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RESUMO

A andlise das demonstracdes financeiras permite extrair informacfes que podem auxiliar
na tomada de decisdo. O objetivo principal do presente estudo consiste em compreender
como as empresas angolanas utilizam a analise das demonstrac6es financeiras no processo
de tomada de decisdo, uma percecdo de empresas financeiras e ndo financeiras. Como
delineamento do estudo utilizou-se a pesquisa descritiva, com abordagem qualitativa. A
amostra constituida por 14 entidades, 50% do setor financeiro e 50% do setor ndo
financeiro, foi obtida com a utilizacdo da técnica de amostragem intencional. A entrevista
semiestruturada, efetuada aos contabilistas das entidades, foi a técnica de recolha de dados
usada. As entrevistas foram efetuadas por Skype, Viber e telefone no periodo de margo a
maio do corrente ano. Os resultados da pesquisa revelam que todas as demonstracoes
financeiras eram utilizadas como instrumento de controlo de gestdo mas nem todas eram
usadas por todas entidades e, que as entidades estudadas utilizavam a analise das
demonstraces financeiras e faziam-no maioritariamente em periodos trimestrais. Verifica-
se, ainda, que os gestores recorriam as demonstracdes financeiras para tomar decisdes,
embora, os gestores das entidades financeiras o fizessem com maior frequéncia. No
entanto, o nivel de percecdo pelas entidades financeiras quanto a utilizacdo da analise das
demonstracdes financeiras no processo de tomada de decisdo, parece ser mais elevado,
sendo que estas entidades observavam o maior nivel de utilizacdo das informacGes
fornecidas pelas demonstragbes financeiras e ao mesmo tempo obtiveram maiores

rendibilidades durante os anos 2011 e 2012, em analise.

Palavras-chave: Analise das demonstracfes financeiras. Processo de tomada de decisao.

Entidades financeiras e ndo financeiras.
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ABSTRACT

The main objective of this study is to understand how the Angolan companies use financial
statement analysis in the decision making process, a perception of financial and non-
financial companies. We used the descriptive research method with a qualitative approach
as study design. The sample consists of 14 entities, 50% are included in the financial sector
and 50% are included in the non-financial sector. It was obtained using the purposeful
sampling technique. A semi-structured interview technique was used for data collection.
The interviews were conducted via Skype, Viber and telephone in the period from March
to May of the current year. Respondents are accountants working for the entities under
study. The survey results reveal that all financial statements were used as instruments of
management control but not all were used by all entities and that the entities studied used
the financial statements analysis and they did it mostly in quarterly periods. It also appears
that managers recurred to the financial statements to make decisions, although managers of
financial institutions do it more often. However, the level of perception by financial
institutions regarding the use of financial statement analysis in the decision-making
process appears to be higher, and these entities observed the highest level of use of
information provided by financial statements and at the same time obtained higher returns
for the years 2011 and 2012 under review.

Keywords: Analysis of financial statements. Decision-making process. Financial and non-

financial entities.
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1. INTRODUCAO

Entre varias alternativas, escolher aquelas que melhor se adequam ou favorecem a
entidade é um processo pelo qual o gestor passa todos os dias. No entanto, decidir é
escolher entre sim ou ndo, entre fazer ou ndo fazer, entre ir ou ndo ir, e no campo
financeiro é escolher entre investir ou desinvestir, entre vender ou comprar, mas para que
estas escolhas possam ser as mais acertadas possiveis ha que ter suporte e base de
informagdes que sejam consideradas crediveis, fidveis, relevantes e compreensiveis
(Baron, 2000; Albaneses, 1981, citados por Braga, 2010). A tomada de decisdes é um dos
processos mais complexos, pois sdo inimeros os elementos que intervém na decisdo e
existem diferentes fontes de informagéo.

Para que se tome uma decisdo de forma coerente é necessario que se siga algumas
etapas. De acordo Carvalho (2011, p. 189) essas etapas sdo: “definir o problema em funcéo
da inadequacéo da situacao presente ou expectante; identificar a causa do problema; avaliar
as medidas alternativas de decisdo e suas consequéncias”. Enquanto Nogueira (2004)
refere as seguintes: o envolvimento ou percecdo que o decisor detém sobre o problema em
causa; o planeamento ou formulacdo da decisdo; a execucdo ou implementacdo das
mesmas; a avaliagcdo dos resultados.

Num mundo empresarial ou de negdcios altamente competitivo a informagéo € um
diferencial que determina um passo a frente dos restantes concorrentes, mas esta
informacdo sobre o estado da entidade s6 pode ser possivel com o uso e andlise das
demonstracdes financeiras (Dantas, 2005). Para Salas (2005) esta analise, numa perspetiva
interna, permite a direcdo da empresa a tomada de decisdes e medidas que corrijam 0s
pontos fracos e que amenizem o seu futuro ao mesmo tempo que tira proveito dos pontos
fortes; enquanto numa perspetiva externa tem, também, grande utilidade para os agentes
interessados de alguma forma na empresa. A decisdo é o ponto mais alto de um gestor pois
determina o rumo que a empresa seguira a partir desse momento.

As demonstracGes financeiras sdo importantes e uteis no sentido em que auxiliam
os stakeholders na obtencdo de informac@es financeiras. Por isso, deverdo estar disponiveis
de forma a contribuirem para a resposta as necessidades informativas dos gestores e outros
agentes tomadores de decisdo. No entanto, é imprescindivel que a informagdo contemple
um conjunto de caracteristicas qualitativas, em especial a compreensibilidade, a
tempestividade, a relevancia, a fiabilidade e a comparabilidade, de forma a n&o

comprometer a sua utilidade.



Assegurando o grande contributo das demonstragfes financeiras no fornecimento
de informagdes financeiras no que tange ao processo de tomada de deciséo por parte dos
gestores das entidades, segmentou-se o presente estudo em entidades (financeiras e nao
financeiras) que operam e movimentam a economia angolana. De acordo com o Decreto-
lei n.° 298/92 de 31 de Dezembro (regime geral das instituicdes de crédito e sociedades
financeiras), em vigor no estado portugués, as instituicbes financeiras constituem um
intermediario de suma importancia na transferéncia de fundos das entidades que possuem
poupangas para aquelas que delas necessitam para financiar os seus investimentos ou seus
gastos correntes. Embora o setor financeiro seja aquele que mais cresce na economia
angolana, o setor ndo financeiro é o que tem maior abrangéncia e maior nimero de
empresas e, também, o que mais contribui para os cofres do Estado quer com impostos
quer com elevado numero de empregos (KPMG, 2011).

Neste estudo, tal como Lungo e Alves (2013), pretende-se dar resposta a seguinte
questdo: qual é a percecdo que os contabilistas das empresas, financeiras e ndo financeiras,
localizadas em Angola tém sobre a utilizacdo da analise das demonstracdes financeiras no
processo de tomada de decisdo?

Para a execucdo do objetivo principal detalha-se os seguintes objetivos especificos:

. Descrever o papel das demonstracdes financeiras;

. Perceber os métodos a ter em conta no processo decisorio e os fatores que
afetam a decisdo;

. Compreender a analise das demonstracdes financeiras.

Para dar enfase ao trabalho adota-se uma abordagem essencialmente qualitativa
com aplicacdo de um estudo de caso descritivo. Para efeito da recolha dos dados, recorre-
se a entrevista sendo a mesma efetuada a contabilistas de 14 entidades que atuam no
mercado angolano e posteriormente efetua-se a analise de contetido da informacéao obtida.

Espera-se que os inquiridos das entidades estudadas sejam jovens com habilitagdes
literarias ao nivel da licenciatura. Espera-se, ainda, que as entidades do setor financeiro
sejam de maior dimensdo em relacéo as entidades do setor ndo financeiro.

No decorrer do estudo espera-se, tal como Lungo e Alves (2013), que os inquiridos
reconhecam a importancia da analise das demonstracOes financeira na tomada de decisdes
no mundo empresarial, sendo que nas financeiras, o nivel de percecdo podera ser mais
elevado. Assim, também, como Stroeher e Freitas (2008), espera-se que as opinides dos

inquiridos das entidades financeiras e ndo financeiras apresentem divergéncias nas visoes
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sobre as informag6es que séo utilizadas no processo de tomada de decisdo. Espera-se, tal
como Albuquerque et al (2013) que os resultados evidenciem que as demonstracdes
financeiras ndo sdo plenamente utilizadas pelas entidades objeto do estudo. Espera-se,
ainda, tal como Tartari (2005), que todas as entidades pesquisadas utilizem a analise das
demonstracdes financeiras no apoio a tomada de decisdo e que a maioria utilize as analises
em periodos mensais.

Este trabalho contribui para a linha de pesquisa em Contabilidade Financeira do
Mestrado em Contabilidade e Finangas da Escola Superior de Ciéncias Empresariais do
Instituto Politécnico de SetUbal somando-se, assim, aos trabalhos ja existentes e agregando
novos conhecimentos adquiridos na realizacdo da pesquisa exploratoria.

O resultado da presente pesquisa pode ser Util a gestores, acionistas, professores,
estudantes em contabilidade e finangas e com foco no processo de tomadas de deciséo.
Pode, ainda, ser Util a profissionais que objetivem compreender como as demonstracdes
financeiras podem tornar eficaz e eficiente o funcionamento organizacional.

A presente dissertacdo de mestrado foi estruturada em cinco capitulos:

O primeiro capitulo refere-se a introducdo onde sdo apresentados os objetivos
gerais e especificos, metodologia, a importancia do tema e a organizacgdo do trabalho.

O segundo capitulo contempla a revisdo de literatura e foi dividido em trés
subcapitulos. Aborda-se 0s conceitos inerentes ao tema, objetivos e importancia; outros
aspetos inerentes as demonstracdes financeiras: a analise das demonstracdes financeiras, a
analise financeira e a extracdo de indicadores de rendibilidade, de liquidez, de
endividamento e indicadores de alavancagem; e o processo de tomada de deciséo.

No terceiro capitulo consta a metodologia utilizada para a realizacdo da pesquisa.
Inclui o método de investigacao, a identificacdo e caracterizacdo da amostra, as técnicas de
recolha e anélise dos dados.

No quarto capitulo, sdo apresentados os resultados obtidos referentes aos
indicadores calculados a partir das demonstracfes financeiras das entidades estudadas e
através das entrevistas aplicadas aos contabilistas das entidades angolanas e a analise
comparativa.

No quinto capitulo, apresentam-se as conclusdes da pesquisa realizada, as

limitagdes e linhas de investigacdo futura possiveis.



2. REVISAO DA LITERATURA

O principal objetivo deste capitulo é reunir os conceitos mais relevantes e que
melhor se adequam ao estudo a realizar com base em literatura especifica de autores que
trataram questdes relacionados com o tema em causa, ou seja, verificar o estado da arte.

Na primeira parte sdo apresentados os conceitos fundamentais que afetam as
demonstracdes financeiras, a seguir discorre-se sobre a tomada de decisdo e as respetivas
técnicas de analise e, por ultimo, sdo apresentados estudos relevantes efetuados por varios

autores.

2.1. As demonstracgdes financeiras

As demonstracdes financeiras constituem um importante instrumento de apoio a
tomada de decis@o nas organizacgdes, permitindo o conhecimento da situacdo financeira e
econdmica. Talvez por essa razdo, as demonstragdes financeiras divulgadas pelas entidades
tém sido objeto de diversos estudos.

Silva e Souza (2011, p. 69) afirmam que: “as demonstra¢des financeiras também
sdo chamadas de relatérios contabilisticos e sdo a fonte de informacdes para analise,
servindo de base, inclusive para avaliar possiveis investimentos”. Para Ribeiro (2003) as
demonstracdes financeiras sdo relatérios ou quadros técnicos que contém dados extraidos
dos livros, registos e documentos que compdem o sistema contabilistico de uma entidade.

O Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC), na Base de Apresentacdo das
Demonstracdo Financeiras (BADF), define as demonstragbes financeiras como uma
“representacdo estruturada da posicdo financeira e do desempenho financeiro de uma
entidade”; e no paragrafo 47 da Estrutura Conceptual (EC) (Aviso 15652/2009) do mesmo
normativo afirma que: “as demonstragdes financeiras retratam os efeitos financeiros das
transacOes e de outros acontecimentos ao agrupa-los em grandes classes de acordo com as
suas caracteristicas econémicas”.

Considerando estas definigdes, verifica-se que a primeira (Ribeiro, 2003)
caracteriza as demonstracdes financeiras como um quadro técnico de apoio ao sistema de
informacdo de uma entidade, enquanto as extraidas da BADF e da EC (SNC) enquadra-as
numa vertente essencialmente financeira. Os documentos sdo percecionados como sendo
uma representacao estruturada da posi¢éo e do desempenho financeiro organizacional.

Nesta dissertagdo utiliza-se tanto uma como outra definicao.
)



A Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 1 (NCRF 1) contém a estrutura e o
contetdo das demonstracGes financeiras. Esta norma, nos paragrafos 6 a 8, relata a forma
como as demonstragcfes financeiras devem ser identificadas no momento da sua
elaboragdo: “as demonstragbes financeiras devem ser identificadas claramente e
distinguidas de outra informag&o no mesmo documento publicada” (§6). “...E importante
que os utilizadores consigam distinguir informacgéo que seja preparada a partir das NCRF
de outra informacdo que possa ser Util aos utentes mas ndo seja objeto desses requisitos”
(87).

De acordo com a NCRF 1 (88), os elementos que se seguem, devem ser sempre
referenciados de forma relevante e “repetida”, para facilitar a compreenséo da informagao
apresentada: a) “O nome da entidade que relata ou outros meios de identificacdo, e
qualquer alteracdo nessa informacdo desde a data do balanco anterior; b) Se as
demonstragdes financeiras abrangem a entidade individual ou um grupo de entidades; c) A
data do balanco ou o periodo abrangido pelas demonstracGes financeiras, conforme o que
for apropriado para esse componente das demonstracfes financeiras; d) A moeda de
apresentacdo, por regra o Euro; e ) O nivel de arredondamento, que ndo pode exceder o
milhar de unidades da moeda referida em d) usado na apresentacdo de quantias nas
demonstracdes financeiras”.

O mesmo documento (NCRF1) no seu paragrafo 9 alineas a) e b), vem estabelecer o
periodo em que as demonstracdes financeiras devem ser apresentadas, ou seja, 0 periodo
de relato: “as demonstrac6es financeiras devem ser apresentadas pelo menos anualmente.
Quando se altera a data do balanco de uma entidade e as demonstragdes financeiras anuais
sejam apresentadas para um periodo mais longo ou mais curto do que um ano, a entidade
deve divulgar, além do periodo abrangido pelas demonstracdes financeiras: a) Razdo para
usar um periodo mais longo ou mais curto; e b) O facto de que ndo sdo inteiramente
comparaveis quantias comparativas da demonstracdo dos resultados, da demonstracdo das
alteracbes no capital préprio, da demonstracdo de fluxos de caixa e das notas do anexo
relacionadas”.

De acordo com EC existem dois pressupostos subjacentes a elaboracdo das

demonstragdes financeiras, que s&o:
> Regime do acréscimo (periodizacdo econdmica): “os efeitos das transacdes e de
outros acontecimentos séo reconhecidos quando eles ocorram e ndo quando caixa

ou equivalentes de caixa sejam recebidos ou pagos, isto &, os registos sdo efetuados
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ndo com base no caixa mas sim com base na ocorréncia das transagdes. Sendo

assim, informa-se aos utentes ndo apenas as transages passadas envolvendo o

pagamento e o recebimento de caixa mas também das obrigacGes de pagamento no

futuro e de recursos que representem caixa a ser recebida no futuro que seja mais

util aos utilizadores na tomada de decisdes econdmicas” (EC§22).

> Continuidade: “as demonstragdes financeiras sdo normalmente preparadas
no pressuposto de que uma entidade é uma entidade em continuidade e de que continuara a
operar no futuro previsivel. Daqui que seja assumido que a entidade ndo tem nem a
intengdo nem a necessidade de liquidar ou de reduzir drasticamente o nivel das suas
operagdes” (EC 823).

2.1.1. Objetivos e importancia das demonstracdes financeiras

De acordo com Silva e Souza (2011, p. 68) “as demonstracdes financeiras séo
utilizadas pela gestdo da entidade para prestar contas e levar informacdes sobre o aspeto
economico-financeiro aos acionistas, credores, governo e outros interessados ... e
apresentam informacdes Uteis que revelam suas opera¢des durante um determinado periodo
de tempo, e quando analisadas facilitam a detencéo dos pontos fortes e fracos encontrados
na realizacdo da sua atividade quer operacional ou ndo operacional”. Os autores (Silva e
Souza, 2011, p. 69) afirmam, ainda, que as “demonstrag¢des financeiras s&o os instrumentos
utilizados pela contabilidade para expor a situacdo econdémico-financeira da empresa e
prover aos diversos utentes internos e/ou externos as informagdes que servem de base para
a tomada de decisOes”.

No mesmo sentido, segundo Martins (2011 p. 17), as demonstragdes financeiras
tém como finalidade: “Proporcionar informacéo Util aos utilizadores; Avaliar a capacidade
da entidade gerar dinheiro e equivalentes de dinheiro e da tempestividade e certeza da sua
geracdo; Informar sobre os recursos econdmicos controlados pela entidade, estrutura
financeira, liquidez e solvéncia”.

De acordo com a BADF do SNC o objetivo das demonstracdes financeiras é
proporcionar informagéo acerca da posi¢cdo e do desempenho financeiro e dos fluxos de
caixa de uma empresa que seja Util a uma vasta gama de utentes na tomada de decisdo
econdmica; mostram ainda os resultados As demonstracfes financeiras também mostram

0s resultados da conducdo, por parte do 6rgéo de gestdo, dos recursos a ele confiados.



Para Martins (2011, p. 17) as demonstragOes financeiras para atingirem 0s seus
objetivos devem fornecer as informagdes relativas aos seguintes elementos: “Ativos,
Passivos, e Capital Préprio (CP), Rendimentos (réditos e ganhos) e Gastos (gastos e
perdas), Demonstracdo das AlteracGes no Capital Proprio (DACP), Fluxos de Caixa”.

As definigdes destes conceitos estdo incluidas na EC do SNC. Assim, as defini¢des
de ativo, passivo e capital proprio sdo apresentadas n o paragrafo 49 da EC:

- “Ativo: é um recurso controlado pela entidade como resultado de acontecimentos
passados e do qual se espera que fluam para a entidade beneficios econdémicos futuros;

- Passivo: é uma obrigacdo presente da entidade proveniente de acontecimentos
passados, da liquidacdo da qual se espera que resulte um exfluxo de recursos da entidade
incorporando beneficios econdmicos;

- Capital proprio: é o interesse residual nos ativos da entidade depois de deduzir
todos 0s seus passivos”.

Enquanto as defini¢bes de rendimentos e gastos sdo apresentadas no paragrafo 69 a)
da mesma EC:

- Rendimentos: “sdo aumentos nos beneficios econdmicos durante o periodo
contabilistico na forma de influxos ou aumentos de ativos ou diminuicGes de passivos que
resultem em aumentos no capital préprio, que ndo sejam os relacionados com as
contribui¢cdes dos participantes no capital préprio”. A mesma Estrutura (872) segmenta os
rendimentos em réditos e ganhos, definindo os primeiros como aqueles rendimentos que
provém do decurso das atividades correntes (ou ordinarias) de uma entidade sendo
referidos por uma variedade de nomes diferentes incluindo vendas, honorérios, juros,
dividendos, royalties e rendas”.

- Os Gastos (gastos e perdas): “sdo diminuicdes nos beneficios econdmicos durante
0 periodo contabilistico na forma de exfluxos ou deperecimentos de ativos na incorréncia
de passivos que resultem em diminuicGes do capital proprio, que ndo sejam relacionadas
com distribui¢cdes aos participantes no capital proprio” (b do § 69 da EC do SNC).

A distingdo entre gastos e perdas é apresentada na EC do SNC (8 76) da seguinte
forma: “a definicdo de gastos engloba perdas assim como aqueles gastos que resultem do
decurso das atividades correntes (ou ordinarias) da entidade. Os gastos que resultem do
decurso das atividades ordinarias da entidade incluem, por exemplo, o custo das vendas, 0s
salarios e as depreciagdes. Tomam geralmente a forma de um exfluxo ou deperecimento de
ativos tais como dinheiro e seus equivalentes, inventarios e ativos fixos tangiveis”.

8



De acordo com a EC (880) as alteragbes na estrutura financeira, normalmente
mostram elementos da demonstracdo dos resultados e modificacbes nos elementos
patrimoniais.

Para entender a importancia das demonstragdes financeiras importa identificar os
seus utilizadores e 0s requisitos essenciais porque se deve pautar essa informagéo. Assim,
de acordo com a EC do SNC (89), os stakeholders interessados nas demonstracdes
financeira da empresa para a possivel tomada de decisdo sdo:

“(a) Investidores — Os fornecedores de capital de risco e os seus consultores estdo
ligados ao risco inerente e ao retorno proporcionado pelos seus investimentos. Necessitam
de informacdo para os ajudar a determinar se devem comprar, deter ou vender. Os
acionistas estdo também interessados em informacdo que lhes facilite determinar a
capacidade da entidade pagar dividendos.

(b) Empregados — Os empregados e 0S Seus grupos representativos estdo
interessados na informacdo acerca da estabilidade e da lucratividade dos seus
empregadores. Estdo também interessados na informagdo que os habilite a avaliar a
capacidade da entidade proporcionar remuneracdo, beneficios de reforma e oportunidades
de emprego.

(c) Mutuantes — Os mutuantes estéo interessados em informacéo que lhes permita
determinar se 0s seus empréstimos, e 0s juros que a eles respeitam, serdo pagos quando
vencidos.

(d) Fornecedores e outros credores comerciais — Os fornecedores e outros credores
estdo interessados em informacdo que lhes permita determinar se as quantias que lhes séo
devidas serdo pagas no vencimento.

Os credores comerciais estdo provavelmente interessados numa entidade durante
um periodo mais curto que 0s mutuantes a menos que estejam dependentes da continuacao
da entidade como um cliente importante.

(e) Clientes — Os clientes tém interesse em informacdo acerca da continuagdo de
uma entidade, especialmente quando com ela tém envolvimentos a prazo, ou dela estdo
dependentes.

f) Governo e seus departamentos — O Governo e 0s seus departamentos estao
interessados na alocacdo de recursos e, por isso, nas atividades das entidades. Também
exigem informacéo a fim de regularem as atividades das entidades, determinar as politicas
de tributacdo e como base para estatisticas do rendimento nacional e outras semelhantes.
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(g) Pablico — As entidades afetam o publico de diversos modos. Por exemplo,
podem dar uma contribuicdo substancial a economia local de muitas maneiras incluindo o
nimero de pessoas que empregam e patrocinar comércio dos fornecedores locais. As
demonstracdes financeiras podem ajudar o publico ao proporcionar informagdo acerca das
tendéncias e desenvolvimentos recentes na prosperidade da entidade e leque das suas
atividades”.

Quanto aos requisitos essenciais da informacéao financeira, a EC identifica-os como
“caracteristicas qualitativas das demonstracdes financeiras” e define-os como “os atributos
que tornam a informacdo proporcionada nas demonstracdes financeiras Gtil aos utentes”.
Acrescenta que “as quatro principais sdo a compreensibilidade, a relevancia, a fiabilidade e
a comparabilidade” (§ 24). Nos paragrafos 25 a 46 deste mesmo normativo encontra-se as
defini¢Oes de cada uma delas:

-Compreensibilidade: “Uma qualidade essencial da informagéo proporcionada nas
demonstracdes financeiras é a de que ela seja rapidamente compreensivel pelos utentes.
Para este fim, presume-se que 0s utentes tenham os seguintes pressupostos: 0s utentes tém
um razoavel conhecimento das atividades econdémico - empresariais e da contabilidade, e
vontade de estudar a informagdo com razoavel diligéncia”.

-Relevancia: “Para ser (til, a informacdo tem de ser relevante para a tomada de
decisdes dos utentes. A informacdo tem a qualidade da relevancia quando influencia as
decisdes econdmicas dos utentes ao ajuda-los a avaliar os acontecimentos passados,
presentes ou futuros ou confirmar, ou corrigir, as suas avaliagdes passadas”.

-Fiabilidade: “Para que seja util, a informacdo também deve ser fiavel. A
informacgdo tem a qualidade da fiabilidade quando estiver isenta de erros materiais e de
preconceitos, e os utentes dela possam depender ao representar fidedignamente o que ela

ou pretende representar ou pode razoavelmente esperar -se que represente”.

2.1.2. Conjunto completo de demonstracdes financeiras

De acordo com a EC do SNC (88), um conjunto completo de demonstracdes
financeiras inclui: balanco; demonstracdo dos resultados (DR); demonstracdo das
alteracOes no capital proprio (DACP); demonstracdo dos fluxos de caixa (DFC); e anexos.
Todas estas demonstracdes sdo retratadas na NCRF 1, com excecdo da DFC que é
desenvolvida na NCRF 2.
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O balanc¢o: € um instrumento contabilistico que apresenta ou demonstra a posi¢cao
financeira da entidade num determinado periodo de tempo. O balanco para poder retratar a
respetiva situacdo, mostra de forma contabilistica os ativos (bens e direitos, ou seja, aquilo
que a organizacdo possui), os passivos (as suas dividas) e evidencia a diferenca entre
ambos (Salas, 2005).

O balanco € como uma fotografia da entidade. A partir desta ferramenta os gestores
podem aceder a informacdes Uteis a sua atividade e a partir dai passam a ter uma ideia mais
ampla dos meios monetérios disponiveis, do estado das suas dividas e das suas fontes de
financiamento.

Neves (2000) defende que o balanco de uma entidade retrata trés ideias cruciais: A
comparacdo entre o ativo e 0 passivo, evidenciando o capital proprio; um conjunto de
contas, com valores de sinal contrario, em equilibrio; e um mapa ou documento em que se
representa aquela comparacao e o equilibrio de contas.

E de notar que o balanco é constituido por bens e direitos que compdem o ativo, as
obrigacdes que constituem o passivo e a situacdo liquida correspondente ao capital préprio.
O capital proprio e o passivo representam as origens de capital e o ativo as devidas
aplicacoes.

De acordo com a NCFR 1 (810) “uma entidade deve apresentar ativos correntes e ndo
correntes, e passivos correntes e ndo correntes, como classificacdes separadas na face do
balango”. Adiante (814) a norma determina as condigdes que levam a considerar um ativo
como corrente: “(a) Espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou
consumido, no decurso normal do ciclo operacional da entidade; (b) Esteja detido
essencialmente para a finalidade de ser negociado; (c) Espera-se que seja realizado num
periodo até doze meses apds a data do balanco; ou (d) E caixa ou equivalente de caixa, a
menos que lhe seja limitada a troca ou uso para liquidar um passivo durante pelo menos
doze meses apds a data do balango”.

Os elementos que ndo se enquadram neste ambito podem ser considerados como
ativo nédo corrente (814).

O mesmo normativo (817) determina que um elemento deve ser considerado como
passivo corrente quando: “(a) Se espere que seja liquidado durante o ciclo operacional
normal da entidade; (b) Esteja detido essencialmente para a finalidade de ser negociado;
(c) Deva ser liquidado num periodo até doze meses ap0s a data do balanco; ou (d) A
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entidade n&do tenha um direito incondicional de diferir a liquidag&o do passivo durante pelo
menos doze meses apos a data do balanco”.

Os restantes passivos devem ser entendidos como ndo correntes (817).

Demonstracdo dos resultados: A demonstracdo dos resultados também pode ser
chamada de demonstracdo dos resultados do periodo. Segundo Gitman (2010, p. 102)
“fornece um resumo financeiro dos resultados operacionais da entidade durante um
periodo especifico de tempo, sendo mais comum o periodo que vai até 31 de Dezembro de
cada ano”. Portanto, com este documento avalia-se a eficiéncia econdémica da entidade.

Com a implementacdo do SNC, este documento contabilistico também foi
modificado, adotou-se um formato vertical em substituicdo do formato horizontal. De
acordo com a NCRF 1 (835) “uma entidade ndo deve apresentar itens de rendimento e de
gasto como itens extraordinarios, quer na face da demonstracdo dos resultados quer no
anexo”, o que constitui uma alteracdo significativa relativamente ao Plano Oficial de
Contabilidade (POC) que permitia o reconhecimento de elementos como extraordinarios.

A demonstracdo dos resultados é uma verdadeira combinacgdo entre rendimentos e
gastos de forma a saber-se qual o resultado da entidade no final de um determinado
periodo de tempo. Isto é, a utilizagdo da demonstracdo dos resultados permite realcar 0s
seguintes aspetos: o crescimento de cada resultado, indicando rubrica a rubrica o valor
produzido pela entidade; e os custos fixos e varidveis possibilitando, o estudo dos seus
efeitos na criacdo da rendibilidade de exploracéo do negécio.

Demonstracéo dos fluxos de caixa: € um balanco integrante do conjunto completo
das demonstracdes financeiras, sendo desenvolvida exclusivamente na NCRF 2. De acordo
com Kuster e Nogacz (2002) esta demonstracdo “é um instrumento que permite ao gestor
monitorar a evolucdo do equilibrio ou desequilibrio entre a entrada e saida de dinheiro
durante um determinado periodo, possibilitando a adogdo antecipada de medidas que
venham assegurar a disponibilidade de recursos para o suprimento das necessidades de
caixa”. Para estes autores “toda a atividade realizada por uma entidade resume-se na
entrada e saida de dinheiro e € nesse jogo de entra e sai que 0 Fluxo de Caixa € importante,
uma vez que ajuda-nos a perceber antecipadamente quando vao faltar ou sobrar recursos”.

De acordo a NCRF2 (87 e 8) a demonstragdo dos fluxos de caixa tem como objetivo
principal “relatar os fluxos de caixa do periodo, classificando-os quanto ao seu destino ou
origem por tipo de atividade, proporcionando deste modo informagdo que termite
determinar o impacto dessas atividades na posicédo financeira da entidade e quantias de
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caixa e seus equivalentes”. Segundo Almeida et al. (2010) este documento contabilistico
auxilia os stakeholders a obter informagdes concernentes a: necessidade de recurso ao
financiamento externo; capacidade de gerar fluxos de caixa positivos no futuro; relacdo
entre o resultado patenteado nos documentos de prestacdo de contas e os fluxos liquidos de
caixa originados pelas atividades operacionais, de investimento e de financiamento;
capacidade da empresa em solver os compromissos e pagar dividendos; explicacdo das
variaces ocorridas na situacdo financeira entre o inicio e o final de um periodo
contabilistico.

A NCRF 2 (83) apresenta e define 0s seguintes elementos que integram a
demonstracéo dos fluxos de caixa de forma a permitir a sua compreensao:

“Atividades de financiamento: sdo as atividades que tém como consequéncia
alteracbes na dimensdo e composicdo do capital préprio contribuido e nos empréstimos
obtidos pela entidade.

Atividades de investimento: sdo a aquisi¢ao e alienacdo de ativos a longo prazo e de
outros investimentos ndo incluidos em equivalentes de caixa.

Atividades operacionais: sdo as principais atividades produtoras de rédito da entidade
e outras atividades que ndo sejam de investimento ou de financiamento.

Caixa: compreende o dinheiro em caixa e em dep0sitos a ordem.

Equivalentes de caixa: sdo investimentos financeiros a curto prazo, altamente liquidos
que sejam prontamente convertiveis para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam
sujeitos a um risco insignificante de alteragdes de valor.

Fluxos de caixa: sdo influxos (recebimentos, entradas) e exfluxos (pagamentos, saidas)
de caixa e seus equivalentes”

Com o POC, a demonstracdo dos fluxos de caixa podia ser apresentada pelo método
direto e/ou pelo método indireto, mas o SNC veio determinar que os fluxos de caixa das
atividades operacionais sejam relatados pelo método direto.

Esta demonstracdo é de divulgagdo obrigatoria, e hoje é considerada uma das mais
importantes por revelar as diferentes fontes de entrada e os diferentes destinos de saida de
meios monetarios na entidade.

A demonstracdo das alteracBes no capital proprio: evidencia as alteracbes no
capital préprio ocorrido no periodo. A NCRF 1 (840) refere que: “as alteracdes no capital
préprio de uma entidade entre duas datas do balanco refletem o aumento ou a reducdo nos
seus ativos liquidos durante o periodo. Com a excecdo das alteracGes resultantes de
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transacfes com detentores de capital préprio agindo na sua capacidade de detentores de
capital préprio (tais como contribuicdes de capital, reaquisicdes de instrumentos de capital
préprio da entidade e dividendos) e dos custos de transacdo diretamente relacionados com
tais transacdes, a alteracdo global no capital préprio durante um periodo representa a
quantia total de rendimentos e gastos, incluindo ganhos e perdas, gerada pelas atividades
da entidade durante esse periodo”.

Para Grenha et al. (2009, p. 272) as variagdes no capital proprio tém trés origens
possiveis: “as que resultam das transacdes com detentores de capital proprio, na sua figura
e capacidade de detentores; o resultado liquido que representa a diferenca entre
rendimentos e gastos em cada periodo, ou seja, a gerada pelas atividades da entidade;
Todas as alteragdes que sdo geradas pelas atividades da entidade mas que ndo transitam
pela demonstracdo dos resultados”.

Esta demonstragdo financeira introduz o conceito de resultado integral que, tal
como dispbe a NCRF 2 (841), é composto pelo resultado liquido do periodo e pelas
variacOes (alteracdes) ocorridas em capital préprio ndo diretamente relacionadas com o0s
detentores de capital, agindo enquanto tal.

O anexo: é um documento que esta fortemente ligado as demais demonstracGes
financeiras. Nele é divulgada “informacdo acerca das bases de preparacdo das
demonstracdes financeiras e politicas contabilisticas usadas, e outras divulgacdes exigidas
pelas NCRF que ndo sejam apresentadas noutras demonstracdes financeiras. Serve,
também para “proporcionar informacdo adicional que ndo seja apresentada” noutras
demonstracdes financeiras “mas que seja relevante para uma melhor compreensdo de
qualquer uma delas” (NCRF 1, §43).

Ainda de acordo com a NCRF 1 (8 45) “as notas do anexo devem ser apresentadas
pela seguinte ordem: a) ldentificagdo da entidade; b) Referencial contabilistico de
preparacdo das demonstracGes financeiras; c) Principais politicas contabilisticas; d)
Informacdo de suporte de itens apresentados na face as demonstracdes financeiras; e)
Passivos contingentes e compromissos contratuais ndo reconhecidos; f) Divulgacdes
exigidas por diplomas legais; g) Informac6es de caracter ambiental”.

Portanto, cada entidade deve conceber a estrutura e a forma de organizacao
alfanumérica dos seus anexos de modo a encontrar a melhor estrutura e que a facilite na

obtencédo de dados e/ou informacg6es adicionais as outras demonstracdes financeiras.
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2.2. Analise das demonstracdes financeiras

Para Salas (2005, p. 7) “a analise das demonstracdes financeiras, também conhecida
como analise econdémico-financeiro, analise de balancos ou analise contabilistica, € um
conjunto de técnicas utilizadas para diagnosticar a situacao e perspetivas da entidade com a
finalidade de tomar decisGes mais adequadas”. Rosillén e Alejandra (2009) e Rego (2005)
defendem esta mesma posicdo. Rosillon e Alejandra (2009, p. 610) acrescentam, ainda,
que “a utilizacdo de ferramentas e técnicas adequadas procura avaliar a posi¢cdo financeira
e os resultados da atividade empresarial no presente e passado para se obter as melhores
estimativas para o futuro”. Segundo Rego (2005, p. 72) “esta analise é relativa e somente,
por comparac@es histdricas com outras entidades e com o setor, podera indicar qual a real
condicdo da entidade. Nenhum indicador é bom ou ruim isoladamente”.

Para autores como Bernstein e Wild (1998) a analise das demonstracées financeiras
visa reduzir a dependéncia de palpites e intuicdo e, por sua vez, diminui a incerteza na
tomada de decisdo, pois deteta forcas e fraquezas econdmicas e financeiras da entidade,
sendo deste modo a terapia precisa para a entidade.

Para Silva e Souza (2011) a analise das demonstra¢des financeiras ¢ feita tendo em
conta algumas técnicas, a fim de transformar os dados em informacdes que sejam de maior
e melhor utilidade para os stakeholders. As técnicas mais utilizadas para a analise das
demonstracdes financeiras sdo a analise financeira, a analise horizontal e a analise vertical.
Apenas a primeira sera objeto de reflexao neste trabalho.

De acordo com Deari (2010); Pinho e Tavares (2005); Salas (2005); entre outros, as
informacdes proporcionadas pelas demonstragdes financeiras servem como fonte de dados
para o analista financeiro, em conjunto com outras fontes.

Segundo Rosillén e Alejandra (2010, p. 610) esta analise tem como objetivos:
analisar a tendéncia das variaveis financeiras e operacionais envolvidas na entidade;
avaliar a sua situacdo econémica e financeira para determinar o nivel de cumprimento de
metas pré-determinadas; verificar a consisténcia das informacdes financeiras com a
realidade da entidade; identificar os problemas existentes, implementar medidas corretivas
adequadas e servir de guia para um planeamento de gestdo financeira eficiente e eficaz.
Pinho e Tavares (2005, p. 51) acrescentam que a mesma analise “permite uma
compreensdo simultanea mais rapida e profunda das informacdes disponiveis, sempre com

vista a sua utilidade percebida pelos utilizadores”.
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Schier (2007, p. 57) considera que a “analise das demonstracdes financeiras extrai o
maximo possivel de informacdes, através da interpretacdo dos dados disponibilizados pelas
demonstracdes contabilisticas e financeiras, tratadas em conformidade com os principios
da contabilidade”. Esta analise fornece informacdes aos investidores e acionistas para a
tomada de decisdo. Silva e Souza (2011) acrescentam que é possivel realizar a analise de
todas as demonstracGes financeiras, no entanto, normalmente as atencGes concentram-se,
de forma especial, no balanco e na demonstracdo dos resultados, pois é através destes que
se evidencia de uma forma objetiva, a situacdo econdémico-financeira da entidade.

Morozini et al (2006, p. 90) defendem que “é preciso estar sempre muito atento
quando esta em causa a analise das demonstracfes financeiras que deve ser tratada com
cuidado, pois ndo existe um roteiro padronizado”. Os autores acrescentam que “os limites e
desafios da analise das demonstracdes financeiras tém sido objeto de estudos e pesquisas,
faz-se necessaria a compreensdo da funcdo e do objetivo da analise dentro da gestdo
empresarial, em que esse instrumento deve gerar informagdes comprometidas com a
continuidade e com o desenvolvimento sustentavel dos negécios ou da entidade”.

Rosillén e Alejandra (2010, p. 610) e Pinho e Tavares (2005, p. 51) referem que
para a analise financeira podem ser enumeradas duas metodologias fundamentais:
“verificacdo de alguns agregados de demonstracdes financeiras; e, célculo e analise de
indicadores econdmicos e financeiros”. Pinho e Tavares (2005) acrescentam que é
imprescindivel a experiéncia e 0 bom senso do analista par a obtencéo de analises fiaveis e
uteis.

De acordo com Gitman (2010) a analise de indicadores envolve métodos, céalculos e
interpretacfes de indicadores financeiros para compreender, analisar e monitorar a
performance da entidade. O autor acrescenta, ainda, que indicador € a relagdo entre um
grupo de contas das demonstracfes financeiras que busca informar sobre a situagdo
economico-financeira da empresa. Dentre os varios grupos encontram-se indicadores de
rendibilidade, de liquidez, de endividamento e indicadores de risco. Assim, em seguida
reflete-se sobre estes indicadores.

Indicadores de rendibilidade: os elementos deste grupo mostram a rendibilidade
dos capitais investidos, ou seja, permitem verificar o grau de éxito econémico da entidade
e ver, também, o retorno dos investimentos efetuados. Neste grupo de indicadores
encontra-se: a rendibilidade liquida das vendas (RLV), rendibilidade operacional das
vendas (ROV) e a rendibilidade dos capitais proprios (RCP).
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Rendibilidade liquida das vendas: para Pinho e Tavares (2005) este indicador visa
informar o que se denomina de ganho ou lucro da entidade apds a deducdo de todos os
gastos da entidade. Segundo Madeiros et al (2012) este é um indicador que relaciona o
resultado liquido (RL) e o volume de negdcios.

Resultado liquido
Volume de negécios

Rendibilidade liquida das vendas =

Né&o é confortavel para a entidade que este indicador seja baixo, pelo que quanto
maior melhor.

Rendibilidade operacional das vendas (ROV): segundo Pinho e Tavares (2005, p.
63) “este indicador permite refletir em que medida a margem bruta é reduzida, apds a
deducdo de todos os gastos operacionais”. Este indicador relaciona o resultado operacional

(RO) com o volume de negdcios (VN).

Resultado operacional 9

Rendibilidade operacional das vendas = —
Volume de negdcios

Este indicador é muito importante para a entidade, sendo que quanto maior melhor
é a condicdo econdmica da entidade.

Rendibilidade dos capitais préprios: segundo Nabais e Nabais (2011, p. 103) “este
indicador relaciona o nivel de resultados liquidos gerados pela entidade em fungdo do
montante investidos pelos s6cios ou acionistas (CP) ”. Afirmam, ainda, que este indicador
é muito utilizado pelos bancos e pelos investidores.

Resultado liquido 1
Capitais proprios

Rendibilidade dos capitais proprios =

Este é um dos indicadores mais utilizados para medir a rendibilidade da entidade,
sendo que quanto maior melhor.

Indicadores de liquidez: de acordo com Nabais e Nabais (2011, p. 166) e Rosillon
e Alejandra (2010) “liquidez é a capacidade que a entidade possui de fazer face aos
compromissos com terceiros, indica ainda o risco corrido pelos credores em resultado da
concessao de créditos a entidade”.

Matarazzo (2003, p. 164) realca que “os indicadores de liquidez ndo sé&o
indicadores extraidos do fluxo de caixa que comparam as entradas com as saidas de
dinheiro”. Para o autor sdo indicadores que, a partir do confronto dos ativos correntes com

as dividas, procuram medir quao sélida é a base financeira de uma entidade. Por sua vez,
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uma empresa com bons indicadores de liquidez tem de ter boa capacidade de cumprir com
as suas obrigacOes financeiras com terceiros, mas fa-lo, obrigatoriamente, em funcdo de
outras fatores como prazo, renovacdes de dividas e as vezes também por causa das
politicas de gestdo adotadas”.

Entre os indicadores de liquidez pode-se considerar: a liquidez corrente (LC), a
liquidez imediata (LI) e a liquidez reduzida (LR).

Liquidez corrente (LC): mostra a relagéo direta entre ativo corrente (AC) e passivo
corrente (PC). Este indicador representa o quanto foi aplicado em bens e direitos e quanto a
entidade deve a curto prazo.

Ativo corrente
Passivo corrente

Liquidez corrente =

Sendo que, quanto maior melhor. Para Pinho e Tavares (2005) em abstrato essa
visdo é verdadeira mas ha que complementa-la com informag6es adicionais, como setor de
atividade e outras.

Liquidez imediata (LI): Para Pinho e Tavares (2005) este indicador mede a
capacidade financeira da entidade em pagar as suas dividas imediatamente usando as
disponibilidades sem ter em consideracdo os outros elementos do ativo corrente. Segundo
Santos e Oliveira (2010) este indicador relaciona as disponibilidades com o passivo

corrente.
Disponibilidades
Passivo corrente

Liquidez imediata =

E evidente que o valor ideal depende do setor de atividade em que a entidade se
insere.

Liquidez reduzida (LR): Segundo Santos e Oliveira (2010, p. 40) “tem como
objetivo apresentar a capacidade de pagamento da entidade no curto prazo sem levar em
conta os inventarios (1), que sdo considerados como elementos menos liquidos do ativo
corrente”. Para Rosillon e Alejandra (2009) o indicador é a relagdo entre clientes e

disponibilidades com o passivo de curto prazo.

Ativo corrente — Inventarios
Passivo corrente

Liquidez reduzida =

Assim como o0s outros indicadores deste grupo quanto maior, também, pode ser
melhor mas deve levar-se sempre em conta o setor, pois ha setores que permitem maior

indice de liquidez enquanto outros exigem menor indice.
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Indicadores de endividamento: Segundo Pinho e Tavares (2005, p. 67) fazem
parte deste grupo o endividamento (E) e autonomia financeira (AF), sendo que “este grupo
de indicadores mensura em que medida os ativos sdo financiados por capitais préprios ou
por capitais alheios, aprofundando a tipificacdo desses capitais alheios”. Para Rosillon e
Alejandra (2009, p. 618) “o endividamento relaciona o passivo total (PT) pelo ativo total
(AT)”.

Passivo total

Endividamento = —— x 100
Ativo total

Avalia de forma rapida se a empresa possui condi¢cGes para endividar-se e se 0s
capitais proprios conseguem financiar os capitais alheios de curto médio e longo prazo.

Autonomia financeira: Para Nabais e Nabais (2004, p. 61) “este indicador é um
fator relevante na analise e na contratacdao de operacdes de financiamento e é um elemento
importante na avaliagdo do risco financeiro e global da empresa”. Para 0s mesmos autores

este indicador relaciona os capitais proprios com o total de ativos aplicados.

Capitais préprios

- x 100
Ativo total

Autonomia financeira =

Segundo Pinho e Tavares (2005, p. 67) este indicador € o complemento do
endividamento, visto que “quanto maior o valor deste indicador maior a propor¢do de
capitais préprios aplicados, o que implica dizer ha menor risco de insolvéncia a prazo”. De
acordo com estes autores, ndo existem medidas predefinidas.

Indicadores de risco: Estes indicadores medem o risco que a empresa corre de ndo
concretizar os seus objetivos econdmicos e financeiros. Destaca-se, assim, 0 grau de
alavanca operacional (GAOQ), o grau da alavanca financeira (GAF) e o grau combinado da
alavanca (GCA).

Grau da alavanca operacional: para Pinho e Tavares (2005, p. 74) este indicador
“mede a variabilidade percentual dos resultados operacionais face a variages percentuais
unitarias do volume de negdcios” e “se ndo ha gastos fixos o grau da alavanca operacional
tera o limite de um, portanto, quanto maior o indicador maior é o peso dos gastos fixos e

maior o risco operacional da entidade” (Nabais e Nabais, 2004, p. 92).

Margem bruta
Resultados operacionais

Grau da alavanca operacionais = x 100
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Quanto maior for este indicador maior serd o risco da entidade, ainda, que a
entidade tenha um grande volume de negdcios.

Grau da alavanca financeira: segundo Pinho e Tavares (2005, p. 75) este indicador
“mede a variacdo ocorrida nos resultados correntes (RC) derivados de variagdes

percentuais unitéarias nos resultados operacionais”.

Resultados operacionais 9

100
Resultados correntes

Grau da alavanca financeira =

Este indicador quanto menor for menor serd o risco financeiro da entidade,
demonstrando menor variacdo do resultados correntes.

Gau combinado de alavanca (GCA): para Pinho e Tavares (2005, p. 75) € o efeito
combinado do GAO e GAF, sendo que “mede a variacdo percentual ocorrida nos
resultados correntes de variagGes percentuais unitarias no volume de negécios”.

GCA=GAOxGAF

Segundo Caldeira (2001) este indicador evidencia se os resultados da entidade se
situam a um nivel inadequado ao cumprimento dos seus objetivos essenciais. Para o
mesmo autor o risco global serd maior quanto mais elevados forem os seus gastos fixos,
GAO e GAF.

A anélise destes indicadores permite, tal como referem Nabais e Nabais (2011, p.
17) “estudar a situagdo economico-financeira da entidade através do estudo dos
documentos contabilisticos e dotar 0s responsaveis da organizacdo e outras entidades de
informacdo financeira adequada para a tomada de deciséo”.

2.3. A tomada de deciséo

A decisdo é o processo que determina o rumo quer da sociedade, quer do individuo
e/ou principalmente de uma organizacdo. Mas para Miglioli (2006, p. 39) “tomar decisdes
faz parte de qualquer atividade humana, desde a acdo individual mais simples e rotineira, a
acdo conjunta e complexa de qualquer organizagcdo. Em cada situacdo poderdo estar
envolvidos problemas distintos com diferentes niveis de dificuldade para se tomar uma
decisdo”.

Miglioli (2006, p. 43) defende que “as decisdes de gestdo afetam diretamente a
sobrevivéncia das empresas assim como a vida de todos os que estéo relacionados com a
mesma sejam eles empregados, acionistas, fornecedores, clientes ou até a propria
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sociedade. Por este motivo, o processo de decisdo numa entidade é importante a uma
escala maior do que apenas para 0 seu ambiente interno”.

Para Baron (2000, citados por Braga, 2010) tomar uma decisdo nao é mais do que
fazer escolhas dentre varias alternativas, é escolher entre o sim e o ndo, entre fazer e ndo
fazer, entre ir e ndo ir, e no campo financeiro é escolher entre investir e desinvestir, entre
vender e comprar, entre financiar-se com capitais préprios ou com capitais alheios. Toma-
se decisOes para se alcancar objetivos preconizados.

Para Miglioli (2006, p. 44) “as decisOes sdo atos de poder uma vez que definem
estratégias, deslocam recursos, conduzem o destino de organizacdes e de pessoas, 0 que
significa que os decisores assumem uma dimensdo politica semelhante a de um Governo.
Este papel exige lideranca, comunicacdo efetiva, partilha de objetivos e habilidade de
negociacdo constante para contornar os diversos conflitos de interesses que surgem ao
longo do processo”.

A importéncia da tomada de decisdo nas entidades é muito clara e é percetivel com
facilidade pois pode-se verificar os diferentes rumos que cada entidade toma, o que elas
produzem, as politicas adotadas, os diferentes problemas e a forma como cada uma delas
0s ultrapassa, ou seja, todo o andamento das entidades é determinado por uma decisdo.
Porém, as entidades devem sempre decidir sobre alguma coisa, muitas vezes errardo mas
também na maioria das vezes tomardo 6timas decisdes. Como €é lugar-comum observar-se:
mais vale uma decisdo mal tomada do que uma decisdo ndo tomada.

Para Carvalho (2011) sempre que se fala em decisdo empresarial, vem a mente a
figura dos gestores que sdo pagos para tomarem decisdes e se forem sempre acertadas
melhor; tomar decis&o significa correr riscos e 0s gestores tém que saber conviver com isto
mesmo sabendo que podem cometer erros a qualquer momento.

O processo de tomada de decisdo exige algumas competéncias entre as quais sdo de
destacar as seguintes: “lucidez quanto ao problema, a sua importancia e prioridade,
informacdo adequada, comunicacdo eficaz e controlo de execucdo” (Carvalho, 2011, p.
189). Tais competéncias também s&o conhecidas como: competéncias técnicas, humanas e
concetuais, qualidades estas que permitem aos decisores terem maior sensibilidade sobre o
que é melhor para a entidade. Carvalho (2011) afirma, ainda, que para se prosperar como
gestor ndo se deve responder ou encarar as dificuldades com medo, mas deve-se
vislumbrar as oportunidades e ultrapassar o0 medo de fracassar para se combater as
turbuléncias.
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Para Gontijo e Maia (2004, p. 27) 0 sucesso no processo de tomada de decisao
depende fundamentalmente dos seguintes elementos: “responsabilidades, perante a lei e
penalidades; especializagdo, conhecimento tedrico e experiéncia dos tomadores de deciséo;
coordenacdo, a comunicacgdo das diretrizes e especificacdes que devem ser cumpridas e a
coordenacdo do processo de decisdo; respaldo, para garantir eventuais fracassos; tempo,
prazos exiguos podem minimizar a incerteza mas podem também aumentar o risco de uma
decisdo apressada, mas longos prazos podem trazer novas perspetivas de decisdo e
aumentar o nivel de incerteza”.

Para que se tome bem uma decisdo é necessario seguir determinadas etapas que
variam de autor para autor. Para Carvalho (2011, p. 189) essas etapas incluem: “(1) Definir
0 problema em fungéo da inadequacéo da situacdo presente ou expectante; (2) Identificar a
causa do problema; (3) Avaliar as medidas alternativas de decisdo e suas consequéncias”.
Nogueira (2004) enuncia as seguintes etapas: (1) O envolvimento ou percecdo que O
decisor detém sobre o problema em causa; (2) A planificacdo ou formulacdo da decisdo;
(3) A execucdo ou implementacdo das mesmas; (4) A avaliagéo dos resultados.

Braga (2010) apresenta um conjunto de autores que ilustram diferentes etapas da
decisdo, por exemplo:

- Morris (1971): (1) Percegdo do problema; (2) Estabelecimento de objetivos; (3)
Diagndstico da causa do problema; (4) Procura de soluces alternativas; (5) Avaliacdo das
consequéncias esperadas; (6) Escolha da melhor solucdo; (7) Implementacdo da escolha;
(8) Avaliacdo da solugéo do problema;

- Chase (1992): (1) Considerar ou analisar o problema, definir os objetivos; (2)
Consultar todos aqueles que sdo abrangidos pela decisdo, envolvendo-o0s no processo; (3)
Comprometer, assegurando que todas as acdes necessarias a decisao serdo desencadeadas;
(4) Comunicar, de forma que todos percebam o que foi decidido e porqué; (5) Controlar,
para que a decisdo funcione através de uma lideranca atuante.

Verifica-se, assim, que as decisdes passam por diferentes etapas relativamente as
quais ndo existe unanimidade na literatura. H& trés condicBes nas quais se pode tomar
decisOes: condi¢Oes de certeza, incerteza e risco. De acordo com Braga (2010, p. 19)
“toma-se uma decisdo em condicdo de certeza quando o decisor estd completamente
informado acerca do problema, conhece as solucdes alternativas e estas sdo Obvias e 0s
resultados esperados para cada solucdo sdo facilmente antecipados”, a coisa mais facil do
mundo é decidir nestas condi¢cbes. O autor afirma que “o0 mesmo acontecerda com
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dificuldade quando o individuo estiver desprovido de informacéo suficiente e necessaria
para atribuir probabilidades aos resultados das solucdes alternativas, isto €, quando ndo
conseguir definir o problema, identificar as solucBes alternativas e antecipar possiveis
resultados das mesmas”. Nogueira (2004) refere que esta situacdo é frequente quando se
entra em novos mercados e se lanca novos produtos, nomeadamente 0s que requerem o0 Uso
de novas tecnologias ou atuam em setores altamente imprevisiveis. Segundo Braga (2010),
sob a condicdo de risco, o decisor pode estar informado sobre o problema, conhecer
alternativas e os resultados esperados para cada solucgdo, por sua vez esta condicdo implica
estar entre os dois extremos: uma solucdo bem conhecida e definida, ou uma solugéo
invulgar e ambigua.

Toda a decisdo deve ser muito bem analisada para que ndo se caia no supérfluo, isto
é, para que se possa resolver os problemas que realmente afetam ou que poderdo afetar o
funcionamento normal da entidade.

Perante um mundo dindmico, globalizado e perante a nova sociedade de
informacdo, os elementos anteriormente utilizados para tomar decisdes sdo alterados e
substituidos por outros que espelham melhor a situacdo que se quer resolver.

Hoje a tomada de decisdes € um dos processos mais complexos, pois sdo inimeros
0s elementos que intervém na decisdo mas, entre eles, destaca-se a informacao.

Para Carvalho (2011, p. 187) “tomar decisdo significa fazer alguma escolha que
envolve risco, e a informagéo permite mitigar o risco das escolhas ndo muito acertadas, de
modo a maximizar o resultado da deciséo tomada”.

Mas quase sempre que se fala em informacéo estdo implicitamente incluidos dados
e conhecimento, que séo elementos correlacionados com a informagéo.

Para Dantas (2013, p. 4) “a informagdo tornou-se o diferencial ndo apenas para
manter as entidades no mercado mas, também, para auxilia-las na organizacdo das tarefas
do dia-a-dia. Vale a pena lembrar que o sucesso da organizacdo ndo depende somente das
informagdes disponiveis, mas sim de saber recolher, organizar, analisar e implementar as
mudancas com base nas informacBes que serdo utilizadas para a melhoria continua das
suas atividades”.

A informagdo € o “ resultado do encontro de uma situacdo de decisdo com um
conjunto de dados ou seja, sdo dados contextualizados que visam fornecer uma solugéo
para determinada situacdo de decisdo” (Angeloni 2003, p.18). E para que uma informagao
seja valiosa tem que comportar as seguintes carateristicas: “Pertinéncia, o0 interesse pratico
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na preparacdo da decisdo; Exatiddo, traduzida no seu grau de precisdo e confiabilidade;
Destinatario, sobretudo o principal utilizador da informacdo; Convergéncia com outras
informacdes ou dados complementares; Prazo de transmissdo ao destinatario” (Carvalho,
2011, p. 187).

Segundo Stroeher e Freitas (2008) e Angeloni (2003) para que uma informacao seja
considerada atil na tomada de decisdo deve ser relevante e fidvel, isto €, deve traduzir o
verdadeiro estado da entidade e traduzi-la de forma ampla.

As decisOes financeiras carecem de informacgdes financeiras que, por sua vez, séo
fornecidas pela contabilidade que funciona como um sistema de informacgédo financeira.
“Num sistema de contabilidade, os eventos econdmicos sdo as fontes basicas da
informacg&o contabilistica e ou financeira; o contabilista atua como transmissor, observando
esses eventos e codificando-os para transmitir a informacdo por meio dos relatérios
contabilisticos” (Stroeher e Freitas, 2008, p. 5). Mas “tais informacdes teriam de ser Uteis
para prever, comparar, avaliar a capacidade de uma entidade em gerar riqueza futura e
julgar a habilidade do administrador em utilizar os recursos da entidade com eficiéncia no
atendimento de seu objetivo principal” (Stroeher e Freitas, 2008, p. 6). Stroeher e Freitas
(2008) defendem ainda que a informacdo financeira é apresentada de diversas formas tais
como: demonstracgdes financeiras, registos permanentes e sistematicos, documentos, livros,
folhas de calculo, listagens, diagnésticos e descricdo critica. Cada 6rgao de decisdo deve
determinar que tipo de informacéo financeira lhe é (til (relevante e fiavel) para o processo
de tomada de decisdo. Deve saber que decisdo pretende tomar; que informacfes sdo
necessarias para o processo; e deve acima de tudo ter a capacidade de processar as
informacGes que tem na sua posse.

Os dados fornecidos pela contabilidade necessitam ser transformados para posterior
analise e utilizacdo na tomada de decisdo. Para isso importa fazer a andlise das
demonstracdes financeiras para extrair elementos que consigam descrever o passado,
apresentar o presente e prevenir o futuro.

Para além da informacdo e dos elementos acima referidos podem afetar ainda a
decisdo o comportamento dos decisores, por isso, é que hoje as finangas comportamentais
estdo a ganhar cada vez mais espaco, principalmente com a teoria do prospeto; ha ainda a

questdo da racionalidade e outros fatores que podem afetar a tomada de decisdo.
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2.4. Estudos anteriores

Neste ponto sdo apresentados alguns estudos efetuados sobre a analise das
demonstragdes financeiras e a tomada de decisdo com o intuito de se ter uma ideia geral do
trabalho recente realizado nesta area.

Madeiros et al (2005) realizaram a analise das demonstracdes financeiras de um
escritorio de advocacia, com o objetivo de verificar a sua situacao financeira. Para o efeito
usaram o método misto (qualitativo e quantitativo), descritivo e de estudo de caso.
Constataram que os indicadores de liquidez do escritério ndo apresentavam uma situacdo
favoravel; os indices de estrutura de capital foram considerados dentro do esperado; e 0s
indicadores de rendibilidade apresentavam resultados satisfatérios.

Tartari (2005) estudou os elementos da analise das demonstragdes financeiras que
eram utilizados no processo de gestdo das maiores industrias do setor de confecbes do
Estado do Parana (Brasil). Utilizou a pesquisa descritiva, do tipo levantamento, com
abordagem quantitativa. A amostra de 14 indUstrias, extraida da populacdo de 34
entidades, deu-se com a utilizacdo da técnica de amostragem intencional. Teve o
questionario como técnica padronizada de recolha de dados, e os resultados da pesquisa
revelaram que todas as indlstrias pesquisadas utilizavam a andlise das demonstracdes
financeiras, concluindo que embora a maioria utilizasse as analises em periodos mensais, a
contabilidade e os instrumentos de controlo de gestdo serviam de apoio ao gestor das
entidades em periodos diarios, semanais, mensais, trimestrais e anuais.

Rego (2005) diagnosticou a situacdo econémico-financeira de uma entidade. Optou,
também, pelo método do estudo de caso, tendo como unidade de analise a entidade
Perdigdo, S.A. Verificou que a entidade apresentava melhorias na capacidade de satisfazer
0s pagamentos de curto prazo além de reduzir o prazo de recebimento das vendas.

Morozini et al (2006) examinaram a situacdo econdémico-financeira de sociedades
andnimas em processo de concordata, a fim de ressaltar a possibilidade de a anélise das
demonstracdes financeiras evidenciar um parametro para identificacdo do processo de
concordata. Utilizaram o método de pesquisa descritiva, com abordagem quantitativa, e
analise documental. Identificaram 99 processos de entidades em concordata. Destacaram
que dos 12 indicadores estudados na pesquisa, 5 evidenciaram tendéncia para insolvéncia.

Stroeher e Freitas (2008) identificaram as caracteristicas da informacao
contabilistica e sua utilizacdo para a tomada de decisdo em pequenas entidades, a partir das
opiniGes de contabilistas e proprietarios de pequenas entidades. Usaram os métodos de
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pesquisa exploratodria e qualitativa e, recorreram a entrevistas semiestruturadas como fonte
da informacdo. Verificaram que havia divergéncias nas visdes sobre os tipos de
informacdes que sdo e 0s que ndo sdo Uteis.

Braga (2010) identificou os fatores que influenciam a decisdo empresarial de
inovar, nomeadamente, os fatores econémico-financeiros que influenciam o processo de
tomada de decisdo. Utilizou dados recolhidos através de inquérito em entidades que
submeteram candidaturas a programas de Inovacdo a Agéncia Portuguesa de Inovacéo, e
testou empiricamente as hipédteses de investigacdo. Recorreu a andlise estatistica,
univariada e multivariada. Constatou que os fatores econdmico-financeiros relacionados
com o aumento do lucro e a reducdo dos custos com o pessoal eram 0s que mais
influenciavam o processo de tomada de decisdo em inovar nas entidades portuguesas, em
simultdneo com a introducéo de novos produtos no mercado e a criagédo de impacto social.

Souza e Silva (2011) aplicaram a andlise das demonstraces financeiras numa
entidade que em virtude de problemas financeiros, encontrava-se em recuperacéo judicial,
a fim de compreender os possiveis motivos que a levaram a tal situagdo. Tiveram como
unidade de analise uma entidade do ramo frigorifico. Os resultados mostraram que a
entidade ndo estava a ser bem gerida financeiramente, principalmente em relacdo aos
prazos de recebimento e de pagamento, 0s quais se destacaram como 0s principais motivos
para o alto nivel de endividamento e para a atual situacao financeira.

Silva e Prado (2013) procuraram a eventual existéncia de evidéncias do vies de
aversdo ao risco e a perda no perfil de tomada de decisdo. Recorreram ao questionario
aplicado aos estudantes dos cursos de graduacdo em Administracdo e Ciéncias Contabeis,
da Universidade Federal de Uberlandia, Campus do Pontal. Utilizaram o método misto
(qualitativo e quantitativo), a pesquisa exploratéria, a pesquisa descritiva. Verificaram que
os futuros administradores eram mais conservadores e possuiam maior aversao ao risco se
comparados com os futuros contabilistas.

Lungo e Alves (2013) estudaram o nivel de percecdo que 0s gestores das pequenas
e médias empresas localizadas em Luanda e em Lisboa tinham quanto a utilidade da
informacédo financeira no processo de tomada de decisdo. Elaboraram um estudo de caso
comparativo e utilizaram o questionario como método de recolha de dados. Constataram
que os inquiridos das duas cidades reconheciam a importancia da informacéo financeira na
tomada de decisGes no mundo empresarial. No entanto, em Portugal, o nivel de percecédo
entre os inquiridos parecia ser mais elevado.
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3. METODOLOGIA
Apos a revisdo da literatura apresentada no capitulo anterior, segue-se a descricdo e
fundamentacédo das opcGes metodoldgicas que serviram de base a realizacdo deste trabalho.

3.1. Método de Investigacao

Neste trabalho adota-se 0 método qualitativo. Segundo Vilela (2009, p. 105) este
método centra-se no modo como 0s seres humanos interpretam e atribuem sentido a sua
realidade subjetiva. “E um método que explora o comportamento e as experiéncias dos
individuos a serem estudados. Muitos defendem que neste tipo de pesquisa os dados sdo
obtidos através de contactos com pessoas que possam dar informacGes necessarias e
essenciais, e o investigador deve entender o fendmeno do estudo que esta a realizar".

O objetivo principal do presente estudo consiste em compreender como as
entidades angolanas utilizam a analise das demonstracdes financeiras no processo de
tomada de decisdo, uma percecao das entidades financeiras e ndo financeiras.

Quanto aos procedimentos técnicos, desenvolve-se uma pesquisa bibliografica e
um estudo de caso. Para Vilela (2009, p. 124) a pesquisa bibliogréafica é imprescindivel
pois “permite ao investigador a cobertura de uma gama de fendmenos muito mais amplo
do que aquela que poderia pesquisar diretamente, principalmente quando o problema de
investigacao requer dados muito dispersos pelo espaco”. Segundo Sampieri et al (2006, p.
57) esta pesquisa consiste em “identificar, obter e consultar a bibliografia e outros
materiais que sejam Uteis para o objetivo do estudo, devendo o investigador extrair e
recompilar as informacfes relevantes e necessarias sobre o problema da pesquisa”.
Utilizou-se este método, principalmente, para elaborar e formular a revisdo de literatura
que integra esta dissertacdo e outros elementos que suportam a pesquisa, pois como
defende Vilela (2009, p. 124), “ndo ha modo de nos inteirarmos dos factos passados sendo
apelarmos a uma grande proporcéo de dados secundarios”. Os dados foram obtidos a partir
de fontes escritas, portanto, de uma modalidade especifica de documentos que sdo obras
escritas, impressas em editoras, comercializadas em livrarias e classificadas em bibliotecas.

O método de estudo de caso, segundo Collis e Hussey (2005, p. 72), “consiste no
estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de maneira que permita o seu amplo
e detalhado conhecimento, tarefa praticamente impossivel mediante outros delineamentos”.
Yin (2010) considera este método ndo apenas como uma técnica de investigacdo empirica
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mas como um método que abrange tudo: planeamento, técnicas de recolha de dados e sua
analise.

Para Sampieri et al (2006, p. 274) o método do estudo de caso “é tanto de corte
qualitativo, como de corte quantitativo e pode até mesmo ser misto, qualitativo-
quantitativo”. Os autores discorrem, ainda, que este mesmo método pode ser aplicado em
qualquer modelo cientifico, experimental, ndo experimental ou mesmo longitudinal.

De acordo com Gil (2002), Sampieri et al (2006) e Vilela (2009), entre outros, o
método de estudo de caso vem sendo utilizado com a finalidade de explorar situagdes da
vida real cujos limites ndo estdo claramente definidos; preservar o carater unitario do
objeto estudado; descrever a situacdo do contexto em que esta sendo feita determinada
investigagdo; formular hipdteses ou desenvolver teorias; e explicar as varidveis causais de
determinado fendmeno em situagdes muito complexas que ndo possibilitam a utilizacdo de
levantamentos e experiéncias. Segundo Yin (2010) para que o investigador tenha sucesso
com este tipo de pesquisa deve ter capacidade de formular boas questdes e interpretar as
respostas; nao deve ficar refém dos seus preconceitos e ideologias; deve ser flexivel para
que as novas situacdes encontradas sejam vistas como oportunidades; ndo deve ter receio
de escolher outros casos, colher outras informac6es ou decidir refazer o trabalho; deve ter
grande conhecimento sobre os assuntos que estdo a ser estudados; e ter uma postura de
neutralidade.

O estudo de caso realizado, quanto aos objetivos que visa atingir, € de natureza
descritiva, explicativa e exploratoria.

Para Gil (2002, p. 42) o estudo descritivo “tem como objetivo primordial a
descricdo das caracteristicas de determinada populacdo ou fenémeno ou, entdo, o
estabelecimento de relagdes entre variaveis”. Sampieri et al (2006, p. 102) defendem que
este tipo de estudo “busca especificar propriedades e caracteristicas de um fenémeno que
se analisa e interessa-se fundamentalmente por recolher dados que mostrem um evento,
uma comunidade, um fendmeno, um efeito contexto ou situacéo que ocorre”.

Gil (2002, p. 42) refere que a pesquisa explicativa tem como preocupacdo central
“identificar os fatores que determinam ou que contribuem para a ocorréncia dos
fendmenos, sendo este o tipo de pesquisa que mais aprofunda o conhecimento da realidade,
porque explica a razdo, o porqué das coisas”. O autor considera, ainda, esta pesquisa como
uma continuacdo da outra, descritiva, pois a identificacdo dos fatores de qualquer
fendmeno determina que este esteja fortemente descrito e detalhado.
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Segundo Sampieri et al (2006, p. 99) “realizam-se estudos exploratdrios,
normalmente quando o objetivo € examinar um tema ou problema de pesquisa pouco
estudado...”. Para Collis e Hussey (2005, p. 24) as “técnicas tipicas usadas em pesquisa
exploratoria incluem estudos de caso, observacdo e analise historica, que podem fornecer
dados quantitativos e qualitativos”. Vilela (2009, p.119) considera que tém a “finalidade de
formar conceitos e ideias, capazes de tornar os problemas mais precisos e de formular
hipoteses de estudos posteriores”. A pesquisa exploratoria proporciona expansao do
conhecimento as pesquisas de tomada de decisdo.

3.2. Caracterizacdo da amostra

A presente investigacdo tem como base entidades que operam em diversos setores
de atividade integrados no mercado angolano que, ainda, ndo tem sido objeto de muitos
estudos empiricos. Assim, procura-se contribuir para a pesquisa e conhecimento da
realidade empresarial num mercado emergente tdo importante como € o caso do de Angola.

Para a realizacdo do estudo, os elementos da amostra foram escolhidos de um modo
intencional. Para Vilela (2009, p. 248) “esta abordagem usa-se, com frequéncia, na
pesquisa qualitativa, embora, a generalizacdo dos resultados ndo possa ser efetuada”. A
vantagem da sua aplicacdo sdo 0s baixos custos e a principal desvantagem é que os dados
podem ser facilmente manipulados.

Numa primeira fase, pensou-se em estudar 30 entidades dos setores de atividade
mais representativos da economia angolana, no entanto foi impossivel seguir essa linha de
acdo dada a dificuldade de obtencdo dos dados. Optou-se por entrevistar, apenas, 0S
contabilistas das entidades, financeiras e ndo financeiras, que se sabia que responderiam ao
pedido da entrevista. Os entrevistados das entidades financeiras foram todos do sexo
masculino, com idades, compreendidas entre os 20 e 0os 30 anos (71%) tendo habilitagoes,
em geral, ao nivel da licenciatura. Constatou-se, ainda, que a maioria dos inquiridos (57%),
faziam parte dos quadros da entidade havia entre 5 e 10 anos.

Os inquiridos das entidades ndo financeiras foram na sua maioria do sexo
masculino (57%), com idades, compreendidas entre os 30 e os 40 anos (71%), tendo
habilitacGes literarias, em geral, ao nivel da licenciatura, tal como nas entidades
financeiras.

Os resultados foram semelhantes aos obtidos por Lungo e Alves (2013, p. 120) que
verificaram que, quer no caso das entidades angolanas quer no caso das entidades
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portuguesas, todos os respondentes tinham formacao superior. Mas divergem parcialmente
de Tartari (2005) que observou que, apenas, 50% dos contabilistas do setor pesquisado
eram pessoas licenciadas

Foram selecionadas as seguintes 14 entidades das quais sete sdo financeiras e sete
sdo ndo financeiras e, devido ao pedido de confidencialidade apresentado por varios
respondentes, optou-se por identificar as empresas através de um cédigo. Os codigos foram
atribuidos a partir de duas letras iniciais neutras e seguida de duas letras da propria
designacdo da entidade. A tabela 1 apresenta a designacdo e a data de constituicdo das
entidades, o nimero de empregados e o respetivo volume de negdcios nos anos em analise
(2011 e 2012).

Tabela 1: Caracteristicas das empresas

Empresas data da N° de Volume de Volume de
el constituicdo Empregados Negdcios 2011 | Negécios 2012
JLFA 1990 Mais de 200 3.084.706,01 2.479.733,02
JLPA 2009 Mais de 200 1.305.382,76 1.467.592,91
JLAI 1996 Mis de 200 2.728.856,10 3.995.926,75
JLPC 1956 Mais de 200 621.441,76 484.676,74
JLOL 2001 Mais de 200 699.480,97 716.476,93
JLGS 2006 Mais de 200 7.593.398,64 1.294.411,02
Financeiras JLIC 2005 Mais de 200 386.972,00 392.735,00
FSCM 1999 Mais de 200 2.196.291,67 2.493.953,51
FSNM 2002 Entre 100 e 200 192.128,00 369.874,22
FSRN 2001 Mais de 200 558.216,31 27.968,47
FSMW 2003 Até 100 270.000,00 258.189,74
FSCB 2000 Até 100 1.065.557,98 5.130.131,40
FSAC 1987 Entre 100 e 200 3.588.771,34 3.879.431,20
Nao Financeiras FSRS 2003 Até 100 1.885.284,96 2911762,01

Fonte: Dados da pesquisa.

Em relacdo ao setor de atividade em que as entidades da amostra se inserem, optou-
se por segmentar em entidades financeiras (7) e entidades ndo financeiras (7), incluindo
nas nao financeiras todas as que nao se integram no setor financeiro. As entidades
estudadas ndo sao representativas dos respetivos setores.

Quanto ao numero de empregados verifica-se que todas as financeiras tinham mais
de 200; enquanto 43% das ndo financeiras tinham até 100 funcionarios, 29% entre 100 e

200 e, apenas, 29% tinham, também, mais de 200. Constata-se, assim, que no gque concerne
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ao numero de empregados, as entidades financeiras eram de maior dimensao do que as nao
financeiras.

Atendendo a que as entidades angolanas apresentam as demonstracdes financeiras
com valores expressos em kwanzas (AKZ) e/ou délares americanos (USD), todos os
valores foram convertidos em euro, utilizando a taxa do dia 2014-05-06, 1 USD = 0,7171
€, enquanto 1 AKZ=0,00736 €, obtidos a partir do conversor do Banco de Portugal.

Deste modo o volume de negécios médio das entidades financeiras era de
1.305.382,76 € e 1.294.411,02 €, respetivamente, em 2011 e 2012. No entanto, existia um
desvio padrdo muito elevado, pois 0 volume de neg6cios variava entre um minimo de
386.972,00 € e um maximo de 7.593.398,64 € em 2011 e entre um minimo de 392.735,00
€ e um méaximo de 3.995.926,75 € em 2012. Enquanto as ndo financeiras apresentavam um
volume de negdcios médio de 1.065.557,98 € e de 2.493.953,51 €, respetivamente, em
2011 e 2012. Sendo que o desvio, também, era elevado, pois 0 volume de negdcios variava
entre um minimo de 192.128,00 € e um maximo de 3.588.771,34 € em 2011 e entre um
minimo de 279.684,72 € e um maximo de 5.130.131,40 € em 2012.

3.3. Recolha e tratamento dos dados

A técnica escolhida para a recolha dos dados foi a entrevista. Para Vilela (2009, p.
284) “as vantagens desta técnica consistem no facto de ser rapida, poder ser realizada por
pessoas com preparacdo média e permitem procedimentos matematicos; e a principal
desvantagem é a elevada reducdo do campo de informacédo, limitando os dados aos que
surgem de uma lista taxativa de perguntas”. Optou-se pela entrevista semi-estruturada, néo
se abrindo espaco para novos itens. Formou-se, desta forma, um leque de perguntas que
nortearam e garantiram uma unidade de trabalho.

O presente estudo baseia-se num guido de questdes especificas. Segundo Sampieri
et al (2006, p.391) “neste tipo de tipo de entrevista os tdpicos sdo especificos e a
possibilidade de sair do tema € minima”.

O questionario (Anexo |) aplicado nas entrevistas é formado por perguntas abertas e
por perguntas fechadas. Pretende-se, através das respostas as questdes entender de que
forma os contabilistas entrevistados utilizam as demonstracdes financeiras e a sua analise
no processo de tomada de decisdo. E, ainda, compreender os indicadores e métodos

utilizados e realcar a posicdo econdémico-financeira da empresa.
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Assim, 0 primeiro passo para a realizacdo da entrevista consistiu na elaboracao de
um questionario, tarefa levada a cabo através da adaptacdo dos questionarios aplicados por
Lungo e Alves (2013), Stroeher e Freitas (2008) e Tartari (2005) incluindo questdes
abertas e fechadas, tais como:

. Identificacdo da empresa (1): Recolha de informagéo sobre a designacéo da
empresa, a sua atividade principal, 0 nimero de trabalhadores e o volume de negdcios
médio anual;

. Identidade do inquirido (I1): Obtencdo do conhecimento das caracteristicas
dos entrevistados, principalmente quanto ao grau académico, idade e sexo;

. Informagdes relacionadas com a utilidade das demonstracdes financeiras
(1): Inclui questdes sobre a utilizagdo das demonstracdes financeiras, as informacdes por
elas fornecidas e a forma como suprem a necessidade de informacdo e as dificuldades em
utiliza-las.

O segundo passo consistiu na elaboracdo de uma carta de apresentacdo (Anexo Il)
dos objetivos da investigacdo para enviar as empresas voluntarias de modo a permitir o
agendamento das entrevistas e a familiarizacdo dos inquiridos com o assunto em questéo.
As entrevistas foram agendadas por contacto telefénico e foram realizadas através das
redes sociais Skype e Viber, tendo a ligacdo tido uma duracdo média de cerca de uma hora.

Os dados necessarios aos calculos dos indicadores e a analise das demonstracdes
financeiras foram obtidos a partir do site da maioria das entidades e os restantes foram
fornecidos pelos contabilistas entrevistados. Para o efeito foram analisados dois periodos
(2011 e 2012).

A etapa seguinte consistiu na organizacdo e compilacdo dos dados recolhidos de
modo a proceder-se as devidas analises.

Para o tratamento e andlise dos dados foi usado o método de anélise de contetdo.
Segundo Bardin (2009, p. 44) a analise de conteudo, enquanto método, “representa um
conjunto de técnicas de andlise das comunicacBes que visam obter, por procedimentos
sistematicos e objetivos de descricdo do contetdo das mensagens, indicadores que
permitam a inferéncia de conhecimentos relativos as condicdes de producdo e rececdo
dessas mensagens”. Porém, dentre as diversas formas de andlise de contetdo existente,
aplica-se a esta pesquisa a analise tematica, por ser uma técnica que melhor se adequa a

estudos qualitativos. Para Minayo (2007, p. 316) “a analise tematica consiste em descobrir
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0s pontos de sentido que compdem uma comunicacdo cuja presenca ou frequéncia
signifique alguma coisa para o objetivo que a pesquisa pretende alcangar”.

Para Bardin (2009, p. 121) esta técnica organiza-se em “pré-analise; exploracdo do
material; e, tratamento dos resultados: a inferéncia e a interpretacdo”. Segundo Bardin
(2009) e Minayo (2007) a leitura das falas ou respostas, obtidas por meio de entrevistas,
depoimentos e documentos; € o inicio de qualquer analise de contetdo.

Usando a analise de contetido para interpretar os dados, foi possivel analisar todas
as entrevistas com o devido cuidado aproveitando da melhor maneira as informacoes
relevantes para o presente estudo.

Tal como Maura (2012) efetuou-se de forma literal, a transcricdo do contetdo das
entrevistas de modo a manter as expressdes e 0s termos que faziam parte das mensagens.
Essa transcricdo possibilitou uma leitura pormenorizada das entrevistas, facto que permitiu
a criacdo de quadros com os principais focos de cada entrevistado, no que tange aos
assuntos estudados.

Depois desta etapa foi possivel identificar a frequéncia das respostas que tinham
relacdo com cada categoria. A partir desta frequéncia avaliou-se a importancia de cada
categoria, na visdo dos entrevistados, e retirou-se conclusoes.

No capitulo seguinte sdo apresentados os resultados do estudo desenvolvido e

respetiva andlise.
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4. ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS OBTIDOS

Neste capitulo apresenta-se uma caracterizacdo mais profunda das entidades
estudadas através do recurso a indicadores e, de acordo com as questées formuladas, os
resultados obtidos através das entrevistas realizadas.

4.1. Indicadores calculados

A partir dos dados extraidos das demonstracGes financeiras das entidades estudadas
calculou-se um conjunto de indicadores considerados relevantes (Apéndice A). A tabela
Al reflete os indicadores de cada entidade, enquanto a tabela A2 comporta as medidas
estatisticas (maximos, minimos, médias e desvios padrdo) destes indicadores por setor
estudado, sendo, ainda, que a tabela A3 espelha as mesmas medidas de tendéncia central
de modo geral.

Relativamente aos indicadores de rendibilidade constata-se que:

- Em média as entidades em estudo apresentavam uma rendibilidade liquida das
vendas positiva nos anos de 2011 e 2012 (mais de 8% e cerca de 2%, respetivamente)
evidenciando a sua capacidade em gerar resultados face ao volume de negdcios efetuado.
Verificando-se, no entanto, um decréscimo de mais de 80% de 2011 para 2012. Todavia, 0
desvio padrédo entre as rendibilidades liquidas das vendas era significativo (cerca 23% em
2011 e mais de 27% em 2012), pois enquanto o JLFA atingiu uma rendibilidade liquida
das vendas de quase 59% (valor maximo obtido em 2011), o FSRN atingiu um valor
negativo da sua rendibilidade liquida das vendas 23% (valor minimo obtido relativamente
ao mesmo ano). Porém, em 2012 alcancaram um valor maximo de cerca de 67% (FSMW)
e um valor minimo de cerca de -29% (JLAI);

- Analisando separadamente as entidades do setor financeiro e do setor nédo
financeiro, verificou-se que em média apresentavam rendibilidades liquidas das vendas
positivas nos dois anos em analise (financeiras, cerca de 26% em 2011 e mais de 26% em
2012; ndo financeiras cerca de 0,30% em 2011 e mais de 1% em 2012) mostrando que
tiveram capacidade em gerar resultados face ao volume de negécios. Sendo que as
entidades financeiras alcancaram maiores rendibilidades liquidas das vendas e menores
niveis de crescimento (mais de 2,3%) de um ano para o0 outro em relagdo as ndo financeiras
(mais de 266%);
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- No computo geral as entidades estudadas apresentavam uma rendibilidade
operacional das vendas média superior a 18% e 8%, respetivamente, em 2011 e 2012,
evidenciando uma diminuicdo (cerca 54%) na capacidade de cobrir 0s custos inerentes ao
negdcio. Porém, este valor é afetado pela grande dispersdo dos dados que variavam entre
uma rendibilidade operacional das vendas minima de -23% (FSRN) e um maximo superior
a 61% (FSMW) em 2011 e, ainda, um minimo de cerca de -40% (FSRN) e um maximo de
cerca de 69% (JLAI) em 2012, o que pode ser verificado pelo elevado desvio padréo (cerca
de 25 % em 2011 e quase 29% em 2012).

- A rendibilidade operacional das vendas apresentava, em média, valores positivos
para as entidades em estudo (cerca de 23% e 38%, respetivamente, em 2011 e 2012 no
setor financeiro; e cerca de 2% e superior a 1%, respetivamente, em 2011 e 2012, no setor
ndo financeiro), mostrando a capacidade de cobrir os custos inerentes ao negdcio, quer
fixos quer variaveis. Verifica-se que enquanto as entidades do setor financeiro cresceram
mais de 68% as ndo financeiras decresceram cerca 32%;

- Em média, todas as entidades obtiveram rendibilidade dos capitais préprios
positiva em cerca de 17% e 6%, respetivamente, em 2011 e 2012. Divergindo da analise
anterior, esta teve uma variacdo negativa de mais de 61%. Tal como nos indicadores
anteriores, também, este apresenta um desvio padrdo significativo (cerca 42% e 37%,
respetivamente em 2011 e 2012), enquanto o FSRN obteve cerca de -111% e 50%, o
FSMW atingiu valores maximos de mais de 51% e 118%, para 2011 e 2012,
respetivamente;

- Em termos da rendibilidade dos capitais proprios, 0s resultados obtidos
permitiram gerar excedentes para as entidades e remunerar 0s acionistas ou proprietarios
em cerca de 17% no caso das entidades financeiras em cada um dos anos e cerca de 1%
para as entidades ndo financeiras, também, em cada um dos anos em analise. No entanto,

as financeiras apresentavam uma maior rendibilidade.

Quanto aos indicadores de liquidez, verifica-se que:

- As entidades em estudo apresentavam, em média, uma liquidez corrente de cerca
de 1 em 2011 e mais de 1 em 2012 mostrando que os ativos de curto prazo cobriam o0s
passivos com maior grau de exigibilidade quase na sua totalidade. Estes valores foram
afetados pela heterogeneidade dos dados que variavam entre os minimos de 0,00 em 2011
e de 0.01 em 2012 (JLAI e JLGS, respetivamente) e os maximos de mais de 2 em 2011 e
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cerca de 7 em 2012 (JLPC e JLAI, respetivamente) podendo ser comprovado pelo desvio
padréo de cerca de 72% em 2011 e de mais de 166% em 2012;

- As entidades financeiras apresentavam em média uma liquidez corrente de 1,60 e
1,43, respetivamente em 2011 e 2012, mostrando a sua capacidade de resposta face aos
passivos correntes. Ou seja, as empresas tiveram capacidade de honrar o0s seus
compromissos de curto prazo, enquanto as empresas ndo financeiras apesar de possuirem
capacidade de honrar 0s seus compromissos com terceiros, apresentavam menor grau de
liquidez corrente média (0,68 e 1,13, respetivamente em 2011 e 2012) em relacdo as
financeiras mas em contrapartida as financeiras decresceram mais de 10% enquanto as ndo
financeiras cresceram cerca de 65% de 2011 para 2012;

- De modo geral as disponibilidades das entidades cobriam cerca de 13% e 14% dos
passivos de curto prazo, respetivamente em 2011 e 2012, tendo um ligeiro aumento na sua
capacidade (mais de 10%). Isto ficou a dever-se ao facto das empresas JLAlI e FSNM
apresentarem uma liquidez imediata de 0,00 (valor minimo nos dois anos) e as empresas
JLOL e JLAI apresentarem valores muito superiores (0,48 e 0,76 valores maximos em
2011 e 2012, respetivamente). Verificou-se um desvio padréo superior a 17% em 2011 e
superior 21% em 2012;

- No que diz respeito a liquidez imediata realca-se que tanto as entidades
financeiras como as ndo financeiras, mostravam ter capacidade de honrar 0s seus
compromissos de curto prazo usando somente as disponibilidades. No entanto, as
financeiras apresentavam, em média, valores que rondavam 0,15 em 2011 e 0,30 em 2012;
pelo que as ndo financeiras obtiveram valores médios que atingiram cerca de 0,11 em 2011
e 0,10 em 2012;

- No geral a liquidez reduzida das entidades apresentavam uma media de 0,88 em
2011 e de 1 em 2012, mostrando que as entidades estudadas mesmo sem vender 0s seus
inventarios tinham capacidade para cumprir com as suas obrigacdes de curto prazo.
Entretanto, este valor foi afetado, fortemente pela grande dispersdo dos dados que
variavam entre um minimo de cerca de 0,00 (JLAI) e um méximo de cerca de 1,75 (JLPA)
em 2011; e, ainda, valores que rondavam um minimo de 0,01 (JLGS) e um méaximo de
4,94 (JLAI) sendo observado pelo desvio padréo de 63% em 2011 e de 123% em 2012;

- Mesmo sem vender 0s seus inventarios, as entidades financeiras tinham maior
capacidade para cumprir com as suas obrigacGes de curto prazo em relacdo as nao
financeiras (media superior a 1 nos dois anos) e, ainda, apresentavam maior crescimento
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(cerca 27%). Portanto, as entidades financeiras apresentavam maior grau de liquidez do
que as nao financeiras, mostrando que tinham maior capacidade de honrar os seus

compromissos de curto prazo.

No que tange aos indicadores de endividamento relatam as empresas estudadas,
verificou-se que:

- No computo geral, as entidades apresentavam um endividamento de cerca 88%
em 2011 e de 89% em 2012, mostrando ter capacidade de recorrer a empréstimos caso
fosse necessario. Porém, este valor era fortemente afetado pela dispersdo dos dados que
variavam entre os minimos de 36% (FSCM) e o maximo de cerca de 99% (FSCN);

- As entidades ndo financeiras apresentavam um endividamento de mais de 76% em
2011 e de mais de 58% em 2012, o que significa que as empresas estudadas tinham
capacidade de recorrer a capitais alheios caso fosse necessario. Ou seja, provaram que
tinham condigdes para contrair divida. Enquanto as financeiras, apesar de apresentarem um
valor de mais de 88% em 2011 e superior a 90% em 2012, evidenciavam uma capacidade
de endividamento muito inferior a das ndo financeiras. Enquanto as financeiras
aumentaram cerca de 3% as ndo financeiras diminuiram cerca de 24% de 2011 para 2012;

- Mas, no geral, as entidades mostravam uma diminui¢do da sua autonomia
financeira de mais de 35%. Isto &, os capitais préprios apenas financiavam cerca de 17% e
11% dos ativos da entidade, respetivamente em 2011 e 2012, permitindo deste modo que
os capitais alheios financiassem a maior parte dos ativos fixos. O desvio padrdo entre as
autonomias financeiras era de 18% em 2011 e de 21% em 2012. Enquanto a FSCM atingiu
uma autonomia financeira de 67% e 68%, a FSNM e FSRN atingiram uma autonomia
financeira de cerca 3% e -4% (respetivamente, valor maximo e minimo das autonomias
financeiras em 2011 e 2012);

- Em 2011 e 2012 os capitais préprios das entidades financeiras financiavam,
respetivamente, cerca de 12% e 10% das suas atividades. No mesmo periodo as entidades
ndo financeiras apresentavam maior autonomia financeira (cerca de 26% e cerca de 42%,
respetivamente, em 2011 e 2012) do que as financeiras, permitindo deste modo que os
capitais alheios financiassem a maior parte dos ativos fixos. Observa-se, ainda, que
enquanto a autonomia financeira das entidades financeiras decresceu cerca de 17% a

autonomia das ndo financeiras cresceu mais de 60%.
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No que se refere aos indicadores de risco verificou-se que:

- Em média as entidades estudadas apresentavam um grau da alavanca operacional
de trés em 2011 e de seis em 2012, mostrando que um pequeno aumento ou diminui¢cdo no
volume de negdcios teria maior impacto nos resultados operacionais do segundo ano
(Pinho e Tavares, 2005). Segundo Nabais e Nabais (2004, p. 92) “(...) quanto maior o
indicador maior é o peso dos gastos fixos e maior o risco operacional da empresa”. Logo,
houve menor risco operacional em 2011. Todavia ndo se observou grandes variacfes entre
os valores minimos e maximos de 2012 mas em 2011 esta variacdo foi consideravel visto
que o minimo era de -2 (FSRN) e o maximo de quase 125 (FSCM). Constatou-se, ainda,
que o risco operacional ou econémico aumentou cerca de 39% de um ano para outro;

- As entidades ndo financeiras apresentavam um grau da alavanca operacional
médio de mais de 4 em 2011 e de cerca de 10 em 2012. Enquanto as financeiras
evidenciavam um grau da alavanca operacional superior a dois e cerca de dois,
respetivamente em 2011 e 2012, mostrando que uma pequena variagdo no volume de
negadcios teria maior impacto nos resultados operacionais de 2012 para as ndo financeiras e
0 inverso para as financeiras. Verificou-se, também, que as financeiras apresentavam
menor risco operacional do que as nao financeiras nos anos em analise e que houve um
aumento nos riscos para as ndo financeiras (cerca de 137%) e uma diminuicdo no risco das
financeiras (mais de 16%) de um ano para outro;

- O grau da alavanca financeira das entidades estudadas apresentavam valores
médios de 1 em 2011 e de 0,84 em 2012, sendo que este indicador “mede a variacao
ocorrida nos resultados correntes derivados de variacbes percentuais unitarias nos
resultados operacionais” (Pinho e Tavares, 2005, p.75) logo, verificou-se que houve maior
variacao nos resultados correntes em 2011. No entanto, notou-se uma grande disperséo dos
valores, com um maximo de pouco mais de 111 (FSNM) e um minimo de -0,61 (JLAI), em
2011, e em 2012 apresentava um maximo de mais de 30 (FSNM) e um minimo superior a -
23 (FSRN).

- As entidades financeiras apresentavam um grau da alavanca financeira de 0,93 e
de 0,94 em 2011 e 2012, respetivamente, enquanto as ndo financeiras obtiveram 1 em 2011
e 0,40 em 2012, mostrando que as ndo financeiras tinham maior risco financeiro em 2011
enquanto as financeiras apresentavam um risco financeiro superior em 2012 ou uma
variagdo superior dos resultados correntes face aos resultados operacionais (Nabais e
Nabais, 2004). Portanto, houve um aumento da variacdo para as financeiras (mais de 1%)
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e, uma diminuicdo dos riscos das ndo financeiras em cerca de 60%, diminuindo, assim, 0
peso dos gastos financeiros;

- Em média as entidades estudadas apresentavam um grau combinado da alavanca
superior a 2 em 2011 e de cerca de 2, em 2012, correspondendo este, segundo Caldeira
(2001), ao risco global que traduz a probabilidade de os resultados da empresa se situarem
a um nivel inadequado ao cumprimento dos seus objetivos essenciais. Constatou-se que
havia menor risco global em 2012 pois registou-se uma diminuicdo de quase 19% de um
ano para outro. Os valores tinham uma variagéo significativa tendo a FSNM atingido mais
de 241 (valor méximo) e a FSAC atingiu -3 (valor minimo) em 2011, e em 2012
alcancaram um minimo de -58 (FSCB) e um maximo de pouco mais de 831 (FSNM). Esta
situacdo é evidenciada pelo elevado desvio padréo.

- O grau combinado da alavanca das entidades financeiras foi de mais de 2 em 2011
e de cerca de 2 em 2012, enquanto as ndo financeiras apresentavam valores médios de
cerca de 3 e de quase 27, respetivamente em 2011 e 2012, mostrando que nos dois anos as
ndo financeiras detinham maior risco em termos globais, segundo Caldeira (2001). Para o
autor isto pode justificar-se pelos elevados graus de alavanca operacional e graus de
alavanca financeira nos mesmos periodos. Enquanto o risco global das financeiras
diminuiu cerca de 12% o das néo financeiras aumentou num valor superior a 953% 2011
para 2012.

Em sintese, em termos das rendibilidades obtidas nos periodos em analise, as
empresas da amostra evidenciavam grande heterogeneidade, embora os valores médios
fossem positivos. No entanto, as financeiras foram mais rentdveis do que as néo
financeiras. As financeiras foram, também, as empresas que apresentaram maior liquidez,
maior nivel de endividamento e maior risco financeiro em 2012. Por sua vez as ndo
financeiras foram as que apresentaram maior autonomia financeira, maior risco
operacional, maior risco financeiro em 2011 e maior risco global. O aumento significativo
do risco global (GCA) das empresas ndo financeiras derivou do aumento, também,
significativo do risco operacional (GAQO), embora o risco financeiro (GAF) tenha

diminuido no periodo.
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4.2. Resultados das entrevistas

Seguindo o questionario aplicado nas entrevistas analisa-se as respostas obtidas.

Parte I. Informagdes concernentes a utilidade das demonstracdes financeiras

1. ldentifique as demonstracdes financeiras que servem de instrumento para o

controlo de gestdo existente na empresa (Tartari, 2005).

O quadro 1 apresenta as demonstracdes financeiras utilizadas pelas empresas
estudadas.

Quadro 1: Demonstracgdes financeiras utilizadas

JLFA | JLBAI | JLPA | JLPC | JLGS | JLOL |JLIC | FSCM | FSNM | FSRN | FSMW | FSAC | FSCB | FSRS
Balango | X X X X X X X X X X X X X X
DR X X X X X X X X X X X X X X
DACP X X X X X X
DFC X X X X X X X X X X X X X X
Anexos X X X X X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005)

Os resultados evidenciam que, de acordo com os inquiridos, qualquer das entidades
estudadas utiliza o balanco, a demonstragéo dos resultados e a demonstracéo dos fluxos de
caixa como instrumento para o controlo de gestdo. Cerca de 29% das entidades financeiras
ndo usa a demonstracdo das alteragdes do capital proprio e anexos. Sendo que, apenas,
29% das ndo financeiras usa 0 anexo e 14% usa a demonstracdo das alteracdes do capital
préprio para o mesmo efeito.

Esta situagdo ndo é consistente com os resultados obtidos por Tartari (2005), em
que cerca de 79% usa o balanco e, ainda, 71% utiliza a demonstracdo das alteracdes do
capital proprio, como instrumento de controlo de gestdo. No presente estudo, todas as
demonstragdes financeiras referidas séo utilizadas pelas entidades, mas nem todas sdo
utilizadas por todas as entidades da amostra.
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2. Do seu ponto de vista, quais as principais informaces fornecidas pelas
demonstracBes financeiras utilizadas pela entidade? (Stroeher e Freitas, 2008;
Lungo e Alves, 2013)

Para a maioria dos inquiridos das entidades da amostra, as principais informacgdes
fornecidas pelas demonstracdes financeiras sdo informacdes de apoio a gestdo e para
efeitos fiscais. Para 71% dos inquiridos das entidades financeiras a posi¢cdo financeira, o
resultado liquido do periodo, a liquidez e os impostos a pagar ao Estado séo as informacfes
fornecidas pelas demonstracdes financeiras; enquanto para os restantes (29%) as principais
informacdes sdo a variacdo da produtividade, as entradas e saidas dos meios de pagamento,
e as alteracOes de caixa. Por sua vez, para 86% das ndo financeiras, as informacoes
fornecidas pelas demonstragdes financeiras séo a posicdo financeira, a oscilagdo do volume
de negdcios, o valor do investimento, as dividas a pagar e a receber a terceiros; e quase
42% afirmavam que a situacdo de caixa e de bancos e, os inventarios eram, ainda,
informacdes fornecidas pelas demonstragdes financeiras.

Os resultados convergem parcialmente com Stroeher e Freitas (2008) e Lungo e
Alves (2013). Sendo que Stroeher e Freitas (2008, p. 15-16) constataram que 0S
respondentes consideraram que as informacGes fornecidas pelas demonstracdes financeiras
sdo o ponto de equilibrio, o endividamento, o planeamento tributério, o fluxo de caixa, os
custos, a formacdo do preco de venda e a margem de lucro, fiscal e legal, o faturamento e
as compras, sendo que as informacgdes de gestdo dependem da dimensdo da empresa.
Enquanto Lungo e Alves (2013, p.124) verificaram que em Luanda e Lisboa os inquiridos
consideraram que as demonstracdes financeiras publicadas deviam proporcionar

informacdes sobre a capacidade de gerar liquidez.

3. Considera que as demonstragdes financeiras suprem todas as necessidades de
informacao quer por parte da gestdo quer por parte dos stakeholders? (Stroeher e
Freitas, 2008)

O quadro 2 atesta se as demonstracdes financeiras suprem ou ndo, para 0S

inquiridos, as necessidades de informagéo.
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Quadro 2: Respostas das demonstracdes financeiras as necessidades de informacéo

JLFA|JLBAI| JLPA | JLPC | JLGS JJLOL| JLIC| FSCM | FSNM | FSRN | FSMW] FSAC | FSCB | FSRS

Sim X X X X1 X X X | X

Néo X | X X X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005)

Denota-se que a maioria (57%) dos inquiridos das entidades estudadas considera
que as demonstracdes financeiras suprem todas as necessidades de informacdo quer por
parte da gestdo quer por parte dos stakeholders. Os restantes (43%) defendem que as
demonstragdes financeiras ndo suprem todas necessidades de informacao pois, apesar das
notas do anexo, existem situaces que nao sdo tidas em conta. Estes resultados divergem
dos alcancados por Stroeher e Freitas (2008, p. 14) que observaram que para a maioria dos
entrevistados a informacao financeira fornecida pelos contabilistas ndo supriam as suas
necessidades de informagao, ou supriam a necessidade bésica de informag&o legal e fiscal.
Verificaram, ainda, que devido a dimensdo das suas empresas alguns gestores ndo tinham

interesse em fazer uso pleno das informacdes financeiras.

4. Qual considera ser a maior dificuldade dos utilizadores das demonstracdes

financeiras? (Stroeher e Freitas, 2008)

De forma unanime os inquiridos referem que as maiores dificuldades encontradas
pelos utilizadores das demonstragdes financeiras consistem na interpretacdo do seu
contetido informativo, pois € necessario conhecimento das ciéncias econdmicas para se
perceber alguns fendmenos e consequentemente existem notas que carecem de uma melhor
traducdo por parte da gestdo devido a sua especificidade; e entre os documentos de maior
dificuldade consideram que esta a demonstracdo dos fluxos de caixa.

Os resultados convergem, parcialmente, com os alcancados por Stroeher e Freitas
(2008, p. 16) para esta questdo pois realgaram que a maior dificuldade consiste na “falta de
conhecimento administrativo, ndo percecdo da carga tributaria elevada e, em muitos casos,

ndo separam vida particular da empresa”.

Parte I1. Questdes relacionadas com a analise das demonstracdes financeiras
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5. O departamento de contabilidade analisa as demonstragfes financeiras e o0s
instrumentos de controlo de gesté@o especificados no primeiro item (questdo 1)? Se

sim, fazem-no com que periodicidade? (Tartari, 2005)

O quadro 3 mostra o nivel de respostas por parte dos inquiridos a questdo da
periodicidade da andlise das demonstragdes financeiras.

Quadro 3: Periodicidade das analises

JLFA|JLBAI[ JLPA | JLPC | JLGS [JLOL| JLIC] FSCM | FSNM | FSRN | FSMW| FSAC | FSCB | FSRS
Mensal X X X
Trimestral X X X | X X X X X
Semestral X X
Anual X X X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005).

Qualquer das entidades em estudo analisa 0s instrumentos utilizados para o
controlo de gestdo, sendo que na sua maior parte (57%), em ambos os setores, fazem-no
trimestralmente. Cerca de 43% das financeiras e 29% das ndo financeiras, fazem-no
anualmente. E, ainda, 29% das financeiras analisam os seus documentos mensalmente,
enquanto, apenas, 14% das ndo financeiras fazem-no mensal e semestralmente.

Assim, tal como Tartari (2005), os dados referentes a periodicidade de
apresentacdes das analises esclarecem que algumas entidades utilizam a anélise em mais de
um periodo e que todas as entidades apresentam o resultado das analises aos gestores. Os
resultados deste estudo convergem com os de Tartari (2005) pois, todas as entidades fazem
a analise das demonstracGes financeiras. Mas divergem na periodicidade com que o fazem
pois, de acordo com o autor, cerca 71% fazem-no mensalmente, 21% trimestral e, cerca de
14% anualmente. Os resultados divergem, ainda, dos alcanc¢ados por Lungo e Alves (2013,
p. 122) que constataram que a maior parte das entidades angolanas estudadas analisavam

as suas demonstracGes mensalmente.

6. Quais as técnicas utilizadas pela empresa para a analise das demonstragdes

financeiras? Essas técnicas sdo de facil aplicacdo? (Tartari, 2005)

As respostas dadas a esta questdo pelos contabilistas das empresas financeiras e nao

financeiras sdo apresentadas no quadro 4.
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Quadro 4: Técnicas utilizadas na analise.

JLBAI| JLPA | JLPC | JLGS |JLOL| JLIC | FSCM [ FSNM | FSRN | FSMW| FSAC | FSCB | FSRS

Andlise financeira X | X X X X X [ X X X X X X X X
Andlise vertical X X X [ X X
Andlise horizontal X X X [ X X

QOutra

Fonte: Adaptado de Tartari (2005).

Todas as entidades, financeiras e ndo financeiras, usam as demonstracdes
financeiras na analise econdémico-financeira. E, enquanto 57% das financeiras usam a
analise horizontal e vertical, apenas, cerca de 14% das ndo financeiras usam estas analises.
Para 43% dos inquiridos das entidades financeiras e para 57% das ndo financeiras tais
técnicas sdo de facil aplicacdo enquanto os restantes consideram o inverso.

Os resultados divergem dos obtidos por Tartari (2005), pois o autor verificou que
86% das entidades pesquisadas utilizaram o crescimento das vendas como metodologia de
apoio a tomada de decisdo; 93% das entidades utilizaram o ponto de equilibrio; 79% das
entidades, a margem de contribuicdo; e 57% das entidades utilizaram a analise vertical e
horizontal.

7. A entidade utiliza algum indicador econdémico para atualizar as demonstracgdes

financeiras antes de calcular os indicadores financeiros? (Tartari, 2005)

A maioria das entidades financeiras e ndo financeiras (71% e 57%), respetivamente,
ndo utilizavam qualquer indicador para atualizar as suas demonstragdes financeiras antes
das respetivas analises, enquanto as restantes entidades usavam sempre a taxa de cambio
para este efeito.

Os resultados divergem dos obtidos por Tartari (2005) que verificou que, em
relacdo a esta questdo, constatou que nenhuma das entidades pesquisadas utilizava tal
metodologia, sendo as analises efetuadas com base nos valores contabilisticos historicos.

8. Quais os pontos cuja analise considera ser mais importante para a compreensao

da posicdo economico-financeira da entidade? (Stroeher e Freitas, 2008)

44



De forma quase unanime os inquiridos consideraram que o resultado liquido do
periodo e os resultados operacionais, a liquidez e a solvabilidade, o endividamento e a
rendibilidade, eram 0s pontos mais importantes para compreender a posi¢do econémico-
financeira da entidade. Para os restantes todos os pontos eram considerados importantes
para a sobrevivéncia da organizacdo. Esta situacdo é consistente com Stroeher e Freitas
(2008) e Tartari (2005) que apresentaram resultados semelhantes aos alcancados neste
estudo pois a posicao financeira, o resultado do periodo, a solvéncia e a liquidez foram os

pontos considerados como sendo de realcar na analise das demonstragdes financeiras.

Parte I11. Questdes relacionadas com a tomada de decisé@o

9. Quais as metodologias utilizadas pela empresa na tomada de decisdes?
(Tartari, 2005)

As diferentes metodologias utilizadas para tomada de decisdo estdo refletidas

quadro 5.
Quadro 5: Metodologia de tomada de deciséo
JLFA|JLBAI| JLPA | JLPC | JLGS |JLOL| JLIC| FSCM | FSNM | FSRN [ FSMW| FSAC [ FSCB | FSRS
Cresc.Vendas X X | X X X X X
A Vertical X X X | X X
A. Horizontal X X X | X X
A. Indicadores X1 X X X X | X| X X X X X X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005).

Qualquer das entidades estudadas utiliza a analise por indicadores como
metodologia na tomada de decisdo. N&o obstante, 57% das entidades financeiras e 14% das
nao financeiras usam, ainda, a analise vertical e horizontal, e 42% das financeiras e 57%
das ndo financeiras usam o crescimento das vendas para 0 mesmo efeito.

Tartari (2005) verificou que em 71% das entidades era usada a analise por
indicadores e em 36% eram utilizadas, ainda, outras metodologias de apoio a tomada de
deciséo.

10. Quais os indicadores utilizados nas diversas decisdes na entidade? (Tartari, 2005)
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O quadro 6 evidencia os indicadores utilizados no processo de tomada de deciséo.

Quadro 6: Indicadores para a tomada de deciséo

ULFA |JLBAIJJLPA |JLPC [JLGS [JLOL|JLIC JFSCM [FSNM [FSRN [FSMW [FSAC [FSCB |FSRS
Marg. Bruta X X X X X X X X X X X
Liquidez X X X X X X X X X X X X X X
TRL X X X X X X X X X X
GAF X X X X X X
GAO X X X X X X
Autono.finan. X X X X X X | X X X X
Endividamento X X X X X X X X X X X
Prazosde Pe R X X X X X X X X X X X X
Ponto Critico X X X X X X X
Rend. CP X X X X X X X X
Rend. Vendas X X X X X | X X X X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005).

Verifica-se que, apenas, uma entidade usava todos os indicadores mencionados
(JLFA) e a entidade que menos uso fazia dos indicadores utilizava, apenas, quatro (FSCB).
Entre os diversos indicadores, existia um que era utilizado por todas as entidades (liquidez)
e outro por, apenas, cinco (ponto critico).

De acordo com os inquiridos, os indicadores usados por todas entidades financeiras
eram o indicador de liquidez e o de autonomia financeira, enquanto todas as néo
financeiras usavam o indicador de liquidez e os prazos médios de pagamento e de
recebimento. Cerca de 86% das financeiras usava, também, a rendibilidade dos capitais
proprios, a rendibilidade das vendas, endividamento e tesouraria liquida. Observa-se,
ainda, que 71% usava a margem bruta, prazos médios de pagamento e de recebimento,
grau da alavanca operacional e financeira.

Os outros indicadores apresentavam percentagens abaixo dos 50% no que tange a
sua utilizacdo no processo de tomada de deciséo.

Também, de acordo com os inquiridos a maioria das entidades ndo financeiras
(86%) usava a margem bruta, sendo que cerca de 71% usava a rendibilidade das vendas e o
endividamento e 57% usava a tesouraria liquida. Os restantes indicadores apresentavam
percentagens abaixo de 50% no que concerne a sua utilizacdo no processo de tomada de
deciséo.

Esta situacdo ndo é consistente com Tartari (2005) que verificou que, entre os 21

indicadores estudados, 10 eram utilizados por até metade das entidades. Nota-se que 0s
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indicadores de liquidez corrente, prazo médio de pagamento e de recebimento e a margem
liquida eram utilizados por cerca de 64% das entidades no processo de tomada de decisdes.
E, ainda, mais de 57% utilizavam os indicadores de endividamento a curto prazo, e 50%
utilizavam os indicadores de liquidez reduzida e rendibilidade das vendas como

ferramentas de auxilio no processo de tomada de decisdes.

11. O gestor financeiro compara os indicadores atingidos com os indicadores medios

do setor em que a entidade se integra? (Tartari, 2005)

O quadro 7 que mostra o nivel de comparacao dos resultados da entidade com os do

setor em que a mesma se integra.

Quadro 7: Nivel de comparacédo dos resultados das entidades com os do setor.

JLOL[JLIC JFSCM [FSNM [FSRN [FSMW |FSAC [FSCB [FSRS

Sim XX X X X X X K X X X
Néo X X X

Fonte: Adaptado de Tartari (2005)

Qualquer das entidades financeiras comparava 0s valores atingidos com o0s
indicadores médios do setor, enquanto em cerca de 43% das ndo financeiras 0 mesmo nao
acontecia. No entanto, eram muito menos as entidades que comparavam esses valores com
os alcangados pela concorréncia.

Os resultados divergem significativamente dos alcancados por Tartari (2005) que
constatou que entre as entidades pesquisadas, a comparacdo com indicadores médios do
setor em que se integravam era efetuada por, apenas, 29% das entidades e que 71% nao

faziam este tipo de comparacéo.

12. O gestor recorre as demonstracdes financeiras em busca de informacdes que
possam facilitar o processo decisorio, ou toma as decisbes de acordo com a
situacdo seguindo o juizo pessoal e a experiéncia profissional? (Stroeher e Freitas,
2008 e Lungo e Alves, 2013).
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Todos os inquiridos das entidades financeiras afirmaram ser pratica na entidade o
recurso as demonstracfes financeiras em busca de informacGes que possam facilitar o
processo de tomada de decisdo. Enquanto 14% dos inquiridos das empresas ndo financeiras
afirmaram ndo ser pratica o recurso as demonstracGes financeiras, pois 0s gestores
confiavam mais na sua experiéncia profissional do que nas demonstracfes financeiras,
devido ao débil sistema de informagéo.

Os resultados sdo consistentes com os alcangados por Lungo e Alves (2013) mas
divergem dos de Stroeher e Freitas (2008). Lungo e Alves (2013, p.122) constataram que
as entidades inquiridas utilizavam informacGes contabilisticas nos seus processos de
decisdo. Stroeher e Freitas (2008, p. 17) verificaram que a maioria dos inquiridos afirmava
que a informacédo financeira refletia a realidade das entidades mas ndo era usada nas

decisdes estratégicas.

13. Quais os principais indicadores utilizados pela entidade para tomar as suas
decisBes, quer de investimento quer de financiamento? (adaptado de Schuch,
2001, p. 83)

Como principais indicadores para apoio a tomada de decisdo de investimento e
financiamento foi referido de modo quase unanime pelos inquiridos que as entidades
efetuavam sempre um estudo de viabilidade econdmica. Extraiam o valor acrescentado
liquido (VAL); o retorno sobre investimento (ROI); a taxa interna de rendibilidade (TIR); e
0 pay back. De acrescentar, ainda, que um dos inquiridos das entidades financeiras afirmou
que ndo usavam qualquer destes indicadores mas levavam em conta o nivel de captacéo de

clientes e o nivel de crescimento dos servigos e produtos.

No decorrer das entrevistas, notou-se que as entidades financeiras enfrentavam
maiores dificuldades no uso das informacdes financeiras pois as mesmas quase nunca
chegavam a tempo das respetivas analise. Além de que essa informacdo nem sempre
cumpria 0s requisitos qualitativos, em especial a relevancia, disponibilidade e a
comparabilidade, podendo ndo ter qualquer utilidade. No entanto, a informacdo das
entidades financeiras cumpria de modo mais abrangente no que se refere a requisitos
qualitativos, em especial, a compreensibilidade, a relevancia, a fiabilidade e a
comparabilidade, contribuindo para a utilidade.
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A visualizacdo deste cenario sugere algumas questdes:

- Sera que o nivel de utilidade da informacdo contida nas demonstracGes financeiras tem
alguma relacdo com a rendibilidade das entidades?

- Sera que os valores alcancados sao tipicos dos setores de atividades? Ou, ainda,

- Existem fatores intrinsecos que afetam quer a utilidade das demonstracGes quer a
rendibilidade das mesmas?

Atendendo a que o estudo elaborado é meramente descritivo, sem quaisquer testes
estatisticos, apenas, se pode responder as questdes a partir da observacdo. Nota-se que:

Os inquiridos das entidades financeiras reconheciam maior nivel de utilidade das
informacdes das demonstracdes financeiras do que os das ndo financeiras. Eram, também,
as entidades financeiras que apresentavam maiores rendibilidades operacionais e liquidas
das vendas e dos capitais proprios.

Mas, em geral, as entidades que mais utilizaram a informagdo financeira foram as
que obtiveram os valores mais elevados nos indicadores. Destaca-se pela positiva 0 JLFA
(financeira) com grande uso dos documentos e das informagdes financeiras de modo mais
abrangente e apresentando a maior rendibilidade, tanto das vendas como dos capitais, entre
as entidades estudadas. Destaca-se, ainda, 0 FSMW (ndo financeira) que se distingue por
muitas das caracteristicas apresentadas pelo JLFA.

Enguanto pela negativa observa-se que o JLAI (financeira) e a FSRN (nédo
financeira) apresentavam resultados inversos ao JLFA e FSNW durante 0s anos em andlise
e, simultaneamente, maior nivel de utilizacdo das informacBes fornecidas pelas
demonstracdes financeiras e maiores rendibilidades. Parece, assim, a partir da observacéo,
poder-se afirmar que o nivel de utilizacdo da informacdo contida nas demonstracdes
financeiras tera, eventualmente, alguma relacdo com a rendibilidade das entidades, no
estudo em apreco.

Os valores alcancados parecem ser tipicos dos setores, pois verifica-se que 0s
valores obtidos por uma entidade de um setor comportaram-se de forma muito similar aos
restantes do mesmo setor.

Parece poder-se afirmar, ainda, que existem fatores intrinsecos que afetam quer a
utilidade das demonstracdes financeiras quer a rendibilidade das entidades, sendo que para
fundamentar esta questao deve-se investigar de modo profundo néo apenas as informacdes

financeiras mas, também, as ndo financeiras.
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5. CONCLUSAO, LIMITACOES E LINHAS DE INVESTIGACAO
FUTURAS

A andlise das demonstracGes financeiras visa reduzir a dependéncia de palpites e
intuicdo, e por sua vez diminui as incertezas na tomada de deciséo, pois deteta forgas e
fraquezas econdmicas e financeiras da entidade, sendo deste modo a terapia precisa para a
entidade de modo a tomar medidas que possam dar-lhe o melhor rumo (Bernstein e Wild,
1998).

Esta dissertacdo de mestrado teve como objetivo compreender como as entidades
angolanas utilizam a analise das demonstracdes financeiras no processo de tomada de
decisdo, numa percecdo dos contabilistas das entidades financeiras e ndo financeiras, a
partir de um estudo de caso comparativo. Adotou-se a entrevista semiestruturada como
método de recolha de dados. Deste modo, depois de efetuada uma comparagdo entre as
respostas obtidas destaca-se as seguintes conclusdes principais:

- Na maioria das entidades estudadas, em ambos 0s setores, 0s responsaveis pela
area de contabilidade sdo funcionarios com ensino superior, 0 que subentende uma maior
preparacao para tomada de decises econdmicas e financeiras.

- As entidades financeiras eram de maior dimensdo do que as ndo financeiras, Vvisto
que a maioria das entidades financeiras tinham mais de 200 empregados, enquanto a
maioria das ndo financeiras tinham entre 100 e 200 empregados.

- A maioria das entidades usava o balan¢o, a demonstracdo dos resultados, a
demonstracdo das alteracGes nos capitais préprios, a demonstracdo dos fluxos de caixa e o
anexo, como instrumento para o controlo de gestdo. As informacGes mais relevantes
obtidas a partir destes instrumentos eram posic¢ao financeira, o valor dos impostos a pagar
ao Estado e a situagdo de caixa e de bancos. Mas estes mesmos instrumentos ndo suprem
todas as necessidades de informacdo dos stakeholders.

- O estudo demonstra que, em ambos os setores, os inquiridos referem que €
efetuada a analise das demonstracdes financeiras, com uma periodicidade
predominantemente trimestral, sendo a anélise financeira a técnica de maior incidéncia; e,
a metodologia mais utilizada pelas entidades pesquisadas € a analise por indicadores pois
fornece uma visdo mais profunda e detalhada no processo de tomada de deciséo. Entre os
indicadores pesquisados neste estudo, os mais utilizados pelas entidades financeiras eram a
liguidez e a autonomia financeira, enquanto os mais utilizados pelas entidades néo
financeiras eram a liquidez, os prazos de recebimento e de pagamento. Todas as entidades
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comparavam 0s resultados alcancados no periodo com os do setor em que se encontravam
integrados.

Tal como Lungo e Alves (2013, p. 128) no presente estudo os inquiridos reconheceram
a importancia da informacao financeira para a tomada de decisdes no mundo empresarial.
Os resultados obtidos evidenciam que para quase todas as entidades, financeiras ou nao
financeiras estudadas, as demonstracfes financeiras sdo importantes para a tomada de
decisdes, embora as entidades recorram as mesmas com diferente regularidade, sendo que
as financeiras recorrem com maior frequéncia.

Relativamente ao calculo dos indicadores, no cdmputo geral, as entidades
financeiras obtiveram os maiores valores desde a rendibilidade aos indicadores de risco.

Tentou-se encontrar alguma relacdo entre o nivel de utilizacdo da informacéao
contida nas demonstracGes financeiras e a rendibilidade das entidades; verificar se o0s
valores alcancados eram tipicos dos setores de atividades; ou, ainda, constatar se existiam
fatores intrinsecos que afetassem quer a utilidade das demonstracdes quer as rendibilidades
das mesmas obtidas pelas entidades. Por se tratar de um estudo meramente descritivo ndo
foi possivel comprovar qualquer das relacbes acima identificadas. Ou seja, ndo se pode
afirmar que exista qualquer relagdo entre o nivel de utilizagdo da informacdo contida nas
demonstracdes financeiras e a rendibilidade das entidades, apesar de se notar que aquelas
entidades que apresentavam maiores rendibilidades eram, também, as que mais utilizavam
as informagdes contidas nas demonstrac6es financeiras. Também, ndo foi possivel verificar
se os valores alcancados séo tipicos dos setores de atividades. Portanto, ha que investigar
de forma mais profunda as informagdes financeiras e ndo financeiras para se comprovar 0s
fatores intrinsecos que afetam quer a utilidade das demonstraces quer a rendibilidade das
mesmas.

No que concerne aos objetivos especificos, conclui-se que:

- A caracterizacdo das demonstracGes financeiras foi alcancada por meio do SNC, EC,
NCRF e BADF. E, também, através da literatura pois alguns autores conseguem descrever
todos os aspetos que agregam as demonstracGes financeiras.

- Quanto ao entendimento dos métodos a ter em conta no processo de decisdo e aos
fatores que a afetam, confirmou-se através da revisdo da literatura e do estudo realizado,
que as decisdes sdo na maioria das vezes tomadas com base no conteudo informativo das
demonstracdes financeiras. Mas, 0 aspeto comportamental do decisor, também, é relevante
no processo de tomada de deciséo.
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- Finalmente, foi possivel compreender a analise das demonstrac@es financeiras através
da revisdo de literatura que permitiu ampliar o angulo de visdo sobre as fraquezas e
possiveis correcBes a serem realizadas pelas entidades.

A principal limitacdo do presente estudo estd relacionada com o método de
investigacdo adotado, o estudo de caso. O que significa que os resultados obtidos nédo
podem ser generalizados (Yin, 2010). Pode, ainda, ter ocorrido problemas relacionados
com o enviesamento do investigador; a subjetividade; ou a ética da relacdo do investigador
com 0s seus sujeitos (Sampieri et al, 2006).

Quanto as linhas de investigacdo futura possiveis, considera-se de extrema
importancia que este assunto seja cada vez mais explorado em Angola utilizando como
método de recolha de dados ndo, apenas, a entrevista semiestruturada, mas também a
pesquisa de campo ou outros métodos que venham a ser considerados mais adequados.
Poder-se-ia, também, aumentar a dimensdo da amostra de modo a torna-la representativa.
Realizar um estudo comparativo sobre a analise das demonstra¢des financeiras como fator
determinante na tomada de decisdo entre as pequenas e médias empresas e as grandes

empresas, ou entre empresas industriais e empresas comerciais.
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APENDICE A
Tabela Al: Indicadores de cada empresa

RLV=RL/VN ROV=RO/VN RCP=RL/CP LC=AC/PC LI=D/PC LR=(AC-1)/PC E=PT/AT AF=CP/AT GAO=MB/RO GAF=RO/RC GCA=GAO*GAF
201 | 201 201 | 201 201 | 201 201 201
2011 2012 Cresc 2011 2012 Cresc 2011 2012 Cresc 1 2 Cresc 1 2 Cresc 1 2 Cresc 2011 2012 | Cresc | 2011 2012 Cresc 1 2012 Cresc 2011 2 Cresc 2011 | 2012 Cresc
Financeir
as
58,51 64,29 58,57 63,50 - 89,77 | 90,21 10,23
JLFA % % 9,88% % % 8,43% | 34,50% | 28,20% | 18,25% | 0,15 | 0,57 [ 285,17% 0,03 | 0,14 302,29% ] 011 [ 044 | 289,01% % % 0,49% % 9,79% | -4,33% | 1,06 | 1,05 -1,42% 1,00 [ 099 | -1,32% 1,06 1,03 -2,73%
- 28,79 196,83 | 52,53 | 68,76 - - - 833763,55 941735,21 674706,81 | 88,08 | 90,91 11,92 - -
JLAI 9,70% % % % % 30,90% | 38,09% | 18,49% [ 51,46% | 0,00 | 6,59 % 0,00 | 0,76 % 0,00 | 4,94 % % % 3,21% % 9,09% | 23,74% | 0,97 | 0,86 | -10,75% | -0,61 | 2,89 | 372,31% | -0,59 | -2,49 | 321,56%
27,59 | 40,14 22,57 37,97 87,49 | 89,06 12,51 10,94 -
JLPA % % 45,50% % % 68,24% | 16,98% | 17,46% [ 2,83% | 2,05 | 1,92 -6,13% 0,43 | 0,36 -18,19% 175 | 1,74 -0,51% % % 1,79% % % 12,55% | 2,27 1,90 | -16,09% J 0,93 | 0,98 5,40% 2,11 1,87 | -11,56%
16,26 - 21,28 11,70 - - 89,25 | 90,65 10,75 -
JLPC % 9,33% | 42,62% % % 45,01% | 16,51% | 9,10% | 44,91% | 1,74 | 2,09 19,99% 0,44 | 0,30 -30,50% 157 | 1,94 23,41% % % 1,57% % 9,35% | 13,03% | 3,35 | 557 66,41% 1,02 | 093 | -8,02% 3,40 5,20 53,06%
- - 68,70 | 74,07 31,30 | 25,93 - 11,3
JLGS 1,94% | 1,66% | 14,43% | 4,37% | 529% | 20,97% | 8,00% 3,88% [ 51,55% | 1,60 | 0,01 -99,49% 0,14 | 0,00 -99,89% 1,71 ] 0,01 -99,53% % % 7,81% % % 17,15% 0 17,96 | 58,85% 154 | 207 | 3409% | 17,43 | 37,13 | 113,01%
25,69 30,51 15,29 | 40,05 | 162,03 92,72 | 93,26
JLOL % % 18,79% % % % 24,39% | 23,87% | -2,12% | 1,62 | 1,43 -11,89% 0,48 | 0,45 -7,86% 111 | 1,40 26,58% % % 0,58% | 7,28% | 6,74% | -7,34% | 3,27 1,77 | -45,73% | 0,80 | 0,94 | 18,34% 2,61 168 | -35,77%
27,26 | 26,27 29,55 | 27,66 88,21 | 89,03 11,79 10,97 1468,80 1359,36
JLIC % % -3,62% % % -6,38% | 24,06% | 22,10% | -8,13% | 0,79 | 0,78 -1,04% 0,15 | 0,15 -1,11% 054 [ 0,53 -1,74% % % 0,93% % % -6,98% | 1,10 | 17,29 % 012 | 0,11 | -6,98% 0,13 1,90 %
Néo-
Financeir
as
13,67 111,06 - - 108,22 31,57 | 31,57 67,23 | 68,43 52,0 | 1248 3538,71 8341,59
FSCM % 1,51% % 1,58% | 0,60% | 61,98% ] 30,03% | 2,47% % 1,20 | 1,33 11,10% 0,07 | 0,08 15,14% 091 [ 1,10 21,36% % % 0,00% % % 1,78% 9 5 139,67% | -0,01 | 0,40 % -0,60 | 49,68 %
- 33,54 - - 97,37 | 98,65 - 1170,59 | 111,5 | 30,2 2416 | 8312
FSNM 0,30% | 0,20% | 32,56% % 1,29% | 96,15% | 26,38% | 22,89% | 13,24% | 0,18 | 0,44 | 141,27% 0,00 | 0,00 0,00% 0,85 | 1,27 47,99% % % 1,31% | 2,63% | 1,35% | 48,48% | 2,17 | 27,52 % 8 1 -72,93% 3 0 243,99%
23,14 104,76 | 23,12 39,79 111,30 - - 98,65 | 98,65 26,15 - 117,02 - 23,5 | 2452,58 1218,12
FSRN % 1,10% % % % 72,15% % 50,99% | 54,19% | 0,11 | 0,43 | 272,80% 0,00 | 0,31 | 9926,54% | 0,11 | 0,43 | 272,80% % % 0,00% % 4,45% % 241 | -1,15 | -52,47% | 1,00 0 % -2,41 | 26,94 %
39,85 | 66,98 61,38 | 39,78 - 118,37 | 131,91 56,71 | 56,89 43,29 | 43,29
FSMW % % 68,08% % % 35,19% | 51,04% % % 0,42 | 0,72 72,72% 0,31 | 0,35 9,89% 0,42 | 0,72 72,72% % % 0,32% % % 0,00% [ 2,56 | 2,50 -2,13% 1,00 | 0,74 | -25,89% | 2,56 186 | -27,47%
- 139,62 121,72 136,93 59,11 | 54,95 - 40,89 | 45,05 -
FSAC 3,96% | 1,57% % 1,89% | 4,20% % -3,25% | 1,20% % 1,66 | 1,33 -19,97% 0,24 | 0,10 -59,39% 1,24 | 0,91 -26,98% % % 7,03% % % 10,16% | 545 | 2,44 | -55,17% | -0,46 | 2,61 | 461,65% | -2,53 | -6,37 | 151,81%
- - - 78,66 | 81,45 21,32 18,55 - 11,2 10,1
FSRS 0,67% | 0,39% | 42,21% | 5,73% | 3,95% | 31,00% | 0,97% 0,83% | 14,63% | 1,51 | 1,58 4,46% 0,11 | 0,02 -83,01% 142 | 1,52 7,18% % % 3,56% % % 13,00% 0 956 | -14,68% | 8,87 9 14,95% | 99,35 | 97,44 | -1,92%
14,31 - 111,88 340,40 108,59 76,42 | 58,11 23,96 | 23,58 | 41,89 2083,83 - - - -
FSCB % 1,70% % 0,26% | 1,13% % 41,41% | -3,56% % 0,68 [ 1,13 65,39% 0,11 | 0,10 -12,03% 0,11 [ 0,10 -12,03% % % % % % 77,63% | 4,03 | 88,08 % 169 | 0,66 | 139,27% | 6,81 | 58,39 | 957,64%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Tabela A2: Medidas estatisticas (maximos, minimos, médias e desvios padréo) destes indicadores por setor.

58

RLV=RL/VN ROV=RO/VN RCP=RL/CP LC=AC/PC LI=D/PC LR=(AC-1)/PC E=PT/AT AF=CP/AT GAO=MB/RO GAF=RO/RC GCA=GAO*GAF
2011 | 2012 | Cresc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 2012 Cresc | 2011 2012 Cresc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 2012 Cresc 2011 | 2012 | Cresc § 2011 | 2012 | Cresc 2011 2012 Cresc 2011 2012 Cresc 2011 2012 Cresc
Financeira
s
58,51 | 64,29 58,57 | 68,76 | 17,40 | 34,50 28,20 18,25 222,17 57,60 182,45 | 92,72 | 93,26 | 0,58 | 31,30 | 2593 | 17,15 58,85 113,01
Maximo % % 9,88% % % % % % % 2,05 6,59 % 0,48 0,76 % 1,75 4,94 % % % % % % % 11,30 17,96 % 1,54 2,07 34,09% 17,43 37,13 %
9,70 | 28,79 | 196,83 | 4,37 529 | 20,97 | 38,09 18,49 51,46 926,02 102,63 1008,3 | 68,70 | 74,07 | 7,81 7,28 6,74 - 10,75 372,31 321,56
Minimo % % % % % % % % % 0,00 0,01 % 0,00 0,00 % 0,00 0,01 9% % % % % % 7,34% 0,97 0,86 % -0,61 -2,89 % -0,59 -2,49 %
25,69 | 26,27 22,57 | 37,97 | 68,24 | 16,98 17,46 10,49 101,27 88,21 | 90,21 | 2,28 | 11,79 | 9,79 17,03 16,09 -
Média % % 2,28% % % % % % 2,83% 1,60 1,43 % 0,15 0,30 % 111 1,40 26,58% % % % % % % 2,27 1,90 % 0,93 0,94 1,44% 2,11 1,87 11,56%
Desvio 21,75 | 29,85 | 37,21 | 19,68 | 23,99 | 21,89 | 23,71 16,01 32,47 | 81,88 | 219,29 | 167,83 | 20,51 | 25,03 | 22,03 | 75,17 | 164,90 | 119,37 7,96 6,38 | 19,84 | 7,96 6,38 19,84 | 366,05 | 767,53 | 109,68 157,66 | 122,26 | 619,80 | 1364,19 | 120,10
Padréo % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % % 70,93% % % % % %
Néo
Financeira
s
39,85 | 66,98 | 68,08 | 61,38 | 39,78 | 3519 | 51,04 | 118,37 | 131,91 - 98,65 | 98,65 | 0,00 | 67,23 | 68,43 139,67 - 243,99
Maximo % % % % % % % % % 1,66 1,58 4,84% | 0,31 0,35 | 9,89% 1,42 1,52 7,18% % % % % % 1,78% 52,09 124,85 % 111,58 30,21 72,93% | 241,63 831,20 %
23,14 | 1,70 92,66 | 23,12 | 39,79 | 72,15 | 111,30 | 50,99 54,19 272,80 - 31,57 | 31,57 | 0,00 2,63 4,45 | 269,49 52,47 4961,0 2207,8
Minimo % % % % % % % % % 0,11 0,43 % 0,00 0,00 | 0,00% 0,11 0,10 11,87% % % % % % % -2,41 -1,15 % -0,46 -23,50 8% -2,53 -58,39 6%
0,30 110 | 266,22 | 1,89 129 | 31,75 23,22 65,39 12,82 76,42 | 58,11 | 23,96 | 26,15 | 41,89 | 60,22 137,00 - 952,70
Média % % % % % % 0,97% | 1,20% % 0,68 1,13 % 0,11 0,10 % 0,85 0,91 5,88% % % % % % % 4,03 9,56 % 1,00 0,40 60,26% 2,56 26,94 %
Desvio 20,42 | 2515 | 23,15 | 27,45 | 23,04 | 16,08 | 55,12 51,59 - 63,53 | 46,52 26,78 | 11,77 | 13,58 | 15,37 | 52,27 | 49,13 23,97 | 25,08 464 | 20,53 | 26,32 | 28,19 1869,3 | 5001,0 | 167,52 | 4153,0 | 1604,8 - 9250,0 | 310958 | 236,17
Padréo % % % % % % % % 6,41% % % % % % % % % -5,99% % % % % % % 8% 1% % 5% 6% 61,36% 0% 1% %
Fonte: Dados da pesquisa.




Tabela A3: Medidas de tendéncia central de modo geral.

RLV=RL/VN ROV=RO/VN RCP=RL/CP LC=AC/PC LI=D/PC LR=(AC-I)/PC E=PT/AT AF=CP/AT GAO=MB/RO GAF=RO/RC GCA=GAO*GAF
Cres Cres Cre
2011 | 2012 ® 2011 | 2012 ® 2011 | 2012 | Cresc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 | 2012 | sc | 2011 | 2012 | Cresc | 2011 2012 | Cresc | 2011 2012 | Cresc | 2011 2012 Cresc
Méxi | 58,5 | 66,9 | 14,4 | 61,3 | 68,7 | 12,0 | 51,04 | 1183 | 1319 929,7 57,60 98,6 | 986 | 000 67,2 | 68,4 | 1,78 139,6 72,93 243,99
mo 1% 8% | 9% 8% | 6% 2% % % 1% | 2,05 | 659 7% | 048 | 0,76 % 175 | 494 1,82 5% | 5% % 3% 3% % 52,09 | 12485 | 7% |]11158 | 30,21 % 241,63 | 831,20 %
Mini | 23,1 | 28,7 | 24,3 | 23,1 | 39,7 | 72,1 | 111,3 | 50,99 | 54,19 0,00 102,6 1008,3 | 31,5 | 31,5 | 0,00 | 2,63 | 4,45 | 269,4 52,47 37455 2207,8
mo 4% 9% | 8% 2% | 9% 5% 0% % % 0,00 | 0,01 % 0,00 | 0,00 | 3% ] 000 | 001 9% % | 7% % % % 9% -241 | -1,15 % -0,61 | -23,50 6% -2,53 | -58,39 6%
Médi | 813 | 162 | 80,1 | 18,2 | 849 | 53,5 | 16,74 | 6,49 | 61,26 23,30 10,49 13,86 | 87,7 | 89,0 | 1,44 16,9 | 10,9 | 35,23 38,57 16,18 19,40
a % % 2% 8% % 4% % % % 099 | 1,23 % 0,13 | 0,14 % 0,88 | 1,00 % 8% | 4% % 1% 6% % 2,91 4,04 % 1,00 0,84 % 2,34 1,88 %
Desvi
0 R R
Padrd | 22,5 | 27,0 | 20,0 | 24,6 | 28,9 | 17,1 | 41,59 | 36,70 | 11,76 | 72,2 | 159,5 | 63,09 | 17,1 | 21,3 | 23,86 | 63,4 | 122,5 | 92,97 | 188 | 20,3 | 7,62 | 17,7 | 20,8 | 17,15 | 1349,8 | 3765,4 | 178,9 | 2956,2 | 1098,9 | 62,83 | 6726,5 | 22164, | 229,51
0 5% 7% | 5% 9% | 3% 8% % % % 2% 8% % 9% | 0% % 9% 3% % 6% | 0% % 7% 2% % 0% 2% 6% 0% 2% % 5% 34% %

Fonte: Dados da pesquisa.
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ANEXOS

ANEXO |

Guido para entrevista
Serdo realizados estudos detalhados a respeito da analise das demonstragdes financeiras e
da tomada de decisbes em empresas angolanas com o objetivo de se avaliar o grau de
influéncia das demonstragdes financeiras, dos indicadores e outras informagdes financeiras
necessarias para o processo de tomada de decisao.
Serdo entrevistados contabilistas, pelo facto de estes serem agentes que preparam as
demonstracdes financeiras e que estdo diretamente ligados ao processo de tomada de
decisbes nas empresas. As entrevistas serdo realizadas em Angola e obedecerdo ao
seguinte guido:
Informacdes béasicas da empresa:
e Sexo do entrevistado:
() Masculino
() Feminino
o |dade do entrevistado:
() entre 20 e 30 anos
() entre 30 e 40 anos
() Mais de 40 anos
e Habilitaces literarias do entrevistado:
() Licenciatura
() Mestrado
() Doutoramento
() Outra
o Tempo de servico
() Menos de 5 anos
() entre 5 e 10 anos
() Mais de 10 anos
®  NOIME A8 BIMPIESA: ...ttt ettt e et et e e e e et et e e e e e aen e
o Cidade .......evvviiiinnnns e Contactos da empresa: ..........o.oeeveevennnennn.
o Setor de atividade da entidade: ..........ooiiiie i
e NUmero de funcionarios:
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() Menos de 100
() entre 100 e 200
() Mais de 200
e Volume de negicio em 2012: .......c.iuiuieiiniie i
Parte I. Informagdes concernentes a utilidade das demonstracdes financeiras
1. Identifiqgue as demonstra¢des financeiras que servem de instrumento para o controlo de
gestdo existente na entidade.
a. () Balango
b. () Demonstracdo dos Resultados
c. () Demonstracdo das Alteracdes do Capital Préprio
d. () Demonstracdo dos Fluxos de Caixa
e. () Anexos
2. Do seu ponto de vista, quais as principais informacdes fornecidas pelas demonstra¢des
financeiras utilizadas pela entidade?
3. Considera que as demonstracdes financeiras suprem todas as necessidades de informacéo

quer por parte da gestdo quer por parte dos stakeholders?

a. ()Sim
b. () Néo.
C. Justifique:.......coovviiiiiiiiiis

4. Qual considera ser a maior dificuldade dos utilizadores das demonstragdes financeiras?
Parte I1. Questdes relacionadas com a andlise das demonstragdes financeiras
A anélise das demonstracdes financeira permite a entidade obter um diagnostico da posicao
econémico-financeira da empresa e ter uma visdo ampla dos fatores que afetam ou poderdo vir a
afetar o percurso da empresa. Esta analise possibilita a avaliagdo do desempenho econdémico obtido
e a projecdo de resultados futuros.

5. O departamento de contabilidade analisa as demonstragdes financeiras e os instrumentos de

controlo de gestéo especificados no primeiro item (questéo 1)?

a. ()Sim

b. () Néo
5.1.Se a resposta tiver sido a letra “a”, com que periodicidades sdo apresentadas estas
analises?

a. () Mensal

b. () Trimestral
c. () Semestral
d. () Anual

61



6. A empresa utiliza algum indicador econémico para atualizar as demonstracdes financeiras
antes de calcular os indicadores financeiros?
A () SIM. QUAIZ ...
b. () Néo
7. Quais as técnicas utilizadas pela entidade para a analise das demonstracdes financeiras?
a. () Anéalise Econdmico-financeira
b. () Analise Horizontal

c. () Analise Vertical

d ()outra: .....covveiiniinnnn
7.1. Essas técnicas sao de facil aplicacdo?

a. ()Sim

b. () Néo

8. Quais o0s pontos cuja analise considera ser mais importante para a compreensao da posicao
econémico-financeira da entidade?
Parte I11. Questdes relacionadas com tomada de decisédo
Tomar decisdes é, de facto, escolher entre as varias alternativas possiveis aquela que é encarada
como a mais vantajosa para a sobrevivéncia e continuidade da empresa, e também aquelas que
melhoram a sua produtividade.
9. Quais as metodologias utilizadas pela entidade na tomada de decisfes?
a. () Crescimento nas vendas
b. () Analise Vertical
c. () Analise Horizontal
d. () Anélise por Indicadores
10. Caso tenha optado pela letra “d.” da questdo 11, quais dos indicadores abaixo sdo

utilizados na entidade?

a. () Margem Bruta

b. () Ponto de Critico

c. () Liquidez

d. () Prazo médio de pagamentos e recebimentos
() Autofinanciamento

f. () Endividamento

g. () Rendibilidade das Vendas

h. () Rendibilidade dos capitais proprios (RCP)

i. () Margem de Seguranca
j. () Grau de Alavancagem Operacional (GAO)
k. () Grau de Alavancagem Financeira (GAF)
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11. O gestor financeiro compara os indicadores atingidos com os indicadores médios do setor
em que a entidade se integra?
a. () Sim
b. () Néo
12. O gestor recorre as demonstracdes financeiras em busca de informag6es que possam facilitar o
processo decisorio, ou toma as decisdes de acordo com a situagdo seguindo o juizo pessoal e a
experiéncia profissional?
13. Quiais os principais indicadores utilizados pela entidade para tomar as suas decisdes, quer de
investimento quer de financiamento?

14. Espaco reservado a comentarios, sugestdes ou problemas relacionados com o tema.
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ANEXO 11

-—
7
| pS Instituto. o
Politécnico de Setibal

Escola Superior de
Ciéncias Empresariais

Setubal, 7 de Marco de 2014
Exmos. Senhores,
Assunto: Entrevista sobre Analise das demonstracées financeiras e tomada de decisao

Eu, Jackson Sebastido, estudante do curso de mestrado em Contabilidade e Finangas, na
Escola Superior de Ciéncias Empresariais do Instituto Politécnico de Setibal, em Portugal,
estou a realizar uma dissertacdo no ambito da analise das demonstragdes financeiras e sua
influéncia na tomada de decisdo, sob orientacdo da Professora Doutora Teresa Alves.
Venho por este meio solicitar a vossa colaboracdo para o estudo referido, através do
preenchimento e devolugdo do guido/entrevista em anexo. Garantimos toda a
confidencialidade nos dados disponibilizados, e comprometemo-nos a nao divulgacdo da
identidade da empresa.

A entrevista serd, entdo, realizada por meio de telefone ou skype, mas estarei ao dispor
para prestar qualquer esclarecimento adicional através dos contactos que se seguem, e

disponibilizo-me a enviar o inquérito por e-mail ou fax, se for da vossa preferéncia.

Contacto Tel.: +351 938904622-viber +351 968722211

E-mail: jacksondoterco@live.com.pt

Subscrevo-me, atenciosamente, com 0os melhores cumprimentos,

(Jackson Sebastiédo)
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