnicas de avaliagdo de empresas, é a de saber para quan-
tos periodos devem ser efetuadas projegdes detalhadas de fluxos de
caixa. Pereiro (2002) defende que existe uma “convengao arbitraria”
no sentido de se efetuar projecdes especificas para um periodo de
trés adez anos. A escolha do nUmero exato varia consoante os casos
e aparece intimamente associada ao momento em que se considera
que a entidade (ou a unidade geradora de caixa) atinge a denomina-
da "velocidade cruzeiro”, ou seja 0 momento a partir do qual se pode
identificar um padrao nas variagdes anuais nos fluxos de caixa. Tal
como referido no capitulo anterior, a NCRF 12 impde como limite
maximo cinco anos, a ndo ser que um periodo mais longo possa ser
justificado.

Mas o facto de se estabelecer um determinado prazo para as proje-
¢des nao significa que, do ponto de vista da avaliagao, se ignorem
os fluxos de caixa que sdo gerados apds esse periodo. O que estd em
causa é o calculo do valor residual, ou, dito de outra forma, do valor
que se estima para a entidade (ou unidade geradora de caixa) que
estd a ser objeto de avaliagao, no final do periodo (n) em relagdo ao
qual foram efetuadas as projegdes de fluxos de caixa.

Damodaran® considera que a abordagem mais consistente é assu-
mir que os fluxos de caixa posteriores ao final do periodo (n) irdo



crescer a uma taxa constante para sempre, podendo ser estimado
de acordo com a seguinte férmula:

Valor residual (n) = FCFF (n+1) / [Custo capital (n+1) - g(n)]

Em que n representa o Ultimo periodo das projecdes e g a taxa de
crescimento na perpetuidade. Precisamente pelo facto da taxa
de crescimento ser constante para sempre, é preciso analisar
criticamente a mesma e com alguma prudéncia, isto porque
nenhuma entidade consegue crescer sempre a uma taxa superior
a taxa de crescimento da economia na qual opera, pelo que
normalmente esta taxa n3o devera ser nunca superior a taxa de
crescimento global da economia em causa.

Os fluxos de caixa estimados em conformidade com o disposto no
capitulo anterior, necessitam ser atualizados a uma taxa que deve
refletir o custo de financiamento dos ativos. A técnica que apresen-
ta maior aceitagdo junto da comunidade académica e profissional
é a atualizagdo dos referidos fluxos de caixa mediante a utilizagao
de uma taxa que corresponde ao Custo Médio Ponderado do Capital
(Weighted Average Cost of Capital, adiante designado por WACC) e
cuja férmula de calculo é a seguinte:

- D 4) + E
WACC = o= x Rd X (1) » ==

X Re

Legenda:

D - capital alheio (Debt)

E - Capital Proprio (Equity)

Rd - Custo da divida (Cost od debt)

t = taxa de imposto marginal

Re = Custo capital proprio (Cost of equity)

Mais uma vez verifica-se um alinhamento entre o disposto na NCRF
12 e NIC 36 e as melhores praticas de avaliagdo de empresas, dado

que as primeiras referem explicitamente a possibilidade de sempre
gue a taxa de um ativo nao estiver disponivel no mercado, se poder
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utilizar como substituto o custo médio ponderado do capital deter-
minado pelo uso de técnicas tais como CAPM.

Nos capitulos seguintes desenvolverei em detalhe os fatores que
considero criticos na determinagdo de cada uma das componentes
do custo médio ponderado do capital, tal como anteriormente de-
finido.

As entidades financiam-se quer através de capitais proprios quer
através de capitais alheios. Assim sendo, ambos os grupos de inves-
tidores efetuam os seus investimentos na expectativa de obterem
um retorno pelo capital investido. A taxa retorno esperado para os
capitais préprios investidos deve incluir um prémio pelo risco do in-
vestimento em capital prdprio, que designamos por custo do capital
proprio.

De facto a determinagdo desta taxa de retorno é complexa e no
seio da comunidade académica e profissional o método que retne
maior aceitacdo é através do CAPM que se baseia na existéncia de
uma taxa de retorno de um investimento sem risco (Rf) adicionada
de um prémio de risco de mercado (Rm - Rf), multiplicado por uma
medida de risco sistematico (Beta) que incorpora a volatilidade do
investimento e a correlagdo entre a evolugao do investimento e a
evolugao do mercado, da seguinte forma:

Re = Rf + Beta X (Rm - Rf)

Penso ser importante referir que a determinagao do custo do capital
proprio através do modelo acima referido, pressupde a existéncia de
informagao perfeita, ao alcance de multiplos compradores e vende-
dores que atuam no mercado de capitais, transacionando posigdes
minoritarias no capital de empresas e sendo detentores de carteiras
de investimentos diversificadas.

No entanto, na pratica em empresas nao cotadas a realidade pode

ser diferente, dado que muitas vezes se transacionam posi¢des
maioritarias no capital, existe uma assimetria significativa de in-
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formagao entre os vendedores e os compradores e os acionistas/
sOcios ndo possuem carteiras de investimentos diversificadas. Mas
mesmo nos casos em que teoricamente ndo se encontram reunidas
as condigdes para uma aplicagdo perfeita do modelo, a verdade é
que ele acaba por ser aplicado sem que sejam efetuados quaisquer
ajustamentos.

Pelo exposto, importa desenvolver as diferentes componentes do
custo do capital para ser possivel a sua aplicagao pratica a um con-
junto mais alargado de entidades.

Damodaran (2001) define a taxa de retorno sem risco como aquela
gue um investidor conhece com certeza os fluxos de caixa espera-
dos, isto porque ndo existe risco de incumprimento. A emissao de
Obrigagdes do Tesouro por um governo é normalmente considerado
uma ativo sem risco, no entanto, nem todos os governos devem ser
considerados sem risco de incumprimento, e tendo em atencdo a
atual situagao econémica mundial esta é uma questdo que deve ser
analisada com precaugao em alguns paises.

No caso particular de um investimento efetuado em Portugal, a taxa
de retorno sem risco que deveria ser considerada, deveria ser a das
emissdes de obrigagdes do Estado da Zona Euro que apresenta um
melhor rating, que atualmente é a Alemanha.

Ainda sobre a taxa de retorno sem risco, uma outra questao que se
coloca é a maturidade que deve ser considerada, isto é, devem ser
usadas obrigacdes de curto ou médio e longo prazo? A resposta a
esta pergunta ird depender da maturidade do investimento que
estivermos a analisar, ou seja, se estivermos a calcular o valor de
uso de um ativo ou UGC com uma vida Util de 5 anos, entao dever-
mos usar a taxa de rendimento (yield) das Obrigagées do Tesouro
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emitidas a 5 anos com cupdo zero, isto é, obrigagdes que durante a
sua existéncia ndo pagam juros (ndo tém cupdes) e sao emitidas a
desconto em relagdo ao seu valor facial, sendo pago ao investidor na
maturidade o valor facial.

Isto porque o horizonte temporal da obrigagao coincide com o ho-
rizonte temporal da vida Util do ativo ou UGC e sendo cup3o zero
0 Unico fluxo de caixa que ird ocorrer serd o pagamento do valor da
obrigagao na maturidade, ndo existindo nem risco de incumprimen-
to nem risco de reinvestimento.

Até aqui, implicitamente assumiu-se que os Estados tém capacida-
de para honrar os seus compromissos e como n3o existe risco de
incumprimento nas Obrigagdes emitidas pelos mesmos, que os
Governos emitem obrigagdes de longo prazo e que as mesmas sao
transacionadas para produzir uma taxa de juro de mercado. No en-
tanto, na pratica nem todos os Estados tém risco de incumprimento
nulo e outros hé que ndo emitem obrigagdes a longo prazo.

Damodaran (2001) apresenta algumas solugdes alternativas que
podem ser seguidas nestes casos, nomeadamente:

Efetuar as analises em outra moeda, por exemplo em USD onde
sera mais facil obter a taxa de retorno sem risco

No caso de um determinado Estado nao emitir obrigagdes a lon-
g0 prazo, uma solugao podera ser comparar a taxa de retorno
obtida entre as obrigagdes de curto prazo desse estado com as
emitidas pelos EUA e aplicar o diferencial a taxa de retorno das
obrigagdes dos EUA a longo prazo. Por exemplo, se a Argenti-
na apenas emitir obrigagdes em ARS a 1 ano a 15% e os EUA
emitirem obrigagdes a 1ano a 5%, uma medida aproximada da
taxa de retorno para obrigagdes de longo prazo da Argentinaem
ARS seria obtida adicionando o diferencial entre as obrigagdes
a 1ano (10%) as obrigagdes dos EUA a 10 anos (6%), obtendo



assim um taxa aproximada das obrigacdes da Argentina a 10
anos de 16%.

Um ponto que considero importante reter, é que a taxa de retorno
sem risco tem que ser definida nos mesmos termos que os fluxos de
caixa estimados. Exemplificando, se os fluxos de caixa foram defini-
dos em USD ent3o a taxa de retorno sem risco devera ser a das obri-
gacdes dos EUA, independentemente da entidade que se encontra
a efetuar a andlise estar localizada nos EUA ou em outro pais ou
mesmo se o investimento é efetuado nos EUA em outro local. Esta
regra devera ser aplicada mesmo nos casos em que o pais no qual
a entidade esta localizada ter as suas proprias obrigagdes em USD,
dado que estas acarretam um risco de incumprimento (por exemplo
o Brasil emite obrigagdes de longo prazo em USD que apresentam
normalmente taxa de retorno mais elevadas que as obrigacdes de
longo prazo emitidas pelos EUA). Isto porque segundo Damodaran
(2001) o risco de incumprimento do pais encontra-se melhor refle-
tido no prémio de risco do que na taxa de retorno sem risco.

Por Ultimo, se os fluxos de caixa forem estimados em termos reais,
isto é, excluindo o efeito da inflagao, a taxa de retorno sem risco tem
que ser uma taxa real. Também para este ponto Damodaran (2001)
apresenta algumas solugdes que podem ser usada para garantir
esta consisténcia, designadamente:

Sempre que disponivel usar taxa de retorno real sem risco (os
EUA emitem obrigagdes que asseguram uma taxa de retorno
real e s3o normalmente designadas inflaction — protected US
treasury bond, que em termos praticos asseguram ao investidor
a taxa real definida inicialmente mais a inflagdo que ocorreu no
periodo)

No caso se nao existirem tais obrigagdes no mercado, uma apro-
ximagao que pode ser usada é a taxa de crescimento real de lon-
g0 prazo da economia em causa.

Prémio de risco de mercado

O prémio de risco de mercado corresponde ao retorno extra que os
investidores exigem pelo facto de estarem a investir o seu dinheiro
num investimento com um risco superior ao que teriam se o fizes-
sem num investimento sem risco.

Embora possam existir diferentes abordagens tedricas para a deter-
minagao do prémio de risco de mercado aquela que parece reunir
maior consenso junto da comunidade académica e profissional é o
uso de médias histdricas, que de acordo com o CAPM basicamen-
te consiste na andlise da diferenca entre a rentabilidade média de
mercado e a rentabilidade média de um ativo sem risco durante um
determinado periodo de tempo. Ao efetuar esta analise implicita-
mente estaremos a assumir que o perfil de risco dos investidores
ndo se alterou ao longo do periodo em analise e o nivel de risco rela-
tivo do portfélio também nao.

Uma quantificagdo do prémio de risco de mercado por pais encon-
tra-se disponivel em , que de forma su-
cinta parte de uma estimativa de prémio de risco para mercados
maduros de 6% e adiciona um prémio de risco de pais. O prémio de
risco de pais é calculado com base no rating atribuido a cada pais
pela Moody’s que permite calcular o default spread para cada pais
(tendo por base a relagao entre as taxas de retorno das obrigagoes
emitidas por cada pais (traded country bonds) e as taxas de obriga-
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¢oes emitidas sem risco de incumprimento (default free government
bonds), o qual é multiplicado pela relative equity market volatility
para cada mercado especifico (standard deviation of equity market
in country - Stocks / standard deviation of long term, bonds issues by
the country).

O resultado dos calculos acima referidos pode ser analisado da se-
guinte forma:

Risk premiun

Pais tomgture  COUmE¥REk ot ik
Angola 6% 4,88% 10,88%
Argentina 6% 9,00% 15,00%
Alemanha 6% 0,00% 6,00%
Brasil 6% 2,63% 8,63%
Chile 6% 1,05% 7,05%
China 6% 1,05% 7,05%
Espanha 6% 1,28% 728%
Grécia 6% 10,50% 16,50%
Italia 6% 1,50% 7,50%
Portugal 6% 413% 10,13%
Nova Zelandia 6% 0,00% 6,00%
Fonte: www.damoradan.com

Em termos graficos:
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Beta

Um outro componente importante do modelo CAPM é o designado
Beta que é uma medida de risco sistematico que incorpora a volati-
lidade do investimento e a correlagdo entre o investimento e a evo-
lugdo do mercado, de forma mais simples o Beta traduz o risco que o
investimento adiciona a um portfélio de mercado.

Sobre este componente, Damodaran (2001) identifica trés aborda-
gens possiveis:

Recurso a Betas historicos de mercado

Recurso a Betas contabilisticos
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Recurso a Betas que tém em atengao as caracteristicas funda-
mentais do investimento

Qualquer uma das abordagens envolve calculos complexos, pelo
gue o autor disponibiliza mais uma vez em www.damoradan.com,
Betas aplicaveis aos diferentes setores de atividade nos EUA, Euro-
pa, Japao, Economias Emergentes, China e india.

Uma vez que o Beta mede a sensibilidade de uma entidade face a
um indice de mercado, quanto mais sensivel o setor for as condigdes
de mercado maior serd Beta, por exemplo empresas que operam em
setores como o automdvel e construgdo, setores muito sensiveis as
condigdes de mercado, terdo Betas maiores que empresas que ope-
ram sem setores como o alimentar.

E importante referir que a informagdo acima referida diz respeito
a Betas nao alavancados (Unlevered Beta), ou seja Betas que sdo
determinados pelo setor no qual a entidade opera e pela sua ale-
vancagem operacional, sem considerar a existéncia de divida, uma
vez que sd dessa forma é possivel salvaguardar as especificidades
das estruturas de capitais de cada entidade. De notar que O nivel de
alavancagem operacional é definido em funcao da estrutura de gas-
tos da entidade e usualmente calculado com base na relagdo entre
os gastos fixos e os gastos totais. Assim sendo, uma entidade que
a apresenta elevados gastos fixos quando comparados com o total
de gastos, apresenta um nivel de alavancagem operacional elevado,
sendo mais sensivel a variagdes nos resultados e como tal tera um
Beta mais elevado.

Segundo a férmula de Hamada (1972) a relagao existente entre o
Beta nao alavancado (Unlevered Beta) e o Beta alavancado (Levered
Beta) é a seguinte:

Bi=Bux[1+D/Ex(1-t)]

Legenda:

BL - Beta alavancado (Levered Beta)

Bu - Beta nao alavencado (Unlevered Beta)
D - Capital alheio (debt)

E - Capital proprio (Equitity)

t - Taxa de imposto

O custo do capital alheio corresponde ao custo ao qual as entidades
conseguem financiar-se, que usualmente é determinado pelas se-
guintes variaveis:

Atual nivel das taxas de juro: a medida que as taxas de juro au-
mentam o custo do capital alheio também aumentara

Risco de incumprimento da entidade: quanto mais elevado for o
risco de incumprimento por parte da entidade maior serd o sue
custo de financiamento

Poupanga fiscal associada a divida: uma vez que os juros sao de-
dutiveis na maior parte das jurisdi¢@es, o custo do capital alheio
dependera também da taxa de imposto, isto porque a redugdo
do imposto a pagar em virtude da dedutibilidade fiscal dos juros
faz com que o custo do capital alheio apds imposto seja inferior
ao custo do capital alheio antes de impostos.
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Nas entidades com obrigagdes cotadas, serd simples calcular o cus-
to do capital alheio, uma vez que tendo por base a cotagao da obri-
gacao, maturidade, processamento de juros é possivel determinar
a taxa efetiva que a entidade estd a obter com esse financiamento.

Mas na verdade uma grande parte das entidades ndo emitem obri-
gacoes cotadas, nestes casos Damodaran (2001) considera que a
alternativa mais razoavel para determinar o custo do capital alheio
sera analisar o custo efetivo de financiamentos mais recentes ob-
tidos pela entidade e compara-los com a taxa de mercado contem-
poranea, para empréstimos com a mesma duragdo, apurando por
diferenga o prémio pago pela entidade como compensagao pelo seu
risco.

Caso o financiamento obtido pela empresa seja de curto prazo e
dado que o periodo de analise é mais longo, deve ser introduzida
uma corre¢ao adicional, equivalente ao diferencial no mercado, en-
tre taxas de curto prazo e de longo prazo - identificavel numa curva
de rendimentos ("Yield Curve"). A ‘Estrutura Temporal das Taxas de
Juro, mais frequentemente designada por Yield Curve (ou curva de
taxas de rendibilidade), refere-se a relagao entre as taxas de juroe os
respetivos prazos, para uma determinada moeda.

De acordo com os principios de Finangas Empresariais, o calculo do
custo médio ponderado do capital deve ser efetuado tendo em con-
ta os valores de mercado (e n3o os valores contabilisticos) de cada
um dos ponderadores, ou seja, considerando o valor de mercado
dos capitais proprios e o valor de mercado do capital alheio. O racio-
nal para este requisito resulta do facto do custo médio ponderado
do capital medir o custo de emissao de valores mobiliarios (agdes
e obrigagdes) como forma de financiamento de investimentos,
e esses instrumentos sdo emitidos a valores de mercado e ndo a
valores contabilisticos.

Mas na pratica a maior parte das entidades ndo é cotada, pelo que
n3o é possivel determinar de forma imediata o valor de mercado dos
seus capitais proprios. Da mesma foram, a grande maioria das enti-
dades n3o emite obrigacdes cotadas, pelo que a determinagdo do
valor de mercado na divida também nao sera simples.

Perante este cenario Damodaran (2001) sugere as seguintes alter-
nativas:

Utilizagcdo de percentagens médias de capital préprio e capital
alheio usadas no mesmo setor de atividade, o que s6 fara sen-
tido se existir convergéncia ou pelo menos uma tendéncia de
convergéncia entre os objetivos e estratégias da empresa a
avaliar e o setor;

Utilizagdo de ponderadores que correspondam ao objetivo da
entidade em termos de percentagem de utilizagdo do capital
proprio e de capital alheio na sua estrutura de financiamento,
Se assumirmos que os agentes econémicos sao racionais esta
correspondera a estrutura 6tima de capitais da entidade.

Mais uma vez encontra-se disponivel em www.damodaran.com in-
formagdes agregadas sobre estruturas de financiamento.



Neste capitulo procurarei demonstrar a aplicagdo pratica do que
referi nos capitulos anteriores. Para o efeito, irei considerar que a
Empresa A, SA (adiante designada Empresa A) sediada em Portu-
gal, adquiriu durante o exercicio de 2011 a totalidade do capital de
uma empresa localizada da Nova Zelandia (Empresa B, SA, adiante
designada por Empresa B). A empresa adquirida tem como objeto
social a produgado e comercializagao de vinho estando ainda numa
fase de crescimento.

Na sequéncia da referida compra, a Empresa A que apresenta con-
tas consolidadas em Portugal, apurou um goodwill associado a com-
pra no montante de EUR 1.000.000. Este goodwill foi mensurado
em conformidade com o disposto na IFRS 3 Concentragdes de Ati-
vidades empresariais, que representa a diferenga entre a retribuigao
transferida e o liquido das quantias a data de aquisigdo dos ativos
identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos mensurados ao
respetivo justo valor. De notar, que n3o se encontra no ambito do
presente artigo a determinagao do valor do goodwill que, face ao dis-
posto na referida norma pode ser complexa.

Tendo presente o referido no paragrafo 45 na NCRF 12 o goodwill de-
verd ser objeto de um teste de imparidade anual, pelo que, no final
do exercicio 2011 (por simplificagdo assumirei ser 31 de Dezembro),
a Empresa A deverd efetuar um teste de imparidade do goodwill as-
sociado a compra da Empresa B.

A primeira questao que desde logo se coloca serd a definicdo das
UGC as quais o goodwill deve ser imputado, que de acordo com o
paragrafo 40 da NCRF 12 serdo as UGC que se espera que benefi-
ciem das sinergias da concentragdo de atividades empresariais, ndo
devendo ser maior do que um segmento operacional, determinado
de acordo com a IFRS 8 — Segmentos Operacionais.

O Grupo de empresas a que pertencem as Empresas A e B ndo é
cotado e como tal, ndo tem a obrigagdo de reportar a informagao
por segmentos e nao decidiu fazé-lo de forma voluntaria. Sendo um
grupo de empresas que tem como atividade principal a producao e
distribuicao de vinhos, a gestao do grupo monitoriza as suas ativi-
dades numa base de pais de localizagdo das unidades operacionais
(que correspondera a cada origem de produgdo). Tendo presente o
referido no pardgrafo 82 da NIC 36, o goodwill deve ser testado por
imparidade a um nivel que reflita a forma como uma entidade gere
as suas unidades operacionais e com que o goodwill estaria natu-
ralmente associado, pelo que o goodwill devera ser testado por im-
paridade numa base do pais, sendo totalmente alocado a Empresa
B como um todo, que constituird neste caso concreto uma Unica
unidade geradora de caixa.

A estimativa de fluxos de caixa futuros a considerar no teste de im-
paridade, resulta diretamente do Ultimo plano de negécios aprova-
do pela Empresa B, sendo os principais pressupostos assumidos os
seguintes:

Contabilidade e Relato

- Moeda

A moeda usada nas projegdes é o NZD dado ser esta a moeda
funcional da Empresa B.

Inflagdo

Os fluxos de caixa foram projetados em termos nominais,
ou seja, incorporam os efeitos da inflagdo, pelo que os pregos
considerados correspondem aos pregos aos quais os produtos
da Empresa B serdo vendidos por esta, incorporando a inflagao
esperada no periodo. De forma similar a estimativa de gastos
considerada também incorpora esse efeito. Consequentemente
a taxa de desconto incluird também o efeito de aumentos de
pregos atribuiveis a inflagdo geral.

- Vendas

Tendo presente que a Empresa B ainda se encontra numa fase
de crescimento, o plano de negdcios apresentado apresenta um
ligeiro aumento em 2012 que é explicado pela atual conjuntu-
ra mundial e consequentemente quebra no consumo de vinho,
prevendo um maior aumento a partir de 2013 com uma taxa de
crescimento de 10% nesse ano e 2014, 7,5% em 2015 e 5% em
2016 onde se espera que atinja a “velocidade cruzeiro”.

De facto, num cendrio em que os valores atuais apresentam
desvios face aos orgamentos ou até face a periodos anteriores,
é mais complicado justificar aumentos como os anteriormente
referidos. No entanto, os planos de negécios das empresas de-
vem refletir algum nivel de ambigdo nas metas que se propdem
atingir especialmente em empresas que ainda se encontram a
crescer. Por outro lado, ndo é expectavel que a atual conjuntura
econdmica se prolongue até 2016, alguns analistas apontam
para uma recuperagao ja a partir de 2013.

- Margem Bruta

Aevolugdo do custo das vendas e gastos de distribuigdo que sdo
apresentados neste modelo como parte integrante da margem
bruta, foi projetada para que a margem relativa se mantivesse
estavel no periodo considerado (48,8%).

- Restantes Gastos e Rendimentos Operacionais

Com excegdo dos gastos com marketing e publicidade que
apresentam um crescimento mais significativo nos primeiros
anos com diminuicdo progressiva nos seguintes (20% em
2013, 10% em 2014, 10% em 2015 e 5% em 2016) que traduz
um esforgo necessdrio para potenciar o crescimento mais
elevado das vendas nesse periodo, todas as restantes rubricas
apresentam um aumento de 2% em cada periodo, sendo esta
taxa de crescimento similar a estimativa da inflagdo para 2017,
de acordo com Word Economic Outlook, International Monetary
Fund, publicado em abril 2012.

- EBITDA

Este indicador traduz o resultado antes de impostos, encargos
financeiros, depreciagdes e amortizagdes e na sequéncia do re-
ferido anteriormente apresenta um aumento mais significativo
em 2013 e 2014, de 17,8% e 18,2%, respetivamente, crescimen-
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tos esses que vao reduzindo nos anos seguintes do plano de
negdcio, atingindo em 2016 cerca de 8%.

De facto, o crescimento mais significativo nos primeiros anos
do plano de negdcios, é consequéncia do aumento projetado ao
nivel das vendas e margem bruta apresentando assim maiores
economias de escala face a estrutura de gastos fixos ja existen-
te.

Working capital

Tendo por base as estimativas de vendas e custo das vendas,
os prazos de recebimento e prazos de pagamento, foi apurado
o valor de cada uma das rubricas do working capital, designada-
mente os Inventarios, Contas a receber, Contas a pagar e outros
ativos e passivos operacionais que pela natureza deverao ser
objeto de uma estimagdo mais casuistica.

Em termos global o working capital representa cerca de 72%
do volume de negécios em cada uma dos periodos, com exce-
o do primeiro cujo investimento necessario é superior (77%)
fruto do aumento mais significativo de vendas verificado neste
exercicio.

CAPEX

Tendo a Empresa B sido adquirida em 2011 o plano nao prevé
grandes investimentos em ativo fixo, no entanto, sendo uma
empresa produtora é necessario estimar os investimentos pro-
dutivos minimos para manter o nivel de beneficios econémicos
futuros que se espera que derivem dos ativos no seu estado
corrente.

Na perpetuidade, por simplificagdo assumiu-se o valor das
amortiza¢des igual ao investimento em CAPEX.

Crescimento na perpetuidade

A taxa de crescimento na perpetuidade corresponde a estimati-
va de crescimento para a economia da Nova Zelandia em 2017
(2,3%), de acordo com Word Economic Outlook, International Mo-
netary Fund, publicado em abril 2012.

Embora seja um pressuposto prudente, dado que esta é a taxa
aplicada ao restante periodo, numa empresa que ainda se en-
contra em fase de crescimento, considerar tal pressuposto é
assumir que o seu potencial de crescimento se esgotara no peri-
odo considerado (5 anos) o que de facto podera ser redutor, até
porque o valor dos fluxos de caixa na perpetuidade é a compo-
nente mais importante dos fluxos de caixa considerado.

Um solugdo para este problema seria efetuar projecdes de
fluxos de caixa para um periodo superior a 5 anos tendo
assim em conta um maior periodo de crescimento e sé apds
este considerar um crescimento perpétuo igual a taxa de
crescimento real da economia, no entanto, efetuar projegdes
para periodos superiores a 5 anos é complexo, dado existir o
risco de as mesmas perderem aderéncia a realidade.

Os pressupostos acima descritos podem ser resumidos no se-
guinte quadro:
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Demosntracao de resultados REAL ORCAMENTO PLANO DE NEGOCIOS 2013 - 2016

Valores em NZD 20Mm 2012 2013 2014 2015 2016 Perpetuidade
Volume negacios 4400000 4500000 4950 000 5445000 5853375 6146 044 6287403
Custo das vendas (2144 298) (2193032) (2412336) (2653569) (2852587) (2995216) (3064106)
Custos de Distribuigao (108 824) (1m297) (122427) (134669) (144770) (152 008) (155504)
Margem Bruta 2146 878 2195671 2415238 2656761 2856018 2998819 3067792
Despesas de Marketing (300 000) (306 818) (368182) (423 409) (465750) (489 038) (500 285)
Margem de contribuigao 1846 878 1888 852 2047 056 2233352 2390268 2509782 2567507
Despesas operacionais (1000 000) (1020 000) (1040400) (1061208) (1082432) (1104 081) (1129475)
Custos com pessoal (750 000) (765 000) (780300) (795 906) (811824) (828 061) (847106)
Outros custos e proveitos 50000 51000 52020 53060 54122 55204 56 474
Imparidade de clientes (7500) (7500) (7500) (7500) (7500) (7500) (7673)
Capitalizagdo d custos industriais 600000 612000 624 240 636725 649 459 662 448 677685
EBITDA 739 378 759 352 895116 1058 523 1192093 1287793 1317412
Impairment on Fixed Assets - - -

Depreciagdes e Amortizagdes (350 000) (350 000) (350 000) (350 000) (350 000) (350 000) (120 000)
EBIT 389378 409 352 545116 708 523 842093 937793 1197 412
Resultados financeiros (71500) (89375) (53 625) (28 600) 7500 7500 7673
Imposto do Exercicio (89 006) (89594) (137617) (190379) (237886) (264 682) (337424)
EAT 228 872 230 384 353873 489 545 611707 680611 867 661
Margem Bruta (%) 48,8% 48,8% 48,8% 48,8% 48,8% 48,8% 48,8%
Margem de contribuigao (%) 42,0% 42,0% 4,4% 41,0% 40,8% 40,8% 40,8%

EBITDA (%) 16,8% 16,9% 181% 19,4% 20,4% 21,0% 21,0%
Balanco

Valore em NZD 20m 2012 2013 2014 2015 2016 Perpetuidade
Activos fixos tangiveis 6000000 5775000 5550000 5325000 5100000 4870000

Valor lig. activos op. nao correntes 6000000 5775000 5550 000 5325000 5100 000 4870 000

Inventarios 2016706 2519560 2840041 3041313 3171466 3330040 3406631
Contas a receber 950573 1252 606 926 541 1074 249 1235266 1297029 1326 861
Outros activos operacionsia correntes 54904 73817 103 065 123954 143982 151182 154 659
Contas a pagar (1M 010) (153 356) (116146) (121888) (128 901) (135 346) (138459)
Outros passivos operacionais correntes (164 418) (227628) (189 501) (197 228) (207 384) (217753) (222762)
Working Capital 3168 000 3465000 3564 000 3920400 4214430 4425152 4526 930
Provisions - - -

Valor liquido activos operacionais 9168 000 9240000 9114 000 9245 400 9314430 9295152

Empréstimos (1500 000) (1500 000) (1250 000) (1000 000) (750 000) (500 000)

Caixa e equivalentes de caixa 500000 658 384 888 257 996 402 1289079 1738968

Divida Liquida (1000 000) (841616) (361743) (3598) 539079 1238968

Capitais Proprios 8168 000 8398 384 8752 257 9241802 9853509 10534120

Investment in Working Capital 297000 99000 356 400 294030 210722 101778

CAPEX 125000 125000 125000 125000 120 000 120 000

Net Debt / Equity 12,2% 10,0% 41% 0,0% -5,5% -11,8%

Net Debt / Ebitda 14 11 04 00 -0,5 -1,0

Tendo presente o disposto nos anteriores capitulos deste artigo, o
calculo do custo médio ponderado do capital teve por base os se-
guintes pressupostos:

compromissos, pelo que considero razodvel assumir que nao
existe risco de incumprimento.

A outra questao que se coloca quanto a esta variavel, esta rela-
cionada com a maturidade das obrigagdes, que em teoria devera
coincidir com o horizonte temporal da analise. No caso concreto

Taxa de retorno sem risco

Tendo presente o referido no capitulo anterior, considero que no
caso concreto em andlise, a taxa que mais se aproximara da taxa
de retorno sem risco serd a das obrigagdes emitidas pelo Gover-
no da Nova Zelandia, assegurando assim a consisténcia com a
moeda em que foram preparados os fluxos de caixa (NZD).

A Nova Zelandia esta cotada pela Standard & Poors com o rating
AA, o que se traduz numa capacidade forte para honrar os seus

em analise pretendemos determinar o valor de uso dos ativos
operacionais da Empresa B, projetando os fluxos de caixa para
o infinito, pelo que dever-se-a considerar a taxa de retorno de
obrigagdes de longo prazo. Na pesquiza efetuada apenas foi
possivel encontrar emissdes do Governo da Nova Zelandia a
10 anos, tendo a Ultima emissado que havia ocorrido a data de
realizagdo deste artigo, sido efetuada a uma taxa de 5,5%, de
acordo com a informagao publicada pelo New Zealand Debt Ma-
nagement Office.
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Prémio de risco de mercado

Tal como referido anteriormente, o prémio de risco de mercado
corresponde ao retorno extra que os investidores exigem pelo
facto de estarem a investir o seu dinheiro num investimento
Com um risco superior ao que teriam se o fizessem num investi-
mento sem risco. O valor considerado foi 6%, dado ser o prémio
de risco que Damodaran (2001) considera para mercados ma-
duros e no caso concreto da Nova Zelandia o prémio de risco de
pais é nulo (ver quadro detalhe no capitulo Prémio de Risco de
mercado deste artigo).

Estrutura de capitais

A estrutura de capitais utilizada, em que o financiamento por
capitais préprios (Equity) representa 79,04% e o financiamento
por capitais alheios (Debt) representa 20,96% correspondem a
percentagens médias de capital proprio e capital alheio usadas
no setor de atividade em andlise (beverages). Mais uma vez
estes valores forma obtidos através do ja referido site www.da-
modaran.com que publica dados setoriais sobre a estrutura de
capital.

Beta

Uma vez que o Beta mede a sensibilidade de uma entidade face
a um indice de mercado, quanto mais sensivel o setor for as con-
dicdes de mercado maior serd Beta, dai a importante de obter
dados setoriais. Também para esta varidvel Damodaran publica
dados para o setor em andlise (Beverages), no entanto, tais da-
dos apenas se encontram disponiveis para este setor nos EUA,
Europa, Jap3o, economias emergentes, China, india e Global. De
todos consideramos que a melhor aproximagao para o caso con-
creto em analise serd o Beta do setor Beverages nos EUA (0,73),
dado trata-se de um mercado maduro com o da Nova Zelandia.
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Tendo em consideragdo que, o Beta anteriormente referido é
um beta n3o alavancado (unlevarage Beta) o Beta alavancado
que usarei no calculo do WACC foi obtido através do seguinte
calculo:

Calculo Levered Beta

Unlevered Beta (a) 073

Taxa marginal de imposto NZ (b) 28,0%
Récio Capital Alheio / Capitais Proprios (c) 26,5%
Levered Beta (d) = (a)*[1#(1-(b))*(c)1 0,87

Custo do capital alheio

O custo do capital alheio foi determinado com base no custo
médio de financiamentos de longo prazo obtidos em NZD pela
entidade (7,15%).

Os pressupostos acima referidos permitam calcular o WACC da
Empresa A, que deverd ser usado como taxa de desconto dos
fluxos de caixa estimados para a Empresa B:

Taxa de retorno sem risco (A) 5,50%
Prémio de risco de mercado (B) 6,00%
Levered Beta (@] 087
Custo do capital proprio (D) = (A) + (B)*(C) 10,72%
Custo do capital alheio (E) 715%
Taxa marginal de imposto (F) 28,0%
ﬁ:m {ig capital alheio liquido de (6) =(E)*N-(F)1 515%
Capital alheio (%) (H) 20,96%
Capitais Proprios (%) (1) 79,0%
Capital alleio + Capitais Proprios () 100,00%
WACC (K) = (D)*(1) + (G)*(H) 9,55%



Depois de enunciados os pressupostos e efetuados os calculos auxi-
liares necessarios e apresentados nos pontos anteriores, estdo reu-
nidas as condicdes para determinar o valor atual dos fluxos de caixa
associados a esta UGC:

Valores em NZD 2012 2013 2014 2015 2016 Perpetuidade
EBIT 409352 545116 708523 842093 937793 1197412
ITranxpaugggrginal de 280%  280%  280%  280%  280% 280%
EBIT x (1) 204734 392483 510137 606307 675211 862137
e 350000 350000 350000 350000 350000 120000
CAPEX (125000) (125000) (125000) (125000) (120000) (120 000)
e eI (297000) (99000) (356400) (294030) (210722) (101778)
Free Cash Flow 222734 518483 378737 537277 694489 760 358
SR i
Ca_s Elow na perpe- 10 488 906
WACC 955%  955%  955%  955%  955% 955%
Factor de actualizagao 091 0,83 0,76 0,69 0,63 0,63
Soshflowactuplizado 203318 432033 288078 373046 440170 6647905
ENTERPRISE VALUE 8384549
Divida Liquida 31-12-2011 (1000 000)
EQUITY VALUE 7384549

O célculo do fluxo de caixa na perpetuidade foi (NZD 10.488.906)
efetuado da seguinte forma:

Numerador: o fluxo de caixa do quinto ano sujeito a uma taxa de
crescimento de 2,3% (ver capitulo Estimativa de fluxos de caixa
futuros)

Denominador: custo médio ponderado do capital (9,55%) de-
duzida da taxa de crescimento nominal dos cash flows na per-
petuidade de 2,3% (ver capitulo Estimativa de fluxos de caixa
futuros).

Na determinagdo da perda por imparidade, havera que dividir a ana-
lise em trés diferentes niveis, designadamente:

Teste de imparidade a participagdo financeira registada nas
contas individuais da Empresa A (adquirente), através da com-
paragdo entre o valor contabilistico da referida participagao fi-
nanceira e o Equity Value da Empresa B (adquirida);

Teste de imparidade ao goodwill registado nas contas consoli-
dadas da Empresa A, que resultou do diferencial entre a retri-
buicdo transferida e o liquido das quantias a data de aquisi¢ao
dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos
mensurados ao justo valor. Tendo presente que tal goodwill foi
totalmente alocado a Empresa B e que a UGC foi definida ao
nivel desta entidade como um todo, a perda por imparidade
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associada ao mesmo resultard da comparagao entre os ativos
operacionais da Empresa B e o respetivo Enterprise value;

O teste referido no ponto anterior servira igualmente de base
para determinar se existira alguma imparidade a alocar a ativos
operacionais da Empresa B, isto porque a NCRF 12 no seu para-
grafo 52 exige que a perda por imparidade apurada seja impu-
tada para reduzir a quantia escritura dos ativos da UGC (neste
caso os ativos da Empresa B), pela ordem seguinte:

primeiro, para reduzir a quantia escriturada de qualquer goodwill
imputado a unidade geradora de caixa (grupo de unidades); e

depois, aos outros ativos da unidade (grupo de unidades) pro
rata na base da quantia escriturada de cada ativo da unidade
(grupo de unidades).

Tendo presente o acima referido e os calculos efetuados, poderemos
resumir as analises a efetuadas da seguinte forma:

Resultados teste imparidade
Eartmpacao financeira

a Empresa A: Data Ref. NZD EUR
Enterprise Value Empresa B 31.12.201 8384 549 5009589
Divida liquida 3112201 -1000 000 -597 479
Equity Value Empresa B 7384549 44121M | a)
Valor da Participagéo financeira Empresa A 8500 000 5078568 | b)
E%a}ggaaie total contas individuais -666458 | c)=a)-h)
Resultados teste imparidade
a0 Goodwill nas contas
consolidadas Empresa A: Data Ref. NZD EUR
Enterprise Value Empresa B 31.12.201 8384 549 5009589 | a)
!:lglr_ el:ganéahilistico dos Activos opracionais 31.12.2011 9168 000 5477684 | b)
Imparidade total -7183 451 -468 095 = c)=a)-b)
Eo%dwﬂl ref Astado nas contas consolidadas na 1000 000
ng saoﬂfad P2 s ogar pargsGaoRdmll nas contas -468 095
Imparidade a : ogar aos restantes activos 0
operacionais da Empresa

Conforme se pode observar da tabela acima o Equity Value da Em-
presa B é inferior ao valor contabilistico da participagdo financeira
na Empresa A, em cerca de EUR 666.458 (considerando a taxa de
cambio EUR/NZD a 31.12.2011 publicada pelo Banco de Portugal).
Atendendo ao disposto no paragrafo 28 da NCRF 12, conclui-se que
o valor recuperavel da participagao financeira, que no modelo acima
¢é dado pelo Equity Value, é inferior a quantia escriturada da parti-
cipagao. Pelo exposto, a Empresa A deve registar nas suas contas
individuais uma perda de imparidade de EUR 666.458 em resulta-
dos do exercicio, reduzindo assim o valor da participagao financeira
registada aquando da compra da Empresa B. Esta perda por impa-
ridade podera ser revertida num periodo posterior se, e apenas, se,
houver uma alteragdo nas estimativas usadas na determinagao da
quantia recuperavel, ou seja, a analise a imparidade da participagao
financeira devera ser efetuada pela Empresa A numa base anual,
atualizando todas as varidveis consideradas e concluindo pela ma-
nutengdo e/ou aumento da perda por imparidade ou mesma pela
sua reversao.

Da mesma forma, verifica-se que o Enterprise value da Empresa B é
inferior ao valor contabilistico dos seus ativos operacionais em EUR
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468.095 (considerando a taxa de cambio EUR/NZD a 31.12.2011) ™.
Esta perda, atendendo ao disposto no paragrafo 52 na NCRF 12 deve
ser imputada na totalidade ao Goodwill, dado que este apresenta
um valor nas contas consolidadas da Empresa B superior a esse
montante (EUR 1.000.000), nada havendo a alocar aos restantes
ativos operacionais da Empresa B.

Em resumo, a Empresa A devera registar nas suas contas consoli-
dadas uma perda de imparidade de EUR 468.095 em resultados do
exercicio, reduzindo assim nesse montante o valor do goodwill que
havia registado na compra da Empresa B. Esta perda por imparida-
de n3o podera ser revertida num periodo posterior (paragrafo 64 da
NCRF 12).

Analise de sensibilidade

Tendo presente que a determinagao do Enterprise value e conse-
guentemente do Equity Value é muito sensivel a variaveis como o
WACC e crescimento na perpetuidade, cuja determinagao foi efetu-
ada recorrendo a informagao disponivel, que apesar de ser conside-
rada a mais correta no seio da comunidade académica e profissio-
nal incorpora algumas limitagdes (por exemplo, foi usado o Beta do
setor nos EUA dado nao estar disponivel nenhum estudo sobre o
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mesmo setor na Nova Zelandia), considero importante efetuar uma
analise de sensibilidade para estas duas variaveis, nos seguintes
termos:

Variagdo no crescimento na perpetuidade de mais e menos 20%

Variagao do WACC em mais e menos 10%

Os resultados da analise acima no célculo do Equity Value podem ser
detalhados da seguinte forma:

PO ATOR WACC Minimo ungﬁn PXg)}(\[[[:ﬂCo

8,59% 9,55% 10,50%
Cresc. Perpetuidade minimo 1,84% 8241 025 6987874 6014663
Cresc. Perpetuidade utilizado 2,30% 8785804 7384549 6313292
Cresc. Perpetuidade maximo 2,76% 9416 490 7834978 6 647398

Valores em NZD

De igual forma o impacto das variagdes acima descritas no clculo
da perda por imparidade que resulta da comparagao dos diferentes
Enterprise values considerados e o valor contabilistico dos ativos
operacionais da Empresa B com referéncia a 31.12.2011 pode ser
analisado da seguinte forma:

Valor da participagao financeira 31.12.2011 8384549
PERDA DE IMPARIDADE e i o
8,59% 9,55% 10,50%
Cresc. Perpetuidade minimo 1,84% (258 975) (1512126) (2485337)
Cresc. Perpetuidade utilizado 2,30% 285804 (1115451) (2186708)
Cresc. Perpetuidade maximo 276% 916 490 (665 022) (1852602)

Valores em NZD

A andlise dos valores dos quadros acima apresentados permite con-
cluir qgue uma variacao de 20% na taxa estimada do crescimento
na perpetuidade conjugada com uma variagao de 10% no WACC, se
traduz em perdas por imparidade em todos os cendrios, exceto nos
cenarios mais otimistas de consideragao de taxa de crescimento na
perpetuidade acima da taxa de crescimento real na economia) e um
WACC minimo de 8,59%.

Efetuando a mesma analise de sensibilidade para a perda de impa-
ridade que resulta da comparagao entre o Enterprise value e o valor
contabilistico dos ativos operacionais da Empresa B, temos que:

ENTERPRISE VALUE WACC Minimo ungﬁo N}gﬁ%o
8,59% 9,55% 10,50%
Cresc. Perpetuidade minimo 1,84% 9241025 7987874 7014663
Cresc. Perpetuidade utilizado 2,30% 9785804 8384549 7313292
Cresc. Perpetuidade maximo 2,76% 10416 490 8834978 7647398
Valores em NZD
Valor contabilistico activos operacionais 9168 000
WACC Minimo ungsn WACC Maximo
PERDA DE IMPARIDADE
8,59% 9,55% 10,50%
Cresc. Perpetuidade minimo 1,84% 73025 (1180126) (2153337)
Cresc. Perpetuidade utilizado 2,30% 617 804 (783 451) (1854708)
Cresc. Perpetuidade maximo 276% 1248490 (333022) (1520 602)

Valores em NZD



A andlise de sensibilidade afigura-se como bastante Util para medir
a sensibilidade dos resultados obtidos a ajustamentos que possam
ser introduzidos nos modelos, em virtude das limitagdes existentes
ao nivel da informagao disponivel.

No caso concreto em andlise, verifica-se que uma redugdo na ordem
dos 10% ao nivel do WACC poderia alterar as conclusdes retiradas,
passando de um cendrio de existéncia de perdas de imparidade para
um cendrio de ndo existéncia.

No entanto, tendo presente o atual enquadramento macroecond-
mico, o que se tem verificado é um agravamento dos WACC utili-
zados face aos valores histéricos, pelo que o risco de usarmos um
WACC subavaliado sera superior ao risco de usarmos um WACC
sobreavaliado. Assim sendo, considero ser preferivel registar as per-
das calculadas em conformidade com o referido nos capitulos ante-
riores, ainda que com as limitagdes anteriormente referidas, a ndo
registar qualquer perda.

Conclusoes

Se por um lado a atual crise econémica e financeira, coloca o tema
da valorizagao dos ativos na ordem do dia, a entrada em vigor do
Sistema de Normalizagdo Contabilistica veio reforgar a necessidade
da contabilidade estar cada vez mais interligada como ouras areas
de conhecimento como é o caso, da avaliagdo das empresas.

Com o presente artigo, procurei demonstrar que é possivel mesmo
para empresas ndo cotadas e de pequena dimensao cumprir as exi-
géncias do atual normativo e efetuar teste de imparidade suporta-
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dos nas melhores praticas reconhecidas no seio da comunidade aca-
démica e profissional. De facto a determinagao do valor de uso de
um ativo ou de uma UGC é complexa, mas a informagao atualmente
disponivel é suficiente para que tal calculo possa ser efetuado com
0 minimo de rigor.

Embora tenha centrado o artigo no teste de imparidade ao Goodwill,
por ser uma teste que as entidades tém que efetuar anualmente e
por ser aquele que suscita normalmente mais duvidas conceptuais
no que respeita a alocagdo o Goodwill a(s) UGC, as concluses que
retirei sdo extensiveis aos teste de imparidade que possam ser efe-
tuados a qualquer ativo individual mediante a determinagao do seu
valor de uso.

Apesar de considerar os testes de imparidade exequiveis ndo posso
deixar de referir que os mesmos incorporam alguma subjetividade
e a determinagao de algumas variaveis apresenta algumas limita-
¢oes. Pelo que é importante que os responsaveis pela elaboragao
deste tipo de testes nas diferentes entidades e os préprios revisores
assegurem que as demonstragdes financeiras incluem todas divul-
gacoes exigidas pelas normas, designadamente os acontecimentos
e circunstancias que conduziram ao reconhecimento da perda de
imparidade, a taxa de desconto usada na determinagdo do valor de
UsO0 e 0 processo subjacente a determinagao das estimativas de flu-
xos de caixa.

S6 dessa forma é assegurado que os leitores das demonstragdes
financeiras possuem toda a informagdo necessaria para poderem
emitir um juizo de valor sobre a posicao financeira das entidades
cujas demonstragdes financeiras pretendem analisar.

BIBLIOGRAFIA:

Livros e artigos citados:

DAMODARAN, Aswath (2001), Corporate Finance — Theory and Practice, Second Edition,
Jonh Wiley & Sons, Inc.

PEREIRO, Luis E. (2002), Valuation of Companies in Emerging Markets — A Practical Ap-
proach, new York, Jonh Wiley & Sons, Inc

Diplomas legais e outros instrumentos normativos:

COMISSAQ NORMALIZAGAQ CONTABILISTICA (2010), NCRF 6 — Activos intangiveis
(Aviso n° 15655/2009)

COMISSAO NORMALIZACAO CONTABILISTICA (2010), NCRF 8 — Activos fixos tangi-
veis (Aviso n° 15655/2009)

COMISSAO NORMALIZACAQ CONTABILISTICA (2010), NCRF 12 — Imparidade de acti-
vos (Aviso n° 15655/2009)

COMISSAO NORMALIZAGAO CONTABILISTICA (2010), NCRF 18 — Inventérios
(Aviso n°15655/2009)

COMISSAO NORMALIZACAO CONTABILISTICA (2010), NCRF 25 — Imposto sobre o
rendimento (Aviso n® 15655/2009)

COMISSAO NORMALIZAGAO CONTABILISTICA (2010), Norma Interpretativa 2 — Uso
de técnicas de valor presente para mensurar o valor de uso (Aviso n° 15653/2009)
COMISSAO NORMALIZAGAO CONTABILISTICA (2010), SNC — Cédigo de contas (Por-
tarian®1011/2009)

COMISSAO NORMALIZACAO CONTABILISTICA (2010), Modelos de demonstracdes
financeiras (Portaria n® 986/2009)

COMISSAQ NORMALIZACAO CONTABILISTICA (2010), Estrutura conceptual (Aviso n°
15652/2009)

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional de
Contabilidade 2 — Inventdrios, Manual dos Revisores Oficiais de Contas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional

ge Ctontabilidade 12 — Imposto sobre o rendimento, Manual dos Revisores Oficiais de
ontas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional de

Contabilidade 16 — Activos Fixos Tangiveis, Manual dos Revisores Oficiais de Contas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional
de Contabilidade 36 — Imparidade de activos, Manual dos Revisores Oficiais de Contas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional de
Contabilidade 38 — Activos intangiveis, Manual dos Revisores Oficiais de Contas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (1984), Norma Internacional de
Relato Financeiro 3 — Concentragdes actividades empresariais; Manual dos Revisores
Oficiais de Contas

INTERNACIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD ﬁ1984 , Norma Internacional de
tRelato Financeiro 8 — Segmentos operacionais; Manual dos Revisores Oficiais de Con-
as

Bibliografia apenas consultada:

KPMG International Financial Reporting Group; Insights into IFRS — KPMG practical
guide to International Financial Reporting Standards; 42 Edicao; 2009/2010.

DELOITTE, iGAAP 2012, Volume A, Part 1 e 2; Fifth Edition

GRENHA, Carlos, CRAVO, Domingos, BAPTISTA, Luis, PONTES, Sérgio, Anotacdes ao Sis-
tema de Normalizagao Contabilistica; Camara dos Técnicos Oficiais de Contas

ROSS, WESTERFIELD e JAFFE (1999), Corporate Finance, Fith Edition, McGraw Hill

HAMADA, R.S (1972), The effect of the firm's capital structure on the systematic risk of
common stocks, Journal of Finance, Vol 27, pp.435-452

CYBERGRAFIA:

www.damodaran.com (Damodaran on line)
www.standardandpoors.com (site da Standard & Poor's
www.bportugal.pt (site do Banco de Portugal)

www.nzdmo.govt.nz (site do New Zealand Debt Management Office)
www.ird.govt.nz (site do In land Revenue New Zeland)

www.ft.com (site do Financial Times)

www.eiu.com (Economist Intelligence Unit)

www.iash.org (site do IASB)

www.iasplus.com

REVISORES 3 AUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013

37



AS REGULARIZACOES
EM SEDE DE IVA,

FACE A ADOCAO

DO METODO

DE DEDU(;AO PRO RATA.
EXEMPLIFICACAO PRATICA

Fiscalidade




Introducao

O tratamento do VA contido nos bens e servigos adquiridos por en-
tidades que exercem atividades que conferem direito a dedugdo do
imposto e outras que ndo concedem esse direito € uma matéria que
tem evoluido em Portugal e na UE, originando algumas duvidas de
interpretacdo e numerosos processos judiciais entre sujeitos passi-
vos e administragao tributaria.

Uma das maiores alteragdes sobre o entendimento desta matéria
foi introduzida pelo Orgamento de Estado para 2008, com a altera-
¢do da redagdo do Art.° 23 do CIVA, aproximando assim o normativo
portugués ao normativo comunitario®. No ano de 2008 foi publica-
do pela administragao tributaria o Oficio Circulado n.° 30103, de 23
de Abril, procurando clarificar a interpretacdo do Art.° 23 do CIVA.

Ao longo deste texto vamos fazer o enquadramento dos sujeitos
passivos mistos, descrever os passos que devem seguir para uma
correta deducao de imposto, aprofundar a nogao do método da per-
centagem, vulgo pro rata e, numa vertente mais pratica, descrever
as regularizagdes que resultam da aplicagdo de tal método.

“Uma das maiores alteracoes sobre

o entendimento desta matéria foi
introduzida pelo Orcamento de Estado
para 2008, com a alteracdo da redacdo
do Art.° 23 do CIVA, aproximando assim
o normativo portugués ao normativo
comunitdrio.”

Sujeitos passivos mistos

A problematica da deducao

Os principios gerais subjacentes ao exercicio do direito a dedugao do
IVA suportado pelos sujeitos passivos do imposto estdo previstos
nos artigos 19° e 20° do CIVA. Como regra geral, é dedutivel (com
excegdo das situagdes enunciadas no Art.° 21) todo o imposto su-
portado em bens e servigos adquiridos para o exercicio de atividades
economicas que para efeitos do imposto sejam tributadas, isentas

com direito a dedugao ou ainda nao tributadas mas que conferem o
direito a dedugdo.

Por sua vez, caso o imposto seja suportado na aquisicao de bens
ou servigos exclusivamente afetos a operagdes isentas sem direito
a dedugao ou a operagdes que em sede de VA ndo se insiram no
exercicio de atividades econdmicas, ndo €, naturalmente admissivel
o exercicio do direito a dedugdo.

Face ao disposto no n.° 1 do Art.° 2 do CIVA considera-se atividade
econdmica “Qualquer atividade de produgdo, comercializagdo ou de
prestagao de servicos, incluindo as atividades extrativas, agricolas e
as das profissdes liberais ou equiparadas”. Conforme jurisprudéncia
comunitaria, estao fora deste conceito nomeadamente os dividen-
dos de participagdes, mais-valias resultantes da mera aquisigdo e
alienagdo de participagdes, rendimentos de aplicagdes em fundos
de investimento, etc.

Os sujeitos passivos que face ao disposto no Art.° 20 do CIVA, no
exercicio da sua atividade realizam simultaneamente operagdes tri-
butaveis que conferem o direito a dedugdo e operagdes isentas que
ndo conferem esse direito, denominam-se sujeitos passivos mistos.
Para estes sujeitos passivos o direito a dedugao é incompleto, pois
apenas podem deduzir o imposto suportado para a realizagao das
operacdes que |he conferem esse direito.

Importa aqui referir o que algumas legislagdes europeias implemen-
taram na sua terminologia, para melhor se compreender o enqua-
dramento dos agentes econémicos face as operagdes que em sede
de IVA praticam. Com efeito, a expressao “sujeitos passivos mistos”
pode ser substituida para obtengdo de maior precisao pelos concei-
tos:

- "Sujeitos passivos parciais’ — 0s que realizam operagdes em que
apenas uma parte é sujeita ao imposto, estando a outra parte fora
do seu campo de aplicagao;

- "“Devedores parciais” — os que realizam operagdes que na sua to-
talidade sdo sujeitas a imposto, embora tenham uma parte dessas
operagdes no regime de isengao simples.

Assim sendo, as alteragdes ao Art.° 23 mencionadas anteriormen-

te, vieram referir expressamente que as suas regras se aplicam ex-
clusivamente as situagdes em que os sujeitos passivos pretendem
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exercer o direito a dedugao do imposto suportado na aquisi¢do de
bens e servigos de utilizagdo mista, sendo nestes casos efetuada do
seguinte modo:

- Método da afetagao real — para as operagdes fora do conceito de
atividade econdmica (alinea a) do n.° 1do Art.° 23 do CIVA);

- Método da afetagdo real ou Método da percentagem de deducao
(prorata) — para as operagdes decorrentes do exercicio de uma ativi-
dade econdmica, parte da qual nao confere o direito a dedugdo (n.° 2
do Art.° 23 e alineab) do n.° 1do Art.° 23 do CIVA).

Constituindo ponto assente, nesta fase do trabalho, que os métodos
da percentagem e da afetacdo real sdo formas de resolver o prable-
ma da dedugao do IVA contido em bens e servigos de utilizagao mis-
ta, importa definir claramente como se processa a dedugao do IVA
nos sujeitos passivos mistos, de uma perspetiva mais abrangente.
A primeira fase do processo de deducao do IVA dos sujeitos passivos
mistos é a imputacao direta, ou seja, faz-se a alocacdo direta dos
inputs as atividades econémicas a que se destinam, deduzindo a
totalidade do IVA se o input for consumido numa atividade que con-
cede o direito a dedugao, ou ndo deduzindo qualquer parcela de VA
caso a atividade em que esse input é consumido n3o confira esse
direito. Podem subsistir alguns inputs utilizados de forma indistinta
ou simultanea, para exercicio de atividades que conferem e outras
gue nao concedem o direito a dedugao de IVA. Entramos portanto,
numa segunda fase do processo em que se inicia a aplicagao da nor-
ma contida no Art.° 23 do CIVA.

“Constituindo ponto assente, nesta
fase do trabalho, que os métodos da
percentagem e da afetacdo real sdo
formas de resolver o problema da
deducdo do IVA contido em bens e
servicos de utilizacdo mista...”

Exemplificando, vamos considerar um sujeito passivo misto que
exerce uma atividade sujeita e n3o isenta de IVA (por exemplo,
prestacdo de servicos de estética) na qual fatura 200.000€/ano
(valor sem IVA) e exerce também uma atividade sujeita e isenta de
IVA (por exemplo, a prestagdo de servicos médicos) na qual fatura
600.000%€/ano (valor isento de IVA). Este sujeito passivo adquiriu
uma maquina de depilagdo a laser, fez uma locagao financeira para
uma maquina de radiografias e recebeu a fatura do Técnico Oficial
de Contas e a da utilizagdo de servigos de publicidade das atividades
da empresa. Para este sujeito passivo o processo de dedugao do IVA
consubstancia-se:

- Na imputagao direta da fatura da maquina de depilagdo a laser
a atividade de esteticismo (atividade sujeita e nao isenta de IVA),
com o consequente direito a dedugao da totalidade do IVA suporta-
do nessa aquisigao;

- Na imputagao direta do documento suporte relativo a locagdo
financeira a atividade de prestag3o de servigos médicos (atividade
sujeita, mas isenta de IVA), com a consequente nao dedugao do IVA
contido nesse documento;

- Na fatura dos servigos do Técnico Oficial de Contas e de publicida-
de e como s3o utilizados de forma indistinta ou simultanea nas duas
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atividades ha lugar a aplicagdo do método do pro rata ou do método
da afetagao real.

Esquematicamente:

Alocagéo direta dos inputs as atividades econémicas a que

Método Direto se destinam.

Método da Afetagao
Real

Para operagdes fora do conceito de atividade econdmica.

Método da Afetagao
Real ou Método da
Percentagem de
Dedugao (pro rata)

Para as operagdes decorrentes do exercicio de uma atividade
econdmica, parte da qual nao confere o direito a dedugao.

Fonte: Elaboragao Propria

Método da percentagem
de deducao (pro rata?

Descritos que estao os passos para o exercicio do direito da dedugdo
dos sujeitos passivos mistos, aprofundamos agora o método pro
rata. Este método carateriza-se pelo facto do direito a dedugdo ser
proporcional ao valor das operagdes tributaveis e isentas com direi-
to a dedugao relativamente ao volume de negécios total.

Conforme descrito no n.° 4 do Art.° 23 do CIVA a percentagem de
dedugao resulta de uma fragdo em que no numerador figura o valor
anual, IVA excluido, das operagdes sujeitas a IVA e dele nao isentas
e das operagdes isentas com direito a dedugao e no denominador
o valor anual, IVA excluido, de todas as operagdes efetuadas pelo
sujeito passivo no quadro de uma atividade econdmica, incluindo
as subvencdes ndo tributadas que ndo sejam subsidios de equipa-
mento.

Esquematizando, teremos uma fragdo composta pelos seguintes
elementos:

Montante anual sem IVA das operagdes que conferem direito a deducao

Montante anual sem IVA de todas as operacoes efetuadas pelo sujeito passivo
decorrentes do exercicio de uma atividade econdmica (incluindo as subvencoes
nao tributadas que nédo sejam subsidios ao equipamento)

O quociente da fragao é sempre arredondado para a centésima ime-
diatamente superior (n.° 8 do Art.° 23, ex.: 69,09% =70%).

Também, de acordo com o n.° 5 do Art.° 23 ndo sao de incluir quer
no numerador, quer no denominador as transmissdes de bens do
ativo imobilizado que tenham sido utilizadas na atividade da em-
presa, nem as operagdes imobilidrias ou financeiras que tenham um
carater acessorio a atividade exercida pelo sujeito passivo.

Resulta da andlise do n.° 3 do artigo 23.° do Cddigo do IVA que o
afastamento do pro rata como método-regra de dedugdo do impos-
to incorrido nos encargos comuns depende, necessariamente, da
verificagdo cumulativa de dois pressupostos normativos, a saber: o
sujeito passivo exercer atividades econdmicas distintas e a aplica-
¢do do método do pro rata conduzir a distorgées significativas na
tributagao.

Voltando ao exemplo anterior, a percentagem de dedugdo sera de
25%, dada por:

200.000€

200.000€ + 600.000€



Neste caso esta percentagem apenas podera ser utilizada para efei-
tos de dedugdo do IVA contido em inputs usados simultaneamente
nas duas atividades. Sera assim dedutivel:

- 25% do IVA contido na fatura dos servicos do Técnico Oficial de
Contas;

- 25% do IVA contido na fatura da empresa de publicidade;
Agora considerando um exemplo em que parte das operagdes pra-

ticadas pelo sujeito passivo estao fora do conceito de atividade eco-
némica temos:

Operacoes praticadas pelo Sujeito passivo Fo&%?;ggggm

Tributadas 90.000 60%
Isentas sem direito a dedugao 70.000 1.000 30%
Fora do conceito de atividade econdmica 40.000 10%
Total 200.000 100%
Fonte:

Exemplo retirado dos Slides Curso de Preparagao OROC 2012,
IVA, Formadora Dr.? Olinda Carmo

Usando o método do pro-rata temos como VA nao dedutivel a par-
tida: 10% x 1.000€ = 100<€, decorrente da aplicagao da afetagdo
real as atividades fora do conceito de atividade econdmica.

Neste caso o IVA dedutivel seria dado pela percentagem de 57%
(90.000%£/160.000%<€) aplicado ao valor de Iva suportado de 900%,
ou seja, seria dedutivel um total de IVA de 513€.

Se por outro lado, utilizdssemos o método da afetagdo real teriamos
um total de iva dedutivel de 1.000<€ x 60% = 600<.

Facilmente se verifica que a opgao por um dos métodos ndo é indife-
rente nos resultados que produz em termos de IVA dedutivel.

Fiscalidade

Regularizacao
do pro rata

Regularizacao geral
das deducodes anuais

De acordo com n.° 6 do Art.° 23 do CIVA no decorrer de cada exer-
cicio para determinagdo do imposto dedutivel, os sujeitos passivos
aplicam ao imposto suportado nas aquisigdes de bens e servigos de
cada periodo o pro rata provisério que é o definitivo do ano ante-
rior. Assim, a percentagem de dedugao a aplicar durante o ano "n’
é utilizada provisoriamente com base nas operagdes efetuadas em
“n-1" (percentagem definitiva do ano “n-1"), procedendo-se no fim do

ano “n’” a respetiva regularizagdo com base nos valores definitivos
do proprio ano .

Temos assim que as deducdes efetuadas com base no “pro rata pro-
visorio” sao dedugdes provisorias pelo que devem ser regularizadas
de acordo com o pro rata definitivo determinado pelas operagdes
efetivas desse ano.

Esta regularizagdo consta na declaragao periddica do Ultimo periodo
do ano nos seguintes termos:

- Se a percentagem definitiva do ano é inferior a percentagem pro-
visoria usada no ano (ou seja, deduzimos mais durante o ano), ha-
vera lugar a uma regularizagao a favor do Estado (campo 41 da DP);

- Se a percentagem definitiva do ano é superior a percentagem
proviséria usada no ano (ou seja, deduzimos menos durante o ano),
havera lugar a uma regularizag3o a favor do sujeito passivo (campo
40daDP).
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De referir ainda que no ano em que os sujeitos passivos iniciem a
atividade ou a alterem substancialmente, a dedugao (pro rata provi-
sorio) podera ser efetuada com base numa percentagem estimada.
No final do ano, havera lugar a regularizagdo a efetuar nos moldes
mencionados (n.* 6 e 7 do Art.° 23 do CIVA).

Exemplo®: Determinada empresa em 2011, efetuou as seguintes

vendas de mercadorias:
Vendas sujeitas a IVA 1.200.000€
Vendas isentas c/ direito a deducéo (ex.: exportacoes,
Vendas isentas s/ direito & deduc@o (ex.: Art.° 9)

O célculo do pro rata foi o seguinte:
P = (1.200.000£€ +300.000%€) / (1.200.000€+300.000€+500.000€) = 75%

O pro rata assim calculado (pro rata definitivo de 2011) é o pro rata
provisorio para o ano de 2012.

Considerando que a empresa adquiriu em 2012 os bens e servigos
para utilizagdo mista a seguir indicados, o seu direito a dedugao é,
provisoriamente, o seguinte:

IVA supor- <
feioz Montante IVA dedutivel
Rt liquido(8) | (529050 | (C=Bx75%)
Compra de mercadorias 1.000.000,00 23.000,00 17.250,00
Aquisigdo de computador 5.000,00 1.150,00 862,50
Aquisicdo de outros bens e

selvices 1.000,00 230,00 172,50
Total 1.006.000,00 24.380,00 18.285,00

Fonte: Elaboragdo Prépria

No final de 2012 as operagdes ativas efetuadas pela empresa sdo
as seguintes:

Operacoes sujeitas a IVA 250.000€
Operacoes isentas ¢/ direito a deducao 40.000€
Operagoes isentas s/ direito a deducao 50.000€
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O pro rata definitivo sera:

P = (250.000€ + 40.000€) / (250.000€ + 40.000€ +50.000€) = 85,29%

Este valor é arredondado para 86%.

Tendo em conta que a percentagem definitiva é superior a percen-
tagem provisoria considerada no decurso do ano, ha lugar a uma re-

gularizagdo a favor da empresa, isto é, a empresa faz uma dedugado
suplementar.

A regularizagdo a efetuar serd a seguinte:

Direito

adeducao
(C=AXB)

24.380,00 75% 18.285,00 86% 20.966,80

Fonte: Elaboragao Propria

Ha portanto que fazer a regularizagdo a favor da empresa de 2
681,80€ (20.966,80€ — 18.285,00%€). Salienta-se que contabilisti-
camente esta parcela de IVA a favor da empresa se reflete a débito
da conta de /VA regularizagGes por contrapartida do crédito nas res-
petivas contas (ex.: mercadorias, ativos fixos tangiveis e fornecimen-
tos e servigos externos).

Regularizacao das deducoes
dos bens de investimento

Os sujeitos passivos que utilizam o método de dedugdo pro rata
tém de proceder também a uma regularizagdo plurianual do impos-
to deduzido relativamente aos bens méveis e iméveis do seu ativo
imobilizado (Art.° 24 do CIVA). Sdo bens duradouros que prolongam



a sua vida Util na empresa por varios anos, contribuindo para o valor
global das operagdes realizadas ao longo desses anos.

O periodo de regularizagao para os bens méveis é de 5 anos e para os
bens imdveis é de 20 anos, independentemente do periodo de vida
Util dos bens em causa. Estes prazos contam-se a partir do ano de
inicio de utilizagao/ocupagao dos bens.

BENS MOVEIS

Para além da regularizacao geral a efetuar no primeiro ano, por cal-
culo do pro rata definitivo, tratando-se de bens méveis havera que
proceder a regularizagdo anual das dedugdes efetuadas durante os
4 anos civis subsequentes desde que a diferenga entre o pro rata
definitivo do ano de aquisi¢ao e o pro rata definitivo dos 4 anos pos-
teriores seja igual ou superior a 5 p. p. (n.° 1 do Art.° 24 do CIVA),
sendo que no primeiro ano a regularizagdo anual (da percentagem
provisoria para a definitiva) faz-se sempre, independentemente da
diferenca ser ou ndo superiora 5 p.p..

Exemplo: Um sujeito passivo misto adquiriu em 2006 uma fotoco-
piadora que afetou ao seu ativo fixo tangivel. O custo do bem foi de
25.000€ e o respetivo IVA de 5.250€. O periodo de depreciagdo foi
de 6 anos. A maquina comegou a ser utilizada na empresa no ano
de aquisigao, sendo que nesse ano o pro rata provisdrio foi de 90%
e o definitivo foi de 93%. Os pro rata definitivos dos anos de 2007,
2008,20089, 2010 e 2011 foram de 87%, 88%, 90%, 95% e 87%, res-
petivamente.

Assim, no ano de aquisi¢ao da maquina existe a obrigacao legal de
proceder a regularizagdo de carater geral, pela diferenca, qualquer
que ela seja, entre o pro rata provisorio e o definitivo:

Regula-

rizacao

a favor
empresa

‘ 5.250,00 ‘ 90% ‘ 4.725,00 ‘ 93% ‘ 4.882,50

157,50 ‘

Fonte: Elaboragao Propria

Nos anos seguintes e de acordo com os n.** 1e 3 do Art.° 24 do CIVA,
ha lugar a regularizacdes de carater especifico, que podem ter lugar
nos quatro anos civis seguintes ao da aquisicao do bem moével.

Assim, relativamente ao ano de 2007, ha lugar a regularizagao por-
que a diferenca entre as percentagens de dedugao definitivas dos
anos de 2006 e 2007 é de 6%. Neste caso o |VA dedutivel segundo
o pro rata definitivo de 2007 é de 4.567,50€ (5.250,00€ x 87%),
isto significa que o sujeito passivo deduziria menos IVA se tivesse
adquirido a fotocopiadoraem 2007. Logo, a regularizagao tem de ser
a favor do Estado. Esta regularizacao calcula-se do seguinte modo:
(4.882,50€ —4.567,50€) / 5=63,00<.

No ano de 2008, procede-se da mesma forma, uma vez que a dife-
renga entre os pro rata definitivos dos anos de 2006 e 2008 é de 5
p.p.. O valor a regularizar a favor do Estado é de 52,50<€ - (4.882,50€
-4.620,00€) /5=5250%€.

Nos anos de 2009 e 2010 nao ha lugar a regularizagdes porque a
diferenca entre os pro rata definitivos destes anos e o pro rata defi-
nitivo de 2006 é inferior a cinco pontos percentuais.
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Em 2011 também nao ha lugar a qualquer regularizagdo, visto tra-
tar-se do quinto ano civil seguinte aquele em que a fotocopiadora
foi adquirida.

Em termos contabilisticos todos os anos em que ha lugar a regu-
larizagdo deve movimentar-se a conta de IVA regularizagées por
contrapartida do respetivo ativo fixo tangivel. Nestes casos e para
simplificagdo do processo sugere-se que sempre que se tratem de
variagdes nao significativas ndo se alterem as fichas dos bens e se
considere a contrapartida em contas de resultados.

BENS IMOVEIS

Também para os bens imdveis, para além da regularizagdo geral a
efetuar no primeiro ano, por calculo do pro rata definitivo, havera
que proceder a regularizagao anual das deducdes efetuadas durante
os 19 anos civis subsequentes desde que a diferenca entre o prorata
definitivo do ano de aquisicao e o pro rata definitivo dos 19 anos
posteriores seja igual ou superior a 5 p.p. (n.° 2 do Art.° 24 do CIVA),
sendo que no primeiro ano a regularizagdo anual (da percentagem
provisoria para a definitiva) faz-se sempre, independentemente da
diferenga ser ou ndo superiora 5 p.p..

Tal como para os bens mdveis, a regularizagdo efetua-se no final de
cada ano em que se inicia a ocupagao do bem e em cada um dos
dezanove anos civis subsequentes, calculando-se o montante da
dedugdo que teria lugar na hipdtese de a ocupagao se ter verificado
no ano em consideragao, de acordo com o pro rata definitivo desse
ano. O montante assim obtido é subtraido a dedugao efetuada no
primeiro ano e a diferenca obtida (positiva ou negativa) divide-se
por 20, sendo este resultado a regularizagdo a efetuar pelo sujeito
passivo. A regularizagdo serd a favor do Estado se a diferenga for po-
sitiva e a favor do sujeito passivo se for negativa.

Salienta-se que em ambos o0s casos nao ha lugar a regularizagdes
sempre que os bens tenham um valor unitario inferior a 2.500€ ou
nos termos da legislagao que regulamenta as depreciagdes os bens
tenham um periodo minimo de vida Util inferior a cinco anos (n.° 7
do Art.° 24 do CIVA).

Quando o ano da utilizagdo/ocupagao do bem nao coincide com o
ano de aquisi¢ao/ conclusao da obra, teremos as seguintes regula-
rizagdes:

- A geral, a efetuar no ano de aquisi¢ao dos bens méveis ou durante
a construgao dos imdveis (nos termos do n.° 6 do Art.° 23 do CIVA);

- A especifica, a efetuar durante 5 anos (bens mdveis) ou 20 anos
(bens imdveis), com inicio no ano de utilizagdo /ocupagao do bem.

Regularizacoes no caso
de alienacao de bens
de investimento

No momento da alienagao considera-se que os bens ou estdo total-
mente afetos a uma atividade tributada (venda com liquidagdo de
IVA) ou totalmente afetos a uma atividade ndo tributada ou isenta
(venda sem ou isenta de IVA).
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Sempre que essa alienagao decorra durante o periodo de regulariza-
¢do da deducao do IVA pelo método pro rata (5 ou 20 anos, confor-
me referido no ponto anterior), ha lugar a uma regularizagao efetu-
ada por uma s6 vez, relativamente ao periodo ainda ndo decorrido.

Assim, no caso de bens mdveis considera-se que no momento da
sua alienagao, tais bens estdo sempre afetos a uma atividade tribu-
tada, pelo que no ano da transmissao se efetua uma regularizagao a
favor do sujeito passivo pelo periodo ainda ndo decorrido®.

Exemplificando, uma empresa adquiriu um bem de equipamento
em 2009 com IVA suportado no valor de 19.000%€, tendo deduzido
imposto numa percentagem de 85% (pro rata definitivo desse ano).
Em Margo de 2012 a empresa procedeu a alienagdo desse bem por
50.000<€ (com liquidagao de IVA de 11.500€)°.

Assim temos que no momento da aquisicdo a empresa deduziu
16.150<€ (19.000%€ x 85%). A regularizagao a efetuar no ano da alie-
nagao é dada pelo montante deduzido no ano de aquisigdo menos o
total de imposto suportado dividido pelos cinco anos do periodo de
regularizagdo e multiplicado pelo nUmero de anos que faltam para
completar os cinco anos da regularizagdo: (16.150€ - 19.000€) / 5
anos =-570€ x 2 anos =-1.140€.

Desta forma a empresa podera deduzir a seu favor o montante de
1.140€ (campo 40 da DP do Ultimo periodo do ano), considerando-
-se que a atividade é totalmente tributada até ao final do periodo
de regularizagdo (2 anos: 2012 e 2013). Em termos de langamentos
contabilisticos devera a empresa debitar uma conta de IVA regu-
larizagdes por contrapartida de uma conta de Outros Rendimentos
Alienagdes.

No que respeita a alienagao de bens imdveis, a regularizagao devera
também ser efetuada de uma s6 vez, relativamente ao periodo de
regularizagdo ainda nao decorrido, havendo, neste caso, que consi-
derar duas hipdteses:

1.2 Hipétese: Se a alienagdo do imével beneficiar de isengdo nos
termos do n.° 30 do Art.° 9, o direito a dedugdo do IVA correspon-
dente ao ano de alienagdo e seguintes até ao final do periodo de
regularizagao sera nulo. Exemplificando, no ano de 2007 uma em-
presa adquiriu um imével cujo montante de IVA foi de 15.000€, por
ter havido renUncia a isengao, o qual foi transmitido em 2012, com
isengao de imposto. Sabendo-se que o IVA deduzido no momento
de aquisi¢ao ascendeu a 12.000<€ (com base na % definitiva do ano
de 2007), a regularizagao a efetuar em consequéncia da transmis-
sdo no decurso de 2012, nos termos do n.° 5 do Art.° 24, sera cal-
culada da seguinte forma: (12.000€ - O€) / 20 = 600€ x 15 anos
=9.000%. Assim, o sujeito passivo €é obrigado a regularizar a favor
do Estado o montante de 9.000<€, correspondente ao n.° de anos
por decorrer até ao termo do prazo de regularizagdo (a inscrever no
campo 41 da DP do Ultimo periodo de 2012).

2.2 Hipdtese: Se a alienagdo do imdvel for tributada (renUncia a
isengdo nos termos do n.° 5 do Art.° 12), a regularizagao sera efetua-
da tendo em conta que o bem estd afeto a uma atividade totalmen-
te tributada, pelo que a regularizagdo serd a favor do sujeito passivo,
de uma sd vez em relagdo ao periodo de regularizagdo ainda nao
decorrido. Voltando ao imdvel do exemplo anterior, vamos consi-
derar agora que era transmitido com sujeicao de IVA. Assim, temos
gue a empresa suportou IVA de 15.000<€ no total, tendo deduzido
12.000€ com base no pro rata definitivo de 2007. Neste caso a
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regularizagdo a efetuar a favor do sujeito passivo sera a seguinte:
(12.000<€ - 15.000€) / 20 anos = -150€ x 15 anos =-2.250<€.

Outras regularizacoes
das deducoes de bens iméveis

Havera ainda lugar a regularizagao no caso dos bens iméveis relati-
vamente aos quais tenha havido dedugao de imposto (total ou inte-
gral), considerando que os mesmos estdo totalmente afetos a uma
atividade ndo tributada, nas seguintes situagdes:

- Devido a alteragdo de atividade exercida (voluntaria ou imposta
legalmente), passando o sujeito passivo a realizar exclusivamente
operagdes isentas sem direito a dedugao;

- O sujeito passar a realizar operagdes isentas, sem direito a dedu-
¢ao, em virtude do disposto no n.° 3 do Art.° 12 ou dos n.* 3e 4 do
Art.° 55;

- 0imdvel passar a ser objeto de uma locagao isenta nos termos do
n.°29doArt.°9.

Exemplo®: A empresa X Y, Lda adquiriu, em 2003, um imével por
250.000€ com IVA suportado de 42.500€. Porque a empresa
exerce uma atividade sujeita com direito a dedugao, relativamente
a aquisigao do imovel deduziu os 42.500€ suportados. Em 2011 a
empresa procedeu ao arrendamento do referido imével. Este arren-
damento n3o sera tributado (n.° 29 do Art.° 9 do CIVA). Pelo facto,
tem de proceder a regularizagao (a favor do Estado) da dedugao ini-
cial, de 1/20, em cada ano que falta para completar os 20 anos da
regularizagdo. Como o imével foi arrendado em 2011, significa que
esteve 8 anos completos afetos a atividade tributada, faltando 12
anos para completar o periodo de 20 anos da regularizagdo. Assim
teremos: 42.500€ / 20 anos = 2.125€ x 12 anos = 25.000€ a re-
gularizar a favor do Estado. Fazendo o paralelo para os movimen-
tos contabilisticos, neste caso deve ser de creditada em 25.000€ a
conta de /VA Regularizagdes por contrapartida de uma subconta de
Outros Gastos Nao Especificados.

Regularizacoes originadas
por alteracao de atividade

De acordo com o Art.° 25 do CIVA, os sujeitos passivos que desen-
volvam atividades isentas e passem a desenvolver atividades tribu-
tadas, quer seja por alteragdo de atividade ou por imposicao legal,
poderao ainda deduzir o imposto relativo aos bens de investimento
do seguinte modo;

Bens Maveis — adquiridos no ano da alteragdo do regime de enqua-
dramento ou nos quatro anos anteriores, a dedugdo sera proporcio-
nal ao numero de anos que faltem para completar o periodo de cinco
anos a partir do ano em que iniciou a utilizagao dos bens;

Bens Iméveis — adquiridos ou concluidos no ano de alteragdo do
regime de alteragdo do regime de tributagdo e nos dezanove anos
anteriores, a dedugao serd proporcional ao nUmero de anos que fal-
tem para completar o periodo de vinte anos a partir da ocupagdo
dos bens.
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Mais uma vez estas regularizagdes nao sao aplicaveis a bens cujo
valor unitario foi inferior a 2.500€, nem aos bens que nos termos do
DL 25/2009 tenham um periodo de vida Util inferior a cinco anos. De
acordo comon.® 5 do Art.° 25 a regularizagao também nao é aplica-
vel aos sujeitos passivos que, a data da alteragdo, se encontrem no
regime especial de isengao previsto no Art.° 53 do CIVA.

Evolucao das deducoes
dos sujeitos passivos mistos

Em termos gerais, o direito a dedugdo do IVA assegura a ndo cumu-
latividade do imposto e garante a sua neutralidade do ponto de vis-
ta econdmico.

A efetiva aplicagao do direito de dedugdo dos sujeitos passivos mis-
tos ‘oferece, todavia, dificuldades regulamentares assinalaveis, que
terdo de ser muito ponderadas se se quer evitar que a disciplina do di-
reito a dedugdo venha a redundar em distorgées graves de tributagao,
a dano dos sujeitos passivos, ou a dano da Fazenda Nacional”.

Em margo de 2005 a Comissdo Europeia dirigiu ao Estado portu-
gués uma Notificagdo para Cumprir, por entender que este nao se
encontrava a dar cumprimento ao disposto no Art.° 19 da Sexta
Diretiva, tendo em conta a interpretacao sobre o mesmo veiculada
na jurisprudéncia do TJCE. Na sequéncia desta notificagao foi criado
um grupo de trabalho® para analisar as consequéncias na legislagao
interna portuguesa da jurisprudéncia produzida pelo TJCE, nomea-
damente nos casos de utilizagdo pelos sujeitos passivos mistos do
método do pro rata.
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Uma das mais importantes conclusdes deste grupo de trabalho re-
sidiu na constatagdo que o texto da Diretiva ndo tinha correspon-
déncia literal no texto do Art.° 23 e consequentemente, ndo tinha
também correspondéncia na pratica comum dos sujeitos passivos
mistos: Do teor literal da referida disposicdo do CIVA, emerge a ideia
de que 0 dmbito da previsdo do n.° 1 do Art.° 23 respeita a todos bens
e servigos adquiridos pelos sujeitos passivos mistos, incluindo aqueles
bens ou servigos que sejam objeto de utilizagdo exclusiva em opera-
¢bes que conferem direito & dedugdo ou de utilizagdo exclusiva em
operagBes que ndo confiram esse direito. Assim, atendendo apenas
ao teor literal da redagcdo da mencionada norma, fica a ideia de que,
por exemplo, um sujeito passivo misto que adote o método do pro rata
para determinar a medida do respetivo direito a dedugdo deve subme-
ter também a essa percentagem de dedugdo o IVA relativo aos bens
e servicos que tenha utilizado apenas na realizagdo de operagbes que
conferem direito & dedugdo. A vingar essa acegao, o referido sujeito
passivo, mesmo em relagdo aos bens e servigos utilizados nas
referidas circunstancias, ndo deduziria a totalidade do IVA suportado
em tais bens e servigos, mas apenas a propor¢do desse |VA correspon-
dente ao pro rata da sua atividade™.

Como referido na Introducdo a alteragdo em 2008 do Art.° 23 do
CIVA foi fundamental para aproximar a lei portuguesa a comunitaria
e ultrapassar esta interpretacdo tradicional do Art.° 23.

Subsistem no entanto pequenas diferengas de interpretacdo quan-
to a escolha dos métodos a utilizar. A Diretiva aponta o método da
afetacdo real como o modo de apuramento mais correto da parcela
de imposto a deduzir, uma vez que assenta na defini¢do de crité-
rios mais rigorosos de efetivo uso dos bens ou servigos, admitindo
também a adogao do pro rata e deixando aos Estados membros a
possibilidade de aceitar ou mesmo impor os procedimentos mais
rigorosos.
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O pro rata apresenta como grande vantagem a simplicidade, “sendo
certo todavia que, por aplicar grandezas de grande generalidade, como
sdo as operagbes que conferem direito a dedugdo e o valor total das
operagdes, tal procedimento pode ndo se apresentar como tradutor de
uma justa e razodvel determinagdo da medida da dedugdo™™.

Atualmente a discussdo entre TJCE e estados-membros centra-se
na consideragao e definigdo das subvengdes a incluir no denomina-
dor do pro-rata, sendo que as administragdes tributarias (nomea-
damente de Espanha, Franga e Portugal) tém entendido considerar
todas as subvengdes ndo tributadas, mesmo que estas visem fi-
nanciar operagdes decorrentes de atividades econdmicas mas nao
sujeitas a imposto ou ainda operagdes ndo decorrentes de uma ati-
vidade econémica.

Em termos de divergéncias entre sujeitos passivos e administragao
tributdria salientam-se os casos particulares das SGPS e das autar-
quias locais.

Conclusao

A problematica de dedugao do VA pelos sujeitos passivos mistos
em Portugal tem tido desenvolvimentos recentes no sentido de
aproximar o tratamento desta questdo as diretivas comunitdriase a
jurisprudéncia emanada pelo TJCE.

Como verificdmos estes sujeitos passivos podem optar por usar o
método do pro rata para efetuarem a dedugao do IVA dos inputs de
utilizagao indistinta entre operagdes tributaveis que conferem di-
reito a dedugdo e operagdes isentas que ndo conferem esse direito.

Subjacentes ao direito a dedugao dos sujeitos passivos mistos apa-
recem obrigatoriamente, uma série de regularizagdes previstas nos
Art.” 23 a 26 do CIVA, particularmente complexas quando se trata
de bens mdveis e imdveis.

No final, podemos afirmar que estao criadas as condigdes para uma
correta aplicagdo da dedugao de IVA por parte dos sujeitos passi-
vos mistos, embora seja crucial o aprofundamento casuistico entre
input e output gerado, a manutengao de registos organizados e o
acompanhamento da vida dos bens em periodo de regularizagao.

“Subjacentes ao direito a deducdo dos sujeitos passivos mistos aparecem obrigatoriamente, uma
série de reqularizacoes previstas nos Art.os 23 a 26 do CIVA, particularmente complexas quando
se trata de bens moveis e imoveis. No final, podemos afirmar que estdo criadas as condicoes
para uma correta aplicacdo da deducdo de IVA por parte dos sujeitos passivos mistos...”
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Introducao

O Regime Juridico da Atividade Empresarial Local e das Partici-
pacdes Locais (RJAELPL) foi aprovado pela publicagao da Lei n.°
50/2012, de 31 de agosto, tendo revogado as Leis n.°s 53-F/2006,
de 29 de dezembro, e 55/2011, de 15 de novembro. Este diploma
foi criado no ambito da reforma que esta a ser efetuada no dominio
da administragdo autarquica, seguindo os principios orientadores
enunciados no Livro Branco do Setor Empresarial Local.

O setor empresarial local (SEL) € um dos eixos fundamentais da re-
forma em curso, assumindo um papel preponderante face a atual re-
alidade econémica, financeira e orgamental, principalmente no que
concerne aos compromissos assumidos por Portugal no contexto do
programa de assisténcia econdmica e financeira celebrado com as
seguintes instituicdes internacionais: o Fundo Monetario Interna-
cional, a Comissao Europeia e o Banco Central Europeu (TROIKA).

O objetivo geral desta nova Lei consiste em tornar mais assertivo
e integrado o enquadramento legal da atividade empresarial de-
senvolvida pelos municipios, associagdes de municipios e areas
metropolitanas, bem como pelas entidades por si criadas ou partici-
padas, tendo em vista a resolugdo dos varios constrangimentos do
desenvolvimento local. Deste modo, procura-se atingir a otimizagao
da relagdo custo-beneficio das estruturas empresariais em causa,
assegurando a sua adequagdo e tendencial autossustentabilida-
de. As alteragdes efetuadas tentam dar resposta as dificuldades e
inadequagdes ha muito apontadas ao Regime Juridico do Sistema
Empresarial Local (RJSEL) anteriormente vigente.

Em suma, pretendeu criar-se um setor empresarial local sujeito a
um regime legal especifico, tendo em consideragao todas partici-
pagdes, com ou sem influéncia dominante, atualmente detidas por
muitas empresas municipais, intermunicipais ou metropolitanas.

Este artigo ird apresentar os aspetos gerais deste novo diploma,
dando especial relevo a questao da fiscalizagdo e ao papel do Revi-
sor Oficial de Contas (ROC).

“O objetivo geral desta nova Lei consiste
em tornar mais assertivo e integrado

o enquadramento legal da atividade
empresarial desenvolvida pelos
municipios, associacoes de municipios e
dreas metropolitanas, bem como pelas
entidades por si criadas ou participadas,
tendo em vista a resolucdo dos vdrios
constrangimentos do desenvolvimento
local.”

O funcionamento do
setor empresarial local

As empresas municipais surgiram no final da década de 90, mais
concretamente no ano de 1999, que desde ai foram proliferando
pelo Pais, sendo que atualmente existem cerca de 450 empresas
municipais em Portugal.

A Lein.° 53-F/2006, de 29 de dezembro, respeitante a regulagao do
SEL, sofreu uma recente alteragdo em 2071 com a Lei n.° 55/2011
de 15 de novembro. Essa alteragdo previu estabelecer regras de
transparéncia e informagao no funcionamento do SEL e suspender
a criagao de novas empresas municipais, intermunicipais e metro-
politanas, bem como a aquisigdo de participagdes sociais por estas.
Com a recente Lei n.° 50/2012, de 31 de agosto, em vez de se optar
por uma nova atualizagao a Lei n.° 53-F/2006, de 29 de dezembro,
pretendeu-se criar um novo regime no ambito da reforma do SEL
€m curso.
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Vantagens da existéncia
de empresas locais e a relacao
com as autarquias

O principal objetivo da criagao da figura “empresa municipal” con-
siste na obtengdo de uma forma de agilizar servigos, libertando os
Municipios, e melhorando a qualidade dos servigos prestados aos
municipes, criando empresas economicamente viaveis.

O facto de os municipios nao terem “"know-how” em areas especifi-
cas, criou a necessidade de formar empresas mais técnicas de modo
a desenvolver o setor econdmico local, tendo sido alocados servigos
especificos da administragdo local ao sector empresarial submetido
a concorréncia do mercado.

A maior adesdo ao modelo legal das empresas municipais justifica-
-se, pelo facto de possibilitar o abandono de formas de gestao dos
servigos publicos locais muito burocratizadas, permitindo o recurso
amodelos mais ageis para a satisfacdo das necessidades locais. Tra-
ta-se pois, de um movimento de “privatizacao” das tarefas pUblicas
municipais, que visa alcangar ganhos de eficiéncia e de economia,
o0s quais tendem a acentuar-se quando se utilizam esquemas de
parceria publico-privada, na medida em que se consigam colher as
vantagens da maior flexibilidade das empresas privadas e da sua
capacidade financeira.

As transferéncias de verbas da Autarquia para a empresa sao fun-
damentais e tém de estar adequadamente tituladas, sendo o re-
sultado da sua atividade, a titulo de pagamentos de servicos ou de
contratos programa. A empresa local é uma entidade empresarial,
gue nao pode ser subsidiada, sem controlo, pela autarquia, pelo que
esta ndo tem a liberdade de atribuir aguela as verbas que entender.

As autarquias podem efetuar transferéncias de fluxos financeiros,
sendo certo que, em principio, somente por via da sua participagao
no capital social da empresa, suas alteragdes, ou por via do paga-
mento de subsidios ao abrigo de contratos programa celebrados
nas situagdes tipificadas na lei, poderd encontrar a base legal neces-
saria para justificar a saida de capitais do erario municipal com des-
tino a empresa. A Lei estipula a celebragdo de contratos-programa,
mediante os quais a empresa local tera direito a receber subsidios
como contrapartida das obrigagdes assumidas em trés tipos de si-
tuagdes distintas:

Adogao de pregos sociais;
Prossecugdo de objetivos sectoriais;

Realizagao de investimentos de rendibilidade nao demonstra-
da.

Por definicao, para a transferéncia dessas verbas da autarquia para a
empresa, tem de ficar perfeitamente demonstrado no contrato que
esta pratica (ou vai praticar) pregos sociais em nome do municipio,
por razdes que se prendem com as obrigagdes de servigo pUblico ou
de agao social deste, quando podia praticar — se assim nao fosse, se
atuasse “dentro do mercado” — pregos mais elevados. Para tal, ne-
cessario se torna gue os pregos sociais e os pregos de mercado se
encontrem nesse mesmo contrato perfeitamente quantificados —
ou, pelo menos, possam ser, no futuro, claramente quantificaveis —
mediante o recurso a critérios objetivos. A empresa local sera ento
devida a diferenca entre uns e outros valores.
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Quanto a realizagdo de investimentos de rendibilidade ndo demons-
trada, a nogdo ndo levanta duvidas, a letra da lei é clara. Consiste
num risco, que, a ser assumido pela empresa municipal por deter-
minagao do municipio, tera aquela de ser indemnizada, caso essa tal
rendibilidade, efetivamente, ndo se venha a verificar. Se o legislador
pretende que a viabilidade econdmica e o equilibrio financeiro da
empresa sejam assegurados, ndo previu nem quis decerto a exis-
téncia de entidades empresariais exclusiva ou quase exclusivamen-
te alimentadas por via dos contratos-programa.

Uma Ultima vantagem da existéncia de empresas locais refere-se
a subcontratacdo de servigos e a adogao de estratégias de outsour-
cing que permitem criar estruturas de custos mais flexiveis nas
atividades de ambito municipal, o que ndo é possivel conseguir no
ambito das Autarquias.

Criticas ao funcionamento
das empresas municipais/locais

As empresas municipais surgem com a intengao clara de agilizar
e facilitar o funcionamento de determinadas areas especificas dos
municipios, facilitando a contratagdo de bens e servigos e de recur-
sos humanos. No entanto, ao longo dos anos, tem-se verificado que
rapidamente se transformaram em plataformas de escape as regras
rigidas estipuladas por lei. Deste modo, tem havido necessidade de
alterar constantemente a Lei (base) n.° 53-F/2006 de 29/12, de
modo a melhorar o funcionamento deste setor, nomeadamente,
as atualizagdes das Leis n.°s 67-A/2007 de 31 de dezembro, 64-
A/2008, de 31 de dezembro, e 55/2011 de 15, de novembiro.

Muitas criticas tém surgido ao longo deste Ultimos anos que justifi-
caram as constantes alteragdes verificadas no SEL, salientando-se,
entre outras, as seguintes:

Algumas empresas locais nasceram por um voluntarismo au-
tarquico, sem coordenagao e com claro desperdicio de recursos
publicos, e um deficiente servigo prestado aos cidadaos. A qua-
lidade dos servigos prestados aos municipes tornou-se inferior,
existindo uma maior burocracia nos Municipios e nas empresas,
estando as mesmas em graves dificuldades financeiras;

A dindmica existente de criagdo de empresas municipais a
custa da transferéncia de servigos camardrios de relevo para
elas, nem sempre foi benéfica, pois, desta forma, escaparam ao
controle democratico dos eleitores, sectores importantes dos
servicos camararios, esvaziando o Municipio e abrindo espaco
a criagdo de cargos de confianga e influéncia politica (alguma
opinido publica tem a ideia de que as empresas municipais sao
um centro de despesismo e de emprego para os “amigos”);

Muitas autarquias escondem a sua divida nas empresas muni-
cipais. Os Municipios isoladamente através das suas atividades
operacionais ndo conseguem gerar fundos suficientes para su-
portar os investimentos de que necessitam no ambito dos seus
planos estratégicos, ou seja, tém necessidade de recorrer ao
endividamento e fazem-no indiretamente por via das empresas
locais;

Os dominios de atuagao da governagao publica e das atividades
do sector privado devem estar bem separados e o surgimento
de empresas municipais em que autarcas nelas acumulavam



cargos renumerados, sdo um exemplo da falta de garantias de
isencao no exercicio das fungdes. Outro problema ligado as re-
muneragdes, refere-se ao facto de os privados poderem ter es-
tatutos remuneratdrios diferentes, o que pode causar alguma
instabilidade no funcionamento destas empresas;

- Algumas empresas municipais tém um objeto social inimagi-
navel e abstrato, ex. “realizagdo de quaisquer obras e trabalhos,
prestacao de quaisquer outros servigos publicos que tenham
sido delegados pelo Municipio”. Por outro lado, alguns Munici-
pios tém mais de uma empresa municipal com o mesmo objeto.

Face a estas e outras criticas faz sentido a existéncia do RJAELPL, o
qual se insere na reforma da administragao local em curso. O Livro
Branco do Setor Empresarial Local, publicado em novembro de 2017,
reconhece que “os indicadores globais de sustentabilidade econémica
e financeira do setor ndo revelam um problema global de insustenta-
bilidade, mas existem claramente casos que exigem atengdo imediata
face aos niveis elevados de fragilidade financeira detetados.”

O regime juridico que entrou em vigor pretende apresentar uma
perspetiva mais técnica, numa base de razoabilidade, perspetivan-
do a imprescindivel reforma do poder local, tendo sempre presente
a melhoria do seu funcionamento.

“O regime juridico que entrou em vigor
pretende apresentar uma perspetiva mais
técnica, numa base de razoabilidade,
perspetivando a imprescindivel reforma
do poder local, tendo sempre presente a
melhoria do seu funcionamento.”

Direito

Lei n.° 50/2012,
de 31 de agosto
- aspetos genéricos

Em termos gerais o novo RJAELPL visa sobretudo introduzir meca-
nismos de reporte mais apurados e efetivos, existindo uma preocu-
pagdo com o aperfeigoamento dos instrumentos de controlo dos
fluxos financeiros mantidos entre as empresas locais e as respeti-
vas entidades publicas participantes.

A Lei pretende clarificar o funcionamento geral da realidade em-
presarial local, enumerando as atividades materiais envolvidas, as
quais, devem assumir uma natureza empresarial.

Disposicoes gerais
0 ambito de aplicagdo da nova Lei define duas realidades:

- Artigo 2.° - Atividade empresarial local: desenvolvida pelos mu-
nicipios, pelas associagdes de municipios e pelas dreas metro-
politanas, através de duas formas distintas (servigos municipa-
lizados e empresas locais);

- Artigo 3.° - Participag@es locais: Todas as participagdes detidas
pelos municipios, pelas associagdes de municipios e pelas areas
metropolitanas em entidades constituidas ao abrigo da lei co-
mercial que ndo assumam a natureza de empresas locais.

O primeiro artigo que gostaria de chamar a atengdo refere-se ao
Principio geral que esta na base da constituicao de empresas locais.
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No n.° 1 do artigo 6.° do RJAELPL a condigao genérica para a cons-
tituicdo destas empresas é a “prossecugdo do interesse publico” e a
‘tonveniéncia de uma gestao subtraida a gestao direta face a especifi-
cidade técnica e material da atividade a desenvolver'.

Servicos municipalizados

Os servigos municipalizados, apesar de destituidos de personali-
dade juridica, constituem verdadeiras estruturas organizativas de
cariz empresarial. O artigo 8.° do RJAELPL chama a atengdo que os
servigos municipalizados integram a estrutura organizacional do
municipio (n.° 2).

Apenas podem ser criados servigos municipalizados quando se jus-
tifique a aplicacdo de uma forma de gestao empresarial a diversas
atribuicdes municipais, tendo como objetivo final a satisfagdo das
necessidades coletivas da populagdo do municipio (artigo 9.°). Por
outro lado, 0 n°. 2 deste mesmo artigo refere a organizagao auténo-
ma relativamente a administragao municipal.

A criagdo de servigos municipalizados tera de respeitar um ou mais
objetos sociais previstos no n.° 1 do artigo 10.°, nomeadamente o
abastecimento de 4gua, o saneamento, a gestdo de residuos, o
transporte de passageiros e a distribuigdo de energia elétrica.

Os artigos 12.°,13.° e 14.° remetem para o tema Conselho de Admi-
nistragao dos servicos municipalizados, referindo, respetivamente a
composicao (Presidente e dois vogais nomeados entre os membros
da Camara Municipal), as competéncias (gestao, organizago e fun-
cionamento) e as reunides (quinzenais) do mesmo. O mandato dos
membros do conselho de administragao nao é remunerado e coinci-
de com o respectivo mandato como membros da Camara Municipal.

Por Ultimo, de referir que os servigos municipalizados possuem um
orcamento proprio, o qual serd anexado ao orgamento municipal.
Por outro lado, o n.° 2 do artigo 16.° refere que as perdas que resul-
tem da exploragao sao cobertas pelo orgamento municipal e os ga-
nhos também |he pertencem. Pode ainda existir encontro de contas

na correspondéncia com as importancias em divida aos servicos
municipalizados pelos bens fornecidos e servigos prestados.

Empresas locais

As empresas locais sdo definidas como pessoas coletivas de direito
privado que tém natureza municipal, intermunicipal ou metropoli-
tana. O n.° 1 do artigo 19.° enumera diversos requisitos que devem
ser verificados para estarmos perante uma empresa local, constitu-
ida nos termos da lei comerecial, sofrendo de forma direta ou indireta
influéncia por parte de uma entidade publica. Os requisitos previs-
tos sdo essencialmente a detengao da maioria do capital, dos direi-
tos de voto, dos direitos de designagao e destituigdo de membros
da gestao, de administragdo ou fiscalizagdo. Em relagdo a legislacao
anterior, a Lei introduziu uma nova alinea c) que refere também
“gualquer outra forma de controlo de gestao’.

No que respeita ao objeto social das empresas locais, 0 mesmo de-
vera exclusivamente respeitar a exploragao de atividades de inte-
resse geral (artigos 45.° a 47.°) ou a promogao do desenvolvimento
local e regional, conforme disposto nos artigos 48.° a 50.° do RJA-
ELPL. O legislador opta por separar as empresas locais em duas sec-
¢des distintas, consoante o objeto, por um lado, as empresas locais
de gest3o de servigos de interesse geral, por outro, as empresas lo-
cais de promogao do desenvolvimento regional. Em ambos os casos
sao enumeradas as diversas atividades que podem fazer parte do
objeto social das empresas locais:

- Gestao de servigos de interesse geral: Educagao, agao social,
cultura, salde, desporto, estacionamento publico urbano, abas-
tecimento de dgua, saneamento, gestao de residuos, transporte
de passageiros e distribuicao de energia elétrica;

- Promogao do desenvolvimento local e regional: infraestrutu-
ras urbanisticas, gestao e reabilitagdo urbana, habitagao social,
produgao de energia elétrica, desenvolvimento urbano e rural
intermunicipal.

REVISORES 3JAUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013



Em termos de proibigdes, o artigo 20.° fala do objeto social, referindo
duas impossibilidades genéricas:

Nao é permitida a criagdo de empresas para o desenvolvimento
de atividades de natureza exclusivamente administrativa ou de
intuito predominantemente mercantil;

Nao podem ser criadas empresas locais cujo objeto ndo esteja
no ambito das atribuigbes da autarquia ou associagao de muni-
cipios respetiva.

De notar que o n.° 6 do mesmo artigo menciona que “é nula a de-
liberagdo de constituigao ou de participagdo em empresas locais em
violagdo do disposto anteriormente”.

Em minha opinido as expressdes utilizadas "exclusivamente admi-
nistrativa” ou “intuito predominantemente mercantil’ sdo muito
genéricas e vagas. O legislador deveria ter aprofundado mais estes
conceitos para que ndo existissem duvidas. Por exemplo, a venda de
produtos regionais por parte de uma empresa local tem natureza
predominantemente mercantil ou pode, por outro lado, ser enqua-
drado na promog3o e desenvolvimento local e regional (turismo)?

Em relagao aos membros dos 6rgdos de uma empresa local, os mes-
mos sdo referidos nos n.°s 1a 5 do artigo 25.%:

- Assembleia geral: 6rgdo ndo remunerado designado pelo érgao
executivo da entidade publica participante;

Fiscal Unico: ROC ou SROC designado pelo érgao deliberativo da
entidade publica participante, sob proposta do érgdo executivo;

- Orgao de gestdo ou administragao: E eleito pela Assembleia ge-
ral, sendo composto por um presidente e um maximo de dois
vogais. Como regra geral s6 um dos membros podera ser remu-
nerado, exceto no caso em que a média anual de proveitos nos
Ultimos 3 anos tiver sido superior a 5 milhdes de euros, sendo
neste caso possivel excecionalmente a remuneragdo de dois
membros.

Uma nota para o artigo 26.° que clarifica a estrutura da Assembleia
geral, 0 que ndo acontecia na Lei anterior. Anteriormente a fungao
Acionista era exercida através da Camara Municipal, do Conselho
Diretivo da Associagdo de Municipios ou da Junta Metropolitana.
Atualmente, o artigo 26.° estipula que a estrutura inclui uma mesa
da Assembleia geral e designagao de representante pelo érgao exe-
cutivo da entidade publica participante.

O artigo 42.° do RJAELPL refere os diversos documentos que a em-
presa local devera remeter a respetiva entidade participante, res-
peitando a obrigagao e o dever de informagao: planos de atividade
e orgamentos anuais e plurianuais, estimativa de operagges finan-
ceiras com o Estado e autarquias locais, prestagdo anual de contas,
relatorios de execugdo orcamental e ainda outros diversos que lhe
sejam solicitados. O mesmo artigo adverte que a violagao do dever
de informagao implica a dissolugao dos drgdos da empresa local,
podendo existir indemnizagao a pagar pelos prejuizos causados a
entidade publica participante.

Uma nota para o disposto no artigo 38.° do RJAELPL que proibe a
constituicao ou aquisigao, por parte das empresas locais, de quais-
quer participagdes em sociedades comerciais. Por outro lado, o mes-
mo artigo proibe também a criagdo ou participagdo das empresas

Direito

locais em associagdes, fundagdes ou cooperativas. Todos os atos
praticados ou contratos celebrados que violem estas regras, sao
considerados nulos.

Participacoes locais

As participagdes locais estdo reguladas no capitulo [V do RJAELPL,
nomeadamente, nos artigos 51.° ao 55.°. Os aspetos fundamentais
deste tipo de participagbes resumem-se em trés pontos:

Permite-se a aquisi¢do de participagdes sociais em sociedades
comerciais de responsabilidade limitada, desde que estejam as-
segurados fins de relevante interesse publico local;

Nao sao admitidas entradas em espécie pelas entidades publi-
cas participantes;

Nao sao permitidos contratos-programa entre entidades publi-
cas participantes e sociedades comerciais participadas.

Apesar das limitagdes acima referidas, a aquisi¢ao de participagdes
locais podera mostrar-se bastante Util em setores estratégicos para
os quais pode existir necessidade de parcerias entre entidades pu-
blicas e entidades privadas (por exemplo, na drea dos transportes).

Outras Participacoes

As outras participagdes estdo reguladas no capitulo V do RJAELPL,
nomeadamente nos artigos 56.° a 60.°, que regulam a aplicabilida-
de do Regime na criagdo ou participagao em Fundagdes, Cooperati-
vas e Associagdes de Direito privado.

De notar que a este tipo de participacdes sdo aplicaveis as mesmas
restrigdes acima referidas para as participagdes locais.

Alienacao, dissolucao,
transformacao, integracao, fusao
e internalizacao

O capitulo VI do RJAELPL contém sete artigos (61.° ao 67.°) que re-
metem para diversos procedimentos a efetuar nos casos das em-
presas locais ndo reunirem os requisitos necessarios para a sua ma-
nutengao. De notar que algumas alteragdes previstas no RJAELPL
sdo passiveis de ser efetuadas através da simples atualizagdo dos
Estatutos (por exemplo uma simples alteragdo no nome da empre-
sa local ou do seu objeto social) conforme previsto no artigo 70.°
desta Lei. No entanto, se certos requisitos n3o forem satisfeitos, a
Lei obriga a medidas mais drasticas, tendo de se optar por uma das
solugdes previstas neste capitulo: alienagdo, dissolugdo, transfor-
magao ou internalizagao.

Em primeiro lugar, temos de considerar o artigo 61.° no que se refere
as deliberacdes que tém de ser efetuadas no cado da empresa local
ter de optar por uma das soluges previstas neste capitulo. No que
respeita a alienagao (total ou parcial) do capital social da empresa
local ou das participagdes locais, tera de existir uma deliberagdo nes-
se sentido do ¢rgdo deliberativo da entidade publica participante,
sob proposta do respetivo 6rgao executivo. No caso de se tratar da
dissolugao, transformacao, integragao, fusdo ou internalizagdo das
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empresas locais, também tera de existir uma prévia deliberagao dos
o6rgaos da entidade publica participante.

De referir que todas as deliberagdes acima indicadas tém de ser co-
municadas a Diregao Geral Autarquias Locais (DGAL) e a Inspegao
Geral de Finangas (IGF), incluindo o plano de integragdo ou interna-
lizagdo no caso de ser esta a opgao escolhida, no prazo de 15 dias,
conforme previsto no n.° 3 do artigo 61.° da Lei n.° 50/2012, de 31
de agosto.

Em relagdo a dissolugao das empresas locais, prevista no artigo 62.°,
considero que este € um dos principais artigos desta Lei, devendo
as empresas locais verificar se cumprem ou ndo os requisitos enun-
ciados. O n.° 1 deste artigo menciona que sem prejuizo do disposto
no artigo 35.° do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) - perda
metade capital social -, as empresas locais serdo obrigatoriamente
objeto de deliberagao de dissolugao, no prazo de seis meses, sempre
que se verifique uma das seguintes quatro situagdes enumeradas:

- a) As vendas e prestages de servicos realizados durante os Ulti-
mos trés anos ndo cobrem, pelo menos, 50% dos gastos totais dos
respetivos exercicios;

- b) Quando se verificar que, nos Ultimos trés anos, o peso contribu-
tivo dos subsidios a exploracao é superior a 507% das suas receitas;

- ¢) Quando se verificar que, nos Ultimos trés anos, o valor do resul-
tado operacional subtraido aoc mesmo o valor correspondente as
amortizagdes e depreciagdes é negativo;

- d) Quando se verificar que, nos Ultimos trés anos, o resultado Ii-
quido é negativo.

Uma nota para o n.° 4 deste artigo 62.° que refere que a dissolugao
das empresas locais obedece ao regime juridico dos procedimentos
administrativos de dissolucao e liquidagdo de entidades comerciais
em geral.

Uma medida alternativa a obrigacdo de dissolugdo, podera ser a
alienagao integral da participagao detida pela entidade publica par-
ticipante, nos termos da lei geral, conforme previsto no artigo 63.°
do RJAELPL. Dever-se-a ter em consideragao que no caso de ser
escolhida esta modalidade de transformagao, a empresa perdera o
estatuto e a natureza de empresa local.

Outras opgdes para evitar a “simples” dissolugao, previstas no arti-
g0 64.° do RJAELPL, referem a possibilidade de integrar a empresa
local nos Servigos Municipalizados ou a possibilidade de fusdo de
empresas locais.

A fusdo de empresas locais estd dependente da prévia demons-
tragdo de viabilidade econémico-financeira e da racionalidade eco-
nomica da futura estrutura empresarial nos termos do artigo 32.°
(viabilidade e racionalidade econdmica no processo de constituigdo
de novas empresas locais). Por outro lado, a fusao de empresas fica
também sujeita ao regime previsto nos artigos 22.° e 23.°, nomea-
damente a sujeigao a deliberagao dos érgaos deliberativos e execu-
tivos das entidades publicas participantes, obrigagao de visto prévio
do Tribunal de Contas e comunicagao a IGF e a DGAL.

Uma Ultima opgdo podera consistir na internalizagdo da atividade

das empresas locais nos servigos das respetivas entidades publicas
participantes, conforme previsto no artigo 65.° do RJAELPL.

REVISORES 3 AUDITORES JULHO_SETEMBRO 2013

Pelo facto destas medidas serem muito ‘radicais” (determinam o
fim da empresa local em determinadas circunstancias), a Lei incluiu
uma solugao possivel para o problema que advém da liquidagao das
empresas locais, que é o caso do desemprego que ird gerar. Deste
modo, o n.° 6 do artigo 62.° menciona que, durante e apds o proces-
so de liquidagdo, os trabalhadores podem ser cedidos as entidades
publicas participantes, na medida que estes sejam necessarios ao
cumprimento das atividades objeto de integragdo ou internalizagao.

Finalmente, apenas gostaria de referir que o tratamento dado as
participagdes locais é semelhante ao regime aplicado para as em-
presas locais. O artigo 66.° do RJIAELPL menciona que as participa-
¢oes locais (quando detidas pelos Municipios) sao objeto de aliena-
¢ao obrigatdria sempre que as sociedades comerciais participadas
incorram em algumas das situagdes previstas non.® 1 do artigo 62.°
(dissolugao de empresas locais).

Disposicoes complementares
transitérias e finais

Este Ultimo capitulo do RJAELPL contém quatro artigos (68.° ao
71.°) que dissipam as dUvidas que poderiam existir face a aplicagao
correta do regime.

O artigo 68.° refere que até ao encerramento da liquidagao ou alie-
nagao das posigdes, as empresas continuam a ser consideradas em-
presas locais nos termos do n.°1 do artigo 19.° (posicao dominante).
E dado um prazo de seis meses a partir da entrada em vigor da pre-
sente Lei para que todos os processos sejam encerrados, nomeada-
mente a dissolugdo ou a alienagdo de participagdes.

Por outro lado, a fim de tirar quaisquer duvidas, o artigo 70.° indica
normas transitérias para os casos de empresas criadas ou constitu-
idas ao abrigo de legislagdo anterior. Estas empresas ja existentes
ficam obrigadas a adequar os seus Estatutos em conformidade com
o exposto nesta Lei,em tudo o que Ihes for aplicavel, tendo para este
efeito um prazo n3o superior a seis meses.

Uma vez decorrido o prazo de seis meses sem ter existido a ade-
quada atualizagdo dos Estatutos em conformidade com a Lei, as en-
tidades publicas participantes devem determinar a dissolugdo das
participadas ou a alienagao das participagdes. Devem proceder do
mesmo modo nos casos de situagdes previstas no n.° 1 do artigo
62.° conforme ja referido no ponto anterior.

Em relagdo aos Servigos municipalizados, os municipios também
tém o prazo de seis meses apds a entrada em vigor da Lei (1 de
Setembro) para adequar e adaptar o seu funcionamento de acordo
com o referido no capitulo Il do RJAELPL.

Uma nota final para lembrar que o RJAELPL veio revogar a Lei n.°
53-F/2006, de 29 de dezembro, a qual ja tinha sido alterada por ou-
tras trés leis (n.°s 67-A/2007, de 31 de dezembro, 64-A/2008, de
31de dezembro, e 55/2011 de 15 de novembro, sendo que também
esta ultima foi revogada, conforme disposto no n.° 3 do artigo 71.°).
Para que ndo existam duvidas o legislador menciona no n.° 3 do ar-
tigo 69.° que todas as remissoes feitas em diplomas legais ou regu-
lamentares para as Leis entretanto revogadas, devem considerar-se
como efetuadas para a presente Lei n.° 50/2012, de 31 de agosto.



A funcao de fiscalizacao

As empresas locais configuram-se como pessoas coletivas de di-
reito privado e de responsabilidade limitada, estando sujeitas ao
controlo jurisdicional do Tribunal de Contas, independentemente do
valor que Ihe esteja associado.

As empresas locais estao sujeitas a controlo por parte do Tribunal de
Contas, sem prejuizo das competéncias da Inspegao Geral de Finan-
cas (IGF). Além da fiscalizagao destas entidades, existem também
comunicagdes diversas obrigatdrias a propria IGF e a DGAL.

O RJAELPL prevé também a obrigagao das empresas locais dispo-
rem de um Fiscal Unico, o qual podera ser um ROC ou uma SROC,
conforme disposto no n.° 5 do artigo 25.°, o qual tem competéncias
proprias definidas no n.° 6 do mesmo artigo.

As contas das empresas locais sdo elaboradas em conformidade
com o Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC), sendo sujei-
tas ao regime normal de IRC e, portanto, obrigadas a dispor de Téc-
nico Oficial de Contas.

Fiscalizacao jurisdicional
e administrativa

Em relagdo a fiscalizagdo jurisdicional, saliento o controlo de exerci-
do pelo Tribunal de Contas, ao qual sao atribuidas diversas compe-
téncias pela Lei, sobressaindo o dever de fiscalizagao prévia prevista
no artigo 23.° do RJAELPL.

Outro controlo importante previsto na Lei n.° 50/2012, de 31 de
agosto, refere-se ao controlo financeiro, destinado a averiguar a le-
galidade, economia, eficiéncia e eficicia da gestdo exercida nas em-
presas locais. O controlo financeiro das empresas locais pertence a
IGF, conforme mencionado no n.° 2 do artigo 39.° do RJAELPL.

Sem prejuizo do controlo prévio do Tribunal de Contas e do controlo
financeiro da IGF, as empresas locais devem adotar “procedimentos
de controlo interno adequados a garantir a fiabilidade das contas e de-
mais informagdo financeira’, de acordo com o n.° 3 do artigo 39.° do
RJAELPL, tendo também que articular esses procedimentos com as
exigéncias do Tribunal de Contas e/ou IGF.

Conforme referido anteriormente, a constituicdo de uma empresa
local é da competéncia dos 6rgaos deliberativos das entidades pu-
blicas participantes, sob proposta dos 6rgaos executivos. Esta cons-
tituicdo devera ser comunicada obrigatoriamente a IGF e DGAL,
conforme previsto no artigo 22.°, no prazo de quinze dias. A cons-
tituicao ou participagdo em empresas locais por entidade publicas,
estd sujeita a fiscalizagdo prévia do Tribunal de Contas, independen-
temente do valor associado a esta operagao, tendo como finalidade
obter um visto desta instituicao. Esta fiscalizagdo estd mencionada
no artigo 23.° do RJAELPL, o qual refere no seu n.° 2 que a mesmaira
incidir sobre a minuta do contrato de constituigao, bem como sobre
os elementos da viabilidade econdmico-financeira e racionalidade
econdmica do projeto, conforme os elementos constantes no artigo
32.° da presente Lei.

Conforme mencionado no n.°1 do artigo 32.° do RJAELPL a consti-
tuicao de qualquer empresa local devera ser precedida dos “neces-
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sarios estudos técnicos, nomeadamente o plano do projeto, na dtica
do investimento, da exploragdo e do financiamento, demonstrando-se
a viabilidade e sustentabilidade econémico financeira das unidades,
através da identificagdo dos ganhos de qualidade e a racionalidade
acrescentada decorrente do desenvolvimento da atividade através de
uma entidade empresarial’. O n.° 2 reforca a necessidade de verifica-
¢ao prévia da viabilidade, exigindo justificagdes das necessidades a
satisfazer pela empresa local e a avaliagdo final da implementacao
do projeto para o beneficio social da populagdo. O n.° 6 do mesmo
artigo chama a atengao para a necessidade de todos os anos ser ela-
borado um relatério com a andlise comparativa dos estudos prévios
e efetiva situagcdo econdmico-financeira da empresa local, devendo
esse relatério ser obrigatoriamente comunicado a IGF.

No que respeita as participag@es locais (artigos 51.° a 55.°), também
existe a obrigatoriedade de seguimento das exigéncias para as em-
presas locais no que concerne ao processo de aquisigao, estando por
isso sujeitas a fiscalizagao prévia do Tribunal de Contas e a comu-
nicagdo no prazo de quinze dias a IGF e DGAL, conforme artigo 54.°
da presente Lei. Este tipo de fiscalizagdo e dever de comunicagao é
também aplicavel as outras participagdes, conforme previsto no n.°
3doartigo 56.° do RJAELPL.

Uma nota para os contratos programa, que estdo também sujeitos
a fiscalizagdo prévia do Tribunal de Contas, conforme previsto nos
artigos 46.° da Lei n.° 98/97, de 26 de agosto —Lei de Organizagdo
e Processo do Tribunal de Contas — e 184.° da Lei n.° 64-B/2011, de
31 de dezembro, nomeadamente sempre que “os contratos de obras
publicas, aquisicdo de bens e servigos, bem como outras aquisicées
patrimoniais que impliquem despesa superior a 350.000 euros, quan-
do reduzidos a escrito por forca da lei".

Para os casos de necessidade de visto prévio, indicam-se algumas
questdes habitualmente suscitadas pelo Tribunal de Contas:

- Cumprimento da obrigatoriedade de prestagao de caugao;

- Fundamento da celebragao de contratos programa (n.°s 2e 3do
artigo 47.° RJAELPL);

- Anédlise dos sistemas de contabilidade analitica que permitam
justificar a diferenga entre o desenvolvimento da atividade a
pregos de mercado e o prego subsidiado;

Indagagdes sobre a existéncia de pagamentos (adiantamentos)
ocorridos antes do visto do Tribunal de Contas (artigo 45.° da Lei
n.° 98/97, de 26 agosto).

Fiscal Unico

0 papel do Fiscal Unico no novo RJAELPL é fundamental, sendo a
sua existéncia um requisito obrigatdrio para as empresas locais. O
artigo 25.°, no seu n.° 6, enumera diversas obrigacées do Fiscal Uni-
co destas entidades:

- Emissao de parecer prévio relativamente ao financiamento e
assungao de obrigacdes financeiras;

- Emissdo de parecer prévio sobre a avaliagdo plurianual do equi-

librio de exploragdo da empresa local (exame da regra do equi-
librio);
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- Emissao de parecer prévio sobre a celebragao de contratos pro-
grama;

- Fiscalizagdo da agdo do drgao de gestdo ou de administracao;

- Verificagdo da regularidade dos livros, registos da contabilidade
e respetivos documentos de suporte;

- Participacdo de irregularidades ou outros factos relevantes que
possam por em causa o desenvolvimento da atividade da em-
presa local e pronunciagdo sempre que solicitado pelos érgdos
de gestao ou administragao, sobre quaisquer assuntos de inte-
resse;

- Verificagdo dos valores patrimoniais da empresa;

- Remiss3o ao executivo da informagdo semestral sobre a situa-
¢do econdmico-financeira da empresa local;

- Emissdo de parecer sobre os instrumentos de gestao previsio-
nal, relatério de gestdo previsional e as contas do exercicio;

- Emissao da certificagdo legal das contas.

Emissao parecer prévio
—financiamento

A emissao de um parecer prévio relativamente ao financiamento
e a assungao de quaisquer obrigagdes financeiras refere-se a uma
funcao especifica do revisor para este tipo de entidades. O anterior
RJSEL nao previa a emissao deste parecer, tratando-se pois de uma
nova exigéncia prevista na alinea a) do n.° 6 do artigo 25.° da Lei n.°
50/2012, de 31 de agosto.

Ao emitir o seu parecer, o revisor devera ter em consideragao as re-
gras respeitantes aos financiamentos, nomeadamente o artigo 41.°
do RJAELPL. O n.° 2 deste artigo menciona que “as empresas locais
ndo podem conceder empréstimos a favor dos sdcios, nem prestar
quaisquer formas de garantias’. Por outro lado, "as entidades pUblicas
participantes ndo podem conceder empréstimos as empresas locais’,
conforme disposto no n.® 3 do mesmo artigo. Esta Ultima considera-
¢ao vem reforcada tambémno n.° 11 do artigo 38.° da Lei n.° 2/2007,
de 15 de janeiro (Lei das Finangas Locais). A titulo de exemplo, o revi-
sor terd de ter especial atengdo em verificar se existem pagamentos
por conta de terceiros efetuados pela empresa participante, sendo
estes vedados pelo exposto acima.

Uma nota para o n.° 1 do artigo 41.° do RJAELPL referindo a proble-
matica dos empréstimos contraidos pelas empresas locais, bem
como o seu endividamento liquido contribuirem para os limites ao
endividamento das entidades publicas participantes, em caso de in-
cumprimento das regras de equilibrio de contas (artigo n.° 40).

De referir o artigo 42.° do RJAELPL, o qual obriga as empresas locais
afacultar atempadamente aos 6rgaos executivos das entidades pu-
blicas participantes, entre outros documentos, os planos de inves-
timento anuais e plurianuais e respetivas fontes de financiamento.
Este dever de informagao tem em vista a existéncia de um maior
acompanhamento e controlo por parte da empresa participante.
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Por Ultimo, apenas de salientar que a empresa local devera manter
no seu sitio de Internet uma cdpia do parecer prévio do revisor, rela-
tivamente ao financiamento e a assuncao de quaisquer obrigagdes
financeiras, conforme previsto na alinea k) do n.° 2 do artigo 43.° do
RJAELPL.

Emissao parecer prévio
—equilibrio de exploracao

A competéncia de emissdo de um parecer prévio sobre a necessida-
de da avaliagdo plurianual de exploragao da empresa local e o exame
do plano previsional da perspetiva plurianual da regra do equilibrio,
é uma fungao especifica do revisor prevista na alinea b) do n.° 6 do
artigo 25.° do RJAELPL. Tal como o parecer mencionado no ponto
anterior (financiamento), também no caso do equilibrio ndo existia
a exigéncia da emiss3o deste parecer no anterior RJSEL.

Existem duas perspetivas previstas no artigo 40.° do RJAELPL no
que respeita ao equilibrio de contas: anual e plurianual.

A perspetiva anual estéd mencionada nos n.°s 1a 4 do mesmo arti-
go, comegando o mesmo por alertar que as empresas locais devem
apresentar resultados anuais equilibrados. Em concreto, se uma
empresa local apresentar um valor negativo no R.A.l. (Resultado an-
tes de impostos), é obrigatéria a realizagdo de uma transferéncia fi-
nanceira a cargo dos sdcios (entidades participantes), na propor¢do
da respetiva participagdo social, com vista a equilibrar os resultados
de exploragdo do exercicio em causa. Os sécios de direito pUblico das
empresas locais tém de prever nos seus orgamentos anuais o mon-
tante previsional necessario a cobertura do R.A.l. negativo que seja
da sua responsabilidade. No caso de ndo existir verba suficiente no
orgamento anual do ano em causa, deve ser inserida verba suple-
mentar no orgamento do exercicio subsequente.

No que respeita a perspetiva plurianual, deve-se ter em considera-
¢ao o disposto no n.° 5 do artigo 40.° do RJAELPL, nomeadamente,
a questao da aferigdo do equilibrio de exploragdo da empresa local
ser efetuado numa 6tica plurianual, abrangendo a totalidade do pe-
riodo do investimento. Neste caso, ‘¢ apresentado a IGF, para efeitos
de apreciagao, e aos sdcios de direito publico um plano previsional de
mapas de demonstracdo de fluxos de caixa liquidos atualizados na éti-
ca do equilibrio plurianual dos resultados de exploragao”. Deste modo,
nesta perspetiva plurianual, deve ser transferida a verba necessaria
para a cobertura dos desvios financeiros verificados no R.A.l., ou
seja, a diferenga entre o real e a previsao.

Em ambas as perspetivas, no caso de incumprimento (n3o realiza-
¢do da transferéncia no prazo previsto), o endividamento liquido e
empréstimos da empresa local relevam para efeitos dos limites de
endividamento da empresa participante, conforme dispostonon.® 1
do artigo 41.° do RJAELPL.

A alteragdo mais substancial neste tema refere-se a referéncia uti-
lizada para o equilibrio das contas, a qual passou a ser o RA.l, em
substituicdo dos Resultados operacionais acrescidos dos encargos
financeiros, previstos no anterior RISEL. Foi também reforgado o
procedimento da transferéncia financeira a cargo dos sécios priva-
dos, que deve ser realizada no més seguinte a apreciagdo das con-
tas efetuada pela entidade publica participante (n.° 8 do artigo 40.°
RJAELPL).



A empresa local deverd manter no seu sitio de Internet uma cépia
do parecer prévio do revisor, relativamente ao equilibrio financeiro,
conforme previsto na alinea k) do n.° 2 do artigo 43.° do RJAELPL.

Emissao parecer prévio
—celebracao de contratos
programa

O anterior Regime Juridico do SEL (Lei n°53-F/2006) estabelecia
uma ligacdo entre a celebragdo de contratos programa e a atri-
buicao de subsidios. O artigo 13.° desta antiga Lei menciona que
“ndo sdo admissiveis quaisquer formas de subsidio & exploragcdo, ao
investimento ou em suplemento a participacdes de capital que ndo
se encontrem previstos no diploma’. Deste modo no anterior regime,
a atribuicao de subsidios e outras transferéncias financeiras prove-
nientes das entidades publicas participantes exigia a celebragdo de
contratos programa se o seu objeto se integrar no ambito da fungao
de desenvolvimento local e regional. Por outro lado, o anterior regi-
me também previa a celebragdo de contratos de gestao, no caso da
prossecugao de finalidades de interesse geral, ou também a celebra-
¢do de contratos para empresas que gerem concessdes. O anterior

regime apenas tinha duas excegdes para o caso das transferéncias
em que as verbas a transferir servissem para o cumprimento da re-
gra do equilibrio (artigo 31.°) ou nos casos de cobertura dos capitais
proprios de modo ao cumprimento do artigo 35.° do CSC — perda de
metade do capital social.

0 novo RJAELPL é mais limitativo na questao dos subsidios e con-
tratos programa. Desde logo, é proibido as entidades publicas par-
ticipantes conceder as empresas locais subsidios ao investimento
ou em suplemento a participagdes de capital (artigo 36.°), ao con-
trario do que sucedia no anterior regime o qual permitia subsidios
ao investimento desde que enquadrados em contratos-programa.
O artigo 36.° chama a atengao no seu n.° 2 que ndo poderao existir
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transferéncias de quaisquer quantias pelas entidades publicas par-
ticipantes no que respeita a aquisi¢do de bens e servigos, locagdes,
fornecimentos ou empreitadas, para além das devidas pela presta-
¢ao contratual das empresas locais a pregos de mercado. A Lei cha-
ma a atengdo que as prestagdes contratuais a prego de mercado nao
constituem subsidios a exploragdo. O n.° 3 do mesmo artigo 36.° re-
fere tacitamente que as adjudicagdes referidas no ndmero anterior
nado podem ser alvo da celebragdo de contrato programa.

O RJAELPL prevé a atribuicao pelas entidades publicas participan-
tes, de subsidios a exploragao, exigindo a celebragao de um contra-
to-programa, conforme previsto no n.° 3 do artigo 32.° quer no caso
de estarmos perante empresas locais de servigos de interesse geral
(artigo 47.°) ou empresas locais de promogao de desenvolvimento
local ou regional (artigo 50.°). Nos dois casos, os contratos progra-
ma devem definir detalhadamente o fundamento e a finalidade
da relagdo contratual, os montantes dos subsidios a exploracao e
os objetivos finais que se pretendem atingir (eficacia e eficiéncia),
indicando para o efeito diversos indicadores e referenciais que per-
mitam medir a realizag3o satisfatdria dos objetivos propostos.

De realgar o n.° 3 do artigo 47.° que incorpora em si mesmo a defi-
nicao de “subsidio a exploragdo’, mencionando que “ o desenvolvi-

mento de politicas de pregos das quais decorram receitas operacio-
nais anuais inferiores aos custos anuais € objetivamente justificado e
depende da adogdo de um sistema de contabilidade analitica onde se
identifique a diferenga entre o desenvolvimento da atividade a pregos
de mercado e o prego subsidiado na ética do interesse geral”. Assim,
em diversos setores fundamentais para o bem-estar das popula-
¢es, torna-se essencial a existéncia de subsidios a exploragao, tor-
nando possivel a sobrevivéncia da empresa local, nomeadamente
no que diz respeito aos transportes publicos de passageiros, educa-
¢ao, agao social, alimentagao, etc.

Uma nota para o facto da aprovagdo dos contratos programa ser
feita pelo orgao deliberativo da entidade publica participante, sob
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proposta do respetivo 6rgdo executivo. Deverad existir uma comuni-
cacao obrigatoria da celebragdo dos contratos programa a IGF e ao
Tribunal de Contas (no caso de ndo ser sujeito a visto prévio).

Existindo ou n3o visto prévio do Tribunal de Contas, o Fiscal Unico
devera emitir um parecer prévio sobre a celebragdo dos contratos
programa. De notar que ja ndo é mencionada a anterior expressao
“indemnizagées compensatdrias” prevista no anterior RISEL, para as
quais o Fiscal Unico tinha de emitir parecer. Deste modo, dever-se-a
proceder a atualizagdo das instrugdes constantes dos pontos 23 a
27 da Diretriz de revisao e Auditoria (DRA) n.° 872- Entidades munici-
pais, intermunicipais e metropolitanas, no que respeita a emissdo de
parecer sobre as indemnizagdes compensatdrias. O parecer a emitir
sera sobre os contratos programa em si, desaparecendo a figura an-
terior dos contratos de gestao. Apesar dos conceitos terem alterado,
0 principio presente no n.° 25 da DRA 872 mantém-se no que diz
respeito as transferéncias previstas no contrato programa, ou seja,
0 ROC tem de apreciar no seu parecer se os valores constantes do
contrato (subsidios a receber) foram contratualizados para compen-
sar pregos reduzidos estabelecidos em critérios sociais.

Desta forma, o apéndice Il da DRA 872 —Modelo de parecer sobre as

indemnizagdes compensatdrias devera ser reformulado e adaptado
a terminologia da Lei 50/2012 de 31 de agosto.
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Fiscalizacao da acao do 6rgao
de gestao/administracao

A funcao de fiscalizagdo da agdo do drgao de gestao ou de admi-
nistragao faz parte do grupo de fungdes genéricas de fiscalizagao
previstas para as sociedades comerciais. De notar que a redagdo do
RJSEL anterior mencionava apenas a fiscalizagdo da agdo do con-
selho de administragao, tendo o novo RJAELPL alargado o ambito
desta fungdo através da inclusdo do érgao de gestao.

Trata-se por isso de uma fungdo equivalente ao compromisso do
ROC nas diversas sociedades comerciais, podendo ser consultado
mais em pormenor os artigos 420.° a 422.° do CSC que aborda os
temas dos deveres e das competéncias dos membros do conse-
Iho fiscal ou fiscal Unico nas sociedades anénimas. Deste modo,
salientam-se algumas competéncias e deveres constantes nestes
artigos:

Competéncias -artigo 420.° CSC

Deveres - artigo 422.° CSC

Participar nas reunides e assembleias

Vigiar a observancia da Lei; sempre que for convocado;

Exercer uma fiscalizagao consciente e

Cumprimento do contrato de sociedade; imparcial;

Guardar segredo dos factos e informagdes
que tenha obtido no exercicio das suas
fungaes.

Fiscalizar a eficacia do sistema gestao de
riscos e sistema controlo interno.




Verificacao dos livros, registos
contabilisticos e documentos
de suporte

A fungao de verificagdo dos livros, registos contabilisticos e docu-
mentos de suporte consiste numa fungdo equivalente ao compro-
misso do ROC nas diversas sociedades comerciais, fazendo por isso,
parte do grupo de fungdes genéricas de fiscalizagdo. O ROC deverd,
assim, efetuar o seu trabalho de acordo com as Normas e Diretrizes
Técnicas da OROC, quando aplicavel.

De notar que a semelhanga do verificado no ponto anterior, também
neste caso existe uma mengao no CSC a esta fungao de fiscalizagao
no conjunto de competéncias do Fiscal Unico e Conselho Fiscal, con-
forme se verifica na alinea c) do n.°1. do artigo 420.° do CSC. Esta
fungao também é referenciada no que respeita aos deveres do fiscal
Unico, nomeadamente na quest3o da obrigagao de dar a conhecer a
administragao todas as verificagdes, fiscalizagGes e diligéncias que
tenha efetuado no ambito da verificagdo contabilistica, bem como o
resultado dos procedimentos mantidos.

No momento de avaliagdo do sistema de controlo interno da em-
presa, o revisor devera assegurar que os procedimentos de contro-
lo adotados pela empresa asseguram a exatidao e integridade dos
registos contabilisticos e a garantia de fiabilidade da informagao
produzida. Devera igualmente ser assegurado o registo oportuno
das operagdes pela quantia correta, nos livros e documentos apro-
priados e no periodo contabilistico a que respeitam, tendo em con-
sideragdo as decisdes de gestao e o respeito pelas normas legais.

Participacao de irregularidades
e pronunciacao sobre assuntos
de interesse

A fungao de participacdo de irregularidades é genérica a profissao
do ROC, aplicando-se em quaisquer tipo de sociedades, incluindo
as empresas locais. O ROC deve conhecer e compreender o quadro
legal aplicavel ao setor de atividade em que a entidade opera e ve-
rificar se os normativos e os regulamentos estdo a ser cumpridos.

Os deveres profissionais do ROC estao consagrados no Estatuto da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (EOROC), existindo deveres
gerais (artigo 62.° n.°1), deveres especificos (artigos 52.° e 110.°) e
deveres decorrentes das determinagdes da OROC (artigo 64.°). De
salientar que o incumprimento destes deveres pode determinar a
responsabilizagao dos ROC. Além destes deveres, 0 ROC tem de re-
alizar o seu trabalho com diligéncia e zelo profissionais e cumprir as
disposicdes do Cédigo de Etica e Deontologia Profissional designa-
damente no tocante a independéncia, competéncia e sigilo profis-
sional.

A expressao irregularidades é muito vasta, podendo ter contornos
mais simples, por exemplo se estivermos perante pequenos erros
imateriais ou pode ser mais grave nos casos de existéncia de fraude.

O paragrafo n.° 10 das Normas Técnicas de Auditoria chama a aten-
¢ao que apesar de nao ser um objetivo final do revisor a detegdo de
fraudes, no planeamento e execugao do seu trabalho, o mesmo de-
vera adotar uma atitude de duvida sistematica, tendo presente o
risco da ocorréncia de tais situagdes. Deste modo torna-se essencial
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ter um bom conhecimento sobre o funcionamento do Controlo In-
terno implementado na empresa e é fundamental comunicar atem-
padamente as deficiéncias identificadas no decorrer do trabalho de
auditoria.

Nos casos em que as irregularidades sao de tal ordem graves e se
tornam crimes, existe o dever de participagdo, ao Ministério Publico,
de factos detetados no exercicio das suas fungdes que constituam
crimes publicos (artigo n.° 158 EOROC). Este dever de participagao
esta consagrado também para todos os outros membros do Conse-
Iho Fiscal, nos casos em que n3o exista apenas o Fiscal Unico, confor-
me previsto no n.° 3 do artigo 422.° do CSC. Os diplomas Cédigo Pe-
nal e Regime Geral das Infragges Tributarias exemplificam diversos
comportamentos que podem ser classificados como crimes publi-
cos, tais como, o abuso de confianga, a burla tributaria, a falsificagao
ou o furto de documentos, a frustragao de créditos, entre outros.

Apenas uma nota para o dever de vigilancia consagrado no artigo
420.° do CSC, artigo que refere exemplos de factos que podem afe-
tar de forma significativa o futuro da empresa. Deste modo, confor-
me referido na alinea f) do n.° 6 do artigo 25.° do RJAELPL, compete
ao Fiscal Unico "participar aos 6rgdos e entidades competentes os fac-
tos que considere reveladores de graves dificuldades na prossecugao
do objeto da empresa local’.

Aalinea i) do n.° 6 do RJEALPL indica outra competéncia equivalen-
te ao compromisso do ROC nas Sociedades Comerciais, nomeada-
mente a pronunciagado sobre qualquer assunto que seja do interesse
da empresa local, quando for solicitado para tal pelo 6rgdo de gestao
ou administragdo. A principal diferenga para a fungao acima referida
é o facto de neste caso o Fiscal Unico recebe uma solicitagdo para
intervir, enquanto que se estivermos perante casos de irregularida-
des, devido a gravidade dos factos, o ROC devera sempre participar,
independentemente de receber solicitagao.

O dever de pronunciagao sobre assuntos de interesse, apds solici-
tagdo, estd também previsto no CSC, sendo de destacar o artigo
422.° no qual € mencionado que o Fiscal Unico deve participar nas
reunides do conselho e assistir as assembleias gerais e reunides da
administragao, sempre que convocado.

Verificacao dos valores
patrimoniais da empresa

A fungao de verificagdo dos valores patrimoniais da empresa local,
ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo, faz parte
do grupo de fungdes genéricas de fiscalizagao, equivalente ao com-
promisso do ROC nas diversas sociedades comerciais.

A intervengao do revisor inclui a confirmagao se os métodos e pro-
cedimentos de controlo adotados pela empresa local asseguram a
salvaguarda do patriménio e cobrir da melhor forma os riscos que
ponham em causa a seguranga fisica dos ativos (controlos fisicos).

A semelhanca dos pontos anteriores, também esta funcdo é men-
cionada no CSC, nomeadamente na alinea f) do n.° 1 do artigo 420.°
(competéncias do fiscal Unico), o qual menciona que o Revisor deve-
ré “verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos
adotados pela empresa conduzem a uma correta avaliagdo do patri-
ménio e dos resultados”.
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Para o exercicio da fungdo de verificagdo dos valores patrimoniais, o
revisor deverd dar especial atengdo a drea dos Ativos fixos tangiveis,
e a sua intervengao deverd incluir os seguintes procedimentos:

- Verificagdo se todos os elementos patrimoniais estao conta-
bilizados e inventariados, dando especial atengao aos registos
de propriedade das viaturas e aos registos de titularidade dos
imaveis;

- Controlo e processamento do cadastro dos ativos fixos tangi-
veis no sistema informatico no que respeita a identificagao,
localizagao, valorizagdo, depreciagao e correspondéncia com os
registos da contabilidade;

- Andlise dos aumentos e diminuigdes ocorridas nesta area du-
rante o periodo de analise.

Informacao semestral sobre
a situacao economico-financeira
da empresa

A funcgao de remissao de informagdo semestral faz parte do grupo
de funcdes especificas de fiscalizagdo previstas especificamente
para as empresas locais, conforme disposto na alinea h) da Lei n.°
50/2012, de 31 de agosto, a qual menciona que compete ao Fiscal
Unico ‘remeter semestralmente ao 6rgdo executivo da entidade par-
ticipante informagdo sobre a situagdo econémico-financeira da em-
presa local”.

O objetivo da disposigao referida no paragrafo anterior é dotar os
o6rgaos competentes de informagao sobre a situagao econémica e fi-
nanceira intercalar. Neste contexto, o trabalho a realizar pelo revisor
inclui a elaboragdo de relatdrio com o relato do trabalho inerente ao
acompanhamento da atividade da entidade e informagdes fatuais
da atividade exercida por esta.

Existem diversos procedimentos que o revisor poderd adotar de
modo a suportar e emissao do seu parecer, tais como:

- Verificagdo do cumprimento das disposicdes legais e estatuta-
rias;

- Analise de racios;

- Revisdo sumaria das principais rubricas que compdem a infor-
magao econdmica e financeira semestral;

- Comparagao dos valores orgamentados com os valores execu-
tados;

Realizagdo de testes substantivos nas areas de gastos, rendi-
mentos, perdas e ganhos para verificagdo dos valores regista-
dos no semestre;

- Analise de elementos relevantes de ativos/passivo e investi-
mentos/desinvestimentos.

A DRA 872 menciona nos seus pontos 13.° a 17.° todos os procedi-
mentos acima referidos. Diz ainda que os procedimentos indicados
“ndo sdo exaustivos mas apenas ilustrativos da natureza das tarefas
que podem consubstanciar esta informagao’”.
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Geralmente, a informagao remetida ao ¢érgao executivo do muni-
cipio reveste a forma de um simples relatério. No entanto, podera
existir a necessidade do Revisor emitir um parecer sobre as contas
semestrais elaboradas por uma entidade que tenha especialmente
solicitado essa emissao. Nestes casos concretos, o trabalho a efe-
tuar tem de respeitar e adaptar a metodologia constante na Reco-
mendagdo Técnica (RT) 5 — Revisdo de Demonstragdes Financeiras
Intercalares.

Parecer sobre instrumentos
gestao previsional e contas
exercicio

Afungao de "emissdo de parecer sobre os instrumentos de gestao pre-
visional, bem como sobre o relatdrio de gestdo ou de administragdo e
contas do exercicio” é especifica a profissdo do Revisor, aplicando-
-se apenas para as empresas locais, conforme disposto na alinea j)
do n.° 6 do artigo 25.° do RJAELPL. O ROC efetua o seu trabalho no
ambito da revisao de contas prospetivas, devendo o parecer a emitir
acompanhar os documentos (instrumentos) de gestao previsional
para aprovagao pelo drgao competente.

Os instrumentos de gestao previsional estao previstos na Lei e refe-
rem-se aos seguintes documentos:

Planos plurianuais e anuais de atividades, de investimento e
financeiros;

- Orgamento anual de investimento;

- Orgamento anual de exploragao;

- Orcamento anual de tesouraria;
Balango previsional.

A responsabilidade de preparar e apresentar os instrumentos de
gestdo previsional pertence ao conselho de administragdo das enti-
dades, devendo esses documentos incluir a identificagao e divulga-
¢ao dos pressupostos mais significativos que Ihe serviram de base.

Os paragrafos n.° 28 e n.° 29 da DRA 872 referem genericamente
qual o contetdo constante dos relatdrios das fungdes especificas
do ROC nas empresas locais, sendo estes requisitos aplicaveis as
fungdes ja descritas anteriormente, nomeadamente n que respeita
a emissao de parecer sobre os instrumentos de gestao previsional,
emissao parecer semestral sobre a situagdo econdémica e financeira
e celebracdo de contratos programa. O formato dos relatdrios re-
lativos as fungdes especificas e os termos das conclusdes variam
conforme os objetivos do compromisso e as especificidades de cada
entidade. Nao existe um relatério padrdo mas, para além dos mo-
delos de relatdrios ja previstos na DRA 872, a norma sugere varios
elementos estruturais basicos para a emissao dos relatérios:

- Titulo—um titulo adequado que ajude a identificagdo do tipo de
compromisso a que o relatério se refere;

Destinatarios — Identificagdo do destinatario a quem o relatorio
se dirige;



Descrigdo do compromisso - objetivos, tipo de servigo, limita-
¢Oes encontradas, periodo coberto;

Evidéncia sobre quem foi o responsavel pelo facto ou pela pres-
tacdo da informacao a analisar pelo revisor e a responsabilidade
deste;

Identificagdo das normas aplicaveis ao compromisso;

Critérios usados e metodologias seguidas para obter evidéncias
e suportar as conclusdes do relatdrio;

Conclusdes e reservas as conclusdes do revisor acerca das ques-
tdes ou informagdes em avaliagao;

Expressar claramente e suportar devidamente as reservas ou
conclusdes negativas;

Data do relatério e nome do revisor ou da sociedade de revisores
oficiais de contas.

Por Ultimo, de referir que para se obter orientagdes adicionais sobre
o trabalho a desenvolver pelo revisor sobre os instrumentos de ges-
tao previsional, deverd ser utilizada a RT 17 - Revisdo de Informagao
Financeira Prospetiva, com as necessarias adaptagoes.

Emissao da CLC

A Ultima fungdo do revisor, prevista no n.° 6 artigo 25.° do RJAELPL,
refere-se a emiss3o da certificagdo legal das contas. Esta fungao é
genérica a qualquer tipo de empresa, quer seja comercial, quer seja
local, e estd relacionada com o objetivo final do seu trabalho.

No documento final que emitir, o revisor, além de expressar a sua
opinido, devera identificar a natureza e o objeto do trabalho, descre-
ver as responsabilidades do érgao de gestao e as suas proprias e o
ambito do trabalho efetuado, bem como, eventualmente, apresen-
tar as informagdes complementares que entenda necessarias.

O revisor emite a sua opinido sobre um conjunto de documentos de
prestacao de contas: Balango, Demonstragdo dos resultados, Anexo,
Demonstragao dos fluxos de caixa e Demonstragao de alteragdes no
capital préprio.

A opinido do revisor deve ser expressa de uma forma positiva, isto
é, declarando se as demonstragges financeiras, consideradas como
um todo, apresentam, ou ndo, de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materialmente relevantes, a posi¢ao financeira, o
resultado das operagdes e os fluxos de caixa da empresa local, com
referéncia a uma data e ao periodo nela findo, de acordo com o re-
ferencial adotado na preparagdo das mesmas (principios contabilis-
ticos geralmente aceites adotados em Portugal para as empresas
locais).

No que respeita ao referencial de preparagdo das demonstragdes fi-
nanceiras, de notar que as empresas locais preparam as suas contas
individuais de acordo com o referencial contabilistico preconizado
pelo Sistema de Normalizagdo Contabilistico (SNC). No caso de
existir a obrigatoriedade de apresentagdo de contas consolidadas,
uma vez que a Entidade-mae prepara as contas consolidadas na
estrutura prevista no Plano Oficial de Contabilidade das Autarquias
Locais (POCAL), torna-se necessario, para efeitos da consolidagao,
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preparar as contas da Empresa local também naquele referencial
contabilistico. Deste modo, uma vez que a estrutura das demons-
tragdes financeiras da entidade a consolidar (SNC) ndo coincide
com as demonstragdes financeiras consolidadas (POCAL), devem
ser efetuadas as necessarias reclassificagdes e ajustamentos as
contas anuais individuais. Para cada caso concreto de consolida-
¢ao, terd de ser assegurado que as contas individuais da Empresa
estdo preparadas em consonancia com os principios contabilisticos
e critérios valorimétricos idénticos aos preconizados no POCAL, pelo
que podem requerer ajustamentos aos valores dos ativos, passivos,
gastos e rendimentos, para harmonizar a informagao contabilistica.
O ROC da Entidade-mae responsavel pela consolidagdo, tém de ter
presente a correta harmonizagdo da informagao financeira, sendo
que a decisao final de conversao tera que ter em atengdo as neces-
sidades especificas de cada grupo.

A certificagdo legal das contas, em termos individuais, tera de ser
emitida com base na preparagao das contas em SNC, tendo o ROC
que efetuar o seu trabalho de acordo com as Normas e Diretrizes da
OROC aplicaveis.

A DRA 872 menciona no seu paragrafo 11 que no exercicio das suas
fungdes o revisor tem de emitir a certificagdo legal das contas e o
Relatdrio e parecer do Fiscal Unico. Em relagdo a emissao da certi-
ficacdo legal das contas, o revisor devera obedecer as disposigdes
constantes da DRA 700 com as necessarias adaptagdes, e descrever
o exame efetuado, n3o esquecendo aspetos obrigatdrios, tais como,
a verificagdo por amostragem do suporte das quantias e divulga-
¢oes das demonstragdes financeiras, a avaliagdo das estimativas, os
critérios definidos pelo 6rgdo de gestao, as politicas contabilisticas e
a aplicabilidade do principio da continuidade.

A semelhanga do que sucede nas empresas comerciais, também
nas empresas locais surge a necessidade do revisor proceder a mo-
dificagdo do seu relatdrio. As matérias que ndo afetam a opinido dao
lugar a énfases, por exemplo a derrogagao excecional de principios
contabilisticos ou a alteragdo de politicas da contabilidade, quando
em ambos os casos estiverem justificadas e adequadamente di-
vulgadas. Se as incertezas forem materialmente relevantes, verifi-
cando-se que as matérias afetam a opinido, neste caso vao originar
reservas (por desacordo ou por limitagdo de ambito). Podemos tam-
bém estar perante uma escusa de opinido (nos casos extremos de
limitacdes de ambito) ou uma opinido adversa (casos extremos de
desacordos). Podera ainda existir uma declaragdo de impossibilida-
de de relatorio, nos casos em que a matéria a apreciar é inexistente
ou significativamente insuficiente.

Por Ultimo, de referir que o revisor deve ter em consideracdo os
acontecimentos subsequentes significativos, favoraveis ou des-
favoraveis, ocorridos posteriormente a data de referéncia das de-
monstragdes financeiras, analisando o efeito quando os mesmos
nao foram relevados ou divulgados atempadamente.

Conclusao

Os municipios, as associagdes de municipios e as areas metropoli-
tanas podem criar empresas locais de ambito municipal, intermu-
nicipal e metropolitana (E.M., E.LM. ou E.M.T.), dotadas de capitais
préprios, para exploragao de atividades que prossigam fins de reco-
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nhecido interesse publico cujo objeto se contenha no ambito das
respetivas atribuicdes.

A atual situagao econdmica em que se encontra 0 nosso pais origi-
nou a tomada de medidas de austeridade e também um conjunto
de procedimentos e atuagdes em sectores que foram responsaveis
pela insustentavel situagao que permitiu que vivéssemos os anos
anteriores acima das nossas possibilidades, sem sustentabilidade e
sem métodos de gestdo criteriosos.
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Apesar de se denominarem “empresas’, ndo foi o critério empresa-
rial que, na maioria dos casos, esteve subjacente a criagao das em-
presas locais. Serviram, em muitas situagdes, para agilizar critérios
de legalidade e rigor na aplicagao de verbas, a margem por vezes
dos estritos procedimentos a observar pela administracdo publica.

O Regime Juridico da Atividade Empresarial Local e das Participa-
¢oes Locais reforgou o papel da fiscalizagdo jurisdicional e adminis-
trativa efetuada pelo Tribunal de Contas, IGF e DGAL. Por outro lado,
também o Fiscal Unico viu as suas obrigagdes reforgadas comparati-
vamente ao regime do SEL anteriormente vigente, nomeadamente
através da obrigacdo de emissao de dois novos pareceres prévios
sobre a obtengao de financiamento e a necessidade de avaliagio
plurianual do equilibrio de exploragdo da empresa local.

Apesar de concordar com o principio subjacente no presente RJAEL-
PL, penso que 0 “polémico” artigo 62.° é excessivo, tendo-se passado
do “oito para o oitenta”. As quatro condi¢des que obrigam a disso-
lugdo sdo muito diferentes entre si, pelo que ndo deveriam ter as
mesmas consequéncias.

Percebe-se que, em principio, uma empresa municipal que tenha
registado Resultados liquidos negativos nos Ultimos trés exercicios
anuais tenha que ser obrigatoriamente dissolvida, pois, esta com-
provado que a mesma, por norma, ndo é vidvel. No entanto, pode-se
dar o caso de existirem projetos de investimento a longo prazo que
apenas ao fim de alguns anos é que conseguem obter viabilidade.
Deveria ser estudada uma excegdo para as empresas nesta situa-
¢ao, desde que corretamente justificada.

Outra situagdo que gostaria de realcar refere-se a situagao prevista
no artigo 62.° alinea b), respeitante aos subsidios a exploragao, pelo
facto de, se aplicarmos diretamente a Lei, podemos estar a dissolver
uma empresa saudavel e vidvel. Esta alinea obriga a dissolugdo nos
casos em que os subsidios a exploragdo excedem 50% do total das
receitas. Vamos imaginar o caso de uma empresa que registou nos
Ultimos 3 anos subsidios a exploragdo no montante de cerca de 70%
do total das receitas (por exemplo, através do recebimento de fun-
dos comunitarios). Se isolarmos os restantes 30% das receitas “pré-
prias’, podemos ter o caso de a mesma empresa registar Resultado
positivo @ mesma, ou seja, mesmo retirando os subsidios a explo-
ragao, a empresa continua a ser viavel, ndo devendo ser dissolvida.

Deste modo, discordo que os critérios constantes no artigo 62.° se-
jam tomados em consideragao de forma isolada. Em minha opinido,
as condigdes exigidas no referido artigo deveriam ser cumulativas
para efeitos de dissolugao e nao individualizadas. Uma solugao seria
o legislador ter optado por impor a condicao de verificagdo de, por
exemplo, duas das quatro condigdes, neste caso a Lei ja ndo se tor-
naria tao exigente.

Comparativamente com outros setores, deveremos ter presente
gue nao existe nenhum critério ou indicador, com um carater de
exceléncia tal, que, de forma isolada, permita suportar a extingao
de uma determinada organizag3o. Por outro lado, existe sempre o
risco da existéncia de uma “contabilidade criativa” ou mesmo fraude
contabilistica, tendo sempre subjacente um determinado incentivo
prévio, o qual pode perfeitamente ser o cumprimento daquele crité-
rio especifico que podera levar a extingdo, ndo desejada, de determi-
nada empresa municipal.

Em minha opinido, diagnosticar as fragilidades destas empresas e
avaliar a sua viabilidade, bem como de qualquer outra organizagao,



nunca podera passar pelo resultado obtido num Unico critério ou in-
dicador, durante trés anos consecutivos.

Se, por hipétese, se aplicasse este regime e critérios as empresas do
setor privado, em especial o critério referido na alinea c) (Resultado
operacional — Amortizagdes/Depreciagdes, positivo), assistirfamos a
uma vaga de “fechar de portas” nos mais diversos setores que, em
conjunto com os nUmeros preocupantes das insolvéncias em Por-
tugal, seria certamente incomportavel para o nosso pais.

Seria melhor ter-se optado pela construgdo de um conjunto con-
fortavel e adequado de critérios (e nunca apenas um), devidamen-
te ponderados com o contexto e realidade de cada municipio que,
cumulativamente, pudessem levar numa primeira fase a um diag-
nostico abrangente e, subsequentemente, a uma decisao estratégi-
ca alicercada de forma efetiva.

Por outro lado, apesar de concordar com o objetivo final do artigo
62.°, tornar o tecido empresarial local mais competitivo, exigindo
resultados positivos as empresas locais, penso que se trata de uma
solugdo tardia, em que o0 “mal” é reparado, quando em minha opiniao
se deveria apostar na prevengao, ou seja, deveriam existir mais res-
trigdes na fase de criagdo das empresas locais.

Considero que muitos destes problemas que a Lei pretende “resol-
ver’ com o artigo 62.° poderiam ser evitados se existisse mais rigor

Direito

nos estudos prévios de viabilidade econémico-financeira dos proje-
tos. Verificou-se nos Ultimos anos que muitas empresas locais/mu-
nicipais foram criadas com base em estudos de viabilidade pouco
rigorosos e até exagerados. Existe uma fiscalizagdo prévia destes
estudos, no entanto, ndo se devera excluir uma “fiscalizagao” técni-
ca especifica efetuada por peritos especializados, nos casos em que
se justifique, que permita analisar a viabilidade dos projetos, tendo
em consideragdo estimativas mais fidveis e uma maior aderéncia a
realidade.

Em suma, relembrando o documento Livro Branco, "... existem clara-
mente casos que exigem atengao imediata face aos niveis elevados de
fragilidade financeira detetados.”. Contudo, o regime aprovado pela
Lein.° 50/2012, de 31 de agosto, pode e deve ser aperfeicoado quer
numa perspetiva mais técnica quer numa base de razoabilidade,
perspetivando a imprescindivel reforma do SEL, mas tendo sempre
presente a manutencgao do seu mérito, com base fundamentalmen-
te em critérios de justificagdo municipal e de racionalidade econd-
mica e financeira, bem como do seu adequado funcionamento.

A fungdo de fiscalizagdo poderia ser ainda melhorada através de
novas exigéncias ao nivel técnico que permitissem auxiliar e com-
plementar a agao jurisdicional do Tribunal de Contas, a agdo admi-
nistrativa da IGF e da DGAL e a agao de fiscalizagao do fiscal Unico,
nomeadamente, na emissao dos diversos pareceres prévios em re-
lagao aos quais €é obrigado a se pronunciar.

“A funcdo de fiscalizacdo poderia ser ainda melhorada através de novas exigéncias ao nivel
técnico que permitissem auxiliar e complementar a acdo jurisdicional do Tribunal de Contas, a
acdo administrativa da IGF e da DGAL e a acdo de fiscalizacdo do fiscal tinico, nomeadamente,
na emissdo dos diversos pareceres prévios em relacdo aos quais é obrigado a se pronunciar.”
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IAASB Propoe Normas para Alterar
Significativamente o Relatorio

de Auditoria; Foco na importdancia
da comunicacdo com os Utilizadores

A International Auditing and
Assurance Standards Board
(IAASB) emitiu, no passado
dia 16 de julho, propostas para
melhorar o futuro relatério do
auditor. O projeto de Norma do
|AASB, Relatar sobre Demons-
tragbes Financeiras Auditadas:
Proposta de normas internacio-
nais de auditoria (ISA) novas e
revistas, responde aos apelos
de investidores, analistas e ou-
tros utilizadores das demons-
tragdes financeiras auditadas,
na esteira da crise financeira
global, para que o auditor for-
neca informagdes mais rele-
vantes no relatério do auditor
com base na auditoria que foi
realizada.

“Esperamos que as propostas de
normas novas e revistas resul-
tem em mudangas significati-
vas na forma como os auditores
contemplam e abordam a comu-
nicagdo com os utilizadores dos
seus relatdrios - os beneficidrios
de uma auditoria de demons-
tracdes financeiras “, explicou o
professor Arnold Schilder, pre-
sidente do IAASB. “Essas mu-
dangas sdo fundamentais para o
valor percebido da auditoria das
demonstragées financeiras e, as-
sim, para a continuidade da rele-
vancia da profissdo de auditoria.”

As deliberagdes do IAASB sobre
as propostas de normas de au-
ditoria novas e revistas foram
tomadas com base na pesquisa
internacional, duas consultas
publicas, informagdo recebida
dos stakeholders, incluindo
trés mesas-redondas publicas
realizadas em 2012, e nas 165
respostas ao convite de junho
de 2012 para comentarios:
Melhorar o relatério do auditor
independente. * Os sinais des-
tas contribuicdes eram claros: A
mudanga é essencial. Ha funda-
mento para o caminho que o IA-
ASB pretende tomar e para uma
solugao global. Existem desafios,
mas eles podem ser superados *,
acrescentou o Prof Schilder.

O projeto de norma inclui uma
nova proposta de ISA intitu-
lada Comunicando questées
chave de auditoria no Relatdrio
do Auditor Independente. Esta
proposta de ISA auxilia os audi-
tores de demonstragdes finan-
ceiras de sociedades cotadas a
comunicar no seu relatério as
questdes que, no julgamento
profissional do auditor, sejam
de maior importancia na audi-
toria das demonstragdes finan-
ceiras. “ O resultado esperado
desta proposta sao relatdrios
de auditoria mais informativos,
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com informagées Unicas sobre
a auditoria das demonstragdes
financeiras e mais especificas
relativamente a entidade que
foi auditada *, observou James
Gunn, diretor técnico do IAASB.

Entre outras melhorias, o IAASB
também propde requisitos para
os auditores incluirem declara-
coes especificas sobre a con-
tinuidade das operagdes nos
seus relatdrios, para fazer uma
declaragao explicita sobre a
independéncia do auditor rela-
tivamente a entidade auditada
e, para entidades cotadas, para
divulgar o nome do sdcio do tra-
balho no relatério do auditor. O
projeto de norma inclui exem-
plos de relatérios que ilustram
a aplicagdo das propostas de
normas de auditoria novas e re-
vistas em varias circunstancias.

Como Comentar

O IAASB convida todos os in-
teressados a responder a este
Projeto de Norma o qual se
encontra acessivel no site do
IAASB em www.iaasb.org . E
solicitado que os comentarios
sobre o Projeto de Norma sejam
enviados até 22 de novembro
de 2013.
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Temos a certeza de que ja ouviu falar dele. Talvez um amigo lhe tenha
descrito uma das suas praias magnificas, se calhar viu uma reportagem
sobre a sua gastronomia na televisao ou entao ja teve nas maos um
texto como este. Mas o mais provavel é que ja tenha estado aqui, em
pessoa, entre nos. Se é o seu caso, sugerimos-lhe que volte, porque ha
sempre um Algarve que ainda nao viu, saboreou ou explorou.

Agora se é daqueles que nunca visitou a regido, é hora de vir até ca para
descobrir tudo o que temos para lhe contazr...




...comecando pela histdria. H4 mais de dois
milénios que diversos povos cruzam esta
regido: fenicios, gregos, cartagineses, roma-
nos, visigodos e arabes fizeram do Algarve
a sua casa e aqui deixaram a sua heranga
cultural. Até que em 1249 o Al-Gharb (o oci-
dente) mugulmano foi definitivamente con-
quistado por D. Afonso I1I, com a tomada do
castelo de Faro.

Desde entdo, os algarvios possuem um or-
gulho que os impele a revelar aos visitantes
este passado e os segredos mais inconfessa-
veis da regido. E na sua propria voz falam aos
turistas das suas praias favoritas, de aldeo-
las escondidas, dos monumentos erguidos
noutros tempos e dos melhores restauran-
tes para comer papas de milho. Eis as nossas
escolhas.
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Estamos em outubro e o tempo de praia
ja passou. Mas nada nos impede de pdr os
pezinhos na areia e de caminhar perto da
rebentacdo suave das ondas. Temos mais
de 100 praias, ao longo de 200 quilémetros
de costa. Uma delas é “a sua”.

Apesar de amena, se a temperatura n3o
estiver propicia a nadar no mar, a alterna-
tiva serd mergulhar... na cultura algarvia.
Igrejas, museus, sitios arqueoldgicos, mo-
numentos, mercados tipicos e rituais reli-
giosos sao herangas vivas que aguardam a
sua curiosidade em conhecé-las.

E o que nos diz de jogar golfe? Sao 40 os
campos da regido que ja foi eleita por duas
vezes como o melhor destino de golfe do
mundo pelas mais prestigiadas entidades e
publicagdes da especialidade. A sua tacada
perfeita esta a um green de distancia.
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Também pode dar um intervalo a civili-
zagao e partir para os cenarios verdes da
natureza: temos serras, rotas pedestres
extensissimas, florestas, parques naturais e
rias de grande importancia biolégica, como
a Formosa, eleita uma das Sete Maravilhas
Naturais de Portugal.

Depois das caminhadas, a gastronomia. E
tudo uma questao de recolher o que o mare
a terra tém de melhor: caldeiradas de peixe
e marisco, cataplanas de améijoas, dogaria a
base de figos e améndoas, vinhos das sub-
-regides DOC Lagos, Portimao, Lagoa e Tavi-
ra. Mas nem tudo é s¢ tradicional. Somos a
regido portuguesa com maior concentragao
de restaurantes com estrelas Michelin, fac-
to que Ihe diz por esta altura que terd mes-
mo de se sentar a nossa mesa.

Com a digestao feita, escolha original neste
tempo de corrupio é gozar de um programa
de saUde e bem-estar no Algarve. Os spas
e as termas de Monchique vao relaxa-lo e
enché-lo de energia antes de terminar as
férias e de voltar ao trabalho.

Claro que tamanha atividade requer boas
e confortaveis dormidas. Somos suficien-
temente suspeitos para lhe dizermos que
temos os melhores hotéis de cinco estrelas
do pais e uma vasta oferta de outras uni-
dades, como turismo em espago rural. Mas
realmente temos.

Bem, somos populares por tudo isto. E por
tudo o que ainda desconhece. Este é o mo-
mento de fazer a mala, de viajar até esta
regido e de falar connosco, de ouvir (para
poder ver) o resto sobre o Algarve, o segredo
mais famoso da Europa.

Mais informagdes em
www.visitalgarve.pt
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Construido em 1945 sob projeto do arquiteto Manuel Joaquim Nor-
te Junior, o entdo Cine-Teatro Carlos Manuel foi, durante muitos
anos, 0 Unico cinema de Sintra. Durante cerca de 40 anos fez parte
do quotidiano da vida social e cultural Sintrense, encontrando-se
fortemente enraizado na memodria coletiva do municipio.

Ao incéndio que, em 1985, destruiu grande parte do edificio, segui-
ram-se alguns anos de abandono durante os quais eventos culturais
temporarios utilizam parcialmente os espagos ainda disponiveis.

Reconhecendo nao sé o valor e representatividade do edificio, como
a necessidade de uma nova sala de cinema e espetaculos para a vila

Como complemento a Sala de Ensaios, previram-se diversas salas
de ensaio individuais tratadas acusticamente, bem como espagos
de apoio funcional — salas de aderegos, de lavagens, de rouparia etc.
0 novo corpo de cena, duplicando na vertical o volume da Cena, as
duas coxias aproveitando toda a largura disponivel do terreno, um
subpalco, ligado ao novo fosso de orquestra e a zonas de armazena-
mento e de trabalho, sdo, talvez, os espagos de maior envergadura
e importancia para o funcionamento do Auditério Jorge Sampaio.

De relevo é também o equipamento de cena, com teia e trés niveis
de varandas, duas plataformas elevatdrias no fosso de orquestra,
toda a estrutura de quarteladas integralmente desmontaveis do

de Sintra que pudesse abrigar, entre outros, eventos do ja prestigia-
do Festival de Sintra, a Cdmara Municipal decidiu adquirir o imével
— 0 que se concretizou em 1987 — e promover a sua reconversao e
reabilitagao.

O Auditdrio Jorge Sampaio (Grande Auditério) tem uma lotagdo
total de 967 lugares, sendo destes 68 em lugares amoviveis no
prolongamento da plateia sobre o fosso de orquestra e os restan-
tes distribuidos numa plateia, no balcao e em dois niveis de galerias
laterais. E uma sala de teatro polivalente, preparada para receber
todos os espetaculos de musica, teatro, épera e danga, bem como
congressos e conferéncias.

O Auditério Acacio Barreiros (Pequeno Auditério), com uma lotagao
de 272 lugares, concebido como sala de cinema e de conferéncias,
estd igualmente equipado para pequenos espetaculos de musica e
teatro. De entre os espagos de apoio mais significativos, destacam-
-se uma Sala de Ensaios de area equivalente a cena do Auditério
Jorge Sampaio ou ainda um conjunto de camarins coletivos subdi-
visiveis e de 6 camarins individuais que, no total permitem receber
cerca de 172 artistas em simultaneo.

pavimento da cena e, sobretudo, o sofisticado e totalmente motori-
zado conjunto de varas que constituem a teia. Ambos os auditdrios
dispdem naturalmente das correspondentes régies de som e ima-
gem e cabines de tradugdo simultanea.

Ao longo dos foyers foram previstos diversos nucleos de instalagdes
sanitarias e de bares. O ndcleo administrativo, constituido por ga-
binetes de trabalho e de reunido, recebe a direcao do Centro; varias
outras salas, anexas as areas das régies do Auditdrio Jorge Sampaio,
permitem também receber as equipas técnicas e de producao. Esta
prevista a possibilidade de funcionamento auténomo das duas sa-
las, dispondo cada uma delas de infraestruturas e espagos de apoio
técnico independentes, embora todo o conjunto e respetivos foyers
e circulagdes estejam interligados, podendo funcionar como um
todo.

Centro Cultural Olga Cadaval

Praga Dr. Francisco Sa Carneiro
2710-720 SINTRA
Telef. 219107110

E-mail: ccolgacadaval@sintraquorum.pt
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Formacao

Curso

de Preparacao
para Candidatos
a ROC

No més de setembro teve inicio o quarto e Ultimo Grupo de Mddulos
do Curso de Preparagao para Revisores Oficiais de Contas 2013. Este
curso teve inicio em outubro de 2012 e terminara no préximo més
de novembro.

Em outubro teve inicio um novo Curso de Preparacao para Revisores
Oficiais de Contas, desta vez o CPROC 2014. Tal como é habitual,
este curso esta a decorrer em Lisboa e no Porto, tem uma carga ho-
raria total de 256 horas, estruturadas em quatro Grupos de 64 horas
cada.
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Formacao
continua

Durante o terceiro trimestre, a Ordem promoveu e realizou os se-
guintes cursos de Formagao Continua: “Dossié fiscal’, “Normaliza-
¢ao contabilistica para entidades do setor ndo lucrativo”, “IAS/IFRS
recentes alteragdes’, "Auditoria a subsidios e sua contabilizagao”,
“Autarquias locais”, “Sistema interno de controlo de qualidade para
pequenas e médias SROC", “Fiscalidade em Angola”, “Contabilidade
Publica—situagao actual e perspectivas futuras’, “O sistema interno
de controlo das empresas e a sua relevancia para a auditoria”, "Pla-
neamento de auditoria, avaliagdo do risco e materialidade”

De acordo com o que é habitual, nos cursos de formagao continua
procedeu-se a distribuicao de questionarios pelos formandos, tendo
havido uma muito significativa percentagem de avaliagdo com a
classificagao de “muito bom’”.

No préximo trimestre, estdo planeados cursos sobre novos temas,
nomeadamente, “Contabilidade em Angola”, “Legislagao comercial
angolana”, "Auditoria forense” e “Insolvéncias, liquidagdo de socieda-
des e recuperagao de empresas”

Os referidos cursos enquadram-se no Regulamento de Formagao
Continua atribuindo créditos certificados, como definido.



Plano de Formacdo
Profissional Cont%tlugz

Auditoria

ISA1

ISA2

ISA3

ISA4

Continuidade: indicadores; analise e impacto nos relatorios/CLC
Amostragem estatistica em auditoria para testes de conformidade
Amostragem estatistica em auditoria para testes substantivos
Auditoria a controlos aplicacionais

Auditoria para ndo auditores

Auditoria forense

Auditoria a fundos imobiliarios

Auditoria com recurso a CAATS

Contabilidade

Instrumentos financeiros: casos praticos

Contabilidade em Angola

Direito

Codigo de Etica: casos praticos
Regime juridico dos ROC

Codigo das Sociedades Comerciais
Legislagao comercial angolana

Fraude e branqueamento de capitais

Formacao e Organizacao
Cumprimento dos deveres profissionais

Documentagdo de auditoria

Outros

Insolvéncias, liquidagao de sociedades, recuperagao de empresas
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Integridade. Independéncia. Competéncia.

Publicacoes

a venda na OROC

£35000
(IVA incluido)

Manual da Normas Internacionais de Contabilidade
do Setor Publico
Edicdo 2012

€£1507%0".,

Manual da Normas Internacionais de Controlo

de Qualidade, Auditoria, Revisdo, Outros Trabalhos
de Garantia de Fiabilidade e Servicos Relacionados
EdicGo 2012 /Parte IT

€260 05

Manual da Normas Internacionais de Controlo

de Qualidade, Auditoria, Revisdo, Outros Trabalhos
de Garantia de Fiabilidade e Servicos Relacionados
Edicdo 2010/ Parte I
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