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RESUMO

Obter crédito € fundamental para as micro, pequenas e méedias empresas. As instituicoes
de crédito ndo Iho concedem ao desbarato e, perante uma pequena e média empresa
(PME) candidata, procuram munir-se de critérios rigorosos e informacdo de alta
qualidade que lhes permita avaliar inexoravelmente esse potencial mutuario. A presente
dissertacdo almeja expor a perspetiva das instituicdes crediticias acerca da importancia
do relatorio de auditoria enquanto fonte de informacdo para o processo de analise e
concessao de crédito as PME portuguesas. Foi realizado um estudo descritivo mediante a
recolha de 49 respostas andnimas a um questionario submetido a analistas de crédito,
analistas de rating e outros profissionais de institui¢bes crediticias envolvidos no referido
processo. Constatou-se que o relatorio de auditoria é uma fonte de informacéo importante
para o dito processo, especialmente quando exibe uma Opinido Limpa ou uma Escusa de
Opinido. A omissdo de informacao e erros nas demonstracfes financeiras é a causa para
a emisséo de uma opinido modificada considerada mais importante e a relevancia elevada
atribuida pela literatura atual ao pardgrafo de incerteza material relacionada com a
continuidade foi comprovada. Concernente as caracteristicas do documento analisadas, a
percecdo dos analistas e restantes profissionais envolvidos evidencia que a estrutura do
relatério de auditoria é adequada e a informacdo que nele consta é pertinente e
compreensivel. Ndo s6 complementa as demonstracdes financeiras, como também lhes
confere credibilidade, o que a torna dificil de obter através de fontes alternativas.
Incorporar informacéo no relatério de auditoria referente ao controlo interno da auditada
¢ uma adicdo a considerar. O estudo contribui com a perspetiva dos profissionais das
instituices crediticias sobre esta matéria, o que ndo se obtém facilmente e é crucial para

as PME, respetivos empresarios e comunidade cientifica de auditoria.

Palavras-chave: crédito bancario; informacéo financeira; PME; relatério de auditoria.
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ABSTRACT

Grant credit is crucial for small and medium-sized (SMEs). Credit institutions do not give
credit just anyhow. When faced with an SME applicant, they seek to equip themselves
with rigorous criteria and high-quality information about the borrower’s ability to repay
term debt on time. This dissertation aims to present the perspective of the credit
institutions about the importance of the audit report as a source of information for the
analysis and granting credit process to Portuguese SMEs. A descriptive study was
conducted by collecting 49 anonymous answers to a survey submitted to credit analysts,
rating analysts, and similar credit institutions professionals involved in the mentioned
process. It was found that the audit report is an important source of information for the
mentioned process, mainly when it includes an unmodified opinion or a disclaimer of
opinion. The omission of information and errors in the financial statements is the most
important cause for the issuance of a modified opinion, and the high relevance attributed
by the current literature to the material uncertainty related to going concern was proven.
Regarding the analyzed characteristics of the document, the perception of the analysts
and other professionals involved shows that the structure of the audit report is adequate
and that the information it contains is relevant and understandable. It not only
complements the financial statements but also lends credibility, which makes it
challenging to obtain through alternative sources. Insert in the audit report some
disclosures about the audited company's internal control are perceived as a good addition.
The study contributes with the credit institutions professional’s perspective on this matter,
which is not easily obtained and is crucial for SMEs, their owners, and the audit scientific

community.

Keywords: audit report, bank credit, financial information, SME.
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A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

INTRODUCAO

No contexto empresarial que atualmente se vivencia, o recurso ao crédito e, variadas
vezes, a escapatOria para a continuidade e crescimento sustentado das organizagoes.
Ainda assim, as instituicdes de crédito ndo concedem financiamento ao desbarato, a toda
e qualquer organizacao que o solicite, fazendo-se munir de critérios objetivos e exigindo
informacdo de alta qualidade que lhes permite avaliar o grau de cobrabilidade dos
montantes solicitados e classificar as entidades devedoras (Grossman & Hart, 1982).

O Relatorio de Auditoria (RA), para as entidades livremente auditadas, ou a Certificagdo
Legal das Contas (CLC), para as entidades auditadas por imposicao legal ou estatutaria,
pode constituir uma fonte de informacéo altamente aprazivel para esse tipo de entidades,
dada a sua funcgéo primordial de expressar a opinido do auditor, assente numa seguranga
razoavel sobre se as demonstracdes financeiras (DF), como um todo, ndo apresentam
distorcBes materiais, que resultem de fraude ou erros (810 e 11 da ISA 700 [Revista]).
Pese embora a multiplicidade de estudos que se dedicam a investigacdo do papel e
relevancia da auditoria para os stakeholders (e.g., Alzoubi, 2018; Cha et al., 2016;
Palazuelos et al., 2018), a verdade é que, no que concerne a importancia do RA/CLC para
que as instituicdes crediticias concedam crédito as Micro, Pequenas e Médias Empresas

(PME) portuguesas, estes estudos séo ainda algo escassos (Serra, 2013).

Assim, este trabalho pretende expor a perspetiva das instituicGes crediticias acerca da
importancia do RA enquanto fonte de informacéo para o processo de analise e concessao
de crédito as PME portuguesas. Quanto a sua relevancia, essa consubstancia-se no facto
de essa perspetiva ndo se obter com relativa facilidade e ndo sé ser vital para a satde das
entidades que recorrem ao crédito e, logicamente, 0s respetivos empresarios, como
também para os proprios auditores e Revisores Oficiais de Contas (ROC). Como
defendem Palazuelos et al. (2018), as instituicdes crediticias figuram no lote dos
principais stakeholders das PME e nos mais importantes utilizadores das suas DF, razéo
pela qual a sua perspetiva incrementa o poder e a fiabilidade do trabalho dos profissionais
de auditoria mencionados. Este estimulo coloca-0s no topo dos beneficiarios deste estudo,
a par das proprias PME portuguesas, que ficam a saber com o que contar quando

procurarem por crédito bancario.

A estrutura da dissertacdo compreende seis capitulos, subsequentes a presente introducao.

No primeiro capitulo é apresentado o conceito de PME e efetuado um breve
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engquadramento desta categoria no contexto empresarial portugués, a luz de alguns
indicadores econdmico-financeiros. No segundo, dedicado ao financiamento das PME,
comeca-se por se descrever as principais teorias explicativas das estruturas de capitais das
empresas, a luz da literatura existente. Designadamente a Teoria de Modigliani e Miller,
Teoria do Trade-Off, Teoria da Agéncia e Teoria do Pecking Order. Reflete-se sobre os
cenarios que mais frequentemente motivam as PME a recorrer ao financiamento e o
porqué de esta obtencdo de recursos extra ser tdo importante para a sobrevivéncia e
desenvolvimento sustentado destas entidades. Seguidamente, apresenta-se uma panéplia
das principais fontes de financiamento disponiveis para as PME em Portugal e os desafios

que se insurgem contra estas organizacdes, quando lhes tentam aceder.

Os trés capitulos posteriores tém em comum a incidéncia sobre o tema auditoria. No
terceiro capitulo explana-se porque é tdo valorosa a informacao financeira e ainda mais a
sua credibilidade, uma caracteristica que cabe a auditoria externa assegurar. Ha entidades
que, pelos critérios legalmente estabelecidos a nivel nacional, estdo obrigatoriamente
sujeitas a apresentar as suas contas auditadas, num servico designado Revisdo Legal das

Contas. Assim sendo, também neste terceiro capitulo, sdo identificadas essas entidades.

O quarto capitulo, numa exposi¢do mais teorica, centra-se por completo no RA/CLC.
Especificam-se os diferentes tipos de opinido (modificada e ndo modificada) que o auditor
pode emitir e os elementos adicionais, também passiveis de constar no documento mas

que, ainda assim, ndo contribuem para modificar a opinido de auditoria.

No quinto capitulo, o Gltimo alusivo a revisdo de literatura que antecede a investigacao
desenvolvida, é apresentada uma sumula de trabalhos de outros autores, debrucados na
relacdo do RA com a obtencdo de financiamento, mais especificamente, sob a forma de
crédito bancario. Estes estudos foram desagregados em trés grupos distintos: os que
incidem fundamentalmente sobre a importancia do RA (e da auditoria externa) para a
obtencdo de crédito bancéario, os que investigam se a prépria opinido de auditoria
transcrita no RA tem influéncia nesse objetivo e, por fim, os que incidem sobre a estrutura
e contetdo do RA, tendo em vista as caracteristicas que possam ser melhoradas para que
se reduza a diferenca de expectativas dos utilizadores do RA, neste caso em especifico,

sob o prisma das instituicdes crediticias.

No sexto e ultimo capitulo, € apresentada toda a investigacdo desenvolvida e as suas

etapas varias, desde a forma como foi concebida até & apresentacdo e discussdo dos
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resultados. Neste estudo empirico, baseado no desenvolvido por Duckardt et al. (2019),
foram submetidos questionarios de resposta fechada a analistas de crédito, de rating e
outros profissionais das instituicdes crediticias que estdo envolvidos, direta ou
indiretamente, no processo de analise e concessdo de crédito as PME portuguesas. O
intento principal passou por dar a conhecer a perspetiva desses profissionais acerca da
importancia do RA/CLC para o dito processo, enquanto fonte de informagéo a consultar
e também em funcéo da opinido de auditoria nele emitida. Um complemento adicional e
distintivo do presente estudo face ao homologo mencionado é a componente de
investigacdo respeitante a estrutura e contetdo do RA/CLC, cuja perspetiva das

instituicdes crediticias e dos referidos profissionais € igualmente perscrutada.

Finalmente, sdo apresentadas as conclusbes obtidas, as limitagcdes inerentes ao estudo

desenvolvido e algumas propostas de investigacdo futuras.
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1 DEFINICAO E CARACTERIZACAO DAS PME

Neste primeiro capitulo é apresentado o conceito de PME e enquadra-se a categoria na

conjuntura empresarial portuguesa, por recurso a indicadores econémico-financeiros.

1.1 Conceito

A primeira definicdo da Unido Europeia (UE) atribuida as PME surge através da
Recomendacao da Comisséo 96/280/CE, de 3 de abril de 1996, pautada pela ideia de que
a existéncia de diferentes definicdes quer a nivel nacional quer comunitario, num mercado
cada vez mais unificado, davam aso a incoeréncias e a aplicacdo desigual das politicas,
potenciando as distor¢des de concorréncia nos Estados-Membros. Admitia-se que a
uniformizacdo da definicdo na Comissdo Europeia (CE), Estados-Membros, Banco
Europeu de Investimento (BEI) e Fundo Europeu de Investimento (FEI) mitigaria essas
discrepancias e reforcaria a eficacia das politicas destinadas as PME, contribuindo para

um mercado mais justo.

Fruto da necessidade de adaptacdo a evolucdo econOmica e das dificuldades de
interpretagédo apontadas ao diploma, foi introduzida em sua substitui¢do a Recomendagao
da Comissédo 2003/361/CE, de 6 de maio de 2003. O objetivo principal da CE visou
salvaguardar que as medidas de apoio implementadas fossem canalizadas para as

empresas que delas carecem, efetivamente.

O artigo 1° do Anexo da Recomendacéo clarifica o conceito de empresa, referindo que o
designio é atribuido a qualquer entidade que exerce uma atividade econémica, nao
obstante a sua forma juridica. Ao se considerar a pratica de uma atividade econdémica
como determinante da definicdo de empresa, descurando a forma juridica, as sociedades
familiares, trabalhadores independentes e as parcerias e associagfes que regularmente
desenvolvam uma atividade economica tornam-se parte integrante do conceito de

empresa.

Os contornos da categoria das PME séo estabelecidos pelo artigo 2° do Anexo da referida
Recomendacdo, que recorre a limites financeiros e ao numero de efetivos para efetuar a
distingéo, assentes nos dados do ultimo exercicio contabilistico encerrado (artigo 4°, n°1).
Se a data de encerramento de contas, os limites estabelecidos forem alcangados ou
excedidos, o estatuto de PME néo se perde, desde que tal ndo se repita pelo segundo ano

consecutivo (artigo 4°, n°2).
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Assim, fazem parte da categoria todas as empresas que empregam menos de 250 pessoas
e cujo volume de negdcios anual ndo excede 50 milhdes de euros ou cujo balango total
anual ndo excede 43 milhdes de euros. Usualmente, faz-se uma distin¢édo intra categoria

extraordinaria, da seguinte forma:

I.  Pequenas empresas — as que empregam menos de 50 pessoas e cujo volume de
negocios anual ou balanco total anual ndo excede 10 milhGes de euros;
ii.  Microempresas — as que empregam menos de 10 pessoas e cujo volume de

negocios anual ou balanco total anual ndo excede 2 milhdes de euros.

Tal como o nome do diploma indica, a definicéo e os critérios estabelecidos representam
recomendacdes da UE, sem qualquer forca legal impositiva. A nivel nacional, os
organismos parecem reger-se por essas recomendacgdes comunitarias, dos quais importa
destacar as definicdes apresentadas pelo Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC)

e pelo Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovacéo (IAPMEI).

O SNC categoriza as entidades em conformidade com o Decreto-Lei n.° 98/2015, que
transpde a Diretiva n.° 2013/34/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de
junho de 2013, referente as DF anuais, as DF consolidadas e aos relatorios conexos de
certas formas de empresas. Este Decreto-Lei, a vigorar desde 1 de janeiro de 2016,
implementou varias alteracdes no Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de junho (revogado
pela Lei n.° 20/2010, de 23 de agosto) e define as PME através de indicadores semelhantes
aos da UE, tais como o total do balan¢o, o volume de negdcios liquido e 0 nimero médio

de empregados durante o periodo, ainda que com escalas e limites distintos.

O Quadro 1.1 é demonstrativo dos limites estabelecidos pelo artigo 9° do Decreto-Lei n.°

98/2015 para categorizacao das entidades e pela qual o SNC se rege:

Quadro 1.1 - Limites para categorizacdo das PME portuguesas, segundo o SNC.

Categoria de Empresa N° trabalhadores Volume de neg6cios Balanco total

Micro <10 <700.000 <350.000
Pequena <50 < 8.000.000 <4.000.000
Média <250 <40.000.000 <20.000.000

Fonte: Dados obtidos no artigo 9° do Decreto-Lei n.° 98/2015.

As que ultrapassam dois dos trés limites que categorizam as médias entidades, sdo
consideradas Grandes Entidades, a par das Entidades de Interesse Publico, que
independentemente de cumprirem ou ndo com estes limites, sdo sempre equiparadas a
Grandes Entidades (artigo 9°, n° 5 do Decreto-Lei n.° 158/2009).
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O IAPMEL, por intermédio do Decreto-Lei n.° 372/2007, de 6 de novembro, também
alude as orientagdes da UE para definir as PME. O artigo 2° do Decreto-Lei especifica
que os critéerios correspondem aos previsto pela Recomendagdo n.° 2003/361/CE,
anteriormente mencionada. A génese do IAPMEI provém da necessidade de colmatar a
incapacidade financeira, organizativa e de gestdo das empresas de menor dimensao, dada
a sua importancia na economia portuguesa. Nesse sentido, a 7 de fevereiro de 1975, foi
emitido pelo Ministério da Economia o Decreto-Lei n.° 51/75, cuja publicacdo da origem
a este organismo, dotado de personalidade juridica e autonomia administrativa e
financeira (artigo 1° n° 1). A sua misséo firma-se na promoc¢do da competitividade e
crescimento empresarial, salvaguarda do apoio a concecdo, execu¢do e avaliacdo de
politicas dirigidas a atividade industrial, visando o reforco da inovacdo, do
empreendedorismo e do investimento empresarial, com particular relevo dado as PME
(IAPMEI, 2020).

1.2 Contexto empresarial portugués

Explanado o conceito e critérios de categorizacdo das PME, enquadram-se agora estas

entidades no panorama socioeconoémico portugués, com foco no papel que desempenham.

A preponderancia das PME em Portugal é inequivoca e factualmente reiterada pelos
dados estatisticos do ano 2020, os mais atuais disponibilizados pela PORDATA (2022),
que apontam para a existéncia de 1.314.944 PME em Portugal, o equivalente a 99,9% do
tecido empresarial portugués. As microempresas Sa0 as mais expressivas nesta categoria,
totalizando 1.264.086 (cerca de 96,13% das PME), seguidas das 43.678 pequenas
empresas (cerca de 3,32%) e, finalmente, das 7.180 médias empresas (aproximadamente
0,55%).

A categoria estende-se a 13 setores de atividade econdmica, das quais, sensivelmente um
terco esta afeta a setores ndo discriminados. Destacam-se o “comércio por grosso e a
retalho” (peso de 16,3%), a “agricultura, producdo animal, caga, silvicultura e pesca”
(9,6%) e o ‘“alojamento, restauragdo e similares” (8,5%) como setores mais
representativos do total das PME, equivalendo a um peso total agregado superior a 30%.
Em contraste, os setores menos expressivos sdo o das “indistrias extrativas” (peso de
0,1%), “cletricidade, gas e agua” (0,5%) e “atividades financeiras e de seguros” (1,2%),

cujo total conjunto soma 1,8% do total das PME (PORDATA, 2022).
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No quadro subsequente (Quadro 1.2), elaborado com dados facultados pela PORDATA
(2022), apresentam-se alguns indicadores econémico-financeiros relativos as PME

portuguesas, entre 2015 e 2020 (o mais atual a data de consulta).

Quadro 1.2 Indicadores econdmico-financeiros das PME portuguesas.

o omed yug  Peemlao Carmaiobuia cogugmen
2015 201 761,50 € 52 423,50 € 2897135 9 205,80 € 157 023,50 €
2016 210 030,90 € 56 044,20 € 2994 706 10 644,40 € 159 322,00 €
2017 225485,50€ 61317,60 € 3114 405 12 107,40 € 163 478,90 €
2018 238 522,00 € 65741,70 € 3230077 13 885,60 € 167 232,20 €
2019 248 445,00 € 69 352,30 € 3344792 14 463,60 € 172 435,90 €
2020 230 207,20 € 63 967,50 € 3293582 13 387,00 € 180 169,40 €

Fonte: Dados facultados pela PORDATA (2022).

Verifica-se que, em 2020, as PME faturaram 230.207 milhdes de euros e criaram riqueza
na ordem dos 63.967 milhdes de euros. O montante apurado em 2020 contrariou a
tendéncia crescente dos Gltimos anos e, em andlise ao quinquénio 2015-2019, o valor
acrescentado gerado pelas PME cresceu a uma taxa superior a 5% ao ano, facto que se
realca. Como defendem Floyd e McManus (2005), as PME sdo mais propensas ao risco
e, por conseguinte, mais inovadoras, o que lhes permite uma maior criacdo de valor. Em
termos de estrutura organica, sdo mais flexiveis do que as grandes empresas, 0 que acelera
benignamente a tomada de decisdo comparativamente a essas, cujas estruturas

organizacionais sdo mais rigidas.

No mesmo ano, investiram 13.387 milhdes de euros e a sua divida ascendeu a 180.169
milhdes de euros, aproximadamente. De forma andloga, verifica-se uma tendéncia
crescente nos varios indicadores ao longo dos Gltimos anos, excecao feita ao proprio ano
2020, quando eclodiu a pandemia Covid-19 que impactou na economia e no mundo, em
efeito do confinamento obrigatorio consequente. Os indicadores apresentados e as
respetivas variacdes sdo um demonstrativo poderoso da brutalidade do impacto e

repercussdes do virus nas contas da globalidade das organizacoes.

As PME desempenham um papel fundamental no crescimento e estabilidade das
economias, contribuindo para o desenvolvimento do Produto Interno Bruto (PIB), das
receitas fiscais, inovacdo e criacdo de emprego (Dannreuther, 2007; DGAE, n.d.; Franco
& Ferreira, 2021). Em matéria de empregabilidade, 0 numero de pessoas ao servico das
PME tem crescido significativamente e, em 2019, esse numero ascendeu a 3.344.792

pessoas. Em 2020, esse total decaiu cerca de 1,5%, em funcdo das razdes ja explicitadas,
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empregando ainda assim mais de 3,2 milhdes de pessoas em Portugal, num total de
4.233.990 de populacdo ativa (cerca de 78%).

Apesar da relevancia destas empresas na economia nacional, estas enfrentam varias
barreiras internas e externas ao crescimento, nomeadamente o limitado acesso a
financiamento externo, que impossibilita muitas das suas vontades operacionais tais como
0 investimento em Investigagdo & Desenvolvimento e em Inovagdo, com efeitos
extremadamente negativos no volume de negdcios, na empregabilidade que
proporcionam e no proprio desenvolvimento e sustentabilidade. Em economias que
valorizam a competitividade das PME nos mercados, como é o caso portugués, a

implementacdo de medidas que facilitem o acesso a este tipo de financiamento é crucial.
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2 O FINANCIAMENTO NAS PME

No presente capitulo, que incide sobre o financiamento das PME, descrevem-se as
principais teorias explicativas das estruturas de capitais das empresas, com o intuito de
identificar as que mais se ajustam a realidade das PME nacionais. ldentificam-se 0s
fatores que mais motivam as PME a recorrer ao financiamento, as fontes disponiveis e

mais adequadas e as principais dificuldades das PME quando Ihes tentam aceder.

2.1 Teorias da estrutura de capital

As varias teorias sobre a estrutura de capital das empresas surgem na tentativa de explicar
de que forma as empresas financiam os seus ativos (Pinho & Tavares, 2005) atraves de
uma combinacédo 6tima de divida com capital préprio, pesando os fatores que possam ter
efeito nas decisdes de financiamento e se a estrutura de capital afeta o valor da empresa.
Na auséncia de uma teoria universalmente aceite sobre a estrutura de capital, importa
destacar as que frequentemente sdo mencionadas pela literatura contemporanea,
nomeadamente, a Teoria de Modigliani e Miller, a Teoria do Trade-off, a Teoria da

Pecking Order e a Teoria da Agéncia.

2.1.1 Teoria de Modigliani e Miller

A génese da literatura sobre a estrutura de capital esta altamente relacionada com o
trabalho de Modigliani e Miller (1958, 1963), que providencia um teorema explicativo da
divida. Assente em duas proposic¢des fulcrais, a teoria tem por premissa um mercado de
capitais perfeito, sem impostos, sem custos de agéncia, de transacdo e de faléncia ou

assimetrias de informacao.

A primeira proposicao estabelece que o valor de mercado de uma empresa é independente
da sua estrutura de capital, pelo que as decisdes acerca da estrutura de capital ndo tém
qualquer relevo. O que determina o valor de uma empresa € o valor dos seus ativos, ndo

obstante as propor¢des de capital proprio e alheio (Ross et al., 2022).

A segunda proposicdo determina que o aumento do custo do capital proprio é
proporcional ao racio capital alheio/capital proprio, o que significa que a obtencdo de
custos menores por via do recurso a capital alheio traduz-se num aumento do custo do
capital préprio, na mesma medida. Uma maior utilizacdo de capital alheio impacta
diretamente no risco financeiro dos acionistas da entidade (os detentores de capital

proprio), que ao perceberem esse risco, exigem retornos elevados compensatorios,
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reduzindo assim o capital proprio (Ross et al., 2022). Ora, as proporg¢des da divida e do

capital proprio podem ser mutéveis, mas o valor total da empresa permanece intacto.

Em 1963, Modigliani e Miller alteram o seu trabalho inicial e reconhecem o efeito da
fiscalidade na estrutura de capital da empresa, através da consideracdo dos encargos
financeiros enquanto gastos fiscalmente aceites para efeitos de apuramento do rendimento
tributavel. Recorrer a capital alheio permite a empresa efetuar poupancas fiscais pela
deducdo a matéria coletavel dos juros pagos em financiamentos, considerados gastos
fiscalmente aceites. O valor global da empresa passa a equivaler ao valor da empresa

financiada com capitais proprios acrescido da poupanca fiscal.

Este beneficio fiscal associado a divida, por contraposicdo a inércia dos dividendos, gera
um efeito de alavancagem financeira, pressuposto que a manter-se constante
encaminharia as empresas para uma estrutura de capital 100% constituida por divida,
perspetivando uma maximizacdo desse beneficio. Ainda assim, Modigliani e Miller
(1963) admitem que uma estrutura de capital exclusivamente composta por capital alheio
¢ impraticavel e que é recomendavel que as entidades salvaguardem uma certa

flexibilidade que Ihes permita optar pela fonte de financiamento mais adequada.

2.1.2 Teoria do Trade-off

A Teoria do Trade-off explica a estrutura do capital como um dilema entre beneficios e
custos dos empréstimos (Myers, 2003). Estabelece que o endividamento pode ser
vantajoso para as empresas, por permitir produzir poupancas fiscais. Ainda assim, essa
alavancagem incrementa também o risco e os custos de faléncia que, por seu turno,
restringem o valor das empresas. Existe a possibilidade de faléncia quando uma empresa
ndo gera um fluxo de caixa capaz de dar resposta as obrigaces perante os credores
(Damodaran, 2014). Paulatinamente, os credores vao-se apoderando do ativo e controlo
da empresa, numa operacao designada por custo de faléncia.

Esta teoria enaltece os beneficios fiscais resultantes do recurso ao capital alheio,
sugerindo que a empresa contrai divida até que as poupancas fiscais por ela geradas
superem os custos de faléncia e os custos de agéncia (a seguir retratados na Teoria da
Agéncia). A juncgéo das duas variaveis, poupanca fiscal e custos de faléncia, cruzam um
ponto otimo entre capital proprio e alheio, em maximizacdo do valor da empresa

(Serrasqueiro et al., 2011).

10



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

As empresas devem permanecer constantemente neste nivel 6timo de divida e, portanto,
sempre que se verifique um desvio, a estrutura de capital deve ser ajustada constante e
gradualmente para o nivel de divida 6timo pretendido, maximizando o valor da empresa
(Myers & Majluf, 1984).

O capital alheio € uma ferramenta poderosa que as empresas mais rentaveis podem utilizar
como forma de potencializar os seus beneficios fiscais, mas devem ter sempre em atencéao
o efeito secundario que essa alavancagem imprime no risco de faléncia. Logicamente,
este tipo de operagdes tem interpretacfes distintas entre 0s varios intervenientes,
instaurando conflitos de interesse e expectativas que se tentam mitigar através da inclusdo

dos custos de agéncia.

2.1.3 Teoria da Agéncia

Desenvolvida por Jensen e Meckling em 1976, a teoria fundamenta-se na definicdo da
relacdo de agéncia enquanto acordo em que alguém (o principal) contrata outrem (um
agente) para a prestacdo de um determinado servico em seu home e por sua conta, a troco
de uma remuneracao. Jensen e Meckling (1976) referem que as expectativas de uma parte
e outra nem sempre estéo alinhadas e os problemas de agéncia surgem quando o agente
atua em prol dos préprios interesses e descura os do principal, aqueles que se

comprometeu a satisfazer através do vinculo contratual.

A teoria analisa esta problematica identificando dois conflitos: entre acionistas e gerentes
e entre acionistas e credores. O principal conflito acontece quando ha desajuste entre a
vontade de maximizacgédo da performance empresarial por parte do acionista e a atuacao
do agente, que salvaguarda primeiro os seus interesses. Quanto maior o poder do gestor,
tanto maior a probabilidade de este agir em beneficio préprio e desvalorizar o do
acionista. Uma das solucdes para este conflito pode passar pelo recurso ao capital alheio,
ja que os custos financeiros que lhe estdo associados podem adestrar as decisdes dos
gestores. A reducdo dos free cash flows provocada pela divida assumida encurta a
margem de manobra e impulsiona os gestores a trabalhar mais e melhor, tomar decis6es
mais acertadas de investimento e a usufruir de menos privilégios para evitar que o0 seu

desempenho na empresa ou reputacdo sejam comprometidos (Jensen, 1986).

O outro conflito, entre quem detém o capital a conceder aos acionistas e 0S proprios
acionistas, surge porque apos receberem esse capital, 0s acionistas podem tomar decisdes

de investimento que ndo se coadunem com as expectativas dos credores, ja que 0s
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credores podem entender essas decisbes como mais arriscadas e passiveis de

comprometer a capacidade de solver os compromissos da empresa para com eles.

O conflito de interesses entre as partes pode impactar na estrutura de capital das empresas
e na sua criacdo de valor, conforme explicado por Jensen e Meckling (1976) através dos
designados custos de agéncia, que compreendem trés componentes: 0s custos de
oportunidade, o custo de controlo das atividades dos gestores e os custos de faléncia e
reestruturacdo da empresa. A estrutura de capital € 6tima quando o montante total de
custos de agéncia da divida e de capital préprio for minimo. Uma das formas de reduzir
estes custos, 0s custos de agéncia, € a imposicdo de clausulas contratuais (Smith &
Warner, 1979).

Esta teoria coloca em cima da mesa a hipotética assimetria de informacdo num triangulo
formado pelo principal, o agente e o mercado financeiro, dando aso a que as decisdes de

financiamento impactem no fluxo de rendimentos das empresas.

2.1.4 Teoria do Pecking Order

Inicialmente proposta por Donaldson em 1961, a Teoria da Pecking Order foi
desenvolvida a posteriori por Myers (1984) e Myers e Majluf (1984). Baseia-se na teoria
da agéncia (Jensen & Meckling, 1976), assimetria informacional (Myers & Majluf, 1984),

e na teoria da sinalizacdo (Ross, 1977).

Em contraste com a Teoria do Trade-off, onde a estrutura de capitais e o endividamento
formam um ponto 6timo maximizador do valor da empresa, pela Teoria da Pecking
Order, n&o se verifica essa estrutura clara, intencional e premeditadamente definida da
qual possa resultar o racio ideal do capital préprio com o alheio. Ao invés, ha uma
hierarquizacdo das preferéncias de financiamento das empresas e esse racio nao é mais

que o reflexo das suas necessidades de financiamento externo.

Na otica de Myers (1984), a existéncia de assimetrias de informacgdo e os custos de
transagé@o condicionam a ordem de preferéncia das fontes de financiamento e colocam a
retencdo de lucros (autofinanciamento) no topo da hierarquia. SO depois, no caso de 0s
fundos gerados internamente ndo se revelarem suficientes, as empresas recorrem ao
financiamento externo, que por sua vez também tem fontes hierarquizadas. Inicialmente,
a generalidade das empresas procura o endividamento (capital alheio) e, em ultimo
recurso, a abertura de capital a investidores proprios mediante a emissao de novas a¢des

(capital proprio externo).
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Baseada também na teoria da agéncia (Jensen & Meckling, 1976) e assimetria
informacional (Myers & Majluf, 1984), a teoria sugere que as sucessivas decisdes 6timas
das fontes de financiamento impactadas pela hierarquia de preferéncias despoletam uma
minimizac&o de custos que, por sua vez, geram assimetrias de informagao. E possivel que
0s gestores tenham uma percecdo mais acertada acerca da empresa do que 0s proprios
acionistas (investidores externos) e que a emissao de acOes possa ter uma conotagdo
extremamente negativa para os investidores, o que justifica a prioridade dada a contragédo
de divida em detrimento do capital proprio externo. No contexto das PME esta acaba por
ser uma ndo questdo, dada a inviabilidade da emisséo de acGes, atendendo a que a grande
maioria destas ndo esta cotada em bolsa e dificilmente acede ao mercado de capitais.

Sampaio e Mello, citados em Pinho e Tavares (2005), consideram que a Teoria da Pecking
Order torna percetivel a razdo pela qual as empresas mais lucrativas apresentam uma
estrutura menor de capital alheio e, consequentemente, racios de endividamento mais
comedidos. N&o é que este seja 0 seu principal objetivo, mas a elevada disponibilidade

de fundos gerados internamente evita o recurso a fundos externos e os custos inerentes.

No ambito das empresas mais pequenas, cCujos recursos internos e a capacidade de se
autossustentarem sdo manifestamente inferiores, este pressuposto é menos exequivel,
prevalecendo a opcao pelo financiamento externo. Se a esse facto se juntar a inviabilidade
ja mencionada do financiamento externo através de capital préprio de investidores, a
Teoria da Pecking Order parece justificar o porqué de a divida ser a principal fonte de
financiamento externo e o porqué de os réacios de endividamento serem o reflexo das suas

necessidades de financiamento externo (Pinto, 2021).

Sumariamente, Modigliani e Miller (1958, 1963) implantou os alicerces através da teoria
da irrelevancia da estrutura de capital no valor da empresa, mas esses pressupostos vém
sendo considerados irrealistas por referenciais de literatura posterior, dada a sua

impossibilidade de aplicacéo préatica (Sannikov, 2013).

No contexto das PME, os custos de agéncia sdo pouco relevantes porque é frequente que
0s gestores e acionistas/proprietarios das empresas sejam a mesma pessoa e porque as
préprias PME sdo investimentos pouco interessantes para 0s investidores externos. Assim
sendo, a Teoria da Agéncia tem pouca importancia para estas empresas e adequa-se mais
as empresas grandes, detidas por investidores externos e conduzidas por gestores

contratados, cuja detencdo do capital pode ser nula ou préxima disso, abrindo caminho

13



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

aos tais conflitos de interesses (Moutinho, 2018). Estes e outros argumentos justificam o
facto de a literatura atual consultada tender a atribuir maior importancia as teorias do
Trade-Off e Pecking-Order no que as PME diz respeito, ainda que ndo haja um consenso

global.

Para Vieira e Novo (2010) e Botelho (2020), a Teoria da Pecking-Order é a que mais se
ajusta ao grosso das PME nacionais, 0 que indica que as empresas tendem a preferir
autofinanciar-se primeiramente e sé depois recorrem as fontes externas, através do capital
alheio. Esgotadas todas as op¢Oes, em ultimo recurso, equaciona-se a realizacdo de

aumentos de capital.

Qualquer que seja 0 marco tedrico conducente das estruturas de capital e divida das PME,
parece inevitavel assumir que "a estrutura 6tima de capitais € a que minimiza o custo do

capital e, simultaneamente, maximiza o valor da empresa” (Menezes, 2012, p. 364).

2.2 Fatores para o financiamento das PME

As PME tém um papel de elevada magnitude na estrutura empresarial da UE e séo o
grande catalisador do desenvolvimento economico e social (Obi et al., 2018; Zubair et
al., 2019). Ao longo da vida destas empresas vao surgindo necessidades de financiamento
por diversas razdes, associadas a sua sobrevivéncia, atividade diaria, as intences de

crescimento, expansao ou internacionalizagéo.

A internacionalizacdo é uma estratégia que entra frequentemente nas cogitacdes dos
empresarios das PME, cada vez mais. O contexto econdémico nacional dos ultimos anos
tem comprovado que as empresas devem tornar-se menos dependentes da economia
nacional e vislumbrar outros mercados. A internacionalizacdo é cada vez mais importante
para que as empresas possam superar 0s desafios e tornar-se mais sustentaveis presente e
futuramente. E necessario que as empresas tenham recursos para o poder fazer e, pela
grande representatividade que tém no tecido empresarial, a internacionalizagdo das PME
impacta ndo s6 nas economias dos paises, mas tambem no préprio contexto social, na
inovacdo e desenvolvimento (Brito, 2021). Por norma, ndo dispdem ou ndo geram
recursos proprios que lhes permitam ter capacidade para dar resposta a essas e outras
nuances autonomamente, surgindo a necessidade de aceder a outras fontes de

financiamento, com custos razoaveis (Tavares et al., 2015).

O crescimento das empresas também pode ser um fator preocupante para 0s seus gestores

ou proprietarios, tendo em vista as imprevisibilidades e desafios que os mercados lhes
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colocam. O recurso ao financiamento pode ser crucial porque as dota de recursos
necessarios para explorar o proprio negocio com maior eficacia e otimizar a sua produgéo,
com reflexo na sua performance (Rafiki, 2020). O incremento de qualidade no processo
produtivo que o financiamento pode consentir € uma questdo de interesse global, ja que
as PME produzem o que as outras empresas ndo querem produzir, abastecendo as grandes
empresas e 0s nichos de mercado a que estas ndo costumam atender (Lukécs, 2005).

Barbosa e Pinho (2016, p.1) concordam que o financiamento “é crucial para as empresas
investirem e expandirem”, para além de permitir as empresas “realizarem a sua atividade
no curto prazo”. Algumas PME, pelas suas especificidades organizacionais e do proprio
negdcio, sdao donas de um potencial imenso, mas a confirmacdo desse potencial esta
muitas vezes dependente de uma fonte de financiamento continuada que lhes permita
investir em oportunidades de crescimento (Dowling et al., 2019) e da habilidade dos seus
gestores em obté-lo, em prol de um desenvolvimento mais sustentavel e de uma maior

aposta em inovacao (Aidoo, 2020).

E muito importante que as entidades tenham acesso a financiamento, mas também que as
fontes e estruturas de financiamento sejam personalizadas e se ajustem as especificidades
de cada entidade, ou afetara a capacidade de permanéncia do negdcio no mercado e toda
a sua capacidade de crescimento (Rahaman, 2011).

Identificada a necessidade de financiamento da entidade, seja por razdes de subsisténcia,
entrada noutros mercados, modernizacdo da atividade e dos processos, intencbes de
crescimento ou outras, surge a primeira questdo na cabeca dos empresarios ou gestores,
relacionada com a fonte de financiamento mais adequada a necessidade a suprir e com as

préprias caracteristicas organizacionais.

2.3 Fontes de financiamento

Um dos objetivos principais e transversais as empresas € a criacdo de valor financeiro.
Eleger as fontes de financiamento condiciona a capacidade dos negdcios para rentabilizar
a atividade em conformidade com as expectativas dos investidores (Teixeira, 2017). A
esséncia do financiamento é a captacdo de recursos financeiros, pelo que a estratégia
financeira de uma empresa passa por selecionar a melhor combinagéo de recursos para

financiar as suas atividades (Macdes, 2017).

Compete aos gestores ou executivos encontrar as solugdes de curto, medio e longo prazo

mais ajustadas as especificidades da entidade e do negdcio, com especial atencdo nas
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condigdes contratuais, como taxas de juro praticadas, a moeda utilizada, as garantias
exigidas e o prazo de vigéncia e de amortizagdo (Botelho, 2020). Essa busca pelas
melhores opcOes determina que as necessidades de financiamento sejam avaliadas quanto
a fonte de capital sob a perspetiva dicotobmica de recursos internos versus recursos

externos (Ferreira et al., 2010).

A nivel interno, o financiamento pode advir de retengdo de lucros (autofinanciamento),
venda de ativos, alargamento dos prazos de pagamento ou reducdo do fundo de maneio
(Abbasi et al., 2018; Tavares et al., 2015), o que resumidamente corresponde a uma gestéo
mais eficiente dos ativos correntes e ndo correntes ou um controlo mais racional dos

custos (Tavares et al., 2015).

Junior (2012) defende que o autofinanciamento é vantajoso por reduzir a dependéncia da
empresa face ao capital alheio, melhorar a rendibilidade, aumentar o poder negocial e
reduzir as taxas de juro indexadas ao financiamento externo. Também por facilitar o
desenvolvimento e consecucgdo de novos projetos cuja realizacdo seria impensavel sem
este amparo. Alcarva (2011) reconhece gue, apesar das vantagens, o autofinanciamento
pode, por vezes, estimular uma acumulacdo exagerada de recursos que coloque a entidade
na rota de projetos economicamente desinteressantes e despertar sentimentos de aversao
ao endividamento, sob pena de se perderem boas oportunidades de investimento por falta
de capital. Pese embora 0s seus prés e contras, no momento de tomar decisGes de
financiamento, nomeadamente quanto a proveniéncia do capital, o autofinanciamento é a

primeira opcdo a ser considerada por varias empresas (Tavares et al., 2015).

A insuficiéncia de fundos proprios e/ou a incapacidade de gerar fluxos liquidos
autonomamente que cabalmente respondam a necessidade identificada séo dificuldades
costumeiras e inerentes a maioria das PME. Ainda que a tendéncia seja contrariada, na
hipdtese desses recursos existirem de facto e as entidades terem a capacidade de se
autofinanciar, ndo tém forcosamente de o fazer, tudo depende da sua estratégia e da forma
como gerem a sua estrutura de capital, tentando ser o mais eficientes possivel. Seja pela
insuficiéncia de recursos internos ou por decisdes estratégicas organizacionais, as
empresas podem sempre procurar fontes de financiamento externo que lhes sejam

convenientes.

O Millenium BCP (2017) promoveu uma investigagdo acerca das estruturas de

financiamento das empresas portuguesas entre os anos 2007 e 2015, suportada por
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informacdo disponibilizada pelo Banco de Portugal, conjuntamente com os dados do
BACH (Bank for the Accounts of Companies Harmonized) e os resultados da SAFE
(Survey on the Access do Finance of Enterprises in the Euro Area), investigacdo
desenvolvida pelo Banco Central Europeu (BCE) e pela CE, em 2014. Constataram uma
predominancia clara do financiamento atraves de capital alheio nas suas estruturas de
financiamento, motivada pelas dificuldades de autofinanciamento das PME portuguesas
e espelhada em récios de autonomia financeira substancialmente mais debeis face a

realidade europeia.

O leque de opgdes de financiamento externo é variado. Entre as opg¢des mais comuns, 0
capital pode provir do dominio particular dos proprietarios da empresa, familiares e
amigos, das instituices bancarias e financeiras, dos fornecedores, crédito comercial,
business angels, factoring, leasing, venture capital, crowdfunding, apoios do governo ou
entidades publicas (Abbasi et al., 2018). Diferentes tipos de divida tém caracteristicas e
niveis de exigéncia diferentes para as entidades, o que torna pertinente a analise das varias
componentes e fontes de financiamento externo (nunca descurando o paradigma capital
versus divida) quando se analisa o setor empresarial de determinados paises, onde se

inclui Portugal face aos elevados niveis de alavancagem (Barbosa & Pinho, 2016).

Planear e definir a estratégia de financiamento implica refletir sobre o custo do
financiamento e o retorno financeiro gerado (Associacdo Industrial Portuguesa [AIP],
2019), como ja se referiu. Na prética, e atendendo a que o financiamento externo
pressupde um adicional de custos (pagamento de juros, apresentacdo de garantias,
comissdes, entre outros), se esses forem superiores aos possiveis rendimentos dos
hipotéticos investimentos, é preferivel que a empresa se financie através de capital

préprio, caso contrario deve explorar as fontes externas (AIP, 2019).

As fontes de financiamento podem ser igualmente analisadas quanto ao seu prazo de
exigibilidade, que equivale a data de reembolso dos montantes financiados. O
financiamento de curto prazo (ou corrente) pressupde o reembolso dos montantes
contratados até doze meses. Se a exigibilidade do reembolso for superior a doze meses,
entdo o financiamento € de médio longo prazo (ou ndo corrente). O endividamento da
generalidade das PME é predominantemente composto por fontes de financiamento de
curto prazo (Botelho, 2020), para suprir problemas de liquidez, cobrir necessidades de
fundo de maneio, entre outras operagOes de gestdo correntes. Kachlami e Yazdanfar

(2016) constataram que as PME tendem a confiar mais nas fontes de financiamento de
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curto prazo, por serem flexiveis e disponiveis sempre que necessario. As constatacoes
surgem num estudo que procurava analisar os determinantes de crescimento dessas

empresas, na Suécia.

Entre os multiplos tipos de financiamento externo, o bancario assume um papel de
destaque. O BCE e a CE (2014) desenvolveram a SAFE, investiga¢do ja mencionada, que
se debrugou sobre a situacdo financeira, as necessidades e dificuldades de acesso ao
financiamento que as PME da zona euro enfrentam, por comparacao as grandes empresas.
Através dos inquéritos efetuados a 10.750 empresas da zona euro, concluiram
precisamente que os produtos financeiros de origem bancéria constituem a fonte de
financiamento externo mais relevante para as PME europeias. O financiamento bancério
é¢ um impulsionador da atividade econdémica, por possibilitar o acesso a recursos
financeiros capazes de financiar as necessidades permanentes e eventuais das entidades.
(Brigham et al., 2001; Santos & Fama, 2007).

A SAFE é corroborada por literatura nacional e internacional mais recente. Tavares et al.
(2015) desenvolveram um estudo quantitativo e exploratdrio para conhecer e analisar as
formas de financiamento das PME do distrito do Porto. O envio de questionarios para
1.600 empresas do distrito permitiu ratificar que o crédito bancério é a principal fonte de
financiamento das PME. Barbosa e Pinho (2016) analisaram a informac&o anual do Mapa
Central de Balangos do setor empresarial portugués, disposta no Banco de Portugal, no
periodo decorrido entre 2006 [por ser 0 ano em que essa informacgdo passou a ser
atualizada atraves da Informagdo Empresarial Simplificada (IES)] e 2012. Para além de
ser identificado, uma vez mais, como uma das principais fontes de financiamento externo,
o crédito bancéario também se elevou como a principal componente da divida das
empresas nacionais. Uma justificacdo para a popularidade do crédito bancario perante as
PME ¢é o proprio custo (razoavel) da divida. Entre as fontes externas de financiamento,

esta alternativa é, geralmente, a menos dispendiosa (Andreas, 2019).

O crédito bancario pode arrogar configuracdes distintas e ser concedido mediante
descobertos bancarios, cartdes de crédito, empréstimos e linhas de crédito. Entre 0s mais
frequentes e ajustados aos objetivos a que se propde, importa ressaltar o crédito para
fundo de maneio (através de contas correntes, por exemplo), antecipacdo de receitas
(descontos comerciais e factoring), antecipacdo de pagamentos (confirming) e suporte ao
financiamento, através de leasing, renting, garantias bancarias ou empréstimos de médio

longo prazo. Evidenciam-se também as linhas de crédito protocoladas e bonificadas
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(quando existentes), a Garantia Mutua, fundos de revitalizacdo e expansdo empresarial
(Tavares et al., 2015).

A magnitude e influéncia do crédito bancario no contexto das PME portuguesas
impregnam-lhe um interesse superlativo que motiva a exclusividade que Ihe é prestada
na presente dissertacdo, impondo-se a necessidade de o definir desde ja. Ora, este
representa um acordo entre uma instituicdo financeira e um devedor, em que este Gltimo
fica sujeito a restituir o primeiro pelo montante de empréstimo que lhe foi concedido,
num intervalo de tempo e taxa de juro especificos e predeterminados, independentemente
da posicéo financeira do negdcio durante esse mesmo periodo (Andreas, 2019). Segundo
Correia (2016, p. 39):

“Ao nivel do financiamento, a empresa precisa sempre de um banco que a apoie
no seu ciclo comercial, desde a fabricacdo do produto até a sua expedicdo
internacional. Obviamente coloca-se também o problema do suporte ao
investimento, ao crescimento do negdcio, ou também, a reposicdo de equipamento.
(...) Em primeiro lugar, diria que as empresas tém necessidade de um parceiro
financeiro de confianca que ajude a fechar as operaces com fornecedores e

clientes com eficacia e rapidez”

2.4 Dificuldades de acesso ao financiamento

Entre os fatores externos que mais constrangem o potencial das PME europeias, a
literatura recente destaca a escassez e dificuldade de contratacdo de méao-de-obra
qualificada e competente, a excessiva regulamentacao e carga burocratica e os obstaculos
no acesso ao financiamento (European Committee of the Regions [CoR], 2019). O
financiamento é, de facto, uma das maiores preocupacdes das PME da zona euro, com
agravante nos paises europeus cuja situacdo economico-financeira é mais deébil,

nomeadamente em Portugal, onde é apontado como o principal desafio (BCE, 2014).

A generalidade das PME da zona euro relaciona a dificuldade de obtencdo de
financiamento bancario com o medo de ver os pedidos serem rejeitados, as quantias
financiadas reduzidas e o custo demasiadamente elevado do financiamento. Em Portugal,
as dificuldades predominantes associam-se a burocracia desmesurada e morosidade do

processo, as altas taxas de juro praticadas e as garantias requeridas (BCE, 2014).
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A sua condicdo financeira, vulgarmente mais fragil, aliada aos elevados custos de
transacéo, dificultam o acesso das PME ao financiamento. A significativa maioria das
empresas tem dificuldades em obter crédito bancério e os custos associados ao
empréstimo, como comissdes, despesas cobradas e taxas de juro praticadas sdo o fator
que mais contribui para isso (Tavares et al., 2015). Nos anos subsequentes a crise de 2008,
as condicOes de credito para as PME sofreram um agravamento. A décalage entre as taxas
de juro dos financiamentos das PME e dos financiamentos das grandes empresas
aumentou progressivamente em comparacdo com o que vinha a ser praticado nos anos
precedentes a esse marco historico, ainda que os custos de financiamento tenham

decrescido nos uUltimos anos.

Jorge Marques dos Santos (presidente do IAPMEI)!, em 2018, reconhecia que “as PME,
continuam a procurar e a obter crédito num montante apreciavel ” e que a andlise de risco
das operacoes efetuada pela banca dificulta o acesso ao crédito a muitas delas. Explicava
adicionalmente que “as PME portuguesas apresentam niveis médios de endividamento
elevados e baixo nivel médio de capitais préprios, o que constitui um constrangimento no

seu processo de financiamento ”.

Outro dos grandes obstaculos a obtencdo de financiamento assenta nas assimetrias de
informacdo entre as PME e as entidades credoras. Recolher informacgéo sobre as PME
pode tornar-se particularmente desafiante (Palazuelos et al., 2018), por forca das
dificuldades das PME em reportar toda a informacao financeira e da fraca qualidade dessa
informac&o prestada, da auséncia de dados historicos e até pelo limiar ténue e promiscuo
que dista as contas da empresa das contas do socio-gerente. Estas inoperancias
contribuem amplamente para o acentuar da discrepancia de expectativas e informacao,

com sequelas diretas na disponibilidade de crédito (Gupta & Gregoriou, 2018).

A informac&o financeira das PME nem sempre prima pela transparéncia e as suas contas
permanecem frequentemente no dominio privado, a menos que seja adquirida a respetiva
IES, acarretando custos. Essa opacidade de informacgdo pouco se compadece com as
necessidades da banca, obrigada a avaliar a capacidade pagadora do mutuario, o que

origina um fosso de interesses prejudicial para a entidade devedora, que certamente ira

! Entrevista disponivel em: https://eco.sapo.pt/entrevista/presidente-do-iapmei-pme-apresentam-niveis-
medios-de-endividamento-elevados-e-baixo-nivel-medio-de-capitais-proprios/, consultado em 20 de
fevereiro de 2022.
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arcar com um financiamento mais dispendioso que compense o incremento do risco de
crédito provocado na instituicdo credora (Sun et al., 2013). Em ultima instancia, a
assimetria de informacéo é até bem capaz de fazer cair por terra uma possibilidade de

financiamento (Krasnigi, 2010).

A prestacdo de garantias sobre o patrimonio pessoal do empresario e/ou da empresa é
uma solucéo que as entidades bancarias encontram para transferir o risco de crédito para
0 devedor, que para além de arcar com despesas elevadas fruto do financiamento que
obteve, passa a acarretar também com o risco da transacdo (Berger & Udell, 1998).
Exemplificativamente, a obtengdo de financiamento de médio-longo prazo é uma tarefa
mais &rdua para as PME do que propriamente para as grandes empresas, por as primeiras
possuirem menos ativos fixos que sirvam como garantias colaterais, como sugerem
diversos estudos (Almeida et al., 2011; Beck et al., 2014; Lorandini, 2011).

Botelho (2020) efetuou uma andlise através de regresséo, baseada em dados em painel
extraidos da plataforma SABI, para identificar a teoria dominante e os determinantes da
estrutura de capital nas PME da regido do Alentejo entre 2013 e 2016. Encontrou
evidéncias de que a utilizacdo destes ativos (fixos) constitui uma mais-valia no processo
negocial com os credores por atenuarem o0s problemas de agéncia e de faléncia,
potenciando assim o aumento do endividamento de longo prazo. As empresas menos
munidas de ativos fixos tangiveis para utilizar como valor colateral veem-se forcadas a
recorrer ao endividamento de curto prazo. Pese embora o facto de o estudo ser limitado
quanto a populacdo avaliada, por se restringir a regido alentejana, os resultados obtidos
alinham-se com os de outros autores, como Matias e Serrasqueiro (2017), Matias et al.
(2015), e Sogorb-Mira (2003), que identificaram um efeito negativo da tangibilidade de
ativos no endividamento de curto prazo, mas positivo na divida de longo prazo. De acordo
com Alcarva (2011, p. 156):

“Se o0s Bancos concluirem que o risco de incumprimento é elevado, entdo, ato
continuo, procuram reforcar garantias acessorias (sobretudo reais, como
hipotecas/penhoras sobre ativos mobiliarios e/ou imobiliario, e colaterais, como
depdsitos a prazo). Sem garantias suficientes para mitigar o risco de
incumprimento, sera pouco provavel que os Bancos aumentem a sua exposi¢ao a

Empresa.”
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Em Portugal, existe um Sistema Nacional de Garantia Mutua (SPGM), participado pelo
IAPMEI e supervisionado pelo Banco de Portugal, que atua em beneficio das PME,
procurando desbravar-lhes o caminho para o crédito bancario através da prestacdo de
garantias e assim contribuir para o desenvolvimento empresarial nos varios setores de
atividade. “As Sociedades de Garantia Mutua estdo habilitadas a prestar as PME todo o
tipo de garantias a favor de InstituicBes Financeiras e N&o Financeiras necessérias a
concretizagdo dos seus projetos ” (IAPMEI, n.d.)?. Representam solugdes alternativas de
acesso ao financiamento, mesmo quando ndo se reinem todas as condi¢Ges necessarias e
imperativas (Martin-Garcia & Santor, 2019) e o seu papel equipara-se ao de um fiador ou

garante (Alcarva, 2017).

Em resultado das assimetrias de informacdo, a banca procede a um racionamento de
crédito. Em termos praticos, significa que, mesmo atendendo a todas as imposicdes do
credor, as empresas nao recebem tanto crédito quanto necessitam (Wagenvoort, 2003).
As PME, contrariamente as grandes empresas, ndo tém acesso ao mercado de capitais,
obrigacdes ou titulos, o que desde logo as confina a um lote mais diminuto de instituicdes
financeiras a quem recorrer, geralmente implantadas nos mercados locais. Também néo
séo cativantes para os investidores e avolumam maiores assimetrias de informacéo, o que
as torna mais suscetiveis a esse racionamento (Berger & Udell, 2002; Macaes, 2017;
Wagenvoort, 2003). A propdsito da comparacdo das PME com as grandes empresas no
que concerne a disponibilidade do financiamento, Botelho (2020, p. 126) frisa que
“guanto maior a dimensé@o de uma empresa, maior tende a ser a dinamica empresarial e
as possibilidades de diversificacdo do risco, havendo maior facilidade na obtencdo de
financiamento ”, o que induz a considerar a prépria dimensdo (reduzida) da generalidade
das PME como um fator limitador e, portanto, uma dificuldade no acesso ao

financiamento.

Para mitigar os varios problemas conexos a consecucdo de crédito, a relagdo com as
instituicbes bancarias e o constante acompanhamento das entidades financiadas sdo
aspetos cada vez mais relevantes, que atuam em prol do encurtamento da divergéncia de
informacdo (Matias, 2009). O estreitar de relagOes entre as institui¢Oes e estas entidades

mais pequenas possibilita a entidade credora a obtencdo de informacéo privilegiada

2 Informagcdo disponivel em: https://www.iapmei.pt/Paginas/Garantia-Mutua.aspx, consultado em 20 de
fevereiro de 2022.
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emanada diretamente do seu cliente, que é utilizada tanto para decisdes de concessao de
crédito como para contratualizar condi¢Ges associadas (Berger et al., 2014). Este
abeiramento também beneficia grandemente as PME, que encontram mais
frequentemente um livre-transito para o tdo desejado financiamento e ainda usufruem de

condigdes melhoradas nesse processo, 0 que se tipifica numa situagdo win-win.

Em periodos econdmico-financeiramente conturbados, como sdo as épocas de crise,
acentuam-se as vantagens desta relacdo. Nesses momentos mais austeros, a preferéncia
dos bancos em outorgar crédito recai sobre entidades que ja conhecem sobejamente e com
guem j& tenham estabelecido um vinculo anterior, uma medida intuitivamente aplicada
em consequéncia do incremento do risco que estas situagOes representam. O
financiamento torna-se mais arriscado, do ponto de vista do credor, e menos acessivel, na
perspetiva de quem o almeja (Ivashina & Scharfstein, 2010). Conforme defende Kaya
(2014), o papel de enorme relevo que as PME desempenham na atividade e crescimento
econdmico, designadamente em matéria de empregabilidade, investimento e inovacéao é
um motivo mais que merecedor de uma atencdo superlativa dos governos nas suas

necessidades, ainda para mais nestes momentos de crise.

As restricdes financeiras sao prejudiciais ndo sé para as PME e para 0 seu crescimento,
mas também para a economia em geral, afetando indicadores socioeconémicos cruciais,
como as vendas ou a taxa de empregabilidade. Em paises cujo PIB per capita se considera
elevado, que dispdem de sistemas juridicos praticaveis, mercados bolsistas desenvolvidos
e baixos niveis de corrupcdo, as PME ndo se debatem contra tantas restricdes deste
calibre, o que legitima a ideia de que os governos devem reunir esfor¢cos em prol do
desenvolvimento econdmico, financeiro e institucional dos respetivos paises, permitindo
as PME aceder mais livremente ao financiamento e, consequentemente, crescer
sustentadamente (Krasnigi, 2010; Ullah, 2020). As hipoteses de as PME conseguirem
melhores resultados financeiros aumentam drasticamente perante economias mais
desenvolvidas. Quando a economia estd em crescendo, a performance financeira das
PME tende a acompanhar essa variacao, entdo o sucesso das PME depende da conjuntura
macroecondmica e, em simultaneo, a prépria economia depende do sucesso das PME
(Nyanchama & Long, 2019).

E necessaria, ainda assim, alguma cautela nessa liberdade de acesso ao financiamento
externo. Na 6tica de Karadag (2016), OECD (2018), e Sannajust (2014), uma elevada

dependéncia dessas fontes torna as PME mais vulneraveis e, como tal, mais expostas as
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flutuacdes dos ciclos econdmicos, o que pode ser particularmente perigoso em alturas de
instabilidade, incerteza e crise.

A introspetiva acerca das dificuldades das PME em conseguir crédito remetem-nos
inevitavelmente para a vertente das proprias PME e respetivas caracteristicas. Numa
perspetiva diferente, Badulescu (2010) alude ao revés da medalha e atribui quota parte da
responsabilidade nesta matéria as instituicdes financeiras, ao préprio setor bancério e a
maneira como esta estruturado. Os diferentes tipos de instituicbes financeiras e a
competitividade entre elas ddo aso a criacdo de vantagens competitivas de uma
determinada instituicio face as suas concorrentes, em resultado do maior
desenvolvimento tecnolégico de que possa dispor para avaliacdo da capacidade de
reembolso do crédito concedido e da sua propria estrutura. A par de informacao
importante acerca do contexto ambiental, legal, judicial, fiscal e de situacdes de faléncia
iminente, estas caracteristicas apensas as instituicbes financeiras podem influenciar
diretamente a disponibilidade de crédito as PME. A envolvéncia de bancos estatais
importantes em projetos nacionais de grande escala, a flexibilidade e dinamismo dos
pequenos bancos privados empenhados nas relagdes de crédito mais particulares e a
presenga provocante de bancos internacionais pode revelar-se uma miscelanea muito
fortuita, criando oportunidades econémicas e um 6timo enredo para se perceberem

melhor as necessidades de financiamento das PME.
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3 A NECESSIDADE DE INFORMAC}AO E A AUDITORIA
FINANCEIRA

Neste terceiro capitulo discorre-se sobre a informacdo financeira e as suas principais

caracteristicas. Apresenta-se a funcdo da auditoria, enquanto atividade responsavel por

proteger a credibilidade dessa informacéo e identificam-se as entidades que em Portugal

se encontram sujeitas a esse servico, por imposicao legal ou estatutaria.

3.1 A informagéo financeira

A informacédo financeira é um conjunto de dados contabilisticos de uma entidade que
permite, a quem os consulta, avaliar a atividade dessa entidade no passado, no presente e
tomar decisbes para o futuro (Rocha et al., 2014). Espelha o registo das relacbes da
entidade com todo o circuito que a envolve e da a conhecer a sua situagcdo econémica e
financeira, interna ou externamente. Internamente, quando centrada na prépria atividade
da entidade, visando identificar rendimentos, gastos e resultados por centros de custo ou
produtos para suportar a tomada de decisdo. Externamente, desde 0 momento em que a
sua utilidade extravasa a tomada de decisdo dos 6rgdos de gestao e passa a servir também
sOcios, empresas concorrentes, Estado, credores e outros (Nabais & Nabais, 2016).

Interna ou externa, a necessidade de informacdo decorre da inevitabilidade de tomar
decisoes e a sua utilidade é diretamente proporcional a capacidade de responder adequada
e oportunamente aos desafios organizacionais, reduzindo ao maximo a incerteza dos seus
utilizadores. Segundo a Estrutura Conceptual (EC) do SNC (8 1), todos os utentes tomam

decisbes econdmicas, com 0s seguintes propdsitos:

e Decidir quando comprar, deter ou vender um investimento em capital proprio;

e Auvaliar o zelo ou a responsabilidade do 6rgdo de gestdo;

e Avaliar a capacidade de a entidade pagar e proporcionar outros beneficios aos seus
empregados;

e Avaliar a seguranca das quantias emprestadas a entidade;

e Determinar as politicas fiscais;

e Determinar os lucros e dividendos distribuiveis;

e Preparar e usar as estatisticas sobre o rendimento nacional;

e Regular as atividades das entidades.
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Para além de ser um elemento basilar a tomada de decisdo, a outra grande finalidade da
informacdo financeira é a prestacdo de contas (Julvé, 1993). Ora, abordar o conceito de

informacao financeira implica mencionar as DF.

De acordo com a EC do SNC (8§ 9 a 12), o principal objetivo das DF consiste em expressar
a posicdo financeira (balanco), o desempenho (demonstracdo dos resultados) e as varias
alteracOes na posigéo financeira de uma entidade que sirva a tomada de deciséo. Os
utentes das DF, abaixo enunciados, utilizam-nas para dar resposta as suas distintas

necessidades de informacao:

e Investidores - Quem fornece capital de risco e 0s seus consultores. A informacao
é crucial para tomarem decisdes de compra, detencdo e venda. Incluem-se 0s
acionistas, para avaliar a capacidade de a entidade pagar dividendos;

e Empregados - Os trabalhadores e 0s seus grupos representativos. Interessa-lhes
perceber a estabilidade e lucratividade das entidades que os empregam, a
capacidade remuneradora e de atribuicdo de beneficios de reforma e oportunidade
de emprego da entidade;

e Mutuantes - Almejam obter informac&o que Ihes permita avaliar a probabilidade
de os seus empréstimos serem reembolsados atempadamente e 0s respetivos juros
serem pagos quando vencidos;

e Fornecedores e outros credores — Precisam de informacdo que permita prever se
as quantias que lhes sdo devidas serdo pagas no vencimento. O periodo de
interesse dos credores comerciais é geralmente mais curto que o dos mutuantes,
salvo se dependerem da continuidade da entidade enquanto cliente importante;

e Clientes - Interessam-se pela continuidade de uma entidade, especialmente
quando com ela tém envolvimentos a prazo, ou dependem dela;

e Governo e seus departamentos - Estdo interessados na alocacdo de recursos e
exigem informagéo para regularem as atividades das entidades, determinar as
politicas de tributacdo e criar uma base estatistica do rendimento nacional e outras
equiparadas;

e Plblico - As entidades afetam o publico de diversas formas. Através de
contribuigdes sociais para a economia local, tais como o emprego que criam ou
patrocinios. A informacdo financeira mune o publico de conhecimento sobre

tendéncias e desenvolvimentos atuais da atividade e prosperidade das entidades.
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A informagcdo financeira exerce uma influéncia enorme sobre varios utilizadores. Aliando
essa influéncia a globalizacdo paulatina dos mercados, a crescente competitividade no
ambiente empresarial e ao elevado nivel de conhecimento dos stakeholders, cada vez mais
se torna imperativo que as empresas disponham de informacéo financeira de qualidade e

competéncia (Santos, 2017) que viabilize a tomada de decisbes mais seguras e certeiras.

Considera-se que a informacdo financeira é de qualidade quando é compreensivel,
relevante, material, fiavel e fidedigna, é neutra, prudente, plena, comparavel e faz
prevalecer a substancia sobre a forma (EC, § 24 a 42), permitindo as DF transmitirem de
forma simples, concisa, atempada e acima de tudo, credivel, a situacdo de uma entidade
e da sua atividade. E nesse campo, da credibilidade, que a auditoria pode assumir-se como

um grande aliado, ao emitir uma opinido independente sobre a veracidade da informacao.

3.2 O papel da auditoria na fiabilidade da informacéao financeira

A Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC), ordem profissional incumbida de
regular e fiscalizar a atividade de auditoria nacional, determina que a atividade de
auditoria engloba os exames e servigos relacionados com a informacéo financeira (as
contas) das entidades, a luz das normas de auditoria vigentes (artigo 42° do Estatuto da
OROC). O objetivo desta atividade, segundo o estipulado pela International Federation
of Accountants (IFAC), através do (811 da International Standards on Auditing [ISA]
200), assenta precisamente em proporcionar um acrescento de confianga aos utilizadores

da informacéo financeira.

A necessidade de auditoria e, portanto, de proteger a veracidade da informacéo, pode

advir das seguintes condicdes, enumeradas por Almeida (2019):

e Conflitos de interesses entre stakeholders e os drgaos de gestéo. Os primeiros por
pretenderem conhecer a real posicdo financeira da empresa e 0s segundos, que
poderdo, hipoteticamente, querer manietar resultados em favorecimento préprio;

e Complexidade das transacOes, que aumenta o risco de distor¢cbes nas DF e
reduzem a sua compreensibilidade;

e Importancia para a tomada de decisdo, por serem frequentemente a Unica fonte de
informacdo ao dispor de investidores;

e Afastamento dos utilizadores da informagdo financeira. A maioria dos

interessados nas contas das entidades ndo tem acesso direto aos documentos que
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as suportam, ou ndo possui conhecimento técnico suficiente para as analisar e

indagar o 6rgédo de gestdo nesse sentido.

Grande parte da literatura atual consultada compreende uma série de opiniGes que abona
a favor dos servigos de auditoria externa em prol da credibilizacdo da informacéo
financeira. Arens et al. (2007) mencionam a dependéncia dos stakeholders face a
auditoria para se sentirem garantidos sobre a veracidade e credibilidade das DF. Com
base em estudos empiricos precedentes, Zalata et al. (2020) reforcam a ideia e
complementam que uma auditoria externa de qualidade desempenha um papel
importantissimo na mitigacdo do oportunismo e zelo pelos interesses proprios por parte
dos gestores, suprindo uma das necessidades antes apontadas por Almeida (2019).

O papel da auditoria é de elevada magnitude, inclusive, na conjuntura econdémica e
sociedade em geral, por ser uma atividade altamente regulada, com requisitos apertados
de acesso a profissdo, pautada por normas, critérios, regras de ética, deontologia e conduta
muito préprias e constante fiscaliza¢do do trabalho dos auditores, com a¢6es disciplinares
(Alves, 2015). No mesmo sentido, Freire (2016) refere que os ROC e profissionais de
auditoria equiparados sao preponderantes na defesa do interesse publico, uma vez que 0
desenvolvimento da sua atividade e a independéncia que lhes € intrinseca, ministram

seguranca a informacao financeira das entidades que auditam e sobre a qual opinam.

A opinido de auditoria € credivel e difere de todas as outras porque, como explica Costa
(2018), é sustentada por um processo prévio de varias fases e procedimentos a ser
executados ordeira, sistematica e sequencialmente em cada uma delas, os quais podem
diferir consoante a natureza do trabalho e o grau de seguranca ou fiabilidade que o auditor
determina. Na primeira fase, o auditor procede a aceitacao do cliente ou continuagao desse
servico. De seguida, ja com algum conhecimento acerca da entidade e do negdcio, avalia
0s riscos subjacentes a auditoria e planeia o trabalho, com eles em mente. Na terceira fase,
recolhe evidéncias indispensaveis a formulacdo da sua opinido e realizacdo de testes que
servem para aferir o grau de concordancia com as asser¢oes incorporadas nas DF e, na
etapa seguinte, retirar conclusdes. O processo finaliza com a emissdo de relatérios, onde
0 auditor expressa a sua opinido sobre como as DF apresentam a situagdo financeira da

entidade, numa data e periodo especificos.

Convenhamos que, como todas as outras, a funcdo da auditoria externa néo € perfeita e,

como tal, tem vulnerabilidades. Ainda assim, os stakeholders confiam aos auditores a
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salvaguarda das principais caracteristicas da informacao financeira, designadamente a

compreensibilidade, relevancia, fiabilidade e comparabilidade (Almeida, 2019).

Pese embora as vantagens identificadas, em Portugal, nem todas as entidades estdo

legalmente sujeitas a contratar servicos de auditoria externa, como a seguir se explica.

3.3 Entidades sujeitas a Certificacdo Legal das Contas

Constitui um ato proprio e exclusivo dos revisores oficiais de contas (ROC) e respetivas
sociedades (SROC) a atividade de auditoria as contas (artigo 41° n°l, alinea b, do
EOROC). Esta atividade traduz-se na andlise e avaliacdo as contas de empresas e outras
entidades, segundo 0s pressupostos das normas internacionais de auditoria, de controlo
de qualidade e outras que sejam aplicaveis e importantes para o processo. Entre outros
servigos relacionados, destina-se a efetuar uma reviséo legal das contas, quando decorre
de tramites legais ou estatutarios, ou uma revisao voluntaria de contas, quando advém de

uma vinculagdo contratualmente designada (artigo 42°, do EOROC).

Em Portugal, pelo disposto no n°2 do artigo 262° do Cadigo das Sociedades Comerciais
(CSC), estdo obrigadas a designar um ROC que efetue a revisdo legal das contas, todas
as sociedades por quotas que nao disponham de Conselho Fiscal (CF) e, durante dois anos

consecutivos, ultrapassem dois dos trés limites infra:

a) Total de balango: 1.500.000,00 €;
b) Total das vendas liquidas e outros proveitos: 3.000.000,00 €;

c) Numero médio de trabalhadores empregados durante o exercicio: 50.

A cessacdo da obrigatoriedade de nomeacdo de ROC surge prevista no n° 3 do artigo 262°,
e ocorre sempre que as entidades deixem de ultrapassar dois dos trés limites anteriormente
mencionados durante dois exercicios consecutivos, com efeito no exercicio seguinte

aquele em que essa obrigagéo cessa.

Todas as entidades sob a forma juridica de sociedade andnima estdo igualmente obrigadas
a revisdo legal das contas. O CSC assim o determina, através do artigo 278°, que vincula
a presenca de um ROC a estrutura de administracdo e fiscalizacdo das sociedades

anonimas, devendo estas estruturar-se sob uma das trés modalidades seguintes:

a) Conselho de Administracdo (CA) e Conselho Fiscal — a fiscalizagéo, nesta
situacdo, € da competéncia de:

i.  CF (obrigado a incorporar um ROC) ou fiscal Unico (deve ser ROC);
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ii. CFeum ROC ndo membro desse érgao.

b) CA, compreendendo uma comissao de auditoria e um ROC,;

c) CA executivo, conselho geral e de supervisao e um ROC.

Adicionalmente, estdo também sujeitas a reviséo legal das contas, as seguintes:

Entidades que sejam obrigadas a apresentar contas consolidadas (n° 2 do artigo
43° do Decreto-Lei n.° 238/91 de 2 de julho);

Sociedades Gestoras de Participagfes Sociais - SGPS (n° 2 do artigo 10° do
Decreto-Lei n.° 495/88 de 30 de dezembro);

Caixas de Crédito Agricola MUtuo (artigo 42°-A do Decreto-Lei n.° 142/09 de 16
de junho);

Instituicbes de Ensino Superior Publico (n° 4 da Portaria 794/2000, de 20 de
setembro);

Entidades de Interesse Publico (EIP), por forca da Lei n.° 148/2015, de 9 de
setembro, que, entretanto, sofreu alteracdes vertidas na Lei n® 99-A/2021, de 31
de dezembro de 2021;

Agrupamentos Complementares de Empresas, desde que o agrupamento emita

obrigac@es (Lei n.° 4/73, de 4 de junho)

Ainda sobre as EIP, o artigo 6° da Lei n°® 99-A/2021 que alude a Lei n.° 148/2015, de 9
de setembro e esta, por sua vez, ao Regulamento (UE) n.° 537/2014, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, qualifica as seguintes entidades como

Entidades de Interesse Publico:

Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal;

As instituicOes de crédito;

As empresas de seguros e de resseguros;

As entidades cuja atividade principal consiste na aquisicdo de participagdes
sociais com maioria de direitos de voto em instituicdes de crédito;

As sociedades gestoras de participagOes no setor dos seguros e as sociedades
gestoras de participacdo de seguros mistas;

Os fundos de pensdes que financiam um regime especial de seguranca social, nos
termos dos artigos 53.° e 103.° da Lei n.° 4/2007, de 16 de janeiro.
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Na esfera do dominio publico, as autarquias locais, entidades intermunicipais e entidades
associativas municipais que estejam sujeitas a adocao de contabilidade patrimonial devem
igualmente remeter ao revisor oficial de contas ou sociedade de revisores oficiais de
contas os documentos de prestacdo de contas para que ele emita um parecer e a respetiva
CLC (artigo n® 76, n°® 3 da Lei n® 73/2013, de 3 de setembro).

Como vérios estudos apontam, nomeadamente o de Llopis (2016), pelo facto de haver
varias entidades excluidas da sujeicdo a revisdo oficial das contas, ndo significa que essas
ndo possam ou ndo devam usufruir desse servico que lhes confere uma multiplicidade de
vantagens tanto a nivel externo, através da credibilidade conferida as contas, como a nivel
interno, na prépria gestdo da entidade. Ha e Nguyen (2020) enaltecem a importancia da
auditoria financeira para as PME, sugerindo que este servi¢co ndo deve ser optativo mas
sim uma imposicdo legal e estatutaria para todas as PME. De um ponto de vista
macroecondmico, esta medida pode contribuir largamente para melhorar o desempenho

e desenvolver as organizagdes, especialmente nas economias emergentes.
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4 O RELATORIO DE AUDITORIAE A CERTIFICAC}AO LEGAL
DAS CONTAS

O trabalho desenvolvido pelo auditor culmina na elaboracdo de um documento que

expressa a sua opinido sobre a informacéo financeira de determinada entidade. Esse

documento, ¢ designado “Certificagdo Legal das Contas” quando o trabalho que o precede

¢ imposto por lei, i.e., uma revisdo legal das contas, ou “Relatorio de Auditoria” quando

resulta de uma revisao voluntéria de contas, i.e., efetuada por livre e espontanea demanda

da entidade auditada, seja por razdes contratuais, estatutarias ou outras.

A definicdo de Freire (2016), que descreve simultaneamente 0s tragos gerais do processo
de auditoria, complementa que este documento é a simula de todo um trabalho de
aplicacéo de procedimentos de auditoria, corroborado por uma multiplicidade de testes
substantivos e de conformidade conforme o planeamento prévio e suportados por prova
de auditoria recolhida, suficiente e apropriada. Tais procedimentos possibilitam a
formulacdo de um conjunto de juizos profissionais as assercdes contidas nas DF,
preparadas pelo 6rgao de gestdo da entidade auditada, que permitam concluir sobre a
veracidade das DF.

O relatdrio do auditor é efetuado por escrito. Quem o determina é o paragrafo 20° da ISA
700 (Revista [R]), que complementa a afirmacdo através dos paragrafos imediatamente a
seguir e em conjunto com o artigo 45° do EOROC, descrevendo o contetdo que o relatério
dever incluir para que o seu utilizador seja capaz de interpretar a sua estrutura e avaliar o

seu impacto.

Pelo disposto no ponto 7.5.1 da Guia de Aplicacdo das ISA n° 7, o RA deve
consubstanciar-se pelas orientacdes das ISA 700, 701, 705R, 706R, 570R, 710 e 720R e
do GAT n° 1 (Revisto), que apresenta os modelos de CLC infra espelhados, consoante o

tipo de entidade auditada a que respeite (ver Quadro 4.1):
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Quadro 4.1 Estrutura da CLC/RA.

Entidades de interesse publico Outras entidades

Relato sobre a auditoria das demonstracdes Relato sobre a auditoria das demonstracdes

financeiras (individuais ou consolidadas) financeiras (individuais ou consolidadas)

e Opinido e Opinido

o Bases para a opiniéo e Bases para a opinido

o Incerteza material relacionada com a o Incerteza material relacionada com a
continuidade (se aplicavel) continuidade (se aplicavel)

e Matérias relevantes de auditoria e Matérias relevantes de auditoria (opcional)

o Responsabilidades do érgao de gestdo e do o Responsabilidades do 6rgdo de gestédo e do
orgao de fiscalizagdo pelas demonstracGes orgdo de fiscalizagdo pelas demonstracGes
financeiras financeiras

¢ Responsabilidades do auditor pela auditoria o Responsabilidades do auditor pela auditoria
das demonstracdes financeiras das demonstragdes financeiras

Relato sobre outros requisitos legais e Relato sobre outros requisitos legais e

regulamentares regulamentares

e Sobre o relatério de gestdo e Sobre o relatdrio de gestdo

e Sobre o relatério de governo societario
(quando aplicavel)

¢ Sobre a demonstragdo ndo financeira (quando
aplicavel)

e Sobre o relatério de remuneragdes (quando
aplicavel)

e Sobre os elementos adicionais previstos no
Artigo 10.° do Regulamento (UE) n.°
537/2014

Fonte: Adaptado da GAT n°1, OROC (2021).
A GAT n°l também prevé as situacdes em que seja necessaria a introducao de alteraces
que vao para além da inclusdo de reservas, tais como os paragrafos de Enfase, de Outras
Matérias, ou de um parecer sobre o contetdo do relatério de governo societario. Nessas
situacOes, subsistem os modelos supramencionados, aos quais se adicionam somente estes

préprios paragrafos, quando aplicaveis.

4.1 Tipos de opinido do auditor

O auditor deve formar uma opinido sobre se as DF estdo preparadas, em todos os aspetos
materiais, de acordo com o referencial de relato aplicdvel. A opinido assenta no
pressuposto de que 0 mesmo obteve uma seguranca razoavel que Ihe permita aferir se as
DF, como um todo, ndo apresentam distor¢Ges materiais, que resultem de fraude ou erros
(810 e 11 da ISA 700 [Revista]) e, portanto, deve incidir sobre vérias areas, conforme
sugere o0 Guia de Aplicagéo das ISA (2018) da IFAC:

33



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

e Materialidade — confirmar que continua ajustada aos resultados reais da entidade
e que as distor¢des ndo corrigidas, individual ou cumulativamente consideradas,
ndo sdo materialmente relevantes;

e Prova de auditoria — deve ser suficiente a apropriada. As estimativas
contabilisticas efetuadas pelo 6rgéo de gestdo devem ser recalculadas e avaliadas
quanto a sua plausibilidade e os procedimentos analiticos finais devem corroborar
as conclusdes da auditoria;

e Politicas contabilisticas — verificar se estdo convenientemente divulgadas nas DF,
se se adequam e coincidem com o referencial de relato financeiro aplicado;

o Referencial de apresentacdo apropriada - todas as transacOes, informacOes e
acontecimentos subsequentes significativos a atividade da entidade estdo
registados e divulgados de acordo com o referencial de relato financeiro aplicavel,
sem que seja necessario efetuar divulgagdes adicionais. Depois dos ajustamentos
efetuados pela gestdo no ambito da auditoria, as DF sdo consistentes com o
conhecimento obtido acerca da entidade e contexto;

e Referencial de cumprimento — averiguar se as DF podem induzir em erro os seus
utilizadores;

e Divulgacdes nas DF — analisar sinteticamente as DF, em salvaguarda das etapas
anteriores. Utilizar terminologia apropriada na apresentacdo das DF, considerar se
a informacdo esta apropriadamente classificada, agregada ou desagregada e
caracterizada, e que toda a informacdo que deveria estar incluida esta incluida.
Confirmar que a informacdo é compreensivel e que ndo esta divulgada informacao
inatil.

Alicercado nas conclusdes que extrai de cada uma das etapas anteriores, o auditor formula
uma opinido e determina a estrutura do seu relatério, que assume diferentes formatos
consoante a opinido seja modificada ou ndo modificada. A CLC expressa a opinido do
auditor com uma seguranca razoavel e, desse modo, € redigida na forma positiva, i.e.,
uma opinido explicita sobre se as DF apresentam uma imagem verdadeira e apropriada
(Almeida, 2019; Taborda, 2015).
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4.1.1 Opinido ndo modificada

De acordo com o0 8§16 da ISA 700 (Revista), considera-se uma opinido ndo modificada
quando o auditor conclui que as DF estdo preparadas, em todos os aspetos materiais, em

concordancia com o referencial de relato financeiro aplicavel.

A emissdo de uma Opinido Limpa pressupde a ocorréncia cumulativa e simultanea das

seguintes circunstancias:

e DF preparadas de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites;

e A auditoria regeu-se pelas Normas Internacionais de Auditoria (NIA), sem que o
auditor tenha sido impossibilitado de recolher prova necessaria e suficiente que
sustente a sua opinido;

e Inexisténcia de chamadas de atenco para os utilizadores das DF (Enfases);

e Auséncia de factos/situacGes comprometedores da continuidade da entidade;

e Inexisténcia de outros assuntos (ndo evidenciados nem relacionados com as DF)
que o auditor julgue necessario dar a conhecer aos utilizadores da informacéo

financeira.

Uma auditoria as DF corresponde, em simulténeo, a expectativa do auditor e do auditado
quando dela resulta um relatério limpo, i.e., uma opinido que nao coloque énfases nem
reservas a imagem verdadeira e apropriada das DF do auditado, nem inclua quaisquer

mencdes de incertezas materiais relativas a continuidade dessa entidade (Almeida, 2019).

4.1.2 Opinido modificada

O auditor deve modificar a sua opinido e emiti-la com uma das designag6es presentes no

Quadro 4.2 quando se deparar com alguma das seguintes situacdes:

e Baseado nas evidéncias de auditoria obtidas, conclui que as DF, como um todo,
néo estéo isentas de distor¢Oes materiais;

e N&o for sequer possivel obter evidéncias de auditoria suficientes e apropriadas
que permitam concluir que as DF, como um todo, estdo isentas de distorgOes
materiais [(86; ISA 705 (Revista)].
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Quadro 4.2 Tipos de opinides modificadas.

o Julgamento do auditor acerca da profundidade dos efeitos ou
Natureza da matéria que possiveis efeitos sobre as DF

da origem a modificacao

Material mas Néo Profunda Material e Profunda

As DF estdo materialmente

. . Opinido com reservas Opinido adversa
distorcidas

Incapacidade de obter prova de

A - . Opinido com reservas Escusa de opinido
auditoria suficiente e apropriada P P

Fonte: Adaptado do IAASB (2018).
E o termo profundo quem dita a gravidade das distor¢des encontradas e, por conseguinte,

o tipo de opinido a emitir. Dai a importancia de esmiucar o significado deste termo para
compreender cada umas das modificacfes a opinido do auditor, tanto que a propria ISA
705R se socorre dele para abordar a matéria. Em anélise ao paragrafo 5 da ISA 705R,
distorcBes profundas sdo aquelas que, no julgamento do auditor, ndo se limitam a
elementos, contas ou itens especificos das DF e, caso tal ocorra, representam ou podem
representar uma parte importante das DF. Adicionalmente, em matéria de divulgacdes, as
distorcdes profundas séo as consideradas fundamentais para a compreensdo das DF por

parte de quem as utiliza.

Sinteticamente, quando as distor¢fes encontradas ou hipotéticas manifestam efeitos nao
profundos nas DF, o auditor expressa uma opinido com reservas. Distor¢Ges profundas

despoletam uma Opinido Adversa ou, em Gltimo caso, uma Escusa de Opinido.

4.1.2.1 Opinido com reservas

A opinido do auditor, quando é emitida com reservas, pode ser:

e Por desacordo — emitida quando, com base em prova de auditoria suficiente e
apropriada, as distorcBes encontradas, por si SO ou agregadamente, sdo
materialmente relevantes, mas ndo séo profundas;

e Por limitacdo de ambito — emitida quando ndo for possivel recolher prova de
auditoria suficiente e apropriada que permita ao auditor formular uma opinido,
mas, ainda assim, conclua que as distor¢des que possam existir, podem ter efeitos

materialmente relevantes sobre as DF, mas ndo profundos.
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4.1.2.2 Opinido Adversa

Deve ser emitida uma Opinido Adversa quando, com base em prova de auditoria
suficiente e apropriada, as distor¢fes encontradas, por si s6 ou agregadamente, nao so se

revelam materialmente relevantes como profundas.

4.1.2.3 Escusa de Opinido

Deve ser emitida Escusa de Opinido quando ndo for possivel recolher prova de auditoria
suficiente e apropriada que permita ao auditor formular uma opinido e este conclua que
as distorcOes que possam existir podem ter efeitos materialmente relevantes e profundos

sobre as DF.

Expressar esta opinido é igualmente exigivel quando, em circunstancias excecionais que
envolvam incertezas varias, o auditor concluir que a prova de auditoria que recolheu
relativa a cada uma dessas incertezas individuais é suficiente e apropriada, mas, ainda
assim, a interacdo entre essas incertezas e o seu efeito agregado hipotético nas DF ndo o

possibilitam de formular uma opinido.

O Quadro 4.3 resume os Vvarios tipos de opinido do auditor, passiveis de constar no seu

relatdrio, e a interpretacao que deve ser concernir a cada um deles:

Quadro 4.3 Relatorios de Auditoria e respetiva interpretac&o.

Relatério Interpretacéo
Sem reservas nem Favoravel As DF apresentam uma imagem verdadeira e apropriada da
énfases posicéo financeira da empresa.

As DF apresentam uma imagem verdadeira e apropriada da
Sem reservas mas Favoravel posicéo financeira da empresa. No entanto, o auditor chama
com énfases a atencdo dos utilizadores da informacéo financeira para
matérias que considera importantes.

Exceto quando as reservas descritas (desacordo ou &mbito),
as DF apresentam uma imagem verdadeira e apropriada da
posicdo financeira da empresa.

Favoravel, mas

Com reservas
Com reservas

As DF ndo apresentam a imagem verdadeira e apropriada

Adversa Desfavoravel S .

da posicdo financeira da empresa.
Escusa de Nem favoravel,  Os auditores ndo estdo em condicOes de expressar, e ndo
Opiniéo nem desfavoravel expressam, uma opinido sobre as DF da empresa.

Fonte: Adaptado de Almeida (2019).

4.2 Elementos ndo modificadores da opinido do auditor

N&o obstante as véarias opinides passiveis de constar numa CLC, existem quatro situacdes
que néo alteram a opinido, mas que podem igualmente incluir-se na CLC, modificando a

sua estrutura base. A saber, sdo elas:
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o Enfases;
e Qutras matérias (ndo relacionados com as DF);
e Matérias relevantes de auditoria;

e Incerteza material relacionada com a continuidade.

4.2.1 Enfases e Outras Matérias

Ha situacdes em que se torna necessario explicar determinadas matérias que, embora nao
modifiquem a opinido do auditor sobre as DF, afetam-nas de alguma forma. Nesse
sentido, é incluido na CLC um paragrafo de Enfase que as retrate e permita uma melhor

compreensdo das DF.

O objetivo ¢ alertar os utilizadores das DF para essas informacdes relevantes, que devem
estar devidamente divulgadas no Anexo as DF. Almeida (2019) elenca as situacdes que

mais comummente propiciam a inclusdo de um paréagrafo de Enfase:

e Incertezas associadas ao desfecho de litigios futuros ou acbes regulatdrias
excecionais;

e Ocorréncias significativas no periodo subsequente ao de relato, mais
precisamente, entre a data das DF e a data da CLC,;

e Qutras situacbes, tais como, uma derrogacdo excecional de principios
contabilisticos que seja justificada, devidamente divulgada e assegure a imagem
verdadeira e apropriada das DF;

e TransagOes entre partes relacionadas;

e Uma catéastrofe que tenha impactado na posicdo financeira da entidade, ou

continue a fazé-lo.

O parégrafo “Outras Matérias” ¢ alusivo a assuntos ndo evidenciados nem relacionados
com as DF que o auditor julga necessario dar a conhecer aos utilizadores da informagéo
financeira, proporcionando-lhes uma compreensdo superior da auditoria, das

responsabilidades do auditor e do seu relatério.

4.2.2 Matérias relevantes de auditoria

O paragrafo sobre as matérias relevantes de auditoria pode ser incluido na CLC sempre
que o auditor considerar importante adicionar informag&o acerca das matérias de maior
preponderéncia na auditoria realizada, algo util para os utilizadores das DF
compreenderem a auditoria, a entidade e as areas de julgamento significativo do 6rgéo de
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gestdo nas DF auditadas. A inclusdo desta informagdo complementar ¢ facultativana CLC
de todas as entidades, a exce¢do das EIP, em que a mesma é exigida.

4.2.3 Incerteza material relacionada com a continuidade

O artigo 45°, n° 2, alinea f) do EOROC (2015) determina que, caso haja uma incerteza
material relacionada com a continuidade da entidade por alguma razéo, mas ainda assim,
o0 auditor julgue adequada a preparacdo das DF com base no principio da continuidade,
deverd adicionar e descrever o paragrafo “Incerteza material relacionada com a
continuidade”. Esta matéria ndo obriga o auditor a modificar a sua opinido, caso esteja
igualmente divulgada no Anexo. Se tal ndo se verificar, deve ser emitida uma opinido

com reservas ou até a uma Opinido Adversa.
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5 OEFEITO DO RELATORIO DE AUDITORIA NO CREDITO

No presente capitulo apresenta-se uma resenha da literatura consultada, que se debruca
no impacto que o RA e a opinido de auditoria que nele consta podem ter na obtengao de
crédito e condicdes associadas. Reflete-se também sobre as caracteristicas do documento,
designadamente, no tocante a sua estrutura, conteddo e qualidade de interagdo com o0s

seus utilizadores.

5.1 A utilidade e relevancia do relatério de auditoria no crédito

A grande maioria das PME sdo entidades familiares ou detidas por grupos pequenos,
também eles com um ambiente muito particular, uma caracteristica causadora de
repercussdes imediatas nas preferéncias de financiamento. O financiamento externo
assume um papel determinante em prol da sobrevivéncia deste tipo de organizagdes (Chua
et al., 2011; Li et al., 2021; Wu et al., 2007), que vulgarmente tendem a financiar-se
através da contracdo de divida a instituicdes de crédito, ao invés de o fazerem através da
sua estrutura de capital, precisamente para que o controlo e a posse da entidade continuem
sempre sob alcada da propria familia ou grupo (Li et al., 2021; Liu et al., 2016; Liu et al.,
2021) e também porque nem sempre é possivel recorrer ao capital préprio.

Quando se dirigem as instituicdes de crédito e se candidatam ao financiamento, o dever
das proprias instituicGes e dos seus analistas € o de avaliar o risco de crédito dessa
entidade para identificar a probabilidade de o capital emprestado ndo retornar, ou seja,
averiguar o potencial do mutuario candidato incumprir com as obrigacOes
contratualizadas (Caiado & Caiado, 2008; Casu et al., 2022) para decidir se é ou nao

viavel a concessdo de credito e estipular as respetivas condigdes.

Logicamente, o ponto 6timo para as instituicGes financeiras seria a auséncia de risco de
crédito, o equivalente a um retorno atempado de 100% dos montantes outorgados, mas
esse ponto 6timo € utdpico nem que seja pela diferenca temporéria entre a concessao e o
reembolso do capital (Alcarva, 2011). O objetivo passa por obter o minimo de
incobrabilidades possivel, mediante a consulta de varias fontes de informag&o sobre os
mutudarios que sustente a tomada de decisdo, sendo a informacdo mais importante a que
consta nas DF (Danos et al., 1989; Liu et al., 2020; Rodgers & Johnson, 1988).

A tomada de deciséao ¢ tdo mais adequada quanto mais credivel e fidvel for a informacao

que a suporta, razéo pela qual os bancos necessitam e prezam essas caracteristicas. Uma
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das principais utilidades do RA assenta precisamente em validar informacéo, gerando
confiancga, e assim servir a tomada de decisdes de investimento e financiamento, o que
torna os bancos num dos principais destinatarios deste documento, como defende
Sormunen (2014). No que concerne ao investimento, o relatério € uma ferramenta
igualmente util para orientar as decisbes e também ajuda a colmatar e dissipar as
incertezas dos investidores (Datar et al., 1991; Valiente, 1990), tanto que Geada (2005)
considera impraticavel um mercado de capitais em que ndo exista a credibilidade e
confianca que o trabalho dos auditores proporciona. Como advoga Vaz Ferreira (2019),
a falta de revisao e analise independentes do trabalho contabilistico tornam as entidades
ndo auditadas mais propensas a manipulagdo de resultados. Os stakeholders olham para
elas com algumas reticéncias comparativamente as auditadas, cujo selo de seguranca e

fiabilidade bem patentes na opinido do auditor constitui um fator diferenciador.

Em linha com os autores, Kitindi et al. (2007) verificaram que a banca e outras institui¢oes
crediticias tendem a preferir basear as suas analises nas DF que incluem relatorios de
auditoria. O estudo apresenta limitacdes quanto ao tamanho da amostra, dado que a
aplicacdo de questionarios estruturados a profissionais do setor financeiro (e outros
pequenos credores particulares) apenas permitiu obter 17 respostas, e também quanto ao
contexto socioecondmico do Botswana, totalmente dispar do portugués. De forma mais
abrangente, através dos questionarios ministrados pelo World Bank, entre 2002 e 2005, a
29.829 empresas privadas de 68 paises diferentes, Hope et al. (2011), demonstraram que
as entidades que reportam a informacao financeira com niveis mais elevados de qualidade
e credibilidade enfrentam menos entraves a obtengdo de crédito, enaltecendo o papel da

auditoria externa neste sentido.

O pressuposto da importancia do RA é ratificado por uma multiplicidade de estudos (Gul
et al., 2013; Huguet & Gandia, 2012; Mansi et al., 2004; Pittman & Fortin, 2004) que
encontram na auditoria externa virtudes importantes ndo so para desbloquear 0 acesso ao
crédito, mas também para amenizar os entraves e melhorar as condi¢cdes do proprio
crédito concedido, tornando-o mais barato para o mutuario. Minnis (2011), com um
trabalho de investigacdo debrucado nas empresas americanas ndo cotadas, verificou que
as contas auditadas tém um preponderancia significativa e positiva para as entidades
mutuantes no momento de estipular a taxa de remuneracéo do crédito concedido, ditando

um custo da divida significativamente mais reduzido.
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Gbmez-Guillamén (2003) enviou questionarios, ora por fax ora por correio, a 231 a
profissionais do departamento de risco de diversas institui¢des de crédito espanholas
(bancos, caixas de aforro e cooperativas), dos quais obteve 79 respostas e a diretores de
sociedades de investimento e corretagem, dos quais obteve 33 respostas. Como nos
estudos anteriores, comprovou que na ética de ambos os grupos, 0 RA representa uma
fonte de informacdo dtil e relevante para a tomada de decisdo de investimento e
financiamento. O grupo das institui¢cbes de credito considerou essencial a apresentacao
do RA para que uma entidade tenha acesso a linhas de crédito, a empréstimos quer de
curto quer de longo prazo e a melhoria das condi¢des associadas a esses financiamentos.
No alinhamento, a simulagdo experimental de Martinez e Martinez (2005) iterou essa
influéncia do relatorio na analise de risco de crédito de uma entidade, com impacto direto
tanto na decisdo de concessdo de crédito como também nas respetivas condigdes
associadas. Das 53 respostas obtidas aos questionarios efetuados, 81,13% dos analistas
afirmaram que consultam o RA sempre que se encontram perante um processo de
avaliacdo de um potencial mutuario. Os 18,87% sobrantes declararam que essa € uma
pratica meramente ocasional, de onde se depreende que, pese embora a generalidade
destes profissionais centrarem a sua tomada de deciséo neste documento, o procedimento
ndo € unanime e absoluto. Ainda assim, € importante ter em mente a limitacdo do estudo,

presente no tamanho reduzido da amostra.

Mais recentemente, Montoya-del-Corte et al. (2014), mediante uma investigacao
qualitativa com base em entrevistas a 400 executivos de PME, procuraram renovar a
percecdo acerca da utilidade que se atribui a auditoria externa, também em Espanha.
Adensaram a importancia do incremento de fiabilidade e credibilidade que a auditoria
confere a informacdo financeira através da opinido dos entrevistados e constataram,
complementarmente, que esse acrescento de qualidade impacta positivamente na
avaliacdo e qualificacdo crediticia quando a opinido do auditor sobre a posi¢do financeira
das empresas é favoravel. As conclusdes enquadram-se nos resultados de Dedman e
Kausar (2012) e Lennox e Pittman (2011), ambos versados sobre as entidades privadas
do Reino Unido. Em arremate a influéncia positiva diretamente exercida no processo de
analise e concessao de crédito, na opinido generalista dos executivos das PME espanholas
do estudo de Montoya-del-Corte et al. (2014), a auditoria externa também € indiretamente
proficua nessa matéria, por proporcionar a criacdo e desenvolvimento de lagos

profissionais com instituicdes e analistas de crédito, muito Gteis a curto prazo e a varios
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niveis, tais como a facilidade de acesso ao crédito em épocas mais conturbadas e crises.
Esta especificidade foi também identificada por Pittman e Fortin (2004) e Collis (2012),
que analisaram o impacto da escolha do auditor no custo da divida e os determinantes da

auditoria voluntaria, respetivamente, no &mbito das PME do Reino Unido.

No Reino Unido, quando foi levantada a obrigatoriedade de auditoria que era transversal
a todas as entidades (ano 2004), deu-se uma reducdo enorme no nimero de pequenas
entidades com contas auditadas, que nesse momento se viram livres para escolher
continuar ou ndo com o servico. As agéncias de rating de crédito locais sentiram que a
sua capacidade de continuar a emitir ratings de crédito fidveis estava comprometida e que
essas notacdes poderiam, inclusivamente, ser bem mais comedidas por via da falta de
seguranca associada a informacéo financeira ndo auditada (Dedman & Kausar, 2012). Os
autores analisaram uma amostra de 4.873 dessas empresas e constataram que as que
decidiram continuar voluntariamente com o0 servico obtiveram ratings de crédito
significativamente superiores aquelas que decidiram desvincular-se do servico,

usufruindo da isencéo.

O rating de crédito é o resultado de uma avaliacdo comparativa dos fundamentos de dada
entidade, focada em aspetos relacionados com estabilidade e dimens&o, as caracteristicas
e complexidade do negdcio e o desempenho financeiro da entidade (Kraft, 2015), o que
em tragos gerais se pode designar como a representacdo econdmica da qualidade dessa
entidade (Boot et al., 2005). Logicamente, é de total interesse das entidades que o seu
rating de crédito esteja sempre o mais bem cotado possivel, j& que esse carimbo de
qualidade e reputacdo perante terceiros consente uma série de beneficios a entidade em
termos de financiamento, como a melhoria dos termos e condi¢6es acordados nas relacoes
com os credores (Lim & Mali, 2020). Na pratica, quanto maior for o rating de crédito,
menor tende a ser o custo da divida ou, como referem Murcia et al. (2014), ratings de
crédito inferiores equivalem a custos de divida mais avultados, enxergando a questéo pela
perspetiva oposta. Dando uso as palavras de Ribeiro (2016), mesmo mantendo sob
controlo outros fatores relevantes para as avaliacfes e notagGes de crédito, as agéncias de
avaliacdo de crédito parecem atribuir valor a seguranga que 0s auditores apensam a

informagdo financeira.

Lim e Mali (2020) procuraram relacionar os ratings de crédito com o grau de esforgo dos
auditores, medido em horas de trabalho impregnadas ao servico das auditadas. Utilizaram

informacdo financeira e de auditoria disposta em duas reconhecidas bases de dados sul
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coreanas e, com base em 11.012 observacdes de exercicios anuais entre 2001 e 2015,
constataram que as empresas sul coreanas que dispunham de ratings de crédito mais
elevados eram aquelas em que os auditores reuniam mais horas de trabalho. No Canada,
Azimli (2017) recolheu uma amostra de 4.873 observacfes (3.112 pertencentes a
empresas voluntariamente auditadas e 1.762 a empresas ndo auditadas), referentes a 1.057
sociedades ndo financeiras nacionais, no periodo decorrido entre 2004 e 2014, com o
propdsito de analisar o impacto da auditoria voluntaria no custo da divida. Os resultados
da investigacao atestaram que as entidades com contas auditadas conseguem ratings de
crédito superiores aos das entidades ndo auditadas. Este trabalho autointitulou-se como
um importante contributo para a literatura existente a data, por ser pioneiro na
investigacdo da relacdo entre a auditoria voluntaria e a formulacdo de ratings de crédito.
Um dos intentos da presente dissertacdo, através do estudo empirico desenvolvido mais
adiante, consiste também em perceber a utilidade e importancia que os analistas de rating
portugueses atribuem ao RA, que em virtude do referido, se espera que sejam elevadas

(igualmente a percecdo expectavel dos analistas de crédito).

A propédsito da auditoria voluntaria, as motivacGes de contratacdo dos servigos de
auditoria parecem constituir um fator significante na importancia atribuida a este oficio
em matéria de financiamento. Kim et. al (2011), através da base de dados da maior
empresa agéncia de rating sul coreana tentaram provar o valor da auditoria externa na
reducdo da divida bancaria de empresas nao cotadas, por recurso a uma amostra de
empresas ndo auditadas ou com auditoria voluntaria nos 16 anos decorridos entre 1987 e
2002. Demonstraram que as empresas privadas ndo auditadas que se vinculam livremente
a esse servigo conseguiram uma poupanca no custo da divida duas a trés vezes superior a
conseguida quando as empresas ndo auditadas se tornam obrigadas a fazé-lo. Os
resultados apurados, naquele contexto, indiciaram também que os servicos de auditoria
voluntariamente contratados imputam uma credibilidade as DF muito superior aquela que
é percebida quando a contratagdo ocorre por exigéncias legais, com consequéncias diretas
no custo de remuneracdo do capital emprestado. O recurso livre e espontaneo a auditoria
é para os possiveis credores um indicio claro da qualidade da informacéo financeira e da

propria empresa (Higgs & Skantz, 2006).

Mais recentemente, em funcdo da literatura existente, que sugere que o envolvimento
familiar e a auditoria externa podem contribuir para que se mitiguem os problemas de

agéncia que impedem o0 acesso ao crédito, Li et al. (2021) submeteram um questionario a
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uma amostra de 1.263 PME americanas com o objetivo de relacionar as mesmas trés
variaveis (envolvimento familiar, auditoria externa e acesso ao crédito). Grande parte das
PME tem recursos limitados e a contratacdo de servigcos de auditoria pode representar
uma agravante consideravel na sua estrutura de custos, o que desencadeia problemas de
assimetria de informagéo e as obriga a socorrerem-se de outros mecanismos, COmo 0
envolvimento familiar, para reduzir o custo da divida. Nestas entidades, o envolvimento
familiar € vislumbrado como uma espécie de seguranca, jA que 0s proprietarios, ao
colocarem grande parte das suas posses ao servico da empresa, optam por estratégias de
gestdo menos arriscadas, fruto do risco e do medo de perder todas as suas economias. As
conclusdes do estudo mostraram que, por estas razdes, o envolvimento familiar pode
substituir a auditoria externa em prol da reducéo das assimetrias de informacao, reduzindo

0 custo da divida dessas empresas.

N&o obstante as varias investigaces que exaltam a utilidade e importancia do RA em
prol da analise, notacdo e concessao de crédito, de onde se destaca a confianca imprimida
a informacdo financeira como caracteristica superlativa, também se manifestam

inferéncias contrastantes.

Koren et al. (2014), dedicados a investigar o efeito da auditoria no custo da divida das
empresas privadas eslovenas, analisaram aos dados financeiros publicados pelas
pequenas empresas entre 2006 e 2010, uma prética obrigatoria na Eslovénia, qualquer
que seja a dimensdo das entidades. Através de uma amostra de 1.949 pequenas empresas
voluntariamente auditadas, contestaram as evidéncias da generalidade dos trabalhos
atuais (alguns deles ja enumerados) que enaltecem o papel da auditoria na reducdo dos
custos associados ao crédito obtido. A investigacdo testemunhou que a verificacdo
externa voluntaria da informacédo financeira ndo sé ndo é uma pratica valorizada pelos
credores como também contribui para aumentar o custo da divida, em vez de o reduzir.
Na percecao dos credores, contratar voluntariamente servicos de auditoria é semelhante
a comprar um rétulo de credibilidade, e portanto, essa credibilidade nédo € entendida como

uma opinido imparcial e independente das contas, o que explica os resultados devolvidos.

Homologamente, o estudo de Ranninger (2013) adiciona contrariedades ao RA e a sua
utilidade. Como o proprio verificou, as instituicbes bancarias tém acesso privilegiado a
uma grande quantidade de dados atraves de mudltiplas fontes, tornando acessoria e
repetitiva a informac&o disposta neste documento. Parte das criticas atualmente tecidas

ao RA e a sua (in)utilidade incidem principalmente na forma como os auditores o utilizam
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para comunicar com 0s seus destinatarios. Mais adiante é debatida a probleméatica da
suficiéncia, pertinéncia e adequabilidade da informacdo contida no RA, um dos dilemas

contemporaneos da auditoria externa.

Outro estudo que contesta 0 RA e lhe reconhece falta de utilidade é da autoria de Mock
et al. (2009). Neste trabalho, apesar de os analistas de crédito considerarem o documento
uma fonte de informac&o importante, mostraram-se pouco interessados em consulta-lo. A
inutilidade, jazida na falta de interesse, estd relacionada com a homogeneidade do
conteddo quando é emitida uma opinido ndo modificada, acabando por ndo adicionar
informagado. A investigagéo de Bessel et al. (2003), no contexto australiano, foi ainda mais
corrosiva ao demonstrar que mesmo perante a inclusdo de opinides modificadas ou
paragrafos que visem chamar a atencdo dos utilizadores para alguma situacdo em
especifico (“Enfase” ou “Outras Matérias™), 0s bancos parecem nio atribuir grande
importancia ao RA. A informacdo que cada um desses elementos textuais contém,
supostamente um complemento Gtil aos analistas, na verdade é redundante por ja se
encontrar disponivel no Anexo as DF. Os trabalhos mencionados vao ao encontro das
investigacOes de Abdel-Khalik et al. (1986), Johnson et al. (1983), Lin et al. (2003),
Robertson (1988), e Sormunen (2014), que concluiram que o RA tem uma influéncia
limitada ou nédo influi nem no processo de analise e concessdo de crédito a entidades

auditadas, nem nas condi¢6es do crédito outorgado.

O facto de a auditoria se centrar em factos passados também pode limitar a utilidade do
relatdrio enquanto fonte de informacéo para o processo de anélise e concessao de crédito.
Para tentar examinar até que ponto seria prudente possuir DF auditadas para obter crédito,
Coetzee (2017) procurou identificar os principais documentos requeridos por quatro
bancos da Africa do Sul (representam 82% do setor bancario nacional) quando as PME
locais procuram por financiamento bancario. Para tal, recorreu a informacao disposta nos
websites dos préprios bancos, que suplementou com coépias fisicas impressas e
disponibilizadas também por eles. Através dos dados obtidos, sugere que a auditoria as
DF parece estar obsoleta enquanto critério chave para que os bancos concedam crédito.
Em nenhum dos bancos foram solicitadas DF auditadas para esse processo €, em sentido
inverso, todos eles solicitaram mapas de projecdes de cash-flow e relatorios de gestéo, o
que insinua que a informacao corrente e previsional tem um valor superior a informacéo
historica sobre a qual se centra a auditoria externa na perce¢do do setor bancario. Importa

mencionar que o estudo € limitado quanto a sua abrangéncia por se restringir aos bancos
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da Africa do Sul, um pais em desenvolvimento e cuja realidade é manifestamente distinta
da portuguesa. Ainda assim, as conclusdes seguem a linha de alguns trabalhos anteriores,
como é o caso de Almeida e Colomina (2008) e Yubero (2003), citado em Serra (2013),
que revelaram gque o RA néo se coaduna com as pretensdes dos stakeholders por assentar
essencialmente em informag&o historica e que ja ndo € oportuna. O primeiro reitera a

vontade dos stakeholders em ver reportada no relatorio informacéo de cariz previsional.

A versatilidade de conclusdes explanadas, pros e contra a utilidade e importancia do RA
para as agéncias de rating e para as instituicdes crediticias validam a plausibilidade da
presente dissertacdo, cuja finalidade principal reside em averiguar se 0 RA tem um efeito
positivo na obtencdo de crédito por parte das PME portuguesas. No panorama nacional,
é expectavel que os analistas de crédito utilizem o RA a cada processo de anélise e

concessao de crédito e, portanto, que Ihe reconhecam utilidade e importancia.

5.2 A influéncia da opinido de auditoria no crédito

Para além de procurar aferir se os analistas e outorgantes de crédito atribuem utilidade e
importancia ao RA no processo de andlise e concessdo de crédito, outro dos objetivos da
dissertacdo passa por perceber se essa importancia estd relacionada com a opinido de
auditoria. No capitulo precedente catalogaram-se as possiveis opinides do auditor e
explanou-se que a existéncia de uma opinido modificada pode edificar-se sob a forma de
Reserva por Desacordo, Reserva por Limitagdo de Ambito, Opini&o Adversa e Escusa de

Opinido, ndo obstante a inclusdo de outros paragrafos ndo modificadores da opiniéo.

As opinides modificadas, genericamente, assinalam preocupacdes eminentes acerca das
areas identificadas pelo auditor e sobre as quais ele tem reservas, razdo pela qual é
expectavel que o acesso ao crédito e o proprio custo de remuneracdo do capital
emprestado estejam relacionados com 0s Vvarios tipos de opinido do auditor, e que a
importancia das opinides modificadas se destaque de opinides ndo modificadas perante
as entidades bancarias e crediticias. Para Liu et al. (2020), a Opinido Adversa e a Escusa
de Opinido espelham uma insuficiéncia gritante de credibilidade e autenticidade da
informacdo prestada aos seus utilizadores e estdo, portanto, fortemente relacionadas ao

agravamento do custo do crédito, nomeadamente através do aumento das taxas de juro.

A literatura existente destaca varios tipos de conclusdes acerca da relacdo entre a opinido
do auditor e 0 acesso ao credito. Elias e Johnston (2001) analisaram as diferencas de

opinido dos analistas de crédito em matéria de atribuicdo de crédito e na respetiva taxa de

47



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

juro contratualizada, perante um RA ndo modificado face a um outro modificado, com
Reserva relativa ao principio da continuidade. Dividiu os 285 analistas de crédito
respondentes em dois grupos iguais, em que um grupo recebeu informagdes sobre uma
empresa e o respetivo relatério ndo modificado e outro recebeu as mesmas informacoes,
mas com um RA modificado, com a referida reserva. Dos resultados obtidos, percebeu-
se que ndo houve diferengas significativas entre os dois documentos, ou seja, a decisdo
dos analistas de crédito de um grupo néo diferiu significativamente face a do outro. Uma
explicacdo encontrada para o resultado esta mais uma vez relacionada com o facto de o
Anexo as contas incluir uma nota explicativa relativa a continuidade, que motivou a
globalidade dos analistas a ndo conceder credito ou a aumentar a taxa de juro, inutilizando
o efeito da prépria reserva no relatério. As conclusdes deste estudo contestam as
anteriores, mas em ambos 0s casos devem ser comedidamente analisadas, dada a

dificuldade de generalizacdo em face do reduzido nimero de respostas obtidas.

Lin et al. (2003) também ndo encontraram diferengas significativas ao analisarem o
impacto dos relatérios de auditoria modificados nas decisdes dos analistas de crédito
chineses. Utilizaram uma amostra de 75 analistas de crédito que frequentavam o
Executive MBA nas quatro principais universidades chinesas e que, em simultaneo,
possuiam experiéncia laboral no setor bancéario superior a cinco anos. Foi entregue um
arquivo com dados gerais de uma dada entidade, as DF e 0 RA, que nalguns casos
continha opinides ndo modificadas, noutros, uma opinido com Reserva por Limitacdo de
Ambito e, noutros ainda, a inclusio de uma incerteza relacionada com a valorizagio de
ativos. Era pedido aos participantes que se pronunciassem acerca da concessdo de um
financiamento de longo prazo na presenca de cada um dos relatérios, mas mantendo as
informacdes gerais e as DF. As respostas evidenciaram, uma vez mais, decisdes idénticas
entre 0s participantes, independentemente da opinido do auditor. O parco nivel de
conhecimento e familiaridade dos participantes face ao RA pode explicar os resultados e
torna o estudo limitado, neste aspeto. Uma nota adicional para o facto de 34% dos

inquiridos manifestarem ser raro usar o RA no processo de analise e concessdo de crédito.

O estudo ja mencionado de Martinez e Martinez (2005) representa um contributo
divergente dos anteriores. Mediante uma simulagdo experimental, empenharam-se em
comprovar que as opinides modificadas e ndo modificadas influem diferentemente na
avaliacdo do risco de crédito e que a decisdo dos analistas de crédito varia consoante as

varias reservas, no caso das opinides modificadas. Os dados obtidos a partir das 53
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respostas de analistas de crédito espanhdis comprovaram que a apreciacdo dos analistas
perante opinides ndo modificadas e opinies modificadas é distinto, influenciando
diferentemente a concessdo de crédito, a quantificacdo do nivel de risco da operacéo, a
exigéncia de garantias adicionais e ainda 0 montante total a emprestar. A opinidao com
Reserva relacionada com incertezas fiscais tem um resultado semelhante & opinido ndo
modificada, sem impacto na decisdo dos analistas em conceder ou ndo conceder crédito
e no montante total a conceder, exibindo-se como uma excecdo face as outras opinides

modificadas, cujo impacto € distinto das opini6es favoraveis (ndo modificadas).

No seguimento desta investigacdo, Guiral e Ruiz-Barbadillo (2011) aplicaram um
questionario a 80 analistas de crédito experientes de um dos maiores bancos europeus
(Banco Santander), cuja resposta se baseava numa empresa hipotética sobre a qual foram
fornecidos dados gerais e econdmico-financeiros, juntamente a um RA. Tendo por
objetivo comparar o0 RA ndo modificado com o RA com Reserva por incerteza relativa
ao principio da continuidade, também chegaram a conclusao de que a opinido de auditoria
tem influéncia significativa sobre a tomada de decisdo dos analistas de crédito, ja que a
inclusdo de uma opinido com reservas deste cariz é percebida pelos analistas como uma
probabilidade inferior de 0 mutuério cumprir com a sua obrigacdo. Os analistas de crédito
entendem também que o risco de crédito € superior e, portanto, torna-se mais dificil
concederem crédito. A inclusdo de uma incerteza relativa ao principio da continuidade
sugere que o auditor tem algumas preocupacdes acerca da capacidade de o mutuario
conseguir continuar a desenvolver a sua atividade e, portanto, liquidar a sua divida.
Quando a esta incerteza se soma a inclusdo de uma reserva no relatério, significa que,
para além destas preocupacdes relativas a continuacdo da atividade, o auditor também
considera que as DF ndo estdo totalmente consistentes com os principios contabilisticos
geralmente aceites (PCGA). Os analistas de crédito encaram uma opinido modificada

como um sinal de alerta antecipado sobre o potencial devedor (Guiral et al., 2014).

As entrevistas semiestruturadas aplicadas por Sormunen (2014) a 18 profissionais do
setor bancario finlandés ressaltaram a utilidade especial que a opinido modificada confere
ao RA, mas exclusivamente no caso de a opinido ser desse tipo. Perante uma Opinido

Limpa, os analistas preferem outras fontes de informagao que consideram mais Uteis.

Duckardt et al. (2019) desenvolveram um estudo exploratorio descritivo de casos
multiplos, aplicando entrevistas a 16 analistas que participam no processo de avaliacao e

concessdo de credito de institui¢Bes financeiras as PME da provincia de Bahia Blanca, na
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capital da Argentina, um contexto onde todas as entidades estdo sujeitas a auditoria. O
seu trabalho é um comprovativo adicional da importancia e dos efeitos que os relatorios
modificados despoletam nas decisfes dos analisas, ja que a maioria do entrevistados
atribuiu uma importancia alta aos relatérios que continham reservas de opinidao (ou
paragrafo de énfase). Isto equivale a dizer que os relatérios que incluem alertas sobre
discrepéancias relativas ao referencial contabilistico aplicavel, limitacbes de &mbito a que
o0 auditor foi sujeito ou outras chamadas de atencéo acerca da informacao contabilistica
sdo muito valorizados pelos analistas de crédito aguando do processo de analise de uma
entidade. Apesar de serem opinides de auditoria aparentemente desfavoraveis para a
entidade, acabam por impactar positivamente na analise e concessdo de crédito porque
reforcam a confianca depositada na informacéo financeira e permitem uma tomada de

decisdo mais acertada. As descobertas coincidem com as de Guiral-Conteras et al. (2007).

Ainda que num contexto diferente do das PME portuguesas, as varias conclusdes
obviadas dos estudos anteriormente mencionados induzem-nos a esperar que o RA com
opinides modificadas tenha importancia no processo de analise e concessdo de crédito,

com efeitos nefastos.

5.3 A estrutura, o conteudo e a compreensibilidade do relatério de
auditoria

O RA é o rosto de todos os testes, procedimentos, recolha de evidéncias e restantes
trabalhos efetuados pelo auditor para atestar a veracidade das DF. Esse atestado é
extremamente importante para os stakeholders, que tomam decisdes com base nas DF da
entidade. Assim sendo, como Asare e Wright (2009) explicitam, a eficacia do RA esta a
mercé do grau de conhecimento e compreensdo dos stakeholders acerca do contetdo do
documento e do que ele pretende expressar. E importante que entendam a mensagem, que
confiem nela e Ihe atribuam relevancia, para que o relatorio seja Gtil a tomada de decisdo
(Salehi et al., 2009).

A compreensao do RA, do seu contetdo e terminologia utilizada foi investigado ao longo
dos ultimos anos. Estudos como os de Almeida e Colomina (2008), Bailey et al. (1983),
IAASB (2012), Mock et al. (2009) e Turner et al. (2010) provaram que, efetivamente, ha
lacunas na compreensibilidade do relatério e nas suas especificidades. No entanto,
também se identificam constatacfes opostas, nomeadamente as de Holt e Moizer (1990)
e Libby (1979), que verificaram que os varios utilizadores do relatorio compreendiam
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adequadamente o que este pretendia transmitir. Uma andlise empirica, da autoria de
Gomez-Guillamon (2006), acerca da utilidade do RA, compreensdo e relevancia do seu
conteddo, demonstrou que os analistas de credito (entre outros stakeholders) inquiridos
ndo revelaram dificuldades de compreensdo do relatorio. Ainda assim, apontaram as
principais fragilidades comunicativas que podem causar problemas nesse sentido, tais
como a utilizacdo de expressdes demasiadamente técnicas, a redacdo excessivamente
standard e, no caso especifico dos relatorios que incluem reservas de opinido (opinides
modificadas), a redacdo demasiadamente breve e sucinta das proprias reservas. Esta
ultima peculiaridade converge com o estudo de Miller et al. (1993), que evidenciou as
dificuldades que os analistas de crédito sentiram para compreender a mensagem principal
de um relatério que continha uma Reserva por Limitacio de Ambito (pese embora a

elaboracdo do estudo datar dos primérdios do atual formato do relatério).

O RA funciona enquanto elo de interlocucdo entre os auditores e os stakeholders e é
redigido sob um formato standard precisamente para que a sua informacao seja objetiva,
comparavel e ndo dé aso a um grande viés interpretativo. Estas particularidades do
formato e conteudo, sucinto e alicercado numa estrutura pré-definida, tém sido um alvo
para 0s mais criticos, que reclamam por um reporte de informacdo mais esclarecedor e
personalizado, capaz de identificar e evitar varios riscos e incertezas de relevo para a
tomada de decisdo. Alguns trabalhos, como os de Mock et al. (2009) e do IAASB (2012),
debrucam-se sobre a percecédo dos stakeholders acerca da redacdo em modelo standard e
da linguagem técnica utilizada, cujo efeito se torna contraproducente por dificultarem a
compreensibilidade do documento e restringirem a sua utilidade e interesse de consulta
para a tomada de decisdo. Obviamente, se os utilizadores dos relatorios ndo entenderem
claramente a terminologia utilizada, a mensagem que o relatorio pretende transmitir perde
a sua forca informativa. Como refere Yubero (2003), citado em Serra (2013), o RA deve
ir ao encontro das precisdes e interesses de quem dele usufrui, e portanto, a sua redacao
deve ser simples e clara. No estudo de Martinez e Martinez (2005) ja mencionado, todos
os 53 analistas de risco pertencentes as entidades crediticias espanholas respondentes
manifestaram estar absolutamente familiarizados com a terminologia utilizada nos
relatorios de auditoria e com o seu significado, semelhantemente ao que se espera
constatar no presente estudo, por se tratar de uma populacdo analisada semelhante,

inserida num contexto cultural e socioeconémico similar.
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Anexada a temética da compreensdo da informacdo e a propria estrutura do RA esta a
suficiéncia ou insuficiéncia da informacédo que nele se encontra. A investigacao de Coram
et al. (2011) denota a percecdo negativa global dos varios grupos de foco inquiridos
(diretores financeiros, diretores bancarios, analistas de crédito, investidores amadores e
auditores externos) acerca do conteido do relatério e identifica, precisamente, essa lacuna
comunicativa adicional da insuficiéncia informativa. Parte substancial da informagéo
respeitante ao proprio processo de auditoria € partilhada somente com os gestores da
entidade auditada, parte essa que pode ser totalmente relevante para o0s restantes
utilizadores das DF, a quem resta somente um RA “cuidadosamente redigido” (aluséo

de um dos inquiridos a estrutura rigida do documento e aos preciosismos linguisticos).

Uma das principais descobertas dessa investigacdo (Coram et al., 2011) foi a falta de
consenso entre os varios grupos de foco estudados sobre aquilo que o relatorio tenciona
verdadeiramente reportar, auditores inclusive, curiosamente. Um nimero consideravel
destes participantes almeja vislumbrar um relatério com mais e melhor informacéo, que
indigue como chegaram os auditores a opinido final, ou que resuma as principais reuniées
e discussbes dos auditores com os 6rgdos de gestdo. Independentemente de alguma
informacdo estar ou ndo divulgada nas contas ou no Anexo as contas, consideram que 0s
auditores devem reportar (quantitativa ou qualitativamente) tudo o que julguem ser
significante dar a conhecer sobre a entidade auditada, em prol da transparéncia e acerto

da tomada de decisdo.

Na sequéncia das varias insuficiéncias diagnosticadas ao RA, os diferentes utilizadores
vao manifestando a sua vontade afincada em que o RA sofra alteragdes, como comprova
Herrador (2002), citado em Serra (2013), num estudo empirico aplicado a 273 auditores
de Madrid. As alteracGes frequentemente propostas correm no sentido de adicionar ao
documento informacdo alternativa, complementar a financeira, e que seja convergente

com os intentos mais aclamados dos stakeholders.

Dada a popularidade desta materia, existem alguns autores que se propuseram a investigar
os efeitos da incluséo desse adicional de informacdao no relatorio. Boolaky e Quick (2016)
desenvolveram um experimento sob a forma de estudo de caso e testaram se a
incorporacdo de informacao acerca do nivel de seguranca e de materialidade e os assuntos
relevantes da auditoria tém impacto na percecdo dos diretores bancarios alemées acerca
da qualidade da informacédo financeira. Os seus resultados exibiram o impacto positivo

que a integracdo dos niveis de seguranca do auditor no relatorio despoleta na perce¢édo
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dos diretores bancérios, mas ndo abonaram a favor das divulgacGes respeitantes ao
montante de materialidade utilizado (talvez pela complexidade do conceito, nada familiar
entre estes utilizadores) e/ou outros assuntos relevantes sobre o processo de auditoria, por
constatarem a inércia desses adicionais na percecdo e nas decisdes dos diretores dos
bancos. Alertam ainda para o facto de o acrescento de informagé&o sobre riscos e incertezas
poder gerar um viées na percecao dos destinatarios, que os induza a formular uma opinido
negativa sobre as DF, como um todo, quando na verdade ndo era o que se pretendia

reportar.

Litjens et al. (2015) também se propuseram a confirmar que as alteracBes aos relatorios
de auditoria frequentemente propostas conseguem, efetivamente, encurtar as diferengas
de expectativas entre as instituicbes bancarias e os auditores. Enviaram 1.250
questionarios online para 6rgdos de gestdo (proprietarios, gestores, diretores gerais e
financeiros) de PME obrigadas a auditoria, profissionais do setor bancéario envolvidos no
processo de concessdo de crédito e auditores seniores a auditar médias empresas, na
Holanda. Destes, receberam 302 respostas validas que lhes permitiram concluir
primeiramente que o setor bancario atribui uma relevancia aos dados complementares
sobre o0 processo de auditoria muito superior a percebida pelos outros stakeholders
participantes, mas em contraste, este grupo ndo valoriza as hipotéticas modificacfes ao
formato do relatorio (contrariamente aos auditores e aos 6rgdos de gestao). Os resultados
anunciam que, embora os bancos pretendam obter informacdo complementar que
descreva como determinada empresa foi auditada, ndo sera esse facto a solucionar a
assimetria de informacdo existente entre as partes, o que leva os autores a advogar que as
alteracdes frequentemente propostas nao tém eficacia. A explicacdo estd no facto de os
auditores fazerem de tudo para reduzir essa diferenca de expectativas da informacéo
através do reporte de dados complementares que tentam legitimar a propria funcdo da
auditoria nesse sentido, 0 que mais uma vez ndo vai ao encontro das pretensées dos
bancos, que desejam obter informacdo pragmatica e sobre como dada entidade foi
auditada, produzindo um efeito contraditdrio. E sugerido que a profissio se reinvente, que
sejam desenvolvidas auditorias e formas de relato mais ajustados as necessidades dos
utilizadores financeiros, designadamente os do setor bancario, que tanta importancia tém
para as PME. A opc¢éo deve passar também por um reporte mais personalizado, atendendo
as especificidades da auditoria e do auditado, abandonando-se o modelo standard que

atualmente se utiliza.

53



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

As criticas a substancia e forma do relatério subsistem ha largos anos e 0s organismos
que regulam a auditoria externa continuam a publicar orientagdes sobre os RA aplicaveis,
que se mantém altamente estruturados e assentes em modelos rigidos. A nivel nacional,
a ultima atualizacdo aos modelos de CLC, a 1 de marco de 2021, através da GAT n°l
(Revista), seguiu o caminho até entdo tracado e voltou a fornecer aos auditores estruturas
pré-formatadas para expressar a sua opinido de auditoria, efetuando apenas alteragdes
minuciosas. Este facto induz-nos a depreender que a entidade reguladora considera a
informacdo do documento satisfatdria, pelo que se considera igualmente pertinente
averiguar a perce¢do dos proprios utilizadores desta informac&o (que no caso especifico
do presente estudo sdo os analistas de rating, de crédito e outros profissionais envolvidos
no processo de andlise e concessdo de crédito), no que concerne a suficiéncia e
clarividéncia do conteido deste documento. Em simultaneo, avaliar se o atual formato e
contetdo do documento convergem com as necessidades das institui¢fes crediticias e de

rating, ou se realmente era preferivel optar por um modelo de redacdo livre.
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6 ESTUDO EMPIRICO

Efetuada a revisdo de literatura consultada acerca da problematica em estudo, segue-se
agora a investigacdo desenvolvida, desde a sua génese até aos resultados e conclusoes.

6.1 Problematica de investigacdo e objetivos

No panorama internacional encontram-se diversos estudos que relacionam o RA e o
financiamento bancério. A nivel nacional, a literatura inerente a este tema ndo é tdo
extensa e raros sdo os estudos que se dedicam a analisar a perce¢do dos stakeholders
acerca da importancia da auditoria externa para a concessao de financiamento bancario.
O objetivo principal deste estudo versa precisamente nessa matéria, procurando responder

a questdo de investigacgdo principal infra colocada:
O RA, enquanto fonte de informacao, é importante para a tomada de decisdo dos
analistas de crédito, analistas de rating e profissionais similares no processo de

analise e concessao de crédito as PME portuguesas?

Colocada que esta a problematica, definem-se os seguintes objetivos operacionais:

a) Identificar, entre os documentos solicitados no dito processo, 0s que Ssdo
percebidos como mais e menos importantes para o processo de analise e atribuicdo
de crédito;

b) Apurar o nivel de conhecimento/compreensdo sobre o RA dos analistas de
crédito/rating e restantes profissionais envolvidos no processo;

c) Avaliar a percecdo dos analistas de crédito/rating e restantes profissionais
envolvidos nesse processo acerca da importancia de um RA que contenha:

i.  Opinido ndo modificada;
ii.  Opinido modificada;

a. ldentificar, entre as causas para emissao de opinido modificada,
as que os analistas de crédito/rating e restantes profissionais
consideram mais importantes;

d) Avaliar a percecdo dos analistas de crédito/rating e restantes profissionais
envolvidos nesse processo acerca da importdncia de cada “elemento ndo

modificador da opinido de auditoria”;
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e) Awveriguar se 0 RA/CLC satisfaz as necessidades dos utilizadores da informacéo
financeira quanto as seguintes caracteristicas:
i.  Credibilidade que confere as DF;
ii.  Pertinéncia da informacao;
iii.  Adequabilidade da estrutura;
iv.  Compreensibilidade da informagéo;

v.  Suficiéncia da informacéo.

Apresentar-se-a, de seguida, a metodologia adotada na investigacdo, a populacdo e
amostra sob a qual se centra. Explanar-se-8o os resultados obtidos e as conclusdes que

deles se extraem.

6.2 Metodologia de investigacao

A investigacao realizou-se sob o formato de um inquérito por questionario. Este formato,
utilizado quando se pretende inquirir um conjunto de individuos acerca de uma realidade
ou fenémeno social, permite ao investigador identificar determinados tragos,
caracteristicas ou factos de uma populacdo para efetuar inferéncias e generalizacGes.
(Carmo & Ferreira, 2008; Coutinho, 2011). Constitui-se sob um conjunto de perguntas
Ou outros instrumentos, tais como “testes e escalas de atitudes e opinides que visam aferir
um certo tipo de comportamentos/reacBes, e avaliar a intensidade com que se da

determinada opinido” (Dias, 1994, p. 5).

Segundo Hill (2014), o questionario pode englobar apenas perguntas fechadas, apenas
perguntas abertas ou contar com ambas e, portanto, ser misto, como € o caso do presente
estudo em que a generalidade das questfes colocadas requer uma resposta fechada mas
onde também figuram questdes em que os respondentes sdo incitados a adicionar

conteudo livremente.

O questionario foi concebido, desenvolvido e respondido na plataforma online
denominada Google Forms. Os beneficios da internet enquanto fonte de apoio a
investigacdo tém vindo a ser estudados progressivamente, estando ja documentados no
gue concerne a metodologia que combina métodos qualitativos e quantitativos (e.g.,
Hesse-Biber & Griffin, 2013; Hewson, 2007). Assim, considera-se que essa ferramenta,
enquanto meio de recolha de amostra sob as mais variadas formas (entrevista sincrona,
assincrona, preenchimento de questionarios online, etc.) facilita 0 acesso a pequenas e

restritas populagdes, como especialistas ou profissionais, tornando-se uma mais-valia
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face ao método tradicional offline. Essencialmente, os métodos de recolha assincronos
como o preenchimento de um questionario de autorresposta possibilitam altos niveis de
anonimato, uma vez que ndo hé interacdo entre o investigador e o individuo, o que nédo
requer a identificacdo do autor das respostas. Esta especificidade é relevante porque pode
conduzir & desinibicdo da sua participacdo, encorajando a discussdo de topicos mais
sensiveis e pessoais, diminuindo os potenciais efeitos de desejabilidade social (Hewson,
2007; Joinson, 1999).

O questionario é composto por quatro partes. A primeira centra-se na caracterizacdo dos
inquiridos, através das varidveis género, idade, habilitagdes literérias, fungdes atuais e
experiéncia nas fungdes atuais. Na segunda parte, perante um conjunto de documentos
habitualmente requeridos na analise e concessdo de crédito, os inquiridos atribuiram a
cada um deles um nivel de importancia para o proprio processo. Para responder a questao,
0s niveis de importancia foram previamente dispostos numa escala ordinal com
ponderacgdo entre 1 e 4, em que 1 representa uma importancia “baixa”, 2 e 3 referem-se a
importancias “média baixa” ¢ “média alta”, respetivamente e 4 corresponde a uma
importancia “alta”. Estudos anteriores identificaram nos respondentes uma tendéncia para
colocarem as suas respostas em pontos medios e evitar posi¢oes extremas, num fenémeno
que ja obteve o designio de “efeito de tendéncia central” (Brace, 2008). Atentando nesse
pormenor, a escala das perguntas incluidas ao longo de todo o questionario foi

intencionalmente desenhada com um ndmero de posicGes par.

A terceira parte do questionario foi desenvolvida nos mesmos moldes da anterior, com
questdes que incitavam os participantes a atribuir a cada tipo de opinido do auditor e a
cada elemento ndo modificador da opinido de auditoria um grau de importancia para o

processo de analise e concessao de crédito.

Na quarta e Gltima parte, avaliaram-se algumas das caracteristicas do préprio RA com
enfoque na sua estrutura e conteudo. Uma vez mais, recorreu-se a escalas ordinais
numeradas de 1 a 4, mas desta feita e diferentemente das trés partes anteriores, 1
corresponde a “Discordo”, 2 - “Discordo Ligeiramente”, 3 - “Concordo Ligeiramente” e
4 corresponde a “Concordo”. A Ultima questdo é excecdo, ja que os participantes foram
convidados a elegerem, eles proprios, que tipo de informacao seria importante adicionar
ao documento. Para isso facultaram-se quatro hipoteses e ainda uma op¢éo de resposta

aberta.
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A confiabilidade do presente questionario foi avaliada através do Alfa de Cronbach.
Obteve-se um coeficiente geral de 0,86, 0 que sugere um elevado grau de confiabilidade
entre os varios itens do questionario, i.e., 0 questionario avalia globalmente o que se
propOe a avaliar. Comparativamente, o estudo de Duckardt et al., (2019), cujo caminho
de investigacdo se procurou repercutir parcialmente e aplicar ao &mbito portugués,
apresentou um Alfa de Cronbach global de 0,75, manifestamente inferior ao deste estudo.

6.3 Populacdo e amostra

Pelo disposto no Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, e recentemente alterado pela
Lein.°99-A/2021, de 31 de dezembro, sdo consideradas instituicdes de crédito os bancos,
as caixas econdémicas, a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo e restantes Caixas de
Crédito Agricola Mutuo, as institui¢des financeiras de crédito e de crédito hipotecario. O
n° 2 do artigo 8° do mesmo diploma também permite as sociedades financeiras elencadas
no artigo 6° realizarem operacdes de crédito, tal como as instituicdes de crédito
anteriormente mencionadas. Essas entidades ndo foram incluidas na populag¢do por se

considerar que o tipo de financiamento concedido extravasa o ambito desta investigacao.

A amostra foi constituida por selecdo direta, ndo baseada em critérios probabilisticos e
resultou de uma pesquisa acerca dos organismos e associagdes representativos das classes
profissionais de interesse para o estudo, tendo em vista uma difusdo mais célere do
questionario e, consequentemente, a maior e mais atempada obtencdo de respostas que
permitisse obter representatividade dessas classes. Em apelo a participacdo e difusdo do
estudo, foi enviado um e-mail de apresentacdo com um link que remetia diretamente para
a pagina de enquadramento do questionério, enderecado a cada uma das

entidades/organismos inframencionadas:

e Associagdo de Instituicdes de Crédito Especializado (ASFAC);
e Sindicato dos Bancérios do Centro (SIBACE);

e Associagédo Portuguesa de Bancos (APB);

e Caixa Central de Crédito Agricola Matuo (CCCAM);

e Caixas de Crédito Agricola Mutuo (CCAM);

e (Caixa Econémica do Porto (CEP);

e ARC Ratings, S.A. (antiga “Companhia Portuguesa de Rating [CRP]”).

58



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

No caso particular das CCAM e das dependéncias do Banco Montepio, o e-mail foi
enviado ndo so para o endereco geral como também para cada uma das agéncias de todo
0 pais, cujos enderecos se encontram publicados e disponiveis nos websites dessas
entidades. Adicionalmente, pela facilidade relacional com o autor do estudo, foram
contactados telefonicamente uma analista de crédito do Bankinter e outro da Caixa Geral
de Depdsitos (CGD). Ambos aceitaram participar, foi-lhes remetido 0 mesmo e-mail de
apresentacdo e o procedimento decorreu tal qual para os outros participantes. Por esta via,
contactaram-se varios outros cuja participacdo nao foi avante por receio de violacéo de

confidencialidade, ainda que se Ihes tenha explicado o ambito do trabalho.

O questionario esteve disponivel para preenchimento entre 31 de maio de 2022 e 20 de
julho de 2022. Foram obtidas 54 respostas, 18 das quais pertencentes a analistas de
crédito, um analista de rating, 20 administradores, quatro gestores bancarios e seis
coordenadores comerciais. A amostra final é composta pela resposta destes 49
participantes, pois considera-se que todos eles possuem conhecimento e experiéncia
suficientes para dar o seu contributo ao presente estudo. As restantes correspondem a
quatro operadores de balcdo ou secretariado e um revisor oficial de contas, todos

considerados outliers e, assim sendo, desconsiderados da amostra.

O estudo em causa foi direcionado a analistas de crédito e analistas de rating, por serem
os profissionais mais diretamente envolvidos no processo de analise e concessdo de
crédito as PME, em Portugal. Ainda assim, decidiu-se pela inclusdo de outras funcdes
desempenhadas na mesma éarea e cuja envolvéncia e conhecimento acerca do dito

processo se julga ser equiparavel ao dos profissionais mencionados.

A primeira parte do questionario incluia cinco questdes relacionadas com o perfil do

participante, como sintetizado na Tabela 6.1:
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Tabela 6.1 Perfil dos participantes (Caracteristicas sociodemograficas da amostra).

Variavel % (N = 49)
Género
Masculino 29 (59,18%)
Feminino 20 (40,82%)
ldade
Até 30 anos 0 (0,00%)
De 31 a 40 anos 8 (16,33%)
De 41 a 50 anos 20 (40,82%)

Mais de 50 anos

HabilitacGes literarias

21 (42,86%)

12°ano 5 (10,20%)
Pds-graduacao 2 (4,08%)
Mestrado ou Doutoramento 11 (22,45%)

Licenciatura/Bacharelato

Funcdes atuais

Analista de crédito

31 (63,27%)

18 (36,73%)

Analista de Rating 1 (2,04%)
Administrador 20 (40,82%)
Gestor Bancario 4 (8,16%)
Coordenador de crédito 6 (12,24%)
Experiéncia

Até 2 anos 3 (6,12%)
De 2 a5 anos 15 (30,61%)
De 5a 10 anos 10 (20,41%)

Mais de 10 anos

21 (42,86%)

A amostra € constituida por 29 individuos do sexo masculino (59,18%) e 20 do sexo
feminino (40,82%). A grande maioria (N = 41, 83,67%) tem uma idade superior a 41 anos
e 0s 8 participantes sobrantes tém entre 31 e 40 anos (16,33%). Relativamente as
habilitacdes literarias, ha supremacia dos individuos com grau académico obtido no
ensino superior (N = 44, 89,80%), dois dos quais referem possuir uma p6s-graduagdo (um
deles, o participante n°39, especificou a &rea de especializagdo — financas), e a maior parte

concluiu a licenciatura ou bacharelato (N = 31, 63,67%).

No que toca as funcbes atualmente desempenhadas, responderam ao questionario 18
analistas de crédito e um analista de rating, que representam cerca de 38,78% da amostra,
agregadamente. Os restantes 30 participantes utilizaram a opgao de resposta “Outra” para

livremente indicarem a funcdo que atualmente desempenham. Desses 30 participantes
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que ndo analistas de crédito ou rating, a maioria (N = 20, 40,82%) referiu ocupar um
cargo administrativo ou diretivo nas respetivas instituicGes crediticias em que laboram,
dando origem a categoria “Administrador”, aquando da analise e tratamento de dados.
Participaram ainda seis “Coordenadores de crédito”, correspondente a cerca de 12,24%
do total de participantes. Estes estdo diretamente envolvidos no processo de anlise e
concessdo de crédito as PME, com tarefas de supervisdo. Por esse motivo e pelo facto de
0s proprios decidirem segregar-se dos analistas de crédito e rating, particularizando a sua
funcdo na respetiva resposta a esta questdo, decidiu-se agrupa-los numa categoria distinta,
a dos “Coordenadores de Crédito”. Ha ainda a considerar a participa¢do no estudo de
quatro “Gestores Bancarios” e, como a propria designacdo sugere, a categoria conglomera
os participantes que indicaram desempenhar funcdes comerciais e de gestdo dos clientes

bancarios, 0 que equivale a cerca de 8,16% da amostra.

Sobre as categorias profissionais, esclarece-se que foram criadas na fase de analise de
dados somente para distin¢éo das func¢des atualmente desempenhadas e caracterizacdo da
amostra. Ndo se pretende efetuar qualquer analise entre grupos a partir das respostas
obtidas porque se considera a totalidade de participantes uma sé populacdo, homogénea.
Inobstante, seria incoerente integrar a totalidade dos profissionais participantes quer na
categoria dos analistas de crédito quer na dos analistas de rating. Doravante, o termo
“participantes” ¢ utilizado para aludir as 49 respostas validas que deram o seu contributo
para a investigacao, sem atentar nas funcdes atuais desempenhadas, que serdo analisadas

igualitariamente.

Em concordancia com a tendéncia da idade (cerca de 83,67% tem 41 ou mais anos), a
maior parte dos participantes (N = 31, 63,27%) tem 5 ou mais anos de experiéncia nas
funcGes que atualmente exerce. Entre estes, 21 deles (42,86%) contam com uma
experiéncia profissional superior a 10 anos. Ha ainda 15 participantes com experiéncia
entre 2 e 5 anos (30,61%) e somente trés participantes (um gestor e dois administradores)

tém menos de 2 anos de experiéncia nas suas funcdes atuais, 0 equivalente a 6,12%.

6.4 Apresentacgdo e discussdo dos resultados

Terminado o periodo de recolha de respostas, extrairam-se os dados em ficheiro excel e
integraram-se numa base de dados nova do software IBM SPSS Statistics 27. A analise de
dados efetuada assentou integralmente em indicadores de estatistica descritiva, como a

média, moda, mediana e desvio-padrdo. Adicionalmente, replicando o desenvolvido por
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Duckardt et al., (2019), aplicou-se um indice de consenso (IC) para as questdes em que é
avaliada a importancia, o que permite desenvolver uma unidade de medida que resuma a
proporcéo de participantes que consideram importante o item ao qual cada questdo alude.
O indice foi calculado através da formula IC = RP / RT, em que RP representa as respostas
positivas, i.e., sempre que o participante atribuiu uma importancia de nivel 3 (“média
alta”) ou 4 (“alta”), e RT representa o nimero de respostas totais obtidas na questdo em

analise. Esta medida adicional auxilia na comparabilidade da informacéo.

6.4.1 Documentacéo relevante para o processo de analise e concessao de
crédito as PME portuguesas

Inicialmente, selecionaram-se as principais fontes de informacdo habitualmente
solicitadas pelas instituicdes crediticias aquando de um processo de analise e concessao
de crédito a uma PME portuguesa para que os participantes atribuissem um nivel de
importancia a cada uma delas, nesse contexto. Na Tabela 6.2 surgem elencadas as
medidas estatisticas de tendéncia central (média, mediana e moda) e dispersdo (desvio-
padrdo) resultantes dos niveis de importancia atribuidos, tal como o IC apurado para cada

documento.

Tabela 6.2 Importancia dos documentos solicitados na anélise e concessdo de crédito.

M (DP) Mdi Mo  IC (%)
RCBE 331(085) 4 4  84%
Atas da AG, CA e CF 2092(091) 3 3  67%
Certiddes AT e SS 388(033) 4 4  100%
Modelo 22 320(1,04) 4 4 76%
IES 386(035) 4 4  100%
RG 365(056) 4 4 96%
DF’s 392(028) 4 4 100%
CLC 384(043) 4 4 98%
RA 331(087) 4 4 8%
RRSS 300091) 3 3  76%

Em todos os casos, o IC € amplamente superior a 50%, 0 que significa que a proporcao
das ditas respostas positivas € superior a propor¢do das negativas. Atentando
exclusivamente neste indicador, propositadamente criado para identificar o racio de
respostas positivas, todos os documentos séo considerados importantes na perce¢ao dos

participantes, ainda que o nivel de importancia entre eles possa ser distinto.
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As DF sdo consideradas o documento mais relevante. Com enfoque no indice de consenso
deste documento (IC = 100%), é undnime a robustez das opiniGes nesse sentido e pode
considerar-se que sdo fundamentais para o processo. Um IC = 100% expressa que a
totalidade das respostas dos participantes é positiva, e que portanto, se posiciona no nivel
3 (importancia “média alta”) ou no nivel 4 (importancia “alta”). O desvio-padrdo é
também o mais reduzido entre os varios documentos (DP = 0,28), o que significa que a
generalidade das respostas se acerca do valor médio. Esse valor medio € muito proximo
de 4 (M = 3,92), ja que a generalidade dos participantes (45 individuos) imputaram uma

importancia “alta” a esta fonte de informagao.

No sentido inverso, a fonte de informacdo que os participantes percebem como menos
importante sdo as atas de Atas das reunifes da Assembleia Geral (AG), Conselho de
Administracdo e Conselho Fiscal (M = 2,92, DP = 0,91). Mais uma vez, o indice de
consenso deste documento segue a linha dessa constatacdo, evidenciando-se como o racio
mais reduzido entre todas as fontes de informacéo (IC = 67%). Seguem-se o Relatorio de
Responsabilidade Social e Sustentabilidade (RRSS) e a declaracdo Modelo 22 (M22),
ambos com um IC = 76%. A M22 apresenta um desvio-padrdo de 1,04, o mais elevado
entre todos os documentos e, por conseguinte, onde se verificou uma maior variabilidade
nos niveis de importancia atribuidos. Apesar de o nivel de importdncia mais
frequentemente atribuido ter sido “alto”, houve cinco participantes que o consideraram
“baix0” (quatro dos quais sdo analistas de credito) e sete que consideraram “médio

baixo”.

A relevancia das certiddes de ndo divida a Seguranca Social (SS) e Autoridade Tributaria
(AT), da declaracdo de Informacdo Empresarial Simplificada (IES) e das DF é unanime
entre os inquiridos, a julgar pelo IC, pois nenhum dos participantes a considerou inferior
a “média alta” em cada um dos trés documentos. Dos 49 participantes, 45 (cerca de 92%)
consideraram que as DF tém uma importancia “alta”, 43 participantes (cerca de 88%) no
caso das CertidGes de ndo divida a AT e SS e 42 participantes (cerca de 86%) no caso da
IES, o que traduz a utilidade destas trés fontes de informacdo para as instituicbes de
crédito. As certiddes de ndo divida a AT e SS, tal como a denominacgdo sugere, sao
documentos emitidos por esses organismos que atestam que a entidade neles visada néo
apresenta qualquer divida perante estes organismos estatais. Ja a IES é uma declaragéo
anual a que todas as empresas e empresarios com contabilidade organizada estéo sujeitos,

em cumprimento dos seus deveres fiscais nacionais, contabilisticos e estatisticos.
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Acerca da CLC, nome atribuido ao RA das entidades legalmente sujeitas a este servico,
a maioria dos participantes considera que esta fonte de informacdo tem uma importancia
“alta” (42 participantes), seis atribuiram-lhe uma importancia “média alta” e um outro
considerou-a “média baixa”, o que se efetiva num indice de consenso de 98%. No que
concerne ao RA, que versa sobre as entidades voluntariamente auditadas, obteve-se um
IC inferior ao da CLC, de 82% (26 participantes apontaram para uma importancia “alta”
e 14 para “média alta”). Contrariamente ao verificado para a CLC, em que nenhum
participante considera “baixa” a importancia do documento, na situacdo especifica do RA
constatou-se a existéncia de duas respostas deste calibre, nomeadamente a do participante
n® 6 e do participante n°® 11. No caso particular do participante n® 6, analista de crédito
com experiéncia profissional entre 2 e 5 anos e que considera possuir um grau de
compreensdo acerca do RA “alto”, foi também o Unico a atribuir uma importancia inferior
a “média alta” a CLC enquanto fonte de informag¢do. A classificacdo atribuida a este
documento foi semelhante a que atribuiu & M22 e, inclusive, inferior a que atribuiu ao
RRSS, um dos documentos menos importantes na perce¢do dos inquiridos. O participante
n° 11, por seu turno, exerce as funcdes de analista de crédito ha mais de 10 anos e também

considera que o seu nivel de compreensdo acerca do contetdo do RA é “alto”.

Discussao dos Resultados

A juncdo das medidas de estatistica descritiva utilizadas com o IC demonstram que, na
percecdo dos participantes, todos estes documentos sdo considerados importantes para a
generalidade das instituicGes de crédito quando avaliam o risco de crédito de uma PME

ou decidem sobre conceder-lhe crédito.

As respostas dos participantes evidenciam que as DF sdo a fonte de informacdo mais
importante entre as demais, o que ratifica as afirmagdes de Danos et al. (1989), Liu et al.
(2020), e Rodgers e Johnson (1988). No mesmo sentido, as certiddes de ndo divida a SS
e AT, a CLC, a IES e 0 RG parecem ser documentos muito utilizados e de grande
importancia para o dito processo. Em sentido oposto, as atas das reunides da AG, CA e/ou
CF, a M22 e 0 RRSS aparentam ser 0s menos relevantes entre os elencados, o que leva a
depreender que apesar de estes documentos poderem ser importantes, nem sempre sdo

consultados para o fim especificado.
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Com enfoque na CLC e no RA, na perce¢do global dos participantes, ambos podem
considerar-se fontes de informagdo importantes para o processo de andlise e concessao
de crédito as PME portuguesas, 0 que segue a linha das conclusées de multiplos trabalhos
da literatura consultada (Firth, 1980; Gémez-Guillamén, 2003; Guiral & Gonzalo, 2005,
Martinez & Martinez, 2002). Uma nota de relevo para o facto de essa percecéo ndo se
revelar unanime, contrariamente ao demonstrado no estudo de Duckardt et al. (2019), em
que a totalidade dos participantes atribuiu uma importancia “elevada” a informagao
presente nas DF auditadas (o equiparavel, neste caso, a CLC ou RA). Importa contudo
mencionar que esse estudo foi desenvolvido num local onde todas as entidades estao
sujeitas a auditoria e que a amostra do estudo se circunscrevia a 16 individuos, um nimero

bem mais reduzido face ao presente estudo.

Denota-se que a percecao dos participantes acerca do RA é substancialmente diferente da
percecdo acerca da CLC, o que a priori pode gerar alguma confusédo, atendendo a que
ambos os documentos representam a opinido do auditor face as DF de uma dada entidade,
mas a sua designacdo difere em funcdo da sujeicdo ou opcdo por servicos de auditoria
externa. Em Portugal, a generalidade dos profissionais que comummente lida com ambos
0s documentos esta acostumada a uniformizar a designacdo dos dois documentos numa
sO, a qual chamam CLC. A denominagdo CLC é atribuida a todos os relatérios de
auditoria, sejam eles pertencentes a entidades sujeitas ou ndo sujeitas a auditoria, e 0
termo RA é até entendido como um outro relatério que o auditor sinta necessidade de
emitir, mas que néo tenha esta finalidade. Esta peculiaridade pode contribuir para explicar
as diferencas encontradas.

Pese embora a importancia atribuida ao RA e CLC (de agora em diante utilizar-se-a
somente o termo RA — nomenclatura internacionalmente reconhecida — para designar
ambos), com base na literatura existente, a propria opinido do auditor pode constituir um
fator determinante para que essa percecdo dos analistas de crédito/rating e profissionais
similares se altere (Duckardt et al., 2019; Firth, 1980; Guiral et al., 2014; Martinez &
Martinez, 2005; Sormunen, 2014).

6.4.2 Nivel de conhecimento/compreensdo do Relatério de Auditoria

O efeito do RA na tomada de decisdo dos stakeholders depende do nivel de
conhecimento/compreensdo que estes possuem acerca das pretensdes de reporte desse

documento (Libby, 1979). Para Martinez (2001), caso o utilizador do RA ndo entenda a
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mensagem por ele transmitida, dificilmente tomard uma decisdo que possa ser acertada

com base no contetido do mesmo.

Antes das questdes alusivas ao efeito de cada uma das opinides de auditoria e restantes
elementos do RA, cada participante autoavaliou-se quanto a este aspeto, ou seja,
classificou aquele que julga ser o prdprio nivel de conhecimento/compreensdo acerca da
informac&o contida no RA, na escala de 1 a 4 até entdo utilizada. A Tabela 6.3 sintetiza
0s resultados.
Tabela 6.3 Nivel de conhecimento/compreenséo dos participantes sobre o RA.
M (DP) Ma Mo IC (%)
Nivel de conhecimento/compreensdo 3,65 (0,48) 4 4 100%

A totalidade dos participantes (100%) considera que, no minimo, o seu nivel de
compreensdo € “médio alto”, 65,31% dos quais (N = 32) considera que esse nivel é “alto”,
como seria de esperar, dada a necessidade de conhecimentos deste tipo que as atividades
inerentes a estas fungdes profissionais diarias requerem. Nesta maioria constam nove
analistas de crédito (50% dos 18 analistas de crédito participantes) e também o Unico

analista de rating (participante n° 1).

Discussao dos Resultados

Alicercado nas respostas obtidas, os analistas de crédito, de rating e 0s restantes
profissionais similares aparentam possuir um nivel de conhecimento/compreensao
elevado acerca do RA. Além de corresponder ao expectavel (Gémez-Guillamén, 2003;
Holt & Moizer, 1990; Libby, 1979), também é um parametro que confere alguma
confiabilidade (ainda que subjetiva) as respostas obtidas nas questdes mais especificas
sobre 0 RA. Mais se informa que, na etapa da andlise de dados, este fator também
contribuiu para alargar a dimens@o da amostra, por permitir incluir os participantes que
ndo sdo analistas de crédito ou de rating, mas que exercem fungfes similares e estdo

envolvidos no processo de analise e concessao de crédito.

6.4.3 Importancia da opinido de auditoria

Analisou-se o efeito das varias modalidades de opinido do auditor para o processo ja
mencionado, distinguindo-se as opinides ndo modificadas (favoraveis), das modificadas

(desfavoraveis), como a seguir se descreve.
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6.4.3.1 Opinido ndo modificada

Primeiramente, procurou-se avaliar a importancia que a inclusdo de uma opinido nao
modificada no RA tem na percecao dos participantes, relembrando que a mesma é emitida
quando o auditor conclui que as DF estdo preparadas, em todos os aspetos materiais, em
concordancia com o referencial de relato financeiro aplicavel, como dita a 816 da ISA
700 (Revista). Para o efeito, distinguiu-se a Opinido Limpa da opinido sem reservas, mas
com énfases, conforme demonstra a Tabela 6.4.

Tabela 6.4 Opinido ndo modificada.
M (DP) Mda Mo  IC (%)
Opinido Limpa 3,51 (0,58) 4 4 96%
Sem Reservas, com Enfases 3,47 (0,62) 4 4 94%

Quando a opinido é ndo modificada na sua plenitude, vulgarmente designada Opinido
Limpa, a maioria dos participantes (N = 27, 55,10%) considera que a importancia do RA
é “alta” e 0 IC é de 96%, aproximadamente. Nenhum dos participantes classificou a
importancia como “baixa” e somente dois deles lhe atribuiram uma importancia “média
baixa”: o participante n°16 (analista de crédito com experiéncia profissional entre 5 e 10
anos) e o participante n°20 (gestor bancario com mais de 10 anos de experiéncia).
Respeitante ao participante n°16, quando questionado mais adiante sobre que tipo de
informacdo devia ser adicionada ao RA, arguiu que “na maioria das vezes a informacao
é estandardizada e salvo casos "flagrantes™ de incorrec6es na contabilizacdo, o parecer
tende a beneficiar a empresa (quem contratou o servi¢o)”, evidenciando a parca
valorizacdo que atribui a um RA que retrata uma Opinido Limpa. O participante

autoavalia como “alta” (nivel 4) o0 seu conhecimento/compreensédo acerca do RA.

Na situacdo especifica da opinido ndo modificada que contém paradgrafos de énfase,
emitida quando a opinido ndo contém reservas mas o auditor sente a necessidade de alertar
os utilizadores do RA sobre determinadas situagdes relevantes que, ainda assim néo
modificam a sua opinido, constatou-se igualmente uma maioria (N = 26, 53,06%) na
atribuicdo do nivel 4 a importancia de um RA deste calibre. O IC aproximado foi de 94%
(cf. Tabela 6.4), o correspondente a 46 respostas positivas, menos uma face a Opinido
Limpa. Os trés participantes sobrantes consideraram a importancia “média baixa”, ¢ por

conseguinte, constatou-se a auséncia de respostas de nivel 1, i.e., importancia “baixa”.
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Discussao dos Resultados

Na percecdo dos profissionais participantes, um RA gue contenha uma Opinido Limpa
tem uma importancia elevada para o processo em analise. Quando a opinido é nao
modificada, a inclusdo de paragrafos de énfase aparenta ndo afetar ou fazer variar
significativamente a importancia do RA percebida pelos participantes, que se mantém

elevada.

A utilidade e importancia do RA obviadas no presente estudo vao ao encontro das
verificacbes de varios outros trabalhos (Dedman & Kausar, 2012; Gomez-Guillamon,
2003; Gul et al., 2013; Huguet & Gandia, 2012; Lennox & Pittman, 2011; Mansi et al.,
2004; Montoya-del-Corte et al., 2014; Pittman & Fortin, 2004). Ainda assim, contrastam
com o estudo de Sormunen (2014), que revelou que os analistas tendem a preferir
consultar outras fontes de informacao que julgam mais Uteis, quando se deparam com um
RA que exibe uma Opinido Limpa. Também colidem com as constata¢fes da simulacao
experimental de Martinez e Martinez (2005), que desvalorizam o efeito de uma opinido
ndo modificada no crédito. Os autores comprovaram que, quando o RA exibe uma opinido
de auditoria desta natureza, o documento nem tem impacto na decisdo dos analistas em

conceder ou ndo crédito, nem tdo pouco no montante total a conceder.

6.4.3.2 Opinido modificada

Depois de analisada a perce¢édo dos participantes acerca da importancia de um RA que
manifesta uma opinido favoravel, procurou-se analisar a importancia de incluir uma
opinido desfavoravel, ou seja, modificada. Questionaram-se o0s participantes sobre a
importancia que cada modalidade de opinido modificada tem quando pretendem analisar
ou conceder crédito a uma PME e, com base nos IC em todos 0s casos superiores a 50%,

(evidentes na Tabela 6.5) todas se consideram importantes, ainda que de formas distintas.

Tabela 6.5 OpiniGes modificadas.

M (DP) Md Mo IC (%)
Reserva — Limitacdo Ambito 3,04 (0,96) 3 3 78%
Reserva - Desacordo 3,41 (0,91) 4 4 88%
Opinido Adversa 3,39 (0,86) 4 4 88%
Escusa de Opiniéo 3,43 (0,84) 4 4 86%

Um RA que apresente um opinido com Reserva por Limitagdo de Ambito é o que parece
ser percebido como o menos relevante e onde a variabilidade de respostas € maior (M =
3,04, DP = 0,96). Seis participantes (cerca de 12,24%) consideram que este tipo de
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opinido tem uma relevancia “média baixa” e cinco outros (cerca de 10,20%) julgam-na
“baixa”, originando um IC de 78%, o mais reduzido entre os quatro tipos de opinido
modificada. Vinte participantes atribuiram-lhe uma importancia “média alta” e os
restantes 18 consideraram-na “alta”. Uma Reserva por Limitacdo de Ambito ocorre
quando ndo for possivel recolher prova de auditoria suficiente e apropriada que permita
ao auditor formular uma opinido, mas as distorc¢Ges hipotéticas possam ser materialmente

relevantes mas ndo profundas.

Quando o auditor recolhe essa prova e conclui que as distor¢des existem efetivamente,
sédo materialmente relevantes mas continuam a néo ser profundas, emite uma Reserva por
Desacordo. Face a opinido com Reserva por Limitacdo de Ambito, a frequéncia de
participantes que considera este tipo de opinido foi inferior. Quatro participantes (cerca
de 8,16%) consideram “baixa” e outros dois (cerca de 4,08%) consideram “média baixa”
a importancia da Reserva por Desacordo. Para a maioria (N = 30, 60,22%) tem uma
importancia “alta” e para os restantes 13 participantes ¢ “média alta”, o que dé origem a
um IC aproximado de 88%, o maior apurado entre 0s quatro tipos de opinido, a par da

Opinido Adversa.

O que dita a gravidade da opinido de auditoria € a gravidade das distor¢cdes encontradas
ou hipotéticas, sendo expectavel que, na percecao dos participantes, a importancia de uma
Opinido Adversa ou de uma Escusa de Opinido (que manifestam a presenca de distorcdes
profundas nas DF) fosse largamente superior a importancia de um Reserva por Limitacao

de Ambito ou por Desacordo.

Avaliando a importancia atribuida a Escusa de Opinido (que traduz distor¢des hipotéticas
materiais e profundas), as constatacdes vado ao encontro do previsto, ja que tanto o nivel
médio de importancia (M = 3,43, DP = 0,84) como o IC = 86% sdo superiores aos
apurados na Reserva por Limitagdo de Ambito (M = 3,04, DP = 0,96, IC = 78%), que
traduz distor¢des hipotéticas materiais mas ndo profundas. Note-se ainda que, para 30 dos
49 participantes (cerca de 61,22%) esta modalidade mais gravosa de opinido tem uma

importancia “alta”.

No caso da Opinido Adversa, em que o auditor efetivamente recolhe prova suficiente e
apropriada, mas conclui que as DF apresentam distor¢cbes materiais e profundas,
constatou-se que, em média, a importancia que os participantes atribuem a um RA com

Opinido Adversa (M = 3,39, DP = 0,86) no processo de analise e concessao de crédito a
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uma PME portuguesa é ligeiramente inferior a de um RA com Reserva por Desacordo (M
= 3,41, DP =0,91), a sua semelhante que evidencia a existéncia de distor¢cdes materiais
mas ndo profundas. Ainda assim, a diferenca ndo é substancial. A percentagem de
participantes que atribuiu uma resposta positiva (importancia “alta” ou “média alta”) a
Opinido Adversa é semelhante a percentagem da homdloga (IC = 88% em ambos 0s
€asos).

Discussao dos Resultados

Na percecdo dos analistas de crédito, rating e restantes profissionais envolvidos no
processo, todas as modalidades de opinido modificada tém uma importancia elevada,
umas mais que outras. As conclusdes obtidas enquadram-se no expectavel, levando em
conta alguns trabalhos empiricos (Gémez-Guillamén & Vidal, 2008; Guiral & Ruiz-
Barbadillo, 2011; Guiral et al., 2014) que denotam a influéncia (negativa) de uma opinido
modificada na decisdo dos analistas em conceder crédito, pelo incremento de risco e
incerteza que uma opinido dessa indole impregna no potencial devedor, funcionando

como uma alerta prévio para os analistas.

Globalmente, a Escusa de Opinido é a opinido modificada mais importante, de forma
pouco surpreendente, tendo em conta a gravidade das distor¢fes materiais hipotéticas
subjacentes as DF da auditada. Semelhantemente ao testificado, Serra (2013) demonstrou
que a Escusa de Opinido é deveras grave e, em Ultima instancia, pode perfeitamente

impedir a concessdo de crédito a uma PME portuguesa.

Esperava-se que a importancia da Opinido Adversa fosse substantivamente superior a
importancia imputada a opinido com Reserva por Desacordo, tendo em conta a maior
profundidade das distor¢6es materiais encontradas nas DF da auditada, alusivas a Opinido
Adversa. No entanto, no computo geral, aparentam ter uma importancia semelhante e
elevada nas cogitacdes dos participantes. Para Liu et al. (2020), quando se apresenta as
instituicOes crediticias um RA gue manifeste uma Opinido Adversa ou Escusa de Opinido,
pode esperar-se desde logo um aumento nas taxas de juro a contratualizar, que Ihes
compense o adicional de risco de crédito resultante da pouca credibilidade que as DF da

auditada transmitem.

A Reserva por Limitacio de Ambito aparenta ser percebida pelos participantes como a

menos relevante, entre as opinides modificadas. Comparativamente com as opinides ndo
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modificadas também se constata uma perda de importancia da referida reserva de opinido,
contrariamente ao apurado por Lin et al. (2003), que ndo encontraram diferencas
significativas na tomada de decisdo dos analistas perante um RA com opinido néo
modificada e outro com uma Reserva por Limitacdo de Ambito (ainda que esta inferéncia

possa resultar do conhecimento limitado desses participantes acerca do RA).

6.4.3.3 Principais causas para emissao de uma opinido modificada

A opinido do auditor pode ser modificada por diversas causas distintas e, assim sendo, 0
auditor pode mencionar reservas de opinido de véria indole. No questionario, elencaram-
se quatro das principais e mais frequentes causas para o auditor modificar a sua opinido
e indagaram-se 0s participantes acerca da importancia de cada uma, no dominio do

processo ja mencionado. A Tabela 6.6 sintetiza os resultados.

Tabela 6.6 Principais causas para emissdo de reservas de opinido.

M (DP) Mda Mo IC (%)
Incumprimento dos PCGA 3,37 (0,93) 4 4 86%
Incertezas relacionadas com aspetos fiscais 3,27 (0,81) 3 3 90%

Incertezas na valorizacéo de ativos ou
passivos da entidade

Omissdes ou erros nas DF 3,43 (0,87) 4 4 92%

3,27(0,88) 3 4 88%

A ocorréncia de erros ou omissfes nas DF apresenta um nivel meédio de importancia
fixado nos 3,43 (DP = 0,87) e um IC de 92%, os mais elevados entre as causas
mencionadas. Observaram-se somente quatro respostas negativas, todas elas referentes a
uma importancia “baixa”, 0 que faz com que a Reserva de opinido derivada de omissdes
ou erros nas DF seja a que apresenta o IC superior entre as quatro. A Reserva por
incumprimento dos PCGA exibe uma importancia média de 3,37, mas a totalidade de
respostas positivas é a menor das quatro elencadas (IC = 86%) e onde a variabilidade de
respostas € maior (DP = 0,93), o0 que a torna na menos consensual, ainda que continue a

considerar-se muito importante.

A Reserva por incertezas relacionadas com aspetos fiscais (M = 3,27, DP = 0,81, IC =
90%) apresenta uma importdncia muito semelhante a Reserva por incertezas na
valorizagéo de ativos e passivos (M = 3,27, DP = 0,88, IC = 88%). Cinco participantes
atribuiram a primeira mencionada uma importancia “baixa” (N = 3, 6,12%) ou “média
baixa” (N = 2, 4,08%). Na segunda mencionada, observou-se mais uma resposta negativa

face a primeira, com quatro participantes a reconhecer-lhe uma importancia “baixa”
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(cerca de 8,16%) e dois a considerarem-na “média baixa” (cerca de 4,08%). O ligeiro
diferencial denota, uma vez mais, a equivaléncia de importancia entre as duas reservas

percebida pelos participantes.

Discussao dos Resultados

Constata-se que todas as causas elencadas, que propiciam a emissdo de uma reserva de
opinido, apresentam um nivel de importancia elevado, tendo em conta os valores médios
largamente superiores ao nivel “médio alto” de importancia, conjuntamente com os IC

sempre acima dos 80%.

A omissdo de informacéo e erros nas DF pode considerar-se a causa para emisséo de
reservas mais importante, na percecdo dos participantes. Esta apreciacdo pode ser
justificada pelo receio dos analistas em que estejam encapotados prejuizos nas DF ou uma
situacdo econdmico-financeira real mais débil do que aquela que as DF fazem presumir
(Serra, 2013). Em termos médios, a Reserva por incumprimento dos PCGA pode
considerar-se a segunda causa para reserva de opinido mais importante, na perce¢do dos
participantes. Ainda que seja a menos consensual entre todas as causas, a percentagem de
respostas abonatdrias ultrapassa os 80% (IC = 86%). Pelos indicadores de estatistica
descritiva utilizados, ndo parecem existir divergéncias significativas entre as outras duas
causas para emissdo de reserva de opinido, sem desprimor para a sua importancia, que

continua elevada na percecdo dos participantes.

6.4.3.4 Elementos ndo modificadores da opinido

Um RA pode conter na sua estrutura sec¢fes ou paragrafos, geralmente opcionais, que
ndo modificam a opinido do auditor mas que correspondem a sinais de alerta para os
stakeholders. Indagaram-se os participantes acerca da importancia de cada um destes
elementos ndo modificadores da opinido e, a partir das respostas facultadas através da
mesma escala ordinal até entdo utilizada, obtiveram-se as medidas estatisticas e indices

de consenso dispostos na Tabela 6.7.
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Tabela 6.7 Elementos ndo modificadores da opinido.
M (DP) Mda Mo IC (%)

Enfase — Litigios Futuros ou a¢des regulatérias

S 3,16(0,62) 3 3 92%
excecionais
Enfase — Ocorréncias no periodo subsequente 3,02 (0,66) 3 3 84%

Enfase — derrogagio excecional de principios

0
contabilisticos, divulgada e justificada 2,86 (0.82) 3 3 6%

Incerteza material relacionada com a
continuidade

Outras matérias 2,78(0,77) 3 3 69%

341071) 4 4 92%

Primeiramente, colocou-se a hipotese de inclusdo de um paradgrafo de énfase decorrente
de incertezas associadas ao desfecho de litigios futuros ou a¢Ges regulatdrias excecionais.
A maioria dos participantes (N = 32, 65,31%) considera que a inclusdo de um paragrafo
de énfase desta indole tem uma importancia “média alta”, outros 13 julgam-na “alta”, o
que resulta num IC = 92%, o mais elevado entre os cinco elementos analisados, a par do
parégrafo de incerteza material relacionada com a continuidade da entidade. Importa
assinalar a resposta do participante n° 39, analista de crédito com experiéncia profissional
nessa funcdo inferior a dois anos, e que indicou possuir um nivel alto de
conhecimento/compreensdo do RA. Este participante atribui importancia ao RA
(considerou tanto 0 RA como a CLC muito importantes, na questdo inicial sobre as fontes
de informacdo), mas apenas no caso de ele incorporar uma opinido favoravel (ndo
modificada) sobre a entidade. Ja os elementos ndo modificadores da opinido aparentam
ndo ter a mesma importancia para o referido participante, dado o “baixo” nivel de
importancia que imputou a todos eles. O mesmo se verifica relativamente aos varios tipos
de opinido modificada, excecdo feita a Escusa de Opinido, a qual atribuiu o nivel de

importancia 3, i.e., “médio alto”.

No que concerne ao paragrafo de énfase por ocorréncia de eventos subsequentes, como a
propria designacdo sugestiona, o elemento € incluido no RA quando surgem
eventualidades importantes para a entidade entre a data das DF e a data do RA. A maioria
dos participantes (N = 31, 63,27%) também considerou “média alta” a importancia deste
elemento e outros 10 (cerca de 20,41%) consideraram-na “alta”. Em termos médios, o
grau de importancia deste (M = 3,02, DP = 0,66) é ligeiramente inferior ao do paragrafo
de énfase por incertezas associadas ao desfecho de litigios futuros ou a¢des regulatorias
excecionais (M = 3,16, DP = 0,62). O mesmo se sucede com a proporcionalidade de
respostas positivas (IC = 84% do elemento em anélise, face ao IC = 92% do elemento

comparativo).
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Ainda respeitante aos paragrafos de énfase, aquele cujo valor médio e a percentagem de
respostas positivas € menor é o paragrafo de énfase por derrogacdo excecional de
principios contabilisticos que seja justificada, devidamente divulgada e assegure a
imagem verdadeira e apropriada das DF (M = 2,86, DP = 0,82, IC = 76%). Na percecao
da pluralidade dos participantes (N = 28, 57,14%), a importancia deste elemento ¢ “média
alta” e “alta” na percecdo de outros nove (18,37%). Dos sobrantes (N = 12, 24,49%), oito
atribuiram a este énfase uma importancia “média baixa” ¢ os outros quatro consideraram-
na “baixa”. Este elemento é o que evidencia a maior frequéncia de respostas negativas, o
que contribuiu amplamente para que o valor médio e o IC deste elemento sejam 0s mais

comedidos no &mbito dos paragrafos de énfase.

O paragrafo de incerteza material relacionada com a continuidade da entidade é o
elemento ndo modificador mais valorizado pelos participantes (M = 3,41, DP = 0,71, IC
= 92%). E o Gnico elemento & qual a maioria (N = 25, 51,02%) atribuiu uma importancia
“alta”, o que somado aos outros 20 participantes que a consideraram “média alta”, é
convertido num total de repostas positivas aproximado de 92%. Com enfoque nas fungdes
atuais dos participantes, identificou-se apenas um analista de crédito cuja importancia

atribuida foi negativa (“baixa”, no caso).

Respeitante ao paragrafo de Outras Matérias, utilizado quando o auditor julgar necessario
dar a conhecer aos stakeholders qualquer outro assunto importante para melhor
compreender a auditoria, mas ndo relacionado com a apresentacdo e divulgacédo das DF,
importa destacar que este elemento é o que apresenta os indicadores mais diminutos entre

todos os elementos ndo modificadores analisados (M = 2,78, DP = 0,77, IC = 69%).

Discussao dos Resultados

Hierarquicamente, a andlise conjunta da importancia média com o racio de respostas
positivas elevam o paragrafo de incerteza material relacionada com a continuidade ao
lugar de destaque na percecdo dos participantes, o que reforca a argumentacdo de
Masyitoh e Adhariani (2010), quando referem que os esclarecimentos presentes no RA
referentes a este principio sdo cruciais a tomada de decisdo dos stakeholders. Nesta
comparacdo, € importante ndo descurar as diferencas na populacdo analisada em cada
trabalho. Enquanto a investigagdo mencionada se debruca na tomada de decisdo dos

varios stakeholders, o presente estudo remete-se ao grupo de analistas de crédito, rating
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e profissionais similares. As conclusdes obviadas também se enquadram nas de Guiral e
Ruiz-Barbadillo (2011), que demonstrou que a inclusdo de um paragrafo deste tipo tem
um impacto negativo na percecao dos analistas de crédito, ja que incluir uma incerteza
relativa a continuidade exprime as reticéncias do auditor no que respeita a capacidade de
a entidade prosseguir em atividade, o que funciona como um alerta eminente para as

institui¢Oes crediticias, dela credoras.

Na hierarquia da importancia dos elementos ndo modificadores, seguem-se o paragrafo
de énfase decorrente de incertezas associadas ao desfecho de litigios futuros ou acdes

regulatorias excecionais e o paragrafo de énfase por ocorréncia de eventos subsequentes.

Numa andlise sumaria a importancia dos cinco elementos ndo modificadores da opinido
de auditoria, atraves das principais medidas de estatistica descritiva e do IC, constata-se
que, na percecao dos participantes, todos eles podem ser considerados importantes. Essa
importancia ndo é tdo clarividente na perce¢do dos participantes acerca do paragrafo de
énfase por derrogacéo excecional de principios contabilisticos (justificada, devidamente
divulgada e que assegure a imagem verdadeira e apropriada das DF) e no paragrafo de
Outras Matérias. Contudo, ambas as importancias medias sdo relativamente adjacentes
ao nivel 3 (correspondente a uma importancia “média alta™) e a propria proporcionalidade
de respostas positivas, evidenciada no indice de consenso, é largamente superior a das
negativas. Pese embora a subsisténcia de algumas ddvidas, ainda mais vincadas quando
comparadas as classificacBes destes dois elementos com as classificagdes dos outros
elementos analisados, os indicadores induzem a considerar que, na percecdo dos
participantes, os dois elementos em escrutinio tém uma importancia pelo menos “média
alta”. No caso do paragrafo de Outras Matérias, as constatacoes diferem das do estudo de
Bessel et al. (2003), em que este tipo de paragrafo ndo apresentava qualquer relevancia

para os analistas de crédito, por segundar informacao ja contida no Anexo as Contas.

6.4.4 Estrutura e contetido do Relatdrio de Auditoria

Um dos paradigmas atuais da auditoria estd relacionado com a adequabilidade da
estrutura e do contetdo do RA em fung&o das necessidades dos utilizadores da informacéo
financeira. No presente estudo, centrado nas instituicdes crediticias e de rating, um dos
intentos passou por indagar os participantes (todos eles profissionais pertencentes a

entidades desta natureza) acerca da sua concordancia face a cinco caracteristicas inerentes
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ao relatério. Sdo elas: credibilidade imputada as DF, pertinéncia da informacdo,
adequabilidade da estrutura, compreensibilidade e suficiéncia da informacéo.

6.4.4.1 Credibilidade

Para avaliar este atributo, confrontaram-se os participantes com a afirmag¢ao “O Relatorio

de Auditoria confere credibilidade as demonstraces financeiras”, a qual atribuiram o

respetivo grau de concordancia ou discordancia. A Tabela 6.8 sumaria os resultados.
Tabela 6.8 Credibilidade atribuidas as DF.

M (DP) Ma Mo IC (%)
O RA confere credibilidade as DF 3,80 (0,41) 4 4 100%

Obteve-se um valor médio de respostas muito préximo de 4 e ndo se identificou nenhum
participante cuja resposta fosse negativa (“discordante” ou “ligeiramente discordante”),
0 que se traduz num IC de 100%. Inclusive, a esmagadora maioria (N = 39, 79,59%)

“concorda” com a afirmacao.

Discussao dos Resultados

Mediante a consensualidade de respostas positivas e a supremacia verificada na atribuicao
do grau de concordancia mais elevado, é possivel afirmar que, na percecao dos analistas
de crédito/rating e profissionais similares, o RA é um documento que imputa
credibilidade as DF, tal qual o expresso nos diversos estudos consultados (Asare &
Wright, 2009; Cano-Rodriguez et al., 2008; Gomez-Guillamon & Vidal, 2008; Hope et
al., 2011).

6.4.4.2 Pertinéncia da informacao

Para avaliar esta caracteristica do RA, confrontaram-se 0s participantes com trés
afirmacOes. A primeira relacionada com o facto de o RA poder ser um acrescento de
informacdo as DF, a segunda com o facto de essa informacéo ser ou ndo substituivel e, a
terceira, assente na premissa de ela ser concebida a pensar nas prioridades dos érgados de

gestdo da entidade sobre 0 qual o RA versa (cf. Tabela 6.9).

76



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

Tabela 6.9 Pertinéncia da Informacédo do RA.
M (DP) Md Mo IC (%)

Acrescenta informacéo 3,47 (0,71) 4 4 92%
Informacéo substituivel 2,27 (0,93) 2 2 39%
Direcionado para o 6rgdo de gestao 2,67 (1,05) 3 3 57%

Quando interpelados os participantes sobre se, de facto, “0 RA constitui um acrescento de
informacéo face as DF ”, 28 participantes (cerca de 57,14%, a maioria) “concordaram”
com essa declaracdo e outros 17 (cerca de 34,69%) “concordaram ligeiramente”. Das
restantes respostas negativas, trés participantes “discordaram ligeiramente” e um
“discordou” por completo. Esse Unico participante totalmente discordante é coordenador
de analise de risco de crédito com mais de 10 anos de experiéncia. O participante
considera a sua compreensao acerca do RA “elevada” e atribuiu o nivel 4 de importancia
a todas as fontes de informacao elencadas na primeira questéo, excetuando o RA, ao qual
atribuiu uma importancia “média alta” (nivel 3). O que a priori pode parecer pouco
coerente, pode justificar-se com o viés provocado pelo teor interpretativo da questdo, que

por ser fechada, ndo permite justificagdes ou acrescentos de opinido.

A jusante, foi também colocada sob andlise subsecutiva a concordancia/discordancia dos
participantes com a afirmagdo “a informacdo é substituivel por outras fontes de

9

informa¢do”’, em complemento a indagagéo anterior. Constatou-se que 11 participantes
(22,45%) “discordam” que a informagdo do RA seja possivel de obter através de outros
meios e outros 19 (38,78%) “discordam ligeiramente”, o que agregadamente equivale a
um récio aproximado de 61% de respostas discordantes. Dos 19 participantes sobrantes
(38,78%), somente cinco “concordam” e 14 “concordam ligeiramente”. Ao analisar
isoladamente os resultados desta Gltima assercao, a tendéncia recairia para a discordancia,
atendendo a que a percentagem de respostas negativas aproximada é de 61% (IC = 39%,
aproximadamente) e os préprios indicadores de estatistica descritiva utilizados assim o

sugerem (M = 2,27, Mo = 2, Mg = 2, DP = 0,93).

A terceira assercdo € concernente as expectativas em torno da informacdo que os
stakeholders almejam obter do RA, neste caso particular, sob o prisma dos analistas de
crédito, rating e restantes profissionais imiscuidos no processo de anélise e concessdo de
crédito. Constatou-se que 13 participantes “concordam” que o RA “esté mais direcionado
para 0s 0rgdos de gestdo do que para os outros utilizadores” e outros 15 “concordam

ligeiramente”, o que resulta num total de 28 respostas positivas (IC = 57%). Entre as
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respostas de teor discordante, ha 13 de nivel 2 (“ligeiramente discordante”) e as 0ito

remanescentes sdo de nivel 1 (“discordante”).

Nota para o facto de a generalidade dos participantes tender a adotar posi¢oes centrais nas
suas respostas, preferindo concordar ou discordar ligeiramente da afirmacéo ao invés de
assumir uma posicdo mais extremada, 0 que parece suscitar algumas davidas nos
participantes quanto a esta assercao. O IC e as medidas estatisticas de tendéncia central,
nomeadamente, a média, moda e mediana (M = 2,67, My = 3, Mg = 3, IC = 57%)
posicionam-se, logicamente, perto dos valores centrais, o que aliado a um desvio-padrdo
de 1,05, torna inconclusivas quaisquer inferéncias acerca de uma percecdo mais

generalista da amostra estudada.

Discussao dos Resultados

Como se pode observar na revisao de literatura desenvolvida para este estudo, uma das
criticas tecidas ao RA reside na redundéncia e, por conseguinte, inutilidade da informacéo
por ele prestada (Bessel et al., 2003; Coram et al., 2011), intrigando-nos sobre se a
informacdo que consta no RA é pertinente, aos olhos dos analistas de crédito, de rating e
profissionais similares. Pese embora as respostas discrepantes da primeira afirmacéo, o
total de respostas positivas (N = 45, equivalente a um IC = 92%) induz-nos a acreditar
que a percecdo da generalidade dos participantes, no panorama portugués, €
manifestamente diferente da aferida por Bessel et al. (2003), Coram et al. (2011) e
também Datar et al. (1991), que reduzem o RA a um mero atestado as DF, da qual os
stakeholders ja tém conhecimento prévio e nada adianta. Ora, na percecdo dos analistas
de crédito, de rating e profissionais similares, o RA €, efetivamente, um acrescento de
informacdo as DF e, portanto, a informacdo nele escorrida é Gtil e pertinente, tal como

demonstrado por Gomez-Guillamon, 2003.

Atentando nos resultados obtidos da segunda questédo, os participantes parecem tender a
discordar de que a informacdo contida no relatorio é substituivel, ainda que de forma
menos consensual. Tal indugdo ndo sé reforca a pertinéncia da informacao proporcionada
pelo RA, como também induz a acreditar que, dificilmente, essa informacdo € obtida
através de qualquer outra fonte. Quanto ao facto de a redacdo do RA poder tender a
beneficiar as necessidades informativas dos 6rgéos de gestdo das entidades auditadas, os

nossos resultados ndo sdo conclusivos.
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6.4.4.3 Adequabilidade da estrutura

Sobre a estrutura do RA propriamente dita, colocaram-se sob analise duas asserces,
passiveis de tratar conjuntamente por serem complementares. As assercdes sdo as que
constam na Tabela 6.10, a primeira relacionada com a propria adequabilidade da estrutura
e a segunda, assente na premissa de que o RA néo deveria ser redigido com base num
modelo standard, ou seja, era preferivel uma redacéo e estrutura livremente decididas.
Tabela 6.10 Adequabilidade da estrutura do RA.
M (DP) Md Mo IC (%)
A estrutura é adequada 3,12 (0,67) 3 3 84%

Preferivel uma redacdo ndo estandardizada 2,53 (1,04) 3 3 53%

Constatou-se que 14 participantes “concordam” e 27 “concordam ligeiramente” que “a
estrutura é adequada”, 0 que resulta num IC de 84%, aproximadamente. Os oito
participantes remanescentes “discordaram ligeiramente” e, portanto, nenhum dos

participantes “discordou” por completo.

Na tentativa de complementar a afirmacéo anterior, ambigua quando isolada, investigou-
se a concordancia ou discordancia dos participantes com o facto de ser “preferivel que
nao fosse redigido sob um modelo standard”, i.e., que ao auditor que redige o RA fosse
permitido fazé-lo com mais liberdade, de forma personalizada a entidade em causa e ao
préprio processo de auditoria anteriormente decorrido, sem que tenha obrigatoriamente
de respeitar os modelos de RA ou CLC previamente mandatados (Church et al., 2008;
Turner et al., 2010). A percentagem de respostas positivas ou de teor concordante foi de
53,06%, muito parecida com a percentagem de respostas negativas (46,94%). Treze
participantes “discordaram ligeiramente” desta afirma¢do e 16 “concordaram
ligeiramente”, 0 que cumulativamente equivale a cerca de 59% de participantes que
adotaram posicOes de resposta centrais e menos convictas. Dos 20 participantes sobrantes,
dez “discordaram” e os outros dez “concordaram”. Em observag&o as medidas estatisticas
de tendéncia central, verifica-se que o valor médio é de 2,53, a mediana e a moda

assumem ambas o nivel 3, de “ligeira concordancia”.

Discussao dos Resultados

Héa estudos, como o de Gomez-Guillamén (2006), que sugerem que o RA pode assumir

uma redagdo excessivamente standard, na otica dos analistas de crédito. O presente
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estudo nédo permite confirmar ou refutar tais constatagfes porque tanto o IC como as
medidas estatisticas de tendéncia central ndo sdo evidentes e inequivocas, apesar de
tenderem ligeiramente para a concordancia com a ideia de que a redacdo do RA néo
deveria ser assente num modelo standard. Em complemento, retomando a primeira
afirmacéo, a maioria dos participantes evidencia concordancia com a premissa de que a

estrutura do relatdrio é adequada e, nessa situacdo, as concluses sao bem mais ébvias.

Pelo explanado, considera-se que, na perce¢do dos participantes, a estrutura do RA é
adequada, mas ndo é consensual que o documento deva ou ndo adotar um modelo de
redacdo ndo padronizado ou livre, uma das caracteristicas que os estudos de Cabal (2000),
Gomez-Guillamon (2006) e Porter et al. (2009) criticam na estrutura do RA.

6.4.4.4 Compreensibilidade da informacéao

Investigou-se a percecao dos participantes acerca da compreensibilidade da informacéo

contida no RA, através das duas questdes elencadas na Tabela 6.11.

Tabela 6.11 Compreensibilidade da informagdo do RA.

M (DP) Ma Mo IC (%)
Informac&o compreensivel 3,24 (0,63) 3 3 94%
Linguagem demasiadamente técnica 2,49 (0,92) 2 2 49%

Dezasseis participantes (32,65%) “concordam” que a informag¢ao ¢ compreensivel e a
maioria (N = 30, 61,22%) “concorda ligeiramente”. Ainda assim, ha dois participantes
que “discordam ligeiramente” da afirmagao e um que “discorda” totalmente. Refira-se
que todos os discordantes (N = 3, 6,12%) sdo administradores com mais de 50 anos e com

formagé&o superior.

Em adenda a esta primeira assercdo, colocou-se sob analise a hipétese de a linguagem
utilizada no RA ser demasiadamente técnica, o que poderia ser um justificativo valido
para alguma dificuldade de compreensao subjacente ao conteudo do RA, caso existisse.
Neste caso, os resultados ndo foram t&o obvios, ja que o IC ronda os 49%, o que equivale
a dizer que o nimero de respostas positivas e negativas € muito semelhante (24 positivas
e 25 negativas). Também as medidas estatisticas de tendéncia central e dispersao assim o
demonstram (M = 2,49, M, = 2, Mg = 2, DP = 0,92), pelo que ndo héa evidéncia de que a
linguagem que atualmente se utiliza na redagéo do RA seja demasiadamente técnica para

ser compreendida, mas também ndo se reinem condi¢Oes para afirmar que néo seja.
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Discussao dos Resultados

Atentando na compreensibilidade da informacao propriamente dita, ndo desconsiderando
as trés opinides contrastantes, o racio de respostas positivas (IC = 94%) e as medidas de
estatistica descritiva utilizadas (M = 3,24, M, = 3, Mg = 3, DP = 0,63) parecem permitir
confirmar as conclusdes de Gomez-Guillamén (2006), Holt e Moizer (1990) e Libby
(1979), o que equivale a dizer que, na percecdo dos participantes do presente estudo, a

informacao que consta no RA é compreensivel.

Sobre a linguagem distintamente utilizada para redigir o documento, nao foi possivel
comprovar que os participantes a considerem técnica demais, o que refuta as constatagdes
de Bailey et al. (1983), Cabal (2000), Miller et al. (1993), Mock et al. (2009), e Turner et
al. (2010). Ainda assim, os resultados obtidos também ndo se ajustam totalmente as
conclusdes opostas de Martinez e Martinez (2005), cujo estudo permitiu observar que
todos os analistas de crédito nele participantes revelaram estar familiarizados com a

terminologia costumeira ao RA.

6.4.4.5 Suficiéncia da informacao

A Ultima caracteristica de avaliacdo do RA foi a suficiéncia da informacdo que ele
contém. Solicitou-se uma resposta fechada e concisa a esta questdo, da qual se obteve 0s
resultados obviados na Tabela 6.12.

Tabela 6.12 Suficiéncia da informacédo do RA.
M (DP) Ma Mo IC (%)

A informacao é suficiente 2,92 (0,79) 3 3 73%

Cerca de 73,47% dos participantes (N = 36) responderam positivamente quanto a este
atributo, 11 dos quais (22,45%) “concordaram” que a informacdo contida no RA ¢

suficiente e a maioria (N = 25, 51,02%) “concordou ligeiramente”.

Em funcdo do teor da resposta (se discordante), os participantes seriam remetidos para
uma questéo de resposta aberta e opcional em que se elencavam quatro opg6es, cada uma
referente a um tipo de informacgdo passivel de se adicionar ao RA. Pedia-se-lhes que
selecionassem as que mais lhes convinham, uma ou mais. Detalhadamente, as opgdes
eram: informacdo acerca do proprio processo de auditoria efetuado na entidade em causa
e dados de avaliacdo do sistema de controlo interno que, como sugerem Raghunandan e
Rama (2006), sé constam no RA de alguns paises; também as distor¢cbes ndo materiais

encontradas e, por fim, o resumo das reunides e discussdes dos auditores com 0s 0rgaos
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de gestdo. Ademais, colocou-se um campo de redacdo livre para que os participantes
pudessem indicar outro acrescento ao RA, diferente dos elencados, mas que na sua Otica
fosse tambem plausivel incluir. O leque de opcdes previamente facultado e as respostas
abertas obtidas, através da opc¢do “Outra”, sdo as que constam na Tabela 6.13.

Tabela 6.13 Tipos de informac&o a adicionar ao RA.
% de % do total de

Frequéncia respondentes  participantes
Controlo interno 11 52,38% 22,45%
Distorc¢Bes ndo materiais encontradas 9 42,86% 18,37%
?Oer;ug%fggorseggig:sstgodiscussﬁes dos auditores 9 42.86% 18.37%
Processo de auditoria 3 14,29% 6,12%

Respostas abertas (através da opg¢ao de resposta “Outra”):

l. “Na maioria das vezes a informagdo é estandardizada e salvo casos
"flagrantes” de incorrec@es na contabilizacdo, o parecer tende a beneficiar a
empresa (quem contratou o servi¢o)”

1. “Mais detalhe em termos de valorizag¢do das reservas/énfases e consequéncias”

A esta Ultima questdo responderam 21 participantes. Das adi¢cdes elencadas, a mais
selecionada foi a informacgéo relativa ao sistema de controlo interno da entidade,
constando nas preferéncias de 11 dos 21 participantes, ou seja, 52,38% dos 21
participantes e 22,45% do total de participantes do estudo. Seguem-se, em pé de
igualdade, as reuniGes com os 6rgaos de gestao e as distor¢cdes ndo materiais encontradas,
ambas selecionadas por nove participantes (42,86% ou 18,37%, do total). A informacéo
referente ao proprio processo de auditoria efetuado a entidade foi selecionada por trés
participantes (14,29%, 6,12% do total) e, entre as quatro previamente elencadas, é a

adicdo que menos Util parece, de acordo com as cogitacdes dos participantes.

A opcdo “Outra” foi acionada por apenas dois participantes (os participantes n® 16 e o n°
30), para livremente sugerir outra adi¢do. O n° 16, advogou que “na maioria das vezes a
informagdo é estandardizada e salvo casos "flagrantes™ de incorrecfes na contabilizacio
0 parecer tende a beneficiar a empresa (quem contratou o servigo)”. A declaragdo néo
responde diretamente a questao colocada, visto que nado identifica qualquer outro tipo de
informacao a adicionar ao RA, como se solicitava na questdo. Respeitante ao participante
n° 30, explana que gostaria de ver mais detalhe na forma como séo valorizadas as reservas
de opinido e paragrafos de énfase e as respetivas consequéncias, sugerindo com isso que
poderia ser incluido na opgao ja facultada referente a informagao respeitante ao “proprio

processo de auditoria”. Ainda assim, ndo se procedeu a tal alteracdo para néo distorcer o
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contributo do participante, que deliberadamente decidiu pronunciar-se ao invés de
selecionar qualquer uma das opcdes ja facultadas.

Discussao dos Resultados

Embora a tendéncia recaia para considerar suficiente a informacao que consta no RA, a
perspetiva dos participantes ndo € inequivoca, atendendo as medidas de tendéncia central
relativamente baixas (nomeadamente a média, inferior ao nivel de importancia “médio
alto”) e a um IC mais comedido, onde a maior parte das respostas positivas que 0
compdem sdo “ligeiramente concordantes” (M =2,92, DP = 0,79, IC = 73%). Assim
sendo, ndo se pode concluir que a informacdo que o RA contém é suficiente para os

analistas de crédito, de rating e profissionais similares.

Talvez por isso tenha havido 21 participantes a sugerir adicdes de informacéo ao RA, que
na sua Otica poderiam ser benéficas. O principal contetudo a adicionar ao RA sdo as
disposigdes acerca da avaliagdo do sistema de controlo interno da entidade auditada. As
constatacGes seguem a linha do identificado por Church et al. (2008), Mock et al. (2009)
ou Raghunandan e Rama (2006), cujos estudos desenvolvidos demonstram a vontade dos
stakeholders em ver no RA informagdo deste calibre. O proprio estudo de Mock et al.
(2009) refere que também € da vontade dos stakeholders ver a informacao respeitante ao
préprio processo de auditoria ser incluida no RA. No entanto, este tipo de informacéo foi
a menos selecionada entre os participantes no presente estudo, o que pode estar
relacionado com as dificuldades interpretativas dos profissionais do setor bancério face
aos conceitos inerentes ao proprio processo de auditoria, observadas por Boolaky e Quick
(2016).
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CONCLUSAO

O objetivo primeiro do estudo desenvolvido consistia em dar a conhecer a perspetiva dos
analistas de crédito, de rating e profissionais similares envolvidos no processo de anélise
e concessdo de crédito acerca da importancia do RA para o dito processo, esmiugando
algumas das caracteristicas dessa fonte de informacao, tais como a opinido de auditoria

nele transcrita, a prdpria estrutura e contetdo.

Enquanto fonte de informacdo a consultar, considerou-se que o RA é importante para o
processo, uma importancia inferior a da CLC, ainda assim. Numa primeira analise
segregou-se 0 RA da CLC para se constatar as diferencas de percecédo entre as entidades
auditadas livremente (RA) e as auditadas por imposicdo legal (CLC). Nas analises
posteriores, uniformizou-se a designacéo e passou a utilizar-se o termo RA para aludir a

ambas. A fonte de informacdo mais importante, na perce¢éo dos participantes, sao as DF.

No que concerne a opinido de auditoria exibida no RA, todas as modalidades foram
consideradas importantes. Aquela cuja importancia percebida é mais elevada para 0s
analistas e profissionais similares € a Opinido Limpa, que testifica a informag&o financeira
prestada pelas DF, i.e., expressa a imagem verdadeira e apropriada da situacdo
econdmico-financeira da entidade auditada. Se o enfoque estiver somente nas opinides
modificadas, a Escusa de Opinido é a que mais impacta no processo de analise e
concessdo de crédito as PME portuguesas e a omissao de informacéo e erros nas DF é a

causa para a emissao de uma opinido modificada considerada mais importante.

Relativamente aos elementos ndo modificadores de opinido passiveis de constar no RA,
aquele a que os participantes atribuiram o maior nivel de importancia foi o paragrafo de
incerteza material relacionada com a continuidade, comprovando uma multiplicidade de
trabalhos atuais sobre esta matéria. Ainda assim, todos esses elementos foram tidos como

relevantes para 0 processo.

No que toca as caracteristicas do RA, designadamente quanto a sua estrutura e conteudo,
a credibilidade que o documento confere as DF parece ser inequivoca entre 0s analistas e
profissionais similares envolvidos no processo. Na percecdo destes, a informagdo
prestada pelo documento é pertinente, complementa as DF e ndo se obtém facilmente em
fontes de informacéo alternativas. Consideram que a estrutura é adequada mas nao se

comprovou que o seu conteudo informativo seja suficiente, o que pode explicar a vontade
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dos participantes em completar o RA com alguns topicos informativos distintos dos

atuais, principalmente concernentes ao sistema de controlo interno da entidade auditada.

Também ndo se comprovou que a terminologia utilizada no RA seja demasiadamente
técnica, uma critica frequentemente apontada pela literatura atual. Esta constatacéo
podera ser uma das raz@es pela qual os participantes ndo revelaram dificuldades de maior

em compreender a informacgao escorrida no RA.

Na nossa opinido, o objetivo principal do estudo foi alcancado e, por conseguinte, a
perspetiva das instituicdes crediticias acerca do efeito RA no processo de anélise e
concessdo de crédito as PME portuguesas é agora mais clara. Contudo, importa

reconhecer que o estudo desenvolvido evidencia limitagdes varias.

A mais significativa prende-se com o tamanho da amostra. Os meandros do setor bancario
sdo reconhecidamente dificeis de aceder, quer pela obrigacdo de confidencialidade,
anonimato e protecdo de dados que esses profissionais estdo sujeitos a cumprir, quer pela
propria estrutura organica dessas entidades, que ndo disponibiliza informacbes de
contacto nem permite interacdes casuais entre os seus profissionais, como € o caso dos
analistas de crédito, e cidaddos exteriores a organizacdo. A maioria das respostas obtidas
é pertencente a administradores das instituicdes financeiras contactadas atravées do e-mail
institucional, o que é indicativo da falta de fluidez e difusdo existente no seio destas

organizac0es relativamente a informacao que provém do exterior.

A populacdo dos analistas de crédito e rating nacionais é relativamente pequena mas as
dificuldades mencionadas inviabilizaram a obtencdo de um numero de respostas
suficiente que concedesse a possibilidade de generalizacéo de resultados e extrapolacéo
de conclus@es. Na fase de planeamento do estudo estipulou-se que, em complemento as
analises efetuadas, proceder-se-ia também a analises entre grupos, com base nas varias
caracteristicas inerentes ao perfil dos participantes. As indaga¢des aos participantes,
concernentes a essas caracteristicas foram propositadamente colocadas no questionario
com esse intuito. Por condicionalismos posteriores, como 0 escasso nimero de respostas
obtidas, essas analises ndo chegaram a ser realizadas e o levantamento dessas
caracteristicas serviu somente para caracterizar a amostra. Indubitavelmente, considera-
se que este fator € uma limitacdo desta investigacdo, que seria certamente mais rica se

apresentasse tal nivel de detalhe.
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Importa igualmente ter em consideracdo que o periodo de obtengdo de respostas ao
questionario foi curto. Pese embora essa condicionante, decidiu-se pela ndo extensao
desse periodo porque se constatou que a obtencao de respostas apenas se sucedia nos dias
imediatamente a seguir ao envio dos e-mails para as entidades, a solicitar a participacao
no estudo. O envio dos e-mails foi efetuado por duas vezes (em maio e julho), para as
mesmas entidades, pelo que néo se considerou pertinente repetir, sob pena de se tornar

redundante e também desadequado para os recetores das ditas comunicacgdes.

A utilizacdo do questionario enquanto técnica de investigacdo ndo esta isenta de
debilidades, ainda que seja a mais compativel com o estudo desenvolvido. A grande
maioria das respostas do estudo séo fechadas, ndo permitindo aos participantes justificar
ou explicar as suas escolhas, algo que se verificou a posteriori, na analise de dados, que
teria sido bastante proveitoso. Ademais, esta técnica de investigacéo tem sempre implicita
a componente de subjetividade de interpretacdo das questfes (Hill & Hill, 2008). Também
a dimenséo da escala ordinal utilizada suscitou limitagcdes a uma distingdo mais clara da
importancia atribuida a cada elemento avaliado, podendo-se suprir alguns resultados

inconclusivos, se a mesma fosse mais ampla.

A realizacdo de um estudo ndo é um fim mas um principio, razdo pela qual nos apraz
sugerir alguns trabalhos futuros para aprofundar este caminho de investigagdo. Um
primeiro decorre do facto de os resultados obtidos nas questdes alusivas as opinides
modificadas colocarem algumas reticéncias sobre o verdadeiro nivel de
conhecimento/compreensdo de alguns participantes acerca do RA, em face de algumas
incoeréncias detetadas nas suas respostas. Assim, seria frutifero estender a investigacédo
acerca deste aspeto e, em complemento, analisar detalhada e qualitativamente o impacto
de cada opinido de auditoria ndo s6 na concessao de crédito, mas também nas condicdes

associadas, como taxas de juro praticadas ou garantias requeridas.

Um outro estudo que se julga pertinente passaria por confrontar as condic¢des de crédito
oferecidas as PME portuguesas legalmente auditadas com as condi¢fes homologas das

que optam livremente por esse servigo.

Em retrospetiva aquela que constitui uma das limitacGes a este estudo, a auséncia de
comparacgOes entre grupos baseada no perfil dos participantes, apraz-nos adicionar essa

analise as propostas de trabalho de investigacéo futuras.
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APENDICE 1. QUESTIONARIO

CONSENTIMENTO INFORMADO
Por favor, leia com atengdo a seguinte informagdo. Se considerar que algo esta incorreto ou que nao esta

claro, ndo hesite em solicitar mais informagdes.

CONTEXTUALIZACAO

O estudo é desenvolvido no ambito da dissertacdo de mestrado do aluno Miguel Angelo Caetano Pereira
Rodrigues, candidato ao grau de Mestre em Auditoria Empresarial e Publica, pelo Instituto Superior de
Contabilidade e Administracdo de Coimbra (ISCAC).

Os investigadores responsaveis pelo estudo sdo a Professora Doutora Fernanda Alberto e o Professor Dr.

Carlos Barros. Mais se informa que o estudo obteve o parecer favoravel da Comisséo de Etica do ISCAC.

DESCRICAO DO ESTUDO E PROCEDIMENTOS

Pretende-se avaliar o impacto da auditoria na analise e decisdo dos bancos e restantes instituigdes crediticias
em conceder financiamento as PME portuguesas. Assim, o questionario dirige-se idealmente aos
profissionais dessas instituicoes.

A sua participacdo no estudo, que desde j& muito agradeco, é facultativa, meramente académica e consiste
apenas em responder ao questionario, de forma anénima e confidencial.

O tratamento e armazenamento dos dados recolhidos no &mbito do estudo realizar-se-4 uma Unica vez e

exclusivamente em prol dos objetivos cientificos do projeto.

O questionario demora apenas 7 MINUTQOS a preencher!

Em meu nome e de toda a equipa envolvida, agradeco antecipadamente a leitura deste documento e reitero a
importancia do seu contributo.

Qualquer duvida que surja, estarei ao dispor para esclarecer e responderei 0 mais prontamente possivel.

Miguel Rodrigues
AXX XXX XXX XX @alumni.iscac.pt

Declaro que li e compreendi todas as informacgdes explanadas. Aceito participar no estudo e

autorizo o tratamento e utilizacdo Unica dos dados que voluntariamente faculto.

D Aceito participar
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PARTE 1 - DADOS PESSOAIS E PROFISSIONAIS

As questdes colocadas nesta primeira fase pretendem somente conhecer o seu perfil enquanto
participante.

Género
Masculino
Feminino

Outro

100

Idade
Até 30anos
De 31a40anos
De 41 e 50 anos

Mais de 50 anos

Hnnin

HabilitacOes Literarias

12°ano
Licenciatura ou Bacharelato

Mestrado ou Doutoramento

Hnnn

Outra:

Funcdes atuais
Se ndo desempenha nenhuma destas, assinale "Outra" e especifique.
Analistas de Rating

Analista de crédito
Outra:

(1000

Experiéncia nas funcdes atuais

Até 2 anos
De 2a5anos
De 5a 10 anos

HEnN

Mais de 10 anos
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PARTE 2 - PRINCIPAIS DOCUMENTOS SOLICITADOS

As questdes seguintes pretendemaveriguar a importancia de cada umdos principais documentos solicitados
pelas instituicdes de crédito no processo de analise e concessdo de crédito as PME portuguesas.

Atente nas seguintes fontes de informagao. Que importancia tem cada uma delas na sua anélise ou deciséo de

conceder crédito a uma PME?
Considere 0os documentos do prdprio ano.

Registo Central do Beneficirio Efetivo (RCBE)

Atas da Assembleia Geral (AG), Conselho de Administragéo
(CA) e Conselho Fiscal (CF)

Certiddes de ndo divida a Autoridade Tributéria (AT) e
Seguranca Social (SS)

Declaragcdo Modelo 22

Informacdo Empresarial Simplificada (IES)

Relatério de Gestdo (RG)

Certificagdo Legal das Contas (CLC) — Para as entidades
Sujeitas a auditoria

Relatorio de Auditoria (RA)— Para as entidades nfo sujeitas
a auditoria

Relatério de Responsabilidade Social e Sustentabilidade
(RRSS)

PARTE 3 - RELEVANCIA DO RELATORIO DE AUDITORIA (CLC)

OO0 0d0do0ooood:é

Média Baixa

[]

OO otod b

Média Alta

[]

OOt oot

As questdes seguintes pretendemavaliar a importancia que o Relatério de Auditoria tempara os bancos e
instituices de crédito no processo de andlise e decisdo de conceder crédito as PME portuguesas.

O "Relat6rio de Auditoria" é umdocumento transversal a todas as entidades auditadas.

Note que, a designacdo correta desse documento no contexto das entidades legalmente obrigadas a auditoria é
"Certificagdo Legal das Contas", mas por simplificacdo utilizar-se-& somente o termo "Relat6rio de Auditoria™ ao

longo do questionario.

Qual o seu nivel de compreensdo sobre a informacédo contida
no Relatdrio de Auditoria?

Baixo

[]

Médio Baixo

[]

Médio Alto

[]
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Atente nas seguintes opinides NAO MODIFICADAS (semreservas) de auditoria. Que importancia tem cada uma
delas na sua andlise ou decisdo de conceder crédito a uma PME?

Baixo Médio Baixo Médio Alto Alto

Opinido sem Reservas nem Enfases (opinido limpa) [] [] [] [ ]

Opini&o sem Reservas mas com Enfases |:| |:| |:| |:|

Atente nas seguintes opinides MODIFICADAS (comreservas) de auditoria. Que importancia temcada uma delas na
sua analise ou decisdo de conceder crédito a uma PME?

Ao invés da questéo anterior, a importancia é aqui retratada pela negativa. Ao atribuir uma importéancia "Alta", significa que
essa opinido tem um efeito negativo na sua avaliagdo.

Baixo Médio Baixo Médio Alto Alto

[] []

[]

Opini&o com Reservas por Limitagio de Ambito

[]

Opinido com Reservas por Desacordo

Opinido Adversa

L O O
L O O
L O O
1 O O

Escusa de Opinido

As seguintes RESERVAS DE OPINIAO de auditoria sio causas frequentes para a emiss&o de opinides modificadas.
Que importancia tem cada uma delas na sua analise ou decisdo de conceder crédito a uma PME?

Tal como na questdo anterior, a importancia é aqui retratada pela negativa. Ao atribuir uma importancia "Alta", significa
que essa opinido tem um efeito negativo na sua avaliagdo.

Baixo Médio Baixo Médio Alto Alto

Reserva por incumprimento dos principios contabilisticos |:| |:| |:|

[]

Reserva por incertezas referentes a aspetos fiscais
Reserva por incertezas na valorizagéo de ativos e/ou
passivos da entidade

Reserva por omissdes ou erros nas Demonstragdes
Financeiras

L O O
L O O
L O O
1 O O
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Atente nos seguintes elementos que o auditor pode incluir no Relat6ério mas que ndo afetama sua opinido. Que
importancia tem cada umdeles na sua anélise ou decisdo de conceder crédito a uma PME?

Baixo Médio Baixo Médio Alto Alto

Enfase por incertezas relacionadas com desfechos de litigios I:l I:l I:l I:l
futuros ou agdes regulatorias excecionais

Enfase por ocorréncias no periodo subsequente

Enfase por alteragdo de principios/politicas contabilisticas,
devidamente justificadas e divulgadas

1 O O
1 0O [
1 O O
1 0O [

Incerteza material relacionada coma continuidade

PARTE 4 - ESTRUTURA E CONTEUDO DO RELATORIO DE AUDITORIA

Nesta Ultima parte, pretende-se avaliar a eficiéncia da estrutura atual do Relatério de Auditoria e da informacédo que nele consta.

Expresse a sua opinido sobre as seguintes afirmacdes acerca do Relatdrio de Auditoria:

. Discordo Discordo
Discordo - - Alto
Ligeiramente  Ligeiramente
O Relatério de Auditoria confere credibilidade as
demonstrages financeiras I:I EI I:I I:I
O Relatorio de Auditoria acrescenta informacao as
demonstragdes financeiras I:I I:I I:l I:I
Esté& mais direcionado para os 6rgdos de gestdo do que para
0s outros utilizadores I:I EI I:l I:I

Expresse a sua opinido sobre as seguintes afirmagdes acerca da estrutura e contetido do Relatério de Auditoria:

. Discordo Discordo
Discordo Lo Lo Alto
Ligeiramente Ligeiramente

A estrutura é adequada

Era preferivel que néo fosse redigido sob um modelo
standard

A informacéo é compreensivel

A linguagem é técnica demais

A informacédo é substituivel por outras fontes de informagao

O 0Ooobno
OO 0ooono
0 0O0oobno
OO oooo

A informacéo é suficiente
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Se respondeu "Discordo Ligeiramente" ou "Discordo™ a afirmacao anterior "A informacdo é
suficiente", que tipo de informacdo devia ser adicionada ao Relatério?

Tal como na questao anterior, a importancia é aqui retratada pela negativa. Ao atribuir uma

[]

Acerca do processo de auditoria

Controlo interno

Distor¢Ges ndo materiais encontradas

Resumo das reunides e discussdes dos auditores comos érgaos de gestdo

O O O

Outra opgéo:

O seu contributo foi muito importante. MUITO OBRIGADO POR PARTICIPAR!

Estarei ao seu dispor para quaisquer informacdes ou esclarecimentos adicionais, atraves do endereco de e-
mail "aXXXXXXXXXX@alumni.iscac.pt” ou do telefone 9XX XXX XXX.
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APENDICE 2. OUTPUTS RESULTANTES DAS RESPOSTAS

AO QUESTIONARIO

Consisténcia do Questionario - Alfa de Cronbach

Alfa de Cronbach N°de ltens
0,86 35

PARTE 1 - DADOS PESSOAIS E PROFISSIONAIS

Género
Importéncia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Feminino 20 40,82 40,82
Masculino 29 59,18 100,00
TOTAL 49 100,00
Idade

Importancia N° de ObservagBes Percentagem Percentagem Acumulada

Até 30 anos 0 0,00 0,00
De 31 a 40 anos 8 16,33 16,33
De 41 e 50 anos 20 40,82 57,14
Mais de 50 anos 21 42,86 100,00

TOTAL 49 100,00

HabilitacGes Literarias

Importancia N° de ObservagGes Percentagem Percentagem Acumulada
12° ano 5 10,20 10,20
Licenciatura ou Bacharelato 31 63,27 73,47
Mestrado ou Doutoramento 11 22,45 95,92
Pos-graduacao 2 4,08 100,00

TOTAL 49 100,00
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Funcdes atuais

Importéncia N° de ObservacGes Percentagem Percentagem Acumulada
Administrador 20 40,82 40,82
Analista de crédito 18 36,73 77,55
Analistas de Rating 1 2,04 79,59
Coordenador de crédito 6 12,24 91,84
Gestor bancério 4 8,16 100,00
TOTAL 49 100,00

Experiéncia nas fungdes atuais

Importéncia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Até 2 anos 3 6,12 6,12
De 2 a 5anos 15 30,61 36,73
De 5 a 10 anos 10 20,41 57,14
Mais de 10 anos 21 42,86 100,00
TOTAL 49 100,00

PARTE 2 - PRINCIPAIS DOCUMENTOS SOLICITADOS

Importéncia das Fontes de Informagéo

Registo Central do Beneficiario Efetivo (RCBE)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 2 4,08 4,08
Média Baixa 6 12,24 16,33
Média Alta 16 32,65 48,98
Alta 25 51,02 100,00
TOTAL 49 100,00
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Atas das reunides da Assembleia Geral (AG), Conselho de Administracdo (CA) e

Conselho Fiscal (CF)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 3 6,12 6,12
Média Baixa 13 26,53 32,65
Média Alta 18 36,73 69,39
Alta 15 30,61 100,00
TOTAL 49 100,00

Certiddes de ndo divida a Autoridade Tributaria (AT) e Seguranca Social (SS)

Importancia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 0 0,00 0,00
Média Alta 6 12,24 12,24
Alta 43 87,76 100,00
TOTAL 49 100,00

Declaracdo Modelo 22

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 5 10,20 10,20
Média Baixa 7 14,29 24,49
Média Alta 10 20,41 44,90
Alta 27 55,10 100,00
TOTAL 49 100,00

Informacgdo Empresarial Simplificada (IES)

Percentagem Percentagem Acumulada

Importancia N° de Observagdes

Baixa 0 0,00 0,00

Média Baixa 0 0,00 0,00

Média Alta 7 14,29 14,29

Alta 42 85,71 100,00
TOTAL 49 100,00
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Relatério de Gestdo (RG)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 2 4,08 4,08
Média Alta 13 26,53 30,61
Alta 34 69,39 100,00
TOTAL 49 100,00

Demonstragoes Financeiras (DF’s)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 0 0,00 0,00
Média Alta 4 8,16 8,16
Alta 45 91,84 100,00
TOTAL 49 100,00

Certificacdo Legal das Contas (CLC) — Para as entidades sujeitas a auditoria

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 1 2,04 2,04
Média Alta 6 12,24 14,29
Alta 42 85,71 100,00
TOTAL 49 100,00

Relatorio de Auditoria (RA) — Para as entidades ndo sujeitas a auditoria

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 2 4,08 4,08
Média Baixa 7 14,29 18,37
Média Alta 14 28,57 46,94
Alta 26 53,06 100,00
TOTAL 49 100,00
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Relatério de Responsabilidade Social e Sustentabilidade (RRSS)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Média Baixa 8 16,33 24,49
Média Alta 21 42,86 67,35
Alta 16 32,65 100,00
TOTAL 49 100,00

PARTE 3 - RELEVANCIA DO RELATORIO DE AUDITORIA

Nivel de compreensdo sobre o Relatorio de Auditoria

Importancia N°de Observacdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixo 0 0,00 0,00
Médio Baixo 0 0,00 0,00
Médio Alto 17 34,69 34,69
Alto 32 65,31 100,00
TOTAL 49 100,00

Opinides ndo modificadas

Opini&o sem Reservas nem Enfases (Opini&o Limpa)

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 2 4,08 4,08
Média Alta 20 40,82 44,90
Alta 27 55,10 100,00
TOTAL 49 100,00

Opini&o sem Reservas, mas com Enfases

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 0 0,00 0,00
Média Baixa 3 6,12 6,12
Média Alta 20 40,82 46,94
Alta 26 53,06 100,00
TOTAL 49 100,00
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Opinides modificadas

Opini&o com Reserva por Limitacdo de Ambito

Importéncia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 5 10,20 10,20
Média Baixa 6 12,24 22,45
Média Alta 20 40,82 63,27
Alta 18 36,73 100,00
TOTAL 49 100,00

Opinido com Reserva por Desacordo

Importancia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Meédia Baixa 2 4,08 12,24
Média Alta 13 26,53 38,78
Alta 30 61,22 100,00
TOTAL 49 100,00

Opinido Adversa

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 3 6,12 6,12
Média Baixa 3 6,12 12,24
Média Alta 15 30,61 42,86
Alta 28 57,14 100,00
TOTAL 49 100,00

Escusa de Opinido

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 2 4,08 4,08
Média Baixa 5 10,20 14,29
Média Alta 12 24,49 38,78
Alta 30 61,22 100,00
TOTAL 49 100,00

112



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

Causas frequentes para emissao de opinides modificadas

Reserva por incumprimento dos principios contabilisticos

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Média Baixa 3 6,12 14,29
Média Alta 13 26,53 40,82
Alta 29 59,18 100,00
TOTAL 49 100,00

Reserva por incertezas referentes a aspetos fiscais

Importancia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 3 6,12 6,12
Média Baixa 2 4,08 10,20
Média Alta 23 46,94 57,14
Alta 21 42,86 100,00
TOTAL 49 100,00

Reserva por incertezas na valorizacdo de ativos e/ou passivos da entidade

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Média Baixa 2 4,08 12,24
Média Alta 20 40,82 53,06
Alta 23 46,94 100,00
TOTAL 49 100,00

Reserva por omissdes ou erros nas Demonstragdes Financeiras

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Média Baixa 0 0,00 8,16
Média Alta 16 32,65 40,82
Alta 29 59,18 100,00
TOTAL 49 100,00

113



A importancia do RA na analise e concesséo de crédito as PME portuguesas

Elementos ndo modificadores da opinido de auditoria

Enfase por incertezas relacionadas com desfechos de litigios futuros ou acdes regulatorias

excecionais
Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 1 2,04 2,04
Média Baixa 3 6,12 8,16
Média Alta 32 65,31 73,47
Alta 13 26,53 100,00
TOTAL 49 100,00

Enfase por ocorréncias no periodo subsequente

Importancia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 1 2,04 2,04
Média Baixa 7 14,29 16,33
Média Alta 31 63,27 79,59
Alta 10 20,41 100,00
TOTAL 49 100,00

Enfase por alteracdo de principios/politicas contabilisticas, devidamente justificadas e

divulgadas
Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 4 8,16 8,16
Média Baixa 8 16,33 24,49
Média Alta 28 57,14 81,63
Alta 9 18,37 100,00
TOTAL 49 100,00
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Incerteza material relacionada com a continuidade

Importéncia N°de Observagdes Percentagem

Percentagem Acumulada

Baixa 1 2,04 2,04

Média Baixa 3 6,12 8,16

Média Alta 20 40,82 48,98

Alta 25 51,02 100,00
TOTAL 49 100,00

Paragrafo de "Outras Mateérias"

Importéncia N°de Observagdes Percentagem Percentagem Acumulada
Baixa 3 6,12 6,12
Média Baixa 12 24,49 30,61
Média Alta 27 55,10 85,71
Alta 7 14,29 100,00
TOTAL 49 100,00

PARTE 4 - ESTRUTURA E CONTEUDO DO RELATORIO DE AUDITORIA

“O Relatorio de Auditoria confere credibilidade as demonstragoes financeiras”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 0 0,00 0,00
Discordo Ligeiramente 0 0,00 0,00
Concordo Ligeiramente 10 20,41 20,41
Concordo 39 79,59 100,00
TOTAL 49 100,00

“O Relatorio de Auditoria acrescenta informacgdo as demonstragoes financeiras”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 1 2,04 2,04
Discordo Ligeiramente 3 6,12 8,16
Concordo Ligeiramente 17 34,69 42,86
Concordo 28 57,14 100,00
TOTAL 49 100,00
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“Esta mais direcionado para os orgdos de gestdo do que para os outros utilizadores”

Importancia N° de ObservagBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 8 16,33 16,33
Discordo Ligeiramente 13 26,53 42,86
Concordo Ligeiramente 15 30,61 73,47
Concordo 13 26,53 100,00
TOTAL 49 100,00

“A estrutura é adequada”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 0 0,00 0,00
Discordo Ligeiramente 8 16,33 16,33
Concordo Ligeiramente 27 55,10 71,43
Concordo 14 28,57 100,00
TOTAL 49 100,00

“Era preferivel que ndo fosse redigido sob um modelo standard”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 10 20,41 20,41
Discordo Ligeiramente 13 26,53 46,94
Concordo Ligeiramente 16 32,65 79,59
Concordo 10 20,41 100,00
TOTAL 49 100,00

“A informagdo é compreensivel”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 1 2,04 2,04
Discordo Ligeiramente 2 4,08 6,12
Concordo Ligeiramente 30 61,22 67,35
Concordo 16 32,65 100,00
TOTAL 49 100,00
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“A linguagem é técnica demais”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 7 14,29 14,29
Discordo Ligeiramente 18 36,73 51,02
Concordo Ligeiramente 17 34,69 85,71
Concordo 7 14,29 100,00
TOTAL 49 100,00

“A informagao é substituivel por outras fontes de informagdo”

Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 11 22,45 22,45
Discordo Ligeiramente 19 38,78 61,22
Concordo Ligeiramente 14 28,57 89,80
Concordo 5 10,20 100,00
TOTAL 49 100,00
“A informagado é suficiente”
Importancia N° de ObservacBes Percentagem Percentagem Acumulada
Discordo 2 4,08 4,08
Discordo Ligeiramente 11 22,45 26,53
Concordo Ligeiramente 25 51,02 77,55
Concordo 11 22,45 100,00
TOTAL 49 100,00
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