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Resumo

No ambito da realizagdo do estégio curricular, incluido no plano de estudos do
mestrado em Gestdo da Universidade Portucalense Infante D. Henrique, com a
duracdo de 6 meses, foi elaborado o presente relatério de estagio.

Tendo em conta que o estagio foi realizado num gabinete de contabilidade,
sendo um dos servigos prestados a avaliacdo economica e financeira dos seus
clientes empresariais, tornou-se relevante o desenvolvimento da andlise dos principais
indicadores econdémicos e financeiros utilizados para aferir o desempenho das
empresas. Assim, este relatério inclui a analise do tépico “Indicadores de Desempenho
Econdmico e Financeiro das Pequenas e Médias Empresas”.

Ainda que haja uma vasta diversidade de indicadores econémicos e financeiros,
para esta analise consideramos aqueles que revelaram ser os mais preponderantes e
0s mais utilizados nas pequenas e médias empresas e utilizados pela entidade onde
decorreu o estagio. Num primeiro momento foi efetuado um desenvolvimento tedrico
onde se enuncia de forma sucinta o tipo da informacgédo que cada indicador pretende
transmitir, de forma a contextualizar a andlise pratica que foi desenvolvida de seguida.

Com estagio e sequente relatorio foi possivel colocar em pratica os conteudos
tedricos aprendidos durante as aulas do mestrado, bem como desenvolver
competéncias que serdo Uteis no desempenho das minhas func¢des no futuro.

Palavras-chave: Indicadores econdmicos; indicadores financeiros; desempenho;
analise.



Abstract

As part of the curricular internship, included in the study plan for the Management
Masters at Universidade Portucalense Infante D. Henrique, with duration of 6 months,
the present report was created.

Bearing in mind that the internship was carried out in an accounting office, and
that one of the services provided is the economic and financial assessment of its
business clients, the analysis of the main economic and financial indicators used to
assess the performance of companies became relevant. Therefore, this report includes
the analysis of the topic “Economic and Financial Performance Indicators of Small and
Medium-Sized Companies”.

Although there is a vast diversity of economic and financial indicators, for this
analysis we considered those that proved to be the most preponderant and the most
used in small and medium-sized companies. At first, a theoretical development was
carried out, where the type of information that each indicator intends to transmit is
succinctly stated, in order to contextualize the practical analysis that was developed
next.

With the internship and this report, it was possible to put into practice the
theoretical contents learned during the master's classes, as well as to develop skills
that will be useful in the performance of my tasks in the future.

Keywords: Economic indicators; financial indicators; performance; analysis.
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1.INTRODUCAO

A elaboracdo do presente relatério de estagio decorre do cumprimento dos
requisitos necessarios para a conclusdo do mestrado em Gestdo da Universidade
Portucalense Infante D. Henrique e tem como objetivo a apresentacdo e descricdo das
atividades principais desenvolvidas durante o estagio, sendo dado especial destaque
ao estudo de um conjunto de indicadores utilizados para a analise econ6mica e
financeira de pequenas e médias empresas.

O estagio decorreu entre novembro de 2020 e maio de 2021 no gabinete de
contabilidade Agéncia Universal — Contabilidade e Gestéo, agora denominado AUNI —
Consultoria Empresarial, Lda., localizado em Raimonda, no concelho de Pagos de
Ferreira.

Tendo em conta as tarefas aprendidas e desenvolvidas durante o estagio, e
reconhecendo a importancia crescente que os indicadores econdmicos e financeiros
assumem para a avaliagdo de desempenho das empresas, tornou-se pertinente o
aprofundamento desta tematica neste relatorio.

Assim, numa fase inicial, neste relatério é efetuada uma breve apresentacdo da
AUNI — Consultoria Empresarial, Lda., nomeadamente a nivel da sua evolucdo
histdrica, estrutura organizacional e atividade.

De seguida serd feito um engquadramento teérico, em que num primeiro
momento sera aprofundada a importancia dos indicadores econémicos e financeiros
para o desempenho das empresas. Imediatamente depois sera feita uma abordagem
relativamente a algumas técnicas de analise, as caracteristicas do sistema de
normalizacdo contabilistica e ao impacto destes indicadores no processo de tomada
de deciséo das empresas.

Por fim, serd realizada uma breve descricdo de cada indicador, sendo que a
selecéo dos indicadores a analisar foi feita tendo em conta aqueles que mais vezes
foram citados na bibliografia consultada e também os que se revelaram mais
relevantes para as empresas com que lidei durante o meu estagio. Estes foram
agrupados em Indicadores de Liquidez, Rendibilidade, Estrutura, Funcionamento e
Risco.

Na sequéncia desta andlise tedrica, foi desenvolvida uma analise pratica em trés
empresas de pequena e média dimenséo, clientes da AUNI — Consultoria Empresarial,
Lda., que me forneceu os dados necessérios realizar este estudo.



No final serdo apresentadas as consideracGes finais sobre o estagio, a
concluséo sobre o estudo desenvolvido, bem como os anexos pertinentes.



2. APRESENTAC;AO DA EMPRESA
2.1. Descricao da empresa

A empresa onde decorreu o estagio foi a AUNI — Consultoria Empresarial, Lda.
Este gabinete de contabilidade estd sediado em Raimonda, Pacos de Ferreira, e foi
constituido em janeiro de 1998, tendo nessa altura, e até ao inicio de 2022, o nome
Agéncia Universal — Contabilidade e Gestdo. O CAE da empresa € 69200 — Atividade
de contabilidade, auditoria e consultoria fiscal — sendo o0s principais servicos prestados
relacionados com a area de contabilidade, fiscalidade, elaboracdo de relatérios de
gestdo, processamento de remuneracdes, entre outros. O capital social é de
5.000,00€, repartido igualmente por dois sécios, Leandra Gomes e Tiago Gomes.
Inicialmente a empresa era gerida por Joaquim Barreira, seu fundador, tendo a gestédo
em 2012 mudado de maos, para Leandra Gomes, a atual responsavel pelo gabinete.

2.2. Recursos humanos e fungoes

Atualmente os recursos da empresa sao constituidos por trés membros. Leandra
Gomes é Contabilista Certificada e gerente. Entre as suas principais fun¢des destaca-
se 0 lancamento de faturas, recolha de documentacdo de clientes, analise das
Demonstracdes Financeiras das empresas, apuramento de Imposto de Valor
Acrescentado de empresas com contabilidade organizada, entre outros. Andreia Silva
desempenha funcBes como técnica de contabilidade, nomeadamente a nivel de
processamento de salarios, lancamentos contabilisticos e comunicacdo com clientes.
Por fim, Carla Morais fornece apoio administrativo, em regime de part-time, sendo a
sua principal funcdo o arquivo de documentos.

Leandra Gomes

Contabilista
Andreia Silva Carla Morais Carlos Freitas
Técnica de Administrativa Estagiéario

Contabilidade

Figura 1 - Organograma da AUNI - Consultoria Empresarial, Lda

Fonte: Elaboracao propria



Durante o periodo de estagio, o gabinete de contabilidade contou com a minha
colaboracado quer a nivel de lancamentos contabilisticos, quer a nivel de elaboracao e
andlise das Demonstragbes Financeiras e respetivos indicadores economicos e
financeiros.

2.3. Atividade

A AUNI — Consultoria Empresarial, Lda atualmente presta servicos a cerca de 75
clientes, sendo que 40 possuem contabilidade organizada. Todos os clientes séo
micro, pequenas e médias empresas, que procuram sobretudo orientacéo a nivel de
contabilidade e de fiscalidade. Os clientes sdo sobretudo da zona circundante de
Pacos de Ferreira e abrangem varias areas de atividade, tais como: construcao civil,
confecbes, comércio, indastria, agricultura, transportes, imobiliaria, reparacdo de

veiculos, etc.

2018 2019 2020
Volume de Negoécios 56.916,79 € 63.092,66 € 64.297,09 €
Resultado Liquido 1.274,15 € 186,83 € 3.179,78 €
Total do Balango 39.164,67 € 49.203,95 € 57.765,08 €
Rendibilidade dos 2.24% 0,30% 4,95%

servicos prestados (%)
Tabela 1 - Resultados da empresa nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria

Pela andlise dos parametros da tabela 1 é possivel constatar que o volume de
negocios da empresa aumentou ao longo dos trés anos analisados. Em 2019, apesar
do volume de negdcios ter aumentado, o resultado liquido ndo acompanhou essa
tendéncia, facto em grande parte explicado pelo aumento de gastos com o pessoal.
Consequentemente, a rendibilidade também foi afetada no mesmo sentido. E notorio
gue a empresa apresenta um ligeiro crescimento, tendo em conta a evolugdo positiva
nos valores do balanco.

2.4. Descricao do estagio e objetivos

O meu estagio comegou com um breve periodo de formagdo de forma a
conhecer a realidade da empresa onde estagiei e 0s seus clientes. Apés esse periodo,
de forma a familiarizar-me com a organizagdo do material utilizado no gabinete de
contabilidade, tive a meu cargo a funcédo de arquivo. De seguida as minhas fungdes
evoluiram para o preenchimento manual do balanco e demonstragdo de resultados
através da andlise dos balancetes analiticos das empresas, bem como o
preenchimento das notas anexas a estas demonstrac¢des financeiras. Com base nesta



informacéo recolhida, numa fase posterior realizei analises econdémicas e financeiras
de algumas pequenas e médias empresas.

Os meus objetivos quanto a este estagio prendiam-se com uma introducao a
realidade do mercado de trabalho, numa &rea que estava relacionada com o0s
conteldos previamente aprendidos no mestrado. Procurei colocar em pratica 0s
conhecimentos previamente adquiridos e desenvolver novas competéncias, essenciais
para a minha integracdo e crescimento enquanto profissional em inicio de carreira. A
empresa em causa atua numa area de atividade que se enquadra com 0S meus
objetivos laborais para o futuro, pelo que me pareceu uma escolha indicada para a
segunda fase do mestrado.



3.ENQUADRAMENTO TEORICO

3.1. A importancia dos indicadores econdémicos e
financeiros para o desempenho das empresas

Medir o desempenho de uma empresa € importante para as suas financas,
gestado e tomada de decisbes (Jeston & Johan, 2008; Gherghina, 2021). Importa por
isso aprofundar o conceito de desempenho e a sua relevancia para as empresas. O
desempenho/performance é um objetivo primordial de cada empresa, pois apenas
através do desempenho é possivel obter crescimento e progresso (Monea & Guta,
2011). O desempenho da empresa pode ser descrito como a capacidade da empresa
se representar para o exterior, utilizando os indicadores de desempenho que
caracterizam as suas atividades e realizacdes em relacdo aos seus obijetivos, criando
assim uma opinido geral sobre a empresa (Kotane, 2015).

Folan & Browne (2005) consideram que o desempenho é regido por trés
critérios: 1) é sempre feito de acordo com a relevancia de uma entidade para um
determinado ambiente (por isso comumente avaliamos uma empresa hum
determinado mercado); 2) € sempre feito com um objetivo relevante em mente (por
iss0o, por norma, avaliamos uma empresa de acordo com uma visédo de futuro definida
sobre aquilo que a empresa deseja alcancar); 3) é sempre reduzido a caracteristicas
relevantes e reconheciveis (assim, comumente avaliamos uma empresa em
parametros competitivos, como custo, qualidade e tempo, e prioridades competitivas
mais dificeis de medir, como flexibilidade ou sustentabilidade, porque sao relevantes e
reconheciveis). Castro (2015) também salienta a importancia da avaliacdo de
desempenho, indicando que com esta andlise é possivel identificar os pontos fortes e
fracos de uma empresa.

Achim & Borlea (2010) destacam o desempenho aferido pela andlise financeira,
principalmente no que diz respeito as questdes de rendibilidade/retorno/crescimento e
as relagcdes que se estabelecem entre essas categorias. A seu ver, esta andlise
financeira veio finalmente complementar o quadro principal da empresa em termos de
desempenho global, aumentando o valor para as partes interessadas. Medir o
desempenho econémico e financeiro é, por isso, um dos desafios mais criticos
enfrentados pelas empresas e ocupa um papel fundamental na preparagéo de planos
estratégicos, na avaliacdo da concretizacdo dos objetivos da empresa e na
recompensa dos gestores (Venanzi, 2010).

Tendo em conta esta importancia atribuida & avaliagdo do desempenho, torna-se
fundamental a utilizagcdo de técnicas e ferramentas que permitam fazer essa avaliacdo
de forma rigorosa e clara, sendo que o recurso a indicadores econémicos e financeiros
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€ amplamente considerado indispensavel nesse sentido. Partindo do conceito de
desempenho podemos concluir que as formas mais importantes de medir 0 sucesso
de qualquer empresa sdo os seus indicadores de desempenho. No diagnéstico
economico e financeiro existem indicadores que refletem resultados de diferentes
atividades sendo relevantes de uma forma ou de outra (Monea & Guta, 2011).

A recolha e analise de indicadores econdmicos e financeiros tornam-se uma
pratica cada vez mais recorrente para as empresas para a avaliacdo do seu
desempenho. Um indicador é uma medida que expressa numericamente um aspeto ou
um grupo de aspetos que caracterizam um fenébmeno, um processo ou uma atividade
econOmica, definida no tempo, espaco ou estrutura organizacional (Buglea, 2004).
Uma metodologia muito utilizada para analisar o desempenho econdémico e financeiro
das empresas é a criacdo de indicadores por meio da analise das demonstracées
financeiras. O principal objetivo da andlise das demonstra¢gfes financeiras € obter
informacbes que favorecam a tomada de decisdo. Através dos indicadores
econdémicos e financeiros o0 analista consegue extrair tendéncias e comparar 0s

indices com padr6es pré-estabelecidos (Matarazzo, 2010).

A avaliacdo do desempenho que deriva da utilizacdo destes dados assume-se
como uma referéncia crucial na tomada de decisdo e, conseguentemente, ha
concecdo da estratégia futura, o que pode determinar ndo s6é a sobrevivéncia, mas
também o sucesso a médio e longo prazo das empresas. O crescente nivel de
competitividade e exigéncia conduz as empresas a necessidade de tomar decisoes,
guer quotidianas quer estratégicas, de forma informada, sendo os indicadores
econdmicos e financeiros uma poderosa ferramenta. A este respeito, Kotane &
Kuzmina-Merlino (2012) afirmam que a pesquisa e analise de indicadores financeiros
podem criar solu¢Bes de sucesso para os problemas das empresas e melhorar o seu
desempenho. No entanto, a utilidade destes dados ndo se resume a utilizagdo interna.
Os indicadores econémicos e financeiros das empresas sao de facto alvo de interesse
por parte das pessoas diretamente relacionadas com a empresa (gestores, acionistas,
funcionarios), mas também por parte de pessoas indiretamente relacionadas com a
empresa (atuais e potenciais parceiros, investidores, credores, etc.). Os indicadores
sdo usados por investidores, credores e gestores para avaliar a operacao financeira
das empresas (Kisang & Shawn, 2004).

Esta utilizacdo transversal por varios intervenientes na esfera empresarial e
econdmica demonstra 0 peso preponderante que estes dados tém vindo a assumir.
Assim, os indicadores econdémicos e financeiros tém uma posi¢cdo importante dentro
do diagnostico financeiro e sdo considerados por muitos autores como o principal
instrumento de medicdo desempenho.



Os récios financeiros tém sido utilizados desde o final do século XIX. Desde
entdo, os analistas tém desenvolvido indices que tém sido utilizados por profissionais
e académicos. Este historial permite em certas circunstancias que empresas possam,
com base em dados do passado, prever alguns cenarios no futuro, mitigando o risco
gue a imprevisibilidade inerente a qualquer atividade acarreta. Faello (2015) afirma
gue a andlise econémica e financeira de uma empresa permite conhecer a sua
situacdo, através do seu passado, e antecipar situacdes futuras. Helfert (2001)
destaca a relevancia dos indicadores para tracar metas e a necessidade de, nao
apenas estabelecer indicadores de desvio das normas desejadas, mas também
interpretar esses indicadores, de forma a que estes possam ser usados para reforcar a
criacdo de valor. As informacdes sobre o desempenho da empresa sao necessarias
para avaliar as mudancas dos recursos econdémicos que a empresa controlara no
futuro, para antecipar a capacidade da empresa em gerar receitas e a eficiéncia na
utilizag&o dos ativos e recursos.

Deste modo, os indicadores econémicos e financeiros sao usados pelas
empresas para detetar possiveis sinais de alerta, promover a consciencializacdo de
cenarios perigosos e assim tentar evitar o que pode ser considerado o0 pior cenario
possivel: a faléncia. Os modelos de previsdo de faléncia, classicos ou modernos,
baseiam-se essencialmente em racios financeiros (Maricica & Georgeta, 2012). A
gualidade das informacdes fornecidas pelos indices financeiros é muito importante na
previsdo de faléncias, pois impacta a precisdo dessa previsdo. Assim, Matarazzo
(2010) sublinha que a andlise das demonstracBes financeiras visa estudar o
desempenho econdmico e financeiro de uma empresa em determinado periodo, a fim
de determinar sua posi¢cdo atual e produzir resultados que sirvam de base para a
previsdo de tendéncias futuras.

Considerando que nenhuma empresa esté isolada no mercado, € que mesmo no
historial de cada empresa existem por norma flutuacdes, torna-se pertinente analisar
os indicadores financeiros e econémicos no tempo (em comparagdo com outros
periodos do passado) e no espago (em comparagdo com outras empresas do setor),
trazendo assim uma visdo mais global para a analise. Para serem significativos, a
maioria dos indices financeiros devem ser comparados com a previsdo da empresa,
com valores histéricos da mesma empresa, com um valor considerado 6timo para o
setor de atividade da empresa ou racios de empresas similares. (Monea, 2009).
Avaliacbes comparativas podem ser realizadas ao analisar individualmente os
indicadores financeiros ao longo do tempo, criando parametros para melhorar o
sistema de gestédo (Miranda, 2008). Por isso mesmo, Breia, Mata & Pereira (2014)
consideram que os indicadores financeiros sdo Uteis para comparar empresas e



analisar a sua evolugdo ao longo do tempo. Esta mesma perspetiva € defendida
Correia (2014), que indica que a andlise dos indicadores financeiros é Gtil em termos
comparativos e que estes deverdo ser analisados de forma critica, observando a
evolucdo dos mesmos ao longo do tempo e comparando-os com empresas
concorrentes. Roda (2011) também defende que o céalculo de racios permite avaliar a
evolucdo econémica e financeira de uma empresa entre anos de atividade e permite
comparar valores entre empresas do mesmo setor.

De acordo com Kaplan & Atkinson (1998), existem duas razdes principais para o
uso de indicadores financeiros: Por um lado, as medidas de desempenho financeiro
podem estar diretamente relacionadas com os objetivos da empresa a longo prazo, o
gue tornara mais facil avaliar e atualizar esses objetivos. Por outro, os indicadores
financeiros fornecem uma visdo geral do desempenho da empresa. Consideram que,
guando devidamente escolhidas, as medidas de desempenho financeiro fornecem
uma visdo agregada do desempenho de uma organizacdo. Isto representa uma
medida resumida do sucesso das estratégias e taticas operacionais da empresa.

Tendo em conta que os dados relativos as empresas sédo por norma extensos, o
recurso a estes indicadores permite a apresentacdo e analise de dados de forma
segmentada e organizada, sendo mais facil a sua analise individual e, sobretudo a sua
comparag¢do com outros dados, do passado ou de outras empresas. Esta ideia ja em
1993 era preconizada por Andrew & Schmidgall (1993) que afirmaram que a analise
destes indicadores fornece informacfes mais significativas das Demonstracdes
Financeiras (DF) do que a revisdo dos valores absolutos registados nas
contas.(Denizci, 2006) Também Monea & Guta (2011) consideram que a analise
destes indicadores reflete de forma sintética a situacdo econdmica e financeira de uma
empresa, demonstra a correlacdo entre todas as funcbes da empresa e também
permite fazer comparagfes no tempo, no espago e com determinados parametros ou
valores. Brigham & Ehrhardt (2016) salientam que gracas a estes indicadores é
possivel fazer uma comparagdo padronizada das empresas, uma vez que 0S
indicadores financeiros sdo desenvolvidos para extrair informac¢des que podem néo
ser 6bvias ao analisar as demonstracdes financeiras por si s6. Matarazzo (2010)
destaca que essa avaliagdo da empresa pode ser bastante simplificada quando se
trabalha com os principais indicadores, obtidos a partir do acesso as informacdes de
contabilidade.

Segundo Kaplan & Atkinson (1998), a afericdo da performance deve ajudar a
entidade econOmica a entender e avaliar o valor recebido de fornecedores e
colaboradores, o valor proporcionado pelos acionistas, a eficacia dos processos
implementados na entidade econdmica e suas propriedades estratégicas. Portanto,
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podemos afirmar que a medicdo de desempenho assume o papel de coordenacéo,
monitorizacao e diagnéstico das atividades econdémicas das empresas (Pintea, 2012).
A andlise das demonstrages financeiras pode ser desenvolvida para multiplas
finalidades, como crédito, investimento e decis6es de fusdo e aquisicdo, além da
andlise da concorréncia (Silva, 2016). Matarazzo (2010) destaca ainda que o estudo
individual dos balancos fornece informacfes Uteis e criticas para a formulacdo da
estratégia organizacional, o que pode ser feito comparando os balancos com os
orcamentos. Isso faz com que a andlise das demonstracdes financeiras se torne uma
ferramenta complementar para a tomada de decisdes. Apés o diagnéstico individual de
cada indicador, pode ser realizada uma analise conjunta dos indicadores com o
objetivo de identificar as relagbes entre si, a fim de identificar um quadro geral de
desempenho da entidade.

De forma a demonstrar a importancia e a utilidade para as empresas dos
indicadores econémicos, Suarez, et al. (2011) criou um quadro explicativo do
processo. Pormenorizando todo o fluxo, desde a recolha de informacao (primeiro
passo) até as melhorias de desempenho que isso implicard para a empresa (Ultimo
passo), o autor pretendeu mostrar o impacto que a utilizacdo dos indicadores
econdmicos e financeiros pode ter no desempenho e nos resultados das empresas.
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Figura 2 - Utilizag&o de indicadores financeiros para continua melhoria da
qualidade e capacidade organizacional

Fonte: (Suarez, et. al. 2011)

Por tudo isto, a andlise de indicadores economicos e financeiros € cada vez mais
usual para as empresas. No entanto, nem todos os indicadores sdo Uteis para todas
as empresas, podendo o excesso de dados vir a tornar-se contraproducente. E assim
importante selecionar o que verdadeiramente importa para cada empresa, tendo em
conta varios fatores internos (objetivos, dimenséao) e externos (setor, particularidade da
atividade). Para Silva (2016), a quantidade de indicadores a serem utilizados na
analise de uma empresa € um ponto importante: um grande nimero de indicadores
pode até confundir o utilizador, enquanto uma quantidade muito pequena pode nao ser
suficiente para tirar conclusfes sobre a saude financeira do negécio. Assim, Callado,
Callado & Mendes (2015) argumentam que a definicdo dos indicadores a serem
utilizados faz parte de uma sequéncia légica de procedimentos para a implantacdo de
um sistema de avaliacdo de desempenho. Segundo Neves (2012), a escolha dos
indicadores a analisar irA depender dos objetivos da analise, da natureza dos
fendbmenos que se pretende revelar ou medir (de natureza financeira e econémica),
das fontes de informacao utilizadas, etc.

Lochard (2001) considera que existem trés grandes grupos de indicadores que
devem ser tidos em consideragédo na hora de escolher quais os mais adequados para
cada empresa:

- Universais. Ndo tém em consideracdo setores e especificidades. S&o
comuns a todas as empresas.
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- Referentes a um setor de atividade. Uteis tendo em consideracio a
especificidade de cada area.

- Especificos de uma empresa. Tem em conta o contexto Unico de cada
empresa.

Assim, varios autores consideram que os indicadores econémicos e financeiros
sdo muito importantes na avaliacdo do desempenho e situacdo financeira de uma
empresa, pois sao relevantes na tentativa de avaliacdo de sucesso da gestao, afericdo
da capacidade de uma empresa para pagar aos seus investidores ou previsdo quanto
a sua capacidade de crescimento.

3.2. Técnicas de analise

Depois de conferirmos a importancia dos indicadores econdmicos e financeiros
para a analise de desempenho uma empresa, € igualmente importante referir algumas
técnicas para analisar estes mesmos indicadores. As técnicas de analise permitem
avaliar o desempenho passado das entidades e realizar projecdes futuras a partir das
demonstracfes financeiras (Gibson, 2009). Estas correspondem, deste modo, as
varias formas de analisar e interpretar a informacéo obtida através das demonstracbes
financeiras (Henry et al., 2011).

As varias técnicas séo aplicadas de modo a realcar diferencas entre empresas,
avaliar a sua posicdo e realizar comparacdes (Gibson, 2009). Assim, torna-se
necessario salientar quatro tipos de técnicas de analise:

o Andlise de demonstracBes financeiras de um Udnico periodo:
Normalmente utilizada quando existe informacdo apenas relativa a um
Gnico intervalo de tempo. Analisam-se os indicadores econdémicos e
financeiros de um Unico periodo. Tem a desvantagem de, devido a esta
limitacdo temporal, ndo haver termo de comparagdo com outros
indicadores, 0 que anula a possibilidade de se efetuar uma analise de
evolucéo ou ndo evolugdo da empresa em questao.

o Comparacéo de demonstragdes financeiras sucessivas: Esta técnica ja
se torna mais completa porque permite fazer comparagbes sobre
indicadores passados, de modo a entender e estudar as tendéncias
futuras.

. Andlise de Ré&cios: E feita a partir de um quociente entre duas variaveis
financeiras, o que permite comparagbes entre empresas diferentes,
independentemente da sua dimenséo (Henry et al., 2011).
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o Andlise common-size (tamanho-comum): Nesta analise, os valores séo
expressos em termos de percentagem, dado que se trata da andlise do
peso de uma variavel num determinado total, podendo ser um racio ou
nao.

Resta esclarecer que os aspetos limitativos das técnicas de analise prendem-se,
fundamentalmente, com a qualidade da informac@o proveniente das demonstracbes
financeiras. Um bom analista deve, assim, ter cautela na utilizacéo de qualquer técnica
e determinar sempre a fiabilidade dos dados utilizados, de modo a apresentar
resultados com maior qualidade (Neves, 2012).

3.3. Utilizacdo dos indicadores econdmicos e
financeiros no processo de tomada de deciséo

Primeiramente, torna-se importante fazer a distincao entre racios e indicadores.
Segundo Santos (1981), enquanto 0os primeiros consistem numa relacdo entre dois
elementos da situacao, atividade, ou rendimento da empresa, expressos a partir de um
guociente ou percentagem, os segundos abrangem para além dessas, outras relacfes
gue confrontam elementos relevantes a analise da empresa. Os indicadores s&o,
assim, considerados um conceito mais amplo que os racios, podendo ser definidos
como um conceito geral que tem como subtipo os racios (Nabais & Nabais, 2011).
Atualmente, devido a toda esta nova conjuntura empresarial existente no século XXI,
em que as empresas estdo cada vez mais tecnolégicas, com o intuito de oferecer
melhores condicdes de trabalho, e consequentemente, encontrar o melhor processo
para satisfazer as necessidades dos clientes, € fundamental, mais do que nunca, fazer
uma analise aprofundada e bastante detalhada da empresa e dos seus indicadores, de
modo a que toda a decisdo que venha a ser tomada seja acompanhada por um estudo
prévio, para que o sucesso seja mais facil de alcancar.

A utilizagdo destes indicadores no processo de tomada de decisdo de uma
empresa torna-se numa ferramenta extremamente importante dado que permite aos
gestores avaliar e quantificar a eficiéncia da empresa. Os dados obtidos, por meio
desses indicadores, também fazem com que as decisbes tenham fundamento e,
conseguentemente, tenham mais probabilidade de serem acertadas, dado que séo
baseadas em nimeros concretos.

Atualmente, o nivel de risco financeiro das empresas é, de uma forma geral,
elevado, pelo que a busca da estabilidade e da sustentabilidade a médio/longo prazo
obriga a uma gestdo muito rigorosa, de forma a garantir que os recursos disponiveis
sdo suficientes para atender as necessidades da organizacgéo e financiar as atividades
de desenvolvimento e crescimento (Neves, 2012).
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O conhecimento verdadeiro e real da situacdo financeira da empresa é
fundamental para efetuar as escolhas adequadas, face a conjuntura que se verifica
(Bessa, 2008). A andlise dos indicadores econémicos e financeiros disponibilizam,
entdo, a informacgéo que esta na base do processo de tomada de decisdo, conferindo-
lhe um caréacter racional, sustentado na andlise profunda da informagdo disponivel
(Moreira, 1997).

Através da analise e da extracdo de informacdo presente nas demonstracfes
financeiras, como por exemplo, no Balangco, na Demonstracdo de Resultados, na
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, entre outros, é possivel construir e obter os
indicadores considerados mais oportunos para a andlise aprofundada da empresa.

Apo6s esta extracdo dos indicadores econdmicos e financeiros, é fundamental
analisa-los para que seja possivel entender quais os parametros em que a empresa
esta a trabalhar de forma correta e quais os que estdo com resultados ndo téao
positivos quanto seria esperado.

A principal fungdo de um indicador é expressar de maneira clara uma situacéo
especifica que se deseja analisar. Um indicador irA expor as caracteristicas
dimensiveis dos processos, dos produtos, ou dos servicos que forem relevantes para a
organizacao acompanhar e avaliar.

Assim, e dado todo este processo de extracdo de informacédo e analise dessa
mesma informacao, os gestores sdo capazes de tomar a melhor deciséo para o futuro
da empresa, dado que estdo se a fundamentar em numeros concretos da sua
empresa.
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Figura 3 - Utilizag&o de indicadores econdmicos e financeiros para a tomada de deciséo

Fonte: Elaboracao prépria

3.4. Sistema de Normalizacao Contabilistica
3.4.1. Enquadramento

Nos ultimos anos tém sido implementadas medidas que visam a harmonizagao
contabilistica, ndo s6 a nivel nacional, mas também internacional. A globalizagéo e a
galopante internacionalizacdo das empresas tornam premente a necessidade de
uniformizacdo da linguagem contabilistica, a fim de tornar os dados compreensiveis a
todos os intervenientes a nivel global. Esta ideia foi defendida por Choi (1999), que
afirmou que com o desenvolvimento das tecnologias da comunicacéo e da informacgéo
e o crescimento da dimens&o internacional dos negoécios, desenvolveu-se a percegéo
de que a contabilidade ndo serve apenas os interesses dos gestores e proprietarios,
mas também um conjunto mais alargado de agentes econémicos com interesse nas
atividades das empresas e que, por isso, reclamam o acesso a informacéo financeira
completa e precisa.
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Como consequéncia deste alargamento do interesse pela informacéo financeira
a outros agentes econdémicos, os produtos da contabilidade de um pais sdo cada vez
mais utilizados noutros paises (Nobes & Parker, 2000). Também Rodrigues (2021)
acredita que o0 processo de globalizacdo leva ao desenvolvimento e
internacionalizacdo das empresas, existindo assim, a necessidade de comparar a
informacéo financeira a nivel internacional, ndo sendo aceitavel a existéncia de
diferentes contabilidades com diferentes resultados, consoante o pais onde as
entidades se encontram localizadas. A mesma conclusdo foi retirada por Grizonic
(2008), ao afirmar que é fundamental que exista uma convergéncia da informacéo
financeira, uma vez que a contabilidade tem de ser vista como uma linguagem
universal e nao local.

Pode assim considerar-se que nos ultimos anos o alcance da informacédo
contabilistica foi redimensionado, ultrapassando a esfera local e levando a sua analise
e interpretacdo ndo s6 em diversos idiomas, moedas e formatos, mas também em
obediéncia a diferentes principios que refletem os fatores ambientais de cada pais
(Rodrigues & Pereira, 2004). Nesse mesmo sentido, Borges, Rodrigues & Rodrigues
(2010) reconheceram que a globalizacdo dos mercados financeiros e da economia
exige uma maior harmonizacdo contabilistica, de forma a incrementar a
comparabilidade, relevancia e fiabilidade da informacéo financeira, assim como
reforcar a transparéncia dos mercados, estimular investimentos e reduzir 0s custos.

Por tudo isto, analisando o impacto em Portugal, é importante perceber o
posicionamento da Unido Europeia (UE) nesta questdo. Torna-se notdrio que o
objetivo da UE é o de conseguir um mercado de capitais e servicos financeiros a
funcionar em condicBes perfeitas e de igualdade para todas as empresas,
independentemente do pais ou do setor de atividade. Esta ideia é defendida por
Guimaraes (2007), que verificou que nos altimos anos temos assistido ao reavivar do
processo de harmonizagdo contabilistica internacional, mais concretamente na Unido
Europeia, na procura incessante de um modelo contabilistico Unico aplicavel as
empresas, em prol da comparabilidade da informacao financeira contida nas suas
demonstragdes financeiras.

Comparabilidade torna-se assim uma palavra-chave neste contexto, sendo o
grande objetivo desta normalizagdo. Para a alcancar, torna-se necessario a obtencéo
de demonstracdes financeiras internacionalmente comparaveis utilizando principios e
normas contabilisticas claras e rigorosas que contribuam para a imagem verdadeira e
apropriada das empresas. A comunidade contabilistica, nas suas variadas vertentes,
tomou consciéncia da necessidade de eliminar os obstaculos que se colocam a
comparabilidade da informacdo (Rodrigues & Pereira, 2004). A harmonizacdo da
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contabilidade é relevante para as empresas que operam no mercado global e tém
necessidades de comparar a informacéo para as suas tomadas de decisbes (Grizonic,
2008).

O Sistema de Normalizacao Contabilistica (SNC) € um conjunto de Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF), bem como de Normas Interpretativas
(NI), que tém como finalidade a elaboragdo da contabilidade com base das Normas
Internacionais da Contabilidade (NIC). Estas normas sdo emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB), de forma a proporcionar o alinhamento
permanente com as diretivas e regulamentos em matéria contabilistica da Unido
Europeia. O SNC pauta-se assim pela afinidade com a legislacdo contabilistica da
Unido Europeia, transversal a varias fases contabilisticas, conforme detalharam
Nabais & Nabais (2011), ao referir que a normalizacdo contabilistica pode ser
entendida como um conjunto de acdes tendentes a criar uma organizacdo
contabilistica uniforme que comeca na terminologia e na concec¢édo de um plano de
contas, prosseguindo na escolha dos esquemas e regras de contabilizacédo
uniformemente adotados e culminado na elaboracdo de modelos de demonstracdes
financeiras.

O sistema contabilistico baseado nas normas do IASB, adotadas pela Unido
Europeia, traduz-se numa mudanca na forma de apresentacao e divulgacédo do relato
empresarial, pretendendo-se que possibilite uma maior transparéncia e
comparabilidade entre as empresas, quer estas atuem no mercado nhacional ou
internacional (Albuquerque & Almeida, 2011). Um dos objetivos primordiais da
normalizacdo contabilistica em Portugal é permitir que as empresas portuguesas
consigam acompanhar a atual conjuntura econdmica e financeira internacional em
termos de relato financeiro. Por isso, segundo Costa (2009), na sequéncia da
implementacdo do SNC espera-se que qualquer entidade nacional ou internacional
consiga ler e interpretar as diferentes Demonstragfes Financeiras.

O SNC foi aprovado pelo Decreto-Lei (DL) n.° 158/2009, de 13 julho, e entrou em
vigor a partir de 1 de Janeiro de 2010, substituindo o Plano Oficial de Contabilidade
(POC). Para a implementacdo do SNC em Portugal, a Comissdo de Normalizacado
Contabilistica (CNC) emitiu Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro com base
das NIC adotadas pela UE, as quais serao aplicadas de acordo com a dimenséo de
cada empresa em particular. Esta ideia é defendida por Guimardes (2007), que
acredita que a normalizacdo contabilistica nacional aproxima-se o mais possivel dos
novos padrbes, procurando um alinhamento das Directivas e do Regulamento
Contabilisticos da Unido Europeia, mas tendo sempre em conta as caracteristicas e
necessidades do tecido empresarial portugués.
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As especificidades de cada pais foram, alias, sempre tidas em consideracdo na
elaboracdo destas normas. Niyama (2010) alertou precisamente para o facto de estas
normas ndo serem indiferentes ao contexto onde serdo aplicadas, referindo que o
termo “harmonizagdo” tem sido algumas vezes associado incorretamente com
“padronizacao” de normas contabilisticas. Harmonizacdo € um processo que busca
preservar as particularidades inerentes a cada pais, mas que permita reconciliar os
sistemas contabilisticos com outros paises de modo a melhorar a troca de informacdes
a serem interpretadas e compreendidas, enquanto a padronizacdo é um processo de
uniformizacao de critérios ndo admitindo flexibilizacao.

S&0 por isso muitos 0s autores que salientam as vantagens trazidas pela
implementacdo destas normas. Karapinar et al. (2008) salientou que o0s principais
beneficios da harmonizacédo contabilistica sédo a diminui¢cdo dos custos de recolha de
informacdo, o aumento da comparabilidade da informacéo financeira, a simplificacao
das operacgbes financeiras, 0 aumento da vantagem competitiva das empresas, a
diminuicdo dos custos de auditoria e 0 aumento da sua eficiéncia, e um maior
desenvolvimento dos mercados de capitais (Calais & Saraiva, 2017). Nesta mesma
linha, de acordo com Rodrigues (2021), a entrada em vigor do SNC trouxe uma
contabilidade mais util, na medida que esta mais alinhada com os critérios de gestao e
€ indutora da internacionalizacdo, eliminando barreiras ha compreensdo e
interpretacdo das demonstrac@es financeiras.

Como consequéncia, € assim amplamente aceite que o Sistema de
Normalizacdo Contabilistica veio:

« Facilitar o investimento estrangeiro;

« Facilitar a integracado das empresas portuguesas nos mercados internacionais,
dado que o SNC se aproxima dos sistemas de contabilidade
internacionais;

« Facilitar o enquadramento das pequenas empresas com a aplicacdo da Norma
Contabilistica e de Relato Financeiro para Pequenas Entidades (NCRF-
PE);

o Facilitar as entidades alteracdes na sua dimensédo ou enquadramento geral, na
passagem entre NCRF-PE, NCRF e NIC;

Tendo por base o estipulado no artigo 3.° do Decreto-Lei n.° 158/2009, o SNC
aplica-se as seguintes entidades:

o Sociedades abrangidas pelo Codigo das Sociedades Comerciais (CSC);
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) Empresas individuais reguladas pelo CSC;

) Estabelecimentos individuais de responsabilidade limitada;
o Empresas publicas;

) Cooperativas;

. Agrupamentos complementares de empresas;

o Agrupamentos europeus de interesse econémico.

Com o SNC, as regras da contabilidade portuguesa aproximam-se assim das
normas internacionais de contabilidade. De forma a garantir a comparabilidade da
contabilidade nacional com a internacional, o SCS desigha os procedimentos
uniformizados a adotar relativamente a quatro grandes pilares: reconhecimento,
mensuracao, apresentacao e divulgacdo das contas das empresas.

A nivel do reconhecimento, encontra-se a definicdo de regras que determinam o
registo contabilistico de fatos e transacfes que afetam a composicdo e os valores do
balanco e da demonstracdo de resultados. A mensuracdo determina as quantias que
irdo afetar os ativos e passivos no balanco e os rendimentos e gastos na
demonstracdo de resultados. Segundo Cipriano (2007), a mensuracado procura a
manutencao do custo histérico, adogéo do justo valor de ativos e passivos financeiros,
de ativos tangiveis e intangiveis e ado¢céo do valor realizavel em ativos tangiveis e
inventarios. A apresentacdo relaciona-se com todo o processo anterior a publicacédo
das respetivas informacdes nas Demonstracdes Financeiras e determina algumas
escolhas (em que parte, em que rubricas, com que detalhe, em que agregacdo, com
gue relacdo algébrica, quais e sob que formas, etc.). Por fim, a divulgacéo define quais
as notas de carater qualitativo ou quantitativo, de desenvolvimento, de explicacéo e de
fundamentagdo. Deve haver uma discriminagdo exaustiva dos critérios e opgoes
relativas a quase todas as rubricas e explicitagdo de informac¢des ndo financeiras,
como matérias ambientais.

O Sistema de Normalizagdo Contabilistica prevé a existéncia de dois niveis de
normalizacdo contabilistica. Segundo Guimardes (2007), esta criagdo de niveis tem
em conta dois principais fatores: as necessidades de relato financeiro e a dimenséao
econdémica das empresas.

De acordo com Costa (2009), no primeiro nivel de normalizagédo séo incluidas as
entidades que aplicam as normas internacionais de contabilidade, que corresponde as
Normas Internacionais de Contabilidade e Normas Internacionais de Relato Financeiro
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no seu estado original e que sdo, por isso, designadas de “completas” ou “puras”. Este
nivel de cariz internacional destina-se as entidades econdémicas com maiores
exigéncias de relato financeiro em contexto nacional, europeu e internacional. Neste
nivel encontram-se obrigatoriamente as sociedades cujos valores mobiliarios estejam
admitidos a negociacdo num mercado regulamentado, ao nivel das suas contas
consolidadas e individuais.

O segundo nivel é aplicavel a generalidade das Pequenas e Médias Empresas
(PME), as quais terdo de utilizar as normas “adaptadas” as suas menores exigéncias
de relato financeiro e a sua menor dimenséo, defende Guimaraes (2007). Segundo
Costa (2009), este nivel inclui as entidades que aplicam as NCRF - empresas
individuas reguladas pelo Cdédigo Comercial, estabelecimentos individuais de
responsabilidade limitada, empresas publicas, cooperativas, agrupamentos
complementares de empresas e entidades sem fins lucrativos que sejam obrigadas a
possuir contabilidade organizada e que néo sejam abrangidas por outros planos
sectoriais - e as entidades que aplicam a NCRF-PE. Este nivel é de cariz nacional e é
dirigido as entidades que ndo tenham de aplicar o primeiro nivel de normalizacao.

Aplicam um conjunto de 28 Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro
Entidades que ndo sejam (NCRF), que constituem uma adaptacao

classificadas PE das International Accounting Standard /
International Financial Reporting Standard
(IAS/IFRS)

Aplicam uma norma contabilistica e de
PE relato financeiro (NCRF-PE), especifica
para pequenas entidades, que condensa

uma série de matérias contabilisticas.

, _ Aplicam a normalizacéo contabilistica para
Microentidades ) )
microentidades

Tabela 2 - Niveis de Normalizagcao Contabilistica

Fonte: Adaptado de Gomes e Pires, 2010

3.4.2. Caracteristicas e composicdo do Sistema de
Normalizacdo Contabilistica

Com a aplicagdo do Sistema de Normalizacdo Contabilistica, as regras da
contabilidade portuguesa aproximam-se das normas internacionais de contabilidade,
salvaguardando as caracteristicas e as necessidades especificas das empresas
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portuguesas. Para que tal seja possivel, 0 SNC é entdo constituido por um conjunto de
documentos organizados e sistematizados, de acordo com a seguinte estrutura:

e Estrutura Conceptual (EC): Trata-se de um conjunto de conceitos

contabilisticos estruturantes. Ndo constituem uma norma propriamente dita,
mas sdo uma referéncia de todo o sistema. A EC tem como principais
finalidades: apoiar o desenvolvimento e a revisdo do normativo, dar auxilio
aos preparadores das DF na aplicacdo do SNC e ajudar os utentes das DF na
interpretacéo da informacéo;

e Bases para apresentacdao de demonstracdes financeiras: Estabelecem as

bases e os principios aos quais deve obedecer um conjunto completo de
Demonstracdes Financeiras;

e Modelos de Demonstrac8es Financeiras: Consagra-se a necessidade de

existéncia de formatos padronizados, mas flexiveis, para as demonstracées
de Balanco, Resultados (por Funcdes e Naturezas), de alteracbes no Capital
Proprio e dos Fluxos de Caixa, assim como um modelo orientador para o

anexo.

e O Cobdigo de Contas: Traduzido numa estrutura codificada e uniforme de

contas;

e As Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF): Estas formam

0 nucleo central do SNC, adaptadas a partir das normas internacionais de
contabilidade adotadas pela UE. Cada uma destas normas constitui um
instrumento de normalizacdo onde, de modo desenvolvido, se prescrevem 0s
varios critérios a adotar em matéria de reconhecimento, de mensuracao, de
apresentacéo e de divulgacdo das realidades economicas e financeiras das
entidades.

e A Norma Contabilistica e de Relato Financeiro para pequenas entidades
(NCRF-PE): Contempla de forma simplificada os critérios a adotar pelas
entidades cuja dimenséo néo ultrapasse dois dos trés limites seguintes:

= Total do Balanco: 500 000 €;
= Total das Vendas Liquidas e outros rendimentos: 1 000 000 €;

*= Numero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio: 20;
De acordo com 0 SNC, um conjunto completo de DF € composto por:
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= Balanco;

= Demonstracdo dos Resultados;

» Demonstracdo das Altera¢des no Capital Proprio;
= Demonstracdo dos Fluxos de Caixa;

= Anexo.

3.5. Indicadores de desempenho econdomico e
financeiro

3.5.1. Enquadramento

A analise financeira pode ser definida como um conjunto de técnicas destinadas
a facultar informacbes sobre a situacdo econdémica (analise de resultados e dos
fatores que os condicionam), financeira (analise de equilibrio financeiro) e monetaria
(meios libertos da atividade) das entidades, tendo por base a informacao contabilistica
e financeira, que reflete a atividade de uma entidade num ou mais periodos
economicos.

Podemos inferir que o objetivo da analise financeira € extrair dos principais
documentos contabilisticos (Demonstracdes Financeiras e Anexos) informacéo
fidedigna para a analise econdmica e financeira da entidade, bem como avaliar a
evolucéo ao longo de um certo periodo de tempo.

O método de avaliagdo de desempenho que abordamos nesta seccdo é a
analise de indicadores econdémicos e financeiros. Este diagndéstico denomina-se
econdémico quando compara os resultados gerados e a sua origem, tendo por base a
Demonstracdo de Resultados, e denomina-se financeiro quando analisa a situagéo
patrimonial da empresa procurando detetar as origens dos recursos, ou seja, quem
financiou a empresa e as aplicacdes subsequentes, e tem por base o Balango da
empresa (Carvalho & Magalhaes, 2002).

Segundo Moreira (1997), um racio ndo é mais que um quociente (raz&o) entre
duas grandezas, no entanto, é necessario que esse quociente possua significado
economico ou financeiro, a partir das grandezas que entram na respetiva construcao.
Afirma ainda que os racios ndo valem por si, mas pelas interpretacdes que permitem.
Segundo este autor existem trés tarefas que sdo uma ajuda importante na
interpretacdo dos racios:
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e Para interpretar um racio é necessario que haja conhecimento da empresa
gue se esta a analisar, conhecendo o meio que a rodeia, ou rodeou;

e Para interpretar um racio ndo basta apenas fazer uma leitura do mesmo;

e Interpretar deve ser um processo de sintese sequencial e progressiva.

3.5.2. Indicadores a analisar

As empresas dispdem de um vasto leque de alternativas e opgdes para realizar
uma analise tendo em conta os indicadores econémicos e financeiros. Nesta secc¢éo
irei abordar, dentro desse vasto leque de indicadores, aqueles que me parecem mais
relevantes para a generalidade dos gestores aquando da analise da empresa.

Os indicadores selecionados para este estudo, conforme serdo descritos
detalhadamente no ponto seguinte, sdo usados pelos utilizadores das demonstracdes
financeiras (balanco, demonstracdo de resultados, entre outros), na analise da liquidez
da, da rendibilidade econdmica e financeira, da estrutura, do funcionamento e do risco
da empresa.

Tendo em conta as empresas que vao ser objeto de estudo no capitulo seguinte,
considero que os indicadores mais importantes para analisar em profundidade seréo
0s que desenvolvemos de seguida.

Indicadores de Liquidez

Um dos indicadores mais preponderantes é o da liquidez. Para Gitman (2010), a
liquidez de uma empresa é medida pela sua capacidade de cumprir as suas
obrigacBes de curto prazo, a medida que vencem, bem como a facilidade com que a
empresa consegue pagar as suas contas. Os indices de liguidez mostram a
capacidade da empresa em honrar 0s compromissos de curto prazo e o
enfraguecimento do valor desses indices indicam que a organizacdo pode enfrentar
dificuldades no cumprimento dos passivos financeiros de curto prazo (Malik et al.,
2016). Esta analise é essencial na avaliagdo do risco, ndo sO por parte da empresa,
mas também por parte de parceiros e credores. Por isso mesmo, maus indicadores de
liquidez afetariam negativamente o volume de neg6cios da empresa e consequente o
seu desempenho financeiro. No entanto, uma melhoria nestes indicadores aponta para
recuperacao, o que se pode refletir positivamente no volume de atividade e, portanto,

no seu desempenho (Gibson, 2009).

Existem muitos indices de liquidez usados pelas empresas e 0s mesmos podem
afetar grandemente o seu desempenho financeiro. Jagels & Coltman (2004) afirmam
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gue estes indicadores de liquidez ajudam a perceber se os ativos, cuja expectativa é
gue sejam convertidos em receitas no periodo correspondente ao do vencimento das
dividas de curto prazo, sdo suficientes para cobrir o passivo de curto prazo.

Por norma sdo analisados trés indicadores de liquidez: geral, reduzida e
imediata.

O indicador de Liquidez Geral faz a relagéo entre a totalidade do ativo de curto
prazo e a totalidade do passivo de curto prazo. Se o valor obtido através do calculo for
superior a um, pode concluir-se que a empresa dispde de uma boa saude financeira a
curto prazo e capacidade para honrar os seus compromissos correntes. Este indicador
permite a empresa antecipar-se a possiveis problemas financeiros e problemas de
solvéncia.

Ativo de Curto Prazo
1)

Liquidez Geral =
q Passivo de Curto Prazo

O indicador de liquidez reduzida também avalia a capacidade de resposta as
responsabilidades de curto prazo, mas exclui os ativos representados pelos
inventarios. Isto porque ha o entendimento de que nem sempre poderd ser facil
transformar os inventarios em meios financeiros liquidos num prazo curto, pelo que
devem ser excluidos deste célculo. O resultado deste calculo deve igualmente ser
superior a um para que seja considerado um resultado positivo.

. . . Ativo de Curto Prazo—Inventarios
Liquidez Reduzida = (2)

Passivo de Curto Prazo

Por fim, a liquidez imediata avalia a capacidade dos depdsitos bancérios, caixa
e aplicacdes financeiras com elevada liquidez em regularizar o passivo de curto prazo.
Trata-se de um indicador mais restrito e refere-se apenas a rela¢édo entre a caixa € o
passivo corrente.

Meios Financeiros Liquidos (3)

Liquidez Imediata = -
Passivo de Curto Prazo

Para além destes indicadores de liquidez, é oportuno mencionar igualmente o
fundo de maneio da empresa. Segundo Santos (1987), o Fundo de Maneio é
entendido como um conjunto de valores monetarios submetidos as transformacgfes
ciclicas de curto prazo e com a finalidade, no final de cada ciclo de exploracdo, de
serem reutilizados em novos ciclos, garantindo & empresa uma margem de seguranca
gue lhe permita adequar a transformacgéo dos ativos em dinheiro as exigibilidades de
curto prazo. Este indicador é um indicador financeiro e designa o conjunto de todos os
valores ativos e passivos associados as transformagdes ciclicas de curto prazo.

24



Segundo Nabais & Nabais (2004), o fundo maneio € a margem de seguranca
para que a empresa possa fazer face ao seu passivo cujo grau de exigibilidade é
inferior a um ano. Assim este indicador traduz-se pela diferenca entre o ativo corrente
e passivo corrente.

Fundo de Maneio = Ativo Corrente — Passivo Corrente 4)

Indicadores de Rendibilidade

A rendibilidade foi e continua a ser considerado por muitos autores o principal
indicador para medir o desempenho de empresas. E um indicador de grande interesse
para os varios intervenientes do mercado. E a principal medida do sucesso geral da
empresa e a analise dos indices de rendibilidade é importante para os acionistas,
credores, investidores, banqueiros e governos (Nishanthini & Nimalathasan, 2013).

Segundo Burja (2006), a rendibilidade é uma forma de expressar a eficiéncia
econdmica, com um poder de sintese edificante, pelo que inclui todos os aspetos
economicos e financeiros das empresas e é um indicador de referéncia para
fundamentar decisbes e orientar 0 seu comportamento. A rendibilidade de uma
entidade é essencial nas condigcdes de um ambiente econémico dindmico e obter lucro
(aumento de receitas versus reducdo de despesas) é o principal objetivo de uma
empresa. A rendibilidade representa o primeiro nivel de garantia do desempenho de
uma atividade econdmica, de forma absoluta (através do calculo dos niveis de
rentabilidade) e relativa (através do céalculo das taxas de rentabilidade), segundo

Achim & Borlea (2017).

A rendibilidade pode ser definida como a capacidade de uma empresa obter
lucro usando fatores de producéo e capital, independentemente de sua origem, sendo
uma das formas mais sintéticas de expressar a eficiéncia de toda a atividade
econdmica e financeira da empresa (Gruian, 2010). E desta forma um indicador de
extrema importancia para as empresas, na medida em que exple resultados, os
efeitos liquidos da sua atividade. Informagfes sobre o desempenho de uma empresa,
especialmente a sua rendibilidade, séo Uteis para avaliar possiveis mudanc¢as nos
recursos econdmicos que a empresa podera controlar no futuro e antecipar a
capacidade de gerar receitas com 0S recursos existente. Também com base na
rendibilidade, formula-se o raciocinio sobre a eficiéncia com que a empresa podera vir
a utilizar novos recursos (Burja, 2006).

Os indicadores de rendibilidade demonstram os efeitos combinados da liquidez,
gestao de ativos e da divida sobre os resultados operacionais (Brigham & Houston,
2003). A rendibilidade econ6mica avalia o desempenho dos capitais totais investidos
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na empresa, independentemente da sua origem, enquanto, a financeira é afetada pela
politica de financiamento de cada empresa (Neves, 2006). Segundo Gitman (2010), os
indicadores de rendibilidade fazem uma relacéo entre os retornos da empresa, as suas
vendas, ativos, patrimoénio e o valor de cada acao, quando aplicavel. Como um todo,
fica visivel para o analista a relagéo entre os lucros da empresa e o nivel de vendas.
Sem lucros, uma empresa dificilmente atraird capital de terceiros. Além disso, 0s
credores, proprietarios e a administracdo da empresa estdo sempre atentos ao
incremento dos lucros e poderdo ficar preocupados caso este indicador revele maus
resultados.

Para o efeito de estudarmos os racios econémicos, foi analisado a rendibilidade
do ativo.

A rendibilidade do ativo € um racio de avaliacdo do desempenho dos capitais
totais investidos na empresa, independentemente da sua origem (préprios ou alheios).
Mede a eficacia das medidas de gestdo na utilizacdo dos seus ativos e é util para
avaliar a possibilidade de obtencdo de financiamento. Verifica-se, através deste
indicador, o contributo do ativo da empresa para os seus resultados, identificando-se
situacbes em que os ativos ndo estédo a devolver o lucro pretendido. A rendibilidade do
ativo mede o lucro gerado pelos ativos liquidos da empresa. De forma geral, quanto
mais for este indicador, maior € a eficiéncia da empresa.

Resultado Liquido (5)
Ativo Total

Rendibilidade do Ativo =

A rendibilidade financeira permite avaliar a rendibilidade dos capitais proprios
investidos e a capacidade de autofinanciamento das empresas.

Segundo Martins (2004), a rendibilidade dos capitais proprios representa a
remuneragdo do capital investido pelos socios de uma empresa. Nabais & Nabais
(2005) referem que este tipo de indicador é usualmente analisado por investidores e
bancos que considerardo a empresa mais atrativa quanto maior for o valor deste racio.

7

Este é considerado o racio mais importante da contabilidade visto que é a
relacdo entre o lucro liquido e o patrimonio dos acionistas. Os acionistas investem
para garantirem um retorno e este racio retrata a sua situagdo no ponto de vista
contabilistico. Assim, este racio permite ao acionista e ao gestor concluir se a
rendibilidade do capital préprio esta a um nivel aceitavel comparativamente as taxas
de rendibilidade do mercado de capitais e ao custo do financiamento.

De uma forma geral, permite avaliar a eficiéncia das politicas de financiamento e
investimento adotadas pela empresa, emitindo sinais de alerta quando o seu valor se
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encontra relativamente dispar do normal do setor de atividade.

T i . L. Resultado Liquido
Rendibilidade dos Capitais Proprios = ——————30 (6)
Capital Préprio

Numa perspetiva de avaliacdo da contribuicdo das vendas da empresa para
seus resultados finais, € necessario analisar a rendibilidade das vendas. A construgcao
e analise deste indicador podera ser muito vantajosa, uma vez que permite ao analista
obter uma visdo global do contributo das vendas para os resultados da empresa.

Este é o racio que analisa a relacdo entre o resultado operacional e as vendas,
medindo a eficicia global da gestdo em gerar vendas e controlar as despesas.

Este racio avalia o retorno, mas em termos de resultado liquido do volume de
negécios realizado. Quanto maior o valor do indicador, maior a aptiddo do neg6cio em
gerar resultados. Este racio da-nos o lucro (ou prejuizo) obtido por cada unidade
vendida, revelando assim a eficiéncia do negécio.

Resultado Liquido (7)
Volume de Negdcios

Rendibilidade das Vendas =

Indicadores de Estrutura

Os indicadores de estrutura permitem avaliar a proporcado do endividamento da
empresa face ao total do seu ativo. Este calculo determina a extenséo, por parte da
empresa, da utilizacdo de capital alheio no financiamento das suas atividades.

De acordo com Marion (2005), os indices de endividamento informam-nos se a
empresa utiliza mais recursos de terceiros ou recursos proprios. A par disto,
saberemos se 0s recursos de terceiros tém o seu vencimento sobretudo no curto
prazo ou no longo prazo. Segundo Braga (2008), o indice de endividamento de uma
empresa indica o volume de dinheiro de terceiros usado para gerar lucros. Em geral, 0
analista financeiro preocupa-se mais com as dividas de longo prazo porque elas
comprometem a empresa com uma série de pagamentos por muitos anos. No entanto,
Matarazzo (2010) alerta que as dividas de curto prazo também podem gerar
preocupacdo, pois necessitam ser pagas com 0S recursos possuidos hoje, mais
aqueles gerados no curto prazo. Quando as dividas de longo prazo, a empresa dispde
de tempo para gerar recursos para efetuar o pagamento.

O indicador de endividamento geral mede em quanto é que o total do passivo de
uma empresa € superior ao total dos seus capitais préprios e, assim sendo, limita-se a
medir a relacdo do endividamento com o financiamento proprio, ou seja, € o valor
limite entre financiamento proprio (autofinanciamento) e o financiamento alheio
(endividamento) da empresa.
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.. Financiamentos Obtidos
Endividamento Geral = : — 9
Capital Préprio

Ao encontro deste indicador econémico, € necesséario analisarmos, também, o
peso do passivo renumerado que relaciona os capitais alheios da empresa, tais como,
0s empréstimos bancérios, os empréstimos obrigacionistas e as locacfes financeiras
de curto, médio e longo prazo, com o total do passivo da empresa. O ponto positivo da
utilizacdo deste indicador esta relacionado com o facto de o gestor perceber o peso
dos financiamentos a que a empresa recorreu, que geram diretamente custos de
financiamento. Este indicador alerta a empresa para o facto de poder estar a recorrer
em excesso a financiamentos que implicam custos financeiros elevados.

. Financiamentos Obtidos
Peso do Passivo Remunerado = (10)

Passivo
A autonomia Financeira representa os ativos totais da empresa financiados por
capitais préprios. Quanto maior for esta percentagem, menor serd o peso dos ativos
financiados por terceiros, o que trara beneficios para a empresa, sobretudo se
considerarmos os encargos financeiros associados, como 0s juros.

Capital Préprio
Ativo Total

Autonomia Financeira = (11)

Ja a solvabilidade compara os capitais préprios da empresa com 0 seu passivo
(capitais alheios). Este indicador é utilizado para medir a capacidade de uma empresa
para honrar 0s seus compromissos a longo prazo. Quanto maior for este racio maior
sera a viabilidade financeira da empresa no futuro.

Solvabilidade = S21@LProprio (12)
Passivo

Além da percentagem do endividamento, é relevante conhecer a sua estrutura.
Os endividamentos de curto, médio e longo prazo acarretam diferentes pressdes de
tesouraria para as empresas.

Indicadores de Funcionamento

Segundo Martins (2004), os indicadores de funcionamento proporcionam
informacgéo relativa as caracteristicas especificas da atividade operacional de uma
empresa, sendo fundamentais para avaliar a eficiéncia com que a organizacado esta a
gerir os recursos aplicados. Esta ideia é corroborada por Brealey et al. (2020), que
afirmam que os analistas financeiros usam este indicador para avaliar a eficiéncia da
utilizacdo dos ativos das empresas. Desta forma € possivel obter informagéo quanto a
eficiéncia das decisdes de gestdo de recursos. Considerando as especificidades de
cada atividade, estes indicadores s6 tém sentido se comparados dentro do mesmo
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setor e entre empresas com caracteristicas tecnologicas e de mercado semelhantes
(Neves, 2006).

Poderemos considerar a existéncia de quatro principais indicadores de
funcionamento.  Primeiramente é necessario analisar a rotacdo de
existéncias/inventarios. Isto permite percebe qual a periodicidade de renovacgédo de
stock/inventario e todo o volume de negdcio a nivel de armazém. A alta rotacdo e
renovacdo do inventario pode ser encarada como um indicador de eficiéncia, pois
indica que ndo héa dificuldades em escoar o stock. Através desta andlise é possivel
encontrar formas de reducdo de custos de armazenamento e otimizar a gestdo de
stock de modo a evitar, por exemplo, situacdes de rutura.

Inventarios

Duragao Média de Inventarios = cisto Mercadorias Vendidas X 369 (13)
e Matérias Consumidas
~ 7. 1
Rotacdo dos Inventarios = 365 (14)

Duragido Média de Inventarios

Seguidamente importa analisar a rotacdo do ativo. Este indicador demonstra o
grau de utilizacdo dos ativos da empresa. Um racio muito elevado pode significar que
a empresa esta a trabalhar perto do limite da sua capacidade e um racio muito
reduzido aponta na direcdo de subaproveitamento de recursos. Isto permite fazer uma
analise quanto a adequacédo do volume de vendas obtido pela empresa face ao seu
capital investido.

Volume de Negécios
: (15)

Rotacao do Ativo = tivo

Outro dos indicadores de funcionamento mais utilizados esté relacionado com o
prazo médio de recebimento. Este racio mede a celeridade com que os clientes
costumam pagar as suas dividas. O principal objetivo deste indicador é o de medir o
tempo médio que os clientes demoram a pagar a empresa. O calculo deverda ser feito
da seguinte forma:

Clientes

Prazo Médio de Recebimentos = X 365 (16)

Vendas e Prestacdo de Sevicos

Por cliente deve entender-se ndo apenas o consumidor final, mas também as
contas correntes, letras, faturas, etc. Esta analise permite apurar se ha a necessidade
de fazer algum ajuste por parte do departamento de cobrangas, bem como aferir qual
0 poder negocial da empresa.

Por fim, h& que ter em atengéo o prazo médio de pagamento. Este racio apura a
celeridade com que a empresa costuma pagar as suas dividas aos fornecedores.
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Através deste indicador é possivel retirar conclusdes quanto ao poder negocial da
empresa junto dos seus fornecedores. Um valor elevado resultante deste calculo pode
indicar poder negocial. No entanto, caso seja demasiado elevado, também pode
indicar dificuldades da empresa em honrar 0s seus compromissos.

Fornecedores

Prazo Médio de Pagamentos = X 365 @an

Compras+Fornecimentos e Servi¢cos Externos

Indicadores de Risco

Os indicadores de risco sdo também tidos em consideracdo comummente pelas
empresas, uma vez que permitem avaliar a possibilidade de perda. Por norma
dividem-se entre risco operacional e risco financeiro. Segundo Medina (2010), o risco
operacional esta associado a gestao da atividade da empresa e o risco financeiro esta
associado a estrutura de capital e gastos inerentes.

O grau de alavancagem operacional pode ser usado para avaliar a capacidade
da empresa para aumentar as receitas sem aumentar os seus custos fixos. A
utilizacdo deste indicador permite ao analista retirar conclusdes acerca de
sensibilidade dos resultados operacionais da empresa face a variacdes nas vendas
(Do Carmo, 2013). Mede o nimero de vezes que um aumento no volume de negocios
fara aumentar os resultados operacionais da empresa.

Variagdo Lucro Operacional (18)

Grau de Alavanca Operacional =
p Variagdo das Vendas

Este indicador permite as empresas conhecer o ponto a partir do qual o seu
resultado se torna positivo. Com este dado, a empresa percebe qual a faturacéo
minima necesséaria para cobrir 0s seus custos fixos e variaveis, sendo o resultado
obtido o valor necessario para que nédo haja prejuizo nem lucro. Segundo Medina
(2010), este racio evidencia o nivel de atividade necessdaria para cobrir 0s custos
operacionais, ou 0 volume de negdcios necessario para que o0s resultados
operacionais sejam nulos. Do Carmo (2013) defende que a andlise deste indicador
permite as empresas com gastos de estrutura elevados tomar decisfGes estratégicas
essencialmente ao nivel comercial, potenciando os produtos que maiores margens
apresentam, de forma a baixar o limiar a partir do qual conseguirdo obter lucros.

Gastos Operacionais Fixos

Ponto Critico de Vendas = (19)

Margem Bruta/Vendas

O grau de alavanca financeiro corresponde ao nivel de endividamento utilizado
para a maximizag&o do retorno do capital investido. Refere-se ao montante da divida
na estrutura de capital usado para que sejam comprados mais ativos, evitando assim o
recurso a capital/patrimonio préprio. Este indicador permite uma andlise do risco
associado a utilizacdo da divida, concluindo-se se o endividamento esta a ser benéfico
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ou prejudicial a rendibilidade dos capitais proprios (Do Carmo, 2013). O grau de
alavanca financeira permite avaliar a capacidade da empresa em cumprir com 0s seus
compromissos financeiros. Medina (2010) alerta que quanto maior for o resultado
deste célculo, maior sera o risco financeiro, uma vez que o resultado operacional € em
grande parte absorvido pelos custos financeiros (divida).

. . Resultados Operacionais
Grau de Alavanca Financeira = ket (20)
Resultados antes dos impostos

O grau de alavanca combinado avalia o peso dos custos fixos operacionais e
dos custos financeiros sobre os resultados correntes. De acordo com Do Carmo
(2013), o grau de alavanca combinado mede a sensibilidade do resultado liquido da
empresa a variagdes no volume de negécios. O mesmo é defendido por Medina
(2010), que afirma que este indicador mede a sensibilidade do resultado corrente face
as variacdes do volume de negdcios.

Grau de Alavanca Combinada = GAO X GAF

3.5.3. Limitacbes

Apesar dos indicadores econémicos e financeiros serem considerados
essenciais para as empresas e outros intervenientes no mercado, as ilacbes a retirar
da sua analise ndo séo infaliveis, facto realgcado por alguns autores. Eis alguns dos
fatores identificados.

Volatilidade

Num mercado em constante mudanca, torna-se imperativo fazer analises
frequentes, de forma a reduzir os riscos provocados por alteracfes nos cenarios
econdémicos. Brealey et al. (2020) alertam que a analise dos racios de liquidez pode
ser desvirtuada. Uma vez que o0s ativos e 0s passivos de curto prazo variam
facilmente, as medidas de liquidez podem ter uma validade temporal muito curta. O
facto de os ativos e passivos de curto prazo serem notoriamente volateis podera levar
a que uma avaliacdo da liquidez geral, por exemplo, deixe de ser valida rapidamente.

Na opinido de Nicu (2012) os indicadores financeiros oferecem uma perspetiva
de curto prazo sobre a performance. Sao indicadores de resultado e ndo de processo.
Além disso, os indicadores financeiros sdo muitas vezes o resultado de calculos
complexos e até discutiveis, que exigem conhecimento econémico e financeiro
complexo e, geralmente, as informacdes devem ser obtidas de forma répida e
inteligivel, para facilitar a r4pida tomada de decisao.

Interpretacéo
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Além do desafio que é em si mesmo a organizacdo e apresentacdo dos
indicadores econdmicos, alguns autores destacam a necessidade de colocar na
equacado a interpretacdo que sera feita dos mesmos. Os indicadores por si s6 sé&o
resultados numéricos, sendo determinante a analise e interpretacdo que serdo feitas
dos mesmos. Na visdo de Helfert (2001), os indicadores de rentabilidade podem ser
expressos por meio de seus valores absolutos sob a forma de resultados, ou através
de seus valores relativos sob a forma de racios. Ambos séo usados como indicadores,
mas sédo faceis de derivar. O seu uso efetivo depende da habilidade do analista em
interpretar tendéncias e reconhecer excecdes e mudancas devido a acdes de gestédo
ou politicas de contabilidade.

Também Moreira (1997) considera que interpretar indicadores exige um
conhecimento adequado da empresa e do ambiente que a rodeia; interpretar ndo é
apenas fazer uma leitura do indicador; e interpretar deve consistir num processo de
sintese. E um desafio para os gestores de empresas e para os analistas financeiros
encontrarem a melhor forma de medir a performance relacionada com o setor e o pefrfil
da empresa (Robu & Ciora, 2010). Um obstaculo e um desafio em avaliar o
desempenho de um negdcio, visto de fora, € interpretar os resultados conforme
expressos nas demonstracoes financeiras (Helfert, 2001).

Para serem relevantes e Uteis, os indicadores de desempenho devem ser
entendidos com diferentes significados e algumas limitacbes para diferentes
individuos, grupos de interesse e utilizadores de diversas informacdes, sendo os mais
importantes gestores, investidores e credores. A avaliacdo de desempenho depende
principalmente dos seguintes elementos: o ponto de vista adotado; os objetivos da
analise; os padrbes potenciais de comparacao (Helfert, 2001).
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4. CASOS DE ESTUDO

4.1. Aplicacédo pratica do quadro de indicadores de
desempenho

Nesta secc¢édo serdo analisados os resultados de alguns indicadores econémicos
e financeiros, previamente abordados no capitulo anterior, relativamente a trés
empresas, clientes do gabinete de contabilidade onde estagiei - AUNI — Consultoria
Empresarial, Lda.

A AUNI - Consultoria Empresarial, Lda. forneceu-me todos os dados
relativamente a trés empresas, de diferentes setores, referentes aos anos de 2018,
2019 e 2020. Estas trés empresas, por questdes éticas e de protecdo de privacidade,
serdo denominadas empresa A, empresa B e empresa C.

A empresa A tem como atividade principal a confecdo de vestuario interior e
exterior em série, possuindo CAE 14140 — Confecdo de vestuario interior. E uma
empresa com quase 13 anos, tendo sido constituida a 11/05/2009. O capital social da
empresa € de 40.000,00€ e a sua sede esta situada em Pacos de Ferreira.

A empresa B esta sediada em Lousada, no distrito do Porto, tendo como
atividades principais a instalacdo e comércio de material elétrico, construcao civil e
obras publicas, compra e venda de bens imobilidrios e arrendamento de bens
imobiliarios. O CAE principal da empresa € 0 43210 — Instalac&o elétrica. A empresa B
foi constituida em 18/02/1993, tendo um capital social de 530.000,00¢€.

A empresa C tem a sua sede localizada em Pacos de Ferreira. Desenvolve a sua
atividade principal no ambito da producdo de mobiliario de madeira, tendo como CAE
31091 - Mobilidrio de madeira para outros fins — fabricantes. A empresa tem capital
social no valor de 7.000,00€.

Os dados que serdo apresentados de seguida tém como base as
Demonstracdes Financeiras (Balanco e Demonstracdo de Resultados) das empresas
em questao, que podem ser consultadas no capitulo dedicado aos Anexos.
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4.1.1. Empresa A

Relativamente a empresa A, foram construidos e analisados o0s seguintes

indicadores:

Liquidez Geral

Liquidez Reduzida

Liquidez Imediata

Fundo Maneio (€)

Rendibilidade do Ativo (%)
Rendibilidade dos Capitais Préprios
(%)

Rendibilidade das Vendas (%)
Endividamento Geral

Peso dos Passivos Renumerados
(%)

Autonomia Financeira (%)
Solvabilidade (%)

Rotacéo do Ativo (%)

Prazo Médio Recebimento (dias)
Prazo Médio Pagamento (dias)

Grau de Alavanca Operacional
Ponto Critico das Vendas (€)

Grau de Alavanca Financeira

Grau de Alavanca Global

2018
1,18
0,71
0,35
75.482,44€
1,16%
11%

0,68%
3,95
45,10%

10,24%
11,40%
170,66%

33

87

0,47
962.136,97€
1,62

0,74

2019
1,42
0,81
0,39
159.633,01€
1,63%
11,45%

1,05%
3.02
50,06%

14,24%
16,60%
154,76%

37

75

-19,20
916.454,21€
1,58

-30,34

2020
2,15
1,48
0,93
364.766,11€
2,76%
20,03%

2,50%
3,60
57,72%

13,81%
16,01%
110,83%
52

87

-4,21

1.025.185,25€

1,24
-5,22

Tabela 3 - Indicadores econémicos e financeiros da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragao propria

De forma geral, analisando os resultados acima mencionados, é possivel

verificar que houve uma evolugéo positiva ao longo dos trés anos em quase todos 0s

indicadores. No entanto, importa analisar todos os indicadores em pormenor, de modo

a tirar conclusfes mais rigorosas.

Andalise Econémica

A andlise econdémica, como j& foi referido no capitulo anterior, centra-se

essencialmente na apreciacdo das rubricas da Demonstracdo de Resultados, de forma
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a avaliar o desempenho econémico da empresa. Esta andlise tem como base tentar
perceber qual a capacidade da empresa em obter proveitos e de cobrir 0s custos.

¢ Rendibilidade da empresa

Rendibilidade

25.00%

20.00%

15.00%

10.00%

5.00%

0.00%
2018 2019 2020
e Rendibilidade do Ativo (%) 1.16% 1.63% 2.76%
—Rend|b|l|d,ad.e dos Capitais 11% 11.45% 20.03%

Préprios (%)

Rendibilidade das Vendas (%) 0.68% 1.05% 2.50%

Grafico 1 - Rendibilidade da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria

Neste periodo, podemos constatar que a empresa A viu 0s seus valores, quer
de rendibilidade do ativo, quer da rendibilidade dos capitais préprios, quer da
rendibilidade das vendas, aumentarem. Em relacéo a rendibilidade do ativo, embora a
tendéncia tenha sido de crescimento (subiu cerca de 40% entre 2018 e 2019 e cerca
de 69% entre 2019 e 2020), é not6rio que a capacidade que a empresa tem em gerar
lucro a partir dos seus ativos é bastante reduzida, concluindo-se que a empresa nao é
muito eficiente na utilizacdo dos seus ativos.

Tal como o indicador da rendibilidade do ativo, a rendibilidade dos capitais
proprios também teve uma evolugdo positiva ao longo destes trés anos em estudo,
sendo que no segundo ano (2018-2019) teve um aumento de 4,10%, e no terceiro ano
(2019-2020) esse aumento situou-se na ordem dos 75%. Dada esta evolucao positiva,
podemos afirmar que a remuneracao dos capitais investidos pelos sécios da empresa
registou um aumento, isto porque a parte de capitais proprios coberta pelo resultado
liquido gerado é cada vez maior.

35



A rendibilidade das vendas da empresa A registou igualmente um aumento
durante este periodo, sendo que no segundo ano teve um aumento de 54%, face ao
periodo anterior, e no terceiro ano, um aumento de 138%. Estes aumentos s&o
resultado de uma diminuicdo do volume de negbcios da empresa e um aumento
sequencial do seu resultado liquido. Apesar destas elevadas percentagens de subida,
0 seu valor nominal ndo € o mais desejado (2,50% em 2020), dado que quanto menor

for este indicador menor é a eficiéncia do negécio, isto €, menor € a aptidao do
negdécio em gerar lucro.

Rendibilidade do Ativo vs Setor

10.00%
8.00%
6.00%
4.00%

2.00%

0.00%

2018
2019
2020
2018 2019 2020
H Rendibilidade do Ativo (%) 1.16% 1.63% 2.76%
B Setor 4.50% 7.80%

8.80%

Grafico 2 - Comparacédo da Rendibilidade do Ativo da empresa A com o seu setor de atividade nos anos
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragao prépria, com base na Tabela 3

A empresa apresenta niveis de rendibilidade do ativo inferiores aos do seu

setor. Mesmo verificando-se um aumento deste indicador na empresa A ao longo do

intervalo de tempo analisado, este acaba por ficar sempre aquém da média do setor,
gue também cresceu nos trés anos analisados.
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Rendibilidade dos Capitais Proprios vs Setor

25%

20%
15%
10%
5%
0%
-5%

2018
2019
2020
2018 2019 2020
Rendibilidade dos Capitais Préprios 11% 11.45% 20.03%
(%)
M Setor -1% 5.70% 8.90%

Gréfico 3 - Comparacao da Rendibilidade dos Capitais Préprios da empresa A com o seu setor de
atividade nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 3

Contrariamente ao que consta no grafico 2, a empresa A apresenta niveis de
rendibilidade de capitais proprios muito acima da média do setor, o que revela uma
maior capacidade em gerar lucro a partir dos capitais proprios da empresa. Como
consta no gréfico 3, o valor da rendibilidade do setor de 2018 era negativa. Em 2019 e

em 2020 o valor da rendibilidade dos capitais proprios no setor em questdo era de

5,70% e 8,90%, respetivamente, ficando, mesmo assim, aquém dos valores

apresentados pela empresa em analise.

e RAcios de Atividade

Prazo Médio de Pagamento e Prazo Médio de
Recebimento

100
90
30 \/
70
60
o /
40
30
20
10

2018 2019 2020
= Prazo Médio Recebimento

(dias) 33 37 52

e Prazo Médio Pagamento (dias) 87 75 87

Gréfico 4 - Prazo Médio de Recebimento e Pagamento da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 3
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No gréfico 4 esta representado o nimero médio de dias que a empresa espera
para receber dos seus clientes e o numero médio de dias que a empresa demora a
pagar aos seus fornecedores. Como se verifica no quadro, o prazo médio de
pagamento € superior ao prazo meédio de recebimento, o que permite dar alguma
liquidez & empresa, no sentido em que, & medida que vai recebendo dos seus clientes,
a empresa vai ter liguidez para pagar aos seus fornecedores, 0 que denota algum
poder negocial por parte da mesma. Neste periodo, o prazo médio de recebimento
piorou, dado que este prazo se alargou de 33 dias em 2018 para 57 dias em 2020. No
sentido contrario, numa primeira instancia, o prazo médio de pagamento baixou em
2019, para cerca de 75 dias, e voltou, em 2020, ao valor de 87 dias, valor este igual ao
de 2018.

Prazo Médio de Recebimentos vs Setor
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0
2018 2019 2020
B Prazo Médio Recebimento (dias) 33 37 52
B Setor 72 68 81

Grafico 5 - Comparacéo do Prazo Médio de Recebimento da empresa A com o seu setor de atividade nos
anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgéo prépria, com base na Tabela 3

O prazo médio de recebimento apresentado pelo setor é muito mais elevado do
gue o apresentado pela empresa. Em comparagdo com o setor de atividade, este
acontecimento traduz-se num ponto favoravel para a empresa, dado que tem
tendéncia a receber dos seus clientes, mais cedo do que as empresas do seu setor de
atividade.

38



Prazo Médio de Pagamento vs Setor
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2018 2019 2020
B Prazo Médio Pagamento (dias) 87 75 87

M Setor 66 64 71

Gréfico 7 - Comparacao do Prazo Médio de Pagamento da empresa A com o seu setor de atividade nos
anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 3

O prazo médio de pagamento € maior na empresa do que o apresentado pelo
setor de atividade. Em média, a empresa demora mais tempo a pagar aos seus
fornecedores do que as empresas do seu setor. E uma vantagem que a empresa
apresenta em relacdo ao seu setor de atividade dado que ao pagar mais tarde aos
seus fornecedores permite dar alguma liquidez a empresa, no sentido em que, a
medida que vai recebendo dos seus clientes, a empresa vai ter liquidez para pagar

aos seus fornecedores.

Rotacdo do Ativo

200.00%
160.00%
120.00%
80.00%

40.00%

0.00%

2018 2019 2020
e Rotacdo do Ativo (%) 170.66% 154.76% 110.83%

Gréfico 6 - Rotagdo do Ativo da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 3

O gréfico mostra-nos a evolugéo da rotacdo do ativo da empresa. Em 2018, o
valor deste indicador situava-se nos 170,66%, 0 que pode significar que a empresa
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estava a trabalhar perto do limite da sua capacidade. Ao longo do periodo de tempo
analisado, este valor tem vindo a decrescer, situando- se na casa dos 154% em 2019
e 110,83% em 2020. Assistimos assim a uma diminuicdo do numero de vezes que 0
ativo da empresa € reconstituido pelo seu volume de negécios.

Andlise Financeira

A analise financeira tem como base a analise do balanco da empresa, e pode
dividir-se em duas fases: a andlise de curto prazo e a analise de médio-longo prazo.

o Anédlise de Curto Prazo
Liquidez

2.5

2

15

1

0.5

0
2018 2019 2020
e | iquidez Geral 1.18 1.42 2.15
e | iquidez Reduzida 0.71 0.81 1.48
Liquidez Imediata 0.35 0.39 0.93

Grafico 8- Liquidez da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragao prépria, com base na Tabela 3

Através da andlise do gréfico verifica-se um aumento no valor da liquidez da
empresa neste intervalo de tempo, o que se trata de uma evolugdo positiva.

No que diz respeito a liquidez geral, verifica-se que o valor é superior a um,
revelando que a empresa dispde de salde financeira de curto prazo e capacidade
para honrar os seus compromissos. Tratando-se este indicador de uma relagdo entre o
ativo de curto prazo e o passivo de curto prazo, esta variagdo é explicada por um
aumento no valor do ativo de curto prazo da empresa e, a0 mesmo tempo, numa
diminuicdo do valor do passivo corrente ao longo dos anos, como se comprova apos a
analise dos dados anexados no capitulo dedicado aos anexos.

Em relag&o a liquidez reduzida, apura-se que, apesar de nos dois primeiros anos
o valor ser inferior a unidade, no ultimo ano em andlise j& foi alcancado um resultado
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positivo (superior a um), indicando assim a sua capacidade em cumprir com as
obrigacGes de curto prazo.

A liguidez imediata, tal como a liquidez reduzida e a liquidez geral, aumentou ao
longo deste periodo, mas nunca chegou a um resultado considerado satisfatorio
(superior a um). Assim, e apesar deste aumento, conclui-se que as disponibilidades da
empresa A nao conseguem cobrir as suas dividas de curto prazo.

Liquidez Geral vs Setor
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2018 2019 2020
B Empresa A 1.18 1.42 2.15
W Setor 1.62 1.83 2.21

Grafico 9- Comparacgéo da Liquidez Geral da empresa A com o seu setor de atividade nos anos 2018,
2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 3

Comparativamente com os valores do setor, fornecidos pelo Banco de Portugal,
constata-se que os resultados de liquidez geral desta empresa para os trés anos estao
abaixo da média do setor, ainda que com clara tendéncia de aproximacao.
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Fundo Maneio (€)
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== Fundo Maneio (€) 75,482.44 € 159,633.01 € 364,766.11 €

Grafico 10- Fundo de Maneio da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo prépria, com base na Tabela 3

O fundo maneio da empresa A tem vindo a aumentar com o0 passar dos anos.
Este aumento mostra-nos que a parte excedentaria dos ativos correntes, depois de
cobertos os passivos de curto prazo, é cada vez maior. Esta subida torna-se um ponto
positivo para a empresa, dado que ao longo destes trés anos a margem de seguranca
para que a empresa possa fazer face ao seu passivo tornou-se maior.

o Analise de médio-longo prazo

Autonomia Financeira e Solvabilidade
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2018 2019 2020
e Autonomia Financeira (%) 10.24% 14.23% 13.80%
e So|vabilidade (%) 11.40% 16.60% 16.01%

Grafico 11 - Autonomia Financeira e Solvabilidade da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 3
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Os valores do grafico mostram que a empresa tem uma autonomia financeira
muito baixa, o que esta diretamente relacionado com o endividamento da empresa. Se
a empresa necessita de capitais alheios para financiar as suas atividades, torna-se
incapaz de se financiar recorrendo aos capitais proprios, colocando-se numa posi¢ao
de dependéncia relativamente a credores externos. O acesso a novos financiamentos
fica condicionado, dado que as instituicbes bancarias vao interpretar estes valores
como um fator de risco acrescido, trazendo possiveis entraves na negociacdo de
crédito a empresa.

No que diz respeito a solvabilidade, este indicador, a semelhanca da autonomia
financeira, mede a capacidade da empresa em saldar os seus compromissos de
médio e longo prazo, determinando o grau de independéncia face a terceiros. No
periodo de tempo em analise, verificou-se um aumento deste indicador no ano de
2019, em cerca de 45,60%, tendo diminuido em 2020, de uma forma muito residual,
em 3,55%. Este valor teve uma evolucdo positiva considerando o primeiro (2018) e o
altimo (2020) ano, mas, ainda assim, insuficiente para se considerar capaz de
assegurar a viabilidade financeira da empresa a longo prazo.

Autonomia Financeira vs Setor
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B Autonomia Financeira (%) 10.24% 14.23% 13.80%
H Setor 40.70% 45.20% 48.50%

Gréfico 12 - Comparacédo Autonomia Financeira da empresa A com o seu setor de atividade nos anos
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 3

Os valores da autonomia financeira da empresa situam-se num nivel inferior
comparativamente com os valores apresentados pelo setor de atividade, o que traduz
gue o setor se encontra bastante mais equilibrado a médio e longo prazo que a
empresa. Uma forma de melhorar os indicadores de solvabilidade e autonomia
financeira é a introducdo de capital na empresa por parte dos sécios. Uma vez que
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estes sdo racios cruciais aos olhos de agentes externos, a empresa deve tentar
melhoréa-los o mais rapido possivel.

Endividamento Geral
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e Endividamento Geral 3.95 3.02 3.60

Grafico 13 - Endividamento Geral da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragao propria, com base na Tabela 3

O endividamento geral da empresa no ano de 2019 desce, devido a diminuicédo
do valor nominal dos financiamentos obtidos e ao aumento do valor do capital proprio
da empresa. Ja no ano de 2020 acontece precisamente o contrario, ou seja, o
endividamento da empresa sobe, em maior proporcdo no valor dos financiamentos
externos, do que no valor do capital proprio da empresa. Apesar desta oscilacdo, 0s
valores que a empresa apresenta sdo demasiado elevados, 0 que nos dizer que a
empresa ndo possui capacidade de autofinanciamento, dado que os valores dos
empréstimos externos nao sado cobertos pelo capital proprio da empresa.
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Peso dos Passivos Renumerados (%)
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Grafico 14 - Peso dos Passivos Renumerados da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 3

O peso dos passivos renumerados tem vindo a aumentar ao longo dos trés anos
em observacdo, aumento esse em grande parte explicado pelo igual aumento dos
financiamentos externos a que a empresa recorreu. Este indicador mostra que durante
este periodo a percentagem coberta pelos financiamentos externos sobre o passivo da
empresa aumenta, sendo que em 2019 e 2020 representa mais de metade do passivo
da empresa. Quanto maior for este peso, maiores serdo 0s custos de financiamento
gue a empresa tera de suportar.

Analise de Risco

A analise de risco € 0 processo que permite avaliar a real probabilidade de
acontecer um cenario adverso aos objetivos da empresa, que possam significar
verdadeiras ameagas ao bom funcionamento da mesma. O risco pode ser definido
como a possibilidade de perda, isto é, qguanto maior a possibilidade de perda, maior o
risco associado a empresa.

¢ Risco Operacional
O risco operacional esta associado a gestdo da atividade da empresa e diz
respeito a probabilidade de os resultados operacionais serem positivos e adequados
ao longo do periodo do tempo.
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Grau de Alavanca Operacional

5

2018 2019 2020

e (Grau de alavanca operacional 0.47 -19.2 -4.21

Grafico 15 - Grau de Alavanca Operacional da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 3

O grau de alavanca operacional da empresa sofreu oscilagbes nestes trés anos
de estudo. A diminuicdo que ocorreu no ano de 2019 é justificada pela variagdo
negativa do valor das vendas da empresa do ano 2018 para o ano 2019. Esta
diminuicdo mostra-nos que o resultado operacional da empresa € cada vez menos
sensivel as vendas. O resultado a que se chega é que, por conta de uma
alavancagem deforme, ocorreu um aumento dos custos e das despesas operacionais.

Assim, em 2018, um aumento de 1% nas vendas resultava num aumento de
0,47% no resultado operacional. Em 2019, este valor desce para -19,20% e em 2020,
apesar de continuar um valor negativo, sobe para -4,21%.

Ponto Critico das Vendas
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860,000.00 €
2018 2019 2020
e Ponto critico das vendas 962,136.97 € 916,454.21 € 1,025,185.25 €
Gréfico 16 - Ponto Critico das Vendas da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 3
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Este indicador, tal como o anterior (Grau de Alavanca Operacional), também
teve variacdes acentuadas nos trés anos em questao. No ano de 2018, o ponto critico
das vendas era de 962.136,97€, ou seja, este era o valor que era preciso vender para
cobrir os custos totais da empresa. Neste indicador, é necessario ter em atencao estes
valores elevados, dado que, quanto maior for o ponto critico das vendas maior sera o
risco que a empresa apresenta, pois, maior sera o valor das vendas que a empresa
tem de apresentar para que o resultado seja nulo.

Em 2019, este valor baixou, para aproximadamente, 916.454,21€, fato justificado
pela diminuigcdo acentuada dos custos variaveis da empresa, ainda que o volume de
negécio da empresa tenha diminuido e os custos fixos tenham aumentado. Em 2020,
este valor volta a aumentar, para valores acima do milh&o de euros.

No ano de 2020, o ponto critico das vendas era superior ao valor das vendas
realmente efetuadas pela empresa e mesmo assim a empresa consegui acabar o ano
com resultado liquido positivo. Este acontecimento pode ser explicado pelo facto da
empresa ter conseguido subsidios e outros rendimentos, permitindo-lhe, assim,
colmatar esta diferenca.

e Risco Financeiro
O risco financeiro de uma empresa esta associado a estrutura de capital e
gastos inerentes. O risco financeiro diz respeito a incerteza relativamente a obtencéo
de resultados positivos devido a utilizacdo de capitais alheios, 0s quais originam
encargos financeiros. Quanto maior for o peso do financiamento alheio na estrutura de

capitais, mais elevado sera o risco financeiro.

Grau de Alavanca Financeira

2

1.8
1.6
1.4
1.2
1
2018 2019 2020
e Grau de alavanca Financeiro 1.62 1.58 1.24

Grafico 17 - Grau de Alavanca Financeira da empresa A nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 3
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O grau de alavanca financeira da empresa tem vindo a diminuir ao longo dos

trés anos em questdo. Em 2019, esta diminuicdo aparenta ser quase residual, sendo

gue em 2020 ocorre uma reducdo de cerca de 22%. Esta diminuicdo € um sinal

positivo para a empresa em termos de endividamento, dado que representa uma

diminuicdo do risco e, consequentemente, melhora a capacidade da empresa em

honrar os seus compromissos financeiros.

4.1.2. Empresa B

Relativamente a empresa B, cuja atividade principal se traduz na instalacéo e

comércio de material elétrico, construcao civil e obras publicas, compra e venda de

bens imobilidrios e arrendamento de bens imobiliarios, foram também construidos e

analisados os indicadores:

Liquidez Geral

Liquidez Reduzida
Liquidez Imediata

Fundo Maneio (€)
Rendibilidade do Ativo (%)
Rendibilidade dos
Préprios (%)
Rendibilidade das Vendas (%)
Endividamento Geral

Capitais

Peso dos Passivos
Renumerados (%)

Autonomia Financeira (%)
Solvabilidade (%)

Rotacgao do Ativo (%)

Prazo Médio  Recebimento
(dias)

Prazo Médio Pagamento (dias)
Grau de Alavanca Operacional
Ponto Critico das Vendas (€)
Grau de Alavanca Financeira

Grau de Alavanca Global

Tabela 4 - Indicadores econdmicos e financeiros da empresa B nos anos 2018,

Fonte: Elaboracao propria

2018
1,45
0,61
0,09
579.917,180€
1,58%
4,54%

2,20%
0,63
34,40%

34,92%
61,90%
72,06%

108

159

-0,61
1.879.854,18 €
1,18

-0,72

48

2019
1,49
0,80
0,02
560.895,77€
2,13%
5,47%

2,66%
0,47
30,18%

38,94%
63,77%
80,15%

137

183

-1,60
1.655.435,94€
1,18

-1,88

2020
1,61
1,10
0,04
671.731,32€
1,67%
4,33%

1,86%
0,52
32,64%

38,66%
63,03%
89,77%

129

146

-0,90
2.003.411,61€
1,35

-1,21
2019 e 2020



De forma geral, e ao contrario do que se verificou com a empresa A, onde a
tendéncia foi de crescimento ao longo dos trés anos, na empresa B regista-se uma
oscilacédo. O ano de 2019 foi de crescimento na maioria dos indicadores, mas em 2020
essa tendéncia inverteu-se ligeiramente. No entanto, importa analisar todos os
indicadores em pormenor, de modo a tirar conclusdes mais precisas.

Andlise Econdmica

. Rendibilidade da empresa

Rendibilidade
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4.00%
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0.00%

2018 2019 2020

e Rendibilidade do Ativo (%) 1.58% 2.13% 1.67%

—Rendibilid{ad(.e dos Capitais 4.54% 5.47% 433%
Préprios (%)

Rendibilidade das Vendas (%) 2.20% 2.66% 1.86%

Grafico 18 - Rendibilidade da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgao prépria, com base na Tabela 4

No gréfico observa-se que a rendibilidade da empresa oscilou nos trés anos em
estudo. No ano de 2019 verificou-se uma subida de todos os indicadores de
rendibilidade, sendo que no ano de 2020 se regista uma descida generalizada. A
rendibilidade do ativo registou um aumento de sensivelmente 34,80%, no ano de 2019,
em contraste com o ano de 2020, em que teve uma guebra na ordem dos 21%. Tendo
em conta estes resultados, é visivel que a empresa tem pouca capacidade de gerar
lucro a partir dos seus ativos.

Tal como o indicador da rendibilidade do ativo, a taxa de retorno dos capitais
proprios da empresa B apresenta oscilagbes temporais. No ano de 2019 registou um
aumento de cerca de 20,40%, sendo que no ano de 2020 verificou-se uma redugao
neste indicador, na casa dos 20,80%. Apesar desta flutuacdo, os valores foram
sempre baixos, 0 que revela que a empresa tem pouca capacidade em gerar lucro a
partir dos seus capitais proprios. Por exemplo, no ano de 2020, por cada euro
investido pelos proprietérios séo gerados apenas 4,33 céntimos em resultado liquido.
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A rendibilidade das vendas, a semelhanca dos outros indicadores de
rendibilidade analisados, incorre num crescimento em 2019 de 20,90% e num
decréscimo de 30% no ano de 2020. Esta diminuicdo no ano de 2020 deve-se a
diminuicao do resultado liquido da empresa neste ano e ao aumento do seu volume de
negécios. Neste caso, a rendibilidade das vendas em 2020 é igual a 1,86%, o que
significa que, por cada 1000 euros que a empresa vende, tera um lucro liquido de
18,60 euros, o que demonstra ser um valor muito aquém do expectavel.

Rendabilidade do Ativo vs Setor
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7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

2018 2019 2020
B Rendibilidade do Ativo (%) 1.58% 2.13% 1.67%
B Setor 7.40% 8.60% 9.40%

Grafico 19 - Comparacédo da Rendibilidade do Ativo da empresa B com o seu setor de atividade nos anos
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgao prépria, com base na Tabela 4

Quando comparamos a rendibilidade do ativo com o setor de atividade em que
a empresa atua constatamos que o valor deste indicador estad muito abaixo da média
do setor. Apesar do aumento ocorrido em 2019, a empresa obteve igualmente um
valor de rendibilidade do ativo bastante abaixo da média do setor. Esta diferenga ainda
foi mais acentuada no ano de 2020, dado que a rendibilidade da empresa B diminuiu,
ao contrario da rendibilidade do setor, que aumentou. A rendibilidade apresentada pelo
setor, ao longo destes trés anos, teve uma tendéncia de crescimento, o que demonstra
a capacidade do setor em obter resultados para os seus soOcios por meio dos
investimentos realizados.
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Rendibilidade dos Capitais Proprios vs Setor
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B Rendibilidade dos Capitais Proprios
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B Setor 9.40% 13.30% 12.90%

4.54% 5.47% 4.33%

Graéfico 20 - Comparacéo da Rendibilidade dos Capitais Proprios da empresa B com o seu setor de
atividade nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 4

Tal como no quadro anterior, a empresa B apresenta niveis de rendibilidade de
capitais proprios abaixo da média do setor, o que revela que o setor tem uma melhor
capacidade em gerar lucro a partir dos seus capitais préprios do que a empresa B.

. Racios de Atividade

Prazo Médio de Pagamento e Prazo Médio de
Recebimento

200
180
160 /\
140
120 /
100
80
60
40
20
0
2018 2019 2020
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e Prazo Médio Pagamento (dias) 159 183 146

Gréfico 21 - Prazo Médio de Recebimento e Pagamento da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prdpria, com base na Tabela 4

A empresa B viu o nimero de dias que espera para receber dos seus clientes
aumentar no ano de 2019, de 108 dias para 137 dias, sendo que 0 mesmo aconteceu
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ao numero de dias que demora a pagar aos seus fornecedores, que passou de 159
dias para 183 dias. Mesmo assim, verifica-se que o prazo médio de pagamento &
superior ao prazo médio de recebimento, o que permite dar alguma liquidez a
empresa, no sentido em que, a medida que vai recebendo dos seus clientes, a
empresa vai ter liquidez para pagar aos seus fornecedores, o que denota algum poder
negocial por parte da mesma. Em 2020, tanto o prazo de recebimento como o prazo
de pagamento baixaram, para 129 dias e 146 dias, respetivamente. Sendo a
construcdo civil/instalagbes elétricas a area de intervencdo da empresa B, 0 prazo
médio de recebimento tem tendéncia a ser mais alto do que o expectavel.

Prazo Médio Recebimento vs Setor
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B Prazo Médio Recebimento (dias) 108 137 129
M Setor 115 101 100

Grafico 22 - Comparacao do Prazo Médio de Recebimento da empresa B com o seu setor de atividade
nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgao prépria, com base na Tabela 4

Quando comparamos com o setor, verificamos que apenas no ano de 2018, o
prazo médio de recebimento é superior no setor, comparativamente com a empresa
em questao. A partir desse ano, ocorre uma inversao, tendo a empresa B, em 2019 e
em 2020, um prazo médio de recebimento superior ao prazo apresentado pelo setor.
Isto demonstra ser um ponto mais fragil, dado que, comparativamente com o setor, a
empresa B demora mais tempo a receber dos seus clientes.
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Prazo Médio Pagamento vs Setor
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Grafico 23 — Comparacao do Prazo Médio de Pagamento da Empresa B com o seu setor de atividade nos
anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 4

Em sentido contrario, a empresa B tem prazos médios de pagamento superiores
aos apresentados pelo setor. Neste caso, pode-se considerar que a empresa
apresenta uma ligeira vantagem em relacdo ao seu setor, dado que o prazo em que
realiza os pagamentos aos seus fornecedores é bastante superior.

Rotacao do Ativo (%)

100.00%

90.00%

80.00% __——
70.00% =

60.00%

50.00%

40.00%

30.00%

20.00%

10.00%
0.00%

2018 2019 2020
e Rotag¢do do Ativo (%) 72.06% 80.15% 89.77%

Gréfico 24 — Rotacéo do Ativo da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 4

Em relagdo a rotacdo do ativo, este indicador apresentou uma tendéncia de
crescimento ao longo destes trés anos, com um valor percentual de 72,06% em 2018,
e um valor percentual de 89,77% em 2020. Estes valores indicam que houve um
aumento no grau de eficiéncia da utilizacdo dos ativos.

53



Andlise Financeira

. Analise de Curto Prazo
Liquidez
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Grafico 25 - Liquidez da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragéo prépria, com base na Tabela 4

Através da andlise do gréfico verifica-se um aumento no valor da liquidez da
empresa neste intervalo de tempo, a excecdo da liquidez imediata, em que se regista
uma oscilacado e valores muito préximos de zero.

A liquidez geral regista um aumento ao longo dos trés anos, sendo que em 2019
aumentou apenas 2,76% e em 2020 aumentou cerca de 8%. A liquidez geral durante
estes trés anos apresentou sempre valores superiores a unidade, o que revela que a
empresa dispde de salde financeira e sustentabilidade institucional.

Em relagé&o a liquidez reduzida, apura-se que, apesar de nos dois primeiros anos
o valor ser inferior & unidade, no dltimo ano em andlise j& conseguiu alcangar um
resultado positivo (superior a um), indicando assim a sua capacidade em cumprir com
as obrigacdes de curto prazo.

A liguidez imediata apresenta valores praticamente residuais, proximos de zero.
A empresa apresenta valores inferiores a unidade, uma vez que a soma de todos 0s
ativos correntes (depoésitos bancérios, caixa e aplicagbes financeiras), depois de
deduzidas as existéncias, ndo consegue cobrir o passivo de curto prazo.
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Liquidez Geral vs Setor
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Graéfico 26 - Comparacéo da Liquidez Geral da empresa B com o seu setor de atividade nos anos 2018,
2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 4

Quando analisamos a liquidez geral da empresa verificamos que o0s seus valores
nao se distanciam daqueles apresentados pelo setor. Ao longo destes trés anos este
indicador apresentou uma tendéncia de crescimento, tanto na empresa, como no
setor.
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Gréfico 27 - Fundo de Maneio da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgao prépria, com base na Tabela 4

O fundo de maneio da empresa B sofreu uma oscilagdo durante o periodo em
andlise. Num primeiro momento, no ano de 2019, o fundo de maneio baixou cerca de
3,28%, sendo que em 2020 ocorreu um aumento de 19,76%. Este aumento em 2020
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revelou ser importante para a empresa, dado que a capacidade da empresa de fazer
face ao seu passivo de curto prazo, através do ativo de curto prazo, aumentou.

o Analise de médio-longo prazo

Autonomia Financeira e Solvabilidade
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Grafico 28 - Autonomia Financeira e Solvabilidade da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragéo prépria, com base na Tabela 4

A autonomia financeira da empresa B regista um valor de 34,92% no ano de
2018, subindo para 38,66% no ano de 2020. Apesar desta subida, podemos
considerar que a autonomia financeira da empresa B é relativamente baixa, 0 que nos
indica que a empresa tem pouca capacidade para realizar investimentos através dos
seus capitais proprios, demonstrando uma ligeira dependéncia econdmica face aos
seus credores.

~

Relativamente a solvabilidade da empresa, este indicador, apesar da descida
verificada no ano de 2019, registou uma evolucéo positiva entre 2018 e 2020. Em
2018 o valor percentual era de 61,90%, tendo registado uma ligeira subida em 2020,
acabando o ano com uma solvabilidade de 63,03%. Este indicador teve uma evolugéo
positiva neste periodo de tempo, sendo no ano de 2020 mais capaz de assegurar a
viabilidade financeira da empresa no longo prazo.
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Autonomia Financeira Vs Setor
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Gréfico 29 - Comparacédo Autonomia Financeira da Empresa B com o seu setor de atividade nos anos de
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 4

Os valores de autonomia financeira, tanto da empresa, como do setor, oscilaram
durante os trés anos em estudo. Em 2018 verificamos que a autonomia financeira
apresentada pelo setor era superior a autonomia da empresa. No entanto, em 2019
esta tendéncia inverte-se, tendo a empresa B uma autonomia financeira superior ao do
seu setor. Em 2020 voltam-se a inverter os papéis, tendo o setor ultrapassado a
empresa B no que toca a este indicador, sendo que a empresa B tinha como
autonomia financeira o valor de 38,66% e o setor de atividade 40,30%.
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Endividamento Geral
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Graéfico 31 - Endividamento Geral da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 4

O endividamento geral da empresa B sofreu uma diminuicdo no ano de 2019,
gue se traduziu num aumento da capacidade da empresa em autofinanciar-se. Em
2020, e apesar do ligeiro agravamento neste indicador, a empresa demonstrou ter
uma boa capacidade de se financiar através da utilizacdo do seu capital proprio.
Durante os trés anos, o valor do capital préprio da empresa ultrapassou sempre o
valor que a empresa tem de financiamentos externos, demonstrando assim também a
sua capacidade de autofinanciamento.
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Grafico 30 - Peso dos Passivos Renumerados da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 4

O peso dos passivos renumerados sofreu uma pequena oscilagdo durante o
periodo em andlise. Em 2018 o peso dos financiamentos sobre o total do passivo da
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empresa era de cerca de 34%, sendo que em 2020 o financiamento a que a empresa
recorria, quer de curto prazo, quer de longo prazo, representava cerca de 32,64% do
passivo da empresa. Esta descida, embora ndo sendo muito acentuada, € em parte
explicada pela diminuicdo dos valores que a empresa tinha acerca dos financiamentos
externos, mas também pela diminuicdo nos passivos totais da empresa, do ano de
2018 para o0 ano de 2020. Em 2020, o financiamento a que a empresa recorria, quer
de curto prazo, quer de longo prazo, representava cerca de 32,64% do passivo da
empresa.

Andlise de Risco

o Risco Operacional

Grau de Alavanca Operacional
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Grafico 32 - Grau de Alavanca Operacional da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracgéo prépria, com base na Tabela 4

O grau de alavanca operacional, conforme nos mostra o grafico, obteve sempre
valores inferiores a unidade. Isto mostra-nos que durante os trés anos em estudo
ocorreu uma alavancagem operacional deforme, o0 que acontece quando um aumento
na receita bruta provoca a queda do resultado operacional. No ano de 2019 teve uma
variagdo negativa de 61,50%, sendo que no ano de 2020 aumentou cerca de 77%.
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Ponto Critico das Vendas (€)
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Grafico 33 - Ponto Critico das Vendas da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 4

O ponto critico das vendas no ano de 2019 desceu cerca de 12%, aumentando
assim a sua margem de seguranca, comparativamente com o ano anterior. Em 2020
esta margem diminuiu, com o ponto critico das vendas a aumentar cerca de 21%.
Assim, no ano de 2020 seria necessario obter vendas no valor de 2.003.411,61€, para
conseguir cobrir 0s custos fixos e 0s custos variaveis da empresa.

° Risco Financeiro
Grau de Alavanca Financeira

14

1.35
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e Grau de Alavanca Financeira 1.18 1.18 1.35

Gréfico 34 - Grau de Alavanca Financeira da empresa B nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 4

O grau de alavanca financeira manteve-se constante no ano de 2019. Ja no
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ano seguinte, este indicador sofreu um ligeiro aumento, de cerca de 14%, e por isso a

empresa deveria manter-se atenta aos seus gastos financeiros, nomeadamente 0s

gastos com a divida, como os juros e similares, pois 0 aumento do risco financeiro

refletir-se-4 numa diminuicédo da rendibilidade da empresa.

4.1.3. Empresa C

Liquidez Geral
Liquidez Reduzida
Liquidez Imediata
Fundo Maneio (€)

Rendibilidade do Ativo (%)
Rendibilidade dos Capitais Proprios
(%)

Rendibilidade das Vendas (%)
Endividamento Geral

Peso dos Passivos Renumerados (%)
Autonomia Financeira (%)
Solvabilidade (%)

Rotacéo do Ativo (%)

Prazo Médio Recebimento (dias)
Prazo Médio Pagamento (dias)
Grau de Alavanca Operacional
Ponto Critico das Vendas (€)

Grau de Alavanca Financeira

Grau de Alavanca Global

2018
1,00
0,89
0,21
1.280,69€

3,04%
11,09%

1,87%
0,77
29,26%
27,44%
37,82%
162,91%
57

108
22,07

1.193.141,36€

2,78
61,35

2019
1,04
0,87
0,37
18.637,65€

2,12%
7,46%

1,30%
0,77
30,75%
28,46%
39,77%
163,47%
a7

104
-5,75

1.254.835,52€

3,45
-19,84

2020
1,57
1,45
0,88
217.612,76€

6,66%
20,64%

4,81%
0,73
35,13%
32,25%
47,61%
138,46%
51

108
-34,65

1.161.296,55€

1,85
-64,10

Tabela 5 - Indicadores econémicos e financeiros da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria

A empresa C desenvolve a sua atividade principal no &mbito da producgéo de

mobiliario de madeira. Analisando de forma global a tabela 5 verifica-se que na

generalidade dos indicadores houve uma evolucéo favoravel comparando o ano de

partida (2018) com o ano final em andlise (2020), ainda que em 2019 tenha havido

algumas variacdes desfavoraveis. No entanto, uma analise mais pormenorizada a

todos estes parametros permitira conhecer melhor os resultados.

Andlise Econdémica
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¢ Rendibilidade da empresa

Rendibilidade

25.00%
20.00%
15.00%
10.00%

5.00% /

0.00%

2018 2019 2020
e Rendibilidade do Ativo (%) 3.04% 2.12% 6.66%
ibili -
e Rendibi |d’ad.e do: Capitais 11.09% 7.46% 20.64%
Proprios (%)
Rendibilidade das Vendas (%) 1.87% 1.30% 4.81%

Grafico 35 - Rendibilidade da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 5

Analisando o gréfico conclui-se que o ano de 2020 foi positivo em relacdo a
rendibilidade, registando-se aumentos assinalaveis.

Apesar da quebra verificada em 2019 (cerca de 30%), a rendibilidade do ativo
registou um aumento significativo em 2020, de cerca de 314%. Isto revela que houve
um aumento da capacidade do ativo da empresa em gerar lucros, o que se traduz num
aumento da eficiéncia da empresa neste parametro.

No que diz respeito a rendibilidade dos capitais proprios, a tendéncia foi a
mesma: quebra de 2018 para 2019 (32,7%) e aumento consideravel de 2019 para
2020 (276,7%). Esta subida mostra que houve uma melhoria na capacidade
dos capitais proprios da empresa em gerar retorno financeiro.

Ao nivel da rendibilidade das vendas, também se verifica uma quebra em 2019
(cerca de 30%), mas esta foi largamente compensada pelo aumento verificado no ano
de 2020, que se situa nos 370%. Esta ultima trata-se de uma evolugdo muito positiva
para a empresa, uma vez gue mostra que aumentou a sua capacidade de transformar
em lucro cada unidade monetaria vendida.
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Rendibilidade do Ativo vs Setor

8.00%
7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

2018 2019 2020
B Rendibilidade do Ativo (%) 3.04% 2.12% 6.66%

B Setor 7.40% 7.30% 6.80%
Gréfico 37 - Comparacéo da Rendibilidade do Ativo da empresa C com o seu setor de atividade nos anos
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 5

Quando comparamos a rendibilidade do ativo com o setor de atividade em que a
empresa atua constatamos que os resultados da empresa neste parametro estdo
abaixo na média da média do setor. Este desfasamento era muito consideravel em
2018 e 2019, mas quase inexistente em 2020, o que comprova as melhorias do
desempenho da empresa. Para esta aproximacao também contribuiu a tendéncia de
descida do setor verificada ao longo dos trés anos.

Rendibilidade dos Capitais Préprios vs Setor

25.00%
20.00%
15.00%
10.00%

5.00%

0.00%

2018 2019 2020

M Rendibilidade dos Capitais Préprios
(%)
M Setor 5.60% 4.70% 2.70%

11.09% 7.46% 20.64%

Gréfico 36 - Comparacéo da Rendibilidade dos Capitais Préprios da empresa C com o0 seu setor de
atividade nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 5

Contrariamente ao que consta no gréafico anterior, a empresa C apresenta niveis
de rendibilidade de capitais proprios muito acima da média do setor, com tendéncia de
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distanciamento, revelando uma melhor capacidade em gerar lucro a partir dos seus
capitais proprios do que as empresas do seu setor.

e Racios de Atividade

Prazo Médio Recebimento e Prazo Médio Pagamento

120

100

80

60

40
20

0
2018 2019 2020

e Prazo Médio Recebimento
(dias)

e Prazo Médio Pagamento (dias) 108 104 108

57 47 51

Grafico 38 - Prazo Médio de Recebimento e Pagamento da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragéo prépria, com base na Tabela 5

Nos anos em analise verifica-se que ndo houve alteracbes muito significativas
nos prazos médios de recebimento e pagamento. No entanto, € notdrio que a empresa
tem um prazo médio de recebimento muito inferior (cerca de metade) ao prazo médio
de pagamento, o que revela poder negocial e boa gestdo de tesouraria, contribuindo
para a liquidez da empresa.
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Prazo Médio Recebimento vs Setor
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B Prazo Médio Recebimento (dias) 57 47 51

W Setor 76 80 75

Gréfico 40 - Comparacéo do Prazo Médio de Recebimento da empresa C com o seu setor de atividade
nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 5

O gréafico acima mostra que o prazo médio de recebimento da empresa C é
inferior ao registado no seu setor de atividade, de forma consideravel. Esta capacidade
que a empresa C demonstra em receber atempadamente € um meio para manter a
sua saude financeira estavel e evitar problemas de liquidez.

Prazo Médio Pagamento vs Setor

120
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0

2018 2019 2020
B Prazo Médio Pagamento (dias) 108 104 108

MW Setor 86 85 89

Gréfico 39 — Comparacao do Prazo Médio de Pagamento da empresa C com o0 seu setor de atividade nos
anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prdpria, com base na Tabela 5
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Outro resultado positivo prende-se com o prazo médio de pagamento, que é
superior ao do setor nos trés anos analisados. Mais uma vez fica patente a boa
capacidade negocial da empresa, bem como a eficiente gestao de tesouraria.

Rotagao do Ativo (%)
170.00%
165.00%

160.00%
155.00%
150.00%
145.00%
140.00%
135.00%
130.00%

125.00%
2018 2019 2020

e Rotacdo do Ativo (%) 162.91% 163.47% 138.46%

Grafico 41 - Rotagdo do Ativo da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragéo prépria, com base na Tabela 5

O grau de rotacdo do ativo da empresa manteve-se estavel entre 2018 e 2019,
mas sofreu uma quebra assinalavel em 2020. Isto pode indicar que houve uma
diminuicdo no grau de eficiéncia da utilizacdo dos ativos no ultimo ano em analise. No
entanto, considerando que o racio de rotacdo do ativo tenta medir o niUmero de vezes
gue o ativo é convertido em vendas durante um periodo de tempo, valores demasiado
elevados podem indicar que a empresa estd a trabalhar perto do seu limite de
capacidade, razdo pela qual uma diminuicdo, partindo de valores elevados, nhem
sempre pode ser considerada uma evolug¢ao negativa.
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Analise Financeira

. Analise de Curto Prazo

Liquidez

1.80
1.60
1.40
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1.00
0.80
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0.40
0.20
0.00

2018 2019 2020

e | iquidez Geral 1.00 1.04 1.57
e | iquidez Reduzida 0.89 0.87 1.45
Liquidez Imediata 0.21 0.37 0.88

Grafico 42 - Liquidez da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragéo propria, com base na Tabela 5

O grafico mostra que entre o0 ano de 2018 e o0 ano de 2020 houve um aumento
significativo da liquidez geral, reduzida e imediata da empresa C, 0 que revela uma
tendéncia de aumento da capacidade da empresa em honrar 0s seus COmpromissos.

No que diz respeito a liquidez geral, entre 2018 e 2020 registou-se um aumento
de 57%. A empresa partiu de um resultado igual a um, que é considerado o minimo
desejavel. No entanto, em 2020 alcancou um valor consideravelmente superior a
unidade (1.57), pelo que se pode concluir que houve uma melhoria da sua saude
financeira a curto prazo e da capacidade para honrar 0S Seus cOmMpPromissos
correntes.

Em relagéo a liquidez reduzida, a empresa partiu de um resultado considerado
negativo (inferior a um), mas evoluiu favoravelmente, até alcangcar um resultado
positivo (superior a um), o gque revela também um aumento das capacidades da
empresa em cumprir com as suas obrigacdes de curto prazo.
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A liguidez imediata teve também um aumento significativo, de 419%, entre o ano
de 2018 e 2020. Apesar disso, ainda é inferior a um, pelo que se pode concluir que o
capital imediato é insuficiente para arcar com as suas obrigacdes de curto prazo.

Liquidez Geral vs Setor

1.80
1.60
1.40
1.20
1.00
0.80
0.60
0.40
0.20
0.00

2018 2019 2020
M Liquidez Geral 1.00 1.04 1.57

M Setor 1.37 1.48 1.7

Graéfico 43 - Comparacéao da Liquidez Geral da empresa C com o seu setor de atividade nos anos 2018,
2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 5

Pelo grafico percebe-se que a liquidez geral da empresa C esta abaixo da média
do seu setor de atividade. No entanto, essa diferenca tem vindo a diminuir
visivelmente no Udltimo ano, registando-se um desfasamento de 0,13, nidmero muito
inferior aos 0,44 registados em 2019 e aos 0,37 registados em 2018.

Fundo Maneio (€)

250,000.00 €
200,000.00 €
150,000.00 €
100,000.00 €

50,000.00 €

0.00€ —
2018 2019 2020
=== Fundo Maneio (£) 1,280.69 € 18,637.65 € 217,612.76 €

Gréfico 44 - Fundo de Maneio da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao propria, com base na Tabela 5
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O fundo de maneio da empresa C cresceu acentuadamente durante estes trés
anos de estudo. Em 2018, o valor do fundo de maneio da empresa era de 1.280,69€,
sendo que em 2020 ocorreu um crescimento na casa dos 168%, ficando com um
fundo de maneio de 217.612.76€. Este abrupto aumento é explicado principalmente
pelo aumento do dinheiro em caixa e em depoésitos bancéarios, que por sua vez é
explicado igualmente pelo aumento do volume de negdécios e pelo aumento dos
financiamentos externos, permitindo assim a empresa ter mais dinheiro na sua posse.

o Analise de médio-longo prazo

Autonomia Financeira e Solvabilidade

50.00%

45.00% /
40.00%

35.00%
30.00%
25.00%
20.00%
15.00%
10.00%

5.00%
0.00%

2018 2019 2020
e Autonomia Financeira (%) 27.44% 28.46% 32.25%
e So|vabilidade (%) 37.82% 39.77% 47.61%

Grafico 45 - Autonomia Financeira e Solvabilidade da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragao prépria, com base na Tabela 5

Os dois indicadores de estrutura analisados - Autonomia Financeira e
Solvabilidade — apresentaram resultados melhores de ano para ano. Com a autonomia
financeira a aumentar, pode concluir-se que ha uma tendéncia de diminuicdo da
dependéncia da empresa relativamente a capitais alheios. A solvabilidade também
aumentou, de forma mais acentuada no Ultimo ano em analise (cerca de 20%), o que
indica que a empresa estd a melhorar a sua capacidade de honrar os seus
compromissos a médio e longo prazo, o que se traduz numa menor fragilidade
econdmica e financeira e maior estabilidade para o futuro.
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Autonomia Finaceira vs Setor

40.00%
35.00%
30.00%
25.00%
20.00%
15.00%
10.00%

5.00%

0.00%

2018 2019 2020
W Autonomia Financeira (%) 27.44% 28.46% 32.25%

M Setor 36.70% 37.90% 39.70%

Graéfico 47 - Comparacédo Autonomia Financeira da empresa C com o seu setor de atividade nos anos
2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prépria, com base na Tabela 5

Apesar da empresa C ter melhorado os seus indices de autonomia financeira ao
longo do periodo de tempo analisado, ainda permanece atras da média do setor. Isto
revela que, face ao setor, a empresa depende de forma excessiva de capitais alheios
para se financiar, em detrimento do recurso a capitais proprios.

Envididamento Geral

0.78

0.77
0.76
0.75
0.74
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2018 2019 2020
e Envididamento Geral 0.77 0.77 0.73

Gréfico 46 - Endividamento Geral da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracao prdpria, com base na Tabela 5
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Em 2019 a empresa C manteve constante o seu nivel de endividamento, dado
explicado pelo aumento, na mesma proporcdo, quer dos financiamentos externos a
gue a empresa recorreu, quer do capital proprio. Em 2020, este indicador diminuiu,
apesar de nao ser de forma acentuada, criando assim ainda melhores condi¢des para
gue a empresa tenha capacidade de se financiar a partir dos seus capitais proprios.
Em 2020 os capitais alheios (financiamentos obtidos de curto e médio e longo prazo)
representam cerca de 73% do capital proprio da empresa.

Peso dos Passivos Renumerados (%)
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e Peso dos Passivos

0, 0, o
Renumerados (%) 29.26% 30.75% 35.13%

Grafico 48 - Peso dos Passivos Renumerados da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020
Fonte: Elaboragao prépria, com base na Tabela 5

O peso dos passivos renumerados, isto €, 0 peso do financiamento externo
sobre o passivo da empresa, aumentou nos trés anos em analise. Em 2020, os
financiamentos externos representavam cerca de 35% do ativo da empresa.

Analise de Risco

¢ Risco Operacional
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Grau de Alavanca Operacional
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Grafico 50 - Grau de Alavanca Operacional da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 5

No periodo de tempo analisado observa-se uma diminui¢cdo no grau de alavanca
operacional da empresa C, para valores negativos. A partir daqui pode tirar-se a ilacdo
de que a empresa diminuiu a sua capacidade de aumentar as receitas sem aumentar
0s custos fixos.

Ponto Critico das Vendas (€)
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e Ponto Critico das Vendas (€) 1,193,141.36 € 1,254,835.52 € 1,161,296.55 €

Grafico 49 - Ponto Critico das Vendas da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboracéo propria, com base na Tabela 5

O ponto critico das vendas sofreu oscilagdes, conseguindo o resultado mais
baixo no ano de 2020. Isto indica que em 2020 a faturacdo minima necessaria para
cobrir os custos fixos e variaveis da empresa era menor, 0 que acarreta um menor
risco.
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e Risco Financeiro

Grau de Alavanca Financeira

4

3.5
3
2.5
2
1.5
1
0.5
0 2018 2019 2020
e Grau de Alavanca Financeira 2.78 3.45 1.85

Grafico 51 - Grau de Alavanca Financeira da empresa C nos anos 2018, 2019 e 2020

Fonte: Elaboragdo propria, com base na Tabela 5

O grau de alavanca financeira apresentou, no ano de 2020, o valor mais baixo
do periodo analisado. Isto significa que a empresa diminuiu o seu nivel de
endividamento com o intuito de alavancar os seus resultados. Por um lado, ha uma
diminuicdo do risco de ndo conseguir honrar 0s seus compromissos, mas por outro
lado pode ser interpretado como um sinal de que a empresa abrandou o seu
investimento na tentativa de aumentar o retorno do capital.

4.2. Discussao de resultados

O objetivo deste capitulo prende-se com a retirada de conclusdes sobre os
indicadores econdmicos e financeiros utilizados na anélise das empresas em estudo.

De forma global podemos constatar que, com o recurso a estes indicadores, as
empresas podem aceder a uma quantidade consideravel de informacéo, apresentada
de forma simplificada e compreensivel. Com estes indicadores, todas as empresas
podem avaliar a sua performance em varios parametros, acompanhar a sua evolugao
ao longo de tempo (trés anos em estudo) e perceber o seu posicionamento face ao
seu setor de atividade. De uma forma geral, conseguem fazer uma avaliacdo mais
rigorosa e detalhada do seu desempenho, o que Ihes permite retirar conclusées e
adotar medidas em conformidade.

No que toca a liquidez geral, todas as empresas, apesar de serem de diferentes
setores, apresentam um sinal de crescimento, o que revela saude financeira e
capacidade para honrar os compromissos de curto prazo. Ja na liquidez imediata, que
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€ semelhante a liquidez geral exceto na subtragcéo das existéncias (por serem um ativo
menos liquido), as trés empresas apresentam valores inferiores & unidade nos dois
primeiros anos analisados, mas no Uultimo ano ja conseguem alcancar valores
positivos. Estes valores abaixo da unidade acontecem na empresa A e B devido ao
elevado peso que os inventarios tém sobre o ativo corrente da empresa, 0 que se
justifica pelo setor de atividade em que as empresas atuam. Os resultados da liquidez
imediata nas trés empresas estiveram sempre abaixo da unidade, sendo que na
empresa B estiveram mesmo préximos de zero. Com estes valores, constata-se que
as disponibilidades liquidas das empresas (depdsitos bancarios, caixa e aplicacbes
financeiras) ndo sédo capazes de regularizar o seu passivo de curto prazo.

O fundo de maneio das trés empresas apresenta sempre um resultado positivo,
mostrando que possui uma margem de seguranca que lhe permite adequar a
transformacao dos ativos em dinheiro as exigibilidades de curto prazo.

A nivel das rendibilidades, a rendibilidade do ativo nas trés empresas tem
tendéncia de crescimento, embora na empresa B e C tenha ocorrido uma oscilagéo.
Ainda assim, se considerarmos o0 primeiro ano (2018) e o dultimo ano (2020),
verificamos que esta rendibilidade aumentou. Isto mostra que houve uma melhoria no
contributo do ativo da empresa para os seus resultados. A rendibilidade dos capitais
préprios também mostrou sinais de crescimentos nas trés empresas analisadas,
comprovando o aumento do peso dos capitais préprios na criagdo de lucro. Ja a
rendibilidade das vendas demonstra ser crescente ao longo dos trés anos nas
empresas A e C, enquanto na empresa B se registou uma diminui¢éo e, por isso, 0s
valores sdo menores do que nas restantes empresas. A oscilacdo ocorrida, e a
consequente diminuicdo da rendibilidade das vendas da empresa B, sdo explicadas
pela variacdo no seu resultado liquido, que se altera durante os trés anos em estudo,
ja que o volume de negébcios da empresa B aumenta durante este periodo. E possivel
referir que, apesar do volume de negdcios ter aumentado, a rendibilidade n&o seguiu
esse crescimento, dado que o valor obtido pelas vendas da empresa tera sido
distribuido para os gastos associados a esse crescimento (matérias-primas, pessoal,
entre outros).

Ao nivel do endividamento, verificamos diferencas entre as empresas. A
empresa A mostra valores bastante elevados, superiores ao que seria desejavel. Isto
porque a empresa hao possui capacidade de se autofinanciar, ou seja, ndo é capaz de
utilizar os seus capitais proprios para financiar a sua atividade. Ja na empresa B e C
acontece o contrario. Tendo valores menores que a unidade, a capacidade destas
empresas para se financiar através dos capitais proprios € uma realidade.
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Assim, o peso dos passivos renumerados (financiamentos obtidos) ira ser
superior na empresa A, em comparacdo com as restantes empresas analisadas. Na
empresa A, e em sentido de crescimento, este peso chega mesmo a representar mais
de metade do passivo total da empresa. Na empresa B, e apesar da oscilagdo
ocorrida, o seu peso € menor no final do ano de 2020. Na empresa C, 0 seu peso tem
uma tendéncia de crescimento, explicado pelo recurso crescente a financiamento
externo.

A autonomia financeira das empresas A e B, apesar da oscilacdo ocorrida,
apresentou um sinal positivo no dltimo ano analisado, mostrando uma melhoria na
dependéncia relativamente aos credores. Apesar deste sinal geral de crescimento, os
valores apresentados na empresa A estdo muito longe do aceitavel, tendo em 2020
uma autonomia financeira na casa dos 14%, mostrando assim a necessidade do

recurso a financiamento externo para financiar os ativos da empresa.

A solvabilidade das empresas analisadas, tal como a autonomia, apresentou
oscilagBes durante o periodo estudado, ainda que esta tenha aumentado em 2020.
Mesmo com esta subida, as trés empresas apresentam valores distintos, sendo a
empresa B (ligada a area da construcdo civil) aquelas que apresenta valores mais
favoraveis, em comparagcdo com as restantes empresas, mostrando que € mais capaz
de honrar os compromissos de longo prazo.

A rotacdo do ativo da empresa A apresenta valores muito elevados, indicando
gue ha uma grande probabilidade da empresa estar a trabalhar acima do limite da sua
capacidade. Mesmo ocorrendo uma diminuicdo consideravel, a empresa continua a
apresentar valores elevados. Na empresa C o cendrio repete-se, sendo que a Unica
empresa que possuiu um bom aproveitamento dos seus recursos, mas ainda assim
longe do seu limite, é a empresa B.

No que toca ao prazo médio de recebimento, a empresa A possui um prazo de
recebimento relativamente baixo, em comparagcdo com as restantes empresas, 0 que
se traduz na possibilidade de obter uma maior liquidez. Ainda assim, o prazo médio de
recebimento da empresa A teve uma tendéncia de aumento, tal como aconteceu na
empresa B. Apenas na empresa C este prazo diminuiu, melhorando assim a obtencéo
de liguidez.

O prazo médio de pagamento da empresa A e da empresa C, apesar da
oscilagdo, apresentou um resultado constante, uma vez que o valor de 2020 €
semelhante ao de 2018. Na empresa B, e apesar da oscilagdo, o prazo médio de
pagamento diminuiu, traduzindo assim num menor periodo utilizado para a realizagédo
do pagamento aos seus fornecedores.
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O grau de alavanca operacional da empresa A apresenta uma descida
acentuada, principalmente no ano de 2019, dada a variagdo negativa no valor das
vendas da empresa, mostrando a insensibilidade do resultado operacional em relacdo
as vendas da empresa. Na empresa B acontece a mesma situagcdo, mostrando que
um aumento na receita bruta provoca a queda do resultado operacional. Na empresa
C o grau de alavanca operacional registou uma tendéncia de decrescimento ao longo
dos trés anos analisados.

O ponto critico das vendas das trés empresas apresenta oscilagbes durante o
periodo de tempo analisado, sendo que na empresa A e na empresa B o ponto critico
aumentou, mostrando que seria necessario obter um maior valor de vendas para
conseguir cobrir os custos fixos e os custos variaveis da empresa. Na empresa C,
apesar da oscilacdo ocorrida, verifica-se que é necessario um menor volume de

vendas para conseguir cobrir os custos fixos e variaveis.

Por fim, e analisando o grau de alavanca financeira, a empresa A revelou uma
tendéncia de decrescimento, tornando a empresa menos sensivel ao risco. A empresa
B manteve constante o grau de alavanca financeira nos primeiros anos analisados,
mas em 2020 o risco financeiro aumentou. Na empresa C, e apesar da oscilacdo
ocorrida, o risco financeiro diminuiu, mostrando que o resultado operacional € em
menor parte absorvido pelos custos financeiros da empresa.
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5. ANALISE CRITICA AO ESTAGIO

Enquanto estagiario da AUNI — Consultoria Empresarial, Lda, adquiri e
aprofundei multiplas competéncias ao nivel da gestdo empresarial, além de conseguir
colocar em pratica o conhecimento adquirido durante 0 meu percurso académico. A
bibliografia utilizada durante as aulas, relacionada com a andlise de relatorios e
contas, permitiu-me compreender e analisar o tipo de informacédo presente nos
documentos com que fui confrontado durante o meu estagio. Com estas ferramentas,
através das demonstracfes financeiras e dos balancos, consegui desenvolver a
estrutura de indicadores financeiros e econémicos. Assim sendo, considero que esta
base de conhecimentos me possibilitou fazer a ponte entre a teoria e a pratica e, deste
modo, produzir resultados.

Umas das competéncias adquiridas ao longo deste percurso foi a adaptacéo a
novos programas contabilisticos, visto que até entdo ainda ndo tinha tido a
possibilidade de contactar diretamente com um software de contabilidade. Este estagio
permitiu-me ainda criar uma relacdo de proximidade com o mundo empresarial, o que
considero fundamental para o futuro profissional que se avizinha. A pratica profissional
€ valorizada pela autonomia desenvolvida ao longo do percurso e, deste modo,
considero que esta experiéncia curricular me possibilitou desenvolver esta capacidade,
na medida em que enriqueci 0s meus conhecimentos e a minha capacidade de
resposta a desafios e adversidades. Ainda que o conhecimento e a autonomia sejam
competéncias que se vao avolumar durante a minha carreira profissional, considero
gue esta experiéncia inicial foi um primeiro impulso muito positivo.

No contexto empresarial, o sentido de responsabilidade e a ética profissional
sdo considerados elementos-chave, visto que mdltiplas empresas disponibilizam
dados e informacdes confidenciais e esperam da parte dos colaboradores sigilo
profissional, algo que foi também reforcado durante o periodo de estagio. Além de
competéncias técnicas e especificas desta area de atividade, considero que esta
experiéncia me possibilitou aprofundar no¢des deontolégicas, de conduta e de respeito
pelos procedimentos, valores que me serdo Uteis ao longo de todo 0 meu percurso
profissional.

Ressalvam-se ainda as limitagcdes sentidas durante o estagio, que se prendem
com varios fatores, de indole pessoal, profissional e académico. A nivel pessoal as
maiores dificuldades sentidas relacionaram-se com a necessidade de adaptacdo a
uma nova rotina, com um grau de exigéncia elevado. A nivel profissional julgo
importante estabelecer um contacto mais direto com os clientes, com o intuito de
otimizar e melhorar a qualidade do servigo, para que va de encontro as necessidades
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do mesmo. As limitagbes académicas prendem-se com a escassez de preparacao
pratica no decorrer da licenciatura, visto que a mesma sO aconteceu no final do
segundo ciclo de estudos.

Em suma, apos a finalizacdo do estagio, pode evidenciar-se o cumprimento
dos objetivos tracados. Considero que esta experiéncia foi um ponto de partida Gtil e
proveitoso, dado que a atividade que desenvolvi nesta empresa vai de encontro aos
meus objetivos laborais para o futuro. Estes passam pela percecdo dos valores
contabilisticos, que consistem em analisar os balancos e demonstracées financeiras.
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6. CONCLUSAO

O estagio realizado na AUNI — Consultoria Empresarial, Lda foi muito
gratificante, na medida em que representou 0 meu primeiro contacto com o mundo
empresarial. Acredito que com o trabalho pratico seja mais facil a consolidacdo de
conhecimentos aprendidos em sala de aula. Nos seis meses em que estive no estagio
curricular realizei varias tarefas distintas. Num primeiro momento essas mesmas
tarefas eram sobretudo de indole administrativa, nomeadamente arquivo de
documentacdo contabilistica e organizacdo do dossié fiscal de cada empresa. De
seguida, e apo6s a familiarizagcdo com os documentos contabilisticos, o trabalho
realizado serviu de base para a construcdo e andlise de indicadores econémicos e
financeiros, com o preenchimento e recolha de informacdo presente nas
demonstracg@es financeiras (Balanco e Demonstracdo de Resultados).

A utilizacdo de indicadores econ6micos e financeiros por parte dos
analistas/consultores financeiros como instrumento de andlise é cada vez mais
frequente. A analise econdmica, financeira e de risco das empresas nem sempre se
revela uma tarefa facil, pois sdo muitas as técnicas que se podem utilizar para avaliar
0 seu desempenho e muitos os indicadores disponiveis para realizar essa avaliagao.
ImpBe-se, assim, a selecdo dos indicadores que mais se adequam a realidade das
empresas em andalise.

De forma geral, existem alguns indicadores dignos de destaque, dado que se
revelam importantes na andalise de desempenho das empresas estudadas. Na
empresa A é de destacar a sua saude financeira, traduzida por uma elevada liquidez,
tendo contribuido para isso também o fato do prazo médio de recebimento ser menor
do que o prazo médio de pagamento. Por outro lado, a empresa possui um nivel de
endividamento bastante elevado e, consequentemente, um peso dos passivos
renumerados mais elevado também. A solvabilidade apresenta igualmente um
resultado abaixo do expectavel

Na empresa B tem também bons niveis de liquidez, deixando visivel a sua
saude financeira. Do mesmo lado, o fundo de maneio da empresa também apresenta
valores consideravelmente bons, dado que este indicador representa a margem de
seguranca para que a empresa possa fazer face ao seu passivo de curto prazo. Os
niveis de rendibilidade da empresa B sdo consideravelmente baixos, mostrando a
sensibilidade do resultado liquido em relacdo as vendas, ao capital proprio e ao ativo
da empresa.
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Na empresa C é possivel aferir igualmente a saude financeira da empresa,
devido aos niveis de liquidez apresentados. De salientar a elevada subida do fundo de
maneio da empresa, aumentando assim a margem da seguranca da empresa em
fazer face as responsabilidades de curto prazo. O endividamento da empresa
encontra-se num nivel aceitidvel, dado que os capitais proprios cobrem os
financiamentos externos obitos pela empresa.

Fica assim mais uma vez nitida a importancia destes indicadores de
desempenho para as pequenas e médias empresas. Com 0 acesso a estes dados,
quer isoladamente, quer em comparacao com outros periodos de tempo e com o setor
de atividade, é possivel ter uma nocdo mais realista da situacdo econdmica e
financeira de uma empresa, algo que se tem tornado cada vez mais essencial para as

empresas e outros intervenientes do mercado.

Com a realizacao deste estagio foi possivel aprimorar as minhas competéncias
e capacidades para a realizacdo de uma andlise desta indole, permitindo assim
aumentar a minha confianca e agilidade na realizacdo de um trabalho desta natureza.
O estagio representou uma experiéncia bastante enriquecedora, tanto a nivel
profissional como pessoal, possibilitando a criagcdo de bases para a vida profissional
que agora comega.
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8. ANEXOS

04-A] BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes
PERIODOS
ACTIVO N N1

Activo nBo coments (1) 2)
AS101 Activos fixos tangiveis N, 5, M| B82.071.,91
As102 Propriedades de investimento (N, 5)
As103 Goodwill N, 8}
AS104 Activos intanglveis N, 5. M) 2.665.47
AS10T Participactes financeiras - outros métodos N,
AS51 08 Accionistaslstcos N, 5, M)
AS109 Ouiros actives financeiros N, 5)
A5110 Activos por | dgifaridos {N. )
A5 ancairns (s » 5 6.530,49
| as112 SOMA 91.267 87 0,00

Activo comenite
A5113 Inventsrios N, 5, M) 192.597 .46
AS114 Activos bicldgicos N, 5)
A5115 Clientes N, 5, M) 99.094,25
AS116 Adiantamentos & fomecadores N, 5)
AST Estado e outros entes pablicos (N, 5, M)
A5118 Accionistasisdcios iN. S} 35.151,62
A5119 COutras contas a receber N, 5)
as120 Diferimentos (N, 5. M) 1.702.45
A5 Activos financeiros detidos para negociagao N, 5}
AS5172 Outros activos financeiros N, §) 9.650.82
AS123 Actives n&o correntes detidos para venda N, 5}
AS124 Ouiros actives comentes L]
AS125 Caixa e depdsitos bancérios N, 5. M) 143.890,07
AS126 SOMA 482.086,67 0,00
asizr  TOTAL DO ACTIVO 573.354 54 0,00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
AS128 Capital realizado (N, 5. M) 20.000,00
AS179 Acgbes (quatas) préprias N, 5}
AS130 Outros instrumentos de capital préprio N, 5. M) 10.000,00
AS131 Prémios de emiss&o (M, 5)
A5132 Reservas legais N, 5. M) 1.815.37
AS5133 Outras reservas N, 5, M)
As134 Resultados transitados N, 5. M) 20.202.64
AS135 Ajustamentss em activos financeiros N, 5}
AS5136 Excedentes de revalorizagio N, 5}
A513T Ouiras variagdes no capital praprio N, 5, M)
A5138 SOMA 52.018,01 0,00
AS139 Resultado liguide do periodo N, 5, M| 6.670.75
Lk Dividendos antecipados N, S M)
As1a1  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 58.688,76 0,00
PASSIVOD

Passivo ndo comente
AS142 Provistes N, 5, M)
AS143 Financiamentos obtidos N, 5, M) 108.061.,55
A5144 Responsabilidades por beneficios pds-emprego N, §)
A5145 Passivos por impostos diferidos N, 5}
A5148 Outras contas a pagar (N, 5, M)
A514T SOMA 108.061,55 0.00

Passivo comente
AS148 Fomecedores N, 5, M) 126.838 .85
A5143 Adiantamentos de clientes N, 5)
AS150 Estado e outros entes publicos N, 5, M) 68 .268,51
AS151 Accionistasisocios N, 8)
AS152 Financiamentos obtidos M, 5} 124.035,55
A5153 Qutras contas & pagar N, 5} 87.461,32
As154 Diferimentos (N, 5, M)
AS155 Passivos financairos detidos para negociagio N, 8}
AS5156 Outros passivos financairos N, 5}
AS15T Passivos nio comentes detides para venda N, 5)
AS1ER Outros passivos comentas (L]
as1sa SOMA 406.604,23 0,00
A5160  TOTAL DO PASSIVO 514.665.78 0.00
AS181 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 573.354 54 0,00

B T i e

Anexo 1 - Balango de 2018 da empresa A

Fonte: IES 2018 da empresa A
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03-A]

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

incluide no resultado liquide do periodo

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
1) 2)
[ASBM  Vendas e servigos prestados (N, 5, M)
978.503,09
ASBDZ  Subsidios & exploragao (M, 5, M) 1.313.44
Ganhos/perdas imputados de sut as, indas & em imentas
AS003  conjuntos (N, 5)
ASOM  \ariapso nos inventdrios da produgio (M, 5, M) 13.482.93
(AS005  Trabalhos para a propria entidade (N, 5. M)
[AS0DE  Custo das mercadoras vendidas e des matérias consumidas (M, 5, M) 296.774.55
ASODT  Fomecimentos e senigos extemnos (N, 5, M) 177.859.49
(ASODE  Gastos com o pessoal [N, 5, M) 536.878.85
AS00  Impandade de inventarios (perdasireversies) N, 5)
AS010  Imparidade de dividas a receber (perdasireversdes) N, 5)
AB011  Provisbes (aumentosiredugdes) (M, 5, M)
asgyz  Impanidade de investimentos nao deprecisveis! i (e N, )
asg1y  Outras imparid (perd. sies)/ idades. (pard sdes) (S, M)
{utilizag8o exclusiva pelas pequenas entidades & microentidades)
AS014  Aumentosiredugdes de justo valor (N, 8)
(ASB16  Outros rendimentos & ganhos (M, 5, M) 4,547 29
AS016  Cutros gastos @ perdas (N, 5, M)
3.693.73
b= Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento & impostos NS
(ASDD01 + ASD0Z + ... + AS00S5 - AS006 - ... - AS013 + AS014 + A5015 - ASD16) (N, S, M) 49 640,06 0,00
(A5018  (Gastosireversdes de deprecisgio e de amortizecdo [N, 5, M}
19.029,89
asgis  Impandade de investimentos deprecigveisiamortizéveis (perdasirevarsbes) (N, 5)
A5020 Resultado operacional (antes de gastos de financiaments e impostos) N, S, M}
[AS047 - AS044 - AS019) 30.610,17 0,00
ASBZ1  Juros e rendimentos similares obidos (M, 5, M)
ASQZZ  Juros e gastos similares suportados (M, 5, M)
20.310,94
ASDZI Resultado antes de impostos (N, 5. M)
(A5020 + ASOZ1 - AS023) 10.299,23 0,00
A5024  Imposto sobre o rendimento do periodo [N, 5. M)
3.628.48
ASOZS Resultado liguido do periode (N, 5, M)
(AS023 - AS024) B.670,75 0,00
AS02E Resultado das actividades descontinuadas (liquide de impostos) N, 8)

Anexo 2 - Demonstragdo de Resultados de 2018 da Empresa A

Fonte: IES 2018 da empresa A
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04-A | BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes
PERIODOS
ACTIVO =]
Activo néo comente (1) (2)
AS101 Activos fixos tangiveis (N, S, M) 78.855,68
AS102 Propriedades de investimento N 5)
AS103 Goodwil (N, 8)
AS104 Activos intangiveis (N, 5, M) 1.751.69
A5105 Activos biolégicos (N, 5)
AS106 Partici s financeiras - método da egquivaléncia patrimonial (M. §)
AS107 Participaghes financeiras - outros métodos (N, 5)
AS108 Accionistas/s6cios (N, S, M)
5109 Outros activos financeiros (N, 5)
A5110 Actives por impostos difaridos (. 8)
L AS111 Invect financeims (o s pwias (5. M) 8.033.01
lA5112 SOMA 88.640.38 0,00
Activo corrente
A5113 Inventarios (M, S, M) 220.442.74
A5114 Activos biolégicos (N, §)
AS115 Clientes (N, S, M) 110.783.31
A5118 Adiantamentos a fornecedores (N, S)
AS11T Estado e cutros entes publicos (M, S, M)
AS118 Accionistasisocios (N, 5) 34 556,57
A5119 QOuiras contas a receber M, 5) 187.50
As120 Diferimentos (N, 5, M) 1.084.08
Asi21 Activos financeiros detidos para negociagéio M, 5)
AS122 Ouiros aclivos financeiros M. 5) 11.078.27
A5123 Activos ndo correntes defidos para venda iN, 8)
A5124 Ouiros activos correntes (M)
AS125 Caixa & depdsitos bancarios (N, S, M) 148.463.84
| Asi28 SOMA 535.506,32 0,00
Asizz _ TOTAL DO ACTIVO i 624.236.70 0,00
CAPITAL PROPRIO E PASSIVOD
CAPITAL FROFRIO
AS128 Capital realizada (N, S, M) 40.000,00
ASiZ3 Acbes (quotas) proprias N.5)
(AS130 Outros instrumentos de capital proprio (N, 8, M) 10.000,00
AS131 Prémios de emisséo N, §)
A5132 Resarvas legais (N, S, M) 4.000.00
A5133 Ouiras reservas (N, 5, M)
| #5134 Resultados transitados (N, 5, M) 24.688.76
AS135 Ajustamentos em aclivos financeiros N.5)
5136 Excedentes de revalorizagso N.5)
AS137 Qutras variagbes no capital proprio (N, S, M)
As138 SaMA 78.688.76 0,00
A5139 Resultado liguido do periodo (N, S, M) 10.174.80
As140 Dividendos antecipados (N, S, M)
AS141  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 88.863.56 0,00
PASSIND
Passivo ndo corrente
A5142 Provisbes (M, S, M)
A5143 Financiamentos obtidos (N, S, M) 159.409.83
AS144 Responsabilidades por beneficios pos-emprego N, 5)
AS145 Passivos por impostos diferidos M, 5)
AS146 Quiras contas a pagar (M, S, M)
Asta7 SOMA 159.409.83 0,00
Passivo corenta
A5148 Fomecedores (N, S, M) 95.260,74
AS149 Adiantamentos de clientes N, 8)
A5150 Estado e outros entes plblicos (N, 8, M) 76.996,83
AS151 Accionistas/socios N, 8)
A5152 Financiamentos oblidos (N, 8} 108.586.22
A5153 Qutras contas & pagar N, 8) 95.119.52
AS154 Diferimentos (N, §, M)
AS155 Passivos financeiros detidos para negociagio (N, 8)
A5156 Outros passives financeiros (N, 5)
AS15T Passivos néo comentes defidos para venda N, 5)
A5158 Outros passives comentes M)
A5159 SOMA, 375.963.31 0,00
As160 TOTAL DO PASSIVO 535.373,14 0,00
A5161 TOTAL DO CAFITAL PROPRIO E DO PASSIVO 624.236,70 0,00

Anexo 3 - Balan¢o de 2019 da Empresa A

Fonte: IES 2019 da empresa A
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03-A | DEMONSTRAGAQ DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes
PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
(1) 2)
AS001 Vendas e servigos prestados (M, S, M)
966.063,25
A5002 Subsidios & exploracio (N, 8, M) 2.320,00
Ganhos/perdas imputados de subsididrias, associadas e empreendimentos
A5003 conjuntos (N, )
A5004 \ariagio nos inventarios da produgdo (M, S, M) 25.064.71
AS005 Trabalhos para a propria entidade (N, 8, M)
AS006 Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (N, 5, M) 143.407 58
A5007 Fomecimenios e servigos externos (M, 8, M) 170.435.88
AS008 Gastos com o pessoal (N, 5, M) 566.204.80
AS008 Imparidade de inventérios (perdasireversdes) (N, S)
AS010  Imparidade de dividas a receber (perdas/reversies) N, 5)
AS011  Provisdes (aumentosiredugies) (M, 8, M)
aso1z  |mparidade de investimentos nio deprecidveis/amortiziveis (perdasireversdes) N, S)
A5013  Outras imparidades (perdasireversGesIimparidades (perdasiraversdes) (5, M)
(utilizag&o exclusiva pelas pequenas entidades & microentidades) '
AS014  Aumentosiredugdes de justo valor N, §)
AS015  Outros rendimentos & ganhos (N, 5, M) 1.470.97
AS016  Outros gastos e perdas (N, 8, M)
3.762,07
ASoiT Resultado antes de depreciagies, gastos de financiamento e impostos (N, 5, M)
(A5S001 + ASODZ + ... + ASDOS5 - AS006 - ... - AS013 + AS014 + AS015 -AS01E) v mjom;l 8 0‘0[}
A5018 Gasiosirevarsdes de depreciagio e de amortizagio (M, 8, M) 22 004.10
Aso1g  |mparidade de investimentos deprecidveis/amortizéveis (perdas/reversbes) N, S)
AS020 Resultado speracienal (antes de gastos de financiamento & impaostos) (N, 5, M)
(ASD1T - AS018 - AS018) 38.075,08 0,00
AS021  Juros e rendimentos similares obtides (N, 5, M)
A5022 uros e gastos similares suportados (M, S, M) 3.853.86
A5023 Resultado antes de impostos (N, 8, M)
(AS020 + A5021 - AS022) 14.221,22 0,00
A5024 Imposto sobre o rendimento do perfodo (N, 5, M)
4.046,42
A5025 Resultado liguido do pericdo (N, 5, M)
(AS023 - AS024) 10.174,80 0,00
AS026 Resultado das actividades descontinuadas (liguido de impostos)
incluido no resultado liquidoe do periodo N, 5}

Anexo 4 - Demonstragéo de Resultados de 2019 da Empresa A

Fonte: IES 2019 da empresa A
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04-A] BALANCO - Periodos de 2010 e segui

PERIODOS
ACTIVO N N-1

Activo nSo comente 1) (2)
AS101 Activos fixos tangiveis (N, 5, M) 111.237,17
As102 Propriedades de investimento N, 8)
AS103 Goodwill N, 5)
As104 Activos intangiveis N, S, M) 1.294 80
A5105 Activos bioldgicos IN, 5)
AS106 Paricipactes financairss - método da sguivs N, §)
AS107 Participaghes financeiras - outros métodos M. 5)
As108 Accionistasiateios (N, 5, M)
\AS108  Quirns acfivos financeims {N. 8}
AS190 Activos por impostos diferidos (N.5)
LASA11 o 5 nanceiros (irasio soleia pelas " S, M) 10.146,37
P — 122.678,34 0,00

Activo comenbe
AS113 Inventarios (N, 5, M) 212.930,78
AS114 Activos bilogicos N, 5)
AS115 Clientes. (M, 5, M) 144,928,068
AS116 Adiantamentos a fornecedores IN, 5)
ASI1T Estado e outros entes plblicos. N, 5, M}
AS118 Accionistasisicios (N, ) 34.937.37
A5118 ‘Outras contas a raceber N, 5) 14.256,06
A5120 Diferimentos (N, S, M) 1.139,37
AS121 Activos financeiros detidos para negociagao N, 8)
As122 ‘Qutros activos financeiros N, §) 11.141,70
A5123 Activos néo correntes detidos para venda IN, 5)
AS124 {Outros activos cormantes M)
5125 Caixa & sitos bancarios (N, 5, M) 296.978.12
[A5126 SOMA 716.311,46 0.00
asizz__TOTAL DO ACTVO 838.989,80 0.00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
AS128 Gapital realizado (N, 5, M) 40.000,00
A5129 Acghes {quatas) proprias N, 5)
AS130 ‘Outros instrumentos de capital proprio (N, S, M) 10.000,00
AS131 Prémios de emiss&o N, )
A5132 Reservas legais N, 5, M) 4.510,00
AS133 Dutras reservas N, 5, M}
A5134 Resultados transitados (N, 5, M) 34.353.56
A5135 Ajustamantss em actives financainos N, S)
A5138 Excedentes de revalorizagio N, §)
AS137 ‘Qutras variagtes no capital préprio N, 5, M)
A5138 SOMA 88.863,56 0.00
[AS138  Resultad liquido do periodo (N, 5, M) 22.260,24
As140 Dividendos antecipados N, S, M)
AS1a1  TOTAL DO CAPITAL P%PRIO 111.123.80 0.00
PASSIVO

Passivo ndo comente
5142 Provisas N, S, M)
A5143 Financiamentos oblidos N, 5, M) 376.320,65
AS144 Responeabilidades por bensficios pds-emprego N, §)
A5145 Passivos por impostos diferidos N, 5)
AS148 ‘Outras contas a pagar N, S, M)
As1a7 SOMA 376.320,65 0.00

Passivo comente
As148 Fomecedores N, 5, M) 94.633,57
As14g Adiantamentos de clientes N, 5) 33.898,50
AS150 Estado e outros entes plblicos. N, 5, M) 80.274,73
A5151 Accionistas/sdcios N, 5)
As152 Financiamentos obfidos N, 5) 24.211.48
A5153 ‘Outras contas a pagar N, S) 105.406.58
A5154 Difarimentos N, 5, M) 13.120,49
A5155 Passivos financeiros detidos para negociagio IN, 5}
A5156 Outros passivos financeiros N, 5)
AS157 Passivos néo comentes detidos para venda N, 5)
AS153 Outros passivos cormentes M)
As159 SOMA 351.545.35 0.00
asigg  TOTAL DO PASSIVD m‘ﬁ'm 0.00
AS161 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO £838.989,80 0.00

Anexo 5 - Balango de 2020 da Empresa A

Fonte: IES 2020 da empresa A
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03-A | DEMONSTRAGAQ DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes
PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
) @
IASD01  Vendas e servigos prestados (M, 5, M) 892 25191
[ASD0Z  Subsidios & exploragho (M, 8, M) 101.642.18
Ganhosiperdas imputados de subsididrias. associadas e empreendimentos
[ASOD3  conjuntos (N, 5)
[ASDD4.  \ariaglo nos inventrios da produgio (M, 5, M) 25 713.79
lAS0D5  Trabalhos para a progria entidade (M, 5, M)
lAS0DE  Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (M, 5, M) 235 833 47
IASDOT  Fomecimentos e servipos externos (M, 8, M) 128.914 11
IASDDE  Gactos com o pesscal (N, 8, M) 500.914.16
[ASD08  Imparidade de inventarios (perdasireversdes) N, 5)
[AS010  Imparidade de dividas a receber (perdasireversties) N, S) 1.504.62
ASI11  Provisdes (aumeniosiredugties) (M, 8, M)
laspyz  Imparidade de investimentos néo deprecidveis/amortizaveis (perdasreversies) N, §)
AS013 Cuitras imparidades (perdasireverstes Vimparidades (perdasireversies) (S, M)
(utilizagio exclusiva pelas pequenss entidades & microentidades)
lASD14  Aumentosiredugdes de justo valor (N, 5)
la5015  OQutros rendimentos e ganhos (M, 5, M) 205182
lAS016  Owutros gastos e perdas (M, 5, M) 2 780 42
P Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos
(A5001+A5002 + ...+ ASO0S - ASD0 -... - AS013 + AS014 +A5015 - As01E) 11 S M) 62.603,02 0,00
IAS018  Gastosireversdes de degreciacio e de amortizagso (N, 8, M) 12.278.23
laso1e  Imparidade de investimentos deprecidveis/amortizéveis (perdas/reversbes) N, S)
| AS020 Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (N, 8, M)
[AS017 - ASO1E - AS018) 50.325,69 0,00
IASD21  Juros e rendimentos similares obtidos (N, 8, M)
IAS0Z2  Juros e gastos similares suportados (M, 5, M)
21.186,79
AS023 Resultado antes de impostos (M, 5, M)
[A5020 + AS021 - A5022) 29.138,90 0,00
la5024  Imposto sobre o rendimento do periodo (M, 5, M)
6.878,66
[AS0Z5 Resultado liquido do periodo (M, 5, M)
[A5023 - A5O24) 22 260,24 0,00
ASDZE Resultado das actividades descontinuadas (liguido de impostos) N, 5)
iod

incluide no resultado liguido do periedo

Anexo 6 - Demonstracéo de Resultados de 2020 da Empresa A

Fonte: IES 2020 da empresa A
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04-A | BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes
PERIODOS
ACTIVO N N-1
Activo ndo corente [0 (2)
AST Activos fixos tangiveis (N, S, M) 399.572.31
As5102 Propriedades de investimento (N, S}
A5103 Goodwill (N, §)
AS104 Activos intangiveis (M. 5. M)
A5105 Activos bicldgicos (N, S)
AS108 Participagtes financeiras - método da equivaléncia patrimaonial (N, 5)
As107 Participagtes financeiras - outros métodes (N, 5)
AS108 Accionistas/scios (N. 5. M)
A5109 Outros activos financeiros (N, 5)
A5110 Agtivos por impostos diferidos [N, 5)
A5111 Inyastimantns financeinne (@it s paiss pas g bt (5. M 1.137.50
ASt12 SOMA 400.709,81 0.00
Activo corrante
AS113 Inventérios (N. 5. M) 1.072.284 13
5118 Actives hioldgicos (N, 5)
AS115 Clientes (M, 5, M) 517.542,10
AS5116 Adiantamentos a fomecedores N, §)
AS11T Estado e outros entes pablicos (M. S. M) 46.627 .88
AS118 Accionistas/socios (N, 5§}
A5119 Cuiras contas a receber (N, 5} 096.598.18
A5120 Diferimentos (M, 5, M) 2.006.73
AS121 Activos financeiros detidos para negociagio (N, §) 4.374.23
A5122 Outros activos financaires (M, §) 502,29
A5123 Activos néo correntes defides para venda (M, 5)
A5124 Outros activos corentes (M}
AS125 Caixa & depdsitos bancarios (N. 5. M) 109.332.26
s SouA 1.849.267.80 0.00
asiz7 _TOTAL DO ACTIVO 2.249.977.61 0.00
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL FROPRIO
AS128 Capital realizado (M. 5, M) 530.000.,00
A5129 Acghes (guotas) pripnas (N, 5)
A5130 Outros instrumentos de capital proprio (M. 5. M) 292678
A5131 Prémios de emissio N, §)
A5132 Reservas legais (N, S, M) 11.269.41
A5133 Ouiras resevas (N. 8. M) 1.246.99
A5134 Resultados fransitados (N, 5, M) 204.588.69
A5135 Ajustamentos em activos financeiros N, 5}
A5136 Excedentss de revalorizagio (M, 5)
AS137 Cuitras variapbes no capital propric (M, S, M)
A5138 SOMA. 750.031.87 0,00
A5139 Resultado liguido do periodo (M. 5, M) 35.641.71
5140 Dividendes antecipados (N, §, M)
A5141  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 785.673.58 0.00
PASSIVO
Passivo ndo corrente
As142 Provistes (N. 8, M)
A5143 Financiamentos obtidos (N, 5. M) 194.953 .41
AS144 Responsabilidades por beneficios pés-emprego (M, 5)
A5145 Passivos por impostos diferidos (N, 5}
AS5148 Ouiras contas 8 pagar (N, 5, M)
A5147 SOMA 194.953.41 0.00
Passivo corrents
AS148 Fomecedores [N, 5, M) 723.661,10
A5149 Adiantamentos de cientes (N, §) 62.857.90
AS150 Estado e outros entes pdblicos (N, S. M) 7.033.47
AB151 Accionistas/sécios (N, §) 88.990.53
A5152 Financiamentos obtidos (N, 5) 303.112,36
AS153 Cwuitras contas 8 pagar (N, 5) 7711470
AS154 Diferimentos (N, 8, M) 6.580.56
AS155 Passivos financeiros detidos para negociagso (N, 5)
A5158 Qutros passivos financeiros (N, 5)
AS157 Passivos ndo correntes detidos para venda (N, 5)
A5158 Oulros passivos cormentes (M)
AS159 SOMA 1.269.350,62 0.00
A5160 TOTAL DO PASSIVG 1.464 304 03 0.00
AS181  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 2.249.977 61 0.00

Anexo 7 - Balanco de 2018 da Empresa B

Fonte: IES 2018 da empresa B
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03-A |

DEMONSTRAGAQ DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
(1) (2)
ASDO1  Vendas e servipos prestados N, 8, M)
- 1.621.421,00
ASD02  Subsidios & exploragdo (N, 5, M) 7.420 64
Ganhos/perdas imputados de subsididrias, sssociadas e empreendimentos
ASDD3  Conjunios (N, 8)
ASD04  ariagBo nos inventarios da produgéo N, 5, M)
AS00S  Trabalhos para & propria entidade N, 5, M)
AS008  Custo das mercadonias vendidas e das matérias consumidas N, 5, M) 579.511,75
IASDDT  Formecimentos & Serigos externos N, 5 M
s an 575.656,53
ASD08  Gastos com o pessoal N, 5 M
g s 360.757,71
ASD08  |mparidade de inventérios (perdas/reversbes) (N, 5)
|AS010  Imparidade de dividas 8 receber (perdasireverstes) N, 5)
-9.523,00
A5011  Provistes (sumentosiredugdes) N, 8, M}
5012 Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amertizéveis (perdasireversbes) N, S)
A5013 Du_ifsa |mpalidad_es {pardss.'rauersoas}l'l_mparidsds_s (perdasireverstas) (5. M)
(utilizagio exclusiva pelas pequenas enfidades @ microentidades)
ASD14  Aumentosireducbes de justo valor [N, 5)
AS015  Outros rendimentos e ganhos N, 5, M)
26.786,96
AS018 Outros gastos e perdas N, 8, M}
- 15.697,82
fangir Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos
(AS001 + ASODZ + ... + AS005 - ASD06G - ... - A5013 + AS014 + A5015 - ASO1E) (N, 5, M) 133_535'79 0,00
(AS018  Gastos/reversdes de depreci e de emartizacio N, 5 M
preciagie 3 (N, 5, M) 20.404,37
A5019 Imparidade de investimenios deprecidveis/amortizéveis (perdas/reversdes) N, §)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos)
AS020 N, 5 M
(ASO1T - AS018 - A5019) N, 5, ) 113.132,42 0,00
ASDZ!  Juros e rendimentos similares obtidos N, 5, M)
AS022  Juros e gastos similares suportados N, 5, M)
65.396,95
ASDZ3 Resultado antes de impostos N, 5, M)
(AS020 + AS021 - A5022) 47.735,47 0,00
ASD24  Imposto sobre o rendimento do perioda N, 5, M)
12.093,76
ASD2S Resultado liguido do periodo N, 5, M)
(A5023 - A5024) 35.641,71 0,00
AS026 Resultado das actividades descontinuadas (liquido de impostos) N, 5)

incluide no resultado liguido do pericdo

Anexo 8 - Demonstracéo de Resultados de 2018 da Empresa B

Fonte: IES 2018 da empresa B
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04-A | BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
ACTIVO N-1

Activo ndo corrente (1) (2)
ASA01 Activos fixos tangiveis (N, S, M) 416.128.67
As102 Propriedades de investimento (M. 8)
A5103 Goodwil (M, 8)
As104 Activos intangiveis (N. S, M)
AS105 Activos biolagicos (M, 8)
AS106 Parlicipacdes financairas - mélodo da equival®ncia patrimonial (N, 8)
As107 Participagdes - oulros métodos (N, 8)
AS108 Accionistasisocios (N. 5, M)
A5109 Oulros activos financeiros (M, 8)
ASM0  Activos porimpostos diferidos (N. §)
A5 | imentos financeims e peles pequenss enfiiades & mic (S, M) 1.900,01
= 418.028,68 0,00

Aclivo comente
A5113 Inventarios (N, S, M) 794.487.75
AS114 Activos biolagicos (N, 8)
A5115 Clientes M, 5, M 679.858,05
A5116 Adiantamentos a fomecedores (N, 8)
AS1T Estado & outros entes pdblicos (N, S, M) 51.834.62
AS11E Accionistas/sdcios (N, 8)
AS5119 Outrazs conlas a receber (N, 8) 161.650.16
AS120 Diferimentos N, S, M, 2.155.01
A1 Activos financeiros detidos para negociagio (N, 8) 4.027.72
A5122 Oulros activos financeiros (N, 8)
A5123 Aclivos ndo comentes detidos para venda (N, 8}
AS124 Oulros activos comrentes {(L)]
AS125 Caixa & depositos bancarios M. S, M, 27.018.88
5126 SOMA 1.721.032,18 0,00
Asizz TOTAL DO ACTIVO 2.139.060.87 0,00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL FROPRIO
AS128 Capital realizado (N, §, M) 530.000,00
AS129 Acgles (quolas) proprias (N, 8)
AS430 Outros instrumentos de capital propric (N, S, M) 2.926.78
AS131 Prémios de emissSo N, 8)
A5132 Reservas legais (N, 5, M) 13.069.41
A5133 Oulras reservas (N. 8, M) 1.246.99
AS134 Resultad ! (.S, M) 238.430,40
A5135 Ajustamantos em aclivos financeiros (N, 8)
A5136 Excedantes de revalorizagdo (N, 5)
AS137 Oulras variagdes no capital prépria (N, S, M)
As138 SOMA 785.673.58 0,00
AS139 Resultado liguido do pericdo (N, § M) 45.427.58
As140 Dividendos ipado (N, 8, M)
ASia1  TOTAL DO CAPITAL PROPRID 831.101,16 0,00
PASSIND

Passivo nao correnta
As14z Provisdes (N, S, M)
A5143 Financiamentos obtidos (N, S, M) 147.823.29
A5144 Responsabilidades por beneficios pds-emprago (N, 5}
AS145 Passivos por impostos diferidos (M, 8)
A5146 Oulras conlas a pagar (M, 5, M)
AS14T SOMA 147.823,29 0,00

Passivo cormante
AS14a Fomecadares (N, 5, M) 609.392,04
AS149 Adiantamentos de clientes (M, §) 183.790,35
AS150 Estado e outros entes piblicos (N, 8, M) 14.670.85
AS151 Accionistas/sdcios (M, 8} 460,50
A5152 Financiamentos oblidos (M, §) 245.528.53
A5153 Oufras conlas a pagar (N, 8) 91.462.99
A5154 Diferimenios (N, S, M) 14.831,16
A5155 Passivos financeiros detidos para negociagio N, 8)
A5156 Outros passivos financeiros N, §)
A5157 Passivos ndo correntes delidos para venda N, 8)
As158 Qulros passivos comentes M)
A5153 SOMA 1.160.136.42 0.00
AS160 TOTAL DO PASSIVO 1.307.959.71 0,00
AS461 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 2.139.060,87 0,00

Anexo 9 - Balanco de 2019 da Empresa B

Fonte: IES 2019 da empresa B
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03-A]

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
(1) (@)
ASO01  Vendas e servigos prestados N, 5, M}
1.710.726,74
AS002  Subsidios & exploragio (N, 8, M)
Ganhos'perdas impulados de subsididrias, associadas e empreendimentos
AS003  conjuntos (N, 8)
A5004 VariacHo nos inventarios da produgdo N, 5, M)
(AS005  Trabalhos para a propria entidade (N, 8, M)
AS006  Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (N, §, M) 504.982 66
AS007  Fornecimenios e servigos axlermnos N, 8, M} 405.063.02
AS008  Gasios com o pessoal (N, 8, M) 431.183.73
AS009  |mparidade de inventarios (perdasireversdes) (N, 8)
AS010  |mparidade de dividas a receber (perdasireversdes) (N, 8) 18.955.99
AS011  Provisbes (aumentosireduges) (N, 5, M)
AS012 Imparidade de investimentos ndo deprecidveislamortizévais (perdasireversbes) (N, 5)
asgqy  Outras imparidades (perdas/reversdes)imparidades (perdas/reversdes) (S, M)
{utilizagio exclusiva pelas paguenas entidades & microentidades) '
AS014  AumentosiredugSes de justo valor (N, 8)
AS015  Outros rendimentos e ganhos (N, 5, M) 21499 18
AS016  Outros gastos e perdas (N, 8, M)
159.583,13
- Resultado antes de depreciacdes, gastos de fi o @ impostos
(A5001+AS00Z + .. + ASOS - ASDOG - .. -ASD13 + A5014 + A5015 -asotey (o 5 M) 122.388,09 0,00
AS018  Gastos/reversdes de depreciagdo e de amorizagdo N, 5, M) 18.821.92
Asote  Imparidade de investimentos deprecidvei i is (p Ses) (N, 8)
AS020 Resultado operacional {antes de gastos de financiamento e impostos) (g )
(ASD1T - AS018 - A5019) o 103.566,17 0,00
AS021  Juros e rendimentos similares oblidos (N, 8, M)
A5022  Juwros e gasios similares suportados N, 5, M) 43.024.76
AS023 Resultado antes da impostos (N, 8, M)
(ASD20 + ASD21 - AS022) 60.541.41 0,00
A5024  Imposto sobre o rendimento do perioda (N, 5, M) 1511383
As025 Resultado liquido do periodo (N, S, M)
(A5D23 - A5024) 45.427,58 0,00
Resultado das activi d i (liquido de impostos)
Hoz incluido no resultado liquido do periodo (N, 8)

Anexo 10 - Demonstragao de Resultados de 2019 da Empresa B

Fonte: IES 2019 da empresa B
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04-A] BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
ACTVO N N-1

Aclivo ndo correnle ) (@)
As101 Activos fixos tangiveis (N, 8, M) 450.668,08
A5102 Propriedades de investiments (M. 8]
AS103 Goodwil (N, 8)
AS104. Aclivos intangiveis (N, S, M)
A5105 Activos biclégicos (N, 5)
AS106 Partici financeiras - método da equivaléncia patrimonial (N, §)
A5107 Parlicipages financeiras - outros métodos (N, 8)
AS108 Accionistasisocios (N, S, M)
A5109 Outros aclivos financeiros N, §)
A5110 Actives por impostos diferidos (N. §)
A5 i 15 financeirne (ilzacio ssrcivs pelas fcioriy E.ﬂ 3.071 -31
ASH2 SOMA 453.739,39 0,00

Aclivo corrents
A5113 Invenlarios N, 5, M 557.113.79
A5114 Activos bicldgicos N, §)
A5115 Clientes (N, S, M) 749.577 .85
A5116 Adiantamentos a formecedores (N, 8)
AS1T Eslado & oulros enles piblicos (N, S, M) 78.565,86
AS118 Accionislas/socios (N, §)
AS5119 Outras contas a receber (M, 5) 333.451.98
A5120 Diferimentos (N.S, M) 4.039,71
AS121 Activos financeiros detidos para negoc (N, §) 2.738,24
AS122 Qutros activos financeiros (N, §)
AS5123 Aclivas nSio correntes detidos para venda (N, 8)
AS124 Outros actives corrantes M)
A5125 Caixa e depdsitos bancérios (N, 5. M) 42.625,36
P SOMA 1.768.112,79 0,00
asizz__TOTAL DO ACTIVO 2.221.852,18 0.00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
As128 Capital realizado (N, S, M) 530.000,00
AS129 Acgbes (quotas) proprias M, 8)
AS130 QOutros instrumentos de capital proprio (N, 8, M) 2.926,78
AS5131 Prémics de emissio {!._51
A5132 Reservas legais {N, 5, M) 15.369,41
A5133 Oulras reservas (N, 8, M) 1.246.99
AS134 R itado (N, 5. M) 272.303.87
AS135 justamenios em aclivos financeiros (M, 8)
A5136 Excedentes de revalorizagao (M, 8)
A5137 Oulras variagies no capital proprio N, 5, M)
A5138 SOMA 821.847,05 0,00
AS5138 Resultado liguido do periodo (N, 8, M) 37.159,79
As140 Dividendes antecipados (N, 5, M)
A5141  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 859.006.,84 0.00
PASSNVD

Passivo ndo cormente
A5142 Provisies N, 5, M)
AS5143 Financiamentos ablidos N, 8, M) 266.463,87
AS144. Responsabilidades por beneficios pis-emprego (N, 8)
AS5145 Passivos por imposlos diferidos (N, §)
A5146 Oulras contas a pagar (N, 8, M)
AS147 SOMA 266.463.87 0.00

Passivo correnle
AS5148 Fornecedores (N, 8, M) 575.633,26
AS5148 Adiantamentos de clienles (M, 5) 157.215.18
AS5150 Estado e outros enles publicos (N, 5, M) 11.925,54
A5151 Accionislas/socios (M, 5)
A5152 Financiamentos obtidos (N, 5) 178.380.68
AS5153 Outras contas a pagar (N, 8) 82.188.24
A5154 Diferimentos (N, 8, M) 91.038,57
AS5155 Passivos financeiros detidos para negociagio (N, )
AS5156 Outros passivos financeiros (N, 8)
A5157 Passivos ndo correnles delidos para venda (M, 8)
AS5158 Outros passivos correntes M)
AS5159 SOMA 1.096.381.47 0.00
AS160  TOTAL DO PASSIVO 1.362.845,34 0,00
A5161 TOTAL DO CAFITAL PROPRIO E DO PASSIVO 2.221.852,18 0,00

Anexo 11 - Balango de 2020 da Empresa B

Fonte: IES 2020 da empresa B
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03-A]

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
1) (2)
AS001  \endas e sarvicos prestados (M. 5, M)
1.994.531,89
AS002  Subsidios & exploragio (M, S, M) 4.866,97
Ganhosiperdas imputados de subsididrias, associadas e empreandimentos
AS003 conjuntos N, 8)
AS004  Variagio nos invenlaros da produgdo M, 5, M)
AS5005  Trabalhos para a propria entidade (N, 8, M)
(AS006  Cuslo das mercadorias vendidas e das mabérias consumidas (M, 5, M) 684.763.58
AS00T  Fomecimentos e servigos extemos (M, S, M) 600.758.59
. 4
ASD0B  Gastos com o pessoal (M, 5, M) 484.387 .01
AS008  Imparidade de inventarios (perdasireversies) (N, §)
AS010  Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) (N, 8)
AS011  Provisdes (aumentosiredugdes) (M, S, M)
asgqz  Imparidade de inveslimentos ndo depreciaveis/amorlizaveis (perdasireversdas) (N, S)
+
Asgq3  Outras imparidades (perdasireversdes)imparidades (perdasireversies) (5. M)
{utilizagio exclusiva palas pag lidades & microenti
AS014  Aumeniosireductes de justo valor (N, 8)
AS015  Outros rendimentos e ganhos (M, 5, M)
48.397,13
AS016  Outros gastos e perdas (M, 5, M)
160.688,58
T antes de depreciagbes, gastos de financiamento e impostos
(AS5001 + ASD0Z +... + AS005 - AS006 - ... - A5013 + AS014 + AS015 - ASD16) (N. 5, M) 117.198.23 0,00
AS018  Gaslosireversbes de depreciagio e de amorlizago M, 5, M) 30.202 56
- 1
as1g  Imparidade de i los depraciave izdveis (p shes) N,S)
AS020 Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) N, 5, M)
(ASD17 - AS018 - A5019) 86.995,67 0,00
A5021  Juros e rendimentos similares oblidos (M, S, M)
AS022  Juros & gastos similares suporlados N, 8, M)
37.697 47
AS023 Resultado antes de impostos (M, S, M)
(A5020 + AS021 - AS022) 49.298,20 0,00
AS024  Imposls sobre o rendimenta do perioda M, 5, M)
12.138.41
AS025 Resultado liquido do periodo M, 5, M)
(AS023 - A5024) 37.159,79 0,00
A5026 Resultado das actividades inuadas (liquido de i ) IN,8)

incluide no resultado liquido do periodo

Anexo 12 - Demonstragao de Resultados de 2020 da Empresa B

Fonte: IES 2020 da empresa B
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04-A] BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
ACTIVO N N-1

Activo ndo corrente (1) (2)
A5101 Activos fixes tangiveis (N, 5, M) 298.500,99
A5102 Propri de invest , (N, §)
A5103 Goadwill (N, §)
A5104 Activos intangiveis (N, S. M) 8.069.47
A5105 Actives bisldgicas (N, §)
A5106 Participagdes financeiras - mélodo da equivaléncia patrimonial (N, 8)
A5107 Participacfes financeiras - outros mélodos (N, 8)
A5108 Accionistasisdcios (N, S, M)
A5109 Outros activos financeiros (N, 8)
[AS111 i 18 finanemiree (fipacin sedieivn polse il (5. M) 2.559,09
e SowA 300.129.,55 0,00

Aclive correnle
AS5113 Inventarios (N, 5, M) 49.389.90
A5114 Activos biokigicos (N, §)
AS115 Clientes N, S, M) 232.210,75
A5118 Adiantamentos a fornecedores (N, §)
AS117 Eslade & oulros entes plblicos (N. S, M)
AS118 ceioni i (N, 5) 1.000,00
A5119 Outras contas a receber (N, 8)
A5120 Diferimentos (N, S, M) 7.54317
A5121 Actives financeiros detidos para ne (N, §) 1.300,00
A5122 Outros aclivos financeiros (N, §) 50.000,00
A5123 Activos ndo correntes detidos para venda (N, §)
A5124 Outros aclivos correntes (M)
A5125 Caixa e depésitos bancarios (N, S, M) 90.246,84
A5126 SOMA 431.690,66 0,00
Asiz7 TOTAL DO ACTIVO 740.820.21 0.00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
|last2a Capital realizado N, 5, M) 7.000,00
A5129 Acghes (quatas) proprias (N, 8)
A5130 Qutros instrumentos de capital préprio N, S, M) 50.000,00
A5131 Prémios de emissao (N, §)
A5132 Reservas legais (N, 8, M) 5.967.58
A5133 Qulras resarvas (M, S, M)
A5134 Resultados transitados (N, S. M) 117.770,17
A5135 Ajustamentos em aclivos financeiros N, §)
A5136 Excedentas da ravalorizacio (N, 8)
AB137 Qutras variagbes no capital proprio (N, S, M)
A5138 SOMA 180.737,75 0,00
A5139 Resultado liquido do periodo (M, S, M) 22.555,29
As5140 Dividandos antecipados N, S, M
AS5181  TOTAL DO cmrf%pmo : : 203.293,04 0,00
PASSIVO

Passivo ndo corrente
A5142 Provisoes (N, 5, M)
A5143 Financiamentos obtidos (N, 5, M) 107.117.20
A514d Responsabilidades por beneficios pas-emprego N, §)
A5145 Passivos por imposlos diferidos (N, 8}
AS5146 QOutras contas a pagar (N, S, M)
AS147 SOMA 107.117.20 0,00

Passivo corrente
A5148 Fomecedores N, S, M) 274.813.81
A5149 Adiantamentos de clientes N, §)
AB150 Estade & oulras entes piblicos (N, S, M) 39.290,20
A5151 Accionistas/socios N, §)
A5152 Financi 1 oblidos (N, 8) 50.188.40
A5153 Qutras contas a pagar (N, 8) 66.117,56
A5154 Diferimentos (N, S, M)
A5155 Passivos financeiros detidos para negociacao (N, 8)
A5156 Outros passives financeiros (N, §)
AB15T Passivos ndo correnles detidos para venda (N, 8)
AS5158 Outros passivs correntes (M)
A5159 SOMA 430.409.97 0,00
A5160 TOTAL DO PASSIVO 537 52717 0.00
A5161 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 740.820,21 0,00

Anexo 13 - Balango de 2018 da Empresa C

Fonte: IES 2018 da empresa C
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03-A]

DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
1) (@)
(AS001 Vendas e servicos prestados N, 5, M)
o 1.206.890,58
(A5002  Subsidios 4 exploracio N, 5, M} 2.012.26
Ganhos/perdas impulados de subsididrias, associadas e empreendimentos
(AS003 conjuntos N, 5)
(AS004  ‘Variagdo nos invenlanos da produgdo N, 5, M} 11.240.05
AS005  Trabalhos para a propria entidade N, 5, M)
(A5006 Custo das mercadorias vendidas e das malérias consumidas N, 5, M) 532.233.29
[AS007 Fomecimenlos e servigos extemnos N, 5, M
i 220.796,64
(AS008 Gaslos com o pessoal N, 5, M}
o 373.850,76
(A5008  |mparidade de inventarios (perdasireversdes) (N, 8)
(AS010  |mparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) (N, 5)
(A5011  Provistes (aumentosiredugdes) N, §, M)
A5012 Imparidade de investi los N30 deprac i izavais (perdas) D) N, 5)
A5013 Du.l{as i i s (p eversBes | i : ip : shes) (s, M)
(utilizagdo exclusiva pelas pequenas entidades e microantidades )
[A5014  Aumentosireduches de justo valor N, 5)
(AS015  Oulros rendimentos & ganhos N, 5, M}
962,89
(AB016  Oulros gaslos e perdas. (N, §, M)
2.082,38
Resultado antes de depreciagdes, gastos de fi i ito e impost
AS017 (N, 5, M)
(A5001 + AS00Z + ... + AS005 - AS008 -...- A5013 + A5S014 + A5015 - A5016) 92.333.71 0,00
AS018  Gastos/reversdes de depreciacio e de amortizago (N, §, M)
o 59.140.84
asnte  |mparidade de i imentos depreci tizaveis (perdasireversdes) N, S)
85020 Resultade operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) N, 5, M}
(AS017 - A5018 - A5019) 33.192,87 0,00
(A5021  Juros e rendimenlos similares oblidas N, 5, M}
A5022  Juros e gaslos similares suportados N, 5, M}
3.906,06
A5023 Resultado antes de impostos (N, 5, M)
(A5020 + A5021 - A5022) 29.286,81 0,00
(AS024  |mposlo sobre o rendimento do periodo N, 5, M)
6.731,52
AS025 Resultado liquido do periodo N, 5, M)
(A5023 - A5024) 22.555,29 0,00
A5026 !?.usultado das aciivid;mes descontil (liquido de impostos) M, 5)
no liquide do p

Anexo 14 - Demonstracao de Resultados de 2018 da Empresa C

Fonte: IES 2018 da empresa C
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04-A I BALANCO - Periodos de 2010 e

PERIODOS
ACTIVO N N-1

Aclivo ndo cormente (W] 12)
A5101 Activos fixos tangiveis (N, 8, M) 311.671,41
Asi0z Propriedades de investimento (N. 8)
AS103 Goodwill (N, S)
As104 Activos intangiveis (N. 5. M} 5.303.08
A5105 Activos bioldgicos (M. 8)
A5106 P Ses financeiras - método da equivaléneia patrimaonial (N, S)
AS10T Participagfes financeiras - outros métodos (N, 8)
AS108 Accionistas/shcios (N. 5. M)
AS108 Outros activos fi (N, 5)
|AS10  Activos porimpostos diferidos (N, S)
| AS111 Investimentas financeirg pequense anfdedes (8. M) 3.398,47
|as112 SOMA 320.372,96 0,00

Aclivo corrente
AS113 Inventarios (N, 8, M) 75.173,26
A5114 Aclivos bioldgicos (N, 5)
AS115 Clientes (N, 5, M) 203.363,08
A5116 Adiantamentos a fornecedoras (N, §)
AS11T Estado & oulros entes piblicos (N, 8. M)
AS118 Accionistas/sacios (N, 8) 1.000,00
A5119 Outras contas a receber (M. 8) 3.930.05
A5120 Diferimentos (N.S, M) 5.403.29
A5121 Activos financeiros delidos para negoci (N. 5) 1.300,00
A5122 Outros actives financeiros (N. 8}
A5123 Aclivos ndo correntes delidos para venda (N, §)
AS5124 Outros activos correnles (M}
A5125 Caixa e deposilos bancarios (N, S, M) 162.325.84
| As126 SOMA 452.495,52 0,00
Asizr  TOTAL DO ACTIVO 772.868,48 0.00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
|As128 Capital realizado (N, 5, M) 7.000,00
AB129 Acgbes (quotas) proprias (N, 8)
| AS130 Outros instrumentos de capital propric (N, 5, M) 5{]000,00
A5131 Prémios de emissio (N, 8)
AS132 Reservas legais (N, &, M) 7.097,58
A5133 Qutras reservas (N, S, M)
A5134 Resultados transitados (N, S, M} 139.195.46
A5135 Ajustamentos em actives financeiros (N, 8)
A5136 Excedentes da revalorizacio (N, 8}
AS5137T Outras variagdes no capital proprio (N, 8, M)
A5138 SOoMA 203.293,04 0.00
A5139 Resullado liguido do periodo (M, 5, M) 16.376.99
Lk Dividendos antecipados (N, S, M)
A5181  TOTAL DO GAPITAL PROPRIO 219.670,03 0,00
PASSIVO

Passivo ndo cormente
AS142 Frovistes (N, 5, M)
A5143 Financiamentos obtidos (N, 5, M) 119.340,58
AS514d4 Responsabilidades por beneficios pds-emprego (N, 8)
A5145 Passivos por impostos diferidos (N, 8)
A5146 Outras conlas a pagar (N, 8, M)
AS14T SOMA 119.340,58 0,00

Passivo corrente
A5148 Formecedoras (N, &, M) 2??36?,83
A5148 Adiantameantos de clientes (N, 8)
A5150 Eslado & oulros entes piiblicos (N, 8, M) 35.731,77
A5151 Accionistas/sacios (N, §)
A5152 Financiamentos oblidos (N, §) 50.511.85
AS5153 Outras contas a pagar (N, 5) 67.113,68
A5154 Diferimentos (N, 8, M) 3.132.74
A5155 Passivos financeiros delidos para negociagio (N, §)
A5156 Outros passivos financeiros (N, 8)
A5157 Passivos ndo correntes detidos para venda (N, S)
A5158 Outros passivos correntes (M)
A5159 SOMA 433.857,87 0,00
Asi60  TOTAL DO PASSIVO 553.198,45 0,00
AS161 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 772.868,48 0,00

Anexo 15 - Balango de 2019 da Empresa C

Fonte: IES 2019 da empresa C

99



03-A]

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
(1) (2)
ASO01  Vendas & servigos prestados (N, S, M)
- 1.261.983,60
(AS002 Subsidios & exploracio N, 8, M) 8.392,08
Ganhosiperdas impulados de subsididrias, associadas e empreendimentos
ASO03  onjuntos IN,S)
ASO04  Variagdo nos inventdrios da produgdo N, 8, M) £.161.03
AS005  Trabalhos para a propria entidade (N, S, M)
[ASD06  Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas N, 5, M) 542 345 41
[AS007 Fornecimentos & sarvicos externos N, 8, M) 214.417 87
(ASO08  Gastos com o pessoal (N, S, M)
" 413.096,65
(A5009 |mparidade de inventirios (perdas/reversSes) (N, 8)
(A5010 Imparidade de dividas a receber (perdasireversdes) (N, 8)
10.958,93
AS011  Provisdes (aumentosiredugdes) N, S, M)
AS012 Imparidade de investimanios ndo deprecidvei mori is (perd rsbas) (N, S)
aspq3  ‘Outras imparidades (perdas/reversdes)/imparidades (perdasireverses) (8, M)
(utilizagio exclusiva pelas pequenas entidades e microentidades) ’
AS014  Aumeniosiredugdes de justo valor (N, 8)
(AS015  Outros rendimentos & ganhos N, 8, M)
8.713,01
(AS016  Outros gaslos e perdas N, 5, M)
4.079,66
antes de depreciagdes, gastos de to & impostos
b/ (AS001 + AS00Z +... + AS005 - AS006 - ... - AS013 + AS014 + AS015 - AS016) (N, S, W) 88.029,14 0,00
- 4 s
AS018  Gaslosireversdes de depreciagio e de amortizagdo N, 5, M) 62.525.02
aspqg mparidade de investimentos deprecidveis/amortizaveis (perdasireversGes) (N, 8)
AS020 Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) N, 8, M)
(AS01T - AS018 - A5019) 25.504,12 0,00
[A5021  Juros e rendimentos similares obtidos N, 8, M)
A5022  .Juros e gasios similares suportados N, 5, M)
3.414,79
AS023 Resultado antes de impostos N, 8, M)
(AS020 + ASD21 - AS022) 22.089,33 0,00
A5024 |mposto sobre o rendimento do periodo N, 5, M)
5.712,34
AS025 Resultado liquido do periodo N, 8, M)
{A5023 - A5D24) 16.376,99 0,00
A e no romuliado o do podiode e e
iquido do peri

Anexo 16 - Demonstragao de Resultados de 2019 da Empresa C

Fonte: IES 2019 da empresa C
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04-A ]

BALANGO - Periodos de 2010 e seguintes

Anexo 17 - Balango de 2020 da Empresa C

Fonte: IES 2020 da empresa C

101

PERIODOS
ACTIVO N N-1

Activo ndo corrente (1) 2)
AS101 Activos fixos tangiveis (N, 5, M) 254.689,16
AS102 Propriedades de investimento (N, 8)
AS103 Goodwill (N, 8)
As104 Activos intangiveis (N, & M) 2.536,69
AS105 Activos bioldgicos (N, 8)
AS106 Paricipacdas fi - método da equivaléncia patrimonial [N, )
AS107 Parficipacies financeiras - outros métodos (N. 8)
A5108 Accionistasisdcios (N. 5. M)
AS109 Outros aclivos financeiros (N, S)
AS110 Activos por impostos diferidos (N, §)
|AS111 | 15 financeiros | pequengs enjdades & (8. M) 4 186,17
ASH2. SOMA 261.412,02 0,00

Activo corrente
AS113 Inventarios (N, 5, M) 47.118,92
AS114 Activos biologicos (N, §)
AS115 Clientes (N, S, M) 206.690,91
AS11E Adiantamentos a formecedores u
AS117 Estado & outros entes puablicos (N, 5. M)
A5118 Accionistasisicios (N.8) 1.000,00
AS118 Cuitras conlas a receber (N. S) 1.809.09
AS120 Diferimentos (N, S, M) 4.933.70
AS1H1 Activos financeiros detidos para negociagio (N, §) 1 300,00
AS122 Outros aclivos financeiros (N, 8)
AS123 Activos ndo corrantes delidos para venda (N. 8)
AS124 Outros aclivos comentes (M}
A5125 Caixa & depdsitos bancarios (N, S, M) 333.965.15
(asazs SOMA 596.817,77 0,00
asizz  TOTAL DO ACTIVO 858.229,79 0,00

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAFITAL PROPRIO
AS128 Capital realizado (N, 5. M) 7.000,00
AS5129 Acpbes (quotas) proprias (N.8)
| AS130 Outros instrumentos de capital praprio (N, S, M) 50.000,00
AS13 Prémios de emissao (N, 8)
A5132 Reservas legais (N, S, M) 7.097.58
AS133 Outras reservas (N, 5. M)
AS134 Resultados transitados (N, S, M) 155.572.45
AS135 justamentos em activos financeiros (N, 5)
AS136 Excedentes de revalorizagio (N, 8)
AS137 Outras variagbes no capital proprio (N, S, M)
AS138 SOMA 219.670,03 0,00
AS139 ; liguido do periodo (N, 8, M) 57.127.57
AS5140 Dividendos anlecipados (N, 5, M)
A5141 TOTAL DO CAPITAL PROFPRIO 276 79?‘60 0‘m
PASSIVO

Passivo ndo correnta
AS142 Provisdes (N, 5, M)
AS143 Financiamentos oblidos (N, 8, M) 202.227 .18
AS144 Responsabilidades por baneficios pés-emprago (N, 8)
A5145 Passivos por impostos diferidos (N, S)
AS146 Qutras contas a pagar (N, 5, M)
As147 SOMA 202.227.18 0.00

Passivo corente
AS148 Formecedares (N, 8, M) 245.135,05
AS149 Adiantamantos de clientes (N, 8)
A5150 Estado e outros entes publicos (N, 5, M) 67.004,99
A5151 Accionistas/sicios (N, )
A5152 Financiamentos oblidos (N, ) 2.103,68
AS153 Outras contas a pagar (N, §) 64.961,29
AS154 Diferimentos (N, 8, M)
AS155 Passivos financeiros defides para negociagio (N. 8)
AS5156 Outros passives financairos (N, §)
AS157 Passivos ndo correnles defidos para venda (N, §)
AS158 Cuitros passives corentes (M)
A5159 SOMA 379.205,01 0,00
AS160  TOTAL DO PASSIVO 581.432,19 0,00
AS5161  TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 858.220,79 0,00
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS - Periodos de 2010 e seguintes

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS N N-1
1) (2)
A5001  Vendas e servicos prestados (N, §, M) 1.188.308.15
AS002 Subsidios a exploragio N, 5, M) 47.423 54
Ganhos/perdas ir de associadas @ empreendimentos
A5003 conmjuntos (N, 8)
AS004  \ariacho nos inventarios da produgio (M, 5, M) 11.018.28
A5005 Trabalhos para a propria entidade (M, 5, M) 500.00
3
AS006  Custo das mercadorias vendidas & das matérias consumidas (N, 8, M) 534.801.03
AS007 Fornecimentos e servigos externos (N, 5, M) 178.455.25
. 4
AS008 Gaslos com o pessoal (N, 5, M) 381.684 .93
AS008  Imparidade de inventdrios (perdasireversdes) N, 8)
AS010  Imparidade de dividas a receber (perdasireverstes) (N, §) 8.237 28
ASOM  Provistes (aumentosireducdes) (N, 8, M)
asg1z  Imparidade de investimentos n3o deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversdes) N, 5)
3
AS013 Outras imparidades (perdasireversdes)imparidades (perdas/reversdes) (S, M)
(utilizacdo exclusiva palas pequenas entidades & microantidadas) "
A5014  Aumentosiredugdes de justo valor (N, 8)
A5015 Oulros rendimentos e ganhos. (N, 5, M) 693.21
ASO16  Outros gastos e perdas (M, 5, M)
231287
Feer Resultado antes de dep gastos de i eimp
(AS001 + AS002 + ...+ AS005 -AS006 - ... -A5013 + ASD14 + ASD15- AS016) (M, S, M) 142‘451 82 D m
AS018  Gastosireversdes de depreciscio e de amorizacdo (M, 5, M) 65.539 46
asgig  Imparidade de investimentos depreciaveislamortizaveis (perdasireversies) (N, 5)
3
A5020 Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) N, S, M)
(AS017 - ASD1B - A5019) - 76.912,36 0,00
AS021  Juros e rendimentos similares oblidos N, 5, M)
AS5022  Juros e gastos similares suportados (N, 5, M)
3.316,71
As023 Resultado antes de impostos N, S, M)
(A5D20 + A5021 - A5022) 73.595,65 0,00
A5024  |mposlo sobre o rendimento do periodo (M, 5, M)
16.468,08
AS5025 Resultado liquido do periodo (N, S, M)
(A5023 - A5D24) 57.127 57 0,00
Aco2e Resultado das activi i (liquido de impostos) N, S)
incluido no resultado liquido do periodo i

Anexo 18 - Demonstracao de Resultados de 2020 da Empresa C

Fonte: IES 2020 da empresa C
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