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Editorial

O lançamento de cada revista científica é sempre motivo de aplauso. 
Afinal, estamos perante textos cujo objetivo é romper o isolamento da-
queles que ocupam grande parte da vida a investigar e construir novos 
conhecimentos. À GESTIN cumpre a divulgação do resultado de esfor-
ços e empenhos que, sem o seu interesse, ficariam restritos a uma minoria.

Esta Publicação aborda uma diversidade de temas, objetos de estudo 
no âmbito científico da Gestão e das Ciências Jurídicas.  

Saudamos os revisores científicos que selecionaram e aprovaram os 
textos submetidos, que agora damos a lume. 

Assim, neste número, podem ler-se:

Amélia Maria Martins Pires e Fernando José Peixinho de Araújo Ro-
drigues que analisam a EVOLUÇÃO PREVISÍVEL DA CONTABI-
LIDADE NO SETOR PÚBLICO EM PORTUGAL: UMA INTER-
PRETAÇÃO A PARTIR DO GRAU DE IMPLEMENTAÇÃO DAS 
PRINCIPAIS REFORMAS E DAS CARATERÍSTICAS DA EN-
VOLVENTE. Efetuam uma caraterização da situação da contabilidade 
do setor público, em Portugal; identificam recuos e avanços. Concluem 
que houve um conjunto de obstáculos à implementação dos normativos 
- Plano Oficial de Contabilidade Pública (1997) e Sistema de Normaliza-
ção Contabilística para a Administração Pública (2015) -.

Ana Bela Teixeira, Nuno Teixeira e Alexandra Galiano, em A DIVUL-
GAÇÃO DA INFORMAÇÃO DOS DERIVADOS FINANCEIROS 
SEGUNDO A IFRS 7: ESTUDO DAS EMPRESAS COTADAS NO 
PSI20 que estudam o impacto que a IFRS 7 surtiu, no relato financei-
ro das empresas portuguesas cotadas na Bolsa de Valores. O objetivo do 
artigo é analisar se a informação divulgada, no âmbito dos instrumentos 
financeiros derivados, corresponde ao previsto no normativo. Verificaram 
que as empresas investigadas divulgam a informação sobre os riscos a que 
estão expostas, bem como as políticas de gestão que executam, para redu-
zir os referidos riscos. Porém, nem sempre a informação é apresentada de 
acordo com o normativo.

Artur Santos, João Henriques & Miguel Lira em OS FUNDOS 
DISPONÍVEIS NO ÂMBITO DA LEI DOS COMPROMISSOS E 
DOS PAGAMENTOS EM ATRASO: O CASO DO MUNICÍPIO 
DE VILA NOVA DE POIARES (2012-2015) analisam a evolução dos 
fundos disponíveis do Município, com a entrada em vigor da referida lei. 
Concluem que a nova disposição legal obrigou a corrigir problemas fi-
nanceiros e que, apesar, do contexto vivido, a medida é encarada como 
positiva.

Carlos Alberto Fernandes Sampaio, José Manuel Hernández-Mo-
gollón & Ricardo Gouveia Rodrigues desenvolveram e validaram uma 
escala em DEVELOPING A MARKET ORIENTATION MEASU-
REMENT MODEL TAILORED TO THE HOTEL INDUSTRY. A 
ferramenta foi construída com base na revisão da literatura. Propõem um 
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modelo desenhado para a indústria hoteleira e demonstram que os resultados aferidos atestam a 
validade e fiabilidade da referida escala.

Cristiana Rocha & Neuza Ribeiro autoras de INTELIGÊNCIA EMOCIONAL E DESEM-
PENHO: O PAPEL MEDIADOR DO EMPENHAMENTO AFETIVO, examinam em que 
medida a inteligência emocional promove o desempenho individual, de forma direta e media-
da pelo empenhamento afetivo. Desenvolvem um questionário que aplicam a uma amostra de 
146 indivíduos; os resultados indicam que os indivíduos emocionalmente inteligentes estão mais 
afetivamente empenhados e, que de forma consequente, apresentam melhores desempenhos nas 
organizações.

O estudo elaborado por David Falcão centra-se em ALGUMAS NOTAS EXPLICATIVAS 
SOBRE O CONTRATO DE TRABALHO DO PRATICANTE DESPORTIVO AO ABRI-
GO DA NOVA LEI N.º 54/2017, DE 14 DE JULHO. O autor analisa as especificidades do 
contrato de trabalho do praticante desportivo no que respeita a: capacidade das partes, forma, 
duração, período experimental, deveres das partes, retribuição, tempo de trabalho, cedência, limi-
tação de trabalho e cessação.

Eugénia de Matos Pedro desenvolve o tema A GESTÃO DO CONHECIMENTO EM 
INSTITUIÇÕES DE ENSINO SUPERIOR: AUDITORIA À FACULDADE DE CIÊN-
CIAS DA SAÚDE DA UNIVERSIDADE DA BEIRA INTERIOR. Estuda a gestão do co-
nhecimento utilizando o conceito de auditoria do conhecimento e avalia o estado processos da 
referida gestão, na Faculdade de Ciências da Saúde da Universidade da Beira Interior. Conclui 
que esta instituição de ensino superior privilegia os processos de memorização, de transferência e 
aplicação do conhecimento.

José Maria Ramos, Oksandro Odisval Gonçalves & Rui Manuel de Sousa Fragoso estudam 
a POLÍTICA DE DEFESA DA CONCORRÊNCIA E A NOVA ECONOMIA INSTITU-
CIONAL: UMA ANÁLISE DA INDÚSTRIA DE PROTEÍNA ANIMAL BRASILEIRA. 
Debruçam-se sobre os contributos da Nova Economia Institucional na aplicação da política de 
defesa da concorrência, nas operações de concentração económica da indústria brasileira da pro-
teína animal.

João Lopes & Luís Farinha em UMA REVISÃO BIBLIOMÉTRICA BASEADA NO EM-
PREENDEDORISMO ACADÉMICO, consideraram 311 artigos da base de dados Web of 
Science e definiram 3 clusters: a) interação universidade-indústria; b) universidade empreende-
dora; c) empreendedorismo. Atestam que esta investigação pode ser um ponto de partida para 
outros estudos sobre o tema.

José Rodrigues reflete sobre a LIDERANÇA E SUCESSÃO EM CONTEXTO DE EM-
PRESAS FAMILIARES. Realiza uma revisão bibliográfica sobre os processos de sucessão nas 
empresas, recorre, ainda, a outros dados secundários e conclui que a maioria das empresas portu-
guesas, independentemente da dimensão ou idade, encara a sucessão como um evento e não como 
o processo que exige planeamento. Acrescenta que há um desconhecimento sobre este processo 
de sucessão.

Miguel Dinis Pestana Serra em EXERCÍCIO DAS RESPONSABILIDADES PAREN-
TAIS: - ALGUNS ELEMENTOS PROCESSUAIS E SUBSTANTIVOS, analisa questões 
substantivas e processuais relativas à prestação de alimentos, à guarda do menor e aos regimes de 
visita. Avalia, ainda, a questão da residência exclusiva e alternada, fundamentando a importância 
da aplicação da última.

Nuno Teixeira e Maria Lopes, debruçam-se sobre: IMPARIDADES: MATERIALIDADE E 
IMPACTO FISCAL NOS GRANDES CONTRIBUINTES DE CABO VERDE. Pretende-
ram conhecer a materialidade das perdas por imparidades registadas pelas empresas cabo-verdia-
nas, bem como analisar o seu impacto fiscal. Concluem que a grande maioria das empresas regista 
perdas por imparidades resultantes de dívidas a clientes e inventários. Revelam ainda que o valor 
das imparidades era materialmente relevante e tinha impacto a nível fiscal.
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Nuno Teixeira & Mendes Mirian apresentam o tema A AVALIAÇÃO DE INVESTIMEN-

TOS E A PROGRAMAÇÃO LINEAR. Consideraram que a programação linear contribui para 
a maximização da criação de valor. Efetuaram um estudo de caso a uma empresa. Os resultados 
evidenciam que a programação linear, e nomeadamente a aplicação do metodo simplex, poderá 
otimizar as decisões operacionais do negócio.

Rui Centeno Martins, em O PAPEL DA CONTABILIDADE DE GESTÃO NO SETOR 
VINÍCOLA concretiza uma revisão sistemática da literatura sobre contabilidade de gestão, no 
setor vinícola. A análise foi efetuada de acordo com um conjunto de pressupostos, tais como: os 
contextos investigados, as perspetivas teóricas, os métodos de investigação e as principais técnicas 
de análise de dados aplicadas ao tema. Conclui que este trabalho evidencia as lacunas existentes na 
literatura e que poderão ser objeto de estudo por outros investigadores interessados na área e setor. 

Sónia Isabel Duarte Vieira refletiu sobre A RELEVÂNCIA DO MARKETING RELA-
CIONAL E A SUA IMPORTÂNCIA NA FIDELIZAÇÃO DE CLIENTES NO SETOR DA 
SAÚDE NUMA REGIÃO DE PORTUGAL. Este estudo mostra o grau de fidelização de uten-
tes, no setor da saúde, em Portugal, na região do Baixo Alentejo através da análise de variáveis de 
marketing do relacionamento.

Por último queremos deixar uma palavra de apreço e agradecimento aos autores que oferece-
ram a sua inestimável colaboração enriquecendo com saber, reflexão e generosidade, este exemplar 
duplo da GESTIN.

 
Ana Rita Garcia

Diretora da Escola Superior de Gestão de Idanha-a-Nova



8



9

EVOLUÇÃO PREVISÍVEL DA CONTABILIDADE 
NO SETOR PÚBLICO EM PORTUGAL: 

UMA INTERPRETAÇÃO A PARTIR DO GRAU 
DE IMPLEMENTAÇÃO DAS PRINCIPAIS REFORMAS 

E DAS CARATERÍSTICAS DA ENVOLVENTE

PREDICTABLE ACCOUNTING DEVELOPMENTS IN THE PUBLIC 
SECTOR IN PORTUGAL: AN INTERPRETATION BASED ON THE 
DEGREE OF IMPLEMENTATION OF THE MAIN REFORMS AND 

OF THE ENVIRONMENTAL CHARACTERISTICS

Alzira Maria Ascensão Marques1; Fernando José Peixinho de Araújo Rodrigues2

Resumo

Porque o processo de interpretação do conhecimento contabilístico é conjeturado, isto 
é, as soluções contabilísticas tendem a responder às principais caraterísticas da envolvente 
e são por estas influenciadas, o objetivo geral deste estudo é o de procurar oferecer uma 
caracterização da situação atual da contabilidade no setor público em Portugal a partir das 
caraterísticas ou condicionalismos da envolvente, particularmente focada no último quartel 
do século XX, período em que o país viveu as suas principais reformas a este nível, desig-
nadamente a que decorreu da implementação do Plano Oficial de Contabilidade Pública 
(POCP), aprovado em 1997, e da publicação do Sistema de Normalização Contabilística 
para a Administração Pública (SNC-AP), em setembro de 2015. Digamos que o estudo 
pretende, com recurso a uma metodologia qualitativa e descritiva, suportada numa ampla 
revisão da literatura, oferecer um retrato daquele que foi o percurso da contabilidade pú-
blica em Portugal com o objetivo de identificar os principais avanços e recuos, fundamen-
talmente estes, atendendo a que cada uma dessas reformas não foram conseguidas nem no 
tempo nem ao ritmo esperados. Esta visão crítica e retrospetiva permite, adicionalmente, 
oferecer uma interpretação sobre aquela que se pensa que possa vir a ser a sua evolução num 
futuro próximo. Os resultados obtidos mostram que, ainda que as reformas em Portugal ao 
nível do setor público tenham sido produzidas e marcada pelo ritmo dos principais aconte-
cimentos, onde se inscrevem as demandas da envolvente, a verdade é que a cultura enraizada 
ao longo dos anos não permitiu perceber a sua essência e criou um conjunto de obstáculos 
à sua rápida implementação. 

Palavras-chave: contabilidade pública; reforma no setor público; perceção futura para con-
tabilidade pública; SNC-AP.

1   (amelia@ipb.pt) UNIAG, ESTiG- Instituto Politécnico de Bragança
2  (peixinho@ipb.pt) ESTiG- Instituto Politécnico de Bragança.
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Abstract

Because the process of interpretation of accounting knowledge is conjectured, the ac-
counting solutions tend to respond to the main characteristics of the environment and are 
influenced by them, the general objective of this study is to try to offer a characterization 
of the current accounting situation in the sector public in Portugal from the characteristics 
of the environment, particularly focused on the last quarter of the twentieth century, the 
period in which the country experienced its main reforms at this level, namely the one 
that resulted from the implementation of the Official Public Accounting Plan (POCP), 
approved in 1997, and the publication of the Accounting Standardization System for Pu-
blic Administration (SNC-AP), in September 2015. Using a qualitative and descriptive 
methodology supported by a broad literature review, the study intends offer a picture of 
the course of the public accounting in Portugal in order to identify the main advances and 
setbacks, fundamentally these, given that each of these reforms were not achieved in the 
time nor at the expected pace. This critical and retrospective view also allows us to offer an 
interpretation of what is thought to be its evolution in the near future. The results show 
that, although the reforms in Portugal at the level of the public sector have been produced 
and marked by the rhythm of the main events, where the demands of the surrounding are 
inscribed, the truth is that the culture rooted over the years did not allow to perceive its 
essence and created a set of obstacles to its rapid implementation.

Key-Word: Public accounting; reform public sector; perception for the public accounting 
in the future; SNC-AP.

1. Introdução

A evolução da regulamentação da contabilidade no setor público em Portugal não acompa-
nhou os avanços registados ao nível do setor privado. Durante todo o período em que o país viveu 
sob um regime político ditatorial, o designado “Estado Novo”, a contabilidade praticada no “Es-
tado” era exclusivamente unigráfica. Nesta fase, consequência do regime político então em vigor, 
marcado por uma certa “obscuridade”, e da técnica contabilística aplicável, a contabilidade pública 
apresentava um reduzido nível de exigência e de transparência. 

Assim, e ainda que em Portugal a contabilidade patrimonial tenha dado os seus primeiros 
passos em 1977, com a publicação do primeiro Plano Oficial de Contabilidade (POC), a reforma 
administrativa e financeira para o setor público só chegaria na sequência da adesão à então CEE, 
atual União Europeia (EU), ou seja, significativamente mais tarde do que no privado. Até ao final 
da década de oitenta do século XX a informação financeira preparada e disponibilizada pelos ser-
viços e demais entidades da Administração Pública (AP) apresentava um caráter eminentemente 
orçamental. O primeiro grande salto para a entrada numa nova era deu-se apenas no início dos 
anos 90 (século XX), com a publicação da Lei de Bases da Contabilidade Pública (LBCP) e da 
Reforma Administrativa e Financeira do Estado (RAFE) e, na sequência destas, com a aprovação, 
em 1997, do Plano Oficial de Contabilidade Pública (POCP). Porém, e não obstante os avanços 
registados, decorridos mais de vinte anos da sua publicação, os principais destaques que lhe têm 
sido feitos apontam, fundamentalmente, para as grandes dificuldades por si levantadas, traduzidas 
num reduzido, quando não mesmo deficiente, nível de implementação das reformas que se pro-
punham implementar. 

Em paralelo, a evolução registada aos mais variados níveis, fundamentalmente no plano da 
modernização das instituições e particularmente das necessidades de financiamento do Estado, 
fomentaram o aparecimento de novas necessidades e tornaram imperativa a implementação de 
um novo processo de modernização da gestão na AP. O regime contabilístico consubstanciado 
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no POCP e nas suas aplicações sectoriais, não obstante o seu meritório percurso e os avanços al-
cançados, é hoje manifestamente incapaz de responder às necessidades de um setor em mudança, 
pressionado pelas alterações sentidas e projetadas a nível internacional e onde a complexidade é 
grande e as exigências são ainda maiores. Esta nova circunstância precipitou e fomentou uma nova 
reforma na AP em Portugal, levando a Comissão de Normalização Contabilística (CNC) a dar 
início à preparação de um novo normativo para o setor público, que culminou em setembro de 
2015 com a publicação do Sistema de Normalização Contabilística para a Administração Pública 
(SNC-AP), um sistema contabilístico inspirado nas International Public Sector Accounting Stan-
dard (IPSAS), do International Public Sector Accounting Standard Board (IPSASB), e compatível 
com o Sistema de Normalização Contabilística (SNC), em vigor em Portugal desde 2010 para o 
setor privado. É neste âmbito que se desenvolve este trabalho, fundamentalmente centrado nas 
duas grandes reformas que marcaram a evolução da contabilidade pública em Portugal, o POCP 
e o SNC-AP, com o objetivo de procurar identificar os principais avanços e os seus constrangi-
mentos. Partindo duma interpretação crítica e retrospetiva sobre a evolução da contabilidade no 
setor público, fundamentalmente após o último quartel do século XX, procurar-se-á retratar o 
seu percurso para se caraterizar a situação atual e apresentar uma interpretação sobre aquela que se 
pensa que possa vir a ser a sua evolução futura. 

Para lhe dar resposta o trabalho, que se desenvolve com base numa metodologia qualitativa e 
descritiva, suportada numa revisão de literatura, desenvolve-se, para além desta introdução e res-
petivas conclusões, a partir dos seguintes pontos: (i) breve abordagem à evolução da contabilidade 
e aos seus condicionantes, com particular enfoque em Portugal; (ii) os determinantes da reforma 
da AP na sua relação com a mudança de paradigma contabilístico no setor; (iii) caracterização 
da situação atual a partir do grau de implementação das reformas e respetivos constrangimentos; 
e (iv) uma interpretação da evolução previsível a partir publicação do SNC-AP e das principais 
características da envolvente.

2.	 BREVE ABORDAGEM À EVOLUÇÃO DA CONTABILIDADE 
EM PORTUGAL A PARTIR DOS FUNDAMENTOS DA PRODUÇÃO 
NORMATIVA E DAS PRINCIPAIS CARATERÍSTICAS DA ENVOLVENTE  

Falar sob uma perspetiva histórica da contabilidade e respetivo normativo contabilístico em 
Portugal torna incontornável uma referência a Marquês de Pombal, seu grande impulsionador. 
As ineficiências então detetadas e alguma desorganização ao nível do sistema tributário (Franco, 
Paixão & Santos, 1993) precipitaram a implementação de um sistema contabilístico para as ati-
vidades do Estado (Gonçalves, Lira & Marques, 2013), através da institucionalização do Erário 
Régio (Carta de Lei de 22) que consubstanciou a implementação do método da Partida Dobrada 
(Gomes, 2007), uma evolução que revolucionaria o sistema de finanças públicas da época, que 
utilizava até então a partida simples ou unigráfica e fez do Erário Régio um marco tão importante 
quanto fundamental para o alicerçar do processo evolutivo da contabilidade em Portugal e, neste 
particular, da contabilidade pública (Lira, 2004). 

De referir, porém, que não obstante o facto das primeiras grandes referências à contabilidade 
datarem do século XVIII, apenas na segunda metade do século XX Portugal se permitiu assistir 
às grandes reformas que se produziram a esse nível (Caria & Rodrigues, 2014) e apenas no final 
dos anos setenta (último quartel desse século) passou a dispor de normativo contabilístico. Na 
verdade, o regime político que o país viveu até 1974 não só o deixou completamente isolado do 
resto do mundo como limitou a intervenção das associações de profissionais por não ser permitida 
a sua criação e desenvolvimento (Ferreira, 1984; Costa, 1995). A revolução de 1974 pôs fim a um 
longo período de isolamento, no plano político e internacional, e permitiu dar inicio a um novo 
ciclo, de abertura económica ao exterior, de liberalização das trocas comerciais e de preparação 
da adesão à então CEE, atual União Europeia (UE). O novo regime político então instituído 
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propiciou condições ao desenvolvimento económico e cultural e uma maior ligação e exposição 
ao exterior, criando também uma nova dinâmica e maiores necessidades. No plano interno o país 
passou por muitas e sucessivas reorganizações para responder às novas necessidades e que, ao nível 
contabilístico, conduziram à criação da CNC para encetar um processo de produção normativa 
cujos primeiros resultados se materializaram com a publicação do primeiro POC, em 1977. Com 
a consolidação do mercado europeu e o intensificar do processo de globalização chegam as primei-
ras influências internacionais, em particular as protagonizadas pelo IASC (atual IASB), que, de 
resto, a CNC sempre fez questão de procurar acompanhar (Ferreira & Regojo, 1996). O POC, 
que como consequência foi objeto de diferentes atualizações, representou até ao final da primeira 
década do século XXI o grande esteio da normalização contabilística em Portugal.

Digamos que a evolução e respetiva caracterização do sistema contabilístico não tem como 
não ser feita no âmbito de um conjunto de caraterísticas ou condicionantes da envolvente. A 
normalização contabilística, enquanto suporte do sistema contabilístico vigente, é o resultado 
da conjugação e interacção de um conjunto de fatores (internos e externos) que fazem do sis-
tema contabilístico “um todo” devidamente estruturado e organizado a partir da conjugação de 
diferentes características ou influências, sistematizadas com base em padrões de desenvolvimento 
económico (Gastil, 1978), convicções políticas, sistema legal (Muller, 1967) ou cultural (Kroeber 
& Kluckhohn, 1952). Por sua vez, e pelas mesmas razões, tais características justificam também 
a existência de diferenças, muitas das vezes significativas, ao nível dos sistemas contabilísticos. 
A observação das caraterísticas do sistema legal e da maior ou menor dimensão e influência das 
entidades reguladoras (Nobes, 1998) ou a cultura, razão das principais realizações distintivas do 
ser humano e o produto da sua ação, são também elementos condicionadores (Nobes & Parker, 
2006). Os gestores, movidos por diferentes valores, em função da envolvente do seu país, podem 
condicionar as suas ações ( Jaggi, 1975), pelo que os aspetos culturais surgem normalmente apre-
sentados como um dos elementos de maior influência no processo de preparação da informação 
financeira (Nobes & Parker, 2006). 

Decorre de todo o exposto que o processo de interpretação do conhecimento contabilístico é 
conjeturado porque as soluções contabilísticas respondem às principais caraterísticas da envolvente 
e são por estas influenciadas. A ideia de que a informação financeira deve ser igualmente útil para um 
conjunto alargado de utilizadores com interesses diversos não parece dispor de grande sustentação, 
não obstante ser sistematicamente utilizada pela teoria (Pires & Rodrigues, 2012). A contabilidade, 
enquanto ciência social, tem o homem por objeto, em si e relativamente aos seus atos, pelo que é 
no âmbito dos condicionalismos socioculturais que a mesma deve ser entendida. Enquanto ciên-
cia social, é aplicada e utilizada na resolução de problemas concretos (Schwes, 1991), ainda que a 
sua interpretação permita depreender que diferentes teorias conduzem a diferentes interpretações 
e, consequentemente, a resultados não inteiramente coincidentes (Kerlinger, 1980). Nesta circuns-
tância, a contabilidade coloca-se perante a necessidade de assumir a existência de condicionalismos 
decorrentes da sua natureza e suficientemente capazes de poderem comprometer uma interpretação 
e aplicação isentas do conhecimento disponível porquanto a procura de soluções para problemas 
concretos exige uma interpretação que é pessoal e condicionada ou influenciada pelos valores de 
quem a interpreta e pelas características dos agentes envolvidos.

Assim, e na sequência de um longo percurso levado a cabo pela EU, fundamentado na necessi-
dade de eliminar a diversidade de práticas contabilísticas, assistiu-se, nos diferentes Estados-mem-
bros, a uma reforma dos sistemas contabilísticos, tendo por base o preceituado no Regulamen-
to 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, consubstanciada na obrigatoriedade de 
aplicação do referencial do IASB, as International Accounting Standards/International Financial 
Reporting Standards (IAS/IFRS), a partir da conceção de um sistema contabilístico de aplicação 
vertical. Surge assim o SNC, em clara harmonia com o normativo internacional (IAS/IFRS) e 
em coerência com os principais instrumentos de harmonização contabilística comunitários, mas 
sem perder de vista os fatores que caracterizam a envolvente portuguesa. Não obstante o facto 
da contabilidade se pretender assumir como uma ciência informativa e de apoio ao processo de 
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tomada de decisão (Cunha & Silva, 2013), a verdade é que o tecido empresarial português é maio-
ritariamente formado por empresas de pequena dimensão e com necessidades informativas muito 
específicas (Pires & Rodrigues, 2011), o que justifica que o SNC se tenha apresentado como um 
sistema contabilístico de âmbito mais alargado (Pires & Rodrigues, 2012). Digamos que países 
com fatores culturais semelhantes apresentam sistemas contabilísticos idênticos (Choi, Frost & 
Meek, 1999; Cañibano & Mora, 2000; Alexander, Britton & Jorissen, 2003) e países com fatores 
diferentes, ainda que com sistemas contabilísticos idênticos, de que são exemplo os que integram 
a UE, continuam a apresentar diferenças porque a envolvente determina um padrão comporta-
mental (Pires & Rodrigues, 2011; Rodrigues, Pires & Pereira, 2014), ou seja, as caraterísticas 
socioculturais (Pires & Rodrigues, 2011; Nunes, Pires & Semedo, 2015) explicam, ou ajudam 
a entender, o facto de nas últimas décadas a economia portuguesa ter experimentado um ritmo 
de desenvolvimento significativo mas a normalização contabilística não o ter acompanhado. E 
isto é válido tanto para o setor privado quanto para o setor público porque os aspetos de nature-
za cultural devem ser estudados e interpretados à luz das particularidades ou especificidades do 
setor, que é em si mesmo um determinante das opções contabilísticas (Nunes, Pires & Semedo, 
2015). Assim, e ainda que a evolução do normativo contabilístico em Portugal apresente um ca-
ráter transversal, surge muito condicionada pelas caraterísticas da envolvente (interna e externa), 
que também explicam a existência de diferenças relativamente aos níveis de interiorização e im-
plementação efetiva das reformas.

3. A REFORMA DA ADMINISTRAÇÃO PÚBLICA EM PORTUGAL: 
PRINCIPAIS DETERMINANTES E SUA RELAÇÃO COM A MUDANÇA DE 
PARADIGMA CONTABILÍSTICO NO SETOR

Em termos históricos, a primeira grande viragem entre um Estado fundamentalmente preo-
cupado com o assegurar das questões relacionadas com a ordem pública, justiça e demais serviços 
fundamentais, para um Estado moderno e preocupado com as questões sociais verificou-se no pe-
ríodo após segunda grande guerra (Ribeiro, 2000), acontecimento que vem sendo apontado como 
ponto de viragem ou elemento impulsionador da reforma da AP na Europa (Pereirinha, 2008). 
De então para cá assistiu-se a mudanças que conduziram à construção de uma nova visão acerca 
do papel do Estado, levando a AP a registar desenvolvimentos significativos, alicerçados no cres-
cimento da atividade económica que permitiu o financiamento daquele que ficaria conhecido por 
“Estado social” (Marques & Almeida, 2001). Este rápido crescimento tornou obsoleto o modelo 
de gestão em vigor na AP (Rocha, 2009) e abriu caminho a novas abordagens e a novas formas de 
encarar os problemas. A dimensão e os custos a suportar com o Estado criaram um clima de insa-
tisfação geral em relação aos serviços públicos e à atuação dos Governos, um ganhar de consciência 
sobre a necessidade de se passar a dispor de um “Estado” bem governado e de um “Governo” forte 
e democrático, ao ponto de a qualidade dos serviços públicos se converter num assunto central 
das campanhas eleitorais na generalidade dos países desenvolvidos (Bovaird & Löffler, 2003). Um 
clima de insatisfação que não só precipitou mudanças na gestão como criou um ambiente propício 
ao ganhar de consciência que a AP deveria passar a adotar as práticas aplicáveis no setor privado 
(Dunsire & Hood, 1989; Hood, 1991; Moreira & Alves, 2009). 

Em paralelo, a Europa ensaia um modelo de convergência que, fruto da consolidação da UE, 
ganha uma tal dimensão que a obriga a intervir ao nível da Política Orçamental dos diferentes 
Estados-membros (Loureiro, 2008) e, para além de impulsionar o processo de harmonização e 
criação de sistemas de informação, aumenta os níveis de exigência em termos de transparência e 
fiabilidade da informação financeira, processo que foi adquirindo relevância crescente ao longo 
do tempo, nomeadamente após a criação da União Económica e Monetária (UEM), em 1999. 
Circunstâncias que tornam incontornável a necessidade de reformar o processo de gestão da AP 
e obrigam a melhorar o modelo de contabilidade em vigor no setor. Digamos que introduziram 
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a necessidade de credibilizar o processo de preparação e divulgação da informação financeira em 
vigor em cada Estado-membro, desencadeando algumas das remodelações que estão na base das 
principais reformas ocorridas na AP.

A necessidade de adotar no setor público português práticas de gestão aplicáveis ao privado 
coincidiu e foi impulsionada com a adesão à UE. As diferentes organizações sentiram-se pres-
sionadas pela envolvente a aumentar os seus níveis de eficiência e eficácia, levando à mudança de 
paradigma, a implementação da New Public Management (NPM), numa tentativa de inverter 
a tendência de crescimento dos gastos (Hood, 1991; Dunsire & Hood, 1989) com base na in-
trodução de políticas de gestão capazes de impulsionar a reforma do Estado e permitir a moder-
nização da AP (OCDE, 1995). O modelo de gestão até então em vigor, porque muito preso a 
uma abordagem legalista e fundamentalmente preocupado com a necessidade de fazer cumprir 
a lei, era manifestamente incapaz de dar resposta às exigências de uma economia desenvolvida e 
madura (Stoker, 2008; Carvalho, 2009). O ambiente passa a ser de mudança, de apelo à adoção 
de critérios que levem a uma gestão dos recursos mais equilibrada e com objetivos de equidade 
e de qualidade na prestação dos serviços (Correia, 2002), que passe a colocar uma maior ênfase 
nos resultados e em pressupostos de racionalidade, eficiência e eficácia (Hood, 1991). Diga-
mos que um outro olhar sobre a “coisa” pública e uma outra forma de governação, mais capaz 
de incentivar e proporcionar a participação e vigilância da sociedade civil, para o que se exige 
maior transparência para limitar abusos de poder político e mais accountability para permitir 
uma maior avaliação dos eleitos por parte dos eleitores (Dias & Moreira, 2008). Um novo 
paradigma, que envolve outros domínios, mas também outro tipo de implicações e exigências, 
nomeadamente um sentimento de missão e ética no serviço público (Moreira, 2009). Num 
contexto em que se tornou inevitável a necessidade de alterar o paradigma clássico de serviço 
público, forçoso se torna também a necessidade de implementar uma reforma do Estado e da 
AP (Bilhim, 2000; Moreira & Alves, 2009), no âmbito da qual deve ser entendida a reforma 
da contabilidade pública. Porém, e não obstante se reconhecer a pertinência desta reforma, a 
mudança de paradigma no setor público não surge como uma tarefa fácil, seja pela dificuldade 
em medir os serviços públicos em termos de eficiência e desempenho seja no plano da accoun-
tability (Simões, 2004). A sua implementação pressupõe a reorganização dos serviços públicos 
na sua dimensão operacional e cultural, uma vez que o modelo de gestão a implementar assen-
ta em critérios de maior transparência, accountability, participação e equidade, frente a uma 
dimensão que se fazia assentar exclusivamente em princípios de legalidade e excessivamente 
burocrática (Carapeto & Fonseca, 2006).

 

4. SITUAÇÃO ATUAL: BREVE CARACTERIZAÇÃO A PARTIR DO GRAU DE 
IMPLEMENTAÇÃO DA REFORMA ADMINISTRATIVA E FINANCEIRA DO 
ESTADO DOS ANOS 90 DO XX 

A envolvente em cada país surge caracterizada por um conjunto de fatores que determinam ou 
condicionam as opões a seguir e lhe conferem alguma individualidade. Assim, e ainda que os dife-
rentes países da OCDE partilhem objetivos, a hierarquia e alcance que se espera e determina para 
cada um são diferentes pelo que diferentes são também as formas escolhidas para os alcançar. Nes-
te sentido, é possível identificar diferenças ao nível dos modelos de gestão pública dos diferentes 
países (OCDE, 1995). Portugal, que integra os países latinos, apresenta um modelo de governo 
que assenta numa abordagem legalista e, por isso, muito preocupada com a necessidade de fazer 
cumprir a lei (Stoker, 2008; Carvalho, 2009). Um modelo de gestão pública normativa (Suleimen, 
2000), com origem na denominada corrente continental ou “roman law”, que determina a matriz 
e orientação de todo o sistema. 
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De um modo geral, todos os países da OCDE iniciaram um trabalho conducente à melhoria 

da qualidade dos serviços administrativos e financeiros do Estado (Pollitt & Bouckeart, 2004) e 
Portugal, que deu os seus primeiros passos na reforma da AP com a entrada na era democrática, 
fundamentalmente com a integração na EU, deu início à publicação de um conjunto de diplomas 
legais e que consubstanciam a reforma da contabilidade pública em Portugal (Caiado & Pinto, 
2002; Vieira & Jorge, 2010), com destaque para a LBCP (Lei n.º 8/90, de 20 de Fevereiro), para 
introduzir a contabilidade patrimonial, e para a RAFE (Decreto-Lei n.º 155/92, de 28 de julho), 
que criou as bases para a adoção de um novo regime financeiro e no âmbito da qual foram produ-
zidos vários documentos que incluem o POCP (Decreto-Lei n.º 232/97, de 3 de setembro). Um 
período de abundante produção legislativa que criou as bases para o aparecimento de um novo 
regime de contabilidade pública e para a instituição de um clima propício à mudança de para-
digma (Vieira & Jorge, 2010), na medida em que o sistema de contabilidade pública se centrava, 
até então, exclusivamente numa ótica de caixa (receita-despesa). De referir, a este respeito, que a 
evolução do normativo aplicável ao setor público em Portugal teve referenciais distintos no que 
se refere à sistematização da informação financeira. Até à aprovação do POCP caraterizou-se por 
assentar numa lógica exclusivamente orçamental (Pinto & Santos, 2005) e, com esta, de aplicação 
obrigatória a todos os serviços, organismos e instituições pertencentes à AP, deu-se uma verdadei-
ra reforma no modo de fazer a contabilidade e de a dar a conhecer. O POCP marca a passagem 
de uma contabilidade pública exclusivamente centrada na execução e controlo orçamental para 
um sistema que implementa na AP uma contabilidade patrimonial (Arnaboldi & Lapsley, 2009), 
numa clara aproximação à filosofia de relato financeiro em vigor no setor privado. 

De referir, porém, que o processo de adoção do POCP não foi fácil nem ocorreu no tempo 
esperado. A evolução registada ao nível da implementação do normativo aplicável ao setor públi-
co não acompanhou a do setor privado, ou pelo menos não ao mesmo ritmo. Ainda que se possa 
afirmar que Portugal tem registado alterações significativas ao nível da contabilidade pública, con-
cretizadas com a publicação de um conjunto de normativos que lhe foram acrescentando bastante 
utilidade, a verdade é que há ainda muito trabalho para fazer para que a informação produzida 
pelo setor cumpra com os objetivos a que preside, nomeadamente ao nível da contabilidade patri-
monial (Fernandes, 2009). As condições definidas na RAFE e entendidas como mínimas para se 
poder falar de accountability na AP demoraram a acontecer e talvez ainda hoje não seja possível 
falar de uma implementação plena. A CNCAP (2006) refere que a implementação do POCP 
esbarrou em problemas e dificuldades relacionadas com a inadequação dos sistemas informáticos 
e com a insuficiência de recursos humanos com qualificações, fazendo com que um processo que 
se esperava que estivesse completamente implementado em 2013 fosse uma realidade em poucas 
entidades (Vieira & Jorge, 2010; EUROSTAT, 2012) e, mesmo nessas, estivesse ainda por de-
monstrar que os objetivos haviam sido alcançados (Fernandes, 2009). Assim, e ainda que o POCP 
tenha exibido a primeira de muitas etapas necessárias para a total implementação da reforma da 
contabilidade pública em Portugal ( Jorge, 2003) e que, não sendo suficiente, represente as bases 
teóricas dessa reforma e a criação de condições mínimas necessárias à implementação da NPM, 
ficou aquém das expectativas. O processo de integração económica e monetária em vigor na Eu-
ropa requer mais e melhor informação e o aumento da transparência (Anselmi & Ponzo, 2009). 
No âmbito de todos estes constrangimentos cabe referir, ainda, que a Constituição da República 
Portuguesa (CRP) prevê a coexistência do setor público, privado, cooperativo e social (artigo 82º, 
n.º1) e que o setor público, constituído pelos meios cuja propriedade e gestão pertençam ao Esta-
do ou a entidades públicas (artigo 82º, n.º 2), pode ser dividido em setor público administrativo 
(SPA) e setor público empresarial (SPE). Facto relevante neste contexto porquanto o regime de 
contabilidade pública previsto no POCP se aplica apenas e só ao SPA, estando o SPE obrigado 
a aplicar o SNC. Vale tudo isto para dizer que para além do facto de no plano da implementação 
das reformas contabilísticas termos hoje uma AP aquém das expectativas, a diferentes velocidades 
e onde coexistem diferentes sistemas contabilísticos.
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5. EVOLUÇÃO PREVISÍVEL PARA A CONTABILIDADE NO SETOR 
PÚBLICO EM PORTUGAL: UMA INTERPRETAÇÃO A PARTIR DA 
PUBLICAÇÃO DO SNC-AP E DAS PRINCIPAIS CARACTERÍSTICAS DA 
ENVOLVENTE

As grandes reformas tendem a surgir na sequência de algum tipo de pressão, que não só as 
justifica como legitima, e sem a qual se instala como que uma espécie de ”ambiente” pouco ou nada 
recetivo à mudança (Oulasvirta, 2014). Neste sentido, as mudanças operadas ao nível da conta-
bilidade no setor público podem ser explicadas a partir de referências institucionais ou pressões 
exercidas pelas diferentes instituições (Lapsley, Mussary & Paulsson, 2009), pressionando no sen-
tido da implementação de reformas que, no caso português, podem ser entendidas como uma res-
posta à necessidade de abandonar práticas tradicionais e adotar um modelo de gestão centrado em 
critérios de maior racionalidade (eficiência e eficácia), como os impostos pela agenda da NPM, ou 
em resposta às pressões de organizações nacionais e supra nacionais (O`Donnell, 1991; Schom-
mer & Moraes, 2011; Oulasvirta, 2014) para reformar um sistema contabilístico que a própria or-
dem das coisas se encarregou de tornar obsoleto. Sob este ponto de vista, este processo de mudan-
ça, quer o que já aconteceu quer o que se adivinha que possa vir a ocorrer, pode ser interpretado 
com recurso à teoria institucional e da legitimidade, na medida em que ambas procuram explicar 
os processos de reforma a partir do exercício de “pressão” e a legitimá-los com base num suporte 
institucional. Neste sentido, a mudança de paradigma para acolher as práticas da NPM não é mais 
do que a resposta às demandas da envolvente e um bom exemplo de como a AP procurou reagir 
às pressões institucionais que foi sofrendo ao longo das últimas décadas. Por sua vez, as exigências 
ao nível da situação financeira de cada país tendem a ser cada vez maiores em resultado da pressão 
que continua a ser colocada no plano europeu e mundial (Carvalho, 2011). No caso português, a 
dependência de recurso permanente a financiamento externo e, inclusive, à intervenção de insti-
tuições internacionais no país (FMI; BC e CE), tem funcionado como elemento impulsionador 
quando não mesmo determinante das reformas (Gomes, Fernandes & Carvalho, 2011). 

Os últimos tempos têm sido muito marcados pelas influências de uma economia muito globa-
lizada e pela existência de compromissos supranacionais com os quais muitos países de encontram 
comprometidos, como é o caso de Portugal com as instituições da UE. Estes fatores, a par da 
reforma operada no setor privado, desencadearam e pressionaram no sentido de ser desenvolvido 
processo semelhante para o setor público, isto é, de se passar a acolher o referencial contabilístico 
internacional, as IPSAS do IPSASB, e assegurar a comparabilidade numa perspetiva transnacio-
nal ( Jorge, 2012). Um ambiente propício à consolidação da implementação na AP portuguesa 
de um sistema contabilístico alicerçado numa base de acréscimo (CNCP, 2013), consistente com 
o aplicável no setor privado (SNC) e com o referencial contabilístico internacional, as IPSAS. 
Neste âmbito, um conjunto de pressões supranacionais levam Portugal a reagir, pressionando-o 
no sentido de introduzir reformas que permitam acolher o conjunto de normas elaboradas para 
serem aplicadas por todas as entidades do setor público (IFAC, 2008) no sentido de assegurar a 
generalização do uso do pressuposto do acréscimo na preparação da informação financeira neste 
setor (Oulasvirta, 2014), o que viria a acontecer com a publicação do SNC-AP através do Decre-
to-Lei n.º 192/2015, de 11 de setembro.

Porém, a institucionalização das sucessivas reformas na AP portuguesa têm contado com al-
guns obstáculos e/ou dificuldades. Perceber as conquistas e o ritmo a que as mesmas foram conse-
guidas e implementadas pode ajudar a entender o que aconteceu e a projetar aquele que pode vir 
a ser o futuro próximo. São disso exemplo a mudança para o regime do acréscimo que, ainda que 
iniciada na década de noventa do século XX, está, ao que se sabe, num nível de implementação 
muito reduzido (Vieira & Jorge, 2010; EUROSTAT, 2012), ou o significativo grau de resistên-
cia às influências do normativo internacional (EUROSTAT, 2012), havendo, inclusive, alguma 
evidência de posições que lhe são bastante críticas (Oulasvirta, 2014) e que permitem antever 
algumas dificuldades relativamente aquele que venha a ser o caminho seguido para a sua imple-
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mentação em Portugal. Assim, e ainda que assumindo que a introdução do princípio do acréscimo 
não seja plenamente aceite e/ou possa ser mal compreendido por alguns dos agentes envolvidos 
e que na análise das contas das entidades públicas ainda possa continuar a prevalecer, por algum 
tempo, uma perspetiva orçamental, no pressuposto de serem apresentadas a um utilizador “tipo”, 
que neste caso é o Tribunal de Contas (Fernandes, 2009), acredita-se que com o tempo a periodi-
zação económica seja plenamente interiorizada e que outros utilizadores acabem por reconhecer 
utilidade  a este novo sistema.

Os desenvolvimentos a que temos vindo a assistir ao nível dos sistemas contabilísticos a apli-
car ao setor público, porque pensados na perspetiva da preparação e divulgação de informação 
alinhada com os propósitos definidos para a accountability (Prezewerski, 1998; Guthrie, Olson 
& Humphrey, 1999), ou seja, no sentido da adoção de páticas representativas de um acréscimo de 
qualidade na informação financeira a ser emitida pelos diferentes organismos públicos e que se es-
pera ver traduzidas em melhores decisões governamentais, quer relativamente à utilização dos re-
cursos públicos quer numa maior responsabilização dos compromissos e dos resultados das ações 
(Pérez & Hernandez, 2007) assim nos levam a crer. Porém, a resposta a estas necessidades parece 
difícil de alcançar porque envolve elevados níveis de transparência, algo difícil de se conseguir no 
setor público, seja pela quantidade de informação solicitada seja pela profusão de organismos que 
a solicita (O`Donnell, 1991; Schommer & Moraes, 2011) e num ambiente muito marcado por 
importantes mudanças tecnológicas, que não só impulsionam e possibilitam a satisfação de neces-
sidades mais amplas (Dooren, 2005) e direcionadas para as demandas de organizações mais mo-
dernas e atentas ( Jones & Pendlebury, 2010), como também a condicionam, pela falta de recursos 
materiais adequados, físicos e humanos, para as poder potenciar. É neste sentido que, não obstante 
a pertinência da publicação do SNC-AP e das pressões das diferentes instituições supranacionais 
para a sua implementação e entrada em funcionamento, que se acredita que tal facto possa estar 
muito mais dependente das condições existentes, quer no plano cultural, quer ao nível técnico (re-
cursos humanos e materiais) e de gestão (Gomes, et al., 2015). E tanto assim que se previa a sua en-
trada em vigor em janeiro de 2017, mas tal não aconteceu! Ainda que as reformas sejam explicadas 
em grande medida pela teoria, (institucional e da legitimidade), o seu conteúdo e implementação, 
fundamentalmente esta última, dependem em muito das condicionantes da envolvente, de onde 
sobressaem as características do próprio setor “Estado”. No âmbito de todos estes constrangimen-
tos, surge plausível questionar-se a adequabilidade da reforma, quer no que respeita ao seu conteú-
do quer ao momento ou timing definidos para a sua implementação. Se é verdade que a evidência 
disponível aponta para o facto de a mesma ter ficado aquém das expectativas nos países onde já foi 
implementada (Wynner, 2008; Lapsley, et al. 2009), legítimo se apresenta também questionar se 
o fracasso e a falta de entusiasmo não se ficaram a dever à sua inadequabilidade e intempestividade 
no quadro das características onde se quer ver implementada. É que a resolução de um qualquer 
problema na AP coloca-se sempre numa perspetiva mais complexa, por se tratar de uma realidade 
muito diferente e multidimensional. Uma coisa é saber identificar e analisar problemas de nature-
za administrativa e financeira e outra bem diferente é equacionar soluções e criar as condições para 
a sua boa implementação e sustentabilidade, conjugando a doutrina com as diferentes vontades 
que administram o “Estado” (Hill, 2005; Moreira & Alves, 2009). 

A reforma que se procura impor na AP exige uma maior racionalidade económica, uma gestão 
por objetivos, a realização de um maior “value for money”, o que só pode ser conseguido com 
maior rigor mas também com mais tempo, para que se produza uma mudança de mentalidade 
(Barbosa,1994). De contrário, a implementação encontrará sempre resistências, quer por parte 
dos que crêem que a implementação da contabilidade patrimonial acarreta riscos de manipulação, 
quando não mesmo impossibilidade de valorização dos bens públicos (Vannari & Nasi, 2008; 
Montesinos & Brusca, 2009), quer pela falta de recursos e competências no âmbito dos recursos 
humanos, ou pelo simples defraudar de expectativas que a reforma trouxe naqueles países onde já 
foi sendo implementada (Adam, Mussari & Jones, 2007).  
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Será que o facto de se ter procurado desenvolver e implementar no setor público um sistema 

que foi originalmente concebido e desenvolvido para o setor privado não justifica, em grande me-
dida, a falta de motivação e de resultados? Recordamos Barbosa (1994) que, a respeito da reforma 
empreendida nos anos noventa do século XX, defendeu que a implementação de um processo de 
reforma representa um verdadeiro “choque cultural”, pelo que é natural que decorra algum tempo 
até que a mesma seja efetivamente implementada por todos os organismos públicos. Ainda que 
a reforma se aprove por decreto, a sua implementação e, fundamentalmente, a interiorização dos 
seus objetivos, é um processo que requer tempo. Em Portugal, tal como nos demais países perten-
centes à denominada corrente continental, as alterações são desencadeadas com a publicação de 
normas legais. No entanto, não basta proceder à publicação de leis porque os aspetos de natureza 
cultural não mudam por decreto (Fernandes, 2009). Recorde-se que a cultura funciona como ele-
mento condicionador (Kroeber & Kluckhohn, 1952) e determinante para a definição dos valores 
de cada país que, por si, condicionam as ações ( Jaggi, 1975) e influenciam todo o processo de 
implementação e interpretação de um sistema contabilístico (Nobes & Parker, 2006).

A institucionalização de uma reforma é necessariamente uma etapa longa e fundamentalmen-
te orientada para a aceitação da mudança e para a existência de capacidade suficiente por parte 
do Governo e dos seus agentes para proceder à sua implementação (Bruns, 2014; Gomes et al., 
2015). Ainda que Lapsley, et al. (2009) ou Argento e Van Helden (2010) defendam que a mu-
dança de paradigma na AP se ficou a dever à implementação da NPM e à revolução tecnológica, 
para Oulasvirta (2014) a implementação e o sucesso de qualquer reforma no setor público estarão 
sempre dependentes da existência de pressões de natureza política, institucional e social. Impõe-se 
a criação de condições e motivações para a sua efetiva implementação através da participação de 
todos os agentes interessados (gestores, funcionários e cidadãos) (Fernandes, 2009).

Assim, e não obstante as dificuldades identificadas e que se acredita que possam vir a persistir 
no curto prazo, não podemos deixar de referir que a publicação do SNC-AP vem por fim a um 
período marcado pela vigência de um conjunto de normas dispersas, inconsistentes, fragmentadas 
e contraditórias, fundamentalmente a partir da entrada em vigor do SNC e da obrigatoriedade 
de algumas empresas da esfera da AP o passarem a adotar. Representa a tão desejada convergência 
do normativo da AP com o referencial contabilístico internacional (IAS/IFRS) e traduz a intro-
dução de um sistema contabilístico baseado em princípios. É, assim, uma importante reforma no 
âmbito do Estado, porque vem oferecer uma estrutura de relato orçamental e financeiro consis-
tente com o SNC e com as IPSAS, criando grandes expectativas no que respeita à sua capacidade 
para uniformizar procedimentos e assegurar maiores níveis de fiabilidade e transparência. Por 
tudo isto, a publicação do SNC-AP gerou um enorme entusiasmo, em grande medida movido 
pelo desígnio de ver eliminado da AP um modelo contabilístico desactualizado, desfragmentado 
e inconsistente. Nestes termos, e ainda que se anteveja que o processo de implementação será 
difícil, pelos factores que acabámos de aduzir, há também incentivos. Assumindo como pilares de 
uma boa governação a transparência e a responsabilização na gestão do dinheiro público, como 
pode este ser assegurado sem informação de qualidade e fornecida tempestivamente? Atendendo 
a que a avaliação da situação do Estado, no seu sentido mais lato, envolve a contabilidade nacional, 
sistema de informação que não só determina o uso do pressuposto da periodização económica 
como de um conjunto de regras internacionais, o Sistema Europeu de Contas (SEC) (Santos & 
Sarmento, 2009), como podo Portugal oferecer uma verdadeira contabilidade nacional sem im-
plementar esta reforma? Como preparar contabilidade nacional e responder adequadamente às 
exigências dos organismos supranacionais, de que são exemplo a CE, BC e FMI, com um sistema 
de contabilidade pública que se apresenta maioritariamente desenvolvido numa base de caixa? A 
aplicação de uma contabilidade de acréscimo de forma generalizada em toda a AP, tal como pre-
visto nas IPSAS e consagrado no SNC-AP, permitirá evoluir para a elaboração de contas de base 
macro (contabilidade nacional) e para a obtenção de uma informação mais comparável e útil. Por 
tudo isto, queremos acreditar que o panorama da contabilidade na AP portuguesa num futuro 
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muito próximo não pode ser outro que não seja a implementação generalizada do SNC-AP, ainda 
que a partir de um processo de adaptação e interiorização graduais.

6. CONCLUSÕES		

Recordamos que este trabalho foi desenvolvido com o objetivo de apresentar uma perspe-
tiva sobre a evolução previsível para a contabilidade no setor público em Portugal a partir da 
caracterização da situação atual e das principais caraterísticas ou condicionalismos da envolvente. 
A metodologia, de natureza qualitativa e reflexiva, a partir de uma extensa revisão de literatura, 
permitiu desenvolver uma interpretação crítica e algumas reflexões que conduziram às seguintes 
conclusões:

1.	 Que as principais reformas operadas ao nível da contabilidade em Portugal não são 
mais do que uma resposta às caraterísticas da envolvente, que não só pressionaram 
como dificultaram a sua implementação e, inclusive, impediram que os seus objetivos 
fossem completamente alcançados;

2.	 Ou seja, que Portugal, decorrente do contexto onde está integrado, foi ao longo dos 
últimos anos obrigado a realizar um conjunto de reformas assentes numa filosofia de 
gestão privada, mas que, fruto de condicionalismos vários, não só não foram fáceis de 
implementar (Benito, Montesinos & Bastida, 2008) como ainda não o foram na sua 
totalidade (Vieira & Jorge; EUROSTAT, 2012);

3.	 Nesta circunstância, as reformas operadas ao nível da contabilidade na AP portuguesa 
não são mais do que uma resposta às diferentes pressões da envolvente, que não só as 
justificam como lhe dão legitimidade (Lapsley et al., 2009);

4.	 A circunstância de Portugal se enquadrar na designada corrente continental, de na-
tureza muito legalista, tem feito com que, mesmo que diligenciando no sentido de 
se implementar na AP uma reforma alinhada com as mais recentes tendências inter-
nacionais, a sua implementação não tenha acontecido ao ritmo e no tempo desejado. 
Ainda que o normativo decorra de uma lei e a sua aplicação seja obrigatória, o caráter 
imperativo do normativo contabilístico tem sido “vencido” pelos condicionalismos da 
envolvente, nomeadamente os socioculturais, que determinam um padrão comporta-
mental (Pires & Rodrigues, 2011; Rodrigues, Pires & Pereira, 2014), e as especifici-
dades do setor (Nunes, Pires & Semedo, 2015), que explicam ou ajudam a entender o 
facto de nas últimas décadas se ter assistido a reformas significativas no setor público 
mas o seu grau de implementação ter ficado aquém das expectativas (Vieira & Jorge, 
2010; EUROSTAT, 2012);

5.	 Isto é, que a implementação de uma reforma exige mudança de mentalidades e tempo 
suficiente para que os diferentes intervenientes lhe reconheçam utilidade, pelo que em 
Portugal o caráter imperativo do normativo contabilístico parece ter sido “vencido” 
pelos condicionalismos da envolvente;

6.	 Que a literatura disponível aponta, ainda, para a falta de evidência suficiente relativa-
mente à eficácia dos sistemas de contabilidade pública de base patrimonial (Lapsley, 
et al. 2009), ou seja, que o conhecimento acerca dos benefícios que um sistema conta-
bilístico desta natureza possa aportar a este setor são ainda reduzidos (Wynner, 2008) 
pela pouca investigação de que se dispõe nesta matéria (Gomes, et al. 2015);

7.	 Que a implementação de uma reforma exige mudança de mentalidades (Barbosa, 
1994) e tempo suficiente para que os diferentes intervenientes, nomeadamente os 
stakeholders, lhe reconheçam utilidade (Fernandes, 2009). Assim, e não obstante a 
existência de um ambiente favorável ao desenvolvimento do processo de harmoniza-
ção para a introdução das IPSAS, onde se inspira o SNC-AP, a verdade é que a sua 
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adoção não só não tem sido linear como objeto de muitas críticas (Gomes, et al. 2015);

8.	 Não obstante isso, o SNC-AP consubstancia um sistema que vem eliminar inconsis-
tências normativas, aumentar a fiabilidade e a transparência e, desta forma, contribuir 
para maiores níveis de eficiência e eficácia que geralmente se esperam obter com a 
informação financeira; 

9.	 Nesta circunstância, a sua implementação assegurará as condições de base para que a 
produção de informação financeira na AP satisfaça os requisitos e as necessidades dos 
utentes dessa informação e, muito particularmente, das organizações a quem compete 
zelar pela disciplina da atividade financeira do Estado;

10.	Acredita-se, por isso, que a sua implementação venha a acontecer num futuro muito 
breve porque a avaliação da situação do Estado, no seu sentido mais lato, envolve a 
contabilidade nacional, sistema de informação que não só determina o uso do pres-
suposto da periodização económica como de um conjunto de regras internacionais 
(SEC) (Santos & Sarmento, 2009). A aplicação de uma contabilidade de acréscimo de 
forma generalizada em toda a AP, tal como consagrado no SNC-AP, permitirá evoluir 
para a elaboração de contas de base macro (contabilidade nacional) e para a obtenção 
de uma informação mais comparável, real e útil.

De referir, porém, que estas conclusões devem ser interpretadas no âmbito de um conjunto de 
limitações que marcaram a elaboração desta investigação. Tratando-se de um estudo qualitativo 
e fundamentalmente assente em revisão de literatura, o cumprimento do seu objetivo surge limi-
tado e/ou condicionado ao conhecimento dos investigadores e ao reduzido número de trabalhos 
efetuados em Portugal na área da contabilidade, fundamentalmente a quase inexistência de traba-
lhos sobre o SNC-AP. Estas limitações criam, porém, oportunidades de investigação futura. Neste 
âmbito sugere-se a realização de outros estudos que ofereçam não só uma avaliação dos resultados 
efetivos da implementação do SNC-AP como alguma evidência sobre o uso dado pelos diferentes 
interessados (gestores, políticos ou a sociedade civil) à informação financeira, tendo em conta a 
qualidade do modelo de reporting previsto e a sua utilidade para suportar o processo de tomada 
de decisão. 
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A DIVULGAÇÃO DA INFORMAÇÃO 
DOS DERIVADOS FINANCEIROS SEGUNDO A IFRS 7: 

ESTUDO DAS EMPRESAS COTADAS NO PSI20

DISCLOSURE OF FINANCIAL DERIVATIVE ACCORDING 
TO IFRS 7: STUDY OF COMPANIES COUNTED IN PSI20

Ana Bela Teixeira1 Nuno Teixeira2 Alexandra Galiano 3

Resumo

A presente investigação tem por objetivo verificar o impacto que a entrada em vigor da 
IFRS 7 teve no relato financeiro das empresas portuguesas cotadas em Bolsa de valores, no 
que diz respeito, à informação relatada sobre os instrumentos financeiros derivados. Assim, 
pretendeu-se verificar se a informação divulgada no âmbito dos instrumentos financeiros 
derivados correspondia ao previsto no normativo.

Para a realização do trabalho, analisaram-se as notas explicativas às demonstrações fi-
nanceiras das 10 empresas não financeiras constantes no índice bolsista PSI 20, durante o 
triénio de 2006 a 2008, tendo-se comparado posteriormente com o relato que realizaram 
em 2014.

Os resultados de investigação evidenciaram que de uma forma geral, as empresas da 
amostra divulgam informação sobre os riscos aos quais estão expostas, assim como as suas 
políticas de gestão dos respetivos riscos. Porém, no que diz respeito ao cumprimento dos 
requisitos de divulgação de informação exigidos pela IFRS 7, concluiu-se que, embora o 
relato financeiro tenha melhorado bastante nos anos posteriores a 2007 (ano da entrada em 
vigor da norma), nem todas as empresas divulgam a informação de acordo com o normati-
vo, nomeadamente ao nível da utilização dos instrumentos derivados e da contabilidade de 
cobertura efetuada.

Palavras-chaves: gestão do risco, instrumentos financeiros derivados, contabilidade de co-
bertura.

Abstract

This research aims to determine the impact that IFRS 7 had in financial reporting of 
listed Portuguese companies in Stock Exchange with respect the reported information on 
derivative financial instruments. So, the aim was to verify that the information disclosed in 
the context of derivative financial instruments correspond to the provisions of normative.

To carry out the work, we analyzed the notes to the financial statements of 10 non-
-financial companies listed on the stock exchange index, PSI 20, during the 2006-2008 
triennium, having then compared to the reporting done in 2014 by these companies.

1   ana.bela.teixeira@esce.ips.pt ESCE – IPS
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The research results showed that, in general, the companies in the sample disclosure 

information about the risks they are exposed to, as well as their risk management policies. 
However, with regard to compliance with the disclosure requirements required by IFRS 7, 
it was concluded that, although the financial reporting improved significantly in the years 
after 2007 (year of entry into force of the standards), not all companies disclose the infor-
mation in accordance with the regulations, namely regarding the use of derivative instru-
ments and hedge accounting.

Key-words: risk management, derivatives financial instruments, hedge accounting

1. Introdução

A transparência do relato financeiro é uma das exigências no âmbito da harmonização con-
tabilística. Nesse sentido, a informação divulgada pelas empresas deve estar bem explícita para 
que as diferentes partes interessadas não tenham dificuldade em analisá-la e tomar decisões 
sem reservas. Assim, foram emitidas normas internacionais de contabilidade que representam a 
estrutura conceptual que as empresas devem implementar na elaboração dos seus relatos finan-
ceiros, nomeadamente as que possuam títulos cotados em Bolsa.

A IFRS (International Financial Reporting Standard) 7 – Instrumentos financeiros: Di-
vulgações é uma norma de relato financeiro que foi publicada com o objetivo de garantir 
que a informação divulgada no âmbito dos instrumentos financeiros permita aos stakeholders 
conhecer a sua importância no desempenho e estrutura financeira das empresas. Por outro 
lado, a norma permite, ainda, aos stakeholders avaliar o modo de gestão dos riscos, a sua natu-
reza e extensão, bem como, identificar os riscos a que as empresas estão expostas no que diz 
respeito, à utilização dos instrumentos financeiros derivados.

Assim, o presente estudo tem como objetivo verificar o impacto da entrada em vigor da norma 
internacional de contabilidade IFRS 7, no relato financeiro das empresas portuguesas cotadas em 
Bolsa de valores, nomeadamente, ao nível da informação divulgada no âmbito dos instrumentos 
financeiros derivados utilizados. Pretende-se assim, contribuir para um maior conhecimento por 
parte dos stakeholders, sobre o modo como as principais empresas portuguesas estão a divulgar a 
informação sobre os derivados financeiros e os riscos associados a estes instrumentos.

O estudo, vai ser realizado através da análise das notas explicativas das demonstrações finan-
ceiras das 10 empresas não financeiras constantes no índice bolsista PSI 20, durante o triénio de 
2006 a 2008 (a norma entrou em vigor em 2007), tendo-se comparado posteriormente com o 
relato realizado em 2014 por essas empresas.

Em termos de estrutura, o estudo para além da atual introdução, contém mais 2 capítulos 
principais, o enquadramento teórico e o estudo empírico. Assim, no enquadramento teórico, é 
abordado o enquadramento normativo e alguns estudos realizados sobre a divulgação da informa-
ção associada ao uso dos derivados financeiros. No capítulo relativo ao estudo empírico, são refe-
ridos mais pormenorizadamente os objetivos e metodologia de investigação, são descritas as em-
presas que constituem a amostra e, por fim, são apresentados os resultados de investigação sobre a 
informação divulgada pelas empresas, tendo em consideração o normativo aplicável. O trabalho 
termina com as conclusões, onde são referidos os principais contributos do estudo realizado.
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2.	 Enquadramento Teórico 

2.1.	Normativo aplicável

A IFRS 7 é uma norma de relato financeiro cujo âmbito se insere na divulgação da infor-
mação sobre os instrumentos financeiros, incluindo os derivados. É um normativo que contém 
os requisitos que são exigidos às entidades para divulgarem informação, no que diz respeito aos 
instrumentos financeiros. Assim, esta norma tem os seguintes objetivos: 

-	 Permitir às várias partes interessadas que tenham a plena noção do significado dos 
instrumentos financeiros para o desempenho da entidade; e 

-	 Assegurar o conhecimento da natureza dos riscos, da sua extensão e do modo como a 
entidade gere esses riscos (IFRS 7, 2006). 

Por outras palavras, o primeiro objetivo da IFRS 7 está relacionado com o facto de a entidade 
utilizar instrumentos financeiros e o impacto que estes têm no desempenho financeiro da empre-
sa. Basicamente, procura-se estabelecer procedimentos para a divulgação da informação sobre os 
instrumentos financeiros utilizados e qual o seu peso no desempenho financeiro da empresa.

O segundo objetivo da norma exige que a informação tenha teor quantitativo e qualitativo, 
estando relacionado com a identificação dos riscos e do modo de como é feita a gestão desses ris-
cos. Na informação qualitativa exige-se que seja divulgada a seguinte informação (IFRS 7, 2006):

-	 Exposição total ao risco e a sua origem;
-	 Métodos de mensuração;
-	 Contabilidade de cobertura;
-	 Políticas contabilísticas adotadas na gestão dos riscos associados aos derivados finan-

ceiros;
-	 Métodos e procedimentos adotados no cálculo do justo valor; e
-	 Alterações nos itens anteriores.

Na informação quantitativa é exigido que se divulgue, para cada tipo de risco (risco de crédito, 
liquidez, de mercado, taxa de juro e cambial), um resumo quantitativo da exposição ao risco a que 
a empresa está exposta, devido à contratação dos instrumentos derivados financeiros. Essa infor-
mação deverá ser obtida internamente na empresa. Para além disso, a norma refere a necessidade 
de se realizar uma análise de sensibilidade ou do valor em risco (Value- At- Risk) para se aferir o 
impacto patrimonial da oscilação de variáveis importantes para o negócio (exemplo: câmbios e 
taxa de juro).

Esta norma entrou em vigor a partir de 1 de janeiro de 2007, o que significa que desde esse 
ano, as entidades cotadas em Bolsa de Valores devem cumprir os seus requisitos (IFRS 7, 2006).

No que concerne aos derivados financeiros a IFRS 7 exige que se divulgue: políticas con-
tabilísticas (§21), base de mensuração (§21), contabilidade de cobertura (§22), métodos e pro-
cedimentos adotados na mensuração do justo valor (§27), riscos resultantes da contratação dos 
derivados financeiros (§33) e políticas adotadas na gestão dos riscos resultantes da contratação dos 
derivados financeiros (§33). Como tal, a IFRS 7 “aplica-se a todos os riscos que surgem de todos 
os instrumentos financeiros, incluindo aqueles que não são reconhecidos na Demonstração da 
Posição Financeira” (Costa, 2017:46).

Ainda de acordo com Costa (2017:35), a “Contabilidade de Cobertura (“Hedge Accounting”) 
é frequentemente vista como uma correção de deficiências nos requisitos contabilísticos que, de 
outra forma, se aplicariam em cada etapa da relação de cobertura”. 

Assim, no que diz respeito à contabilidade de cobertura são exigidas informações gerais e es-
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pecíficas para cada tipo de cobertura realizada, nomeadamente, do justo valor, de fluxos de caixa 
e de investimentos líquidos em unidades operacionais estrangeiras. Costa (2017:47), refere que a 
contabilidade de cobertura “permite alterações contabilísticas no reconhecimento dos resultados 
dos itens cobertos e/ou dos instrumentos de cobertura, levantando questões de volatilidade que 
poderão surgir nos resultados caso a cobertura não seja aplicada como tal”.

Ao nível do primeiro objetivo da norma, a divulgação sobre os instrumentos financeiros deri-
vados não depende exclusivamente da IFRS 7. A divulgação de informação sobre esses instrumen-
tos deve igualmente respeitar os requisitos previstos ainda na IFRS 9 – Instrumentos Financeiros: 
Classificação e Mensuração (Ferreira, 2011).

A IFRS 9 – Instrumentos Financeiros: Classificação e Mensuração é a norma que faseada-
mente foi substituindo a IAS 39 devido à complexidade que esta última norma apresentava face à 
utilização dos instrumentos financeiros (Pulido, 2012). 

O objetivo da IFRS 9 é simplificar e reduzir a complexidade associada à utilização dos instru-
mentos financeiros e isso, engloba os derivados financeiros, que são objeto deste estudo, permi-
tindo que os instrumentos financeiros passem a ser contabilizados de 2 formas: ao justo valor e ao 
custo amortizado.

Esta norma, foi introduzida faseadamente, ou seja, o IASB calendarizou a introdução desse 
normativo desde 2009 até 1 de janeiro de 2013 (aplicação obrigatória por parte das empresas), 
tendo sido adotadas as seguintes fases (Ferreira, 2011): 

-	 1º fase: Classificação e mensuração de ativos e passivos financeiros;
-	 2º fase: Imparidade (Definir a metodologia para avaliar a imparidade dos instrumen-

tos financeiros derivados), e
-	 3º fase: Contabilidade de cobertura de riscos (Hedge Accounting). 

Em relação aos ativos financeiros a norma veio reduzir a complexidade inerente à contabili-
zação dos instrumentos financeiros, reduzindo o número de classes, de 4 para 2, onde se conta-
bilizam os instrumentos e, por outro lado, veio reduzir ainda o número de instrumentos que são 
contabilizados ao justo valor. Aos passivos financeiros apenas se acresceu o facto de poderem ser 
contabilizados também ao justo valor. Caso se verifiquem variações provocadas por alterações no 
risco de crédito por parte do emitente, essas variações devem ser reconhecidas na demonstração 
de resultados. Quanto à imparidade dos instrumentos financeiros, abrangendo os derivados, o 
novo normativo permite que a imparidade seja mensurada ao custo amortizado, cujas potenciais 
perdas devem ser consideradas no cálculo da taxa efetiva. Deste modo, as perdas de imparidade 
são reconhecidas ao longo da vida do instrumento financeiro, o que anteriormente não se previa 
com a IAS 39 (Pulido, 2012).

Assim, uma entidade deve identificar os riscos que enfrenta no seu quotidiano, deve analisá-los 
e, face a esses riscos, pode recorrer aos instrumentos financeiros derivados como meio de cobertu-
ra. No entanto, em virtude da existência de diferentes stakeholders com interesses na atividade, as 
empresas devem transmitir ou comunicar o que foi feito (passado) e o que pretendem fazer (futu-
ro). Nesse sentido, a norma internacional IFRS 7, auxiliando-se da IFRS 9, vem apresentar uma 
base conceptual para que todas as empresas apresentem consistentemente as suas informações no 
âmbito dos instrumentos financeiros, contemplando entre outros, os requisitos de divulgação de 
informação dos instrumentos financeiros derivados (IFRS 7, 2006).

No ponto seguinte do estudo, apresentam-se os resultados de vários estudos que observaram 
a divulgação da informação sobre os instrumentos financeiros, com especial incidência sobre os 
instrumentos derivados.
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2.2.	Estudos realizados sobre a divulgação da informação na utilização 
de instrumentos financeiros derivados

No âmbito dos derivados financeiros, muitos são os estudos que têm sido desenvolvidos em 
torno desta temática.

Alguns estudos procuram identificar os derivados financeiros que são utilizados pelas empre-
sas de determinado país; outros procuram aferir o uso e o impacto das normas internacionais no 
âmbito da divulgação de informação sobre os derivados financeiros e noutros, procurou-se com-
parar empresas de diferentes países para verificar qual a relação entre nacionalidades e divulgação 
de informação dos derivados financeiros. 

No entanto, mesmo que o propósito do estudo seja diferente, alguns autores têm opiniões ou 
conclusões análogas. Isto é, afirmam que a aplicação dos normativos, na totalidade, é difícil e o uso 
dos derivados financeiros não se verifica em todas as amostras analisadas, por várias razões: 

-	 Normativos recentes e com várias atualizações; 
-	 Falta de formação dos profissionais;
-	 Complexidade dos derivados financeiros, e
-	 Reduzido número de operações que exijam o recurso aos derivados financeiros.

Bodnar, et al. (2001) realizaram um estudo cujo objetivo foi o de comparar o uso dos de-
rivados financeiros, na cobertura dos riscos, por parte de empresas americanas e holandesas. A 
amostra foi composta por 267 empresas americanas e 84 holandesas às quais foi aplicado um 
questionário. Com este estudo os autores obtiveram as seguintes conclusões: as empresas holan-
desas utilizam mais derivados financeiros para a cobertura dos riscos a que estão expostas, nomea-
damente sobre o risco cambial, porque as empresas americanas procuram não realizar operações 
em moeda estrangeira e porque existe uma maior exigência no que diz respeito a divulgação da 
informação sobre os derivados financeiros. Já as empresas holandesas por operarem com moedas 
diferentes da sua estão mais expostas ao risco cambial, logo utilizam mais derivados; as empresas 
americanas negoceiam ou contratam derivados financeiros na Bolsa e as holandesas contratam 
mais no mercado de balcão ou Over-The-Counter.

Darós e Borba (2005) obtiveram evidências diferentes. O objetivo do estudo foi identificar 
como são divulgadas nas demonstrações financeiras, as informações sobre os instrumentos finan-
ceiros derivados, uma vez que estes não fazem parte da atividade operacional de uma empresa não 
financeira. Para este estudo, a amostra foi composta por 20 empresas não financeiras brasileiras, 
tendo sido recolhidos os dados no site da Comissão de Valores Mobiliários. Através da elaboração 
de um mapa com itens fundamentados nas normas sobre os derivados financeiros, os autores ana-
lisaram as demonstrações financeiras, de modo a verificar se existiam evidências de informações 
do tipo: se divulgam o uso dos derivados financeiros e as políticas de divulgação dos objetivos, 
finalidades e intenções com o uso dos instrumentos financeiros derivados. 12 empresas (60%) da 
amostra divulgam o uso dos derivados. Porém, o estudo conclui ainda que 40% das empresas da 
amostra (8 empresas) mencionam de forma clara a sua intenção de não utilizar os produtos finan-
ceiros, não sendo sempre explícita a razão para tal decisão. 

Pereira (2008) procurou pesquisar se existe relação ou não entre as variáveis de desempenho 
financeiro e a informação que é divulgada. A conclusão obtida foi que existia uma relação positiva 
entre o nível da informação divulgada e as variáveis de desempenho financeiro (lucro e rendibili-
dade), o que sucedia em função do interesse dos administradores em reportar melhores resultados 
aos acionistas e às outras partes interessadas.

O trabalho de Murcia (2009) verificou que a variável dimensão teria uma relação positiva com 
a informação divulgada na medida em que, empresas maiores possuem maior procura de infor-
mações por parte das várias partes interessadas, e possuem departamentos de contabilidade mais 
qualificados na elaboração do relato financeiro. 
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Um outro estudo desenvolvido por Mapurunga et al., (2011), teve como objetivo verificar se o 

nível da informação que é divulgada está relacionado com as caraterísticas económicas das empresas. 
O estudo contou com uma amostra aleatória de 75 empresas. A metodologia aplicada foi a análise 
descritiva com abordagem quantitativa das demonstrações financeiras e das respetivas notas expli-
cativas de 2010 e foi utilizado ainda o teste estatístico ANACOR. A principal conclusão a que os 
autores chegaram foi de que existe uma forte associação entre as caraterísticas económicas e o nível 
de informação divulgada, no que diz respeito ao uso dos derivados financeiros. Ou seja, um maior 
nível de divulgação sobre instrumentos financeiros derivados está positivamente relacionado com 
as variáveis “Dimensão” e “Lucro”. Por outro lado, o estudo não verificou relação significativa face 
aos atributos ‘Endividamento’. Mupurunga et al. (2011) concluíram também que nenhuma das 75 
empresas não financeiras constituintes da amostra divulgava nos seus relatórios e contas a informa-
ção conforme as exigências da norma. Dos 30 itens de evidenciação que constituíram a métrica, 
verificaram que somente 11 desses itens foram divulgados por mais de 50% das empresas da amostra. 

O estudo publicado em 2014 da autoria de Kozarević, et al., obteve algumas conclusões di-
ferentes que justificam a menor utilização de instrumentos derivados: fraco desenvolvimento do 
mercado de derivados na Bósnia Herzgovina, falta de conhecimento por parte dos gestores fi-
nanceiros sobre a questão dos instrumentos financeiros derivados, dificuldade na interpretação 
das normas internacionais de contabilidade e o facto das instituições financeiras serem os únicos 
fornecedores desse tipo de produtos financeiros, limitava a oferta junto das empresas.

	 Silva e Alves (2014) centraram-se na análise da informação sobre o risco contido nos 
relatórios anuais de contas no período de 2008 a 2010, cuja amostra foi composta por empresas 
do setor do retalho alimentar em Portugal e em Espanha. A metodologia aplicada foi o estudo de 
caso, com recurso à análise de conteúdo. Os autores pretenderam verificar se existe relação entre 
as variáveis dimensão e risco e o nível de divulgação de informação sobre o risco efetuado nos rela-
tórios e contas destas empresas. Os resultados do estudo revelaram que, em relação à amostra em 
causa, as empresas portuguesas relatam mais informação sobre o risco nos seus relatórios e contas 
que as empresas espanholas. Foi ainda evidenciado que, o risco mais divulgado pelas empresas da 
amostra era o risco financeiro. Constatou-se ainda que, não parece existir relação entre a dimensão 
ou o risco e o nível de divulgação de informação sobre o risco.

Outra investigação desenvolvida por Nunes (2014) teve como objetivo, a divulgação de infor-
mação no âmbito dos derivados financeiros e de testar as variáveis que possam justificar a divulgação 
da informação nesse âmbito. A amostra contou com empresas do setor da indústria, cotadas no PSI 
20 de 2010 a 2012. A metodologia aplicada para a análise do estudo empírico foi o paradigma posi-
tivista, tendo sido elaborada uma tabela com os índices de divulgação dos requisitos da IFRS 7, espe-
cíficos dos derivados financeiros. As conclusões obtidas na investigação demonstram que os sistemas 
de incentivos para os gestores das empresas podem ser um fator explicativo do nível de informação 
que é divulgada pelas empresas.

Vojackova (2015) estudou as empresas de produção de energia na República Checa e verificou 
que a divulgação de informação sobre os instrumentos financeiros era feita na generalidade de 
acordo com os itens da IFRS 7. Contudo as empresas que efetuavam operações com contratos de 
derivados apresentavam um menor nível de divulgação de informação que as restantes.

Tahat et al. (2016) estudaram o nível de divulgação de informação segundo a IFRS 7 de 87 
empresas da Jordânia cotadas em bolsa e concluíram que a qualidade da informação divulgada 
melhorou bastante após a entrada em vigor da norma. A título de exemplo, verificaram que antes 
da IFRS 7 apenas 30% das empresas divulgava a informação de acordo com os itens previstos na 
norma e que nos anos seguintes essa percentagem era de 47%. Constataram também, que as em-
presas financeiras eram as que respeitavam mais a norma, uma vez que cerca de 70% das entidades 
estudadas divulgavam a informação de acordo com os itens da IFRS 7.

Já Allini et al. (2017), compararam a divulgação de informação dos itens previstos na IFRS 7 
de várias entidades bancárias de diferentes países europeus (Itália, França, Espanha, Alemanha e 
Reino Unido) e verificaram que haviam diferenças substancias nas práticas de divulgação de infor-
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mação sobre o risco o que tornava muito difícil a comparação da prestação de contas. 

Com base nos estudos apresentados podemos obter diferentes perspetivas sobre o tema em estudo.
Por exemplo, verifica-se que empresas que realizam operações em moeda diferente da sua, es-

tando por isso expostas ao risco cambial, utilizam mais derivados financeiros para a cobertura dos 
riscos e que, nos países onde há uma maior exigência no que concerne à divulgação da informação 
no âmbito dos derivados financeiros, as empresas evitam utilizá-los para a cobertura dos seus riscos.

Outros autores concluíram através das suas pesquisas que, embora as empresas cumpram os 
requisitos das normas internacionais, divulguem o uso dos derivados na cobertura dos riscos ou 
informem a sua intenção de não utilizar esses produtos financeiros, há também empresas que di-
vulgam informação, que não é tão esclarecedora, não cumprindo os requesitos do normativo.

Há, ainda estudos que apontam que, a dimensão de uma empresa é uma variável que tem uma 
relação positiva com a informação que é divulgada, ou seja, empresas de maior dimensão divulgam 
mais informação do que empresas de menor dimensão. Contudo, outros estudos afirmam que não 
existe relação entre o risco, a dimensão e a informação que é divulgada.

Finalmente, há estudos que concluíram que em alguns países o uso dos derivados é reduzido, 
porque a sua oferta é limitada e há falta de conhecimento por parte dos gestores financeiros quan-
to aos benefícios/vantagens que podem proporcionar na cobertura dos riscos. Em simultâneo, 
outros trabalhos associam o nível de divulgação de informação sobre os derivados aos sistemas de 
incentivos dos gestores.

Concluindo, parecem existir vários fatores que condicionam a utilização dos instrumentos 
financeiros derivados, bem como a divulgação de informação associada, que em alguns casos não 
cumpre na totalidade os requisitos das normas internacionais de contabilidade.

3.	 Estudo empírico das empresas não financeiras cotadas no PSI 20 

3.1.	 Objetivo do estudo/investigação

O atual estudo tem como objetivo, verificar o impacto da entrada em vigor da IFRS 7 na 
divulgação de informação sobre os instrumentos financeiros derivados, no relato financeiro das 
empresas portuguesas cotadas na Bolsa.

Para atingir tal objetivo, o trabalho irá assentar na análise da divulgação de informação sobre 
os instrumentos financeiros derivados, verificando a sua conformidade face ao normativo em vi-
gor.

3.2.	Metodologia de estudo/investigação 

A IFRS 7 é uma norma internacional de contabilidade que está inserida no âmbito dos instru-
mentos financeiros, e que foi especificamente desenvolvida para definir os requisitos que são exigi-
dos sobre a informação que deve ser divulgada sobre eles. Para além disso, a sua aplicação deve ser 
complementada com a IFRS 9 porque também aborda os requisitos de divulgação e mensuração 
dos instrumentos financeiros (Ferreira, 2011).

Atendendo aos objetivos definidos inicialmente para o presente estudo, a metodologia es-
colhida foi a análise de conteúdo dos dados que constam nos relatórios e contas das empresas 
cotadas em Bolsa, por estas estarem abrangidas pelos normativos internacionais de contabilidade 
e porque a sua documentação económica e financeira está disponível para consulta pública. 

Para a realização do estudo, foi elaborada uma check-list com os requisitos da IFRS 7, (jun-
tamente com a IFRS 9) que deverão ser cumpridos pelas empresas nos seus relatórios e contas. 
Assim, pretende-se quantificar a frequência de ocorrência dos requisitos definidos, nos relatórios 
e contas das empresas analisadas.
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A amostra é composta por empresas que fizeram parte do PSI 20, antes e após a entrada em 

vigor da norma, de forma a verificar-se a evolução da divulgação de informação. Destaca-se que, 
não foram consideradas na amostra estudada, empresas financeiras, em virtude de estas terem 
requisitos de divulgação e mensuração específicos. 

Em termos de dados, foram analisados os relatórios e contas de 2006, 2007 e 2008, e em porme-
nor as notas explicativas no anexo. A análise destes 3 anos permitiu observar a evolução da divulga-
ção da informação após a entrada em vigor da norma. De seguida, para termos uma visão mais alar-
gada sobre o conteúdo dos relatórios e contas, analisou-se o ano de 2014 verificando-se as principais 
alterações ocorridas na divulgação de informação sobre os derivados financeiros. Esta informação foi 
obtida através do site oficial da Comissão de Mercado e Valores Mobiliários (CMVM).

Para a seleção da amostra as empresas foram selecionadas a partir do índice bolsista PSI 20, em 
virtude de incluir as maiores empresas nacionais e, a dimensão de acordo com os estudos analisa-
dos, é um dos critérios para haver maior divulgação de informação.

Em análise estarão as empresas cujos títulos estiveram incluídos no PSI 20 de 2006 a 2008. O 
ano de 2014 serviu para verificar a evolução do cumprimento dos requisitos desde a entrada em 
vigor da IFRS 7. Assim, a constituição da amostra passou pelas seguintes etapas:

-	 Identificação das empresas cotadas no PSI 20;
-	 Identificação das empresas cotadas no PSI 20 durante o triénio 2006 – 2008; e
-	 Exclusão das empresas financeiras.

Assim, a amostra é composta pelas seguintes empresas (tab. 1):

Relativamente aos dados analisados, optou-se, por uma questão de obtenção de informação 
mais rica sobre a utilização de instrumentos financeiros derivados, pela análise das contas con-
solidadas das SGPS, que contemplam dados de todas as empresas dos grupos económicos que 
constituem a amostra.

Tal como anteriormente referido, foi elaborada uma check-list onde constam os requisitos so-
bre instrumentos financeiros derivados, constantes no normativo. Assim sendo, para classificar 
a informação divulgada pelas empresas da amostra, verificou-se se estavam a ser cumpridos os 
requisitos da IFRS 7 e da IFRS 9, de acordo com os itens definidos no estudo de Nunes (2014).

Assim, na tabela 2 apresenta-se a check-list onde constam os requisitos sobre os derivados exi-
gidos pelas IFRS 7 e IFRS 9, e considerados pela autora referida, que serviram de base para ana-
lisar se nas notas explicativas a informação estava a ser divulgada de acordo com o normativo e a 
respetiva evolução nos relatórios e contas. 

Tabela 1: Lista de empresas não financeiras selecionadas do PSI 20 (2006 a 2008)

	 Empresas	 Setor de atividade

	 Altri, SGPS, S.A.	 Indústria
	 Brisa, S.A.	 Indústria
	 Cimpor, SGPS, S.A.	 Transformação
	 EDP – Energias de Portugal, S.A.	 Transformação
	 Jerónimo Martins, SGPS, S.A.	 Distribuição alimentar e serviços
	 Mota Engil, SGPS, S.A.	 Construção
	 Portugal Telecom, SGPS, S.A.	 Serviços
	 Semapa, SGPS, S.A.	 Indústria
	 Sonae, SGPS, S.A.	 Serviços
	 Sonaecom, SGPS, S.A.	 Telecomunicações

Fonte: Elaboração própria
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Tabela 2: Informação a divulgar sobre os derivados financeiros segundo as IFRS7 e IFRS 9

ID	 Requisitos

Políticas contabilísticas no âmbito dos instrumentos derivados financeiros

ID1	 Objetivo pela contratação de derivados financeiros
ID2	 Políticas contabilísticas dos derivados
ID3	 Base de mensuração
ID4	 Identificação dos derivados transacionados que não se qualificam para como instru-		
	 mento de cobertura

Informações específicas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros

Informações qualitativas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros

ID5	 Classificação por categorias de riscos
ID6	 Exposição de risco
ID7	 Descrição da origem dos riscos
ID8	 Objetivos, políticas e procedimentos de gestão de risco
ID9	 Métodos utilizados na mensuração dos riscos

Informações sobre o risco de crédito resultante dos derivados financeiros
ID10	 Exposição máxima da empresa ao risco de crédito associado aos instrumentos derivados

Informações sobre o risco de liquidez resultante dos derivados financeiros
ID11	 Análise da maturidade dos contratos
ID12	 Informação sobre a gestão do risco de liquidez

Informações sobre o risco de mercado resultante dos derivados financeiros
ID13	 Análise de sensibilidade do risco da taxa de câmbio
ID14	 Métodos e pressupostos utilizados na análise de sensibilidade do risco da taxa de câmbio
ID15	 Análise de sensibilidade do rico da taxa de juro
ID16	 Métodos e pressupostos utilizados na análise de sensibilidade do risco da taxa de juro
ID17	 Análise de sensibilidade de outros riscos de preços
ID18	 Métodos e pressupostos utilizados na análise de sensibilidade de outros riscos de preços

Operações com derivados que não se qualificam para contabilidade de cobertura

ID19	 Quantia escriturada
ID20	 Ganhos e perdas líquidas obtidos no período

Contabilidade de Cobertura

Informações gerais a serem divulgadas
ID21	 Descrição do tipo de cobertura 
ID22	 Descrição dos derivados considerados como instrumentos de cobertura
ID23	 Justos valores dos instrumentos de cobertura à data do relato financeiro
ID24	 Natureza dos riscos cobertos

Tipos de cobertura:
Cobertura do Justo Valor

ID25	 Ganhos ou perdas de coberturas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura
ID26	 Ganhos ou perdas de coberturas pelo justo valor sobre o item coberto (atribuível ao
	 risco coberto)
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Cobertura de fluxos de caixa

ID27	 Períodos em que se espera que os fluxos de caixa venham a ocorrer
ID28	 Período em que se espera que as operações venham a afetar os resultados (lucros ou
	 prejuízos) da empresa
ID29	 Descrição das transações previstas onde se tenha utilizado a contabilidade de cobertura,
	 mas que já não se espera que ocorra essa necessidade
ID30	 Quantia reconhecida em outro rendimento integral durante o período
ID31	 Quantia que foi retirada do capital próprio e reconhecida em resultados (como lucros
	 ou prejuízos)
ID32	 Quantia que foi removida do capital próprio durante o período e incluída nos custos
	 iniciais ou outra quantia escriturada de um ativo ou passivo não financeiro, cuja aquisi-
	 ção ou ocorrência fosse uma transação coberta prevista e altamente provável
ID33	 Ineficácia reconhecida nos lucros ou prejuízos

Cobertura de investimentos líquidos em unidades operacionais estrangeiras

ID34	 Ineficácia reconhecida nos lucros ou prejuízos

Justo Valor

ID35	 Justo valor dos derivados
ID36	 Método de mensuração dos derivados
ID37	 Pressupostos aplicados na determinação dos justos valores dos derivados
ID38	 Nível na hierarquia do justo valor dos derivados

Fonte: Adaptado de Nunes (2014)

3.3.	Resultados de investigação sobre a análise da divulgação da infor-
mação relativa aos instrumentos financeiros derivados

A análise de divulgação da informação sobre os instrumentos financeiros derivados seguiu as 
várias áreas identificadas nas IFRS 7 e 9. Como tal, irão de seguida ser tratados os seguintes temas: 

•	 Políticas Contabilísticas no âmbito dos instrumentos financeiros derivados;
•	 Informações específicas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros;
•	 Operações com derivados que não se qualificam para contabilidade de cobertura;
•	 Contabilidade de Cobertura; e
•	 Justo Valor dos derivados financeiros.

Políticas contabilísticas no âmbito dos instrumentos derivados

Da amostra, 60% das empresas divulgou informação de acordo com os requisitos exigidos 
pelo normativo internacional. Os restantes 40%, o equivalente a 4 empresas, não cumpriu na to-
talidade esses requisitos na informação que divulgou sobre as políticas contabilísticas no âmbito 
dos derivados financeiros. Assim, somente algumas empresas divulgaram todos os índices de di-
vulgação contemplados na IFRS 7. 

A tabela 3 indica os índices de divulgação que as empresas da amostra divulgaram no que 
respeita às políticas contabilísticas no âmbito dos derivados financeiros.
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Tabela 3: Políticas contabilísticas no âmbito dos instrumentos derivados financeiros

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID1	 Objetivo	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela
	 pela con-
	 tratação 
	 de derivados 
	 financeiros	

ID2	 Políticas 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela
	 contabilísticas 
	 dos derivados

ID3	 Base de 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela
	 mensuração					     Revela 
							       em 2006

ID4	 Identifica-	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não 	 Revela	 Revela	 Revela	 Não
	 ção dos	 revela			   revela		  revela				    revela
	 derivados 
	 transacio-
	 nados que 
	 não se quali-
	 ficam como
	 instrumento 
	 de cobertura

Fonte: Elaboração própria.

Pode-se então concluir que as empresas da amostra divulgaram a informação, sobre os índices 
de divulgação 1, 2 e 3. No entanto, quatro não divulgaram informação sobre os instrumentos 
derivados que não se qualificam como instrumentos de cobertura do risco. Essas empresas foram 
a Altri, a EDP, a Mota Engil e a Sonaecom. 

Informações específicas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros

Embora as empresas da amostra tenham divulgado informações específicas sobre os riscos 
resultantes do uso de instrumentos financeiros, todas tiveram falta de informação nalguns dos 
requisitos exigidos.

De acordo com a tabela 4, que a seguir se apresenta, podem-se verificar as empresas que divul-
garam a informação exigida, segundo os índices de divulgação estudados.
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Tabela 4: Divulgação das informações sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros

Informações qualitativas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID5	 Classifica-	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não 		
	 ção por		  revela 	 revela				    revela	 revela	 revela	 revela
	 categorias		  em	 em				    em	 de 2006	 em 2006	 em
	 de riscos		  2006	 2006				    2006	 a 2008	 e 2007	 2006

ID6	 Exposição	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não	 Não
	 de risco	 revela	 revela	 revela			   revela	 revela	 revela	 revela	 revela
		  em 	 em	 em			   2006	 em	 de 2006	 2006	 em	
		  2006	 2006	 2006			   e 2007	 2006	 a 2008	 e 2007	 2006

ID7	 Descrição	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não
	 da origem 		  revela	 revela				    revela	 revela	 revela	 revela
	 dos riscos		  em 	 em 				    em	 de 2006	 2006	 em
			   2006	 2006				    2006	 a 2008	 e 2007	 2006

ID8	 Objetivos, 	Revela	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não
	 políticas e		  revela	 revela				    revela	 revela	 revela	 revela
	 procedi-		  em	 em				    em	 de 2006	 2006	 em
	 mentos de 		  2006	 2006				    2006	 a 2008	 2007	 2006

ID9	 Métodos 	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não	 Não
	 utilizados		  revela	 revela			   revela	 revela	 revela	 revela	 revela
	 na mensu-		  em	 em			   2006	 de 2006	 de2006	 2006	 2006,
	 ração dos		  2006	 2006			   e 2007	 a 2008 	 a 2008	 e 2007	 2007
	 riscos										          e 2014

Fonte: Elaboração própria.

Observando-se a tabela anterior pode-se, de forma resumida, analisar quantas empresas divul-
garam sistematicamente a informação descrita nos itens de divulgação sobre informações qualita-
tivas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros.

Verifica-se que apenas 3 empresas divulgaram com maior rigor as informações relativas aos 
itens definidos. Para além disso, constata-se que a grande maioria das empresas realizou um es-
forço ao longo do tempo no sentido de adaptar a informação ao exigido. Assim, em 2014, com 
exceção do item 9 no caso da Sonaecom, todas as empresas já divulgam informação de acordo com 
o esperado.

No que diz respeito à exposição das empresas ao risco de crédito, apresenta-se na tabela 5 a 
informação divulgada pelas empresas.

	
Tabela 5: Informações sobre o risco de crédito resultante dos derivados financeiros
Informações sobre o risco de crédito resultante dos derivados financeiros

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID10	 Exposição 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não
	 máxima da 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela
	 empresa ao 	 em 	 em 	 em 	 em 	 em 	  	 em 	 em 	 em 	 em
	 risco de cré-	 2006	 2006	 2006	 2006	 2006		  de 2006	 2006,	 2006,	 2006
	 dito associa-							       a 2008	 e 2007	 e 2007
	 do aos ins-
	 trumentos 
	 derivados

Fonte: Elaboração própria.	
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	 Assim, verifica-se que nenhuma empresa cumpriu na integra, em todos os anos analisados, os 

requisitos relativos à exposição máxima ao risco de crédito associado aos instrumentos derivados. 
Contudo, em 2014 nove empresas já cumpriam este requisito de informação.

Relativamente à informação que foi divulgada pelas empresas estudadas, no âmbito do risco 
de liquidez, pode-se confirmar através da tabela seguinte, quais as que cumpriram a norma e quais 
os anos em que essa informação foi ou não relatada.

Tabela 6: Informações sobre o risco de liquidez resultante dos derivados financeiros
Informações sobre o risco de liquidez resultante dos derivados financeiros

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID11	 Análise da 	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Não
	 maturidade	 revela	 revela	 revela		  revela	 revela	 revela	 revela		  revela
	 dos passivos	 em	 em			   em	 em	 de 2006	 em 2006		  em
	 financeiros,	 2006	 2006			   2006	 2006	 a 2008	 e 2007		  2006
	 indicando as
	 maturidades 
	 contratuais 
	 remanescentes

ID12	 Informação 	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Não
	 sobre a gestão	 revela	 revela	 revela		  revela		  revela	 revela		  revela
	 do risco de 	 em 	 em 	 em	  	 em		  de 2006	 em 2006	  	 em
	 liquidez	 2006	 2006	 2006		  2006		  a 2008	 e 2008		  2006

Fonte: Elaboração própria.

Quanto ao risco de liquidez, verifica-se que, com exceção do ano de 2006 e, nos casos da PT 
e da Semapa relativamente ao triénio de 2006 a 2008, as empresas procuraram cumprir o previsto 
no normativo. Apenas no caso da Cimpor se observa que não houve qualquer relato financeiro 
sobre a análise da maturidade dos passivos financeiros, indicando as maturidades contratuais re-
manescentes (item 11).

Na tabela 7, verifica-se a divulgação de informação sobre o risco de mercado resultante dos 
derivados financeiros. Observa-se que 3 empresas (Sonae, Sonaecom e Jerónimo Martins) cum-
priram regularmente com os requisitos previstos no normativo e 4 empresas (Altri, Brisa, Cimpor 
e EDP) relataram informação regularmente sobre 4 itens dos 6 observados. No que diz respeito 
à análise por item, constata-se que os 17 e 18, análise de sensibilidade de outros riscos de preços 
e métodos e pressupostos utilizados na análise de sensibilidade de outros riscos e preços, respeti-
vamente, foram os que menos foram abordados pelas diversas empresas, existindo vários casos de 
empresas que continuavam sem divulgar qualquer informação sobre eles no exercício de 2014. 

Para além disso, se não considerarmos o ano de 2006, exercício em que não era obrigatória a 
aplicação da norma, os itens 15 e 16, são aqueles que apresentam maior nível de divulgação com 7 
empresas a cumprirem os requisitos.
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Tabela 7: Informações sobre o risco de mercado resultante dos derivados financeiros
Informações sobre o risco de mercado resultante dos derivados financeiros

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID13	 Análise de 	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Revela
	 sensibilidade	 revela	 revela	 revela			   revela	 revela	 revela
	 do risco	 em	 em	 em			   de 2006		 de 2006
	 da taxa de 	 2006	 2006	 2006			   a 2008		  a 2008
	 câmbio

ID14	 Métodos e 	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Revela
	 pressupostos 	revela	 revela	 revela			   revela	 revela	 revela
	 utilizados na 	 	 em 	 em		   	 de 2006		 de 2006
	 análise de 		  2006	 2006			   a 2008		  a 2008
	 sensibilidade 
	 do risco da 
	 taxa de 
	 câmbio

ID15	 Análise de  	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela
	 sensibilidade 	revela	 revela	 revela			   revela	 revela	 revela
	 do rico da 	 em	 em	 em			   de 2006		 de 2006
	 taxa de juro	 2006	 2006	 2006			   a 2008		  a 2008

ID16	 Métodos e  	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela
	 pressupostos  revela	 revela	 revela			   revela	 revela	 revela
	 utilizados 	 em	 em	 em			   de 2006		 de 2006
	 na análise de 	2006	 2006	 2006			   a 2008		  a 2008
	 sensibilidade 
	 do risco da 
	 taxa de juro	

ID17	 Análise de 	 Não 	 Não 	 Não	 Não	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela
	 sensibilidade  revela	 revela	 revela 	 revela	  	 revela	 revela	 revela
	 de outros 	 em							       de 2006
	 riscos de 	 2006							       a 2008
	 preços	

ID18	 Métodos e 	 Não 	 Não 	 Não	 Não	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não	 Revela	 Revela
	 pressupostos	 revela	 revela	 revela 	 revela	  	 revela	 revela	 revela
	 utilizados  	 em							       de 2006
	 na análise de  2006							       a 2008
	 sensibilidade 
	 de outros 
	 riscos de 
	 preços

Fonte: Elaboração própria.

Operações com derivados que não se qualificam para contabilidade de cobertura 

Com base na tabela seguinte pode-se, então, observar as empresas da amostra que divulgaram 
a informação sobre operações com derivados que não se qualificam para contabilidade de cober-
tura.
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Tabela 8: Informações sobre as operações com derivados que não se qualificam para contabilidade 
de cobertura

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID19	 Quantia 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Revela	 Revela
	 escriturada					     revela	 revela		  revela
						      em	 de 2006		 de 2006				  
						      2006	 e 2007		  a 2008

ID20	 Ganhos e 	 Não	 Revela	 Revela 	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não
	 perdas 	 revela			   revela	 revela	 revela		  revela	 revela	 revela
	 líquidas 	 em					     de 2006		 de 2006
	 obtidos no 						      a 2008		  a 2008

Fonte: Elaboração própria.	

Na tabela anterior, constata-se que atualmente apenas 3 empresas não divulgam informação 
sobre as operações com derivados que não se qualificam para contabilidade de cobertura. Para 
além disso, verifica-se que houve 2 empresas que também não divulgaram a informação conve-
nientemente durante o triénio de 2006 a 2008.

Contabilidade de cobertura

Na tabela seguinte, apresenta-se o resumo da análise realizada nos diversos itens estudados 
relativos à divulgação de informação sobre a contabilidade de cobertura. Para tal, organizaram-se 
os itens analisados em 4 áreas diferentes, considerando igualmente o tipo de cobertura realizado:

-	 Contabilidade de cobertura realizada;
-	 Cobertura do justo valor;
-	 Cobertura de fluxos de caixa;
-	 Cobertura de investimentos líquidos em unidades operacionais estrangeiras.

Tabela 9: Informações sobre a contabilidade de cobertura

Contabilidade de Cobertura

Informações	 Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
gerais a serem						      Martins	Engil
divulgadas

ID21	 Descrição 	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não
	 do tipo de 				    revela			   revela	 revela	 revela	 revela
	 cobertura				    em			   em	 de 2006	 em	 em
					     2006			   2014	 a 2008	 2006	 2006

ID22	 Descrição	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não 
	 dos deriva-				    revela			   revela	 revela	 revela	 revela
	 dos consi-				    em			   em	 de 2006	 em	 em
	 derados 				    2006			   2014	 a 2008	 2006	 2006
	 como ins-
	 trumentos 
	 de cobertura	
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ID23	 Justos valo- 	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não
	 res dos ins-				    revela			   revela	 revela	 revela	 revela
	 trumentos 				    em			   em	 de 2006	 em	 em
	 de cobertura 				   2006			   2014	 a 2008	 2006	 2006
	 à data do 
	 relato 
	 financeiro

ID24	 Natureza 	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Não
	 dos riscos 				    revela			   revela	 revela	 revela	 revela
	 cobertos				    em			   em	 de 2006	 em	 em
					     2006			   2014	 a 2008	 2006	 2006

Tipos de cobertura:

Cobertura do Justo Valor

ID25	 Ganhos 	 Não	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não
	 ou perdas 	 revela		  revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela
	 de cober-			   em	 em	 em
	 turas pelo 			   2006	 2006	 2006
	 justo valor 
	 sobre o ins-
	 trumento 
	 de cobertura	

ID26	 Ganhos 	 Não	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não
	 ou perdas  	 revela		  revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela	 revela
	 de cober-			   em	 em	 em
	 turas pelo 			   2006	 2006	 2006
	 justo valor 
	 sobre o item 
	 coberto 
	 (atribuível 
	 ao risco 
	 coberto)

Cobertura de fluxos de caixa

ID27	 Períodos 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não
	 em que se 						      revela		  revela	 revela	 revela
	 espera que 						      de 2006		 de 2006	 em	 em
	 os fluxos de 						      e 2007		  a 2008	 2006	 2006
	 caixa venham 
	 a ocorrer

ID28	 Período 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não
	 em que se 						      revela		  revela	 revela	 revela
	 espera que 						      de 2006		 de 2006	 em	 em
	 as operações 						      e 2007		  a 2008	 2006	 2006
	 venham a 
	 afetar os 
	 resultados 
	 (lucros ou 
	 prejuízos) 
	 da empresa	
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ID29	 Descrição 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não
	 das transações 					     revela		  revela	 revela	 revela
	 previstas onde 					     de 2006	
	 se tenha utili-						     e 2007
	 zado a conta-
	 bilidade de 
	 cobertura, mas 
	 que já não se 
	 espera que 
	 ocorra essa 
	 necessidade	

ID30	 Quantia re-	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Revela	 Não
	 conhecida 	 revela					     revela		  revela		  revela
	 no capital 	 em					     em		  em		  em
	 próprio	 2014					     de 2006		 2014		  2006
	  durante o 						      a 2008
	 período	

ID31	 Quantia  	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Não
	 que foi re-						      revela				    revela
	 tirada do 						      em				    em
	 capital 						      2006				    2006
	 próprio e 
	 reconhecida 
	 em resultados 
	 (lucros ou 
	 prejuízos), 
	 identificando 
	 a quantia in-
	 cluída em cada 
	 linha de item 
	 na demonstração 
	 de resultados	

ID32	 Quantia que 	 Não	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Não
	 foi removida 	 revela		  revela		  revela	 revela	 revela		  revela	 revela
	 do capital 	 de 2006		  em			   em			   em	 em
	 próprio 	 a 2008		  2006			   2006			   2006	 2006
	 durante o
	 período e incluída 
	 nos custos iniciais 
	 ou outra quantia
	  escriturada de um 
	 ativo ou passivo 
	 não financeiro, 
	 cuja aquisição ou 
	 ocorrência fosse
	 uma transação 
	 coberta prevista 
	 e altamente provável	

ID33	 Ineficácia	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Revela
	 reconhecida 					     revela	 revela		  revela	 revela
	 nos lucros 
	 ou prejuízos	

Cobertura de investimentos líquidos em unidades operacionais estrangeiras

ID34	 Ineficácia 	 Não	 Revela 	 Não	 Revela 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não	 Revela
	 da cobertura 	revela	  	 revela	  	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela	 em
	 fluxos de caixa 							       de 2006		  2008
	 reconhecida 								        a 2008
	 nos lucros 
	 ou prejuízos

Fonte: Elaboração própria.
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 No que diz respeito à contabilidade de cobertura, verifica-se que houve 5 empresas que divul-

garam a informação exigida em todos os períodos analisados. Por outro lado, há uma empresa que 
continuava a não apresentar qualquer informação sobre este tema em 2014 (PT).

Quanto à divulgação de informação sobre a contabilidade de cobertura do justo valor, verifica-
-se que apenas 3 empresas cumpriam o normativo no exercício de 2014.

Relativamente à cobertura de fluxos de caixa, constata-se que a generalidade das empresas 
tem tentado cumprir os requisitos legais. Contudo, os itens 29, 30, 32 e 33 continuam a não ter 
qualquer informação relatada em 2014 nalgumas empresas. O item 33 apresenta 4 empresas que 
não divulgam informação. Nos restantes itens verifica-se que existem em cada um, 2 empresas que 
não contemplam ainda em 2014, qualquer relato de informações nesses temas. 

Finalmente, na contabilidade de cobertura de investimentos líquidos em unidades operacio-
nais estrangeiras, verifica-se que, apenas 2 empresas divulgaram a devida informação contemplada 
no item 34 e que está conforme o normativo.	

			 
Justo Valor dos derivados financeiros	

Finalmente, na tabela 10 podem observar-se quais foram os requisitos mais divulgados sobre 
o Justo Valor dos derivados financeiros, assim como as empresas que divulgaram essa informação. 

Tabela 10: Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

		  Altri	 Brisa	 Cimpor	 EDP	 Jerónimo 	 Mota	 PT	 Semapa	 Sonae	 Sonaecom
						      Martins	 Engil

ID35	 Justo 	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Não	 Revela	 Revela	 Revela
	 valor dos 						      revela	 revela
	 derivados						      de 2006	 em
							       a 2008	 2006

ID36	 Método 	 Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela
	 de mensu-	 revela								        revela
	 ração dos	 em								        em 2006
	 derivados	 2006								        e 2014

ID37	 Pressupostos 	Não	 Revela	 Revela	 Revela	 Revela	 Não	 Revela	 Não	 Não	 Não
	 aplicados na 	 revela					     revela		  revela	 revela	 revela
	 determinação	 em					     em		  em	 em	 em
	 dos justos 	 2006					     2007-		  2006-	 2006	 2007
	 valores dos 						      2008		  2008	 e 2014
	 derivados	

ID38	 Nível na  	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não 	 Não
	 hierarquia  	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela 	 revela
	 do justo 	 em	 em	 em	 em	 em	 em	 em	 em	 em
	 valor  dos 	 2006	 2006-	 2006-	 2006-	 2006-	 2007-	 2007-	 2006-	 2006 e
	 derivados		  2008	 2008	 2008	 2008	 2008	 2008	 2008	 2014

Fonte: Elaboração própria

Com base na tabela anterior, verifica-se que ainda existe uma empresa que não revela, no exer-
cício de 2014, informação sobre vários dos itens relativos ao justo valor dos instrumentos finan-
ceiros derivados. Para além disso, constata-se que o item 38 (nível na hierarquia do justo valor dos 
derivados) não foi divulgado sistematicamente pelas várias empresas analisadas.
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Conclusão 

“O mercado dos derivados tem vindo a registar um crescimento significativo e contínuo nas 
últimas duas décadas, o que reflete o uso crescente destes instrumentos pelas empresas para cober-
tura dos seus riscos financeiros. Consequentemente, o tratamento contabilístico dos derivados e 
das atividades de cobertura têm também assumido um elevado grau de importância, bem como 
tem sido crescente a obrigação e importância da divulgação da informação sobre instrumentos 
financeiros (Costa 2017:47).

As normas internacionais de contabilidade são uma referência importante para a elaboração 
dos relatórios e contas das empresas cotadas em Bolsa, em virtude de estas estarem obrigadas a 
divulgar informação com base nesses normativos. No âmbito dos instrumentos financeiros foi 
publicada a IFRS 7 que, contém as linhas orientadoras para que a informação divulgada seja fiável 
e que, contribua de forma positiva para a tomada de decisão, não criando dúvidas aos diversos 
stakeholders na sua análise. 

Os riscos que afetam os negócios são muito relevantes e por isso, as empresas devem divulgar 
informação sobre os riscos a que as suas atividades estão sujeitas, assim como sobre as políticas de 
gestão desses riscos e sobre a utilização de instrumentos financeiros derivados, que normalmente têm 
também riscos importantes associados ao seu funcionamento. 

Sobre a contabilidade de cobertura, a IFRS 9, citando Costa (2017:47) continua a demons-
trar-se uma norma de “elevada complexidade e exigência para as entidades que aplicam a Con-
tabilidade de Cobertura, bem como para os revisores dessas entidades por forma a assegurar o 
adequado reconhecimento, mensuração e divulgação”. Segundo a mesma autora, a contabilidade 
de cobertura exige que o item a ser coberto seja identificado e designado no início da cobertura e é 
muitas vezes criticada como sendo complexa e baseada em demasiadas regras, podendo, em última 
instância, não refletir as atividades de gestão de risco das entidades

Ao nível do estudo empírico, verificou-se que, as empresas da amostra escolhida (empresas 
não financeiras do PSI 20 durante os anos de 2006 a 2008), nem sempre divulgavam a informação 
segundo os requisitos exigidos no normativo legal. 

Após a elaboração da análise de conteúdos de 4 exercícios económicos (2006, 2007, 2008 e 
2014) das 10 empresas que constituíram a amostra, pode-se sugerir que ao nível da divulgação da 
informação sobre as políticas contabilísticas no âmbito dos instrumentos financeiros derivados, os 
itens estudados eram, de uma forma genérica, tratados pelas diferentes empresas. Apenas no item 
4 (relativo à identificação dos derivados transacionados que não se qualificam como instrumento 
de cobertura) se observava que 4 empresas ainda não cumpriam o normativo em 2014.

Relativamente às informações específicas sobre os riscos resultantes dos derivados financeiros 
e às operações com derivados que não se qualificam para a contabilidade de cobertura, verifica-se 
genericamente que a informação divulgada melhorou bastante a partir do exercício de 2007. 

Ao nível dos riscos inerentes aos derivados financeiros verifica-se que 3 empresas (Mota-Engil, 
PT e Semapa) apresentam regularmente menos informação divulgada face à norma, embora em 
2014 já cumpram quase todos os requisitos. Em termos de itens, observa-se que os menos relata-
dos pelas empresas foram os que estavam associados ao risco de mercado resultante dos derivados 
financeiros. 

No que diz respeito à informação sobre as operações com derivados que não se qualificam 
para a contabilidade de cobertura, com exceção das empresas Sonae e Sonaecom (e da EDP no 
item 20 – ganhos e perdas líquidos obtidos no período), as restantes relatavam de acordo com o 
normativo em 2014.

Quanto à contabilidade de cobertura a grande maioria das empresas apresenta informações 
genéricas de acordo com a norma, a partir de 2007 em diante (somente a PT apresenta menos 
informação em 2014). Em relação aos tipos de cobertura, verificou-se que nas coberturas do justo 
valor e de investimentos líquidos em unidades operacionais estrangeiras, a maioria das empresas 
não revelava a informação necessária. Ao nível da cobertura dos fluxos de caixa, observou-se que 
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apenas no item 33 (ineficácia reconhecida nos lucros ou prejuízos) haviam mais empresas com 
défice de informação (4 empresas).

No que diz respeito ao justo valor dos derivados financeiros, mais uma vez se verifica que a in-
formação divulgada melhorou a partir do ano de 2007, sendo que o item 38 – Nível da hierarquia 
do justo valor dos derivados, foi um dos menos registados ao longo dos exercícios estudados, e que 
apenas 1 empresa (Sonae) não revelava a informação necessária em 2014. 

Finalmente, comparando a informação relatada no triénio de 2006 a 2008 com a de 2014, 
verificou-se que a maioria das empresas, apenas no exercício económico mais recente é que cum-
priu com quase todos os requisitos de informação que a IFRS 7 e restante normativo exigem. 

Pode, pois, concluir-se que, as empresas da amostra têm vindo a melhorar a qualidade do seu 
relato financeiro ao longo do tempo, de forma a irem mais ao encontro do que é exigido pelas nor-
mas internacionais de contabilidade. Nesse sentido, parece haver evidência de que a entrada em vi-
gor da IFRS 7 e restante normativo aplicável à utilização dos instrumentos financeiros derivados, 
teve impacto positivo na informação divulgada pelas empresas portuguesas cotadas na Bolsa de 
Valores. Tal conclusão vai ao encontro dos resultados verificados em vários dos estudos analisados 
anteriormente, como por exemplo, Vojackova (2015) e Tahat et al. (2016), onde se observou que 
embora existissem alguns itens com menor divulgação, na generalidade, a qualidade da informa-
ção para os stakeholders sobre os instrumentos financeiros (e em especial sobre os instrumentos 
derivados) tinha melhorado substancialmente com a entrada em vigor da norma.

A principal limitação de investigação efetuada prende-se com o facto de que a informação 
divulgada pelas empresas sobre a utilização dos instrumentos financeiros derivados, encontra-se 
dispersa pelos relatórios e contas, o que, em muitos casos, dificultou a análise de conteúdo dos 
documentos.

Relativamente a linhas de investigação futuras, julga-se importante estudar se o nível de divul-
gação de informação das empresas portuguesas cotadas na Bolsa de Valores sobre os instrumentos 
financeiros derivados, está associado a algumas características consideradas noutros estudos ana-
lisados, como por exemplo, a dimensão, o nível de lucro, o grau de endividamento, entre outras, 
de forma a conseguir-se explicar melhor quais as verdadeiras condicionantes do relato financeiro 
deste tema.
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OS FUNDOS DISPONÍVEIS NO ÂMBITO DA LEI DOS 
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COMPROMISOS Y PAGOS EN RETRASO: EL CASO DEL AYUN-

TAMIENTO DE VILA NOVA DE POIARES (2012-2015)

Artur Santos 2, João Henriques 3 e Miguel Lira 4

 

RESUMO

A gestão de compromissos financeiros tem como princípio fundamental a boa gestão e 
execução orçamental, visando a não acumulação de pagamentos em atraso. Com a aprova-
ção da ‘Lei dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso’ foram estabelecidas regras para 
a assunção de compromissos e aos pagamentos em atraso das entidades públicas portugue-
sas. O presente estudo pretende analisar a evolução dos fundos disponíveis do Município de 
Vila Nova de Poiares desde a entrada em vigor da Lei dos Compromissos e dos Pagamentos 
em Atraso (Lei nº8/2012) até Agosto de 2015. Para tal recorreu-se ao registo mensal dos 
fundos disponíveis e a uma análise documental do referido Município. Conclui-se que a 
entrada em vigor da Lei dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso veio obrigar a 
corrigir problemas financeiros do Município de Vila Nova de Poiares, considerando-se que 
apesar dos constrangimentos na autonomia financeira desta entidade devido a gestões e 
dívidas anteriores esta medida foi positiva.

Palavras-chave: Finanças Locais, Finanças Públicas, Fundos Disponíveis, Administração 
Pública 

Abstract

The management of financial commitments has, as a fundamental principle, the sound 

1   Este artigo foi apresentado nas XXVI Jornadas Luso-Espanholas de Gestão Científica, realizada nas instalações da Escola 
Superior de Gestão do Instituto Politécnico de Castelo Branco (ESG/IPCB), entre os dias 3 e 6 de fevereiro de 2016.

2  Centro de Investigação do Desporto e da Atividade Física, da Faculdade de Ciências do Desporto e Educação Física. 
arturjbsantos@yahoo.br

3  Município de Vila Nova de Poiares. joaomshenriques@gmail.com
4  Coimbra Business School, Instituto Superior de Contabilidade e Administração de Coimbra. mlira@iscac.pt
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management and execution of the budget, aimed at the non-accumulation of overdue pay-
ments. With the approval of the ‘Law of Commitments and Overdue Payments’, rules have 
been established to cover commitments and overdue payments of Portuguese public enti-
ties. This study aims at analysing the evolution of the available funds of the Municipality of 
Vila Nova de Poiares since the entry into force of the Law of Commitments and Overdue 
Payments (Law no. 8/2012) until August 2015. To do so, we have analysed the monthly 
record of the available funds and carried out a documentary analysis of that Municipality. 
Results allow concluding that the entry into force of the Law of Commitments and Over-
due Payments forced the correction of financial problems of the Municipality of Vila Nova 
de Poiares. It is considered that, despite the constraints in the financial autonomy of this 
entity due to previous managements and debts, this was a positive measure.

Key Words: Local Finance, Public Finance, Available Funds, Public Administration

Resumen

La gestión de los compromisos financieros tiene como principio fundamental la buena 
gestión y ejecución de presupuestos y tiene como objetivo evitar la acumulación de retrasos 
en los pagos. Con la aprobación de la Ley de los Compromisos y de los Pagos en Retraso 
(Ley 8/2012) fueron establecidas reglas para la asunción de los compromisos y de los pagos 
en mora de las entidades públicas portuguesas. Este estudio tiene como objetivo analizar 
la evolución de los fondos disponibles del Ayuntamiento de Vila Nova de Poiares desde la 
entrada en vigor de la Ley supra mencionada hasta agosto de 2015. En este sentido, se re-
corrió al registro mensual de fondos disponibles y a un análisis documental de dicho Ayun-
tamiento. Se concluye que la entrada en vigor de la Ley de los Compromisos y de los Pagos 
en Retraso obligó a que se corrigieran los problemas financieros del Ayuntamiento de Vila 
Nova de Poiares. Así que, no obstante las limitaciones en la autonomía financiera de esta 
entidad, debido a gestiones y deudas anteriores, esta medida fue positiva.

Palabras clave: Finanzas Locales, Finanzas Públicas, Fondos Disponibles, Administración 
Pública

1. Introdução

Em 17 de Maio de 2011 Portugal viu-se obrigado a assinar o memorando de entendimento 
sobre as condicionalidades de política económica com a Comissão Europeia, o Banco Central 
Europeu (BCE) e o Fundo Monetário Internacional (FMI) com vista à redução de défices exces-
sivos das administrações públicas. Nesse entendimento foi visado o reforço do quadro de gestão 
financeira pública tendo em consideração o atraso nos pagamentos e de compromisso financeiros. 

Os pagamentos em atraso têm custos para a economia e, consequentemente, para a socieda-
de, afetando diretamente as empresas que prestam serviços ao sector Estado. Os pagamentos em 
atraso representam um problema de stock e um problema de fluxo, uma vez que a incapacidade de 
pagar o stock acumulado de dívidas a fornecedores reflete-se na incapacidade de obter de condi-
ções favoráveis de pagamento e minimização de custos. Adicionalmente, cada novo pagamento 
em atraso contribuía para o acumular desse já elevado stock de dívida. 

Na sequência de um aumento dos montantes em dívida dos Municípios e outras entidades 
públicas portuguesas que contribuíram para uma crise financeira em Portugal, foram adotadas 
medidas de controlo de tal, através da publicação da Lei nº 8/2012, de 21 de fevereiro, mais co-
nhecida por ‘Lei dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso’ (LCPA), a qual entrou em 
vigor logo no ano de 2012.
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Os seus objetivos eram claros: “A nova Lei dos Compromissos impede as estruturas governa-

mentais e da administração pública de assumir despesa não orçamentada. Ao longo dos anos o 
Estado tem acumulado avultados pagamentos em atraso a fornecedores, prejudicando a economia 
e favorecendo o descontrolo da despesa pública. A nova lei aumenta substancialmente os mecanis-
mos de controlo e de responsabilização do incumprimento.”, de acordo com o que está patente na 
página 9 da Carta Programa Nacional de Reformas – Portugal – abril 2012.

A LCPA veio restringir a assunção de compromissos de despesa apenas para os casos em que 
existam fundos disponíveis e verificáveis, com os compromissos assumidos a terem uma garantia 
de receita para fazer face a essa despesa. 

Além disso, esta lei obriga as entidades com pagamentos em atraso a delinear um plano de 
pagamentos das dívidas com o princípio fundamental de que os meios financeiros terão de ser 
gerados internamente. Deste modo, as entidades públicas são obrigadas a melhorar os sistemas de 
“registo dos fundos disponíveis, os compromissos, os passivos, as contas por pagar e os pagamen-
tos em atraso, permitindo uma monitorização permanente” (ESAME, 2014, p. 32).

Logicamente que a supracitada lei também considerou a responsabilidade civil, criminal e fi-
nanceira para os titulares de cargos políticos, dirigentes, gestores ou responsáveis pela contabilida-
de que assumam compromissos em violação da LCPA. Fonseca (2013) considera que esta lei tem 
como finalidades preventivas e reguladores, essencialmente, os seguintes:

•	 Estancar a divida atual de vários organismos públicos, impedindo ou dificultando que 
se assumam compromissos quando não existem salvaguardas de seu pagamento a cur-
to prazo; 

•	 Diminuir o prazo de pagamento a fornecedores; 
•	 Controlar os compromissos plurianuais; 
•	 Responsabilizar e sancionar os dirigentes, gestores e responsáveis pela contabilidade, 

pela não cumprimento da lei, designadamente se assumirem compromissos sem fundo 
disponível e aumentarem os pagamentos em atraso.

Para uma melhor discussão e análise relativamente à gestão de compromissos e de tesouraria 
associada à LCPA torna-se relevante um enquadramento conceptual de acordo com estipulado 
na respetiva lei: 

Compromissos – são as obrigações de efetuar pagamentos a terceiros em contrapartida 
do fornecimento de bens e serviços ou da satisfação de outras condições. Os compro-
missos consideram -se assumidos quando é executada uma ação formal pela entida-
de, como sejam a emissão de ordem de compra, nota de encomenda ou documento 
equivalente, ou a assinatura de um contrato, acordo ou protocolo, podendo também 
ter um caráter permanente e estar associados a pagamentos durante um período inde-
terminado de tempo, nomeadamente salários, rendas, eletricidade ou pagamentos de 
prestações diversas;

Compromissos plurianuais são os compromissos que constituem obrigação de efetuar 
pagamentos em mais do que um ano económico ou em anos económicos distintos do 
ano em que o compromisso é assumido;

Passivos são as obrigações presentes da entidade provenientes de acontecimentos passa-
dos, cuja liquidação se espera que resulte num exfluxo de recursos da entidade que in-
corporam benefícios económicos. Um acontecimento que cria obrigações é um acon-
tecimento que cria uma obrigação legal ou construtiva que faça com que uma entidade 
não tenha nenhuma alternativa realista senão liquidar essa obrigação. Uma caracterís-
tica essencial de um passivo é a de que a entidade tenha uma obrigação presente.
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Obrigação é um dever ou responsabilidade para agir ou executar de certa maneira e pode 

ser legalmente imposta como consequência de: a) Um contrato vinculativo (por meio 
de termos explícitos ou implícitos); b) Legislação; c) Requisito estatutário; ou d) Ou-
tra operação da lei.

Contas a pagar são o subconjunto dos passivos certos, líquidos e exigíveis (e.g., factura ou 
documento equivalente, notas de abono,). 

Pagamentos em atraso são as contas a pagar que permaneçam nessa situação mais de 90 
dias posteriormente à data de vencimento acordada ou especificada na fatura, contra-
to, ou documentos equivalentes. 

Fundos disponíveis são as verbas disponíveis a muito curto prazo e incluem, quando apli-
cável, e desde que não tenham sido comprometidos ou gastos: a) A dotação corrigida 
líquida de cativos, relativa aos três meses seguintes; b) As transferências ou subsídios 
com origem no Orçamento do Estado, relativos aos três meses seguintes; c) A receita 
efetiva própria que tenha sido cobrada, ou recebida como adiantamento; d) A pre-
visão da receita efetiva própria a cobrar nos três meses seguintes; e) O produto de 
empréstimos contraídos nos termos da lei; f ) As transferências ainda não efetuadas de-
correntes de programas e projetos do QREN e de outros programas estruturais, cujas 
faturas se encontrem liquidadas e devidamente certificadas ou validadas; g) Outros 
montantes autorizados nos termos do artigo 4.º da LCPA.

	
A 1ª versão da LCPA foi publicada pela Lei n.º 8/2012, de 21 de fevereiro, tendo entretanto 

sofrido alterações através da Lei n.º 20/2012, de 14 de maio, Lei n.º 64/2012, de 20 de dezembro, 
Lei n.º 66-B/2012, de 31 de dezembro e por último pela Lei n.º 22/2015, de 17 de março.

Deste modo, desde a sua versão inicial a LCPA sofreu alterações nos artigos relativos ao seu 
âmbito (art. 2.º), definições (art. 3.º), aumento temporário dos fundos disponíveis (art. 4.º), as-
sunção dos compromissos (art. 5.º), compromissos plurianuais (art. 6.º), entidades com pagamen-
tos em atraso (art. 8.º), pagamentos (art. 9.º), declarações (art. 15.º) e plano de liquidação dos pa-
gamentos em atraso (art. 16.º). E foi sujeita ainda a aditamentos reafectação de fundos disponíveis 
(art. 4.º-A) e reserva (art. 4.º-B). 

A partir do mês de março de 2012 nenhum compromisso poderia ser assumido sem que para 
isso existissem Fundos Disponíveis positivos. No entanto, o Município de Vila Nova de Poiares, 
como outros Municípios, não o conseguia cumprir atendendo aos montantes em dívida fruto de 
gestões anteriores, vindo esta Lei a ser criticada por não ter em consideração a situação financeira 
dos Municípios à data. 

De acordo com Rocha (2012) esta lei sobrepõe os interesses burocráticos sobre os interesses de 
boa alocação de dinheiros a despesas e a necessidades, impondo fortes constrangimentos na gestão 
quotidiana da tesouraria pública a diferentes níveis: 

a) quantitativo – proibindo a assunção de compromisso que excedam os fundos disponí-
veis entendidos estes como as verbas disponíveis a muito curto prazo;

b) formal – impondo, em todos os atos de utilização de dinheiros públicos, a aposição 
obrigatória de um número de compromisso válido e sequencial, e exigindo a apresen-
tação de declarações com identificação de compromissos, pagamentos e recebimentos 
em atraso, bem como autorizações especiais para a prática de certos atos de despesa 
(nomeadamente para a assunção de compromissos plurianuais, isto é, que constituem 
obrigação de efetuar pagamentos em mais do que um ano económico);

c) contratual – determinando a regra de que os pagamentos apenas poderão ser feitos após 
o fornecimento dos bens e serviços.
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Este autor ainda refere como aspeto a realçar as pesadas ‘sanções’ da inobservância do cum-

primento da LCPA através da responsabilização dos próprios agentes administrativos pelo ressar-
cimento dos danos decorrentes da assunção de compromissos desconformes, bem como, disci-
plinarmente os dirigentes que incumpram as obrigações de declaração. E ainda, cominando com 
nulidade e com a impossibilidade de reclamação do pagamento os contratos sem número de com-
promisso válido e sequencial, além da restrição dos fundos disponíveis. 

Esta é considerada uma lei parcialmente blindada, visto que alguns dos seus preceitos não 
poderão ser alterados, suspensos ou abolidos por outras leis, que disponham em sentido diferente. 
Revelando cuidados acrescidos para que no futuro não seja estipulada(s) lei(s) que deitem por ter-
ra todos os esforços de contenção e controlo orçamental, através de exceções de acordo com altera-
ções políticas e outras conveniências de ocasião ou de particularismos localizados e contingentes. 

Apesar da necessidade e relevância da LCPA para o controlo da execução orçamental e regula-
ção do deficit das entidades públicas, Rocha (2012) aponta várias críticas e pontos de fragilidade, 
que a seguir se expõe.

Assim, considerando-se algumas lacunas, incorreções e imprecisões legislativas – remissão de 
alguns aspetos de regime para disciplina jurídico-normativa posterior, sendo que a falta de defi-
nição de “procedimentos necessários à aplicação da presente lei” não podem ser aplicados alguns 
preceitos da LCPA. Acrescendo ainda que a “regulamentação” / “regulação” dos mesmos se deverá 
fazer por decreto-lei (e não por regulamento), o que, uma vez mais, traz ao discurso as dúvidas 
acerca do valor normativo da LCPA atendendo que “lei e decreto-lei têm igual valor”. Isto é, pode-
rá o governo aprovar o dito decreto-lei em termos divergentes com a lei agora em análise? Valerá a 
cláusula de blindagem acima referida ou valerá a regra da paridade da Constituição da República 
Portuguesa? Além destas incertezas outras se poderiam apontar (e.g., imprecisão do círculo subje-
tivo de aplicação ou vaguidade das regras de responsabilidade).

Existe ainda o perigo da violação do princípio da prossecução do interesse público uma vez que 
os constrangimentos financeiros imposto pela LCPA corre-se o risco de colocar em crise a realização 
de prestações essenciais pelas entidades públicas em questão, “estrangulando-se” e paralisando-se 
completa ou parcialmente a provisão pública de bens e serviços, até porque a continuação do forne-
cimento desrespeitando a Lei (por exemplo, realizando a despesa para além dos fundos disponíveis) 
implica sujeitar o infrator a responsabilidade civil, criminal, disciplinar e / ou financeira. 

É de realçar que muitos desses serviços têm uma componente social extremamente relevante, 
particularmente nos domínios da saúde, educação e da proteção e assistência social (e.g., transpor-
tes escolares, recolha de lixos, pagamento de salários, apoios a carenciados, entre outros) e que o 
corte nas despesas pode inviabilizar a ajuda em situações de carência real e efetiva. 

Uma das críticas mais mediatizadas por atores ligados às Autarquias Locais concerne às restri-
ções à autonomia administrativa e financeira das entidades públicas, isto é, a de que as limitações 
à atuação dos entes administrativos abrangidos pela Lei colocam em causa o núcleo essencial do 
conjunto de poderes que titulam e exercem. Isto porque a LCPA leva a que estas entidades apenas 
possam prosseguir e exercer convenientemente as suas competências e atribuições se forem titu-
lares de um arsenal de poderes decisórios e executórios que lho permitam, o que pressupõe, evi-
dentemente, liberdade de escolhas e disponibilidade de meios de financiamento. Sendo que com 
LCPA a autonomia de tesouraria ficará fortemente reduzida com as limitações agora impostas, 
ameaçando coibir seriamente a margem de determinação decisória, seja ao nível da autorização 
de realização de despesas (as quais poderão ficar sujeitas, elas próprias, a autorização superior, 
designadamente quando comportem a assunção de compromissos plurianuais) seja ao nível da 
efetivação das mesmas, por falta de dinheiros.

No entanto, o Tribunal de Contas considera que “LCPA não institui qualquer nova restrição à 
autonomia financeira local mas apenas introduz instrumentos de garantia de que as condições le-
gais e constitucionais em que essa autonomia financeira existe são respeitadas.” (TRIBUNAL DE 
CONTAS, 2013, p. 2) não tendo em consideração situações de Municípios já em desequilíbrio 
financeiro estrutural, tratando de forma igual casos diferentes (e.g., autarquias locais, entidades 
públicas de diferentes setores, entidades com e sem pagamentos em atraso).
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2 – METODOLOGIA

Para o presente estudo caso procedeu-se a uma análise de cariz quantitativo, designadamente a 
análise da evolução dos fundos disponíveis do Município de Vila Nova de Poiares desde a aplica-
ção da lei, Março de 2012, até Agosto de 2015. 

Os dados obtidos foram providenciados pelos serviços de contabilidade da respetiva autarquia.

3 – RESULTADOS

No início da aplicação da LCPA, em Março de 2012, o Município de Vila Nova de Poiares já 
apresentava um valor negativo de 4.832.338,87 € (figura 1 – Evolução Mensal dos Fundos Disponí-
veis). Apesar do Município se ter socorrido de um Plano de Saneamento Financeiro em 2011 no 
montante de 7.300.000€, esta entidade apresentava a 31 de Dezembro de 2011 um endividamen-
to líquido de 18.551.253,02€ e um total de passivos financeiros de 19.548.693,08€. Acrescente-se 
que nessa data o prazo médio de pagamentos era de 375 dias.

Pode-se considerar que o maior aumento de compromissos verificou-se no mês de agosto com 
a assunção do compromisso da obra Centro Escolar de São Miguel no valor de 339.855,39 €. 
Sendo que no mês de dezembro de 2012 foi onde o registo de compromissos foi menor devido à 
anulação de compromissos não realizados.

Já o ano de 2013 iniciou com um valor negativo de Fundos Disponíveis no valor de 
-2.923.175,42€. Estando este valor relacionado com a transferência de 2.726.228,96€ de compro-
missos assumidos por pagar transferidos do ano anterior e com valor de 569.513,57€ de compro-
missos assumidos no mês de janeiro, dos quais se destacam o compromisso de 76.828,55€ respei-
tante à obra da Alameda de Santo André. O mês de dezembro foi onde o registo de compromissos 
foi menor devido à redução de despesas nos meses de novembro e dezembro. 

É de realçar dois aspetos importantes para do ano de 2013, um deles é que foi o final do ciclo 
de financiamento do Quadro Comunitário anterior, pelo que assunção de compromissos, prin-
cipalmente, para obras foi concluído. O outro aspeto foi que a 22 de Outubro de 2013 tomou 
posse um novo executivo, mudando o partido que detinha a maioria na Câmara Municipal e na 
Assembleia Municipal, alterando alguns vícios de gestão, como era a contínua assunção de com-
promissos com a alegada urgência e/ou interesse público para casos do dia-a-dia (e.g., refeições, 
deslocações, despesas de representação, aquisição de serviços e bens). Já no relatório de gestão de 
2013 verificou-se um aumento significativo da dívida através de assunção de dívidas em conten-
cioso e pela circularização de terceiros (e.g., Águas do Mondego - 1.752.251,42€, outros fornece-
dores – aproximadamente 1 milhão de euros).

Atendendo à Figura 1 é visível a necessidade da adoção da LCPA para o controle do deficit or-
çamental deste Município, acabando, como alguns lhe chamaram “gastar e depois se vê” (PINTO, 
2012). Verifica-se que desde a aplicação da lei a evolução mensal dos fundos disponíveis tem vindo 
a aumentar, apesar das suas oscilações.

O ano de 2014 iniciou com um valor negativo de Fundos Disponíveis no valor de 
-1.445.006,04€. Este valor está relacionado com a transferência de 2.815.376,14 € de compro-
missos assumidos por pagar transferidos do ano anterior e com valor de 177.684,82€ de compro-
missos assumidos no mês de janeiro, dos quais se destaca o primeiro trimestre de amortizações e 
juros de empréstimos bancários relativos ao Plano de Saneamento Financeiro de 2011. A partir de 
2014 o trimestre de empréstimo foi diluído pelos meses a que dizem respeito, daí o menor valor 
de compromissos para o mês de janeiro.

No ano de 2014 foi feita uma antecipação de receitas próprias no valor de 439.382,88€ em 
agosto, correspondente à receita do IMI de dezembro, no valor de 379.923,44 €, e da Renda de 
Concessão de Iluminação Pública, no valor de 59.459,44 €. Esta antecipação foi resposta nos 
meses de setembro (Renda de Concessão de IP) e dezembro (IMI). 
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Figura 1: Evolução Mensal dos Fundos Disponíveis do Município de Vila Nova de Poiares

Fonte: elaboração própria
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O pico de Fundos Disponíveis negativos verifica-se no mês de novembro, uma vez que neste 

mês são relevados os empréstimos bancários do mês e ainda as despesas permanentes (incluindo 
empréstimos) para o período de dezembro a fevereiro. O mês de dezembro foi onde o registo de 
compromissos foi menor devido à redução do valor global dos compromissos e do aumento da 
receita global.

O ano de 2015 iniciou com um valor negativo de Fundos Disponíveis no valor de 
-2.795.625,46€. Este valor está relacionado com a transferência de 2.392.885.54 € de compro-
missos assumidos por pagar transferidos do ano anterior e com valor de 650.376,67 € de compro-
missos assumidos no mês de janeiro. Este mês inclui os compromissos despesas permanentes de 
fevereiro, março e abril.

No ano de 2015 foram registados em Fundos Disponíveis acordos de pagamento com os cre-
dores, transferindo o vencimento da divida para o mês de dezembro, o que permitiu a existência 
de Fundos Disponíveis positivos a partir do mês de julho, onde se verifica o pico de fundos dispo-
níveis positivos. De notar que já estão registados os compromissos de despesas permanentes até 
ao mês de outubro. 

É ainda de realçar que após o recurso aos vários programas de reequilíbrio financeiro antes 
da aplicação da LCPA, como foi o caso do Programa de Regularização de Dívidas do Estado em 
2009 e do Plano de Saneamento Financeiro em 2011 o Município continuou em desequilíbrio 
financeiro estrutural. Ainda em 2012 tentou recorrer ao Programa de Apoio à Economia Local 
(PAEL) no valor de cerca de 800 mil euros, porém não foi dado o visto do Tribunal de Contas por 
não estarem reunidas as condições. É de realçar que esta medida também não seria a solução do 
problema da dívida do Município, visto que só a dívida à banca rondava cerca de 16 milhões de 
euros e a de curto prazo em 2014 já ultrapassava os 2 milhões de euros (Figura 3). 

Figura 2 – Prazo médio de pagamento do Município de Vila Nova de Poiares

Fonte: elaboração própria

A Figura 2 apresenta a evolução do prazo médio de pagamentos no final de cada ano. É de 
referir que no ano da aplicação da LCPA houve uma diminuição do número de dias médios para 
pagamento, resultado do recurso ao Plano de Saneamento Financeiro. No entanto, o aumento do 
prazo médio de pagamento em 2013 e 2014 é resultado da assunção de dívidas em contencioso 
que haviam tido deliberação desfavorável ao Município na 1ª instância e da circularização de ter-
ceiros. Estes aumentos refletem a tentativa de regularizar e transparecer a realidade financeira do 
Município nos documentos oficiais.
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Figura 3 – Dívidas a terceiros
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Figura 4 – Resumo do Mapa de Fundos Disponíveis do Município de Vila Nova de Poiares

Fonte: elaboração própria

A figura 4 apresenta a evolução anual do resumo do mapa de fundos disponíveis do Municí-
pio de Vila Nova de Poiares. É de realçar o aumento de receita relevante para fundos disponíveis 
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desde 2014, com a correção na contabilização das receitas provenientes da prestação de serviços 
de fornecimento de água e de tratamento de resíduos. Outro aspeto a destacar é a redução do total 
de pagamentos a efetuar, passando para quase metade do valor de 2012, refletindo a necessidade 
de contenção da despesa e do reequilíbrio financeiro do Município. No entanto, verifica-se um 
aumento dos compromissos assumidos por pagar, refletindo a diferença entre os compromissos 
assumidos e os pagamentos já efetuados. Isto é resultado da assunção de dívidas anteriores e a 
falta de capacidade financeira de imediato para o seu pagamento levar ao seu aumento. De acordo 
com os dados obtidos pelos orçamentos e dos relatórios de contas e gestão do Município de 2011 
em diante é notório a adequação à realidade da obtenção de receitas, corrigindo as anteriores 
inflações do orçamento através da inscrição de receitas em determinadas rubricas que nunca se 
vieram a concretizar. Desde esse período em diante as taxas de execução do orçamento têm vindo 
a aumentar, tendo atingido um valor razoável em 2014 acima dos 50%, facto que não acontecia 
há mais de um mandato.

 

4 – CONCLUSÕES

A entrada em vigor da presente LCPA era uma necessidade para que se evitassem pagamentos 
em atraso e assunção de compromissos que colocariam em causa a viabilidade financeira dos for-
necedores e consequentemente da economia. Apesar desta lei ser fortemente limitadora e visando 
a responsabilização dos responsáveis dos infratores, esta obriga a que as entidades adotem medidas 
rigorosas e fiáveis para o acompanhamento e controlo orçamental, refletindo numa execução fi-
nanceira baseada no equilíbrio e na realidade das receitas. 

Esta lei assenta num carater preventivo e regulador, tendo provocado transformações nos or-
ganismos do setor público como pode ser verificado no presente estudo caso. 

De uma forma sintética podemos referir que esta lei introduziu o detalhe de definir os mon-
tantes a utilizar em cada período de acordo com limites determinados em função da informação 
veiculada e previsões apresentadas, isto é, nos fundos disponíveis. Estes critérios de limitação de 
fundos permitiram que se atingisse as metas orçamentais, quer na redução da despesa quer no 
controlo da dívida.  

Como podemos verificar a LCPA veio contribuir para uma evolução positiva dos fundos dis-
poníveis do Município de Vila Nova de Poiares e a redução dos montantes em dívida e do prazo 
médio de pagamento.

Portanto, concluiu-se que a Lei dos Compromissos e Pagamentos em Atraso introduziu rigor 
na execução das despesas e que, em termos gerais, enquanto normativo regulador e disciplinador, 
promovendo um melhor controlo das contas públicas. Bem como, as regras introduzidas por este 
diploma, propagaram mudanças relevantes nas regras e procedimentos financeiros com reflexo no 
equilíbrio financeiro da autarquia em análise.
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Abstrat

This study deals with the development of a market orientation measurement scale tai-
lored to the hotel industry. An analysis to the market orientation literature was conducted 
and the model dimensions and the measurement indicators were developed. The propo-
sed model has three dimensions: intelligence generation, intelligence dissemination and 
coordinated response to the client, competition and market structure. The research results 
shows that the proposed scale possess good psychometric indicators. The content validity 
was assessed using a survey to a group of marketing experts and data shows that the measu-
rement model holds convergent and discriminant validity as well reliability.   

Key words: Hotel industry; market orientation; scale construction

Resumo

Este estudo trata do desenvolvimento de uma escala de medição da orientada para o 
mercado adaptada à indústria hoteleira. Procede-se a uma análise à literatura sobre a orien-
tação de mercado e desenvolvem-se as dimensões e indicadores do modelo de medida. O 
modelo proposto possui três dimensões: geração de informação, disseminação de informa-
ção e resposta coordenada ao cliente, concorrência e estrutura de mercado. Os resultados 
da investigação mostram que a escala proposta possui bons indicadores psicométricos. A 
validez de conteúdo foi avaliada usando um questionário enviado a grupo de especialistas 
em marketing e os dados do questionário principal mostram que modelo proposto possui 
validez convergente e discriminante, bem como fiabilidade.

Palavras-Chave: Indústria hoteleira; orientação de mercado; construção de escala

1. Introduction

Market orientation research experienced a boom in the early 1990s. Several contributions 
were made that shaped the present state of market orientation study (Deshpandé, Farley, & We-
bster Jr., 1993; Jaworski & Kohli, 1993; 1990; Kohli, Jaworski, & Kumar, 1993; Narver & Slater, 
1 Instituto Politécnico de Castelo Branco, Castelo Branco, Portugal cfsampaio@gmail.com
2 Universidad de Extremadura, Cáceres, Espanha, jmherdez@unex.es
3  Universidade da Beira Interior, Covilhã, Portugal, rgrodrigues@ubi.pt
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1990; Ruekert, 1992), and extensive work was established. 

Notwithstanding the fast development in the market orientation study in the 1990s, the 
advent of the 2000s brought further research (Liao, Chang, Wu, & Katrichis, 2011). Several 
studies focused on market orientation literature analysis, concluded a positive effect of market 
orientation in business performance (Cano, Carrillat, & Jaramillo, 2004; Chang, Franke, Butler, 
Musgrove, & Ellinger, 2014; Kirca, Jayachandran, & Bearden, 2005; Langerak, 2003; Liao et al., 
2011; Shoham, Rose, & Kropp, 2005). Similarly, empirical research on this issue confirmed this 
conclusion (Haugland, Myrtveit, & Nygaard, 2007; Lee, Kim, Seo, & Hight, 2015; Nwokah, 
2008; Wang, Chen, & Chen, 2012).

Regardless of the literature developed during the 1990s and early 2000s, market orientation 
research on services sector, particularly empirical research about service provider companies as 
hotels and other leisure providers, was scarce. The market orientation knowledge on the service 
sector was developed manly based on literature produced in the manufacturing sector (Tajeddini, 
2010). Research on this subject about the services sector was focused on healthcare providers, 
insurance companies, banks, finance services, and nonprofit organizations (Polo-Peña, 2010).

Recently an additional amount of market orientation research on hotel companies was develo-
ped. Some advances were achieved in adapting the MARKOR and MKTOR scales to hotels (Cam-
po, Díaz, & Yagüe, 2014; Polo-Peña, Frías-Jamilena, & Rodrigues-Molina, 2012; Wang et al., 2012), 
although, no major theoretical developments were made using data from the hotel industry.

Typically, empirical studies on market orientation in hotel industry use the MARKOR scale 
(Narver & Slater, 1990) or the MKTOR scale (Kohli et al., 1993), or some kind of adaptation. Des-
pite the high acceptance, these models face several criticism to its psychometrics characteristics. On 
the other hand, using these models to assess market orientation raises doubts about the results, and 
to construct new measurement models by synthetizing existent measures of the same construct is to 
avoid without reference to appropriate theory and conceptualization (Farrell, 2002).

Moreover, despite the contributions produced in recent years about market orientation in the 
hotel industry, in general, empirical research was based in a country or a country region context 
(Campo et al., 2014; Haugland et al., 2007; Polo-Peña et al., 2012; Sargeant & Mohamad, 1999; 
Sin, Tse, Heung, & Yim, 2005). In fact, literature analysis suggests that studies, with an interna-
tional scope, are scarce. 

Accordingly, this work seeks to contribute to the development of market orientation litera-
ture in hotel industry companies. The authors develop a market orientation measurement scale, 
tailored to the hotel industry, using a sample from hospitality sector companies. The data were 
obtained from an international context. Particularly, a sample of hotels from Western Europe 
(France, Ireland, Italy, Portugal, Spain and the United Kingdom). 

Therefore, this paper seeks to develop, considering the specificities of the existing market 
orientation measurement models, a valid and reliable scale, suitable for the hotel industry, develo-
ped using data from an international context.

2.	L iterature review 

2.1. Measuring market orientation

Two main proposals were made in developing the market orientation definition. Market 
orientation as the “organizational culture that most effectively and efficiently creates the necessa-
ry behaviors for creating superior value for buyers and, thus, continuous superior performance” 
(Narver & Slater, 1990), and the “organizationwide generation of market intelligence pertaining 
to current and future customer needs, dissemination of intelligence across departments, and a 
organizationwide responsiveness to it” (Kohli & Jaworski, 1990).

These definitions launched the foundations of the past quarter century of market orientation 
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research. According to Narver and Slater (1990) and Kohli and Jaworsky (1990) definitions, ma-
rket orientation was seen as part of one of two approaches (Lafferty & Hult, 2001), a cultural 
approach  (Deshpandé et al., 1993; Narver & Slater, 1990) and a management approach (Kohli 
& Jaworski, 1990; Ruekert, 1992; Shapiro, 1988). 

Furthermore, empirical research provided strong evidences of a positive relationship be-
tween market orientation and business performance (Agarwal, Erramilli, & Dev, 2003; Baker & 
Sinkula, 1999, 2009; Caruana, Pitt, & Ewing, 2003; Ellinger, Ketchen, Hult, Elmadag, & Richey, 
2008; Farrell, Oczkowski, & Kharabsheh, 2008; Harris & Ogbonna, 2001; Haugland et al., 2007; 
Homburg & Pflesser, 2000; Hult & Ketchen, 2001; Jaworski & Kohli, 1993; Kara, Spillan, & 
Deshields, 2005; Liao et al., 2011; Martín-Consuegra & Esteban, 2007; Pitt, Caruana, & Ber-
thon, 1996; Pulendran, Speed, & Robert, 2003; Raju, Lonial, Gupta, & Ziegler, 2000; Slater & 
Narver, 2000; Wang et al., 2012; Wood, Bhuian, & Kieker, 2000), emphasizing the importance 
of market orientation in creating superior value to clients and as a tool to maximize business 
performance.

Moreover, empirical research on market orientation, despite wide, mainly used Jaworsky and 
Kohli (1993) scale, or its reduced version, MARKOR scale (Kohli et al., 1993) and the MKTOR 
scale (Narver & Slater, 1990). Besides MARKOR and MKTOR scales, several original measu-
rement models were developed (Deshpandé & Farley, 1998; Deshpandé et al., 1993; Ruekert, 
1992), without any particular acceptance by the research community. 

Notwithstanding the importance of these measurement models, MARKOR and MKTOR 
scales present several problems and raised several criticism about validity and reliability issues 
(Farrell, 2002; Farrell & Oczkowski, 1997; Gauzente, 1999; Pelham, 1993; Siguaw, Brown, & 
Widing II, 1993). Further criticism was raised about the scale geographical and cultural deve-
lopment context (USA) and generalization to different contexts. For instance, the relationship 
between market orientation and business performance presents slightly different results, accor-
ding the studied context (Ellis, 2006; Kirca et al., 2005; Langerak, 2003; Shoham et al., 2005) or 
according to the market orientation scale used (Cano et al., 2004; Ellis, 2006; Langerak, 2003; 
Vieira, 2010).

Results achieved by the MARKOR and MKTOR scales have also raised several critics, name-
ly, the inconsistency of the relationship between market orientation and business performance. 
Concerning the MARKOR and MKTOR scales’ psychometric characteristics, there are some 
problems regarding the statistical validity and the consistence with the theoretical definition. 
These models present also several validity issues (Farrell, 2002; Gauzente, 1999), fit problems 
(Farrell & Oczkowski, 1997; Siguaw & Diamantopoulos, 1994) and a narrow conceptualization 
(Pelham, 1993). On the other hand, “new” market orientation models, that are no more than 
synthesizing existing measures of the same construct (Farrell, 2002), are frequently found in lite-
rature and did not add much to the development of the matter.

Despite the criticism to these models, the main question about this issue relates to the accu-
rate measurement of the market orientation. Currently, empirical research on market orienta-
tion, continues to use former market orientation measurement models, mainly MARKOR and 
MKTOR models, or an adaptation based on them. Likewise, the same MARKOR and MKTOR 
dimensions and thus the same structures are used by researchers, even when developing new sca-
les, putting at the center of the process a certain level of intelligence generation, intelligence dis-
semination and response to the information, about costumers, competition and market structure.

2.2. Market orientation and the hotel industry

For some reason, the hospitality sector has been overlooked in the development of existing 
market orientation measurement models. In general, the scales used to measure this matter in the 
hotel industry are based in former models, namely the MARKOR and MKTOR scales, or adap-
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tations. Only recently a few proposals emerged to improve these models and adapt them to this 
sector (Campo et al., 2014; Polo-Peña et al., 2012).  

Similarly, only recently market orientation studies in the hospitality sector have been publi-
shed more frequently  (Agarwal et al., 2003; Campo et al., 2014; Haugland et al., 2007; Polo-Peña 
et al., 2012; Qu & Ennew, 2003; Quintana-Déniz, Beerli-Palacio, & Martín-Santana, 2007; 
Sandvik & Sandvik, 2003; Sin et al., 2005; Tse, Sin, Yim, & Heung, 2005; Zhou, Brown, & Dev, 
2009), although empirical research with an international scope of study is scarce. 

Market orientation in the hotel industry should produce a positive effect on business per-
formance. Furthermore, hotel managers and owners, in order to develop a long-term profitable 
enterprise, should put clients’ interest first (Tajeddini, 2010), on the other hand, client orienta-
tion, as part of a market orientation, seems to perform a dominant role  obtaining a competitive  
advantage in service sector (Zhou et al., 2009).

Study	 Location	 MO scale

Sargeant and Mohamad 	 United Kingdom	 Parasuraman et al. (Parasuraman, Berry,
(1999)		  & Zeithaml, 1983) and Deng and Dart
		  (1994) 

Gray et al. (2000) 	 New Zealand 	 Gray et al. (2000) 

Agarwal et al. (2003)	 USA	 MKTOR – Narver and Salter (1990) -
		  - adapted

Qu and Ennew (2003) 	 China	 MARKOR – Kohli et al. (1993)

Sandvik and Sandvik (2003)	 Norway 	 Jaworski and Kohli (1993)

Sin et al. (2005)	 Hong Kong	 MKTOR – Narver and Slater (1990) 

Haugland et al. (2007)	 Norway	 MKTOR – Narver and Slater (1990)

Quintana-Déniz et al. (2007) 	 Spain 	 MARKOR – Kohli et al. (1993)

Zhou et al. (2009) 	 International	 MKTOR – Narver and Slater (1990) 

Tajeddini (2010) 	 Switzerland 	 D-F-W – Deshpandé et al. (1993)

Polo-Pena et al. (2012)	 Spain	 MARKOR – Kohli et al. (1993)

Wang et al. (2012)	 China	 Several

Campo et al.(2014)	 Spain	 MKTOR – Narver and Slater (1990)

Fig. 1. Market orientation research by context and scale used.

Fig. 1 presents a summary of the reviewed literature and relates the study with the geographic 
context and the market orientation measurement scale used. Thirteen studies were analyzed, only 
one was focused in an international context. Two studies were based in the Norwegian hotel in-
dustry, two studies in China, three in Spain, one in Switzerland, and one in New Zealand, United 
Kingdom, and USA. Moreover, with a few exceptions, it was found that the MKTOR was the 
most frequently used scale, followed by the MARKOR scale.

Concerning the relationship between market orientation and business performance, notwi-
thstanding some inconsistent results (Au & Tse, 1995; Sargeant & Mohamad, 1999), empirical 
results conclude a positive relationship between market orientation and business performance 
(Agarwal et al., 2003; Campo et al., 2014; Gray et al., 2000; Polo-Peña et al., 2012; Qu & Ennew, 
2003; Sandvik & Sandvik, 2003; Sin et al., 2005). 
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Furthermore, market orientation, if implemented, enables value creation for costumers  and  

continuous business performance improvement (Narver & Slater, 1990), and allows a unifying 
objective to individuals and departments, conducing to a superior business performance. It also 
produces in the workforce a sense of belonging to the organization, in which the central goal is to 
satisfy the customer, conducing to a compromise with the efforts of clients’ satisfaction (Kohli & 
Jaworski, 1990), and consequently improving business performance. 

3.	 Methodology

3.1.	 Item generation and content validity 

The market orientation scale was developed following Churchill (1979) recommendations. 
Additional advice from (Webb, 2002) and Nunnaly and Bernstein (1994), about item genera-
tion, were followed.

Literature analysis did not found, with the exception of a few adaptations from existing scales, 
market orientation measurement scales developed using data from the hotel industry. Thus, first, 
a qualitative step was conducted, and market orientation literature was analysed. Special attention 
was given to the service sector literature on this matter, and particularly research focused on hos-
pitality sector companies.

Literature analysis sought to specify the construct domain (Churchill, 1979). A deep analysis 
about market orientation was conducted. A set of market orientation measurement scales were 
picked from literature, including original scales, or adaptations of existing ones, the construction 
process was evaluated and an item by item analysis was done.

The procedures had two main objectives: (1) to identify the measurement indicators (eg. qui-
ckness, existence and frequency) and (2) draw up the market orientation dimensions.

Concerning the measurement indicators, the authors found two forms of indicators: action 
indicators, as frequency, quickness, and use, and position indicators as level, commitment, and exis-
tence.

Regarding to the measure dimensionality, literature reports the market orientation construct 
as multidimensional  (Campo et al., 2014; Deng & Dart, 1994; Gray, Matear, Boshoff, & Mathe-
son, 1998; Kohli & Jaworski, 1990; Lado, Maydeu-olivares, & Rivera, 1998; Matsuno, Mentzer, 
& Rentz, 2005; Narver & Slater, 1990; Narver, Slater, & Maclachlan, 2004; Ruekert, 1992). Con-
sequently, it was proposed that market orientation has three dimensions: intelligence generation, 
intelligence dissemination and coordinated response to market information. These dimensions 
should measure three domains: client domain, competition domain and market structure do-
main.

A set of twenty-one items were developed to measure the frequency, quickness, use, level, 
commitment, and existence of intelligence generation, intelligence dissemination, and coordina-
ted response about client, competition and market structure.

The next step was to assess the content validity. Content validity analysis is essentially  a sub-
jective process and largely  based upon opinions of various users (Nunnaly & Bernstein, 1994). 
Therefore, to evaluate the scale content validity, a questionnaire was sent to a poll of experts in 
marketing. Experts were PhD holders, selected from universities around the geographical con-
text, and were asked to evaluate the model items, and if it measured what it was supposed to 
measure (Webb, 2002). 

Additionally, experts were asked to make a positive or negative judgement about the items’ 
structure and the link between the items and the dimensions (intelligence generation, intelligen-
ce dissemination, and coordinated response). If a negative judgement was produced, it was asked 
to specify why, and to suggest improvements to the model.
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The expert’s were relative unanimous about proposed items and dimensions, conceding con-

tent validity to the proposed model. A minor change was made to one item according to experts’ 
advice. The remaining twenty items did not suffer any changes. 

Consequently, the final model was based on twenty-one items, divided into three dimensions: 
intelligence generation, intelligence dissemination and coordinated response, according the pro-
posed theoretical model and the content validity test. 

The market orientation proposed model is described in Appendix 1.

3.2.	Questionnaire and data

Data used in this research were collected using an online survey sent to the managers of 32377 
hotels around Western European countries.

The statistical population was composed by the set of hotel companies from, France, Ireland, 
Italy, Portugal, Spain and the United Kingdom. 

Hotel companies were defined as tourist accommodation establishments. A local kind-of-
-activity unit providing a paid service (although the price might be partially or fully subsidised) 
short-term or short-stay accommodation services (Eurostat, 2013).

Hotel contacts were obtained in government tourism departments and yellow pages’ services 
from the study context. 

A total of 447 valid surveys were obtained, among them, 21 (4.7%) were one star hotels, 70 
(15.66%) were two star hotels, 162 (36.24%) were three star hotels, 159 (35.57%) were four star 
hotels, and 35 (7.83%) were five star hotels.

Concerning the industrial structure, 79 (17.67%) hotels were part of a hotel chain and 368 
(82.33%) were independent hotels.

Data were collected between October 2013 and January 2014. The questionnaire was part of 
a wider study on the relationship between market orientation and business performance, and was 
divided in three parts, each one related with the market orientation proposed dimensions.

All valid questionnaires were answered by the hotels’ directors, marketing department direc-
tors or assistant directors.

4.	R esults

Data analysis was conducted in three steps. First, a scale purification was performed. Next to 
test whether data fit the hypothesized theoretical model, a confirmatory factor analysis (CFA) 
was conducted. Finally, convergent validity, discriminant validity and reliability were evaluated.

4.1.	Measurement model purification

Market orientation construct was defined as a second order construct with three dimensions, 
intelligence generation, intelligence dissemination and coordinated response. Therefore, to con-
duct a confirmatory analysis, data were computed in IBM SPSS Amos 24. 

Conducting a factor analysis during the early stages of developing measurement models could 
produce many more dimensions than those conceptually identified (Churchill, 1979). Therefore, 
prior to the CFA analysis, items correlations to underlying constructs were evaluated to purify the 
measurement model.

Item to construct correlations of 0.30 to 0.40 are the minimum acceptable, although values 
above 0.50 are a requirement. Statistical significance depends of the sample size. For instance, a 
correlation of 0.30 needs a minimum of 350 valid questionnaires (Hair, Black, Babin, & Ander-
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son, 2009). Although, a  correlation below 0.55 indicates that the variable shares little in common 
with the other measurements and is of questionable value in defining the component (Falk & 
Miller, 1992). Thus, during the purification process, a decision was made to raise the threshold 
level, and variables with correlation, to the underlying construct, less than 0.60 were removed 
from the model.

Computed data were evaluated and, in this preliminar stage, five variables were removed 
from the model. Three variables were removed from intelligence generation construct, MODDI1 
(0.54), MODGI3 (0.56) and MODGI7 (0.47), and two withdrawn from coordinated response 
construct, MODRpC1 (0.55) and MODRpC3 (0.18).

Finished the purification process, the model fit was then evaluated.

Fig. 2. Second tier measurement model

4.2.	Confirmatory factor analysis

A multivariate normality test was conducted. Figure 3 summarizes data skewness, kurtosis 
and critical values.
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Variable	 skew	 c.r.	 kurtosis	 c.r.

MODGI2	 -0,643	 -5,551	 -0,802	 -3,46
MODGI4	 -1,206	 -10,411	 0,794	 3,428
MODGI5	 -0,925	 -7,98	 0,149	 0,643
MODGI6	 -0,901	 -7,78	 0,005	 0,02
MODDI1	 -0,716	 -6,181	 -0,701	 -3,025
MODDI2	 -0,267	 -2,304	 -1,36	 -5,868
MODDI3	 -0,872	 -7,53	 -0,432	 -1,862
MODDI4	 -0,039	 -0,338	 -1,269	 -5,474
MODDI5	 -0,705	 -6,087	 -0,584	 -2,521
MODDI6	 -0,569	 -4,907	 -0,775	 -3,347
MODDI7	 -0,668	 -5,768	 -0,671	 -2,896
MODRpC2	 -1,488	 -12,841	 1,704	 7,356
MODRpC4	 -0,346	 -2,987	 -0,91	 -3,926
MODRpC5	 -0,346	 -2,985	 -0,61	 -2,631
MODRpC6	 -0,452	 -3,9	 -0,635	 -2,741
MODRpC7	 -0,539	 -4,653	 -0,496	 -2,142
Multivariate			   96,813	 42,643

Fig. 3. Multivariate normality test

According to the multivariate normality test conducted, data did not follow a normal multi-
variate distribution. In order to work around this issue, a 2000 resampling bootstrap procedure 
was computed (Bollen & Stine, 1992).

Data from confirmatory factor analysis were evaluated (figure 4 – model 1). Results were mo-
dest, thus, once the model was previously purified, modification indices were analysed.   

	 X2	 df	 p	 X2/df	 CFI	 GFI	 NFI	 PGFI	 PNFI	 PCFI	 RMSEA

Model 1	 491.345	 101	 0	 4.865	 0.92	 0.86	 0.90	 0.64	 0.75	 0.77	 0.09
Model 2	 403.012	 99	 0	 4.071	 0,93	 0.89	 0.91	 0.65	 0.75	 0.77	 0.08

Fig. 4. Model fit indicators

Modification indices revealed an obvious relationship between variables MODGI4 and MOD-
GI6, and variables MODRpC4 and MODRpC5. Therefore, a second model (model 2) was cons-
tructed, and errors from variables MODGI4 and MODGI6, and from variables MODRpC4 and 
MODRpC5 were correlated, and the second model fit values were evaluated (figure 4).

Global fit indices of both models (figure 4) confirm that the second model presents a better 
fit, furthermore parsimonious are better than the original model. Moreover, scale content validity 
is assured once it maintains sixteen of the twenty-one original scale variables.

4.3.	Convergent validity, discriminant validity and reliability

Average variance extracted (AVE) values were evaluated to assess convergent validity. Conver-
gent validity is achieved if AVE values are above 0.50 (Fornell & Larker, 1981).  Extracted AVE 
values indicate convergent validity, MODGI = 0.543, MODDI = 0.583, and MODRpC = 0.583.

As for reliability, results show values above the 0.70 recommended value. Composite reliabi-
lity were: MODGI = 0.824, MODDI=0.906, and MODRpC = 0.873.
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Finally, to assess discriminant validity, a chi-square difference test was computed. Three models 

were constructed, each one with two of model’s constructs. MODGI  <->  MODDI, MODGI 
<-> MODRpC and MODDI <-> MODRpC. Then, each one of these models were computed 
correlating freely and constraining the correlation between the two constructs to 0. According Se-
gars (1997), if the chi-square difference is significant, it confirms discriminant validity. According 
the extracted data from the chi-square difference, discriminant validity was confirmed.    

Figure 5 describes the market orientation scale after purification and model fit.

Intelligence generation (AVE = 0.543; Composite reliability = 0.824)

MODGI2	 We track our competitors activities and offers at least two times a year.
MODGI4	 Our company is fully committed, when dealing with customers, in gathering 
	 information about their desires and needs, even if they didn’t recognize them yet.
MODGI5	 Our company seeks to obtain quickly market information that could change
	 clients’ perceptions about our products and services.
MODGI6	 Our company seeks to know quickly our competitor’s new products and services,
	 each time they bring them to the market.

Intelligence dissemination (AVE = 0.583; Composite reliability = 0.906)

MODDI1	 Customer information is quickly disseminated to all firm’s departments.
MODDI2	 In our company we have a formal information dissemination procedure, among all
	 firm’s departments, about our clients.
MODDI3	 If a firm’s department gets key intelligence about our clients, it spreads the infor-
	 mation quickly to all the other departments.
MODDI4	 Our company usually organizes formal meetings targeted to discuss our competi-
	 tors activities and offers.
MODDI5	 Information about our competitors advantages known by one of this firm depart-
	 ments is quickly spread to all the other departments.
MODDI6	 This firm’s departments are fully committed in sharing information about market
	 information and trends affecting our business.
MODDI7	 Information about market structure changes (trends, regulation, etc.), obtained by
	  one of our firm’s departments, spreads quickly to all the other departments.

Coordinated response (AVE = 0.583; Composite reliability = 0.873)

MODRpC2	 When it is need to act targeted to clients needs, all departments in our company
	 participate.
MODRpC4	 We always respond to competitive activities from our competitors.
MODRpC5	 Competitive actions from our competitors have a quick coordinated response
	 from our company.
MODRpC6	 All this company departments respond quickly to changes in market structure
	 (trends, regulations, etc.)
MODRpC7	 Response to market changes is done in a coordinated way by all this firm’s depart-
	 ments.

Fig. 5. Market orientation scale after purification process 
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5.	 Conclusions, implications and limitations

5.1.	Conclusions

This study sought to develop a valid and reliable market orientation measurement scale based 
on a sample from the hotel industry obtained in an international context. Conversely, previous 
studies on this subject were based on adapting earlier developed models, MKTOR (Agarwal et 
al., 2003; Campo et al., 2014; Zhou et al., 2009) and MARKOR (Polo-Peña et al., 2012; Qu & 
Ennew, 2003; Quintana-Déniz et al., 2007; Wang et al., 2012). Consequently, some innovation 
was brought out, contributing to develop market orientation study in service sector and particu-
larly in hotel industry.

The developed market orientation scale was based on three dimensions, intelligence genera-
tion, intelligence dissemination and coordinated response, related with three domains: client, 
competition and market structure. Despite similarities with former studies, it is widely accepted 
that market orientation construct is composed of some degree of intelligence generation, inte-
lligence dissemination, and a response (coordinated) about domains of client, competition and 
market structure. Nevertheless, a main contribution arising from this study was accomplished by 
identifying a set of measurement indicators: action indicators, as frequency, quickness, and use; and 
position indicators as level, commitment, and existence, fundamental in developing the scale items. 
Literature analysis did not found any similar insight in previous studies. 

Therefore, this study also makes some theoretical contributions. A qualitative literature analy-
sis was conducted to study and identify the theoretical background of the proposed market orien-
tation scale. An extensive market orientation literature analysis was done, and a set of previous 
market orientation scales were evaluated as well as their construction process. To assess the scale 
content validity, items and dimensionality, a survey was sent to a group of marketing experts in 
the analyzed context, asking whether the proposed scale fills the underlying market orientation 
measurement construct. 

Furthermore, an empirical analysis was conducted using a sample obtained from hotels from 
Western Europe. Firstly, the proposed market orientation scale suffered a purification process, 
during which five items were removed from de model once the correlation with underlying cons-
truct was below the 0.60 threshold. 

Next, a confirmatory factor analysis was conducted. Fit measures were evaluated, although 
evidence of intercorrelations between variables led to a second model construction. The second 
model presented a better fit and better parsimony indicators, implying that the model dimensio-
nality should incorporate these changes.

Moreover, market orientation scale validity and reliability were tested. Results confirm that 
the proposed scale presents convergent and discriminant validity. Composite reliability results, 
above the threshold of 0.70 (Hair, Ringle, & Sarstedt, 2011), indicate that the scale is reliable.

Consequently, this study proposed a market orientation measurement scale, developed based 
on a sample of hotel sector companies. The performed research found a scale able to obtain good 
psychometric indicators in a multicultural context. Particularly, in a context that accounts in a 
large amount to the international tourism. 

5.2.	Implications  

From a theoretical perspective, this research contributes in taking a step forward in the study 
of market orientation in service sector and in the hospitality industry. The proposed scale implies 
two main developments related with two problems facing the study of market orientation in the 
hotel industry. Firstly, the developed scale was built based solely using data from the hospita-
lity industry, thus, the results are not biased by factors that are external to this sector. Moreo-
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ver, the scale was developed based in the international context, culturally somehow far from the 
MAKROR and MKTOR developing context. Accordingly, this model should be considered in 
measuring market orientation in multicultural contexts. A substantial part of hotels in Europe are 
small companies with less than 10 employees (Eurostat, 2017). On the other hand, increasing and 
maintaining a certain degree of market orientation is a complex process that requires considerable 
expenditure of money and time (Slater & Narver, 1994). Furthermore, developing market orien-
tation requires a commitment of resources and is only useful if the benefits it affords exceeds the 
cost of those resources (Kohli & Jaworski, 1990). Therefore, from a managerial perspective this 
model implies a step forward in making hotels adopt a certain degree of market orientation and 
continuously assess it.

Moreover, the theoretical background and empirical research on market orientation found a 
positive relationship between market orientation and business performance. However, the former 
measurement models present validity and reliability problems and were developed based in an 
economic sector and a context other than the hospitality sector and the European context. There-
fore, by fostering the study of market orientation in the hotel industry and proposing a measuring 
model suitable, this work built a tool able to develop and assess market orientation. Furthermore, 
the international scope of this study should give a strong support to hotel managers in order to 
evolve market orientation.

From an empirical perspective the proposed model has a major implication on market orien-
tation research in hotel industry. Considering the study’s international context, the scale should 
be able to produce valid a reliable results across different contexts.

5.3.	Limitations and further research

This work deals with several important questions related to market orientation study in the 
hotel industry. Despite the enlightenment brought to the subject, it carries a number of limita-
tions that suggest the need for further research. Firstly, this work main objective was to develop 
a measurement scale adapted to the hotel industry. Literature on this subject seeks to assess the 
relationship between market orientation and business performance. The aim of this study was 
not to study this relation, conversely, this work sought to develop a tool able to better study this 
relationship. Therefore, future work on this issue should seriously consider using the developed 
scale to evaluate market orientation and its relationship with business performance.

Furthermore, the context in study is quite large. Not only do the countries include in the sam-
ple have a large contribution in Europe and World tourism, but the number of accommodation 
establishments in the context is large. Accessing for the respondent is not an easy task, although, 
the authors found that the best methodology to deal with this issue was the online survey, with all 
the intrinsic cons, namely the low response rate.

On the other hand, further research should consider using the developed market orientation 
scale and test its relationship with business performance. Additionally, it would be interesting to 
evaluate the measurement constructs and test their validity and reliability country by country. 
Moreover, the scale should be evaluated in a context out of Europe. The proposed scale perfor-
mance need to be assessed in culturally distant contexts to fully assess its features.

Additionally, research should be conducted to compare the scale with previous developed 
models, namely MARKOR and MKTOR scales.
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Appendix 1 – Market orientation proposed scale 

Intelligence generation

MODGI1	 We poll our clients to assess our products and services quality.
MODGI2	 We track our competitors activities and offers at least two times a year.
MODGI3	 We have a gathering information informal procedure (ex: diners, informal meetings, 
	 etc.) about market developments and trends (ex: market structure, etc.)
MODGI4	 Our company is fully committed, when dealing with customers, in gathering 
	 information about their desires and needs, even if they didn’t recognize them yet.
MODGI5	 Our company seeks to obtain quickly market information that could change
	 clients’ perceptions about our products and services.
MODGI6	 Our company seeks to know quickly our competitor’s new products and services, 
	 each time they bring them to the market.
MODGI7	 People in this firm, other than sales people, obtain informal information about 
	 our competitors.

Intelligence dissemination

MODDI1	 Customer information is quickly disseminated to all firm’s departments.
MODDI2	 In our company we have a formal information dissemination procedure, among 
	 all firm’s departments, about our clients.
MODDI3	 If a firm’s department gets key intelligence about our clients, it spreads the infor-
	 mation quickly to all the other departments.
MODDI4	 Our company usually organizes formal meetings targeted to discuss our competi-
	 tors activities and offers.
MODDI5	 Information about our competitors advantages known by one of this firm depart-
	 ments is quickly spread to all the other departments.
MODDI6	 This firm’s departments are fully committed in sharing information about market
	 information and trends affecting our business.
MODDI7	 Information about market structure changes (trends, regulation, etc.), obtained by
	 one of our firm’s departments, spreads quickly to all the other departments.

Coordinated response

MODRpC1	 All our company departments are fully committed to respond our clients’ needs 
	 and desires.
MODRpC2	 When it is need to act targeted to clients needs, all departments in our company
	 participate.
MODRpC3	 Some of this company’s departments take more time than it should to respond to
 	 our clients’ needs and desires.
MODRpC4	 We always respond to competitive activities from our competitors.
MODRpC5	 Competitive actions from our competitors have a quick coordinated response
	 from our company.
MODRpC6	 All this company departments respond quickly to changes in market structure
	 (trends, regulations, etc.)
MODRpC7	 Response to market changes is done in a coordinated way by all this firm’s depart-
	 ments.
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INTELIGÊNCIA EMOCIONAL E DESEMPENHO: 
O PAPEL MEDIADOR DO EMPENHAMENTO AFETIVO

EMOTIONAL INTELLIGENCE AND INDIVIDUAL 
PERFORMANCE: THE MEDIATOR ROLE OF AFFECTIVE 

COMMITMENT

Cristiana Rocha1, Neuza Ribeiro 2 

Resumo

Este estudo tem como objetivo analisar em que medida a inteligência emocional (IE) 
promove o desempenho individual (DI), tanto diretamente como através do papel me-
diador do empenhamento afetivo (EA). Através de um questionário, foi recolhida uma 
amostra de conveniência composta por 146 indivíduos pertencentes a várias organizações 
e os dados foram analisados com recurso a correlações e regressões lineares. Os resultados 
evidenciam o seguinte: (1) a IE relaciona-se positivamente com o DI; (2) a IE relaciona-se 
positivamente com o EA; (3) o EA relaciona-se positivamente com o DI; (4) a relação entre 
a IE e o DI é mediada pelo EA. Pesem embora as limitações do estudo, a evidência empírica 
sugere que indivíduos emocionalmente inteligentes estão mais afetivamente empenhados e, 
consequentemente, apresentam melhores desempenhos nas organizações.

Palavras-chave: Inteligência emocional (IE), Empenhamento afetivo (EA), Desempenho 
individual (DI).

Abstract

This study aims to analyze how the emotional intelligence (EI) promotes individual 
performance (IP), both directly and through the mediating role of affective commitment 
(AC). Using a questionnaire, a convenience sample has been collected, which was compo-
sed of 146 employees belonging to several organizations and correlations and linear regres-
sions were used for data analysis. The results show the following: (1) EI is positively related 
with IP; (2) EI is positively related with AC; (3) AC is positively related with IP; (4) the 
relationship between EI and IP is mediated by AC. Despite the limitations of the study, 
empirical evidence suggests that emotionally intelligent individuals are more affectively 
committed and, consequently, perform better in organizations.

Key words: Emotional intelligence (EI), Affective commitment (AC), Individual perfor-
mance (IP).
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 1. Introdução

Diversos autores têm vindo a referir que a inteligência emocional (IE) é um fator contributivo 
para atitudes, comportamentos e resultados mais positivos no trabalho (Akintayo & Babalola, 
2012). Koning e Kleef (2015) encontraram uma considerável influência da IE nos comportamen-
tos in-role e extra-role no local de trabalho, enquanto Alfonso et al. (2016) reconheceram a IE 
como preditora de comportamentos de cidadania organizacional. Também o empenhamento dos 
colaboradores para com a organização foi considerado como consequência da IE (Masrek et al., 
2015). Por outro lado, os colaboradores que estabelecem um forte empenhamento afetivo (EA) 
com a empresa revelam sentimentos de pertença, identificação e envolvimento (Meyer & Allen, 
1997), permanecendo como membro por opção própria (Akintayo, 2009). A literatura tem vindo 
a revelar que os indivíduos emocionalmente inteligentes apresentam maiores níveis de EA. Por 
sua vez, os mesmos estão mais motivados a trabalhar arduamente em prol do sucesso organizacio-
nal, o que revela impacto no seu desempenho (Danish et al., 2015). Assim, os colaboradores com 
elevados níveis de IE sentem uma forte ligação emocional com as empresas e estão empenhados 
na sua carreira (Carmeli, 2003).

Este estudo tem como objetivo analisar o impacto da IE nas atitudes e comportamentos dos 
colaboradores. Em particular, pretende-se determinar se os colaboradores emocionalmente inteli-
gentes revelam maiores níveis de EA e de desempenho individual (DI), e também em que medida 
o EA medeia a relação entre a IE e o DI. Apesar de as variáveis em questão já terem sido abordadas 
em estudos anteriores, a referida relação de mediação é pouco abordada na literatura. 

2. Revisão de literatura

2.1 Inteligência emocional (IE)

O termo Inteligência Emocional (IE) surgiu pela primeira vez, em 1990, com a publicação dos 
psicólogos John Mayer e Peter Salovey, da Universidade de Yale, no Journal Imagination Cogni-
tion and Personality (Singh, 2004). Os autores referiram-se à IE como um conjunto de capacida-
des interrelacionadas, possuídas por um indivíduo, para relacionar a razão com a emoção e usar 
a emoção para melhorar o pensamento. O estudo afirmou existir um conjunto de três processos 
mentais concetualmente relacionados: (1) avaliar e expressar as próprias emoções e as dos outros, 
(2) regular as próprias emoções e as dos outros e (3) usar as emoções de maneira adaptada para en-
volver informação emocional. A IE foi também considerada como “o subconjunto da inteligência 
social que envolve a capacidade de monitorizar os próprios sentimentos e emoções e os dos outros, 
para os separar entre eles e usar tal informação para orientar o pensamento e as ações” (Gujral et 
al., 2012, p. 323). A IE advém assim do conceito de inteligência social, definido pela primeira vez 
por Thorndike, em 1920, como uma das três dimensões de Inteligência, sendo as restantes duas a 
inteligência abstrata e a inteligência mecânica (Gujral et al., 2012). Thorndike definiu a inteligên-
cia social como “a capacidade de compreender e gerir homens, mulheres, meninos e meninas para 
agir com sabedoria nas relações humanas” (Singh, 2004, p. 136).

Apesar de o termo IE ter sido mencionado pela primeira vez por Mayer e Salovey, foi em 1995, 
no best-seller “Inteligência Emocional” de Daniel Goleman que o conceito se popularizou (Suifan 
et al., 2015). Nesta obra, o autor sugeriu que a IE englobava uma variedade de competências e 
capacidades emocionais, incluindo aspetos de personalidade, fatores motivacionais e afetividade. 
Goleman também definiu a IE como quociente emocional (QE), que não é mais do que a capa-
cidade de identificar, avaliar e controlar a própria emoção, a emoção dos outros e a dos grupos 
(Masrek et al., 2015). Anos depois, com os estudos de Mayer e Salovey (1997) e Mayer e colegas 
(2000), os autores pioneiros redefiniram a IE e passaram a enunciá-la como um conjunto de ca-
pacidades que facilitam a perceção, expressão, assimilação, compreensão e regulação das emoções, 
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promovendo o crescimento emocional e intelectual. Neste contexto, Mayer e Salovey (1997) con-
cetualizaram a IE em quatro dimensões: (1) Perceção da emoção: capacidade do indivíduo para 
identificar com precisão e perceber as suas próprias emoções e as dos outros; (2) Uso da emoção 
para facilitar o pensamento: capacidade do indivíduo para gerar e usar as emoções de forma pro-
dutiva, como uma ajuda para o julgamento e memória. Novas emoções podem surgir nesta fase; 
(3) Compreensão e análise da emoção: capacidade do indivíduo para distinguir e compreender as 
emoções profundas e complexas e em que medida estas mudam, combinam e progridem; (4) Re-
flexão e regulação das emoções para promover o crescimento emocional e intelectual: capacidade 
do indivíduo para ser aberto a emoções desagradáveis e agradáveis, monitorizar as suas emoções e 
refletir sobre as emoções dos outros. Esta dimensão também envolve a gestão de emoções próprias 
e as dos outros, para moderar as emoções negativas.

Apesar do esforço que Mayer e Salovey dedicaram a aperfeiçoar o conceito de IE, remeten-
do para uma abordagem baseada em capacidades, Goleman (1995, 1998), através dos seus best-
-sellers, popularizou o conceito com uma abordagem baseada em características. Goleman definiu 
a IE como não tendo natureza cognitiva, incluindo características pessoais como a motivação, 
otimismo, adaptabilidade e vivacidade. As quatro dimensões propostas foram as seguintes: (1) 
Autoconsciência: É composta por três dimensões emocionais que são a autoconsciência, a autoa-
valiação precisa e a autoconfiança; (2) Autogestão: Goleman (1998) definiu esta dimensão como 
“a capacidade de regular os efeitos angustiantes, como a ansiedade e a irritação, para inibir a impul-
sividade emocional”. Esta dimensão abrange assim um conjunto de seis subdimensões, que são as 
seguintes: autocontrolo, confiança, consciência, adaptabilidade, ambição e iniciativa; (3) Cons-
ciência social: Paralelemente às dimensões anteriores, também a consciência social se subdivide 
em três dimensões, sendo elas a empatia, orientação para o serviço e consciência organizacional; 
(4) Gestão de relacionamento: A gestão de relacionamento está subdividida em oito dimensões, 
que são as seguintes: desenvolvimento de outros, influência, comunicação, gestão de conflitos, 
liderança visionária, catalisador de mudança, criação de laços, trabalho em equipa e colaboração.

Outros autores apoiaram esta última abordagem de Goleman baseada em características, 
como foi o caso de Bar-On (1997), que definiu a IE como um conjunto de capacidades não cog-
nitivas, habilidades e competências que influenciam a maneira como os indivíduos lidam com as 
ordens e pressões. Assim, existem duas abordagens na literatura que descrevem o conceito de IE: o 
modelo baseado em capacidades e o modelo misto ou baseado em características. Segundo Caruso 
et al. (2002) e Day e Carroll (2004), o modelo baseado em capacidades centra-se exclusivamente 
nas aptidões cognitivas, referindo-se à IE como uma forma de inteligência que reflete a capacidade 
de processar a informação emocional, não sendo, portanto, um conjunto de traços de personali-
dade (Mayer & Salovey, 1997). Tratando-se, assim, da capacidade de controlar as emoções que 
podem ser induzidas, por exemplo, pelo ambiente de trabalho (Devonish & Greenidge, 2010). Já 
o conceito “misto” visa englobar as competências mentais e outros aspetos de personalidade e do 
caráter (Fernandes & Rego, 2004). 

O modelo de capacidade de IE foi defendido por Mayer e Salovey, enquanto que o modelo 
misto ou baseado em características foi debatido por Goleman e Bar-On (1997), sendo o modelo 
mais abordado na literatura por ser considerado mais persuasivo (Day & Carroll, 2004). Segundo 
Matthews et al. (2002), o modelo baseado em capacidades de Mayer e Salovey tem despertado 
maior interesse no meio académico e científico, devendo-se a três principais razões: (1) base teó-
rica sólida, (2) novidade na abordagem de medição relativamente a outras abordagens e (3) ava-
liação sistemática apoiada por dados empíricos de pesquisa autêntica. Ora, neste contexto surgem 
críticos como Daus e Ashkanasy (2005) que caracterizam o modelo misto ou baseado em carac-
terísticas como amplo e extenso, assemelhando-se a um modelo baseado na personalidade em vez 
de um modelo útil baseado na capacidade emocional. Apesar destes argumentos, há quem defenda 
que tanto o modelo baseado em capacidades como o modelo misto ou baseado em características 
são igualmente importantes em diferentes contextos organizacionais (Van & Viswesvaran, 2004; 
Van et al., 2005).
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No presente estudo adotou-se o modelo de acordo com a ideologia de Mayer e Salovey (1997), 

baseado em capacidades de IE, tendo por base os argumentos apresentados. Esta medida divide-
-se em quatro dimensões, e cada uma está repartida em quatro itens (Greenidge, et al., 2014): (1) 
Autoavaliação Emocional / AAE (capacidade dos indivíduos para compreender e expressar as suas 
emoções); (2) Avaliação das Emoções dos Outros / AEO (capacidade dos indivíduos para com-
preender as emoções dos outros); (3) Uso da Emoção / UDA (capacidade dos indivíduos para usar 
as suas próprias emoções para construir atividades com o objetivo de facilitar a performance); (4) 
Regulação da Emoção / RDA (capacidade dos indivíduos para regular as suas próprias emoções). 

2.2 Desempenho individual (DI)

O desempenho é tratado como um constructo multidimensional que tanto abrange os com-
portamentos positivos dos colaboradores, tais como o desempenho na tarefa e a cidadania organi-
zacional ou desempenho contextual, como os comportamentos negativos, tais como os comporta-
mentos contraprodutivos (Devonish & Greenidge, 2010). A dimensão de desempenho na tarefa 
é caracterizada como a “eficácia com que os colaboradores realizam as atividades e contribuem 
para o núcleo técnico da organização” (Borman & Motowidlo, 1997, p. 99), enquanto a dimen-
são de cidadania organizacional ou desempenho contextual remete para comportamentos de tra-
balho voluntários positivos que vão além dos comportamentos específicos de uma tarefa e que 
contribuem para o funcionamento global da organização (Spector & Fox, 2002). Motowidlo et 
al.  (1997) defenderam que o desempenho na tarefa contribui mais diretamente para os objetivos 
fundamentais da organização do que, por exemplo, o desempenho contextual, refletindo a eficácia 
de um colaborador perante as suas funções atribuídas dentro da organização. O desempenho na 
tarefa é a categoria que tem sido mais valorizada por medir a contribuição direta do colaborador 
para o desempenho da empresa. 

A literatura tem contestado esta visão limitada do desempenho no trabalho, indicando a 
existência de várias categorias de comportamentos dos colaboradores que influenciam a eficácia 
organizacional (e.g., Organ & Paine, 1999; Dalal, 2005). De facto, existem vários aspetos que 
podem ajudar a determinar o nível de desempenho no trabalho de um colaborador de uma or-
ganização (Vratskikh et al., 2016). Segundo Baytos e Kleiner (1995), a qualidade do trabalho, a 
pontualidade e a produtividade podem ser utilizados para medir com precisão o desempenho no 
trabalho. Já Robbins (2001) defendeu que os comportamentos e as características pessoais são as 
principais apreciações a considerar na medição holística do desempenho no trabalho. Também 
Campbell et al. (1998) concluíram que um grupo interdependente com altos níveis de motivação 
apresenta maior desempenho. De referir ainda que alguns autores consideram que a criatividade 
tem um impacto fundamental no desempenho organizacional (Ul et al., 2013). O desempenho 
visa assim determinar se um colaborador desempenha bem a sua função, sendo, portanto, o resul-
tado de diversos fatores, entre os quais, a competência, a atitude positiva, o trabalho em equipa, 
a gestão de stress e a integridade e confiabilidade (Gujral et al., 2012). De acordo com Korkaew 
e Suthinee (2012), o desempenho no trabalho assume um papel importante no crescimento e 
desenvolvimento de uma organização, em que o DI do colaborador contribui, em grande parte, 
para a eficácia geral e para o sucesso organizacional. 

2.3 Empenhamento afetivo (EA)

O empenhamento afetivo (EA) é uma das três dimensões do Empenhamento Organizacional 
(EO), tal como o empenhamento instrumental e normativo (Meyer & Allen, 1997). Estes autores 
definiram o EO como um estado psicológico que caracteriza a relação dos colaboradores com 
a organização, e em que estes podem decidir sobre a sua permanência. A dimensão EA remete 
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para sentimentos positivos de identificação, ligação e envolvimento com a organização (Meyer 
& Allen, 1997), em que os colaboradores permanecem na empresa por opção própria (Akintayo, 
2009). Das três dimensões do EO, o EA é o conceito mais desafiador e estudado nas áreas de 
gestão relacionadas com o comportamento organizacional e gestão de recursos humanos (Cohen, 
2007). Com efeito, há vários fatores que antecedem o EA, nomeadamente as variáveis demográ-
ficas, lócus de controlo, apoio organizacional, variáveis relacionadas com a competência, justiça 
organizacional e liderança transformacional (Allen & Meyer, 1996; Meyer et al., 2002). Além 
destes antecedentes, de acordo com Herrbach (2006), Thoresen et al. (2003) e Rego et al. (2011), 
a felicidade e a virtuosidade organizacional são também possíveis antecedentes do EA.

O EA reduz a intenção de sair da organização e o absentismo (Allen & Meyer, 1996), promo-
ve comportamentos orientados para o cliente (Chang & Lin, 2008) e a melhoria do desempenho 
(Allen & Meyer, 1996). De modo a promover um melhor desempenho, as organizações deverão 
ser capazes de desenvolver o EA dos seus colaboradores (Meyer & Herscovitch, 2001).

3. Hipóteses de investigação

3.1 Relação entre IE e DI

Diversos estudos têm mostrado que a IE está significativamente relacionada com o desempe-
nho (Gujral et al., 2012). Akintayo e Babalola (2012) argumentaram que quanto maior o nível de 
IE dos colaboradores, maior o nível de envolvimento com o trabalho e maior o seu desempenho. 
Quer isto dizer que a IE está positivamente relacionada com o desempenho no trabalho. Por outro 
lado, o estudo de Greenidge et al. (2014) indicou que as proposições teóricas subjacentes à IE 
sugerem que os colaboradores têm a capacidade de moldar as suas emoções para facilitar o desem-
penho, sugerindo a existência de uma relação direta entre IE e desempenho contextual e compor-
tamentos contraprodutivos. Também Higgs (2004) analisou a relação entre a IE e o desempenho 
de 209 colaboradores de três organizações de call center do Reino Unido, e mostrou evidência de 
uma forte relação entre a IE e o DI. Pesquisas anteriores revelaram que os colaboradores emocio-
nalmente inteligentes estão mais satisfeitos com o seu trabalho e têm melhor DI do que os res-
tantes (Carmeli, 2003; Carmeli & Josman, 2006; Law et al., 2004; Wong & Law, 2002). A inves-
tigação de Gujral et al. (2012), baseada em 87 jovens profissionais, também concluiu existir uma 
correlação significativa entre a IE e o bem-estar, fundamental para o seu desempenho no trabalho. 
Especificamente, estes jovens profissionais emocionalmente inteligentes revelaram altos níveis de 
gestão de stress, atitude positiva, competência, trabalho em equipa, integridade e confiabilidade. 
Por conseguinte, espera-se que os indivíduos emocionalmente inteligentes apresentem melhores 
comportamentos e desempenho no trabalho do que os restantes. Dada a fundamentação anterior, 
propõe-se a seguinte hipótese:

H1: A IE relaciona-se positivamente com o DI.

3.2 Relação entre IE e EA

Vários estudos concluíram que a IE está positivamente relacionada com o EO (Ciarrochi et 
al., 2000; Carmeli, 2003; Salami, 2008; Adeoyo & Torubelli, 2011). Ou seja, os colaboradores 
que não conseguem avaliar e controlar as suas emoções e sentimentos revelam menor EO (Akin-
tayo & Babalola, 2012; Taboli, 2013; Branch, 2014; Saeed et al., 2015). Mais concretamente, as 
investigações têm vindo a revelar que a IE está positivamente relacionada com o EO dos colabo-
radores de, por exemplo, agências governamentais, hospitais, bibliotecas, bancos e hotéis (Masrek 
et al., 2015). Assim, os colaboradores emocionalmente inteligentes possuem maior capacidade 
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para controlar fortes estados emocionais vivenciados no trabalho, o que se traduz num maior 
empenhamento(Abraham, 2000; Gardner & Stough, 2002 apud Masrek et al., 2015). Akintayo 
e Babalola (2012) concluíram que os colaboradores de organizações privadas demonstram maior 
EA no alcance do objetivo organizacional do que os colaboradores das organizações públicas, 
revelando, em simultâneo, maior nível de IE, sugerindo que tal se deve ao facto de as organizações 
privadas promoverem o cumprimento e a cooperação. Já Carmeli e Colakoglu (2005) encontra-
ram uma relação significativa entre a IE e o EA na previsão de comportamentos altruístas, o que 
evidencia que os indivíduos emocionalmente inteligentes tendem a mostrar um maior EA e são 
mais propícios a desenvolver tais comportamentos. Dada a fundamentação anterior, propõe-se 
testar a seguinte hipótese:

H2: A IE relaciona-se positivamente com o EA.	

3.3 Relação entre EA e DI

Vários estudos têm vindo a concluir que o EA e o DI estão positivamente relacionados (e.g., 
Luchak & Gellatly, 2007; Bashaw & Grant, 1994; Meyer, 1997; Suliman & Iles, 2000; Issue, 
2015). Os colaboradores que apresentam elevados níveis de EA tencionam permanecer como 
membros e estão dispostos a trabalhar para o benefício organizacional, o que se traduz num maior 
nível de produtividade (Danish et al., 2015). Com efeito, de acordo com Danish et al. (2015), 
o EA revela um impacto no desempenho e nos comportamentos de cidadania organizacional 
dos colaboradores, i.e., os indivíduos que apresentam elevados níveis de EA estão mais motiva-
dos a trabalhar arduamente em prol do sucesso organizacional, exibindo mais comportamentos 
de cidadania organizacional e melhor desempenho (Bolon, 1997). Também Khan et al. (2010) 
encontraram evidência para afirmar que existe uma relação positiva entre o EA e o desempenho 
dos colaboradores. Já o estudo de Danish et al. (2015), que se baseou numa amostra de 270 cola-
boradores de bancos públicos e privados apenas de Lahore, no Paquistão, concluiu que o EA tem 
um impacto moderadamente positivo nos comportamentos in-role e extra-role dos colaboradores. 
Também Kim (2014), na sua investigação com 293 colaboradores de complexos industriais da 
Coreia, concluiu que o EA dos colaboradores tem uma influência positiva no desempenho in-
-role. Dada a fundamentação anterior, propõe-se a seguinte hipótese:

H3: O EA relaciona-se positivamente com o DI.

3.4 O papel mediador do EA na relação entre a IE e o DI

O estudo de Zimbardo (1985) sugere que quando as emoções são evocadas conduzem a ações, 
isto é, quando os colaboradores revelam EA perante a sua empresa, essas emoções motivam os 
seus comportamentos. As emoções positivas estão relacionadas com comportamentos positivos, 
tais como a criatividade, o saber lidar com a adversidade, o empenhamento, a satisfação, a gestão 
de stress, a motivação e o desempenho (Erez & Isen, 2002; Fredrickson, 2000, 2001; Fredrickson 
& Joiner, 2002; Fredrickson & Levenson, 1998; Isen et al., 1987). Deste modo, os indivíduos 
emocionalmente inteligentes sentem uma forte ligação emocional com as empresas e estão em-
penhados na sua carreira (Carmeli, 2003), desempenhando melhor a sua função. Várias pesqui-
sas revelaram que os colaboradores emocionalmente inteligentes estão mais satisfeitos com o seu 
trabalho, logo mais facilmente se empenham afetivamente, o que, por sua vez, conduz a melhores 
DI (Carmeli, 2003; Carmeli & Josman, 2006; Law et al., 2004; Wong & Law, 2002). Também 
Akintayo e Babalola (2012) argumentaram que quanto maior o nível de IE dos colaboradores, 
maior o nível de envolvimento com o trabalho e, consequentemente, maior o seu desempenho. 
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Face ao exposto, testar-se-á a seguinte hipótese:

H4: A relação entre a IE e o DI é mediada pelo EA.

4. Metodologia

4.1 Amostra e procedimento	

Inquiriu-se uma amostra de conveniência de 146 indivíduos que trabalham por conta de ou-
trem e que operam em várias organizações e vários setores, como a engenharia e construção civil, 
indústria, educação e ação social. Os participantes têm idades compreendidas entre os 18 e os 
66 anos de idade, com uma média de 40.5 anos e um desvio padrão de 11.7. A maior parte dos 
indivíduos são do sexo feminino (55.5%), 30.14% detém o grau de licenciado e mais de 2/3 dos 
indivíduos são colaboradores da mesma organização há mais de cinco anos. 

Para testar as hipóteses de investigação, foi elaborado um questionário com os itens que me-
dem cada uma das variáveis em estudo. Adicionalmente, foram colocadas questões de carácter 
demográfico (idade, género, habilitações literárias e antiguidade). Foi realizado um pré-teste com 
o intuito de identificar questões sujeitas a melhoria. O feedback obtido não exigiu quaisquer al-
terações. Relativamente à distribuição, solicitou-se pessoalmente a colaboração de várias empre-
sas. Em cada uma delas, um dos seus colaboradores assumiu a responsabilidade de entregar os 
questionários aos seus colegas e recolhê-los após o seu preenchimento. Assim, dado que a recolha 
não foi da responsabilidade do supervisor, as respostas não foram comprometidas pela posição 
hierárquica de quem os recolheu. No questionário estava explícita a finalidade do mesmo, assim 
como foi garantido a todos os participantes o seu total anonimato, bem como a confidencialidade 
das respostas que tinham como fim único o respetivo tratamento estatístico. Foram entregues 300 
questionários em mão, entre outubro e novembro de 2015, tendo sido devolvidos apenas 151, dos 
quais cinco foram considerados inválidos, devido a informação incompleta, o que representa uma 
taxa de resposta final de 48.7%.

4.2 Medidas	

Relativamente à IE, utilizou-se a medida Wong and Law Emotional Intelligence Scale 
(WLEIS), de Wong e Law (2002), que está de acordo com a ideologia de Mayer e Salovey (1997). 
Esta medida está dividida quatro dimensões cada uma com quatro itens (e.g., “compreendo bem 
as minhas próprias emoções” (AAE), “sou um bom observador das emoções dos outros” (AEO), 
“sou uma pessoa automotivada” (UDA) e “tenho facilidade em controlar as minhas próprias emo-
ções” (RDA)). Para medir o EA foi utilizada a medida de Rego et al. (2011), com três itens (e.g., 
“Tenho orgulho em dizer a outras pessoas que faço parte desta organização”). Para o DI, utilizou-
-se a medida de Staples et al. (1999), adaptada por Rego e Cunha (2008), com quatro itens (e.g., 
“Estou satisfeito com a qualidade do meu trabalho”). 

Os inquiridos responderam mediante uma escala tipo Likert de sete pontos (1: A afirmação 
não se aplica rigorosamente nada a mim; 2: Não se aplica; 3: Aplica-se muito pouco; 4: Aplica-se 
alguma coisa; 5: Aplica-se bastante; 6: Aplica-se muito; 7: A afirmação aplica-se completamente 
a mim). Os itens das medidas usadas foram traduzidos de inglês para português por um primeiro 
tradutor e depois, de forma independente, traduzidos de novo para inglês por um segundo tradu-
tor (Brislin, 1970). Ambos discutiram em conjunto discrepâncias entre o original e a tradução e, 
posteriormente, foram efetuados alguns ajustes.
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4.3 Aperfeiçoamento de escalas

O tratamento e a posterior análise dos dados foram efetuados no programa SPSS, Statistical 
Package for the Social Sciences, versão 22. Tendo em conta que a informação foi recolhida na mes-
ma fonte, procurámos minimizar os riscos de variância do método comum. Recorremos a alguns 
métodos procedimentais propostos por Podsakoff et al. (2003), nomeadamente a aleatoriedade 
na ordenação dos vários itens, a não utilização de escalas com valores numéricos bipolares, a atri-
buição de designações verbais para os pontos médios das escalas, a garantia de total anonimato e 
o desconhecimento dos respondentes em relação ao modelo conceptual em estudo. Foi ainda efe-
tuada uma análise fatorial exploratória (AFE), seguindo as recomendações de Podsakoff e Organ 
(1986), que revelou não existir um fator único que explique a maioria da variância dos dados. Para 
garantir a correta operacionalização das variáveis, procedeu-se ao aperfeiçoamento das escalas, no 
sentido de garantir a confiabilidade e a dimensionalidade das medidas utilizadas. Neste sentido, 
foi realizada uma AFE, utilizando o método de rotação varimax. O resultado deste procedimento 
está representado na Tabela 1.

Item 	Descrição 	 F1 	 F2 	 F3 	 F4

	 AEO4: Compreendo bem as emoções das pessoas que	 0.832 	 0.271 	 0.115 	 0.165
1	 me rodeiam. 
	 AEO2: Sou um bom observador das emoções dos outros. 	 0.824 	 0.156 	 0.275 	 0.063

	 UDA3: Sou uma pessoa automotivada 	 0.219 	 0.837 	 0.206 	 0.083
2	 UDA4: Faço sempre por me encorajar a mim mesmo 	 0.272 	 0.749 	 0.181 	 0.286
	 a dar o melhor de mim. 

3	 AAE2: Compreendo bem as minhas próprias emoções. 	 0.162 	 0.262 	 0.804 	 0.283
	 AAE3: Eu realmente entendo o que sinto. 	 0.432 	 0.158 	 0.714 	 0.175

	 RDA3: Consigo sempre acalmar-me rapidamente quando 	 0.159 	 0.097 	 0.141 	 0.900
	 estou muito irritado. 
4	 RDA1: Sou capaz de controlar o meu temperamento e lidar 	0.079 	 0.302 	 0.381 	 0.677
	 com as dificuldades de uma forma racional. 
	                                              Alpha de Cronbach 	 0.79 	 0.78 	 0.77 	 0.71

Tabela 1- Resultados da AFE

Seguidamente, avaliou-se a qualidade da análise fatorial através da estatística de KMO, cujo 
valor foi de 0.77 que representa uma qualidade média. Foi ainda avaliada a percentagem da variân-
cia total explicada pelos fatores (78.23%). Os itens resultantes apresentam loadings significativos 
(≥ 0.50; Pestana & Gageiro, 2005). Tal como evidenciado na literatura, confirma-se a dimen-
sionalidade da IE, dado que estão presentes as quatro dimensões, e a unidimensionalidade dos 
restantes construtos, embora alguns apresentem apenas dois itens.

Por último, foi avaliada a confiabilidade das escalas das medidas utilizadas, através do Alpha 
de Cronbach. A maior parte das medidas revelam uma forte consistência interna, na medida em 
que α ≥ 0.70 (Nunnally, 1978). Porém, o valor deste coeficiente para o DI é inferior a 0.70 (0.64). 
Apesar disso, a consistência interna desta medida não se pode considerar insatisfatória, visto que 
não está abaixo de 0.60 (Hair et al., 1998; Malhotra, 2006). Na literatura, embora existam dife-
rentes opiniões acerca do coeficiente de confiabilidade que melhor descreve as medidas de apenas 
dois itens, por uma questão de simplificação, para todas as medidas em estudo, foi utilizado o coe-
ficiente de Alpha de Cronbach, que tanto pode ser utilizado para medidas de apenas dois, como de 
múltiplos itens (Cuijpers et al., 2009; Löwe et al., 2005; Michal et al., 2010; Young et al., 2009). 
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5. Resultados	

Na Tabela 2 observa-se que, em termos médios, os colaboradores em estudo se consideram 
emocionalmente inteligentes, dado que apresentam um valor médio de 5.41 (DP: 0.78), enquan-
to que os valores médios para o EA é de 5.38 (DP: 1.21) e para o DI é de 5.40 (DP: 0.94). Anali-
sando os valores do coeficiente de correlação de Pearson, observa-se que as variáveis estão positiva-
mente correlacionadas entre si e os seus coeficientes de correlação são significativos.

Tabela 2 - Médias, desvios padrão e correlações

Após a verificação dos pressupostos da regressão linear, procedeu-se à análise através de regres-
sões lineares, apresentando-se, de seguida, os modelos obtidos (Tabela 3).

Tabela 3 - Resultados da regressão linear

O objetivo desta investigação é compreender em que medida o EA (variável mediadora) me-
deia a relação entre a IE (variável independente) e o DI (variável dependente). Assim, torna-se 
crucial compreender a mediação e o procedimento que a permite validar. Com efeito, Abbad 
e Torres (2002) consideram que uma variável é mediadora se, ao ser incluída na equação de re-
gressão, diminui a magnitude do relacionamento entre uma variável independente e uma variável 
dependente. Já Baron e Kenny (1986) consideram que uma variável funciona como mediadora 
quando altera a relação entre a variável independente e a variável dependente, “agindo como um 
canal através do qual a variável independente influencia a variável dependente” (p. 1176). Neste 
seguimento, foram realizados testes de mediação, a fim de compreender em que medida o EA me-
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deia a relação entre a IE e o DI. Para tal, utilizou-se o teste de Baron e Kenny (1986) como técnica 
de análise principal e o teste de Sobel (1982) como técnica de análise complementar. 

Segundo Baron e Kenny (1986), para que haja mediação é necessário que se verifiquem as 
seguintes condições: (1) A variável independente (IE) explique a variável dependente (DI); (2) 
A variável independente (IE) explique a variável mediadora (EA); (3) A variável mediadora (EA) 
explique a variável dependente (DI); (4) Quando se introduzem na regressão as variáveis indepen-
dente e mediadora na predição da variável dependente, o poder preditivo da variável independen-
te baixa (mediação parcial) ou reduz-se a zero (mediação total). Posto isto, consultando a Tabela 
3 juntamente com as condições acima descritas, para cada uma delas verifica-se o seguinte:

1) Analisando o coeficiente de determinação (R2), conclui-se que 18% da variação da 
variável dependente (DI) é explicada pela variável explicativa IE a partir do modelo. 
Adicionalmente, o coeficiente associado à variável independente (IE), para além de ser 
positivo (β=0.43***), é estatisticamente significativo (p-value de .000) é inferior aos 
eventuais níveis de significância. Assim, quanto maior o nível de IE, maior é o DI do 
colaborador, o que indica que a IE está positivamente relacionada com o DI. Portanto, 
a H1 é corroborada;

2) Avaliando pela qualidade de ajustamento através do R2, no modelo de regressão 2 ob-
serva-se que este valor é bastante baixo (0.06). Apenas 6% da variação do EA é explica-
da pela IE. Porém, o coeficiente β=0.24** para a variável independente (IE) é positivo 
e estatisticamente significativo ao nível de significância .01, o que permite concluir 
que os níveis de EA aumentam com o acréscimo de IE, ou seja, a IE está positivamente 
relacionada com o EA dos colaboradores, sendo a H2 corroborada;

3) No modelo de regressão 3 verifica-se que o coeficiente da variável explicativa EA 
(β=0.22**) é positivo e estatisticamente significativo, mas apenas para o nível de sig-
nificância .01. Significa, portanto, que os níveis de EA explicam e estão positivamente 
relacionados com DI dos colaboradores, sendo a H3 igualmente corroborada;

4) Ao introduzir o EA e a IE como variáveis independentes do DI, verifica-se que o coefi-
ciente da variável independente (IE) baixa de 0.43*** para 0.39***. Esta redução, apesar 
de ligeira, confirma-se e o coeficiente permanece significativo, dado o valor do p-value 
(.000). Uma vez que o valor do coeficiente, apesar de se reduzir, não atinge o valor 
nulo, então existe mediação parcial, dado que quando a variável mediadora (EA) é 
inserida na regressão, o β da variável independente (IE) baixa, continuando a ser sig-
nificativo. Desta forma, o EA medeia parcialmente a relação entre a IE e o DI, com o 
coeficiente de β=0.22**. Portanto, segundo Baron e Kenny (1986), dado que as con-
dições de mediação se verificam, conclui-se que o EA medeia parcialmente a relação 
entre a IE e o DI dos colaboradores. 

Para além deste teste, foi realizado o teste de Sobel (1982). Este último foi realizado com 
o apoio do instrumento interativo de Preacher e Leonardelli (2001), através da utilização dos 
coeficientes de regressão não padronizados e dos respetivos erros padrão. Segundo este teste, um 
p-value superior a .05 revela inexistência de mediação ( Jose, 2004). Deste modo, o resultado sus-
tenta a hipótese de o EA mediar a relação entre a IE e o DI, na medida em que a estatística de teste 
(z) apresenta o valor de 2.06, em que p-value=.04 < .05.

6. Discussão dos resultados e conclusões

Os resultados revelam que a IE está positiva e significativamente relacionada com o DI dos 
colaboradores, tal como encontrado na literatura (e.g., Higgs, 2004; Shankar & Sayeed, 2006; 
Khokhar & Kush, 2009). Por outro lado, os resultados também permitem concluir que a IE está 
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positiva e significativamente relacionada com os níveis de EA, como foi demonstrado em pes-
quisas anteriores (e.g., Carmeli & Colakoglu, 2005; Akintayo & Babalola, 2012). Este estudo 
permite ainda concluir que o EA está positiva e significativamente relacionado com o DI (e.g., 
Danish et al., 2015; Bolon, 1997; Khan et al., 2010). Por último, os resultados obtidos nos testes 
de mediação revelam que o EA medeia parcialmente a relação entre a IE e o DI.

Os resultados deste estudo vão ao encontro de anteriores pesquisas que revelam que colabo-
radores com elevada IE têm maior facilidade em identificar e responder adequadamente às emo-
ções de colegas, subordinados e chefias (Day & Carroll, 2004; Greenidge & Coyne, 2014), o que 
contribuirá para fortalecer as suas ligações afetivas. Ou seja, os colaboradores emocionalmente 
inteligentes, por saberem analisar o estado emocional do outro, por terem uma maior capacida-
de em lidar com os seus estados emocionais, vão estabelecendo sentimentos e laços afetivos com 
os outros e com a organização, fomentando o sentimento de pertença e o seu EA. A teoria dos 
eventos afetivos também fornece uma base teórica sólida para o resultado obtido em relação ao 
desempenho pois vários estudos sugerem que a IE tem um efeito direto e indireto no desempenho 
dos colaboradores (Greenidge et al., 2014; Kluemper et al., 2013; Weiss & Cropanzano, 1996).

Pesquisas recentes também demonstraram que variáveis atitudinais, como a satisfação no 
trabalho (Greenidge et al., 2014), medeiam a relação entre IE e desempenho. Os colaboradores 
emocionalmente inteligentes estão mais satisfeitos com o seu trabalho, logo mais facilmente se 
empenham afetivamente. Da mesma forma, os indivíduos que exibem um grau elevado de EA 
para com a organização não só estão motivados para a realização de um trabalho de excelência 
(desempenho in-role), como também desenvolvem e praticam outros comportamentos favoráveis 
à organização, mas que não são por ela exigidos (desempenho extra-role). Por outras palavras, a IE 
promove melhores relacionamentos interpessoais e motivação, os colaboradores sentem-se mais 
confiantes e orgulhosos do seu trabalho, o que, por sua vez, favorece o seu desempenho. Com 
efeito, os colaboradores emocionalmente inteligentes estão mais aptos a desenvolver melhores 
relações de trabalho interpessoal, visto que promovem a prática de comportamentos benéficos 
à organização em geral, promovendo assim o crescimento e o desenvolvimento da organização 
(Korkaew & Suthinee, 2012).

7. Limitações e sugestões para investigação futura

Este estudo apresenta algumas limitações que se prendem com o facto de ter sido inquirida 
uma amostra de conveniência e de reduzida dimensão, o que impede a generalização dos resulta-
dos. Por outro lado, os dados foram recolhidos num único momento temporal e através da mesma 
fonte, o que pode implicar riscos de contaminação pela variação do método comum (Podsakoff 
et al., 2003). Adicionalmente, há sempre o risco inerente às medidas de auto-relato pelo facto de 
os respondentes não se conseguirem autoavaliar corretamente nas questões emocionais, dada a 
complexidade intrínseca deste processo. Relativamente a sugestões para investigação futura, seria 
interessante aplicar este estudo a setores específicos. Também seria interessante estudar o efeito 
destas relações em diferentes contextos culturais ou inserir novas variáveis mediadoras ou mode-
radoras nas referidas relações.

8. Contributos

Os resultados obtidos nesta investigação são suportados por diversos estudos, existindo mais 
um fundamento que sustenta a importância da IE no contexto profissional. Por outro lado, existe 
pouca evidência na literatura acerca do papel mediador do EA na relação entre a IE e o DI. Deste 
modo, as hipóteses de investigação, com maior incidência na relação de mediação, contribuem 
para a literatura existente e clarificam o contributo inovador desta investigação. Por último, os 
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resultados obtidos procuram incentivar a mudança das atuais metodologias e procedimentos ado-
tados na gestão de recursos humanos. Assim, dado o valor atribuído aos colaboradores emocio-
nalmente inteligentes, os atuais departamentos de recursos humanos das organizações deveriam 
implementar práticas de seleção com base em sistemas de análise emocional, assim como formação 
e coaching nesta vertente. Desta forma, associar a componente emocional à componente técnica 
poderia contribuir para a performance, empenhamento e dedicação à organização. 
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ALGUMAS NOTAS EXPLICATIVAS SOBRE O 
CONTRATO DE TRABALHO DO PRATICANTE 
DESPORTIVO AO ABRIGO DA NOVA LEI N.º 

54/2017, DE 14 DE JULHO

SOME EXPLANATORY NOTES ABOUT THE CONTRACT OF 
WORK OF THE SPORT PRACTICER UNDER THE NEW LAW No. 

54/2017, OF JULY 14

David Falcão1

Resumo

O contrato de trabalho do praticante desportivo, sendo um contrato de trabalho sujei-
to a regime especial, apresenta algumas especificidades relativamente ao regime geral estabe-
lecido pelo Código do Trabalho que se justificam pelas características da atividade prestada 
e pelo grau de exigência ao trabalhador desportivo. 

O propósito do presente estudo é, justamente, o de analisar as referidas especificidades 
estabelecidas pela Lei n.º 54/2017 de 14 de junho, nomeadamente, no que concerne à ca-
pacidade das partes, forma, duração, período experimental, deveres das partes, retribuição, 
tempo de trabalho, cedência, limitação da liberdade de trabalho e cessação. 

Palavras-Chave: Contrato de Trabalho; Praticante Desportivo; Lei n.º 54/2017.

Abstract

The employment agreement of the sports practitioner, being a work contract subject 
to special regime, presents some specifics regarding the general regime established by the 
Labor Code that are justified by the characteristics of the activity and the degree of exigency 
of the sports worker.

The purpose of the present study is precisely to analyze the specificities established by 
the Law no. 54/2017 of June 14, namely with regard to the parties’ capacity, form, duration, 
trial period, duties of the parties, retribution, working time, transfer, limitation of freedom 
of work and cessation.

Key Words: Employment Agreement; Sports Practitioner; Law n.º 54/2017.

1  David Falcão (david @ipcb.pt). Doutor em Direitos Humanos. Docente da Escola Superior de Gestão do Instituto 
Politécnico de Castelo Branco.
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1. conceito

A Lei n.º 54/2017, de 14 de julho, que estabelece o regime jurídico do contrato de trabalho 
do praticante desportivo2, do contrato de formação desportiva e do contrato de representação ou 
intermediação, define contrato de trabalho desportivo (artigo 2.º al. a)) como aquele pelo qual o 
praticante desportivo se obriga, mediante retribuição, a prestar atividade desportiva a uma pessoa 
singular ou coletiva que promova ou participe em atividades desportivas, sob a autoridade e a 
direção desta. 

Justifica-se um regime especial relativamente ao regime geral do Código do Trabalho (CT) 
pelo facto de que a duração da “vida” laboral ativa do praticante desportivo é mais curta pelo des-
gaste a que é sujeito3. 

À semelhança dos demais regimes especiais de contrato de trabalho, ao contrato de trabalho des-
portivo aplicam-se subsidiariamente as normas do regime geral do contrato de trabalho (artigo 3.º).

2.	 Capacidade

No que concerne à capacidade para celebrar este tipo de contrato, o artigo 5.º estabelece que 
só podem celebrar contratos de trabalho desportivo os menores que hajam completado 16 anos de 
idade e que reúnam os requisitos exigidos pela lei geral do trabalho, sendo que deve ser, igualmente, 
subscrito pelos seus representantes legais sob pena de anulabilidade. O referido artigo estabelece um 
ligeiro desvio pois, o contrato de trabalho ao abrigo do regime geral pode ser celebrado diretamente 
pelo menor sem necessidade de ser subscrito pelos seus representantes legais (artigo 70.º do CT). 

3.	 Forma

Por sua vez, o artigo 6.º n.º 2 estabelece que o contrato deve ser reduzido a escrito4, sob pena 
de invalidade e registado na federação respetiva (artigo 7.º) de forma a que o praticante desportivo 
possa vir a participar nas competições organizadas por aquela. 

4.	D uração

No que diz respeito à duração do contrato de trabalho desportivo, e, como especificidade, este 
é sempre celebrado a termo com uma dura¬ção mínima de uma época e máxima de cinco épocas 
(artigo 9.º n.º 1). 

2  Martins, João Zenha (2017). A Cronografia do Contrato de Trabalho Desportivo. Estudos de Direito do Trabalho em 
Homenagem ao Professor António Monteiro Fernandes. Nova Causa - Edições Jurídicas. 659 e ss; Mendes Baptista, 
Albino (2003). Direito Laboral Desportivo – Estudos. Vol. I. Quid Juris. Lisboa , e (2006). Estudos sobre o Contrato 
de Trabalho Desportivo. Coimbra Editora. Coimbra; Leal Amado, João (2002). Vinculação versus liberdade (O Pro-
cesso de Constituição e Extinção da Relação Laboral do Praticante Desportivo). Coimbra Editora. Coimbra e (2017). 
Contrato de Trabalho Desportivo – Lei n.º 54/2017, de 14 de julho – Anotada. Almedina. Coimbra; Miguel Cor¬reia, 
Lúcio (2008). Limitações à Liberdade Contratual do Praticante Desportivo. Livraria Petrony. Lisboa; Teixeira Rufi-
no, Maria (2009). Contrato de Trabalho Desportivo. Verlag Dashofer; Ac. STJ de 20/5/2009. Processo 08S3445; Ac. 
STJ de 20/9/2006. Processo 06S378; Ac. STJ de 20/5/2009. Processo 08S3445; Ac. STJ de 18/12/2012. Processo 
9035/03.0TVLSB.L1.S1.  

3 O STJ considera que o treinador desportivo não deve ser considerado praticante des¬portivo. No entanto, em “virtude 
da falta de regulação própria dos contratos de trabalho de outros agentes desportivos, que não se encontram regulados 
naquele diploma, designadamente dos treinadores, não determina, sem mais, a aplicação da lei geral do trabalho, antes 
impõe, face a uma reconhecida lacuna de previsão, o recurso aos instrumentos de integração previstos no artigo 10.º do 
Código Civil e, por via deles, a aplicação, a tais agentes, do regime vertido na Lei n.º 28/98. Daí que, por via da referida 
integração de lacuna, a um contrato de trabalho celebrado com um treinador de futebol seja de aplicar aquela lei, e não 
o Código do Trabalho”. Cfr. Ac. STJ de 20/5/2009. Processo 08S3445.

4 O contrato de trabalho desportivo é sempre celebrado a termo resolutivo pelo que, à seme¬lhança do que estabelece o regi-
me geral do CT relativamente à exigência de forma escrita para o contrato a termo resolutivo, o regime jurídico do contrato 
de trabalho do praticante desportivo, também exige, naturalmente, que este tipo de contrato seja reduzido a escrito.  
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Excecionalmente podem ser celebrados, por período inferior a uma época desportiva: 

- Os contratos de trabalho após o início de uma época desportiva para vigorarem até ao 
fim desta; 

- Os contratos de trabalho pelos quais o praticante desportivo seja contratado para partici-
par numa competição ou em determinado número de prestações que constituam uma 
unidade identificável no âmbito da respetiva modalidade desportiva (artigo 9.º n.º 2). 

O desvio ao regime geral, que estabelece que a contratação a termo é um regime de exceção, 
justifica-se no caso do praticante desportivo em que a contratação a termo é obrigatória porque 
o contrato de trabalho desportivo tem natureza temporária, a atividade é transitória e associada 
às condições físicas do praticante desportivo. Acresce, ao contrário do que dispõe o regime geral, 
que o contrato de trabalho desportivo não se renova automaticamente (artigo 38.º n.º 5 al. a)). 

5.	 Período Experimental

Também a duração do período experimental apresenta particula¬ridades relativamente ao 
regime geral5. 

Nos termos do artigo 10.º do diploma em análise, a existência de período experimental de-
pende de estipulação expressa das partes. Tendo este sido estabelecido, a duração do período ex-
perimental não pode exceder 15 dias, em caso de contrato de duração não superior a duas épocas 
desportivas, ou 30 dias, em caso de contrato de duração superior a duas épocas, considerando-se 
reduzida ao período máximo aplicável em caso de estipulação superior. 

Em segundo lugar, a verificação de determinados factos (artigo 10.º n.º 3) podem acarretar a 
exclusão imediata do período experimental. Ou seja, é excluído o período experimental sempre 
que o praticante desportivo participe, pela primeira vez, em competição ao serviço de entidade 
empregadora desportiva, nas modalidades em cuja regulamentação tal participação impeça ou 
limite a participação do praticante ao serviço de outra entidade empregadora desportiva na mes-
ma época, na mesma competição ou quando o praticante desportivo sofra lesão desportiva que o 
impeça de praticar a modalidade para que foi contratado e que se prolongue para além do período 
experimental ou quando termine o prazo para inscrição na respetiva federação desportiva. 

6.	D everes das Partes

Os artigos 11.º a 13.º acrescentam alguns deveres relativamente aos que recaem sobre as partes, 
por força dos artigos 126.º e ss do CT, justificados pela natureza do contrato. 

Desta forma, sobre a entidade empregadora recaem, em especial, os deveres previstos no artigo 
11.º da legislação em análise, nomeadamente: 

- O fornecimento de condições necessárias à prática desportiva;
- Submissão do praticante desportivo a exames e tratamento clínicos, sempre que se ma-

nifeste necessário;
- Permissão na participação em seleções e represen¬tações nacionais, incluso nos respeti-

vos trabalhos preparatórios.

Por sua vez, sobre o trabalhador desportivo, recai, igualmente, um conjunto de deveres espe-
ciais que se justificam pela natureza da atividade prestada. Tais deveres são os previstos no artigo 
13.º, nomeadamente: 

5  Cfr. Ac. Rel. Coimbra de 17/3/2009. Processo 335/06.9TTAVR.C1.
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- A prestação da atividade para a qual foi contratado, participando nos treinos, estágios e 

outras sessões preparatórias das competições com a aplicação e a diligência correspon-
dentes às suas condições psicofísicas e técnicas; 

- Participar nos trabalhos de preparação e integrar as seleções ou representações nacionais; 
- Preservar as condições físicas que lhe permi¬tam participar na competição desportiva 

objeto do contrato; 
- Submeter-se aos exames e tratamentos clínicos necessários à prática desportiva. 

Além do mais, os trabalhadores desportivos, devem orientar a sua conduta com o respeito 
pelas regras de disciplina e ética desportivas, inerentes às modalidades respetivas. 

7.	R etribuição

No que concerne à retribuição do praticante desportivo o artigo 15.º estabelece alguns desvios 
relativos ao regime geral. O n.º 1 do referido artigo inclui, no conceito de retribuição, todas as 
prestações de natureza patrimonial que a entidade empregadora efetue pelo exercício da atividade 
e pelos resultados obtidos. Claramente contrário à garantia prevista no artigo 129.º n.º 1 al. d) 
do CT, o artigo 15.º n.º 2 estabelece a possibilidade de diminuição da retribuição do praticante 
desportivo considerando válida a cláusula contratual que determine a diminuição da retribuição 
em caso de descida de escalão desportivo. 

Tal justifica-se, em primeiro lugar, porque as exigências de escalão inferior são menores e, em 
segundo lugar, a descida de escalão implica prejuízos para a entidade empregadora. 

Ainda no que diz respeito à retribuição, se esta compreender uma parte relativa aos resultados 
desportivos obtidos a mesma considera-se vencida, salvo acordo em contrário, com a remuneração 
do mês seguinte àquele em que esses resultados se verificarem (artigo 15.º n.º 5). 

8.	T empo de Trabalho

Também no que diz respeito ao período normal de trabalho existem particularidades relativa-
mente ao regime geral. Assim, o artigo 16.º estabelece que se compreende no período normal de 
trabalho do praticante desportivo:

1 - O tempo em que o praticante está sob as ordens e na dependência da entidade empre-
gadora desportiva, com vista à participação nas provas desportivas em que possa vir 
tomar parte; 

2 - O tempo despendido em sessões de apuramento técnico, tático e físico e em outras 
sessões de treino, bem como em exames e tratamentos clínicos, com vista à preparação 
e recuperação do praticante para as provas desportivas; 

3 - O tempo despendido em estágios de concentração e em viagens que precedam ou se 
sucedam à participação em provas desportivas sendo que estes não são considerados 
para efeito dos limites ao período normal de trabalho (artigo 16.º n.º 2).

Por sua vez, o praticante desportivo tem direito a um dia de descanso semanal, bem como ao 
gozo do período de férias previsto na lei, sem prejuízo de disposições mais favoráveis constantes 
em convenção coletiva de trabalho (artigo 17.º n.º 1). 

É de realçar que quando tal seja imposto pela realização de provas desportivas, incluindo as 
não oficiais, o gozo do dia de descanso semanal transfere-se para a data a acordar entre as partes ou, 
não havendo acordo, para o primeiro dia disponível (artigo 17.º n.º 2). 
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Tal regime é, igualmente, aplicável ao gozo de feriados obrigatórios ou facultativos (artigo 

17.º n.º 3). 

9.	 Cedência

Outra das especificidades do contrato de trabalho do praticante des¬portivo prende-se com 
a cedência do trabalhador em moldes mais amplos que os previstos nos artigos 288.º e ss do CT6. 

Tais especificidades acautelam interesses tanto do empregador como do trabalhador tendo 
em vista a rentabilizar determinados trabalhadores sobre os quais recaiu um investimento, e que 
não estando a dar a resposta adequada, a cedência permite obter uma contrapartida auferida pela 
cedência bem como evitar ao trabalhador um período de inatividade. 

Desta forma a cedência é genericamente admitida desde que haja acordo das partes reduzido 
a escrito (artigo 20.º). 

Do contrato de cedência devem constar os requisitos formais e substanciais enunciados no 
artigo 21.º. 

10.	L imitação da Liberdade de Trabalho

Num desvio às cláusulas limitativas da liberdade de trabalho previstas no regime geral, o artigo 19.º 
estabelece que são nulas as cláusulas inseridas em contrato de trabalho desportivo visando condicionar 
ou limitar a liberdade de trabalho do praticante desportivo após o termo do vínculo contratual. 

Pode, no entanto, ser estabelecida por convenção coletiva de trabalho a obrigação de paga-
mento de uma justa indemnização, a título de promoção ou valorização do praticante desportivo, 
à anterior entidade empregadora por parte da entidade empregadora desportiva que com esse pra-
ticante desportivo celebre, após a cessação do anterior, um contrato de trabalho desportivo. 

A convenção coletiva de trabalho é aplicável apenas em relação às transferências de praticantes 
que ocorram entre clubes portugueses com sede em território nacional. 

O valor da compen¬sação não poderá, em caso algum, afetar de forma desproporcionada, na 
prática, a liberdade de contratar do praticante. 

A validade e a eficácia do novo contrato não estão dependentes do pagamento de compen-
sação devida, podendo esta ser satisfeita pelo praticante desportivo, no entanto, não é devida a 
compensação quando o contrato de trabalho desportivo seja rescindido com justa causa pelo tra-
balhador ou quando este seja despedido sem justa causa. 

11.	 Cessação

Também o regime da cessação do contrato de trabalho do praticante desportivo apresenta 
particularidades relativas ao regime geral. 

Desta forma, o contrato, segundo o artigo 23.º pode cessar por: 

- Caducidade; 
- Revogação por acordo das partes; 
- Despedimento com justa causa promovido pela entidade empregadora desportiva;
- Resolução com justa causa por iniciativa do praticante desportivo; 
- Denúncia por qualquer das partes durante o período experimental; 

6 Cfr. Mendes Batista, Albino (2004). Cedência Temporária de Praticantes Desportivos. António Monteiro Fernandes 
(org.). Estudos de Direito do Trabalho em Homenagem ao Prof. Manuel Alonso Olea. Almedina. Coimbra. 13 - 53.
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- Despedimento coletivo; 
- Denúncia por iniciativa do praticante desportivo mediante o pagamento à entidade em-

pregadora de uma indemnização fixada para o efeito (artigo 25.º)7. 

São excluídos, enquanto causa de cessação deste tipo de contrato, os despedimentos por extin-
ção do posto de trabalho e por inadaptação. 

A cessação contratual torna-se eficaz após comunicação, da parte que a promoveu, às entida-
des que procedem ao registo obrigatório do contrato (artigo 27.º). 

No que concerne ao despedimento com justa causa promovido pela entidade empregadora 
desportiva ou à resolução com justa causa por iniciativa do praticante desportivo, o artigo 24.º 
determina que “a parte que der causa à cessação ou que a haja promovido indevidamente deve in-
demnizar a contraparte pelo valor das retribuições que ao praticante seriam devidas se o contrato 
de trabalho tivesse cessado no seu termo”. 

Nos termos do mesmo preceito, pode, no entanto, ser fixada uma indemnização de valor supe-
rior, sempre que a parte lesada comprove que sofreu danos de montante mais elevado. 

Por fim, nos termos do artigo 4.º, para a resolução de quaisquer conflitos de natureza laboral 
emergentes da celebração de contrato de trabalho desportivo, as associações representativas de en-
tidades empregadoras e de praticantes desportivos podem, por meio de convenção coletiva, prever 
o recurso ao Tribunal Arbitral do Desporto8.´

12.	T ribunal Arbitral do Desporto 

Nos termos dos artigos 4.º e 5.º da Lei n.º 74/2013, de 6 de setembro, foi estabelecida a com-
petência do Tribunal Arbitral do Desporto relativamente à arbitragem necessária. 

Neste sentido, no âmbito de intervenção do Tribunal Arbitral do Desporto em sede de arbitra-
gem necessária, que dispensa a existência prévia de uma convenção de arbitragem, cabe conhecer: 

– Os litígios emergentes dos atos e omissões das federações desportivas, ligas profissionais 
e outras entidades desportivas, no âmbito do exercício dos correspondentes poderes de 
regulamentação, organização, direção e disciplina; 

– Os litígios acima referidos, sempre que a decisão do órgão de disciplina ou de justiça das 
federações desportivas, ou a decisão final de liga profissional, ou de outra entidade des-
portiva não seja proferida no prazo de 45 dias ou, com fundamento na complexidade 
da causa, no prazo de 75 dias, contados a partir da autuação do respetivo processo;

– Os recursos das deliberações tomadas por órgãos disciplinares das federações desporti-
vas ou pela Autoridade Antidopagem de Portugal em matéria de violação das normas 
antidopagem, nos termos da Lei n.º 38/2012, de 28 de agosto, que aprova a lei anti-
dopagem no desporto; 

– Os recursos de deliberações do órgão de disciplina ou decisões do órgão de justiça das fe-
derações desportivas, neste último caso quando proferidas em recurso de deliberações 
de outro órgão federativo que não o órgão de disciplina e decisões finais de órgãos de 
ligas profissionais e de outras entidades desportivas.

 
Em matéria de arbitragem voluntária e, em conformidade com o artigo 6.o da Lei n.º 74/2013 

de 6 de setembro, podem ser submetidos à arbitragem do Tribunal Arbitral do Desporto, median-
te convenção de arbitragem, todos os litígios não abrangidos pelos artigos 4.º e 5.º, relacionados 

7 Saraiva de Almeida, J. M (2002). A Ruptura Unilateral Imotivada do Contrato de Trabalho do Praticante Desportivo por 
Iniciativa do Praticante Desportivo. Minerva- n.º 1. 93 - 113. 

8 Cfr. Ac. Rel. Porto de 3/11/2014. Processo 156/14.5TTMAI.P1.
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direta ou indiretamente com a prática do desporto que, segundo a lei da arbitragem voluntária, 
sejam suscetíveis de decisão arbitral. Isto é, desde que por lei especial, o litígio não esteja submeti-
do exclusivamente aos tribunais do Estado ou a arbitragem necessária e que respeite a inte¬resses 
de natureza patrimonial. É, igualmente, válida uma convenção de arbitragem relativa a litígios que 
não envolvam interesses de natureza patrimonial, desde que as partes possam celebrar transação 
sobre o direito controvertido, é dizer, que incidam sobre direitos disponíveis (artigo 1.º n.ºs 1 e 2.º 
da Lei n.º 63/2011 de 14 de dezembro).
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A GESTÃO DO CONHECIMENTO EM INSTITUIÇÕES 
DE ENSINO SUPERIOR:

AUDITORIA À FACULDADE DE CIÊNCIAS DA SAÚDE 
DA UNIVERSIDADE DA BEIRA INTERIOR

JEugénia Matos Pedro 1

Resumo

Este artigo considera a importância da gestão do conhecimento (GC) em instituições 
de ensino superior (IES) e centra-se no conceito de auditoria do conhecimento e da sua ne-
cessidade para o desenvolvimento e acompanhamento da implementação de uma GC eficaz 
nestas instituições. Com base na revisão da literatura, e tendo por suporte um instrumento 
de auditoria de GC, avalia-se o estado de processos de GC na Faculdade de Ciências da Saú-
de da Universidade da Beira Interior (FCS-UBI). Através de uma investigação quantitativa, 
este trabalho apresenta resultados referentes a 74 docentes pertencentes a esta Faculdade. 
Destes resultados pode-se inferir que a FCS-UBI dá mais enfase aos processos de memori-
zação, transferência e aplicação do que à criação do conhecimento.

Palavras-chave: Auditoria; Conhecimento; Ensino Superior; Gestão do Conhecimento.

Abstract

This article considers the importance of knowledge management (KM) in higher edu-
cation institutions (HEIs) and focuses on the concept of knowledge audit and their need 
for the development and monitoring of the implementation of an effective knowledge ma-
nagement in HEIs. Based on the literature review, and having a tool support for KM audit, 
assesses the state of KM processes in the Faculty of Health Sciences, University of Beira 
Interior. Through a quantitative investigation, this paper presents results for 74 Professors 
of this Faculty. From the results obtained, it can be inferred that the FCS-UBI gives greater 
emphasis to the processes of memorization, transfer and application rather than the crea-
tion of knowledge.

Keywords:  Audit; Higher Education; Knowledge; Knowledge Management.

1. Introdução

Com o aparecimento de uma sociedade do conhecimento, também conhecida como pós-in-
dustrial e pós-capitalista, e da tecnologia da informação, o conhecimento tornou-se um recurso 
fundamental para o desenvolvimento de uma economia sustentável (Drucker, 1993). Portanto, 
não é de estranhar que nos últimos tempos, um novo campo de pesquisa em gestão, conhecido 

1   Universidade da Beira Interior
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como gestão do conhecimento (GC), tenha sido desenvolvido, incentivando os membros das ins-
tituições a partilhar o conhecimento e a melhorar a sua eficiência, desempenho e competitividade 
(Shin, 2004). O conhecimento surge como um recurso cada vez mais importante para o desenvol-
vimento das instituições, tornando-se necessário prestar maior atenção quer aos processos pelos 
quais ele é criado, quer à avaliação da sua qualidade e do seu valor (Nonaka, 1994). Para garantir 
um alinhamento com os seus objetivos e estratégias de negócios, as instituições devem considerar 
o tipo de trabalho que realizam, a sua cultura, a dinâmica, as políticas e as práticas, bem como o 
valor acrescentado que é necessário a partir da iniciativa de GC (Bishop et al., 2008). 

O mercado relacionado com o ensino superior, cada vez mais globalizado, tenta internaciona-
lizar os seus currículos e oferecer programas de alta qualidade para os seus estudantes, enfrentando 
também as solicitações da indústria, pelo que se torna necessário que as IES desenvolvam indivíduos 
que possam ver os problemas e imaginar novas formas de abordagem a problemas antigos de maneira 
a conseguir produzir e transferir estes novos conhecimentos (Ramakrishnan e Yasin, 2012). Neste 
sentido, as IES são desafiadas a criar e a disseminar o conhecimento (Hawkins, 2008). 

Biloslavo e Trnavčevič (2007) consideram a GC como um processo que assegura que o conhe-
cimento certo está disponível para as pessoas certas no momento certo. A GC é especialmente im-
portante para as instituições que são compostas por especialistas (Dawson, 2000), onde o sucesso 
depende da geração, utilização e singularidade da sua base de conhecimentos (Donaldson, 2001). 
Segundo Biloslavo e Trnavčevič (2007), é apropriado considerar as IES como instituições que 
são compostas por especialistas, uma vez que estas instituições se caracterizam por ter o conheci-
mento tanto no fator de produção principal como no produto final (Goddard, 1998). As IES, tal 
como outras instituições compostas por especialistas, têm de responder rapidamente a ambientes 
em mudança, a fim de sobreviver, sendo necessário antecipar essas mudanças que exigirão, por 
sua vez, ainda mais reformulação na estrutura e na prática organizacional (Biloslavo e Trnavčevič, 
2007). A GC nas IES é tão vital como no sector empresarial (Kidwell et al., 2000). 

Tendo em conta a eficácia dos processos de GC no ensino superior, Biloslavo e Trnavčevič 
(2007) referem que apesar de uma IES ser, aparentemente, bem-sucedida não significa necessa-
riamente que estes processos estejam institucionalizados dentro da instituição, estando a mesma 
sujeita a idênticas limitações como qualquer outra organização que desenvolva conhecimento. 
Tentando dar resposta a diversas questões, tais como o que acontece durante os processos de edu-
cação e de investigação; como estão estes processos organizados; de que maneira é transferido o 
conhecimento das IES para os parceiros externos; como é utilizada a tecnologia da informação na 
transferência do conhecimento; entre outras, estes autores utilizaram uma auditoria de GC como 
ferramenta para uma avaliação do “estado” da GC numa IES, contrastando este estudo com ou-
tras investigações focadas na relevância da GC em IES (p.e. Rowley, 2000; Milam, 2001; Serban 
e Luan, 2002; Tippins, 2003; Steyn, 2004), ou no desenvolvimento de estruturas teóricas de GC 
neste tipo de instituições (Piccoli, et al., 2000). O estudo de Biloslavo e Trnavčevič (2007) está 
focado no desenvolvimento de um instrumento de auditoria de GC e na reflexão crítica sobre as 
questões metodológicas relacionadas com o desenvolvimento de tal instrumento. 

Relativamente à definição de GC, já foram propostas várias definições. Por exemplo Alavi e 
Leidner (2001) referem que a GC consiste num conjunto dinâmico e contínuo de processos e 
práticas incorporadas nos indivíduos, bem como em grupos e estruturas físicas. Para Debowski 
(2006) é o processo de identificar, capturar, organizar e divulgar os ativos intelectuais que são fun-
damentais para o desempenho da instituição. Biloslavo e Trnavčevič (2007) definem a GC como 
sendo um conjunto de processos que incluem a criação, a memorização (armazenamento), a trans-
ferência e a aplicação do conhecimento e cujo objetivo é aumentar o valor da instituição para os 
seus stakeholders. Thambi e O’Toole (2012) referem-se à GC como a manipulação intencional do 
conhecimento que ocorre dentro de (ou além) de uma instituição a partir do seu reconhecimento 
como entidade de valor. No contexto desta investigação, será adotada a definição de Biloslavo e 
Trnavčevič (2007). 	 Levando em conta que o questionário de auditoria proposto por Bi-
loslavo e Trnavčevič (2007) fornece uma base para a realização de projetos semelhantes em outras 
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IES e em outros países; que os resultados desta nova investigação, por se realizar num contexto 
diferente, podem aportar novos contributos ao estudo da GC, tanto para investigadores como 
para gestores de IES, pretende-se levar a efeito um estudo com a aplicação do modelo usado por 
estes estudiosos.

Neste sentido, tendo por base o exposto, os principais objetivos do trabalho são: (i) fazer uma 
análise do estado da arte acerca da GC, a partir da perspetiva específica de que as IES são institui-
ções compostas por especialistas; (ii) realizar um estudo de caso quantitativo na FCS-UBI usando 
o questionário de auditoria proposto por Biloslavo e Trnavčevič (2007); (iii) refletir criticamente 
sobre as questões metodológicas e dados adquiridos; e (v) apresentar implicações do estudo para 
investigadores e IES.

Esta investigação justifica-se pelo facto de haver uma lacuna que necessita de ser colmatada, 
uma vez que em comparação com o setor industrial, ainda pouca investigação foi realizada até 
ao momento sobre a importância de se fazerem auditorias à GC nas IES, nomeadamente em 
Portugal.

O estudo encontra-se estruturado em três partes. Na primeira parte, realiza-se uma revisão de 
literatura considerada relevante, no sentido de analisar o estado da arte relativamente à GC. Na se-
gunda parte desenvolve-se a parte metodológica do estudo. Por fim, apresentam-se as conclusões, 
as limitações e as linhas de orientação para investigações futuras.

2.	 ESTADO DA ARTE

2.1.	 Alguns conceitos sobre gestão do conhecimento

A importância cada vez maior do conhecimento na sociedade contemporânea exige uma mu-
dança de pensamento acerca do modo como as instituições processam o conhecimento ou de 
como criam novos conhecimentos (Nonaka, 1994). Com o encurtamento dos ciclos de vida dos 
produtos e com as tecnologias cada vez mais imitáveis, com concorrentes, regulamentos e até 
mesmo a rápida mudança das sociedades, o conhecimento organizacional surge como uma impor-
tante fonte de vantagem competitiva em virtude do seu carater tácito, inimitável e imóvel (Alazmi 
e Zairi, 2003). Conforme expresso por Drucker (1993) o conhecimento é o único recurso signi-
ficativo e a base para a utilização eficaz de muitos recursos importantes (Bloodgood e Salisbury, 
2001). No setor corporativo, o conhecimento empresarial é considerado a chave para a obtenção 
de vantagem competitiva (Kidwell et al., 2000). 

Uma perspetiva baseada no conhecimento postula que os serviços prestados por recursos tan-
gíveis dependem de como eles são combinados e aplicados, o que, por sua vez, é uma função do 
conhecimento da instituição (Alavi e Leidner, 2001). Assim, uma iniciativa de GC é vista como 
um acelerador fundamental para a realização de sinergias entre as diversas unidades, alcançando 
maior valor agregado para os clientes, acelerando a inovação e impulsionando a receita para o 
desenvolvimento do mercado trazendo a tal vantagem competitiva (Hsu e Shen, 2005). 

O conhecimento pode ser definido como informação contextualizada, experiências, perspeti-
vas e insights que estabelecem um quadro através do qual se avaliam os acontecimentos do mundo 
e se age sobre eles (Davenport e Prusak, 1998). Relativamente à informação, é entendida como um 
fluxo de mensagens (Machlup, 1983 cit in Nonaka, 1994) ou significados que podem adicionar, 
reestruturar ou mudar o conhecimento que é criado e organizado pelo próprio fluxo de informa-
ção (Nonaka, 1994). Esse conhecimento fornece ao indivíduo ou grupo, a capacidade de agir, 
que é desenvolvida através de uma aprendizagem formal, da prática hands-on, da experiência e da 
socialização (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). Como a informação e o conhecimento são conceitos 
de base de dados corporativas diferentes e de infraestruturas de ICT (Information and Communi-
cations Technology) que sustentam a informação, a troca e a memorização não podem ser os únicos 
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elementos da GC, pelo que é necessário que esta abranja também pessoas, processos, tecnologia e 
cultura (Kakabadse et al., 2001). 

Nonaka (1994) e Nonaka e Takeuchi (1995) descrevem dois tipos de conhecimento: o ex-
plícito e o tácito. O explícito, que se refere ao conhecimento que é transmissível em linguagem 
formal e sistemática, é facilmente codificado, comunicável e transferível, pois pode ser expresso 
por palavras, desenhos e números (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). Este tipo de conhecimento é 
absorvido pelas instituições abstraindo-o dos indivíduos que o possuem e é incorporado nas es-
tratégias, nas estruturas, nas políticas e nas normas das instituições (Krome-Hamilton, 2005). Por 
sua vez, o conhecimento tácito, que tem uma qualidade individual, é difícil de formalizar e de co-
municar. Este conhecimento está profundamente enraizado na ação, no comprometimento e no 
envolvimento em determinado contexto (Nonaka, 1994). É importante reconhecer que o conhe-
cimento explícito representa a ponta do iceberg de todo o corpo do conhecimento (Roth, 2003) 
e não pode ser de uso prático, se os indivíduos não aplicarem simultaneamente um conhecimento 
tácito relevante, representado pela sua própria experiência e compreensão contextual (Biloslavo 
e Trnavčevič, 2007). O conhecimento tácito é “absorvido” por uma instituição através da parti-
cipação ativa dos indivíduos na conceção de rotinas organizacionais (Krome-Hamilton, 2005) e 
de cultura organizacional (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). As instituições desempenham um papel 
fundamental na mobilização do conhecimento tácito detido pelos indivíduos e proporcionam 
um fórum para a criação de uma “espiral do conhecimento” através da socialização, combinação, 
externalização e internalização. Todos esses modos de conversão interagem do “emaranhamento” 
dinâmico e contínuo conduzindo ao processo de criação do conhecimento (Nonaka, 1994).

Biloslavo e Trnavčevič (2007) referem que a GC permite e apoia a criação do conhecimento 
e a sua aplicação em instituições é como um processo social de duas vias entre o indivíduo e a ins-
tituição, começando no indivíduo. Assim, ainda na opinião destes autores, através deste processo, 
os membros de uma instituição desenvolvem novas técnicas relacionadas com o trabalho, com 
conhecimentos normativos ou processuais ou novas habilidades interpessoais, enquanto que ao 
nível institucional eles desenvolvem coletivamente novos produtos, práticas e/ou valores insti-
tucionais, ou atualizam os já existentes, resultando daqui diferentes processos de GC, ou seja, a 
criação, a memorização, a transferência e a aplicação do conhecimento. Os processos associados 
à criação do conhecimento, à partilha e à transferência de novos e já existentes conhecimentos, à 
captura e à memorização, à exploração e à medição do impacto do conhecimento, de tal maneira 
beneficiam a unidade de adoção que podem ser a instituição (Bishop et al., 2008).	

2.2.	 A importância da gestão do conhecimento no contexto do ensino 
superior

A mudança radical de uma sociedade industrial para uma sociedade do conhecimento, o go-
verno orientado para o desenvolvimento de um conhecimento utilizável, a necessidade de estabe-
lecer relação custo-eficácia, as mudanças demográficas, as pressões do mercado, a internacionali-
zação do ensino superior, a aprendizagem ao longo da vida, a mudança de paradigma do ensino 
para a aprendizagem, as novas tecnologias e a globalização política são alguns dos drivers exter-
nos que fomentam a mudança nas IES (Bates, 1997; Middlehurst e Woodfield, 2006; Biloslavo e 
Trnavčevič, 2007). Estes novos desafios podem ser parcialmente resolvidos através da adoção de 
formas e de práticas utilizadas na gestão privada e empresarial, especialmente em relação a formas 
de governo na educação (Meyer, 2002).  

As IES são os principais instrumentos da sociedade em busca constante pelo conhecimento 
(Yeh, 2011). De facto, nas IES o conhecimento é um fim em si mesmo (Pinto, 2012). A utilização 
de técnicas e tecnologias de GC é tão vital no ensino superior como no setor corporativo empre-
sarial (Kidwell et al., 2000; Bhusry e Ranjan, 2011). Se feita de forma eficaz, pode levar a uma 
tomada de decisões mais assertiva, à redução de tempo do ciclo de desenvolvimento do “produto”, 
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a uma melhor alocação de recursos académicos e administrativos e à redução de custos (Kidwell 
et al., 2000; Bhusry e Ranjan, 2011). Uma ampla abordagem da IES à GC pode levar a melhorias 
exponenciais em partilha do conhecimento (Kidwell et al., 2000). Neste contexto, é razoável pro-
curar estratégias e gerir o conhecimento para aumentar a colaboração, a comunicação e a interação 
entre os atores, promovendo a criação e a partilha do conhecimento (Pinto, 2012). 

Bhusry e Ranjan (2011) argumentam que o conhecimento é criado como conhecimento 
explícito, na forma de documentos, procedimentos, resultados, e como conhecimento tácito na 
forma de experiências, julgamentos, opiniões e perceções dos indivíduos. Ou seja, as IES criam co-
nhecimento durante os seus processos académicos e administrativos. O desafio, para estes autores, 
é como transformar todo este conhecimento, explícito e tácito, num centro integrado de recursos 
e torna-lo acessível a toda a instituição. Captar e disponibilizar o conhecimento institucional as-
segurará a continuidade e irá acelerar a aprendizagem institucional (Petrides, 2004).

A GC, no contexto das IES, deve fornecer um conjunto de projetos que vise unir as pessoas, os 
processos e as tecnologias e discutir como as instituições podem promover políticas e práticas que 
ajudem na partilha e na GC (Petrides e Guiney, 2002). As IES têm oportunidades significativas para 
aplicar práticas de GC como apoio a cada parte da sua missão, da educação para o serviço público e 
para a investigação (Kidwell et al., 2000). O conhecimento é criado a vários níveis e em diferentes 
formas, sendo exigido a cada nível uma forma diferente de atuação (Bhusry e Ranjan, 2011). Yeh 
(2011) refere que existem dois tipos de conhecimento envolvidos em ambientes de ensino superior: 
o conhecimento académico e o conhecimento organizacional, sendo o conhecimento académico o 
objetivo principal das IES. O conhecimento organizacional refere-se ao conhecimento do negócio 
global de uma instituição: as suas forças e fraquezas, os mercados em que atua e os fatores críticos 
para o sucesso organizacional (Coukos-Semmel, 2003). Acredita-se que a GC pode ser usada para 
apoiar a gestão da educação, que por sua vez apoia o ensino e a aprendizagem (Petrides e Guiney, 
2002). O maior desafio para as IES modernas é atender às necessidades do pessoal docente, que são, 
simultaneamente, desenvolvedores, usuários e portadores de conhecimento de alto nível, bem como 
geradores e aprendizes de novos conhecimentos (Biloslavo e Trnavčevič, 2007).

Na opinião de Ranjan e Khalil (2007) a existência de processos académicos e administrativos 
nas IES, que incluem exames, avaliações, admissões, aconselhamento, formação e consultoria, co-
locações e investigação, resultam em muitas experiências úteis e em estudos que podem ser defini-
dos como o conhecimento no contexto destas instituições. Este autores, adiantam que a GC nas 
IES deve integrar o conhecimento produzido em todos os níveis e usá-lo para os objetivos e para 
as metas propostas pela instituição. Isto terá implicações na melhoria da qualidade operacional, 
na capacidade de desenvolvimento e na eficácia da instituição, conduzindo a uma maior produti-
vidade e a um maior desempenho (Bhusry e Ranjan, 2011).

Embora seja geralmente aceite que o conhecimento é um ativo que aumenta de valor quando 
partilhado pelos indivíduos, observa-se que muitos membros do corpo docente consideram o co-
nhecimento como uma propriedade privada (Wind e Main, 1999). Algumas implicações negati-
vas de tal ponto de vista são que o conhecimento não é partilhado livremente entre os membros do 
corpo docente e, em alguns casos, até se pode perder algum conhecimento (Biloslavo e Trnavčevič, 
2007). Na opinião destes autores o conhecimento não é enriquecido por diferentes perspetivas, 
vindo de diferentes áreas de estudo e desta forma os padrões educacionais podem ser comprome-
tidos ou, pelo menos, as oportunidades para gerar novos conhecimentos são precipitadas. White e 
Weathersby (2005) referem que existem persistentes obstáculos que impedem o desenvolvimento 
de comunidades de aprendizagem nas IES. Na prática, estes obstáculos incluem uma elevada ne-
cessidade de autonomia individual, conceções diferentes e compreensão do conhecimento, a con-
corrência interna, os aspetos negativos do status de especialistas e a atitude, bem como a utilização 
significativa de modos eletrónicos, relativamente impessoais, de comunicação (Tippins, 2003). 

As atividades são criadas para incentivar os processos de GC e devem estar de acordo com 
os objetivos da instituição, os processos sociais, o comportamento organizacional, a estratégia e 
a instituição (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). Se a GC estiver devidamente desenvolvida dentro 
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da IES, então esta melhorará o seu desempenho e a sua produtividade (Ramakrishnan e Yasin, 
2012). Captar e disponibilizar o conhecimento institucional assegurará a continuidade e irá ace-
lerar a aprendizagem institucional (Petrides, 2004). No entanto, a maior parte das IES enfrentam 
a difícil tarefa de integrar o seu conhecimento institucional para melhorar a partilha do conhe-
cimento e para uma tomada de decisões eficaz (Bhusry e Ranjan, 2011). Em suma, para a GC ser 
bem-sucedida é necessário entender como os indivíduos nas instituições aprendem, como eles 
implementam o que aprendem e como eles partilham os seus conhecimentos com vista à criação 
de uma instituição de ensino (Steyn, 2004).

2.3.	 Os processos de Gestão do Conhecimento nas IES

Uma boa parte da literatura sobre GC (p.e. Brown e Duguid, 1991; Kim, 1993; Storck & 
Hill, 2000) enfatiza o facto de que a criação real do conhecimento toma lugar onde o trabalho 
é realmente feito. Ou seja, o conhecimento está diretamente relacionado com a prática, como 
Nonaka e Takeuchi (1995) e Choo (1998) argumentam. As IES podem beneficiar profunda-
mente da GC através da criação e da manutenção de repositórios relevantes de conhecimento, 
melhorando o acesso ao conhecimento, valorizando o conhecimento da instituição e avaliando o 
conhecimento (Loh et al., 2003). A criação do conhecimento (investigação), a disseminação ou 
partilha (ensino), a aplicação do conhecimento e a sua preservação (bibliotecas, repositórios) são 
fatores importantes, quando existe uma estratégia e uma cultura de criação, partilha e colaboração 
entre os vários intervenientes dentro da instituição (Suciu et al., 2012; Fritzche e Germany, 2012). 

O objetivo da GC é apoiar o conhecimento e melhorar as suas atividades e os seus processos (Pinto, 
2012). Na literatura, o conceito de GC é geralmente descrito com base num determinado número de 
processos-chave (Zwain et al., 2012). Tais processos têm várias interpretações, existindo designações 
diferentes para os mesmos processos de GC (Mansour e Alhawari, 2011). Contudo, Pinto (2012) con-
cluiu que, embora com nomes diferentes, a criação, a memorização, a transferência e a aplicação do 
conhecimento aparecem como processos de GC na maior parte dos estudos por ele observados. 

Processo de criação do conhecimento. A criação do conhecimento é um processo em espiral de 
interações entre o conhecimento tácito e explícito (Nonaka, 1994; Nonaka e Takeuchi, 1995) e 
são as interações entre estes tipos de conhecimento que levam à criação de um novo conhecimen-
to (Nonaka e Konno, 1998). Assim, a criação do conhecimento nas instituições é um processo de 
mobilização do conhecimento já possuído a nível do indivíduo na forma de cognição (Kolb, 1984), 
de habilidades práticas (Brown e Duguid, 1991), através da sua transferência para o stock de conhe-
cimento incorporado nos repositórios de conhecimento com o apoio de computadores, práticas e 
cultura organizacionais (Krome-Hamilton, 2005) ou através das suas interações com os outros (Bi-
loslavo e Trnavčevič, 2007). O conhecimento adquirido pelos indivíduos durante o trabalho, bene-
ficia os seus colegas e, por fim, a instituição como um todo (Erden et al., 2008). Nas IES, a criação do 
conhecimento também envolve o desenvolvimento de conteúdos já existentes e a geração de novos 
conhecimentos, nomeadamente em atividades relacionadas com I&D e também através da apren-
dizagem (Pinto, 2012). Por vezes é necessário recorrer ao conhecimento externo através de outros 
especialistas, consultores, parceiros de negócios (por exemplo, fornecedores, clientes e até mesmo 
instituições congéneres), porque fica mais barato para a instituição. Neste caso o conhecimento in-
terno ou externo gerado pode ser ligado e combinado (Biloslavo e Trnavčevič, 2007).

Tendo em conta o exposto formula-se a seguinte hipótese de investigação:

H1:  O processo de criação de conhecimento influencia direta e positivamente o processo 
de memorização do conhecimento.

H2: O processo de criação do conhecimento influencia direta e positivamente o processo 
de transferência do conhecimento.
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Processo de memorização do conhecimento. Este processo consiste na organização e na represen-

tação do conhecimento de maneira a que se possa ter acesso a ele (Pinto, 2012), através de uma 
recuperação e transferência fáceis sem que se perca o “verdadeiro significado” do conhecimento 
(Biloslavo e Trnavčevič, 2007). Envolve obter o conhecimento dos membros da instituição e/
ou de fontes externas, codifica-lo ou indexá-lo para posterior recuperação (Mansour e Alhawari, 
2011). Por exemplo, Pinto (2012) refere que os sistemas de gestão de documentos ajudam o co-
nhecimento, muitas vezes disperso entre uma variedade de suportes de retenção, a ser memoriza-
do e disponibilizado de forma eficaz. Este autor salienta ainda que os mapas de conhecimento, a 
gestão de competências e a gestão de relacionamento com os clientes facilitam a representação e 
a recuperação do conhecimento organizacional (Pinto, 2012). No entanto, a tecnologia da infor-
mação pode lidar apenas com uma pequena parte do conhecimento da instituição, isto é, apenas o 
conhecimento que é explícito, uma vez que a maior parte do conhecimento institucional é memo-
rizado sob a forma de rotinas institucionais, paradigmas de funcionamento, estruturas de poder 
e cultura institucional, ou seja, conhecimento coletivo implícito (Biloslavo e Trnavčevič, 2007).

Tendo em conta o exposto formula-se a seguinte hipótese de investigação:

H3:  O processo de criação de conhecimento influencia direta e positivamente o processo 
de aplicação do conhecimento.

Processo de transferência do conhecimento. Este processo refere-se às atividades de disseminação 
do conhecimento e à distribuição dentro de uma comunidade, por meio de um canal específico 
(Pinto, 2012). Os relacionamentos são essenciais para a transferência do conhecimento (Thambi 
e O’Toole, 2012). A transferência do conhecimento depende das pessoas envolvidas e a questão-
-chave é a relação entre o conhecimento individual e o conhecimento organizacional partilhado, 
o quanto o conhecimento é retido pelos indivíduos e o quanto é realizado em toda a instituição 
(Bishop et al., 2008). 

Esta transferência do conhecimento ocorre quando os membros da instituição transmitem 
conhecimento tácito e explícito entre si através dos canais disponíveis de comunicação (Alavi e 
Leidner, 2001). Assim, as instituições necessitam encontrar uma maneira de fazer com que as 
barreiras à transferência do conhecimento sejam mais permeáveis (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). 
Davenport e Prusak (1997) referem duas estratégias genéricas de transferência do conhecimento: 
push e pull. Segundo estes autores a estratégia push é caracterizada por um provedor central, que 
decide qual é o conhecimento a ser distribuído e a quem, enquanto que na estratégia pull é o in-
divíduo que determina o conhecimento que precisa. Algumas pesquisas em GC referem que para 
uma transferência do conhecimento eficaz é necessário um elevado nível de confiança interpessoal 
(p.e. Davenport e Prusak, 1998; Andrews e Delahaye, 2000; Newell e Swan, 2000). Sem confian-
ça, nenhuma política institucional ou sistemas pode mitigar com sucesso as barreiras que existem 
entre os indivíduos, grupos, departamentos ou projetos (Davenport e Prusak, 1998). 

Tendo em conta o supracitado, formula-se a seguinte hipótese de investigação:

H4: O processo de criação de conhecimento influencia direta e positivamente o processo 
de aplicação do conhecimento.

Processo de aplicação do conhecimento. Aplicar o conhecimento é essencial para a GC, uma vez 
que a vantagem competitiva reside na sua aplicação mais do que no conhecimento em si (Pinto, 
2012). De facto, todos os processos acima mencionados se revestem de pouco valor se o conheci-
mento não tiver aplicação (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). Esta última fase da GC, transformada 
em formatos reutilizáveis, necessários para a aplicação, tem de ser integrada a fim de construir 
significados de alto valor e, claro está, apoiar o processo de aprendizagem (Miltiadis e Pouloudi, 
2003). Somente através da aplicação do conhecimento se pode assegurar que o volume memori-
zado do conhecimento é uma fonte viável de vantagem competitiva sustentável, já que, para ter 
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valor para os stakeholders da instituição, o conhecimento institucional deve ser transformado em 
processos organizacionais mais eficazes e eficientes, melhores produtos ou em ambos. (Biloslavo 
e Trnavčevič, 2007).

2.4.	 Proposta de uma auditoria de GC

Tendo em conta os 4 processos de GC referidos, através da realização de uma auditoria de GC, 
as IES serão capazes de identificar as forças e as fraquezas destes processos (Biloslavo e Trnavčevič, 
2007). Esta auditoria fornece recomendações concretas que, segundo Hoof et al. (2003), têm dois 
grandes objetivos: (i) revelar o ponto da situação atual em matéria de GC na instituição, através 
de um scan a uma série de processos cruciais e a condições prévias; e (ii) fornecer estratégias e 
táticas para o desenvolvimento da GC, através do posicionamento da instituição ao longo de todo 
o processo de desenvolvimento de GC.

A Instituição pode utilizar a auditoria de GC como uma ferramenta tanto de benchmarking 
externo, uma vez que esta pode ajudar a instituição a recolher e a transferir as melhores práticas 
em diferentes instituições, como de benchmarking interno, revelando as melhores práticas inter-
nas e apoiando na sua transferência a outras partes da instituição (Biloslavo e Trnavčevič, 2007). 
Uma vez que estas melhores práticas também estão em constante mudança, a auditoria de GC 
pode ser utilizada de maneira contínua, representando ininterruptamente o perfil cambiante das 
competências de GC das instituições (Frappolo, 2002). Assim, propõe-se o seguinte modelo de 
investigação:

3.	 Metodologia

Trata-se de um estudo de caso com uma abordagem de investigação quantitativa, conforme 
definido por (Yin, 2009), de natureza objetivista e por isso dedutiva, de carácter descritivo, ana-
lítico e correlacional.

3.1.	 Amostra 

O objeto de análise são os 331 docentes da FCS-UBI. Esta Faculdade tem como missão apro-
fundar e incentivar o culto pela excelência do conhecimento, bem como gerá-lo através de inves-
tigação com impacto internacional, em articulação coerente com o ensino e, ainda, interagir e 
colaborar com a comunidade em geral (Faculdade de Ciências da Saúde, 2013). A seleção desta 
amostra justifica-se pelo facto de se considerar que a FCS-UBI é constituída por especialistas e 
está direcionada para a criação, memorização, transferência e aplicação do conhecimento. Nesta 
perspetiva, os docentes desta faculdade para além do ensino são responsáveis pela geração do co-
nhecimento através da investigação, da divulgação do conhecimento através de palestras e consul-
toria, entre outros, reunindo as condições necessárias para responder ao questionário. 

3.2.	Método de recolha de dados

Preparou-se um questionário, que recorre à utilização de questões fechadas, estruturadas, fa-
zendo uso de uma escala de Likert de 5 pontos, sendo «1=discordo totalmente» e «5=concordo 
plenamente», a qual foi previamente selecionada a partir da literatura considerada de referência. 
Seguindo Hill (2000), no sentido de avaliar a adequação do questionário, foram realizados alguns 
pré-testes, para assegurar que todas as questões são compreendidas e aceites da mesma forma pelos 
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inquiridos. Depois de reajustado, foi disseminado definitivamente por correio eletrónico e envia-
do aos 331 docentes da FCS-UBI, através do Gabinete de Qualidade de Ensino e Metodologia 
de Avaliação da Faculdade de Ciências da Saúde da Universidade da Beira Interior. A amostra foi 
recolhida durante o mês de abril de 2014. 

No estudo participaram 74 sujeitos. Uma vez que os questionários foram enviados por email 
através de um link e os itens eram todos de resposta obrigatória não havia missing values, tendo 
sido considerados válidos os 74 questionários devolvidos.

3.3.	 Caracterização das variáveis

De acordo com Biloslavo e Trnavčevič (2007) elaboraram-se as 22 variáveis respeitantes à na-
tureza e características dos processos de GC conforme percebidas pelos docentes. Estas variáveis 
estão divididas em quatro processos de GC, nomeadamente: criação, memorização, transferência 
e aplicação do conhecimento, conforme apresentado no Quadro 1. 

Quadro  1: Processos de GC e variáveis.

Processos 	 Variáveis
de GC 

Criação	 C1.	 A minha faculdade apoia ativamente a colaboração com outras instituições 
		  congéneres em projetos comuns.
	 C2.	 A minha faculdade desenvolveu bem a consultoria empresarial e organizacional.
	 C3.	 A minha faculdade desenvolveu bem atividades de investigação
	 C4.	 A minha faculdade usa a ação de revisão posterior e avalia as melhores e as 
		  piores práticas nos processos educativos.
	 C5.	 A minha faculdade usa a ação de revisão posterior e avalia as melhores e as 
		  piores práticas nos processos de investigação.
	 C6.	 A minha faculdade compara-se regularmente com as melhores faculdades 
		  da área.
	 C7.	 A minha faculdade tem uma biblioteca bem abastecida.
	 C8.	 A minha faculdade tem acesso à maioria das bases de informação.

Memorização	 M9.	 A minha faculdade memoriza o conhecimento acerca da execução e dos con
		  teúdos dos processos educativos.
	 M10.	A minha faculdade memoriza o conhecimento acerca da execução e 
		  dos conteúdos dos processos de investigação.
	 M11.	A minha faculdade tem a documentação bem estruturada e é realizada por 
		  todos os seus colaboradores.
	 M12.	A minha faculdade apoia ativamente a publicação interna de pequenos re-
		  latórios de investigação.

Transferência	 T13.	 A minha faculdade apoia ativamente a experimentação com temas de pes-
		  quisa multidisciplinares.
	 T14.	 A minha faculdade permite que os estudantes tomem consciência dos dife-	
		  rentes campos de investigação.
	 T15.	 A minha faculdade tem um eficiente sistema de orientação e de tutoria.
	 T16.	 A minha faculdade organiza regularmente apresentações e discussões sobre 
		  investigações realizadas pelos investigadores.
	 T17.	 A minha faculdade tem amplo espaço onde os funcionários/docentes se po-
		  dem informalmente conhecer e falar uns com os outros. 
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Aplicação	 A18.	 A minha faculdade transfere com êxito as melhores práticas para processos 
		  educativos.
	 A19.	 A minha faculdade transfere com êxito as melhores práticas para processos 
		  de investigação.
	 A20.	 A minha faculdade utiliza com sucesso a sua própria experiência passada 
		  para resolver novos desafios.
	 A21.	 A minha faculdade transfere com êxito o conhecimento disponível em no-
		  vos programas educacionais.
	 A22.	 A minha faculdade transfere com êxito o conhecimento disponível em no-
		  vos projetos de investigação.

Fonte: Elaboração própria

Efetua-se ainda a caracterização do grupo de estudo através de: (i) género; (ii) categoria pro-
fissional; (iii) experiência profissional; e (iv) tipo de contrato de trabalho.

3.4.	 Análise Estatística

Os pressupostos, nomeadamente a fiabilidade, foram medidos através do Alfa de Cronba-
ch. Verificou-se que todos os constructos estão dentro dos parâmetros normais pois não apre-
sentam valores inferiores a 0.70 (Hair et al., 2011), variando estes valores entre 0.934 e 0.941. 
Relativamente à validez convergente, os constructos têm todos uma correlação total superior a 0.4 
(Hulland, 1999), exceto A18 (0.333) que foi eliminado das restantes análises. Foram executadas 
ainda estatísticas descritivas e o T-test para amostras independentes. Para o efeito recorreu-se  ao 
Software SPSS Statistics (v.21.0; IBM SPSS). 

3.5.	 Resultados 

Foi feita uma auditoria com base nos 22 constructos que medem as 4 dimensões dos processos 
de GC. A Tabela 1 mostra as características demográficas dos respondentes. As Tabelas 2 a 5 mos-
tram as estatísticas descritivas e também os resultados dos testes de validez. 

Foram obtidas 74 respostas, pelo que, tendo em conta a relação entre a população e a amos-
tra (grau de significância = 0.05), considera-se que esta amostra não é representativa (Krejcie e 
Morgan, 1970). Relativamente aos respondentes, 85.1% estão na FCS há mais de 5 anos. Neste 
facto pode estar implícito um conhecimento mais aprofundado acerca dos processos e dos pro-
cedimentos realizados pela FCS-UBI. No entanto, quase metade (47.3%) estão com contrato 
de trabalho em tempo parcial, o que pode indiciar exatamente o contrário, uma vez que estes 
docentes vêm o seu horário laboral repartido por outras instituições o que pode fazer com que 
haja um maior desconhecimento do que se passa na FCS-UBI. Relativamente às categorias 
profissionais a amostra revela que mais ou menos metade (51.4 %) são assistentes convidados, 
seguindo-se os professores auxiliares (18.9%) e os professores auxiliares convidados (16.2%). 
Por fim temos os professores associados convidados (8.1%), os professores associados (4.1%) e 
os assistentes com (1.4%).
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Tabela 1: Características demográficas.

Categoria	 Respondentes (η=74)
	 ƒ	 %
Género		
    Feminino	 38	 51.4
    Masculino	 36	 48.6
Experiência profissional na FCS-UBI		
    Menos 5 anos	 11	 14.9
    5 anos ou mais	 63	 85.1
Categoria profissional		
Assistente Convidado 	 38	 51.4
Assistente	 1	 1.4
Prof. Auxiliar Convidado   	 12	 16.2
Prof. Auxiliar	 14	 18.9
Prof. Associado Convidado	 6	 8.1
Prof. Associado	 3	 4.1
Contrato de Trabalho		
Funç. Públicas tempo indeterminado	 39	 52.7
Funç. Públicas termo resolutivo certo (tempo parcial)	 35	 47.3

Fonte: Elaboração própria.

Relativamente aos processos de GC, a criação do conhecimento (ver tabela 2) no geral 
apresenta um valor idêntico em todos os constructos, que embora positivo não deixa de ser 
fraco. Tirando C1, que apresenta o valor mais elevado (3.12), querendo inferir que a FCS-
-UBI está a tirar algum partido da interação desenvolvida no exterior colaborando com ou-
tras instituições, este resultado pode dever-se ao facto da FCS-UBI ter somente quinze anos 
de existência, tendo começado a funcionar em pleno apenas no ano letivo de 2001/2002, e 
não estarem ainda criadas as infraestruturas necessárias à criação do conhecimento devido 
ao seu rápido crescimento. Por exemplo, a FCS-UBI aumentou de um curso de Licenciatura 
em Medicina, aquando da sua criação, para 10 cursos atualmente em funcionamento, distri-
buídos por diversas licenciaturas, mestrados integrados, mestrados e doutoramentos na área 
da saúde. Justificação também consentânea com o resultado obtido em C4 (2.54) «a minha 
faculdade usa a ação de revisão posterior e avalia as melhores e as piores práticas nos proces-
sos educativos». Este crescimento rápido, aliado ao excesso de burocracia pode impedir que 
se faça uma retrospetiva da análise das melhores e das piores práticas e o desenvolvimento de 
novos processos educativos. Assim, tal como no estudo de Biloslavo e Trnavčevič (2007), o 
esforço parece estar focado no desenvolvimento de novas experiências em vez de analisar e 
aprender com o passado. Curiosamente, o resultado mostra-se ligeiramente mais favorável 
em C5 (2.91), «a minha faculdade usa a ação de revisão posterior e avalia as melhores e as 
piores práticas nos processos de investigação». No entanto, este item foi aquele onde houve 
maior percentagem (32,4%) de «não concordo nem discordo», inferindo-se que nem todos 
os docentes participam neste tipo de processo e/ou desconhecem o modo como ele se pro-
cessa, o que também pode explicar o resultado de C3 (2.68) «A minha faculdade desenvol-
veu bem atividades de investigação». Relativamente a C8 (2.69), «A minha faculdade tem 
acesso à maioria das bases de informação» a FCS revela que a informação não chega a todos 
da mesma maneira podendo estar aqui implícita a falta de transferência para o stock de co-
nhecimento de que fala Krome-Hamilton (2005). Não tendo acesso às bases de informação, 
não pode haver criação de novo conhecimento. 
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Tabela 2: Criação do conhecimento.

Variáveis	 Mediana	 Desvio	 Correlação	 Concordo*	 Discordo*	 Não conc. 
	 (1-5)	 padrão	 total			   nem disc.
				    ƒ	 %	 ƒ	 %	 ƒ	 %

C1	 3.12	 0.992	 0.716	 37	 32.4	 24	 32.4	 13	 17.6
C2	 2.99	 1.129	 0.719	 33	 44.6	 30	 40.5	 11	 14.9
C3	 2.68	 1.022	 0.806	 20	 27	 37	 50	 17	 23
C4	 2.54	 1.049	 0.755	 19	 25.7	 44	 59.5	 11	 14.9
C5	 2.91	 0.982	 0.800	 23	 31.1	 27	 36.5	 24	 32.4
C6	 2.86	 0.998	 0.714	 23	 31.1	 30	 40.5	 21	 28.4
C7	 2.88	 1.085	 0.645	 26	 35.1	 28	 37.8	 20	 27
C8	 2.69	 1.084	 0.806	 20	 27.0	 37	 50	 17	 23

* Concordo é a soma de «concordo» com «concordo plenamente».
** Discordo é soma de «discordo» com «discordo totalmente».

Fonte: Elaboração própria

No que diz respeito à memorização do conhecimento (ver Tabela 3), os valores de M10 
(3.05) «a minha faculdade memoriza o conhecimento acerca da execução e dos conteúdos 
dos processos de investigação», M11 (3.24) «a minha faculdade tem a documentação bem 
estruturada e é realizada por todos os seus colaboradores« e M12 (3.11) «a minha faculdade 
apoia ativamente a publicação interna de pequenos relatórios de investigação» não variam 
significativamente. Este resultado revela uma melhoria nos processos de memorização do 
conhecimento relacionados com a investigação e com a estrutura documental. No entanto 
também se verifica uma grande percentagem de «não concordo nem discordo» nestes três 
itens. Pode-se deduzir que nem todos estão envolvidos e/ou participam em processos de in-
vestigação ou estão relacionados com as estruturas documentais. Se tivermos em atenção o 
facto de que a memorização do conhecimento envolve obter o conhecimento dos membros 
da instituição e/ou de fontes externas, conforme referido por Mansour e Alhawari (2011), 
estes resultados não são incomuns se considerarmos que os processos de investigação estão 
sob o escrutínio de diferentes órgãos governamentais ou privados, que obrigam a uma série de 
formalismos e à apresentação de extensos relatórios e preenchimento de formulários diversos 
conforme argumentado por Biloslavo e Trnavčevič (2007). Relativamente a M9, 55.4% acha 
que a FCS não está a memorizar o conhecimento acerca da execução e dos conteúdos dos 
processos educativos. 

Tabela 3: Memorização do conhecimento.

Variáveis	 Mediana	 Desvio	 Correlação	 Concordo*	 Discordo*	 Não conc. 
	 (1-5)	 padrão	 total			   nem disc.
				    ƒ	 %	 ƒ	 %	 ƒ	 %

M9	 2.62	 1.107	 0.751	 20	 27	 41	 55.4	 13	 17.6
M10	 3.05	 1.045	 0.753	 29	 39.2	 24	 32.4	 21	 28.4
M11	 3.24	 1.083	 0.599	 34	 45.9	 20	 27	 20	 27
M12	 3.11	 0.959	 0.612	 27	 36.5	 20	 27	 27	 36.5

* Concordo é a soma de «concordo» com «concordo plenamente».
** Discordo é soma de «discordo» com «discordo totalmente».

Fonte: Elaboração própria.
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Na transferência do conhecimento foram encontrados resultados satisfatórios e homo-
géneos (ver Tabela 4) revelando a atenção que é dada à transmissão de conhecimento tácito 
e explícito dentro da FCS através dos canais disponíveis de comunicação (Alavi e Leidner, 
2001). Estes resultados sugerem um elevado nível de confiança interpessoal necessária neste 
tipo de processo tal como referido por  Davenport e Prusak (1998), Andrews e Delahaye 
(2000) e  Newell e Swan (2000). Poderá haver algumas razões identificáveis que explicam 
estes resultados, tal como o intenso e rápido crescimento da FCS-UBI, tendo sido enfatiza-
das as formas de comunicação associadas às amplas infraestruturas físicas desta faculdade. 
Pode-se também referir que parece haver uma política informal que exige um foco na co-
municação uma vez que a grande parte dos docentes são médicos que fazem parte de outras 
instituições, tendo que haver uma maior articulação na transferência do conhecimento. Este 
aspeto vai ao encontro do argumento de Bishop et al. (2008) que referem que a transferência 
do conhecimento depende das pessoas envolvidas, sendo fundamental haver partilha entre 
o conhecimento organizacional e o conhecimento individual. Com base nesses resultados, 
pode-se argumentar que a FCS-UBI tem processos robustos que facilitam os relacionamen-
tos e a transferência do conhecimento.

Tabela 4: Transferência do conhecimento.

Variáveis	 Mediana	 Desvio	 Correlação	 Concordo*	 Discordo*	 Não conc. 
	 (1-5)	 padrão	 total			   nem disc.
				    ƒ	 %	 ƒ	 %	 ƒ	 %

T13	 3.03	 1.046	 0.522	 26	 35.1	 24	 32.4	 24	 32.4
T14	 3.14	 1.174	 0.403	 34	 45.9	 26	 35.1	 14	 18.9
T15	 3.22	 1.037	 0.699	 36	 48.6	 22	 29.7	 16	 21.6
T16	 3.30	 0.716	 0.509	 29	 39.2	 9	 12.2	 36	 48.6
T17	 3.16	 0.828	 0.476	 22	 29.7	 12	 16.2	 40	 54.1

* Concordo é a soma de «concordo» com «concordo plenamente».
** Discordo é soma de «discordo» com «discordo totalmente».

Fonte: Elaboração própria.

Finalmente a aplicação do conhecimento (ver Tabela 5). Os resultados mostram que o 
conhecimento é bem aplicado em processos e programas educacionais e em processos de in-
vestigação, mas não é aplicado de forma tão eficaz em novos projetos de investigação. Bi-
loslavo e Trnavčevič (2007) falam de uma distinção entre processos, programas e projetos. 
Segundo estes autores os projetos e os programas estão associados com a “quantidade” de 
trabalho, enquanto que os processos com a “qualidade” do trabalho. No caso da FCS, deverá 
ser dada maior enfase na quantidade uma vez que a lacuna se verifica ao nível dos projetos. 
Assim, tendo em conta esta perspetiva, o crescimento da FCS-UBI implica uma maior ênfase 
em novos projetos de investigação, que podem ser considerados como os resultados visíveis, 
mais do que sobre os processos e os programas, embora todos eles formem um conjunto que 
deve ser uniforme. Por isso, a instituição tem que prestar atenção no futuro, tanto à qualidade 
como à quantidade do trabalho, continuando a utilizar a sua própria experiencia passada para 
resolver os novos desafios.
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Tabela 5: Aplicação do conhecimento.

Variáveis	 Mediana	 Desvio	 Correlação	 Concordo*	 Discordo*	 Não conc. 
	 (1-5)	 padrão	 total			   nem disc.
				    ƒ	 %	 ƒ	 %	 ƒ	 %

A19	 3.38	 0.839	 0.531	 36	 48.6	 11	 14.9	 27	 36.5
A20	 3.27	 0.799	 0.422	 30	 40.5	 13	 17.6	 31	 41.9
A21	 3.43	 0.923	 0.462	 40	 54.1	 15	 20.3	 19	 25.7
A22	 2.86	 1.174	 0.604	 28	 37.8	 32	 43.2	 14	 18.9

* Concordo é a soma de «concordo» com «concordo plenamente».
** Discordo é soma de «discordo» com «discordo totalmente».

Fonte: Elaboração própria.

Convém referir que de um modo geral houve um número elevado de respostas «não discordo 
nem concordo» (principalmente na transferência e na aplicação do conhecimento), revelando 
desconhecimento e/ou alheamento acerca do que está a ser feito na FCS. Pode-se justificar esta 
“ausência” de respostas pelo facto de quase metade (47.3%) dos docentes que participaram neste 
inquérito estar nesta Faculdade com um contrato a tempo parcial tendo que dividir as suas tarefas 
com outra(s) instituição(ões), o que pode não possibilitar uma maior tomada de consciência do 
que efetivamente está a ser realizado ao nível da GC.

Foi ainda usado o T-test para amostras independentes para testar: (i) se as médias referentes 
ao grupo de docentes com contrato de trabalho a tempo indeterminado (CTFPTI) são iguais 
às do grupo de docentes com contrato de trabalho a termo resolutivo certo (CTFPTRC); e (ii) 
se as médias do grupo de docentes que tem mais de 5 anos de experiência profissional são iguais 
às do grupo que tem 5 ou menos anos de experiência profissional. Para o efeito recodificaram-
-se as 21 variáveis em 4 novas variáveis: criação do conhecimento [(C1+C2+C3+C4+C5+C6+ 
C7+C8)/8]; memorização do conhecimento [(M9+M10+M11+M12)/4]; transferência 
do conhecimento [(T13+T14+T15+T16+T17)/5]; e Aplicação do conhecimento [(A19+ 
A20+A21+A22)/4].  

Relativamente ao primeiro T-test (i), verificou-se que o p-value obtido através do Teste de Le-
vene é superior a 0.05 nas 4 variáveis, concluindo-se que as variâncias são homogéneas e, portanto, 
a estatística a utilizar para este teste é a que assume variâncias iguais. O resultado foi que as diferen-
ças observadas em CC, MC, TC e AC, entre os dois grupos, não são estatisticamente significativas 
(t (72) = 0.621; P = 0.537), (t (72) = 0.632; P = 0.529), (t (72) = -0.764; P = 0.447) e (t (72) = 
0.616; P = 0.540). Podemos concluir que a perceção dos processos de GC do grupo de docentes 
com contrato de trabalho a tempo indeterminado não é significativamente diferente da do grupo 
de docentes com contrato de trabalho a tempo parcial (Tabela 6).  	 Relativamente ao segundo 
T-Test (ii), o resultado obtido foi idêntico, ou seja, a estatística a utilizar para este teste também é 
a que assume variâncias iguais. As diferenças observadas em CC, MC, TC e AC entre estes dois 
grupos não são estatisticamente significativas (t (72) = -0.769; P = 0.444), (t (72) = -0.692; P = 
0.491), (t (72) = -0.764; P = 0.447) e  (t (72) = -0.609; P = 0.545). Conclui-se que a perceção dos 
processos de GC do grupo de docentes que tem mais de 5 anos de experiência profissional não 
é significativamente diferente da do grupo que têm 5 ou menos anos de experiência profissional 
(Tabela 7).
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Tabela 6: valores médios e desvio-padrão da CC, MC, TC e AP nos dois grupos

Variável	 GRUPO	 n	 Média	 Desvio	 Erro-padrão 	
			   padrão	 da média

Criação conhecimento	 CTFPTI	 39	 1.955	 0.728	 0.117
	 CTFPTRC	 35	 1.850	 0.727	 0.123
Memorização conhecimento	 CTFPTI	 39	 2.064	 0.673	 0.108
	 CTFPTRC	 35	 1.964	 0.684	 0.116
Transferência conhecimento	 CTFPTI	 39	 2.107	 0.479	 0.077
	 CTFPTRC	 35	 2.194	 0.554	 0.094
Aplicação conhecimento	 CTFPTI	 39	 2.173	 0.644	 0.103
	 CTFPTRC	 35	 2.257	 0.513	 0.087

Fonte: Elaboração Própria

Tabela 7: valores médios e desvio-padrão da CC, MC, TC e AP nos dois grupos

Variável	 GRUPO	 n	 Média	 Desvio	 Erro-padrão 	
			   padrão	 da média

Criação conhecimento	 Menos 5 anos	 11	 1.750	 0.705	 0.215
	 5 anos ou mais	 63	 1.933	 0.730	 0.092
Memorização conhecimento	 Menos 5 anos	 11	 1.886	 0.745	 0.225
	 5 anos ou mais	 63	 2.040	 0.666	 0.084
Transferência conhecimento	  Menos 5 anos	 11	 2.036	 0.564	 0.170
	 5 anos ou mais	 63	 2.165	 0.507	 0.064
Aplicação conhecimento	  Menos 5 anos	 11	 2.114	 0.626	 0.189
	 5 anos ou mais	 63	 2.230	 0.579	 0.073

Fonte: Elaboração Própria

4.	 Conclusões e implicações

Partindo do pressuposto de que é importante monitorizar a GC nas IES e da perspetiva especí-
fica de que estas instituições são compostas por especialistas, realizou-se um estudo de caso quan-
titativo na FCS-UBI usando um instrumento de auditoria adaptado de Biloslavo e Trnavčevič 
(2007). Este instrumento permite avaliar a eficácia da GC nas IES. Foram definidos quatro pro-
cessos de GC: a criação, a memorização, a transferência e a aplicação do conhecimento. 

Com base na auditoria feita pode inferir-se que a FCS-UBI dá mais enfase aos processos de 
memorização, transferência e aplicação do que à criação do conhecimento, embora de um modo 
geral todos os resultados tenham sido satisfatórios.

As instituições que têm sucesso na GC estão propensas a ver o conhecimento como um ativo e 
a desenvolver normas institucionais e valores, que apoiam a criação e a partilha do conhecimento 
(Rowley, 2000a). No caso da FCS-UBI deverá ser dada maior atenção à conversão do conheci-
mento através da “internalização”, i.e. passagem do conhecimento explícito para tácito (Nonaka, 
1994), empenhando-se mais na ação de revisão posterior, aprendendo com os erros cometidos no 
passado e tentando lidar com eles para a melhoria dos seus processos educativos. A internalização 
é o processo traduzido na prática repetida de um saber ou de um saber-fazer que se vai enrai-
zando nos comportamentos das pessoas e nas suas memórias, bem como na própria instituição, 
tornando-se parte da sua cultura (Guedes, 2012). É o que se designa por aprender fazendo (lear-
ning by doing), ou praticar para crer. A internalização cria saber operacional e pode consistir no 



114
aproveitamento da experiência de outras pessoas, podendo resultar do recurso às reclamações de 
clientes ou a partir de histórias de sucesso (Guedes, 2012). A GC é vista por Davenport e Prusak 
(1998) como a forma de codificar o conhecimento existente e disponível na organização a fim de 
torná-lo acessível àqueles que precisam dele, através de funções e qualificações para desempenhar 
o trabalho de aprender, distribuir e usar conhecimento. Se este conhecimento não puder ser codi-
ficado e só puder ser observado através da aplicação e adquirido através da prática, a sua passagem 
entre as pessoas torna-se lenta, dispendiosa e incerta (Grant, 2001), pelo que se pode concluir 
que o conhecimento tácito é o mais difícil de alcançar (Barrett et al., 2000). Nonaka e Takeuchi 
(1995) salientam que as instituições que obtêm sucesso são aquelas que criam novo conhecimento 
de forma sólida, o difundem de forma rápida, e o transformam em novas tecnologias ou em novos 
produtos, estando por isso ligadas às práticas de inovação contínua. Os indivíduos têm que se 
questionar acerca das suas crenças: como criar conhecimento em vez de simplesmente executar 
tarefas e de como transferir o conhecimento útil (Steyn, 2004). A GC tem de ser gerida de forma 
a que o conhecimento seja criado, memorizado, transferido e aplicado para contribuir para a efi-
cácia institucional e assegurar que a instituição pode demonstrar o que foi aprendido através de 
suas ações e decisões (Bassi et al.,1998). Infelizmente é preciso tempo para construir uma cultura 
de partilha de conhecimento e de desenvolvimento de partilha de ideias (Steyn, 2004). 

Para além disso é também necessário reconhecer que as IES por causa das diferentes perspe-
tivas de conhecimento que os seus membros desenvolvem, estão consideravelmente baseadas em 
valores e suposições múltiplos, o que significa que as relações sociais diretas e privadas precisam ser 
estimuladas tal como sugere Lam (1997). Assim, o não desenvolvimento de relações intra-organi-
zacionais pode levar ao fracasso dos processos de comunicação, impedindo o desenvolvimento da 
rede social que é necessária para suportar a partilha de conhecimento (Szulanski, 1996). Embora 
no caso da FCS-UBI de acordo com os resultados obtidos até haja uma razoável colaboração com 
outras instituições congéneres, esta deverá fomentar ainda mais este tipo de relacionamento uma 
vez que dele depende a criação de novo e melhorado conhecimento. 

Nas IES as práticas de GC para além de serem alavancas importantes através das quais se 
desenvolve o capital intelectual, a eficiência individual e a inovação, ajudam também o desenvol-
vimento do conhecimento, permitindo aos membros da equipa estar dispostos a tomar decisões 
de valor agregado para a consecução dos objetivos da instituição (Steyn, 2004).Este instrumento 
de auditoria de GC pode, ainda, ter uma aplicação estratégica, estipulando dentro de cada pro-
cesso qual o tipo de atividade que está a ser mais negligenciada pelos gestores das IES, podendo 
ser adaptada uma estratégia de correção entre o ideal e a eficácia da instituição, nos pontos onde 
se encontrem lacunas. Assim, de acordo com as metas propostas pelo gestor, a instituição pode 
verificar a eficácia de cada processo de GC fazendo uma análise comparativa com os resultados 
obtidos na auditoria. Desta forma, conseguir-se-á descobrir a extensão da ligação entre a estratégia 
delineada e a GC efetivada. 

5.	L imitações e linhas de investigação futura

Como limitações pode-se indicar, em primeiro lugar, o número limitado de respondentes. 
Assim, este estudo não pode ser generalizado uma vez que a amostra não é significativa. Em segun-
do lugar, a falta de um estudo qualitativo junto dos gestores da FCS-UBI para aferir o que está a 
ser feito e/ou implementado com o fim de determinar se existem diferenças significativas entre a 
estratégia delineada por estes gestores e as perceções que os docentes têm da GC. Desta maneira, 
como investigação futura sugere-se um estudo com triangulação de dados (investigação quanti-
tativa e qualitativa) para determinar se efetivamente aquilo que é percecionado pelos docentes 
está de acordo com aquilo que tem vindo a ser desenvolvido por aqueles gestores, ajudando assim 
colmatar as lacunas encontradas.
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POLÍTICA DE DEFESA DA CONCORRÊNCIA E A 
NOVA ECONOMIA INSTITUCIONAL: UMA ANÁLISE 
DA INDÚSTRIA DE PROTEÍNA ANIMAL BRASILEIRA 

COMPETITION DEFENSE POLICY AND THE NEW 
INSTITUTIONAL ECONOMY: AN ANALYSIS 

OF THE BRAZILIAN ANIMAL PROTEIN INDUSTRY

José Maria Ramos1, Oksandro Odisval Gonçalves 2, Rui Manuel de Sousa Fragoso3

Resumo

As estratégias organizacionais de concentração econômica e políticas industriais são 
comparadas a condutas que podem restringir a concorrência. Mas por outro lado, a concen-
tração econômica também pode estar associada a objetivos de maior eficiência econômica, 
com arranjos de coordenação que possibilitam economias de custos de transação. Assim, 
o artigo tem como objetivo analisar as contribuições da Nova Economia Institucional na 
aplicação da política de defesa da concorrência nas operações de concentração econômica 
da indústria brasileira de proteína animal, que encontrou no processo de concentração al-
ternativa de ampliar a concorrência e a internacionalização industrial em uma economia 
globalizada. 

 
Palavras-chave: Nova Economia Institucional; Concentração econômica; Defesa da con-
corrência.

Abstract

The organizational strategies of economic concentration and industrial policies are 
compared to behaviors that can restrict competition. But on the other hand, economic 
concentration may also be associated with higher economic efficiency objectives, with 
coordination arrangements that allow for transaction cost savings. Thus, the article aims 
to analyze the contributions of the New Institutional Economy in the application of the 
policy of defense of competition in the economic concentration operations of the Brazilian 
animal protein industry, which found in the process of alternative concentration to increase 
competition and industrial internationalization in a globalized economy.
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tion.
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1. Introdução

A maior abertura da economia brasileira e estabilidade econômica, conquistada na última 
década do século XX fizeram ampliar a concorrência com produtos importados, estimulando 
empresas nacionais a investirem em novos produtos, processos e gestão. Nesse contexto, o setor 
agroindustrial passou por significativa transformação com operações de fusões e aquisições em 
atividades da agropecuária, da indústria de alimentos e na distribuição, transformando empresas 
regionais em nacionais e, em transnacionais. A indústria de proteína animal, especificamente, foi 
estimulada com a expansão da demanda internacional de proteína e por políticas de governo, que 
favoreceram estratégias de internacionalização e concentração da atividade econômica no merca-
do nacional.

Com maior exposição à concorrência externa e visando à transnacionalização as empresas lí-
deres da indústria de proteína animal, principalmente, as processadoras de carne de aves e suínos, 
bem como as de abate de bovinos, adotaram estratégias de fusões, aquisições, incorporação e con-
tratos de joint venture. Essas estratégias se inserem no campo da organização empresarial, contudo 
podem configurar como atos de concentração econômica, por possibilitar maior controle e poder 
de mercado e por conseguinte interferências e limitações concorrenciais.

Considerando esse contexto de operações de concentração na indústria de proteína animal bra-
sileira, o artigo tem como objetivo analisar os contributos da Nova Economia Institucional na apli-
cação da política de defesa da concorrência em operações de concentração econômica. Os casos de 
referência para análise serão as operações de concentração, por meio de fusão, das empresas Sadia 
S.A. e Perdigão S.A, que constituíram a BRF (Brasil Foods S.A.) e da JBS S.A e BERTIN S.A., 
que transformou a JBS S.A. na maior empresa mundial de processamento de carnes.  Para atender 
ao objetivo proposto, optou-se por uma pesquisa descritiva, adotando o método bibliográfico com 
referenciais teóricos da Nova Economia Institucional. Na sequência, é abordado como a teoria dos 
custos de transação podem contribuir com a política de defesa da concorrência, para em seguida, 
analisar os casos de concentração da BRF e da JBS. E, por fim, as considerações finais.

2. Considerações sobre a nova economia institucional

As forças que interferem na organização da indústria são elementos centrais na análise da Nova 
Economia Institucional, que tem a preocupação em explicar as diferentes variáveis transacionais 
que determinam a organização das firmas e dos mercados a partir dos diversos tipos de arranjos 
contratuais empregados, com destaque especial ao ambiente institucional e sua interação com as 
organizações, que eram ausentes das análises tradicionais baseadas em organização industrial4. A 
Nova Economia Institucional (NEI) contempla, segundo Azevedo (2000), dois níveis analíticos: 
o ambiente institucional, que envolve as macroinstituições que estabelecem as “regras do jogo”, 
formais e informais, que são as bases das interações sociais; e as estruturas de governança, que são 
as microinstituições que regulam uma transação específica, que é analisada pela Economia dos 
Custos de Transação.

A importância do ambiente institucional surgiu com a Escola Institucionalista que, conforme 
destaca Zybersztajn (2005),  apontava críticas à ortodoxia do pensamento econômico neoclássico, 
baseado no fato de que a firma era compreendida como um agente passivo que toma como dados 
os preços dos fatores de produção, tecnologias e capacidade organizacional, sem levar em conside-
ração os aspectos organizacionais e suas relações com os clientes, fornecedores e com as institui-
ções que regulam o ambiente econômico e, com uma percepção equivocada da natureza humana 

4  A Nova Economia Institucional é uma extensão do paradigma da Moderna Organização Industrial enriquecendo-a com 
a especificação do ambiente institucional e com os feedbacks entre o ambiente institucional, as estruturas, o comporta-
mento e o desempenho das firmas e mercados ( Joskow, 1995: 254).
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de forma a entender a firma como uma função de produção preocupada com a maximização de 
lucro e com ajustes marginais (Feijó e Valente, 2004).

A Nova Economia Institucional tem sua origem a partir do trabalho seminal “The Nature of 
the Firm” de Ronald Coase, em 1937, quando introduz de forma implícita os custos de transa-
ção na análise econômica ao observar que nas empresas o mecanismo de coordenação não ocorre 
somente pela via de preços, haja vista que para Coase (1937: 388) “if production is regulated by 
price movements, production could be carried on without any organization at all, well might we ask, 
why is there any organization?”. Sendo assim, a razão para estabelecer uma firma não é por fatores 
tecnológico, mas porque “há um custo de usar o mecanismo de preços”

A teoria da organização da empresa sob a ótica dos custos de transação de Ronald Coase é, 
conforme aponta Mackaay e Rousseau (2015: 519), “uma forma de organização dos recursos que 
pode superar o mercado minimizando os custos de transação”, considerando a autoridade do em-
presário para realizar a melhor alocação de recursos da empresa. Nesse sentido, Zylberstajn e Szta-
jn (2005: 7), destacam que “as organizações são relações contratuais coordenadas (governadas) 
por mecanismos idealizados pelos agentes produtivos”.

As formas de organização e coordenação das atividades econômicas são definidas pelas em-
presas, mas as estratégias de arranjos contratuais que objetivam a maximização de lucros podem 
conduzir as empresas a posições de monopólio ou oligopólio com prejuízos ao ambiente concor-
rencial. Com a compreensão de que a natureza e as características dos arranjos contratuais influen-
ciam na organização econômica, a Economia de Custos de Transação (ECT) pode ser utilizada 
para analisar as condutas das empresas em operações de integração horizontal ou vertical, alianças 
estratégicas, joint ventures e fusões e aquisições, na geração de ganhos de eficiência e seus reflexos 
sobre o ambiente concorrencial. Para Joskow (2002), a aplicação da ECT na interpretação das 
normas antitruste pode conduzir a conclusões e “remédios” antitruste, diferentes nos mercados 
de concorrência imperfeita.

2.1 Economia dos custos de transação 

A Economia dos Custos de Transação é um ramo da NEI que tem como objetivo compreen-
der o comportamento dos indivíduos e das organizações no processo de escolhas de formas alter-
nativas de arranjos para organização da produção em um ambiente institucional. O desenvolvi-
mento da ECT ocorre a partir dos trabalhos de Oliver Williamson, que classifica as transações 
como a principal unidade de análise, tendo nos custos de transação o referencial de organização 
da produção, sob um arcabouço analítico institucional (Zylbersztajn, 1995).

O modelo teórico de Williamson (2012: 19), destaca que a organização da atividade empresa-
rial é um mecanismo para economizar custos. Essencialmente, a economia de custos se dá de duas 
formas: economizar em despesas de produção e economizar em custos de transação. A teoria de 
Williamson (2012) analisa, particularmente, os custos de transação decorrentes das relações da 
organização com as “instituições econômicas do capitalismo”, nomeadamente as relações entre as 
empresas.

As empresas são entendidas como um “complexo de contratos” que delineiam sua forma de 
organização e suas relações com fornecedores e clientes no cumprimento de contratos. Neste sen-
tido, a forma de organização alternativa da firma, os “modos de governança”, podem ser pela via 
do mercado, hierarquias ou estruturas híbridas como joint ventures, alianças estratégicas e dife-
rentes tipos de integração vertical. Assim, os arranjos organizacionais de uma transação não estão 
relacionados apenas aos custos de produção, mas também com as características e dimensões dos 
custos de transação.

Os custos de transação são inseridos na análise da defesa da concorrência, conforme salienta 
Salomão Filho (2003: 29),  em razão dos custos diretos de realizar a transação e os custos associa-
dos aos conflitos contratuais, que decorrem de dois pressupostos de comportamento humano: a 
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“racionalidade limitada”, que dificulta as tomadas de decisão haja vista a limitação humana para 
processar todas as informações; e o “comportamento oportunístico”, que consiste no ato de ma-
nipular ou não informar adequadamente as condições da transação para privilegiar o interesse 
próprio. Ambas situações constituem incertezas e reduções de escolhas (Williamson, 2012). 

Dessa forma, ao considerar os pressupostos de comportamento humano sob os aspectos de 
racionalidade limitada, oportunismo e custos de transação, Williamson (2012) argumenta que os 
contratos complexos são incompletos, dadas essas falhas. A incompletude contratual interfere na 
compatibilização de interesses e atitudes entre as partes, e que para minimizar custos de transação 
os agentes diretos da transação podem ex ante adotar arranjos contratuais e formas de organização 
com salvaguardas, reduzindo custos da racionalidade limitada e do oportunismo com fatos ex post.

Apesar da dificuldade de mensurar os custos de transação em trabalhos empíricos em razão das 
dificuldades e complexidade de seus constructos, a NEI identifica estruturas de governança mais 
adequadas e eficientes conforme as especificidades dos ativos que suportam a transação5. A especi-
ficidade dos ativos é segundo Hovenkamp (2010), o atributo mais importante e distintivo da eco-
nomia dos custos de transação, por estar associada a estrutura da empresa, que pode decidir entre 
comprar ou produzir determinado insumo de forma a maximizar sua produção com menores custos. 

3. A teoria dos custos de transação na análise da defesa da concorrência

A política de defesa da concorrência e a legislação antitruste são áreas que requerem a apli-
cação de conceitos não apenas jurídicos, mas também políticos e econômicos. Essa aproximação 
surge dos interesses nem sempre convergentes dos agentes econômicos, que na organização das 
atividades econômicas podem afetar os interesses sociais com estratégias de mutação empresarial 
para atuarem com poder de mercado. Segundo Kovacic e Shapiro (2000), as Ciências Econômi-
cas contribuíram em demonstrar que a concorrência é um mecanismo superior a intervenção do 
Estado e que os conhecimentos da economia assistem destaque no desenvolvimento e aplicação 
da legislação antitruste.

Na política de defesa da concorrência, a análise econômica contribui na compreensão dos 
efeitos da concorrência na eficiência econômica e no bem-estar dos consumidores, que podem ser 
afetados pela dinâmica das organizações ao estabelecer novas formas de organização entre “gover-
nance structures” e “hierarquias” em suas relações contratuais com o fim de reduzir custos de tran-
sação, minimizando possibilidades de oportunismo e a presença de ativos específicos por meio de 
iniciativas de integração  ou quase integração em cadeias produtivas que representam possibilida-
des de geração de ganhos de eficiência e não necessariamente condutas contrárias à concorrência 
(Ponde, Fagundes e Possas, 1997).

A eficiência na defesa da concorrência requer em atos de concentração de mercado como fusões 
e aquisições ou mesmo nas condutas de restrições verticais, que os custos de transação possam ser 
avaliados pelas instituições antitruste para identificar se o comportamento dos agentes econômicos 
envolvidos objetiva a uma prática anticoncorrencial ou se a conduta coopera para o desenvolvimento 
econômico, com possibilidades de expansão das atividades em razão de economias de escala ou em-
prego de novas tecnologias. Haja vista que a política de defesa da concorrência, conforme descreve a 
literatura jurídica, não é um fim em si mesma, mas um instrumento que associado as demais políticas 
públicas deve contribuir para o desenvolvimento social e econômico do país.

A análise de custos de transação, de acordo com Williansom (2012), pode ser aplicada nas 
diferentes modalidades de condutas empresariais que requerem aprovação dos órgãos antitruste, 
proporcionando possibilidades de interpretação diversa da visão tradicional neoclássica da po-

5 O modelo de organização encontra relação com as dimensões das transações, que segundo Williamson (2012) estão re-
lacionadas a: (1) frequência das transações entre os agentes; (2) o grau e a natureza da incerteza que afetam as transações 
e (3) a condição de especificidade de ativos que suporta transações. 
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lítica antitruste no controle de condutas, relacionadas às restrições verticais ou de concentração 
econômica em atos de fusões e aquisições6, -isto é, preocupada com o comportamento de preços e 
quantidades.  A análise de custos de transação, na defesa da concorrência, permite uma compreen-
são mais realista da estrutura e comportamento estratégico das empresas no mercado.

Em operações de fusões e aquisições, a análise tradicional da defesa da concorrência enfatiza 
que a concentração de mercados implica no surgimento de barreiras à entrada de novos concor-
rentes, facilitando o surgimento de oligopólios e monopólios e, a redução do dinamismo tecnoló-
gico; bem como, a possibilidade de alavancagem em outros mercados. Na falta de demonstração 
efetiva de ganhos de eficiência essas condutas são entendidas como, potencialmente, anticompe-
titivas e contrárias aos interesses sociais. 

Entretanto, na perspectiva da teoria da Economia dos Custos de Transação, as fusões e aqui-
sições apresentam vantagens eventuais que não são apenas de natureza tecnológica7, pois, as ino-
vações organizacionais ou contratuais e decisões internas das empresas são possibilidades e alter-
nativas de redução de custos de transação ao alcançar eficiências na coordenação entre empresa e 
fornecedores, mas que também requer a análise das implicações contratuais em relação aos custos 
ex ante e ex post em uma integração horizontal contratual, bem como os custos de gestão e de 
produção ou serviços quando a opção for produzir e não atuar com compras no mercado em uma 
integração vertical.

Na ECT, a integração vertical é um mecanismo para minimizar os riscos de oportunismo, 
principalmente quando na cadeia de produção há insumos que demandam ativos específicos em 
sua produção e que estão sujeitos a economia de escala e de escopo (Ponde, Fagundes e Possas, 
1997). Para Klein, Crawford e Alchian (1978: 299), “[i]n particular, vertical integration is exa-
mined as a means of economizing on the costs of avoiding risks of appropriation of quasi rents in 
specialized assets by opportunist”.

Os riscos de oportunismo em investimentos específicos ex post, conhecidos como problema 
de hold-up, decorrem da falta de coordenação entre as partes, que tem a possibilidade de realizar 
investimentos inferiores ao retorno que o ativo pode proporcionar8, comprometendo a eficiência 
nas transações.  Assim, a integração vertical como estratégia de redução de custos de transação 
precisa identificar as especificidades dos ativos e avaliar as possibilidades de dependência bilateral 
entre ofertante de demandante, haja vista que quando os ativos têm baixa especificidade as empre-
sas optam pela utilização do mercado.

As condutas que envolvem práticas de restrições verticais também encontram na análise dos 
custos de transação interpretações que podem auxiliar nos mecanismos de controle da política de 
defesa da concorrência. As práticas restritivas verticais mais comuns são: preços não lineares ou 
preços de franquias, fixação de preços na revenda, fixação de quantidades, cláusulas de exclusivida-
de. Essas condutas provocam efeitos prejudicais ao ambiente concorrencial na medida em que, de 
acordo com análise tradicional da defesa da concorrência, pautada na organização industrial or-
todoxa, contribuem na ampliação de poderes de monopólio, no surgimento de barreira à entrada 
e ou ações de colusão entre fabricantes e distribuidores varejistas. Aos consumidores, as restrições 
verticais podem gerar prejuízos com aumentos de preços, redução de qualidade e quantidades de 
bens e serviços ofertados e inovação de produtos (Holland, 2000).

Na ECT, as práticas restritivas verticais são consideradas como mecanismos de melhoria da 
eficiência, salvo situações específicas de mercados altamente concentrados com barreiras substan-

6 As estratégias de fusões e aquisições são classificadas em três tipos: 1) horizontal, quando as fusões ocorrem dentro de 
uma mesma indústria ou segmento; 2) vertical, decorrente de fusões de empresas que estão à frente ou atrás da cadeia 
produtiva; 3) conglomerado, fusões sem qualquer tipo de sinergia. 

7As estratégias de integração “raramente são devidas ao determinismo tecnológico, mas são mais frequentemente explica-
das pelo fato de a integração ser a fonte das economias de custos de transação”. [...] haja vista que “a organização interna é 
vista menos como uma consequência da tecnologia e mais como o resultado de uma avaliação comparativa de mercados 
e hierarquias” (Williamson, 2012: 79).

8 “After a specific investment is made and such quasi-rents are created, the possibility of opportunistic behavior is very real” 
(Klein; Crawford; Alchian, 1978: 298).
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ciais à entrada ou oligopólios com significativa participação e controle do mercado9. Assim, para 
ECT algumas práticas restritivas verticais têm por objetivo a geração de ganhos de eficiência por 
meio de uma melhor organização e coordenação das interações entre os agentes envolvidos, bem 
como mitigar condutas oportunistas.

Nas relações verticais, de acordo com a abordagem da ECT pode ocorrer subjacentemente 
divergências de interesses entre fabricantes e distribuidores. Sendo assim, a aplicação de restrições 
e salvaguardas que restringem a conduta do outro ajuda a alinhar os incentivos ao benefício de 
ambas as partes, configura uma estratégia voltada para a eficiência dos ativos e, não a exploração 
de poder de mercado com limitações à concorrência. 

Em suma, a ECT é uma abordagem de nível microanálitico da Nova Economia Institucional, 
que compreende a análise da formação de estruturas de governança para uma melhor eficiência 
das relações contratuais ou dos “arranjos institucionais” entre os agentes envolvidos nos processos 
de produção e distribuição de bens ou serviços. Para Zylbersztajn (2005: 390), são os “‘arranjos 
institucionais’ que regem as transações, seja por meio de contratos formais ou de acordos infor-
mais, os primeiros amparados pela lei, o segundo amparado por salvaguardas reputacionais e ou-
tros mecanismos sociais”. Assim, considerando o comportamento competitivo das empresas e seus 
“nexos contratuais”, a ECT oferece novas possibilidades de interpretação de atos de concentração 
econômica ou de restrições verticais na aplicação de normas antitruste na defesa da concorrência.

4. A concentração do mercado de proteína animal e os custos de tran-
sação na defesa da concorrência 

O termo concentração é empregado “para identificar situações que demonstram aglutinação 
de poder ou de capacidade de alterar as condições do mercado” (Forgioni, 2012: 395). Na legisla-
ção brasileira, os atos de fusão entre empresas, aquisição de participação societária ou controle por 
diversas formas e incorporação de empresas, são as formas tradicionais de concentração econômi-
ca que precisam de apreciação prévia do órgão de defesa da concorrência, que analisará os efeitos 
concorrenciais e as possíveis eficiências ao mercado.

No controle dos atos de concentração, a análise de eficiência tem a função de contrabalançar 
possíveis perdas na concorrência. Nesse sentido, a legislação estabelece que a aprovação de atos 
de concentração que restringem a concorrência precisam apresentar ganhos de eficiências tangí-
veis, como a) “aumentar a produtividade ou a competitividade; b) melhorar a qualidade de bens 
e serviços; e c) propiciar eficiência e o desenvolvimento tecnológico ou econômico”; de forma 
cumulativa ou alternada. Além disso, que parcelas significativas desses ganhos de eficiência sejam 
compartilhadas com os consumidores (Brasil, 2011). 

Na legislação de defesa da concorrência anterior, Lei 8.884/1994, os benefícios decorrentes da 
concentração deveriam ser distribuídos de forma equitativa entre as partes e com os consumidores 
ou usuários finais. A legislação também possibilitava uma interpretação mais ampla, “envolvendo 
outros objetivos de política pública, como medidas de incentivo ao emprego, comércio interna-
cional e formação de campeãs nacionais [...]” (Motta e Salgado, 2015: 145).

A legislação brasileira de defesa da concorrência, embora tenha passado por uma significativa 
mudança com a aprovação da Lei 12.529/2011, manteve a preocupação com a liberdade de ini-
ciativa e a livre concorrência como estímulos ao desenvolvimento econômico e a distribuição das 
eficiências obtidas com operações de concentração, porém, não mais de forma equitativa.

9 Vertical market restrictions should be assumed to be efficiency-enhancing unless specific structural characteristics exist 
within the industry. [...]. Absent the existence of a dominant firm or a tight oligopoly within an industry, vertical res-
trictions of all kinds, exclusive dealing included, should be assumed to promote transaction costs economies (William-
son,1979: 993).
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4.1 Análise da concentração da indústria de proteína animal

O mercado de proteína animal brasileiro ganhou destaque no cenário nacional e internacional 
com os processos de concentração econômica que formaram a maior empresa de processamento 
de proteína animal do mundo, a JBS S.A, e outras grandes empresas como a Marfrig S.A, Minerva 
Foods, e a BRF S.A, que no ranking de multinacionais brasileiras de 2016 ocupavam respecti-
vamente as posições 8ª, 13ª, 26ª e 46ª (FDC - Fundação Dom Cabral, 2016).  Entretanto, no 
ranking de 2007, nenhuma empresa do setor de alimentos e processamento de proteína animal 
estava entre as 20 maiores empresas multinacionais do país (FDC, 2007).

O processo de transnacionalização e concentração da indústria brasileira de proteína animal 
está associado a um quadro estratégico de criação de multinacionais brasileiras com capacidade de 
competir no cenário internacional e ampliar a inserção do país no comércio internacional (Wi-
lkinson, 2008/2009). A transnacionalização, segundo Alem e Cavalcante (2005: 72) não está 
apenas relacionada a consolidação de marcas e novos mercados, mas também, em uma forma de 
sobrevivência das empresas e que proporciona benefícios “para o país como um todo a partir do 
aumento das exportações, geração de divisas e acesso a novas tecnologias”.

A estratégia de transnacionalização da indústria brasileira de proteína animal foi fortalecida 
com a Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP), criada em 2008 para a formação de “cam-
peãs nacionais”, tendo um suporte financeiro do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico 
e Social (BNDES), que estimulou a formação de players internacionais por meio de operações de 
financiamento de exportações e ou de investimento direto no exterior, na instalação de represen-
tações comerciais e na implantação de unidades produtivas. A PDP visava estimular o crescimento 
econômico do país, pela via da industrialização, com geração de empregos e aumento da competi-
tividade. A PDP continha objetivos específicos às indústrias de proteína animal, quais sejam: “(i) 
consolidar o Brasil como o maior exportador mundial de proteína animal; (ii) fazer do Complexo 
Carnes o principal setor exportador do agronegócio brasileiro” (BNDES, 2017: 241). Em suma, 
foi implementada uma política de governo em sintonia com as estratégias de internacionalização 
da indústria de proteína animal.

O mercado de proteína animal brasileiro é caracterizado por uma estrutura de organização 
produtiva e de comercialização que está relacionado à espécie de animal produzido para abate. A 
produção e comercialização de aves e suínos nos Estados do Paraná e de Santa Catarina, principais 
produtores, tem como principal característica os contratos de integração em uma relação vertical 
com a empresa integradora. Já na produção de bovinos, a característica de comercialização adota 
formas como o mercado spot, mercado a termo e mercado futuro com operações na bolsa de 
valores.

4.1.1 Caso Sadia/Perdigão – BRF S.A.

O ato de concentração envolvendo a Sadia S.A. e a Perdigão S.A.  duas empresas processadoras 
de proteína animal, foi notificado ao CADE em 2009. Essa operação gerava sobreposição hori-
zontal em diversos de mercados em que os market shares superavam os 20%, valor definido pela 
lei de defesa da concorrência (lei 8.884/1994) como indicativo de posição dominante pelo agente 
econômico. A preocupação do CADE não estava apenas em relação aos riscos de poder de merca-
do que poderiam decorrer dessa operação, mas também, sobre o poder de compra de animais vivos 
para abate, por restringir ainda mais o mercado demandante.

A cadeia produtiva das empresas envolvidas nessa operação de concentração tem como carac-
terística essencial os contratos de integração vertical em seus principais insumos de produção: aves 
e suínos. O modelo de integração contratual da indústria com os produtores está associado a uma 
abordagem não convencional, mas como um complexo de contratos comandando as transações 
internas e externas em conformidade com as inferências da Nova Economia Institucional.
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A operação de concentração constituindo a BRF S.A tem como resultado uma estrutura de 
mercado monopsonista na aquisição de frangos no Estado do Mato Grosso e o fortalecimento da 
estrutura oligopsônica nos demais Estados produtores. Assim, amplia as possibilidades das empre-
sas em exercer o poder de compra, haja vista que para substituir a empresa demandante implicaria 
em elevados custos de transação para o produtor, pois “envolve alterações genéticas, troca de nu-
trição e medicamentos, variação da qualidade da carne, re-estruturação da unidade criadora para 
se adequar aos padrões sanitários, de qualidade e rastreabilidade exigidos pela empresa” (CADE, 
2011: 78).

Contudo, em razão da estrutura organizacional ser realizada por meios de contratos de inte-
gração, as empresas argumentaram que não há incentivos para o exercício desse poder de compra 
e que o modelo de integração já era pré-existente à operação. Os contratos geralmente permitem 
uma relação duradoura, estabelecendo uma reciprocidade de interesses entre as partes, mas com 
exclusividade por parte dos produtores. E, considerando um histórico de relações contratuais não 
conflituoso entre as partes, o CADE aceitou o argumento de que não havia “nexo de causalidade 
entre o ato de concentração e o aumento do poder de compra” (CADE, 2011: 139).

O modelo de organização da produção de forma integrada na avicultura ou suinocultura é 
uma forma de arranjo organizacional que para os produtores é um mecanismo que atenua as in-
certezas, com garantia de demanda. E para as empresas processadoras representa uma garantia de 
qualidade e prazos, disponibilizando tecnologias de produção e assessoramento aos produtores. 
Mas a existência de ativos específicos faz com que os produtores não tenham o controle sobre os 
produtos e a assimetria de poder favorecer a coordenação da empresa integradora o que representa 
uma relação de dependência, configurando um sistema quase hierárquico (Bankut e Souza, 2014).

As estratégias de transnacionalização e a concentração no processamento de carne de aves e 
suínos não provocou alterações na estrutura de governança ou nos arranjos contratuais da cadeia 
produtiva, mas promoveu reduções nos custos de transação ao agrupar atividades de produção e 
de distribuição. Nesse sentido, a operação de concentração horizontal a partir de fusões e aqui-
sições, na perspectiva da NEI e da ECT, deve ser entendida pelas instituições de defesa da con-
corrência como rearranjos organizacionais para a competitividade da indústria em um mercado 
globalizado e não um mecanismo de restrição da concorrência. 

4.1.2 Caso JBS/BERTIN – JBS S.A.

A associação promovida pelos acionistas das empresas JBS e Bertin, ambas processadoras 
de proteína animal, com destaque no abate de bovinos, constituíram uma nova holding, que foi 
apresentada ao CADE em setembro de 2009. A fusão das empresas transformou a JBS na maior 
empresa de produção de proteína animal do mundo. A operação afetava diversos mercados rele-
vantes com sobreposições, especialmente, no abate de gado bovino, no processamento de carnes 
in natura e transformação de carnes em alimentos processados.  

Na cadeia produtiva da carne bovina, o posicionamento do pecuarista como ofertante de ma-
téria prima à indústria é diferente daquele existente nos principais Estados produtores de aves 
e suínos, com contratos de integração, pois, a aquisição de animais para o abate se dá, significa-
tivamente, por meio do mercado spot ou contratos de mercado futuro, negociados na Bolsa de 
Mercadorias e Futuros – Bolsa de Valores de São Paulo (BM&F- Bovespa). 

Na operação de concentração da JBS com a Bertin, a análise da Secretaria de Acompanha-
mento Econômico (SEAE), considerou o Estado (Unidade Federativa) como mercado relevante 
geográfico para o abate de bovinos e, identificou a possibilidade do exercício do poder de compra 
em dois Estados: Minas Gerais e Goiás. Entretanto, as condições para o exercício de poder de 
mercado não foram identificadas, pois os preços praticados no mercado apontam para “forte cor-
relação entre os preços do boi gordo pagos ao pecuarista e os valores da carne in natura praticados 
pelos frigoríficos ao varejo” (CADE, 2013: 59).
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As empresas requerentes alegaram que a operação de concentração proporcionaria eficiências 
relacionadas às sinergias de logística, comercial, suprimentos e operacional e a diluição dos ris-
cos de operacionais, promovendo uma economia de custos e despesas de aproximadamente 385 
milhões de reais. Porém, para a SEAE, as eficiências alegadas não são específicas da operação, po-
dendo, portanto, serem obtidas por outros mecanismos sem afetar o mercado concorrencial. Em 
complemento, a Procuradoria do CADE alega que as empresas não indicaram como os benefícios 
da operação podem ser compartilhados com os consumidores finais (CADE, 2011b: 25-26).

Essa situação demonstra que as empresas requerentes não observaram todas as recomendações 
estabelecidas no art. 54, § 2º da Lei 8.884/1994. Embora também poderiam argumentar que a 
operação é “preponderante para a economia nacional e do bem comum” na contribuição ao de-
senvolvimento econômico do país (Brasil, 1994).

Sob a perspectiva da NEI e da ECT, a concentração horizontal representa uma inovação orga-
nizacional na redução de custos de transação com novos arranjos na organização da atividade. E 
que no caso da JBS S.A. visa maior eficiência nos processos de produção e distribuição no mercado 
nacional e maior competitividade no comércio internacional. Embora na organização produtiva 
do mercado bovino, mesmo com os avanços competitivos e a maior participação da carne bovina 
nas exportações brasileiras, há dificuldades em implantar estratégias cooperativas como os arran-
jos verticais (Zylbersztajn e Nogueira, 2002). 

Em resumo, em um contexto de economia globalizada, há um acirramento da concorrência e 
estratégias de concentração tanto para permanecer no mercado quanto para expandir as ativida-
des em novos mercados. Assim, a competitividade da indústria de proteína animal está associada 
a um trade off entre economias de custos e a concentração de mercado. E, que para preservar os 
princípios constitucionais de livre iniciativa e a livre concorrência, cabe ao CADE identificar se 
as operações de concentração visam formas inovadoras de organização ou se são artifícios que 
limitam esses princípios. É nessa perspectiva que a NEI contribui com na avaliação dos efeitos que 
os atos de concentração na política de aplicação da legislação antitruste. 

5. Considerações finais

Nas operações de concentração, a eficiência é uma das preocupações centrais, seja por parte das 
empresas ou das autoridades antitruste; de um lado a maximização de ganhos e por outro a defesa 
dos interesses coletivos com preservação ou aumento do bem-estar. Nessa perspectiva, a utilização 
da Nova Economia Institucional pode contribuir com a política de defesa da concorrência como o 
emprego da ECT na análise microeconômica das relações reais da produção e da distribuição e não 
somente as questões relativas a preço e quantidade, matriz de análise da defesa da concorrência estru-
turalista da Escola de Harvard e ou da maior permissividade da Escola de Chicago.

A Economia dos Custos de Transação permite demonstrar que as estratégias de concentra-
ção e práticas contratuais estão relacionadas a organização do mercado para a redução de custos, 
por meio de medidas que minimizam a presença de ativos específicos e condutas oportunistas. 
Sendo assim, não necessariamente são condutas que objetivam cercear a livre concorrência, mas 
medidas de inovação organizacional para os desafios de eficiência econômica e competitividade, 
especialmente em mercados de concorrência globalizada. Embora, sua aplicação pelas autoridades 
antitruste significa uma maior complexidade na análise das operações de concentração.

Na análise das operações de concentração da Sadia e Perdigão e da JBS e Bertin, a SEAE rela-
tou que as eficiências alegadas pelas empresas não representavam justificativas suficientes para a re-
dução da concorrência. Não obstante, as empresas destacaram que as operações proporcionariam 
eficiências resultantes de reorganização produtiva e da distribuição no mercado interno e externo 
com menores custos operacionais. Mas, considerando a frequência e interesses convergentes, no-
meadamente nos contratos de integração e a imposição pelo CADE de termos de compromisso – 
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“remédios concorrenciais” –, as operações de concentração foram aprovadas, apesar de a estrutura 
mercado se tornar mais oligopsônica. 

O processo de concentração da indústria de proteína animal brasileira apresenta uma relação 
associada com as estratégias das empresas com objetivos de transnacionalização com o suporte da 
política de governo, a PDP, para criar “campeãs nacionais”, que permitiu às empresas economias de 
custos de transação, com ajustes organizacionais no processo de produção e distribuição, sem a ne-
cessidade de alterar a estrutura de governança. Em contextos de operações de concentração ou de res-
trições verticais, a Nova Economia Institucional contribui na identificação de outros interesses que 
privilegiam as inovações organizacionais sem descaracterizar os interesses da legislação antitruste. 
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UMA REVISÃO BIBLIOMÉTRICA BASEADA NO 
EMPREENDEDORISMO ACADÉMICO

A BIBLIOMETRIC REVIEW BASED ON ACADEMIC 
ENTREPRENEURSHIP

 
João Lopes1 Luís Farinha2

Resumo

A presente investigação tem como objetivo efetuar uma revisão bibliométrica acerca 
empreendedorismo académico. Foi efetuada uma pesquisa extensiva na base de dados Web 
of Science sobre a temática e foram considerados 311 artigos para a análise. Os resultados 
permitiram agrupar a literatura dentro desta área em  três clusters: 1) university industry 
interaction; 2) entrepreneurial university; 3) entrepreneurship. Esta investigação contribui 
ainda para uma maior coerência e estrutura científica à literatura existente, e pode servir de 
ponto de partida para outros estudos.

Palavras-chave: Universidade Empreendedora, Universidade Terceira Missão, Interação 
Universidade-Indústria, Empreendedorismo, Análise Bibliométrica

Abstract

The present research aims to carry out a bibliometric review on academic entrepreneur-
ship. An extensive research was conducted in the Web of Science database on the subject 
and 311 papers were considered for the analysis. The results allowed to group the literature 
within this area into three clusters: 1) university industry interaction; 2) entrepreneurial 
university; 3) entrepreneurship. This research also contributes to a greater coherence and 
scientific structure to the existing literature, and can serve as a starting point for other stu-
dies.

Keywords: University Entrepreneurship, Third University Mission, University-Industry 
Interaction, Entrepreneurship, Bibliometric Analysis

1. INTRODUÇÃO

Nos nossos dias, o papel das universidades é cada vez mais alargado e está para lá das suas 
funções tradicionais de ensino e investigação para concorrer a nível nacional e regional, numa 
economia cada vez mais global (Audretsch, 2014; Audretsch, Lehmann, & Wright, 2014; Leh-
mann, 2015). As universidades são fontes de atividade empresarial, por intermédio da liderança, 
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da educação, e da comercialização de pesquisas acerca de spin-outs ou start-ups dos estudantes 
(Klofsten & Jones-Evans, 2000). Estas também têm sido cada vez mais reconhecidas (Etzkowitz, 
Asplund, & Nordman, 2001). 

Dentro da universidade, existem diversos fatores que influenciam o nível de empreendedo-
rismo académico, sendo o indivíduo o principal foco, em vários estudos já efetuados (Brandstät-
ter, 1997; D’Este & Perkmann, 2011; Gaglio & Katz, 2001; Louis, Blumenthal, Gluck, & Sto-
to, 1989; Wright, Lockett, Clarysse, & Binks, 2006). Pesquisas confirmam que as universidades 
empreendedoras incentivam o desenvolvimento económico regional ao juntar vários stakeholders 
complementares, abrangendo cientistas de faculdades que se dedicam à pesquisa, desenvolvimen-
to e comercialização de novas tecnologias e comunidades empresariais que estão integrados na 
paisagem empreendedora em que as universidades estão inseridas (Audretsch & Keilbach, 2004; 
Guerrero & Pena-Legazkue, 2013). A nível nacional como regional, os estudos têm-se centrado 
nos mecanismos de apoio que podem ser instituídos para apoiar o empreendedorismo académico 
(Klofsten & Jones-Evans, 2000), quer sejam mecanismos provenientes de políticas, estratégias 
regionais, abordagens de estruturas ou atividades (Davey, Rossano, & van der Sijde, 2016). 

Segundo Gianiodis, Markman, and  Panagopoulos (2016), estudos acerca das universidades 
empreendedoras não só são importante por si só, como também, podem avançar no conhecimen-
to da teoria da agência, analisando as condições-chave sob as quais os cientistas universitários 
agem de forma oportunista. Assim, é essencial perceber-se melhor o papel desempenhado pelas 
conjunturas regionais e nacionais, assim como, a forma como as barreiras e os seus intervenientes 
se combinam para criar (ou não) o espírito empresarial académico (Davey et al., 2016). Davey et 
al. (2016) recomendam estudo sistemáticos acerca do empreendedorismo académico de modo a 
proporcionarem uma compreensão mais completa do tema.

Para a presente revisão bibliométrica, recorreu-se à base de dados Web of Science. Alguns fil-
tros foram aplicados de forma a eliminar-se da análise publicações que não eram relevantes para 
o estudo como por exemplo a seleção de somente artigos como também as áreas cientificas mais 
relevantes no tema.

Assim, pretende-se averiguar a sua evolução e tendências, como também, os clusters (subte-
mas) mais pertinentes para o estudo do tema. Pretende-se ainda dar a conhecer os autores, revistas 
mais relevantes no tema. Conhecendo os autores estudam e publicam no tema, é de fundamental 
para se compreender quando como e onde surguir o interesse no tema. Com esta investigação, os 
futuros investigadores no tema, podem ver quais as revistas que mais publicaram sobre o mesmo, 
como também as que são mais citadas.

Durante a revisão da literatura foram encontradas três revisões bibliométricas sobre tema. A 
revisão bibliométrica “A bibliometric portrait of the evolution, scientific roots and influence of the 
literature on university-industry links”, dos autores Teixeira and  Mota (2012) foi elaborada a partir 
de dados coletados na base de dados Scopus entre os anos 1986 e 2011. Outra revisão “Bibliome-
tric Analysis on Research Trends of Service Management”, do autor Hong (2016) em que apenas o 
resumo está redigido em inglês, encontrando-se o full text em coreano, não sendo possível assim 
analisar com profundidade . A última revisão encontrada, “Scientific production in the field of aca-
demic spin-off: A bibliometric analysis”, dos autores Segui-Mas, Sarrion-Vines, Tormo-Carbo, and  
Oltra (2016), também  apenas apresentam o resumo redigido em inglês, o restante documento 
está escrito em catalão. Os dados para esse estudo foram recolhidos na base de dados Web of 
Science entre os anos 1990-2014. 

Deste modo, o presente estudo é totalmente distinto dos outros anteriormente referidos. 
Contempla artigos desde de 1971 até 02 de fevereiro de 2017, abrangendo uma linha temporal 
mais alargada e atual.

O trabalho está estruturado da seguinte forma: o primeiro ponto é a introdução; no segundo 
apresenta-se a revisão da literatura; no terceiro expõe-se o método; no quarto ponto analisam-se e 
discutem-se os resultados. Por fim expõem-se as conclusões, limitações do estudo e futuras linhas 
de investigação.
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2.	R evisão da Literatura da Academia Empreendedora

As universidades são conceituadas na estrutura regional innovation strategies (RIS) como ten-
do um papel essencial nos processos de aprendizagem interativos e como relevantes atores das 
interdependências sistêmicas regionais que conduzem à inovação (Asheim & Gertler, 2005). 
Tradicionalmente, a missão das universidades centrava-se em pesquisa e educação, unicamente 
(Etzkowitz, 1998). Contudo, a própria ciência resultante de processos de aprendizagem, origina-
ram mudanças internas dentro da academia, reforçadas e difundidas pela política governamental 
(Etzkowitz, Webster, Gebhardt, & Terra, 2000). Ao longo do tempo, cada vez mais os académicos 
participam nas atividades empreendedoras (Etzkowitz, 1998). Esta modificação de paradigma ad-
veio não apenas como resultado do surgimento de uma dinâmica empresarial dentro da academia, 
como também, das influências externas na universidade (Etzkowitz et al., 2000). Essas atividades 
foram consideradas como uma terceira missão das universidades, qualificando essas universidades 
como universidades empreendedoras (Laredo, 2007). Assim, universidades têm um papel de de-
senvolvimento associado na forma de ensino, como também na formação de capital humano atra-
vés da oferta de recursos qualificados para o mercado como empreendedores e cada vez mais atra-
vés da educação do empreendedorismo (Cooke, 1998). Neste contexto, fazem parte do contexto 
institucional regional (Cooke, 1998), pois fornecem conhecimento comercialmente explorável 
e as pessoas para fazer essa exploração (os empreendedores e os empregados) (Smith, Chapman, 
Wood, Barnes, & Romeo, 2014).

As universidades têm sido constantemente descritas como “a força motriz do crescimento”, 
uma vez que criam aptidões educativas, competências e conhecimentos que são essenciais para 
a inovação, em particular em sectores industriais específicos (Mansfield, 1998). Quando se vai 
verificar as indústrias que utilizam mão-de-obra qualificada das que não usam, constata-se que 
o custo dos recursos é inferior nas indústrias que utilizam mais quantidade de mão-de-obra não 
qualificada por unidade exportada (Arbix, Salerno, & De Negri, 2005).    

As universidades estão envolvidas no processo de spin-off, fazendo-o a partir de interações 
entre dois subsistemas regionais de criação e exploração de conhecimento (Asheim & Gertler, 
2005) e de dois tipos de função no RIS: generativo e de desenvolvimento (Gunasekara, 2006). As 
spin-offs universitários participam no sistema, assumindo o papel de produtor de conhecimento 
(Cooke, 1998). Contudo existem organizações que fomentam as relações universidade-indústria.

Os governos e agências de pesquisa têm apoiado o crescimento de relações universidade-
-indústria, tendo por objetivo a promoção do impacto económico da pesquisa universitária 
(Mowery & Sampat, 2005). Segundo Fernández-Esquinas, Pinto, Yruela, and  Pereira (2015) o 
setor industrial e governamental fomenta cada vez mais capacidades intermediárias entre a cola-
boração universidade-industria. Assim, é definido uma nova simetria de sobreposição de esferas 
institucionais em que as cooperações e regras de interação são mais indubitavelmente entendidas 
e negociadas com facilidade (Fernández-Esquinas et al., 2015). Existem ainda fatores que podem 
estar associados a mudanças internas nas universidades, como por exemplo razões políticas rela-
cionadas à comercialização da pesquisa universitária, missões internas (Clark, 1998), e ainda, as 
características dos seus pesquisadores (Wright, 2007).

Além do indicado anteriormente, as universidades podem criar unidades, centros e programas 
que transpõem as suas fronteiras tradicionais, criando vínculos ativos com grupos, interesses e 
organizações. Particularmente, essas unidades promovem novas competências e criam prestações, 
o que ajuda as instituições de ensino superior a diversificarem suas bases de custeio (Lyytinen & 
Hölttä, 2011). Essas criações de unidades e centros de programas têm com finalidade ajudar de-
senvolvimento económico na região.

Fernández-Esquinas et al. (2015) referem dois pontos-chave cruciais que têm de ser conside-
radas para o desenvolvimento económico: (1) o impacto dessas interações acerca do crescimento 
económico ocorre por meio de mecanismos próprios; (2) a tendência das empresas a se envol-
verem com as universidades está sujeita em grande parte à constituição do tecido industrial en-
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volvente. É de referir que o impacto das universidades é mais acentuado nas pequenas e médias 
regiões (Goldstein & Drucker, 2006), que têm a vantagem de que a existência de redes é mais 
transparente (Huggins, 2008).

3.	 Método

Para se efetuar a presente investigação, recorreu-se à principal coleção da base de dados Web 
of Science. A pesquisa para a investigação foi efetuada a 02 de fevereiro de 2017. Foram utilizados 
7 termos de pesquisa por tópico: (1) entrepreneurial academy; (2) entrepreneurial university; (3) 
university third mission; (4) university-industry interaction; (5) academic-industry collaborations; 
(6) knowledge and technology transfer; e (7) university-industry links. 

Foram encontradas 911 publicações (tabela 1), sendo que destes 33 eram duplicações. Excluí-
ram-se as publicações duplicadas, ficando com 878 publicações para analisar.

Tabela 1. Nº de publicações encontradas por termo

Termos	 Publicações	 Systematic or Bibliometric Reviews

“Entrepr* acad*”	 43	 0
“Entrepr* univers*”	 326	 1
“Univers* third miss*”	 15	 0
“Univers* indust* interact*”	 115	 0
“Acad* indust* collabor*”	 147	 1
“Knowl* and technol* transf*”	 113	 0
“Univers* indust* link*”	 152	 2
Total	 911	 4

É de salientar que foram encontradas 4 revisões bibliométricas, 1 com o termo “entrepreneu-
rial university” dos autores Teixeira and  Mota (2012), 1 com o termo “academic-industry colla-
borations” do autor Hong (2016) e 2 com o termo “university-industry links” dos autores Teixeira 
and  Mota (2012) (esta estava duplicada, consta também no termo “entrepreneurial university””) 
e Segui-Mas et al. (2016).

Foi considerado ainda outro termo de pesquisa (spin-off ), contudo, como é um tema que já 
está muito estudado, pois apresentou 2731 publicações optou-se somente por englobar os referi-
dos anteriormente. É de referir que somente com o termo spin-off existem 2 revisões sistemáticas 
e 2 revisões bibliométricas já publicadas, o que foi mais um motivo que levou à exclusão do termo 
na presente investigação.

Para se poder analisar toda a informação coletada, as publicações foram exportadas para o Mi-
crosoft Excel 2016 com os registos completos (autores, título, revista, país, palavras-chave, resumo 
e citações) (Zhi et al., 2015). As 878 publicações estão classificadas em diferentes áreas temáticas. 
Na figura 2 pode-se observar as 10 áreas onde incidem mais frequentemente as 878 publicações 
(figura 1). Alerta-se, que uma publicação pode enquadrar-se em mais de uma área temática.

Como as 878 publicações englobavam áreas de estudo que não tinham interesse para a presen-
te investigação aplicaram-se alguns filtros.

No primeiro filtro, selecionaram-se categorias na Web of Science  de acordo com o interesse 
do tema em análise (Maziak, Meade, & Todd, 1998): “management”, “business”, “public admi-
nistration”, “education educational researche”, “education scientific disciplines” e “education scientific 
disciplines”. Assim, excluíram-se 365 publicações, ficando com 513 publicações. 

No segundo filtro, consideram-se somente duas categorias de tipos de publicação: artigos e 
revisões. Assim, ao efetuar-se a análise do resumo todas as publicações que não eram artigos nem 
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revisões, as mesmas não se enquadravam no tema, logo foram excluídos (194) (Pelletier, Gill, Shi, 
Birch, & Karmali, 2013), ficando assim com 319 artigos.

No terceiro filtro, incluiu-se somente artigos redigidos na língua inglesa (Shehata et al., 2007). 
Deste modo, excluíram-se 8 artigos, ficando para analisar 311 artigos.

4.	 Análise e Discussão dos Resultados

4.1.	 Evolução das publicações

Com um total de 311 artigos, que corresponderam aos critérios de seleção utilizados, a partir 
da base de dados principal da Web of Science foi-se verificar a evolução das publicações. A figura 1 
mostra a evolução dos artigos ao longo dos anos, no tema em estudo.

Figura 1. Evolução das publicações

Como se pode constar através da figura 2, o primeiro artigo publicado no tema foi no ano de 
1971. Esse artigo está publicado com o título “Program for University - Industry Interaction”, do 
autor Krasnow (1971).

O interesse pelo tema despontou no final do século XIX por uma dinâmica académica empre-
sarial com origem numa universidade norte-americana (Etzkowitz, 2003). A universidade empre-
sarial norte-americana surgiu de baixo para cima em contraste com a Europa, onde a introdução 
do empreendedorismo académico é um fenómeno implementado de cima para baixo, em resposta 
ao hiato de inovação entre os EUA e a Europa (Soete, 1999).

Foi na década de 90, que as publicações começaram a surguir com mais frequência. Clark 
Kerr, no início da década de 90, definiu o problema em 5 frases: (1) estava a emergir pela primeira 
vez, um mundo de aprendizagem internacional, altamente competitivo; (2) quem quiser integrar 
neste mundo tem de faze-lo por mérito; (3) os empreendedores não poderão contar com fatores 
políticos ou de outras naturezas; (4) as instituições devem ser cada vez mais autónomas para que 
sejam dinâmicas e ágeis na competitividade internacional; (5) e os empreendedores devem de-
senvolver lideranças empreendedoras que acompanhem a autonomia institucional (Clark, 1998).

Contudo é no ano de 2016 que o tema atinge o auge das publicações com 49. Vários estudos 
indicam que tem havido um aumento acentuado na cooperação entre a universidade e a indústria 
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(Meyer-Krahmer & Meyer-Krahmer, 1998). Isto deve-se ao crescente reconhecimento da impor-
tância da investigação universitária para as atividades inovadoras da indústria, assim como, a mu-
danças estruturais, como por exemplo as restrições orçamentais relacionadas com financiamento 
público (Chaves, 2009). Assim, as universidades têm priorizado uma postura mais agressiva e “em-
presarial” na procura de novas fontes de recursos para a investigação (Mowery, Nelson, Sampat, 
& Ziedonis, 2015).

4.1.	Rede de referências

Com a rede de referências pretende-se verificar quais são os autores que são mais citados, e 
quais têm mais artigos publicados no tema. Recorreu-se ao software VozViewer para se efetuar 
estas análise, como também para elaborar a figura 2.

 
Figura 2. Rede de referências

Os 311 artigos são compostos por 569 autores. O autor Etzkowitz, H é aquele que foi mais 
citado por outros autores com 1321 citações. Seguidamente consta o autor D’este, P com 565 
citações. Com 465 citações constam 3 autores, Gebhardt, C, Terra, BRC e Webster, A. Todos os 
outros autores foram citados 407 vezes ou menos.

No que respeita ao maior número de artigos publicados, no topo constam 3 autores com 7 
artigos (Etzkowitz, H, Guerrero, M e Urbano, D). Com 6 artigos publicados aparece o autor 
Woerter, M. Seguidamente, contam 3 autores com 5 artigos (D’este, P, Muscio, A e Arvanitis, S). 
Todos os outros autores têm 4 ou menos artigos publicados.

No que concerne às revistas, nos 311 artigos estão presentes 88 revistas. No topo das revistas 
mais citadas está a Research Policy com 3951 vezes citada nesta seleção de artigos. Esta revista 
destaca-se claramente das outras, pois a segunda revista (Technovation) mais citada somente tem 
563 citações. Em terceiro lugar, aparece o Journal of Technology Transfer com 494 citações. Em 
quarto lugar consta a Higher Education com 260 citações e em quinto lugar a revista R & D Ma-
nagement com 259. Todas as outras revistam têm 231 citações ou menos.

Relativamente às revistas que mais artigos têm publicados destaca-se também a rResearch Po-
licy, com 49 artigos publicados. Assim, esta análise vai ao encontro ao indicado anteriormente 
(revista com mais citações), reforçando assim a importância desta revista para o tema. Em segun-
do lugar, consta o Journal of Technology Transfer com 46 artigos publicados. Em terceiro lugar, 
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aparece a Technovation com 20 artigos publicados. Em quarto lugar surge a Higher Education, 
com 16 artigos e em quinto lugar, surgem 2 revistas com 11 artigos publicados (Small Business 
Economics e International Journal of Technology Management).

4.2.	Clusters

Para se perceber os clusters mais pertinentes para o tema recorreu-se ao software VosViewer. 
Para se compreender a análise do software VosViewer, importa perceber-se o significado das cores 
no seu output. Como observado na figura 3 pode verificar-se 3 cores que indicam densidades dife-
rentes. A cor verde indica que o cluster tem sido pouco considerado para estudar o tema tema, ou 
que é uma área emergente, que requer mais estudos. Assim, a cor verde tem uma densidade míni-
ma. A cor amarela identifica o nível intermédio do cluster, ou seja, densidade média. Por último, a 
cor vermelha indica que esse cluster é aquele que é mais pertinente para o tema, assim como é nesse 
em que os investigadores se têm focado mais, ou seja, tem uma densidade máxima.

Figura 3. Clusters – Densidade

Como se pode observar pela figura 3 o VosViewer formou 3 clusters que são os mais relevantes 
para o estudo do tema. Definiu-se os 3 clusters da seguinte forma: university industry interaction 
– cluster 1; entrepreneurial university – cluster 2; entrepreneurship – cluster 3.

Assim, verifica-se claramente que o cluster 2, com a cor vermelha, apresenta uma densidade 
máxima. Deste modo, o cluster 2 é aquele mais relevante para o estudo do tema e onde os estudos 
têm sido mais frequentemente efetuados. Segundo Etzkowitz et al. (2000) surgida de distintas 
tradições académicas e nacionais, a universidade aparenta estar advindo a um formato empresarial 
comum no final do século XX. A universidade empresarial aglomera uma “terceira missão” de de-
senvolvimento económico, além da pesquisa e do ensino (Readings, 1996). Consequentemente, 
a universidade empreendedora empreende uma maior capacidade de inteligência, monitorização 
e negociação com outras esferas institucionais, particularmente com a indústria e governo (Et-
zkowitz et al., 2000).

Seguidamente, com a cor amarela (densidade média) consta o cluster 3. O cluster 3 está asso-
ciado à investigação do empreendedorismo, inovação tecnológica, em particular no tema em es-
tudo. Segundo Etzkowitz (1998) a plena inclusão da investigação e do empreendedorismo sucede 
sempre que os investigadores encontram as suas próprias empresas para seguirem um certo tipo 
de investigação. Essas investigações podem ir desde questões básicas até produtos concretos para 
o mercado (Etzkowitz, 1998). Um dos papéis das universidades é estimular o empreendedorismo 
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é proporcionar um ambiente protegido onde os alunos possam experimentar as suas novas ideias 
e seguir os seus ideais (Grimaldi, Kenney, Siegel, & Wright, 2011).

O cluster 1 apresenta uma densidade mínima, o que indica que este tem sido menos explorado 
pelos investigadores. É neste cluster que há a probabilidade de surgirem novas descobertas. Segun-
do Etzkowitz (1998) no que concerne à ótica industrial, as relações com universidades têm sido 
tradicionalmente observadas principalmente como uma fonte de captação de recursos humanos, 
como também, como uma fonte de conhecimento útil para a empresa. Nesta perspetiva, o que a 
indústria pretende e necessita dos pesquisadores académicos é o conhecimento da pesquisa básica, 
ou seja, as universidades devem focar-se em missões tradicionais de pesquisa e educação, como 
sua única função (Etzkowitz, 1998). Segundo D’Este and  Patel (2007) as formas mais antigas 
de ligações entre universidade-indústria envolviam o pagamento por serviços prestados, ou seja, 
recebiam um pagamento sob a forma de taxas de consultadoria ou indiretamente como doações. 
Contudo, as novas relações universidade-indústria envolvem a propagação de recursos por meio 
da participação da universidade em projetos de formação de capital, como desenvolvimento imo-
biliário e formação de empresas (D’Este & Patel, 2007). Os mesmos autores afirmam que quan-
to maior o envolvimento de um investigador em uma diversidade mais ampla de atividades de 
transferência de conhecimento com a indústria, mais provavelmente o indivíduo pode adquirir 
habilidades necessárias para a ciência e tecnologia.

5.	 Conclusões, Limitações do Estudo e Futuras Linhas de investigação

Conforme se verificou na revisão da literatura, tradicionalmente as universidades tinham ape-
nas duas missões (pesquisa e educação), contudo ao longo do tempo houve a necessidade de estas 
participarem em atividades empreendedoras (Etzkowitz, 1998), Assim, pode-se dizer, que as con-
tribuições das universidades para a sociedade são a sua “terceira missão”.

Na análise à evolução das publicações, apurou-se que o primeiro artigo acerca do tema foi pu-
blicado em 1971 pelo autor Krasnow. Contudo, interesse pelo tema iniciou-se no final do século 
XIX por uma académica empresarial dinâmica com origem numa universidade norte-americana 
(Etzkowitz, 2003).

Na rede de referências dos 311 artigos que estiveram em análise auferiu-se que o autor Et-
zkowitz, H é aquele que foi mais citado por outros autores, seguido do autor D’este, P. No que 
concerne às revistas mais citadas está a revista Research Policy seguida da revista Technovation. 
As revistas que mais artigos têm publicados é a Research Policy, seguida do Journal of Technology 
Transfer.

Relativamente aos clusters, foram identificados 3 clusters mais abrangentes (university in-
dustry interaction; entrepreneurial university; entrepreneurship). Contatou-se que 53 artigos 
enquadravam-se no cluster 1, o que representa 17% dos artigos. O cluster 2 abrange 166 artigos, 
o que corresponde a 41% dos artigos. Por último, no cluster 3 enquadram-se 168 artigos, o que 
representa 54% dos artigos. Assim, pode-se dizer que os artigos que se enquadram no cluster 1 
interação entre industria-universidade, o cluster 2 com universidade empreendedora e o cluster 3 
com investigação do empreendedorismo e inovação tecnológica

Esta investigação é um mapa da estrutura conceitual do tema. Este pode ser de colossal interes-
se na procura de uma visão holística neste campo de estudo, pode assim, melhorar a compreensão 
das relações entre paradigmas e os temas mais analisados, assim como, identificando trabalhos já 
feitos e por fazer (Casillas & Acedo, 2007; McMillan, 2008; Teixeira, 2011). Esta investigação 
também traz mais coerência e estrutura científica à literatura existente.

Em temos de limitações do estudo, no que concerne à metodologia, pode-se não excluir pu-
blicações que não sejam artigos, nem delimitar os artigos somente aos redigidos em inglês, ficando 
assim com mais matéria-prima. Pode-se ainda usar outras bases de dados, assim como usar outros 
softwares para efetuar a análise.
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Com a elaboração deste trabalho também ficou evidente, que o cluster 1 (subtema) ainda ca-

rece de estudos. Este deve ser mais explorado, pois em comparação com os outros 2 clusters ainda 
está pouco explorado. 

Como futuras linhas de investigação outras análises também podem ser efetuadas, por exem-
plo analisar os artigos consoante as suas metodologias (Conceptual, Quantitativo, Qualitativo, 
Misto). Podem-se usar o SPSS para retirar outras conclusões. Podem ainda auferirem-se as publi-
cações por tipo, idioma, organizações e categorias. Pode-se incluir nas palavras-chave pesquisadas 
outros termos, como por exemplo “science park” ou “spin-off” ficando deste modo um estudo ainda 
mais abrangente.
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LIDERANÇA E SUCESSÃO EM CONTEXTO 
DE EMPRESAS FAMILIARES

LEADERSHIP AND SUCCESSION IN THE CONTEXT 
OF FAMILY BUSINESS

José Rodrigues1

Resumo

As empresas familiares têm uma extrema importância na economia, no desenvolvimen-
to dos países e representam uma parte significativa do tecido empresarial. Todavia, estas 
empresas enfrentam vários desafios para sobreviver e crescer a longo prazo. O objetivo do 
presente artigo consiste em saber como as empresas familiares, exercem a sua liderança, ou 
seja, quem assume essa responsabilidade e se, no decorrer da sua existência, preparam ou 
não o processo de sucessão. Para a realização do presente artigo foram realizadas pesquisas 
na base de dados ISI Web of Science para a seleção de artigos e também através de fontes 
secundárias, ou seja, pesquisas no motor de busca Google para a recolha de relatórios, teses, 
estatísticas e consulta de informações em websites. Através da análise de conteúdo, identi-
ficaram-se os artigos com informação para a liderança e processo de sucessão, em empresas 
familiares, independentemente do género. A contribuição do presente estudo consiste em 
identificar a melhor forma das empresas familiares prepararem o seu processo de sucessão, 
não vendo o mesmo como um evento, mas sim, como um acontecimento natural, que é 
comum e frequente, em empresas do tipo familiar. 

Palavras-chave: Empresas Familiares, Liderança, Processo de Sucessão.

Abstrat

Family businesses are extremely important in the economy, in the development of 
countries and represent a significant part of the business fabric. However, these companies 
face several challenges to survive and grow in the long term. The purpose of this article is 
to know how family companies exercise their leadership, that is, who assumes the respon-
sibility for it and if during their lifetime they prepare the succession process or not. For 
the accomplishment of the present article, searches were done in the ISI Web of Science 
database for the selection of articles, as well as through secondary sources, that is, searches 
in the Google search engine for the collection of reports, theses, statistics and consultation 
information on websites. Through the analysis of content, we identified the articles with in-
formation for leadership and succession process, in family companies, regardless of gender. 
The contribution of the present study is to identify the best way for family businesses to 
prepare their succession process, not seeing it as an event but rather as a natural event that 
is common and frequent in family-type companies. 

Keywords: Family Business, Leadership, Succession Process.
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1. Introdução

As empresas familiares têm uma extrema importância pois desempenham um papel funda-
mental no crescimento económico das nações (Zahra et al., 2004), dominam a economia global 
e são a “espinha dorsal” do desenvolvimento socioeconómico (Paul, et al., 2017). Contribuem 
também, particularmente, em termos de força de trabalho e de envolvimento social (Ramadani e 
Hoy, 2015). 

No seu estudo, Gersick et al. (1997) indicam que entre 65% e 80% das empresas a nível mun-
dial são familiares. Por seu turno, Bjuggren e Sund (2001) constataram que as empresas familiares, 
na sua maioria, são pequenas e médias empresas. Dados mais recentes, indicam que entre os 17 
milhões de empresas que existem na Europa, 60% são empresas familiares e criam cerca de 80% de 
empregos no sector privado (Comissão Europeia, 2015). Em Portugal, de acordo com estatísticas 
divulgadas pela Associação Portuguesa das Empresas Familiares, “estima-se que 70% a 80% das 
empresas são de natureza familiar, as quais contribuem para 50% do emprego e 60% do Produto 
Interno Bruto (PIB)”. 

Com a finalidade de verificar se existe na literatura estudos sobre esta temática, procedeu-se 
à realização de pesquisas na base de dados ISI Web of Science com as seguintes palavras-chave: “ 
Family Business”, “Leadership”, “ Succession Process”. Após efetuadas as pesquisas, foram lidos os 
artigos e retiradas as informações para a construção deste artigo, sendo que, o mesmo tem o seu 
foco na liderança e processo de sucessão das empresas familiares. 

O objetivo do artigo consiste em saber como as empresas familiares desenvolvem o seu proces-
so de liderança, e se, atempadamente, preparam ou não a sucessão. 

Para elaboração do presente estudo foi utilizado o método de pesquisa qualitativa que consis-
tiu numa análise de conteúdo. 

A pesquisa de literatura relevante sobre o tema em estudo foi realizada na base de dados ISI 
Web of Science e também através de fontes secundárias, ou seja, pesquisas no motor de busca Goo-
gle Académico, RCAAP, para a recolha de relatórios, teses, estatísticas e consulta em websites (a 
título de exemplo: o website da Associação Portuguesa das Empresas Familiares, entre outros). 
Após a seleção de artigos e da recolha de informação anteriormente descrita, procedeu-se à sua 
leitura e análise. 

De salientar que, da análise que fizemos à literatura existente, foram encontradas discrepân-
cias que se consubstanciam em algumas lacunas, entre a comunidade científica. Alguns autores, 
têm diferentes opiniões acerca da definição de empresa familiar, as quais se evidenciam a seguir: 

i) Ramadani e Hoy (2015) «as empresas familiares são aquelas que são controladas por 
membros da mesma família que geram um negócio…»; 

ii) Rock (1997) «empresa familiar é aquela em que uma família detém a maioria do capital 
com direito a voto….»; 

iii) Ratten et al., (2017) «….empresas familiares podem ser de várias dimensões…»; 
iv) Anderson e Reeb (2003) «…é empresa familiar quando uma família controla 20% da 

empresa…»; 
v) Villalonga e Amit (2006) «…é empresa familiar quando um ou mais membros são dire-

tores ou possuem 5% ou mais, do património da empresa». 

Também, a questão do género, está a limitar o processo de sucessão das empresas familiares, 
porquanto existem poucos estudos referentes ao número de mulheres sucessoras (Cruz Machado, 
Wetzel e Rodrigues 2008). A liderança feminina está ainda, num nível muito baixo, em relação à 
inclusão no mercado de trabalho (Ahrens, Landmann e Woywod 2015). 

A estrutura do artigo é composta pela seguinte forma: na secção 2 é apresentada a definição de 
empresa familiar bem como a descrição das suas características, vantagens e desafios; na secção 3; o 
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processo de sucessão em empresas familiares, de seguida são apresentadas as conclusões, limitações 
e futuras linhas de investigação. 

2 – Empresa Familiar 

2.1 – Definição 

Uma primeira noção de empresa familiar, está vinculada à ideia e com enfoque voltado para a 
vertente familiar. Grzybovski & Lima (2004) definem empresa familiar como aquela organização 
dirigida e controlada por um grupo de pessoas, que se encontram ligadas a partir de relações de 
parentesco. Seja, elas estabelecidas por meio de laços genealógicos e biológicos, como por meio de 
laços sociais. Davel & Colbari (2000) também defendem essa noção ampla de empresa familiar. 
Os autores afirmam que todos os tipos de organizações podem ser consideradas como familiares, 
na medida em a esfera do trabalho não pode ser totalmente dissociada da influência da família. 

De acordo com a definição apresentada pela Associação Portuguesa das Empresas Familiares, 
as empresas familiares são “aquelas em que uma família detém o controlo, em termos de nomear a 
gestão e alguns dos seus membros participam e trabalham na empresa”. Similarmente, Ramadani e 
Hoy (2015) afirmam que as empresas familiares são aquelas que são controladas por membros da 
mesma família que gerem um negócio. Para Rock (1997) a empresa familiar é aquela em que uma 
família detém a maioria do capital com direito a voto, onde exerce um controlo efetivo sobre o seu 
destino. Autores mais recentes, Ratten et al. (2017) indicam que as empresas familiares podem ser 
de várias dimensões, ou seja, empresas micro, pequenas, médias e grandes multinacionais. 

No seu estudo, Chua et al. (1999) reúnem uma lista de vinte e uma definições referentes ao 
nível e tipo de envolvimento familiar na empresa e, como conclusão, afirmam que as definições 
encontradas incluem três combinações possíveis em relação à propriedade e à gestão da empresa 
familiar. As três combinações referidas por Chua et al. (1999) são as seguintes: 

i) a família é proprietária da empresa e existe envolvimento familiar na gestão; 
ii) a família é proprietária da empresa, mas não existe envolvimento familiar na 
gestão; 
iii) existe envolvimento familiar na gestão, mas a família não é proprietária da 
empresa. 

Ainda, Chua et al. (1999) consideram que a primeira combinação (a família é proprietária 
da empresa e existe envolvimento familiar na gestão) é determinante para a definição da empresa 
familiar, enquanto que, na segunda e na terceira combinação, não se verifica consenso sobre qual 
a predominância e o contributo que as mesmas assumem para determinar o conceito da empresa 
familiar. 

No estudo realizado por Astrachan e Shanker (2003) são apresentadas três definições opera-
cionais de empresa familiar a partir de uma abordagem circular denominada por “circle of bull’s 
eye”. Esta abordagem classifica as empresas familiares tendo em conta o grau de presença e de 
envolvimento dos membros da família nas decisões da empresa. As definições operacionais de 
empresa familiar apresentadas por Astrachan e Shanker (2003) são as seguintes: 

i) “Definição ampla” diz respeito às empresas cujas famílias detêm o controlo efetivo na 
orientação estratégica e assumem de forma clara e objetiva a vontade de querer manter 
a empresa na família. Neste conceito, também são consideradas as empresas em que 
um membro da família não está diariamente presente na empresa, mas tem participa-
ção na tomada de decisão, por pertencer ao conselho de administração ou por deter 
uma parte significativa do capital da empresa; 
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ii) “Definição média” contempla a definição anteriormente explicada mas, considera a pre-

sença regular e constante de um membro da família nas operações diárias da empresa; 
iii) “Definição restrita” diz respeito à empresa familiar na qual se verifica um envolvimento 

e controlo por parte da família, com mais de um membro com responsabilidade sig-
nificativa, em questões de gerência, e na qual se verifica a existência de várias gerações 
ativas na empresa. 

Gersick et al. (1997) enfatizam que quanto mais vezes a empresa é transmitida de geração em 
geração, maior é a influência da família na empresa, ou seja, a participação dos membros da família 
na direção, na propriedade, ou até mesmo na participação pela via do emprego, isto é, o número de 
familiares que trabalham na empresa. 

De acordo com Brockhaus (2004), a maioria das definições das empresas familiares concentra 
- se no controlo e posse por dois ou mais membros da família. Por seu turno, Anderson e Reeb 
(2003) definem empresa familiar quando uma família controla 20% da empresa, enquanto que 
Villalonga e Amit (2006) definem empresa familiar quando um ou mais membros da família são 
diretores ou possuem 5% ou mais, do património da empresa. 

Goetschin (1987) explora um modelo com dois círculos, no qual indica que a especificidade 
da empresa familiar provém do facto de ocorrer uma combinação entre uma empresa e uma famí-
lia, tratando-se de dois universos em que cada um tem os seus próprios valores. O modelo apre-
sentado por Goetschin, (1987), também, destaca o conflito de interesses existente entre o círculo 
da família, onde prevalecem os afetos (que representa o lado emocional) e o círculo da empresa, 
cujo principal objetivo indispensável à sua sobrevivência é o lucro (que representa o lado racional). 
A figura 1 ilustra o modelo dos dois círculos, no qual são apresentados os valores da empresa e os 
valores da família.

Ainda para Goetschin (1987), os conflitos de interesses têm origem na relação entre a família 
e a empresa, sendo que as necessidades da família e da empresa incorporam, simultaneamente, o 
processo de tomada de decisão da empresa familiar.

Assim, “a importância da família no desenvolvimento da empresa familiar implica que os 
membros da família exercem uma influência substancial e, por conseguinte, as atitudes e os valores 
tornam-se importantes na definição da empresa familiar” (Alves, 2015, p. 14). 

No seu estudo, Tagiuri e Davis (1996) afirmam que a empresa familiar é como um sistema 
onde três subsistemas (círculos) se relacionam e interagem entre si: a família, a propriedade e a ges-
tão da empresa; e acrescentam que estes círculos representam a especificidade da empresa familiar. 
Na perspetiva de Tagiuri e Davis (1996), com a interseção dos três círculos (família, propriedade 
e gestão da empresa) são obtidos novos grupos, assim, é possível observar que a partir dos três 
círculos existentes inicialmente, sete grupos são apresentados, sendo que o grupo 1 representa a 
família; o grupo 2 representa a gestão da empresa; o grupo 3 representa a propriedade; o grupo 4 
representa a interseção entre o grupo 1 e o grupo 3; o grupo 5 representa a interseção do grupo 1 
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e do grupo 2; o grupo 6 representa a interseção do grupo 2 e do grupo 3; e o grupo 7 representa a 
interseção entre os grupos 1, 2 e 3 como ilustra a figura 2.

De forma explicativa, o grupo 4 diz respeito ao membro da família proprietário que é sócio/
acionista mas não tem participação na gestão da empresa; o grupo 5 diz respeito ao membro da fa-
mília que é gestor mas não tem participação na propriedade da empresa; o grupo 6 diz respeito ao 
gestor que não faz parte da família, ou seja, é um elemento externo à família mas é sócio/acionista 
da empresa e o grupo 7 diz respeito ao indivíduo que é membro da família, gestor e proprietário 
(Tagiuri e Davis, 1996). 

É possível verificar que os modelos apresentados anteriormente, (figuras 1 e 2), têm conver-
gências, ou seja, na figura 1 a empresa familiar está representada através da intersecção dos círcu-
los empresa e família enquanto na figura 2, o grupo 7 corresponde à empresa familiar através da 
interseção os círculos: família, gestão e propriedade de acordo com a perspetiva de Ramadani e 
Hoy (2015). 

2.2. Características, Vantagens e Desafios da Empresa Familiar 

De acordo com Alves (2015), as empresas familiares constituem a base predominante do te-
cido empresarial e, na generalidade dos países ocidentais, é evidente que as empresas familiares 
constituem uma realidade particular do tecido económico, embora o seu peso varie de economia 
para economia. Contudo, estas empresas enfrentam vários desafios para sobreviver e crescer a 
longo prazo (Salvato e Melin, 2008). 

As empresas familiares têm características específicas em relação às empresas não familiares, 
devido ao seu estilo de gestão (Kraus et al., 2011). No entanto, ao longo do tempo, observou-se 
que algumas empresas familiares tornaram-se conservadoras e não querem assumir riscos associa-
dos às atividades empresariais (Zahra, 2005). 
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Por sua vez, Ratten et al. (2017) indicam que as empresas familiares diferem das empresas 

não familiares devido à comunicação e ligações pessoais que ajudam a construir um negócio mais 
coeso e acrescentam que as empresas familiares têm uma vantagem sobre as empresas não familia-
res, devido aos componentes não económicos dos seus negócios, tais como obrigações sociais e de 
parentesco. Da mesma forma, Ramadani e Hoy (2015) indicam que as empresas familiares têm 
uma vantagem única porque podem utilizar a interação da família para objetivos de longo prazo. 
Para Habbershon e Williams (1999), o envolvimento dos membros da família pode proporcionar 
a criação de uma vantagem competitiva para a empresa familiar. 

Coimbra (2008) afirma que a empresa familiar possuí determinadas características ao nível do 
comportamento, tais como: tem foco em estratégias de longo prazo em vez de resultados trimes-
trais ou anuais; tem mais aversão ao risco; tem mais propensão para reinvestir os lucros; seleciona 
mecanismos para proteger os ativos familiares (a título de exemplo: elabora acordos para a reso-
lução de conflitos familiares); faz o planeamento de ações para os períodos críticos de transição 
dentro da empresa; através da contratação de membros da família, delega o poder executivo da 
empresa para os membros da família continuarem com o negócio da família. Eis, que se começa 
aqui a desenhar já, o processo de sucessão. 

Por seu turno, Csákné (2012) afirma que as características da empresa familiar são: o desejo de 
manter o negócio familiar, propriedade e gestão dentro da família; o compromisso; a abordagem 
de longo prazo; garantir a independência financeira da família; importância de preservar uma 
boa reputação; aversão ao risco; mistura de assuntos familiares e comerciais; recusa de empregar 
gerentes não familiares e nepotismo. 

Também, a Associação Portuguesa das Empresas Familiares identifica os principais desafios 
enfrentados por estas empresas, tais como: “a profissionalização da sua gestão, o desenvolvimento 
de um modelo de corporate governance eficaz, moderno e transparente e a questão da sucessão 
de uma geração para a seguinte”. No entanto, Ward (1997) considera que as empresas familiares 
encaram os mesmos desafios que qualquer outra empresa, ao nível da maturidade do ciclo de vida 
do negócio, aumento da concorrência, acesso limitado ao financiamento e resistência à mudança. 

Os desafios que se colocam às empresas familiares são, essencialmente: a necessidade de ino-
var, continuamente, para manter a liderança, a capacidade para atrair e reter talentos, manter a 
situação económica geral, manter-se a par do mundo digital e do avanço das novas tecnologias, de 
informação e comunicação, e a necessidade de profissionalizar o seu negócio. 

Por fim, a Comissão Europeia (2009) afirma que os desafios que se desenvolvem como con-
sequência dos assuntos internos da empresa familiar são: o desconhecimento das empresas fami-
liares sobre a importância de planear as transferências comerciais antecipadas; o equilíbrio entre 
a família, a propriedade e os aspetos comerciais dentro da empresa; as dificuldades para atrair e 
manter uma força de trabalho qualificada. Os desafios relacionados com os aspetos educacionais 
(que têm impacto tanto no ambiente de negócios como nas questões internas das empresas fami-
liares) podem ser ao nível da falta de educação para o Empreendedorismo, formação em gestão fa-
miliar e empresarial específica, mas também, a coordenação efetiva com os sistemas educacionais 
para garantir um acompanhamento adequado (Comissão Europeia, 2009). 

3 – O Processo de Sucessão em Empresas Familiares 

Entre as empresas familiares podem identificar-se vários indicadores que irão dos mais sim-
ples, como as organizações cujo controle societário está nas mãos de uma família, até a indicadores 
mais complexos onde são incluídos alguns requisitos, entre eles, estar na segunda geração, como 
também os familiares ocuparem cargos de direção ou outras funções a nível estratégico (Olivei-
ra & Silva, 2012). Assim a sucessão em empresas familiares não é um evento raro, o que leva o 
processo de sucessão ocorrer em média a cada 20 a 25 anos (Schlepphorst & Moog, 2014). Este 
tema continua, pois a ser um desafio, e gera debates para a área organizacional (Blumentrittt, Ma-
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thews & Marchisio, 2013). Uma pesquisa realizada por Bird, Welsch, Astrachan e Pistrui (2002), 
por exemplo, mostra que a temática sucessão foi explicitada em 19% dos artigos mais citados no 
Journal FBR (Family Business Review). Numa outra pesquisa mais recente, realizada por Debicki, 
Matterne, Kellermanns e Chrismann (2009) que analisou 291 artigos publicados entre os anos de 
2001 e 2007, o estudo demonstrou que o tema de sucessão foi objeto de apenas 15% dos trabalhos 
publicados. Para Ricca Neto (1998, p. 9), as empresas familiares apresentam uma característica 
básica que as distingue das outras organizações empresariais: são os seus laços familiares que, em 
conjunto com outros elementos, determinam “[. ..] o direito de sucessão nos cargos de direção. 

Segundo Bornholdt (2005, p.20), essa questão é abordada como “laços familiares empresa-
riais” que [...] são construídos ao longo da história quando a empresa deixa de ser “unipessoal” (um 
dono) e passa a ser de um grupo de irmãos, para depois passar a um consórcio de primos, enfim, a 
uma sociedade de pessoas mais complexa. [. ..] além do trabalho e da renda, o que une essas pessoas 
em torno de uma empresa, são os seus vínculos familiares e societários. Os laços familiares estão 
aglutinados em torno de uma espiritualidade de crenças e valor. São características que tendem a 
determinar modelos de gestão específicos para esse tipo de organizações em relação ao que reco-
menda a literatura especializada, devido ao facto de que, para além dos objetivos empresariais, as 
necessidades familiares devem ser atendidas, sendo o processo de gestão uma consequência disso. 

A sucessão ser deve visualizada como um processo contínuo, construindo um fenómeno que 
se abstrai de fases, e que começa muito cedo e nunca termina, e que deve considerar os diferentes 
aspetos da empresa familiar e da família na empresa, tais como: os fatores de gerência, familiares, 
culturais, sociais e estratégicos (Lambrecht, 2005). 

É possível que o principal equívoco cometido pelas lideranças das empresas familiares, se-
gundo Dupas et al. (2003, p. 71-72), seja o de considerar a sucessão um evento, não um processo. 
Como nem sempre aquele que detém a propriedade de uma empresa é quem possui maior compe-
tência para geri-la. A sucessão deve ser feita por meio de um processo “[. ..] formal e planeado de 
atividades ao longo do tempo, de modo a criar um conjunto de talentos a partir do qual a decisão 
final de escolha do sucessor será feita, quando o momento chegar”. Floriani e Rodrigues (2000, p. 
307-308) comentam que o processo sucessório das empresas familiares se constitui no que pode 
ser denominado de “ponto crítico do seu bom desempenho e, principalmente, da sua perpetua-
ção”, destacando: [...] a solução do processo de sucessão passa, necessariamente, pela estruturação 
de um bom plano de sucessão, que permita a continuidade dos negócios, com sucesso. Para se 
alcançar tal objetivo, é necessário detetar quem está disposto a ser o sucessor, qual a sua compe-
tência em gestão empresarial e até que ponto está preparado para assumir o comando da empresa. 

Desta análise sairá, então, um plano de preparação do potencial sucessor. A sucessão, realmente, 
não deve ser um acontecimento repentino mas sim, um evento previsto, pois necessita do planeamento 
de vários fatores para que ocorra de maneira tranquila, o que pode levar vários anos, e todo o processo 
anterior à sucessão pode ser um facilitador na transferência do poder e na gestão de quem o assumir. 
Entre esses fatores, o modelo de gestão utilizado. É por esse motivo que é importante verificar e estudar 
como as organizações são geridas tendo em vista um pressuposto básico: a continuidade. 

Para Lodi (1989), Bernhoeft (1991), Silveira e Bihel (2003), Dupas et al., (2003) e Bornhol-
-dt (2005) apontam como as principais falhas encontradas no modelo de gestão das empresas 
familiares, em relação ao seu processo de continuidade: 

a) centralização de poder pelo fundador; 
b) emprego e promoção indiscriminada de familiares por favorecimento, em detrimento 

do conhecimento e da competência profissionais; 
c) ausência de metas e objetivos claros; 
d) resistência no estabelecimento de controles gerenciais formais; 
e) sistemas de planeamento estratégico e operacional frágeis ou inexistentes; 
f ) inexistência ou fragilidade de sistemas contabilísticos e de análise de custos; 
g) composição societária familiar quantitativa em crescimento exponencial 
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A sucessão não deve ser vista como um evento que ocorre resultante da morte súbita do fun-

dador, mas sim o resultado de um cuidadoso e planeado processo iniciado muito cedo, a fim de 
preparar o sucessor para desempenhar um papel de liderança (Ibrahim et al., 2001). 

Uma sucessão eficaz é um resultado de um processo cuidadosamente planeado que deve ser 
iniciado com os filhos, ainda em idade precoce e antes de ingressarem nos negócios da família, 
de modo a prepara-los para o papel de liderança e, mais tarde, integra-los nas diversas funções do 
negocio (Stavrou, 1999; Poutziouris and Chittenden, 1996; Handler, 1989), (Cit in Ibrahim et 
al., 2001). 

Uma das implicações para o planeamento da sucessão está precisamente em reconhecer as 
perspetivas dos membros da família, da geração seguinte, os quais devem ser ativamente envol-
vidos nos planos para o futuro, tendo em conta que a liderança da organização, provavelmente 
dependerá deles (Handler, 1992). 

No entanto, debatem-se sempre com a incerteza da manutenção da liderança da família, entre 
gerações, já que o problema se tem revelado e gerado conflitos na sucessão, muito particularmente, 
quando se está em presença de uma sucessão da segunda para a terceira geração (Chirico, 2007). 

Handler (1994, p. 135) diz que Churchill and Hatten (1987) desenvolveram uma abordagem 
de ciclo de vida para descrever o processo de sucessão entre pai e filho numa Empresa Familiar, 
que dividem em quatro fases:

(1) Uma fase de gestão proprietária, onde o proprietário é o único membro da família 
diretamente envolvido no negocio; 

(2) Uma fase de formação e de desenvolvimento, onde se aprende o negócio; 
(3) Uma fase de parceria entre pai e filho; 
(4) Por último, a fase de transferência de poder, em que as responsabilidades são transfe-

ridas para o sucessor.

Também Chirico (2007, p. 65), referindo-se a esta abordagem de ciclo de vida de Churchill 
and Hatten (1987), a descreve como “um modelo de quatro estágios de sucessão em Empresas 
Familiares”, conforme ilustrado na figura 3. 
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3.1 – A Questão do Género na Sucessão Familiar 

Cruz Machado, Wetzel e Rodrigues (2008) afirmam numa pesquisa efetuada, a existência de 
poucos estudos referentes à sucessão familiar e realçam o aumento do número de mulheres suces-
soras, devido à crescente participação feminina em níveis de gerência no mercado de trabalho. 
Apesar da participação das mulheres no mercado de trabalho ter aumentado, nos últimos anos, 
ainda continua a ser menor, a ascensão a cargos de sucessão, em relação à participação masculina. 
Acerca deste paradigma, Ahrens, Landmann e Woywod (2015), por sua vez, mencionam que, no 
que se refere ao género, a liderança feminina, ainda está num nível baixo em relação à inclusão no 
mercado de trabalho. Na ótica de Salvato e Corbetta (2013), a sucessão é entendida como a trans-
ferência da liderança, dos papéis e do poder do precursor para o seu sucessor. 

3.2 – Sucessão Familiar Conceitos e Características 

A sucessão familiar é um processo contínuo de transferência multigeracional no qual se dá a 
transferência dos valores e da cultura da organização (Lambrecht, 2005). O processo de sucessão 
é, por vezes complexo e é um processo moroso, que envolve “ações, eventos e desenvolvimentos, 
que afetam a transferência do controle de gestão” entre os membros da família (Massis, Chua & 
Chrisman, 2008, p. 184). 

Ferreira (2015) trata o processo sucessório como uma realidade do quotidiano organizacional, 
reconhecido como um fator de representativa importância na estratégia, devido à influência que 
exerce no modelo de gestão, nos indicadores financeiros e nas relações sociopolíticas. 

Das sugestões apresentadas pela literatura, para a realização do processo sucessório está, em 
primeiro plano, e com cabal importância, a preparação da sucessão. Essa sugestão é apontada 
como sendo a principal solução a ter em conta, a fim de evitar situações conflituosas, imprepa-
ração e futuras negligências que venham a prejudicar os negócios da família (Sharma, Chrisman, 
Pablo & Chua, 2001; Leone 2004; Grzybovski, Hoffmann & Muhl 2008; Borges; Lima & Car-
valho, 2008).

4 – Conclusão 

Os bons desempenhos do passado não garantirão de igual modo, os desempenhos futuros da em-
presa, principalmente no atual estádio de desenvolvimento do conhecimento científico, bem como 
dos novos modelos de liderança, o que faz com que as empresas procurem a constante atualização 
dos seus modelos de gestão. No entanto, isso não basta para garantir a continuidade e o bom desem-
penho da atividade até então, é necessário, pois, preparar a sucessão com vista ao futuro. 

O estudo demonstra que a maioria das empresas, independente da sua dimensão ou idade, 
desconhece o que se denomina de processo de sucessão, na medida em que tanto o sucessor, quan-
to o sucedido, devem ser preparados para o momento, o qual se reveste de alguma complexidade, 
nalguns casos, e contemplados no planeamento estratégico da organização. 

O modelo de sucessão parece estar claramente orientado pelos critérios e pelas caraterísticas 
desse paradigma, mas parece não existir ainda, no seio das empresas familiares essa convicção, 
porquanto, ainda se verificam alguns constrangimentos neste tipo de empresas, pois admitem que 
preparar a sucessão é, afastar do poder o seu fundador e não, preparar o futuro da empresa, que 
todos ajudaram a criar e estão interessados em dar-lhe continuidade. 

Um equívoco que prolifera e ainda é cometido pelas lideranças das empresas familiares, é o 
facto de considerarem a sucessão como um evento, e não um processo em si mesmo. A sucessão 
não pode ser vista como resultante da morte súbita do fundador, mas sim o resultado de um cui-
dadoso e planeado processo iniciado muito cedo. 
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A contribuição do estudo centra-se no facto de fornecer às empresas familiares, a forma e 

principais modelos a utilizar, para cedo iniciarem o seu processo de sucessão, não deixando de 
envolver os membros da família, com qualidades e capacidades, para levar por diante, a liderança 
da empresa e proporcionar a criação de uma vantagem competitiva na própria empresa, face aos 
concorrentes, que não souberam cuidar da sucessão da sua empresa. 

Como limitação ao estudo e ao seu processo de continuidade, apontam-se como falhas, a cen-
tralização do poder pelo fundador, ausência de metas e objetivos claros, e fragilidade de sistemas 
contabilísticos e de análise de dados, entre outros. Também, e não menos importante, o planeamento 
da sucessão está em reconhecer as perspetivas dos membros da família, da geração seguinte, os quais 
devem ser ativamente envolvidos nos planos para o futuro, tendo em conta que a liderança da orga-
nização, provavelmente, dependerá deles, processo esse que assenta na incerteza da manutenção da 
liderança da família, entre gerações, pois o problema que, por norma gera conflitos na sucessão, tem-
-se revelado quando se está em presença de uma sucessão da segunda para a terceira geração. 

Enquanto futuras linhas de investigação, sugerem-se estudos que aprofundem e definam o 
conceito de empresa familiar, clarificando as divergências ainda existentes, na comunidade cien-
tífica, de modo a trazer uma definição clara, de empresa familiar, para que este seja utilizado nos 
processos de investigação. Por outro lado, estudos relevantes e consistentes, que habilitem o in-
vestigador, aquando da feitura dos seus papers e teses, a poder referir-se, à participação da mulher, 
e sua ascensão, a cargos de liderança, em processos de sucessão, com assento em bibliografia de 
autores que se empenharam neste estudo.
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EXERCÍCIO DAS RESPONSABILIDADES PARENTAIS:
ALGUNS ELEMENTOS PROCESSUAIS 

E SUBSTANTIVOS

Miguel Dinis Pestana Serra 1

Resumo

Este texto que aqui se publica (apenas com algumas atualizações e complementos) ser-
viu de apoio à exposição por nós realizada, no dia 15 de maio de 2018, que teve lugar na 
Escola Superior de Gestão de Idanha-a-Nova, no âmbito de um seminário realizado sobre 
direito da família, onde se abordam algumas questões substantivas e processuais atinentes à 
prestação de alimentos, a guarda do menor e ao regime de visitas. Em particular, analisa-se 
a residência exclusiva e alternada, as vantagens desta última que a ciência vem apresentando 
e a sua aplicação no regime português.

1. Introdução

O exercício das responsabilidades parentais tem na sua razão de existir, duas vertentes: por um 
lado, vem suprir a incapacidade de exercício de direitos dos menores (não emancipados), confor-
me art.º 123º do CC. Na verdade, os menores enquanto sujeitos de direitos e de obrigações são 
representados pelos pais, dado que estes são, em princípio, titulares do poder paternal (artigos 
124º, 1878º e 1881º do CC) e subsidariamente pelo tutor2; por outro lado, as responsabilidades 
parentais não se resumem ao poder de representação incluindo também a guarda, vigilância, sus-
tento e educação do menor3.

Antes da Lei 61/2008 utilizava-se a denominação poder paternal, sendo que hoje o código 
civil substituiu tais palavras por responsabilidades parentais (v.g. artigos 1901º, 1904º-A e 1906º 
do CC). O legislador entendeu deixar de utilizar as palavras “poder paternal” por as mesmas não 
exprimirem a realidade atual4, pelo que assistimos a uma evolução da denominação poder pater-
nal, para regulação das responsabilidades parentais. Não deixa de ser verdade que estamos perante 
um poder-dever, mas a designação poder paternal, está ligada a uma ideia de posse da criança 
(art.º 1878º, n.º 1 do CC). Ora, atualmente entende-se que a criança é a pessoa que beneficia do 
exercício das responsabilidades parentais, sendo este exercício praticado no seu exclusivo interesse. 
Veja-se que hoje as crianças são os entes centrais da família, contrastando com o que sucedia no 
passado. No fundo, estamos perante um poder-dever que deve ser exercido tendo unicamente 
como objetivo a proteção e promoção dos interesses e necessidade do filho, tendo em vista o seu 

1  Docente na Escola Superior de Gestão de Idanha-a-Nova do Instituto Politécnico de Castelo Branco e no Instituto 
Superior de Contabilidade de Administração do Instituto Politécnico de Coimbra.

2 De referir que quando a filiação se encontre estabelecida, apenas quanto a um dos pais, as responsabilidades parentais 
poderão ser atribuídas, por decisão judicial, ao cônjuge ou unido de facto deste, exercendo-o, neste caso, em conjunto 
com o progenitor tal como consta do número 1 do art.º 1904º - A do CC. Também existem casos em que confiança do 
menor é atribuída a terceiro, conforme art.º 1907º do CC e também a situação da sobrevivência do progenitor a quem 
o filho não foi confiado – art.º 1908º do CC e ainda a existência de perigo para a segurança, a saúde, formação moral 
e educação do filho onde se poderá confiar o menor a terceira pessoa ou a estabelecimento de educação e assistência

3 Pinheiro, Jorge Duarte (2013), O Direito da Família Contemporâneo – Lições, Lisboa 4ª ed., AAFDL, p. 311.
4 Veja-se sobre esta temática, Sottomayor, Clara, (2016) Regulação do Exercício das Responsabilidades Parentais nos Ca-

sos de Divórcio, Coimbra, Almedina, 6ª edição revista, aumentada e atualizada, pág. 280.
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desenvolvimento harmonioso, equilibrado, saudável e integral. Neste sentido, deverá ser assegu-
rada a segurança, assistência, saúde, educação, assim como a administração dos bens do menor5.

2. As responsabilidades parentais no casamento

Os pais não são livres de exercer ou não exercer as responsabilidades parentais. Na verdade, en-
contram-se impedidos de renunciar às responsabilidades parentais, pelo que se culposamente tais 
responsabilidades não forem exercidas, poderá ser decretada a sua inibição (art.º 1915º do CC).

Na constância do casamento, o exercício das responsabilidades parentais compete a ambos 
os pais, devendo ambos participar, em situação de igualdade. No entanto, se ocorrerem divergên-
cias entre os pais quanto às questões de particular importância, qualquer deles poderá recorrer 
ao tribunal que tentará a conciliação (art.º 1901º do CC). Se o entendimento não for possível, 
terá o tribunal que decidir, após a audição do filho, a não ser que estejam presentes circunstâncias 
ponderosas que o desaconselhem.

3. As responsabilidades parentais dos progenitores que se encontrarem 
separados de facto, em separação de pessoas e bens ou fora do casa-
mento

Se os pais se encontrarem separados de facto, nunca tenham vivido juntos ou tenha sido decre-
tado o divórcio ou separação de pessoas e bens, declaração de nulidade ou anulação de casamento 
terá que ter lugar a regulação do exercício das responsabilidades parentais. Neste processo existem 
questões essenciais fundamentais que terão que ser alvo de regulação, nomeadamente a fixação do 
montante da pensão de alimentos, a guarda do menor e o regime de visitas.

3.1 A prestação de alimentos 

Como já se referiu, compete aos pais o sustento dos filhos. Nesse sentido, consigna expres-
samente o art.º 1878º do CC, que dentro do conteúdo das responsabilidades parentais, está in-
cluído, prover ao sustento dos filhos6. Esta obrigação que impende sobre os pais é diferente da 
obrigação de alimentos comum do art.º 2009º do CC, pois esta engloba as necessidades relativas 
à habitação, vestuário e alimentação, e a obrigação de alimentos a filhos abrange ainda a educação 
e segurança.

É pacifico que ambos os pais, num regime de igualdade estão incumbidos do sustento dos 
filhos. Mas quando se refere que ambos os progenitores devem contribuir no âmbito de um prin-
cípio de igualdade de deveres consagrado constitucionalmente (art.º 36º, n.º 3 da Constituição), 
tal não significa necessariamente que devam contribuir com iguais montantes. Isto porque, os 
alimentos deverão ser fixados em função das necessidades do alimentado e das possibilidades do 
obrigado a alimentos. Por tal motivo, o art.º 2004º do CC estabelece que os alimentos serão pro-
porcionais aos meios daquele que houver de prestá-los e à necessidade daquele que houver de 
recebê-los7.
  Exposição de motivos do Projeto de Lei n.º 509/X, pág. 8, acessível em http://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf

?path=6148523063446f764c3246795a5868774d546f334e7a67774c336470626d6c7561574e7059585270646d467
a4c316776644756346447397a4c334271624455774f5331594c6d527659773d3d&fich=pjl509-X.doc&Inline=true

  Vejam-se a este propósito os artigos 2003º do CC, 1880º e 1905º, n.º 2 do CC.
  Veja-se Ac. da Relação do Porto de 13/02/ 2014, referente ao Proc. 287/08.0TMMTS-B.P1, acessível em www.dgsi.

pt: “(…) O art.º 36º, n.º 3, da C.R.P., estabelece o princípio de igualdade de deveres de ambos os progenitores na ma-
nutenção dos filhos. Com este princípio não pretende a lei que cada progenitor contribua com metade do necessário à 
manutenção dos filhos, antes se visa que sobre cada um deles impenda a responsabilidade de assegurar, na medida das 
suas possibilidades, o que for necessário ao sustento, habitação e vestuário (alimentos naturais), bem como à instrução e 
educação do menor (alimentos civis).”
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Na determinação dos alimentos terão que ser consideradas as necessidades atuais do menor. 

Neste sentido, terão que ser tomadas em consideração as necessidades relacionadas com a sua 
idade, a sua frequência escolar, o seu estado de saúde, sem esquecer que tais necessidades serão 
aferidas no âmbito do nível socioeconómico dos progenitores. 

Dado que se referiu o nível sócio económico dos progenitores, importa ponderar se o proge-
nitor estará dispensado de contribuir com alimentos, se não tiver rendimentos que lhe permita 
prestá-los. Sucede que dentro das responsabilidades parentais, se encontra um dever irrenunciável 
que é assegurar as necessidades alimentares do filho. Por tal motivo, o progenitor nunca poderá 
ser dispensado de os prestar, incumbindo-lhe gerir a sua vida e tomar todas as medidas necessárias 
para assegurar a subsistência do seu filho. Resulta, pois, que o legislador obriga o progenitor a asse-
gurar o sustento do filho, habitação, vestuário e alimentação, a educação e segurança, que serão de-
vidos, mesmo em caso de carência económica8. Naturalmente que nesta situação terá também que 
ser tomado em consideração o princípio da proporcionalidade, plasmado no art.º 2004º do CC.

Do ponto de vista processual, os alimentos devidos ao filho e a forma de os prestar poderão ser 
regulados por acordo dos pais, sujeito a homologação, sendo que esta será recusada, se o acordo 
não corresponder ao interesse do menor (art.º 1905º do CC)9. 

Se o divórcio por mútuo consentimento correr seus termos na Conservatória do Registo Civil 
será obrigatório a apresentação do acordo que versa sobre as responsabilidades parentais. Tal acor-
do será depois sujeito a homologação pelo tribunal, através do Ministério Público – art.º 1775º, 
n.º 1 al. b) e 1776º-A, ambos do CC. 

Se o divórcio por mútuo consentimento correr seus termos no tribunal competirá a este fixar 
as consequências do divórcio regulando o exercício das responsabilidades parentais, incluindo os 
alimentos devidos a menor (art.º 1778º – A do CC).

Em face das alterações implementadas pela Lei 5/2017 de 2 de março, os pais, em caso de sepa-
ração de facto e de dissolução da união de facto, bem como os pais que nunca viveram em união de 
facto, poderão regular o exercício das responsabilidades parentais por acordo, nas Conservatórias 
do Registo Civil - artigos 1909º, 1911º e 1912º do CC.

Caso não exista acordo entre os progenitores quanto a alimentos devidos ao filho e a forma de 
os prestar, ou quando o Tribunal entenda que o montante acordado não supre as necessidades do 
menor, deverá o Tribunal fixá-los. 

Se os progenitores não lograrem chegar a acordo poderá ser requerido ao Tribunal a instaura-
ção de um processo de regulação do exercício das responsabilidades parentais. Trata-se de um pro-
cesso especial, regulado nos artigos 34º e ss. do Regime Geral do Processo Tutelar Cível, aprovado 
pela Lei 141/2015 de 8 de setembro. 

Na eventualidade de a pessoa judicialmente obrigada a prestar alimentos, não satisfazer o pa-
gamento das quantias devidas poderão ser utilizados os meios para tornar efetiva a prestação de 
alimentos elencados no art.º 48º do Regime Geral do Processo Tutelar Cível que passarão por de-
dução das quantias do vencimento, ordenado ou salário do obrigado judicialmente a alimentos, e 
a entrega diretamente ao alimentando. Se estivermos perante outros rendimentos, nomeadamente 
rendas, pensões, comissões, percentagens, emolumentos, gratificações, ou rendimentos semelhan-
tes dedução é feita nestas prestações quando tiverem de ser pagas ou creditadas ficando os notifi-

8 Veja-se a este propósito o Ac. do Supremo Tribunal de Justiça de 15/05/2012, referente ao Proc. 2792/08.0TBAMD.
L1.S1, acessível em www.dgsi.pt: “O abandono, puro e simples, com desprezo pelos direitos e deveres que a condição 
de progenitor encerra, não pode, sem mais, fazer-se equivaler ou justificar, do ponto de vista da tutela dos interesses em 
jogo, o reconhecimento da incapacidade de acudir às necessidades alimentares do filho, sob pena de se deixar vazio de 
conteúdo o aludido direito-dever fundamental de educação e manutenção dos filhos, não separados dos pais. Como, a 
este propósito escreve REMÉDIO MARQUES (“Algumas Notas Sobre Alimentos (Devidos A Menores)…”), 2000, pg. 
69/70), os “direitos-deveres para com os menores são sempre devidos, independentemente dos seus recursos económicos 
e do estado de carência económica dos filhos, posto que se trata de direitos cujo exercício é obrigatório e prioritário em 
atenção à pessoa e aos interesses do menor”. E, efectivamente, o art. 2004º, preceito que, como dito, se prende apenas 
com o critério de determinação da medida dos alimentos, tem como pressuposto nuclear a situação de necessidade do 
alimentado, que é, afinal, o interesse juridicamente protegido que confere o direito à obtenção da prestação, correspon-
dendo a regra da proporcionalidade aí acolhida à indicação do método de cálculo a adoptar pelo julgador.”

9 Veja-se também o art.º 34º do Regime Geral do Processo Tutelar Cível, Lei 141/2015 de 8 de setembro.
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cados fiéis depositários, que as entregarão posteriormente a quem deve recebê-las.

Mas em caso incumprimento da prestação de alimentos, poderá ser acionado o Fundo de Ga-
rantia de Alimentos a Menores, conforme se encontra estabelecido na Lei 75/98 de 19 de setem-
bro, desde que estejam presentes os requisitos legalmente estabelecidos. Para que o fundo possa ser 
acionado, terão que estar presentes os seguintes requisitos cumulativamente:

 - Não seja cumprido o pagamento das quantias judicialmente fixadas a título de alimen-
tos, nem seja possível obter o seu cumprimento através de meios executivos10;

 - O alimentado não tenha rendimento ilíquido superior ao valor do indexante dos apoios 
sociais (IAS) nem beneficie nessa medida de rendimentos de outrem a cuja guarda 
se encontre, isto é, quando por cabeça, o rendimento do agregado familiar não seja 
superior a 428,90€11.

 - O menor resida em território nacional;
 - Estejamos perante menor de 18 anos de idade.

No entanto, com a alteração efetuada pela Lei 122/2015 de 1 de setembro, ao número 2 do art.º 
1º da Lei 75/98 de 19 de setembro, o Fundo poderá manter o pagamento após a maioridade, e até aos 
25 anos. Deste modo, não obstante o pagamento das prestações a que o Fundo se encontra obrigado 
cessar com a maioridade, a verdade é que nos casos e nas circunstâncias previstas no n.º 2 do art.º 
1905º do CC, o fundo manterá o pagamento até aos 25 anos de idade, caso o processo de educação e 
formação profissional não esteja ainda concluído e não tenha sido livremente interrompido. 

Isto significa que, de acordo com a redação do art.º 1905º, n.º 2 do CC que lhe foi dada pela 
Lei 122/2015 de 1 de setembro e que entrou em vigor em 1 de outubro de 2015, a obrigação 
de alimentos devidos a filho mantém-se depois da maioridade e até aos 25 anos de idade, nas 
circunstâncias aí mencionadas e já descritas no parágrafo anterior. Não obstante, a obrigação de 
pagamento de alimentos terminará se o obrigado à prestação fizer prova da irrazoabilidade da 
sua exigência. Incumbe ao progenitor o ónus de alegar e provar que o processo de educação e 
formação profissional se encontra concluído antes de o filho perfazer os 25 anos ou de que este 
processo foi interrompido de forma voluntária, ou da irrazoabilidade da exigência da manutenção 
da pensão fixada na menoridade12.

3.2 A fixação da guarda do menor

O exercício das responsabilidades parentais relativas aos atos da vida corrente do menor cabe 
ao progenitor que com ele viva habitualmente ou ao progenitor que com ele se encontre tempo-
rariamente (art.º 1906º, n.º 3 do CC). Por outro lado, as responsabilidades parentais relativas às 
questões de particular importância para o filho são exercidas em comum, por ambos os progenito-
res, sendo este o regime que será aplicado em regra (art.º 1906º, n.º 1 do CC). Este regime só não 
será aplicado, se for contrário aos interesses do menor, tendo o tribunal neste caso de proferir deci-
são devidamente fundamentada, determinando que tais responsabilidades serão exercidas apenas 
por um progenitor (art.º 1906º, n.º 2 do CC). Consideram-se questões de particular importância, 
a escolha da orientação religiosa13, a realização de intervenção cirúrgica da qual possam resultar 

10 Veja-se art.º 3º, n.º 1 al a) do DL 164/99, art.º 1º da Lei 75/98 e art.º 48º do Regime Geral do Processo Tutelar Civil face 
à revogação da OTM. O fundo pagará se não for possível a cobrança coerciva dos alimentos, por exemplo se o progenitor 
estiver desempregado, preso, sem paradeiro conhecido e sem património penhorável.

11 Portaria 21/2018 de 18 de janeiro.
12 Sobre a questão da irrazoabilidade da sua exigência, veja-se Ac. da Relação de Coimbra de 19/12/2017, referente ao 

Proc. 1156/15.3T8CTB.C2
13 No sentido da escolha da orientação religiosa como questão de particular importância veja-se Ramião, Tomé,d’Almeida 

(2011), O Divórcio e as Questões Conexas, Lisboa, Quid Juris, 3.ª edição, pág. 159; Pires de Lima e Antunes Varela 
(1995), Código Civil Anotado, Volume V, Coimbra ,Coimbra Editora, pág. 353; Martins, Rosa (2008), Menoridade, 
(In)Capacidade e Cuidado Parental, Centro de Direito da Família 13, Coimbra, Coimbra Editora, págs.. 211-212´.
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riscos para a saúde do menor, a prática de atividades físicas de risco como sejam desportos radicais, 
a saída do menor para o estrangeiro, a mudança de estabelecimento de ensino, ou a mudança de 
residência do menor para local diferente da do progenitor a quem o mesmo foi confiado14.

3.2.1 A residência exclusiva e a residência alternada

Relativamente à residência do menor existem duas modalidades: a residência exclusiva em que 
o menor vive junto de um dos pais e a residência alternada.

Dentro da residência exclusiva poderá ter lugar a guarda exclusiva ou única, isto é, as respon-
sabilidades parentais serem atribuídas em exclusivo ao progenitor residente com o menor15 e a de-
nominada guarda conjunta onde existe um exercício em comum das responsabilidades parentais 
quanto às questões de particular importância. As responsabilidades parentais podem ser atribuí-
das em exclusivo ao progenitor que vive com o menor, por exemplo, quando o outro progenitor se 
encontra em parte incerta, ou longe do menor sem contactos regulares, ou quando estiverem em 
grave risco os direitos e a segurança de vítimas de violência doméstica e de outras formas de violên-
cia em contexto familiar, como maus tratos ou abuso sexual de crianças - 1906º-A, al. b) do CC. 

Na residência alternada, o menor reside alternadamente com cada um dos pais, por certos 
períodos, por exemplo, uma semana de residência, ou quinze dias e ou um mês, com cada um, ten-
do assim duas residências. Na residência alternada, também existem duas modalidades: a guarda 
partilhada e a guarda alternada. Na guarda partilhada ou também denominada guarda comparti-
lhada é aplicado exercício em comum das responsabilidades parentais quanto aos atos de particu-
lar importância. Estaremos perante a guarda alternada quando é aplicado o regime exclusivo das 
responsabilidades parentais no período de residência que caberá a cada progenitor16.

Coloca-se a questão de saber, se a residência alternada é ou não possível face ao estatuído na 
lei. Ora, o art.º 1906º, n.º 5 do CC estabelece que o tribunal determinará a residência do filho, não 
estabelecendo de forma explícita a possibilidade de serem fixadas duas residências. Mas a verdade é 
que também não as proíbe e inclusive a redação que resulta da lei 61/2008 de 31 de outubro (art.º 
1906º n.º 1 e 7 do CC) veio estabelecer que deverão existir responsabilidades parentais igualitárias 
entre os progenitores, devendo o tribunal decidir no sentido da manutenção de uma relação de 
grande proximidade com os progenitores, promovendo e aceitando acordos ou tomando decisões que 
favoreçam amplas oportunidades de contacto com ambos, o que em nosso entender, permite concluir 
no sentido favorável . De referir ainda que o art.º 82º, n.º 1 do CC que regula o domicílio volun-
tário geral estabelece que se uma pessoa residir alternadamente em diversos lugares, tem-se por 
domiciliado em qualquer deles, pelo que está legalmente consagrada a sua possibilidade em geral.

Maria Clara Sottomayor em Regulação do exercício das responsabilidades parentais nos Casos de 
Divórcio, vem invocar a existência de diversos estudos que desaconselham a residência alternada. 
Refere ainda inconvenientes práticos e legais do seu exercício, como seja o aumento do conflito 
e a colocação da criança no centro do mesmo, ou a necessidade de determinação da residência 

14 Veja-se neste sentido Ac. da Relação de Lisboa de 02/05/2016, relativo ao processo 897/12.1T2AMD-F.L1-1, acessí-
vel em www.dgsi.pt: “(…) V- Devem considerar-se “questões de particular importância”, entre outras : as intervenções 
cirúrgicas das quais possam resultar riscos acrescidos para a saúde do menor; a prática de actividades desportivas radicais 
; a saída do menor para o estrangeiro sem ser em viagem de turismo ; a matrícula em colégio privado ou a mudança de 
colégio privado ; mudança de residência do menor para local distinto da do progenitor a quem foi confiado.

	 VI- Devem considerar-se “actos da vida corrente”, entre outros : as decisões relativas à disciplina, ao tipo de alimentação, 
dieta, actividades e ocupação de tempos livres ; as decisões quanto aos contactos sociais ; o acto de levar e ir buscar o filho 
regularmente à escola, acompanhar nos trabalhos escolares ; as decisões quanto à higiene diária, ao vestuário e ao calçado 
; a imposição de regras ; as decisões sobre idas ao cinema, ao teatro, a espectáculos ou saídas à noite; as consultas médicas 
de rotina.”

	 Veja-se também neste sentido Sottomayor, Clara (2016), Regulação do Exercício das Responsabilidades Parentais nos 
Casos de Divórcio, Coimbra, Almedina, pág. 313.

15 As responsabilidades parentais podem ser atribuídas em exclusivo ao progenitor, por exemplo, quando estiverem em gra-
ve risco os direitos e a segurança de vítimas de violência doméstica e de outras formas de violência em contexto familiar, 
como maus tratos ou abuso sexual de crianças, conforme resulta do artigo 1906º-A, al. b) do CC. 

16 Classificação adotada por Silva, Joaquim Manuel da (2016), A Família das Crianças na Separação dos Pais, Lisboa, 
Petrony, págs. 44 e 45.
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habitual para a definição do tribunal competente para efeitos fiscais e prestações sociais17, ainda 
apontado a falta de estabilidade e rotinas, que seriam criadas com a residência alternada, prejudi-
cais para o menor.

Joaquim Manuel da Silva tem um entendimento diverso defendendo que a residência alternada é 
uma fonte de diminuição de conflitos entre os progenitores, permitindo a vinculação dos menores aos 
adultos seus progenitores e em consequência, um desenvolvimento mais harmonioso do que o propor-
cionado pela residência fixa e com menos doenças do foro psiquiátrico sofridas pelas crianças18.

Ainda hoje existem magistrados que rejeitam a residência alternada, mesmo quando os pais 
estão de acordo com ela, com o argumento de que não defende os superiores interesses da criança. 
Argumentam que a criança seria sujeita a mudanças constantes de habitação, facto gerador de 
instabilidade sendo que esta necessita de rotinas, e que, quando os pais se encontram em conflito, 
tal realidade seria exposta à criança prejudicando-a, defendendo que em tal ambiente a residência 
exclusiva seria mais protetora da criança.

Por outro lado, ainda no âmbito judicial verificamos que existem decisões que aceitam a resi-
dência alternada, mas apenas quando não existe conflitualidade entre os pais19 e quando a criança 
não é ainda de tenra idade. Veja-se por exemplo o Ac. da Relação de Lisboa de 18/03/201320 onde 
se rejeitou a residência alternada, devido à tenra idade da criança e à existência de conflitualidade 
entre os pais. Por sua vez, o Ac. da Relação de Lisboa de 14/12/2015, decidiu que não existindo 
acordo entre os pais, não poderia ser aplicada a guarda conjunta nem alternada das responsabili-
dades parentais21.

Existem, no entanto diversos acórdãos contrários a esta orientação, nos quais, não se faz de-
pender a aplicação da residência alternada da inexistência de conflito entre os pais, como sejam 
o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa de 17/12/2015, referente ao proc. 6001-11.6TBCSC.
L1-6, relator: Desembargadora Anabela Calafate; o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa de 
24/01/2017, referente ao Proc. 954-15.2T8AMD-A.L1-7, relatora: Desembargadora Rosa Ri-
beiro Coelho; Ac. do Tribunal da Relação de Coimbra de 27.04.2017, relator: Desembargadora 
Maria João Areias; Ac. da relação de Coimbra de 07/08/2017 referente ao Proc. 835/17.5T8SXL-
-A-2, do desembargador Pedro Martins, todos disponíveis em www.dgsi.pt.

Podemos, pois, concluir, que no âmbito jurisprudencial existem posições conflituantes e con-
traditórias.

17 Clara Sottomayor (2016), Regulação do Exercício das Responsabilidades Parentais nos Casos de Divórcio, págs. 262-
280; 307-308

18 Veja-se Silva, Joaquim Manuel da (2016), A Família das Crianças na Separação dos Pais.
  Veja-se Ac. da Relação de Lisboa de 14/02/2015, referente ao Proc. 1463/14.2TBCSC.L1-8, acessível em www.dgsi.pt 

“Não havendo acordo dos pais, não podem beneficiar de guarda conjunta nem alternada de responsabilidades parentais”;
	 Ac. da Relação do Porto de 13/05/2014, de 13/05/2014acessível em www.dgsi.pt:
	 “I - O critério da preferência maternal não pode ser hoje, por si só, o critério determinante para fixar a residência do 

menor, nos casos de tenra idade.
	 II - Este elemento tem que ser conjugado com todos os outros elementos disponíveis a fim de se apurar da capacidade de 

cada um dos progenitores para ter o filho a viver consigo.
III - A solução da “guarda alternada” (o filho ficará a residir alternadamente com cada um dos progenitores por períodos 

idênticos – 1 semana; 2 semanas; 1 mês) apresenta inconvenientes relacionados com a instabilidade que cria nas condi-
ções de vida do menor, motivadas pelas constantes mudanças de residência.

IV - Contudo, a solução da residência alternada pode ser adoptada se os pais, acordando nesse sentido, mostrarem uma 
inequívoca vontade de cooperar e de pôr de parte os seus diferendos pessoais.

V - Não deve, porém, ser seguida num caso em que o menor tem cinco anos de idade e existe um clima de animosidade 
entre os pais”;

Veja-se também Ac. da Relação de Coimbra de 11/07/2012, referente ao Proc. 1796/08.7TBCTB-A.C1, acessível em 
www.dgsi.pt :“Resta dizer que, atendendo à idade do menor, ao seu desenvolvimento físico-psíquico, à ligação de maior 
proximidade que vem mantendo com a requerida e ao demais apurado, nada justifica a implementação de um regime de 
“guarda alternada” Numa perspectiva crítica sobre a problemática da “guarda partilhada” e salientando os seus possíveis 
“malefícios”, cf. o acórdão da RP de 10.01.2012-processo 336/09.5TBVPA-B.P1, publicado no “site” da dgsi., tendo-
-se por correcto o entendimento perfilhado na decisão sob censura para a atribuição da guarda à requerida: “(…) É de 
particular importância conhecer e valorar a capacidade de adaptação do menor às novas circunstâncias estabelecidas por 
cada um dos progenitores e a respectiva disponibilidade afectiva, por forma a promover, em condições de estabilidade 
necessárias, o equilíbrio e desenvolvimento do menor. Para além disso, é necessário ter em conta a idade do menor, na 
medida em que constitui um referencial concreto da avaliação das suas necessidades e indicador do grau de autonomia 
que lhe deve ser reconhecida na organização da própria vida”

20 Disponível em www.dgsi.pt
21 Proc. n.º 1463/14.2TBCSC.L1-8, disponível em www.dgsi.pt
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Parece que ao invés de partirmos de convicções pessoais, assentes muitas vezes, na ideia de que 

a mãe tem mais aptidão para cuidar dos filhos, e que o menor deve permanecer junto do proge-
nitor de referência, sobretudo em tenra idade, e de que as rotinas e a estabilidade são imperativas, 
devemos, por um lado, estar cientes de que a reforma de 2008, assenta numa ideia de igualdade 
entre os progenitores e que por outro lado, deveremos examinar os estudos científicos que existem 
na área psicologia no quadro das vantagens e inconvenientes da residência alternada.

A propósito, Richard Warshak, professor e investigador em psiquiatria nos Estados Unidos 
publicou um trabalho em 2014, denominado Social Science and Parenting Plans for Young Chil-
dren: A Consensus Report, onde defende que existe um grande consenso nos investigadores, no 
sentido de que a residência alternada, em circunstâncias normais é apropriada para crianças com 
menos de quatro anos de idade. Richard Warshak conclui mesmo, que a residência alternada é 
apropriada em qualquer idade da criança22.

Veja-se o estudo de Nielsen, Professora de Adolescent and Educational Psychology, da Wake 
Forest University, que defende em primeiro lugar, que a residência alternada se encontra relacio-
nada com melhores resultados nas crianças de todas as idades, do ponto de vista emocional, com-
portamental e de saúde física. Em segundo lugar, as regulares e frequentes dormidas partilhadas 
nas residências dos pais com menos de cindo anos não produz resultados negativos nem sequer 
perda de ligação próxima com a mãe. Em terceiro lugar, Nielsen conclui que mesmo quando os 
pais vivem uma situação de elevado conflito, a maior parte das crianças beneficiam da residência 
alternada se tiveram uma relação de afeto com os seus pais. Em quatro lugar, refere que, mesmo 
o facto de a guarda alternada ter lugar nos casos em que os pais têm maior rendimentos e menos 
conflitualidade, estes dois fatores não explicam os melhores resultados atribuídos à residência al-
ternada. Por último, refere que mesmo que algumas crianças tenham a noção de que viver em duas 
casas por vezes se apresenta como um inconveniente, elas têm a convicção que as vantagens supe-
ram os inconvenientes. Uma das principais vantagens da residência alternada é a manutenção do 
relacionamento, com amor, qualidade e significado, com ambos os pais. Pelo contrário, a residên-
cia exclusiva, muito provavelmente irá provocar quebra de laços que perdurarão o resto da vida23.

Também Malin BERGSTRÖM, investigadora no Karolinska Institutet, Estocolmo,  Suécia, 
concluiu em 2014 que quanto a problemas psicossomáticos e doenças das crianças, as residências 
únicas apresentam piores resultados24. 

Mais recentemente, no artigo Children with two homes: Psychological problems in relation to 
living arrangements in Nordic 2- to 9-year-olds, de 2018, Bergström M, Fransson E, Wells MB, 
Köhler L, Hjern A. concluíram que as crianças de tenra idade que não coabitam com ambos os 
pais sofrem mais danos psicológicos dos que vivem com a família unida. Por sua vez, concluíram 
também que em pais separados, quando existe residência única do menor, existem mais sintomas 
de problemas psicológicos do que quando existe residência alternada25.

O que parece resultar dos estudos científicos é que o menor beneficia muito do convívio 
com ambos os pais. Os benefícios que advêm do convívio com ambos os pais, através da resi-
dência alternada, em geral superam largamente os inconvenientes que resultam da aplicação 
deste regime. 

22 Warshak, R. A. (2014), Social science and parenting plans for young children: A consensus report. Washington, Psycho-
logy, Public Policy, and Law, 20(1), 46-67.

23 Nielsen, L., (2015) Shared Physical Custody: Does It Benefit Most Children?, Journal of the American Academy of 
Matrimonial Lawyers, 28, pp. 136-137 . Acessível em http://aaml.org/sites/default/files/MAT111_1.pdf: “(…) shared 
parenting is linked to better outcomes for children of all ages across a wide range of emotional, behavioral and physical 
health measures. (…) even if the parents are in high conflict, most children still benefit from shared parenting if they 
have loving, meaningful relationship with their parents (…).”

24 Bergström, Malin,(2014) Mental health and wellbeing in children in shared parenting and other living arrangements cli-
nical psychologist: Acedido em 26 de outubro de 2018 . http://www.divorcecorp.com/wp-content/uploads/2014/11/
Mental-Health-Wellbeing-in-Different-Living-Arrangements_Malin-Bergstrom.pdf

25 Bergström, Malin, Fransson E, Wells MB, Köhler L, (2018) Children with two homes: Psychological problems in rela-
tion to living arrangements in Nordic 2- to 9-year-olds Hjern, Acedido em 26 de outubro de 2018 em A.http://journals.
sagepub.com/doi/10.1177/1403494818769173
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3.3 O regime de visitas

A visita permite ao progenitor a quem não foi atribuída a residência do menor relacionar-se e 
conviver com o seu filho, permitindo manter contactos regulares entre ambos. No âmbito do regi-
me de visitas, o menor será acolhido durante alguns dias na residência do seu progenitor, durante 
o fim de semana ou épocas festivas e algumas semanas durante as férias de verão. 

Mas a visita não se limita às situações em que existe uma pernoita, incluindo também contac-
tos breves, como seja, almoçar ou jantar com o menor no meio da semana, caso tal seja exequível 
e tenha sido estipulado. 

Caso exista um bom relacionamento entre os pais, o tribunal poderá fixar um regime de visi-
tas, sem grandes especificações, sem estabelecer dias ou horários rígidos. Pelo contrário, em caso 
de conflito entre os pais, o tribunal terá que estabelecer de forma exaustiva os dias, as horas, lugar 
de entrega, meios de transporte e tudo o que for necessário no sentido de evitar o surgimento de 
mais desentendimentos.

Os estudos científicos demonstram inequivocamente que o menor necessita de conviver com 
ambos os pais, para ter um desenvolvimento equilibrado e harmonioso. Por tal motivo, o direito 
de visita também se afigura como um dever devendo ser estimulado a existência de convívio entre 
o menor e o progenitor que não tem o menor a residir consigo26 (art.º 1906º do CC). Diga-
-se, que só em casos excecionais, não deverão existir visitas27. Assim o será, quando o progenitor 
desenvolva um comportamento violento para com os filhos e cônjuge, ou só para com a criança, 
ou até a recusa fundada da própria criança. Um dos princípios orientadores do Regime Geral do 
Processo Tutelar Cível é o princípio da audição e participação da criança, conforme art.º 4º, n.º 1, 
al. c)28, estabelecendo o art.º 5º o direito da criança a ser ouvida, pelo que a sua opinião será tida em 
consideração na determinação do seu superior interesse. Também o art.º 24.º, n.º 1 da Carta dos 
Direitos Fundamentais da União Europeia consigna que as crianças podem exprimir livremente 
a sua opinião que deverá será tomada em consideração em função da sua idade e maturidade. 
Consta do art.º 12º da Convenção dos Direitos que os Estados Partes têm de garantir à criança 
que possua capacidade de discernimento, o direito de exprimir livremente a sua opinião sobre as 
questões que lhe respeitem, sendo devidamente tomadas em consideração as opiniões da criança, 
sendo assegurada à criança a oportunidade de ser ouvida nos processos judiciais. Similarmente, 
a Convenção Europeia Sobre o Exercício dos Direitos das Crianças consagra no art.º 3º, que a 
criança tem o direito a ser informada e a exprimir a sua opinião.

26 O art.º 9.º n.º 3 da Convenção dos Direitos da Criança estabelece o respeito pelo direito da criança separada de um ou 
de ambos os seus pais de manter regularmente relações pessoais e contactos diretos com ambos, salvo se tal se mostrar 
contrário ao interesse superior da criança.

Também o art.º 24º n.º 3 da Carta dos Direitos Fundamentais da União Europeia consigna que as crianças têm o direito 
de manter regularmente relações pessoais e contactos diretos com ambos os progenitores, exceto se isso for contrário 
aos seus interesses.

27 Veja-se a este propósito o Ac. de Relação do Porto 16/06/2012 referente ao processo 1516/06.0TMPRT.2P1, acessível 
em www.dgsi.pt:

“I - Decorre da lei, de regulamentos da União Europeia e de convenções internacionais vinculantes do Estado Português 
que o decurso do convívio da criança com o progenitor não guardião também não dispensa a audição prévia da criança.

II - Não pode porém o progenitor que tem a guarda facilmente se refugiar em impressões momentâneas da criança, ou, 
ao menos, não estruturadas, para nada fazer e, até na prática, vir a impedir o convívio com o progenitor não guardião,

III - Como na vida e em todo o ordenamento jurídico, também no direito das crianças não existem absolutos, realidades 
rígidas ou intocáveis, cumprindo ao tribunal, ou aos colaboradores do tribunal, na auscultação da vontade da criança, 
distinguir o verdadeiro do falso, a opinião do facto, quer naquilo que a criança se conta a si própria, quer por via daquilo 
que os outros lhe dizem.

IV - A negação ou supressão do direito ao convívio com o progenitor sem a guarda dos filhos apenas poderá justificar-se - e 
como última ratio - no quadro de um conflito extremo entre o interesse da criança e o direito referido.”

28 Veja-se a redação do art.º 3.º da Convenção Europeia sobre o Exercício dos Direitos das Crianças, que inspirou o art.º 
4º, n.º 1 al .c) do Regime Tutelar do Processo Tutelar Cível: “À criança que à luz do direito interno se considere ter dis-
cernimento suficiente deverão ser concedidos, nos processos perante uma autoridade judicial que lhe digam respeito, os 
seguintes direitos, cujo exercício ela pode solicitar:

a) obter todas as informações relevantes;
b) ser consultada e exprimir a sua opinião;
c) ser informada sobre as possíveis consequências de se agir em conformidade com a sua opinião, bem como sobre as con-

sequências possíveis de qualquer decisão”.



163
Normalmente, o progenitor que não tem a residência da criança tem o menor consigo ao 

fim de semana, de quinze em quinze dias. Também é habitual poder almoçar ou jantar com o 
menor, a meio da semana. No que diz respeito às férias escolares do verão, de natal e da páscoa, 
habitualmente são repartidas entre os pais, o mesmo acontecendo às festas de ano novo e de natal, 
embora estas costumem ser repartidas entre os pais, de forma alternada (a passagem de ano com 
um progenitor e o dia de ano novo com o outro, o mesmo se passando com a véspera de natal e o 
dia de natal)29.

Se o regime de visitas estabelecido não for cumprido, o progenitor que vê o direito de visita ser 
violado, poderá requerer ao tribunal que sejam tomadas as medidas adequadas tendentes ao seu 
cumprimento (art.º 41º do Regime Geral do Processo Tutelar Cível). Também o regime que se 
encontra estabelecido poderá sempre ser alterado, se as circunstâncias que fundaram a sua deter-
minação se alterarem (art.º 42º, n.º 1, do Regime Tutelar do Processo Tutelar Cível). A regulação 
de exercício das responsabilidades parentais que é um processo tutelar cível, constitui um processo 
de jurisdição voluntária, podendo o regime que se encontre fixado ser alterado desde que tenham 
lugar factos supervenientes que o justifiquem (art.º 12º do Regime Tutelar do Processo Tutelar 
Cível e art.º 988º, n.º 1 do CPC).

4. Conclusão

As crianças são hoje os entes centrais da família, contrastando com o que sucedia no passa-
do. Neste contexto, falamos hoje de responsabilidades parentais, como sendo um poder-dever 
que deve ser exercido tendo unicamente com o objetivo de proteção e promoção dos interesses e 
necessidade do filho, tendo em vista o seu desenvolvimento harmonioso, equilibrado, saudável e 
integral. A reforma de 2008 do CC, assenta numa ideia de igualdade e de responsabilidades exer-
cidas em comum por ambos os progenitores. Partindo desta ideia, e no âmbito das crianças de pais 
separados é pertinente analisar se a residência alternada é ou não uma escolha viável. Ora, o art.º 
1906º, n.º 5 do CC estabelece que o tribunal determinará a residência do filho, não estabelecendo 
de forma explícita a possibilidade de serem fixadas duas residências. Mas a verdade é que também 
não as proíbe e inclusive a redação que resulta da lei 61/2008 de 31 de outubro (art.º 1906º, n.º 
1 e 7 do CC) veio estabelecer que deverão existir responsabilidades parentais igualitárias entre 
os progenitores, devendo o tribunal decidir no sentido da manutenção de uma relação de grande 
proximidade com os progenitores, promovendo e aceitando acordos ou tomando decisões que favore-
çam amplas oportunidades de contacto com ambos, o que em nosso entender, permite concluir no 
sentido favorável. Entendemos que, ao invés de partirmos de convicções pessoais, assentes muitas 
vezes, na ideia de que a mãe tem mais aptidão para cuidar dos filhos, e que o menor deve perma-
necer junto do progenitor de referência, sobretudo em tenra idade, e de que as rotinas e a estabili-
dade são imperativas, devemos, por um lado, estar cientes de que a reforma de 2008, assenta numa 
ideia de igualdade entre os progenitores e que por outro lado, deveremos considerar os estudos 
científicos que existem na área psicologia no quadro das vantagens e inconvenientes da residência 
alternada. Ora, os estudos científicos de ponta existentes, apontam no sentido de que é melhor 
para o menor, a residência alternada do que a residência fixa com um dos pais, pois o convívio 
alternado com ambos os pais, supera em muito os inconvenientes resultam da alternância, permi-
tindo melhores resultados. Terá que ser o julgador no caso concreto, a analisar qual a solução que 
melhor protege os interesses da criança. 

29 Sobre a temática do regime de visitas veja-se Sottomayor, Clara (2016), Regulação do Exercício das Responsabilidades 
Parentais nos Casos de Divórcio, págs. 108-151.
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IMPARIDADES: MATERIALIDADE E IMPACTO FISCAL 
NOS GRANDES CONTRIBUINTES DE CABO VERDE

IMPARITIES: MATERIALITY AND FISCAL IMPACT ON LARGE 
CONTRIBUTORS OF CAPE VERDE

Nuno Teixeira1, Maria Lopes 2

Resumo

O presente estudo tem como objetivo conhecer a materialidade das perdas por impari-
dades registadas pelas empresas cabo-verdianas e analisar o seu impacto fiscal.  Para o efeito, 
analisámos as normas de contabilidade de Cabo Verde que versam sobre o assunto. Para 
além disso, estudaram-se também os procedimentos fiscais sobre o registo de imparidades 
em Cabo Verde. No estudo empírico, através da análise dos relatórios e contas de 2012 e 
2011 (anos que serviram de referência para a definição dos grandes contribuintes do país 
e para a aplicação do normativo relativo a imparidades), de 57 grandes empresas de Cabo 
Verde, evidenciou-se que na sua grande maioria as empresas registaram perdas por impari-
dades, nomeadamente de dívidas de clientes e de inventários. Verificou-se, também, empi-
ricamente, que o valor das imparidades era materialmente relevante e que tinha impacto a 
nível fiscal, existindo relações significativas entre impostos pagos (negativa) e o volume de 
negócios (positiva) com as imparidades registadas.  

Palavras – chaves: Imparidades, Gestão Fiscal, Cabo Verde

Abstrat

This study aims to evaluate the materiality of impairment losses recorded by the Cape 
Verdean companies and analyze their fiscal impact. To this end, we highlight the accoun-
ting standards of Cape Verde that deal with the subject. In addition, we also studied-tax 
procedures on registration of impairments in Cape Verde. In the empirical study through 
the analysis of the 2012 and 2011 (years that served as a reference for the definition of the 
great taxpayers of the country and for the application of the regulations regarding impair-
ments) reports and accounts of 57 large companies in Cape Verde, it was evident that the 
vast majority of companies recorded impairment losses, specifically debts receivable and 
inventories. It was also found empirically, that the amount of impairment losses was mate-
rially relevant and had impact at tax level, existing significant relationships between taxes 
paid (negative) and turnover (positive) with the recorded impairments.  

Key-words: Impairments, Tax management, Cape Verde

1nuno.teixeira@esce.ips.pt - ESCE – IPS
2 mjlopes28@hotmail.com - ESCE – IPS
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1. INTRODUÇÃO

Assiste-se, hoje em dia a esforços de vários países no sentido de se adotarem as normas interna-
cionais de contabilidade (IAS), emitidas pelo IASB – International Accounting standards Board, 
para que a sua contabilidade e a informação nela veiculada seja credível e de aceitação interna-
cional (Grenha, Cravo, Batista & Pontes, 2009).  Cabo Verde devido a fatores diversos, como a 
liberalização da sua economia, a entrada de novos investidores externos, a sua associação aos países 
mais desenvolvidos e a internacionalização das suas empresas, não ficou alheio a este processo. As-
sim, decidiu aproximar o seu sistema contabilístico ao normativo internacional, criando através do 
Decreto – Lei nº 5/2008, de 4 de Fevereiro, o Sistema de Normalização Contabilística e de Relato 
Financeiro (SNCRF), em substituição do Plano Nacional de Contabilidade (PNC), aprovado 
pelo decreto nº 4/84, de 30 de Janeiro 1984.  

Esta mudança de paradigma introduzida na contabilidade e na fiscalidade de Cabo Verde, 
justifica a importância do tema, sendo atualmente um dos assuntos debatidos pelas instituições 
e profissionais da área financeira no País. Também a escassez de trabalhos, nesta área de conheci-
mento em Cabo Verde, motivou a escolha do tema, que se espera ser oportuno e de capital impor-
tância para as empresas, o fisco e sociedade académica em geral. 

Nesse sentido, o objetivo do presente trabalho é estudar o nível de materialidade das perdas 
por imparidades registadas pelas empresas cabo-verdianas e analisar o seu impacto fiscal. Para o 
efeito, pretende realizar-se um estudo empírico, tendo como amostra a lista dos grandes contri-
buintes, definidos pelo Ministério das Finanças. Das 80 grandes empresas que constam dessa lista, 
foram selecionadas aleatoriamente 57, tendo-se analisado os relatórios e contas de 2012 e de 2011 
que serviram de referência para a definição dos grandes contribuintes do país e para a aplicação do 
normativo contabilístico. Salienta-se que, após uma primeira análise das demonstrações financei-
ras, verificou-se que mais de 90% das perdas por imparidades registadas, diziam respeito a dívidas 
de clientes e a inventários, sendo por isso, estes os dois tipos de imparidades que representam o 
foco do estudo empírico a realizar. Para evidenciar a materialidade das imparidades registadas no 
resultado líquido e nos ativos, irão ser realizados testes de diferenças de médias entre os valores 
dessas rubricas com e sem imparidades. Relativamente ao impacto fiscal irão ser realizados mode-
los de regressão linear multivariada. 

No geral o trabalho está estruturado em três partes.  A primeira, é referente à revisão da li-
teratura e inclui, a contextualização do processo de normalização contabilística a nível nacional 
(Cabo Verde) e a apresentação de alguns conceitos de base sobre imparidades. Ainda neste capí-
tulo apresenta-se a relação que existe entre as imparidades e a fiscalidade, bem como o correspon-
dente tratamento das mesmas na lei fiscal cabo-verdiana.

A segunda parte do trabalho, é dedicada ao estudo empírico. Identificam-se mais pormenori-
zadamente os objetivos, a metodologia e as variáveis e técnicas estatísticas a utilizar na investiga-
ção. Para além disso, analisam-se e discutem-se os resultados obtidos. 

Finalmente, irão ser apresentadas as conclusões globais do trabalho desenvolvido, bem como 
algumas limitações da investigação e sugestões para trabalhos futuros.   

DESENVOLVIMENTO

ENQUADRAMENTO TEÓRICO

1.	 As imparidades no Normativo Contabilístico 

As imparidades passaram a fazer parte do quotidiano contabilístico das empresas cabo-verdia-
nas, a partir do dia 1 de Janeiro de 2009, decorrente da entrada em vigor do Sistema de Normaliza-
ção Contabilística e de Relato Financeiro (SNCRF), sendo o termo desconhecido no normativo 
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do país até essa data. 

Em termos gerais, as imparidades são tratadas por duas normas, consoante a natureza dos 
ativos:

-	 NRF 17 – Imparidade de ativos, que trata dos ativos não financeiros;
-	 NRF 16 – Instrumentos financeiros, que trata dos ativos financeiros.

Em termos específicos, a imparidade de ativos surge ainda referida nos preceitos das seguintes 
normas: NRF 6 – Ativos intangíveis; NRF 7 – Ativos fixos tangíveis; NRF 8 – Ativos não corren-
tes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas; NRF 10 – Propriedades de inves-
timento; NRF 12 – Agricultura; NRF 13 – Inventários; RF 23 – Interesses em empreendimentos 
conjuntos e investimentos em associadas.

Da análise às normas internacionais e nacionais de Cabo Verde que versam sobre imparidades, 
constatamos que em geral todos os ativos, sejam eles financeiros ou não financeiros, estão sujeitos 
aos mesmos procedimentos de imparidade, sempre com as necessárias adaptações, envolvendo o 
apuramento da quantia recuperável e o seu confronto com a quantia escriturada, isto é: recolha 
de evidências de que o ativo possa estar em imparidade; mensuração da quantia recuperável; con-
fronto da quantia recuperável com a quantia escriturada (teste de imparidade); registo de rever-
sões quando houverem evidencias objetivas que apontam para a recuperabilidade da perda por 
imparidade anteriormente registada.

No entanto, no que respeita aos procedimentos relativos a imparidades, na generalidade as 
normas remetem para a NRF 17. Por exemplo, a NRF 6 – Ativos intangíveis, no seu §111 preco-
niza que, para se determinar se um ativo intangível está em imparidade ou não, a entidade deve 
aplicar a NRF 17 – Imparidade de Ativos. Já a NRF 7 – Ativos fixos tangíveis (AFT), em questões 
de imparidades segue a mesma lógica da norma anterior, remetendo-nos através do §63 para a 
NRF 17 – Imparidade de ativos, sob alegações de que explicações, esclarecimentos, métodos e 
técnicas de apuramento de imparidade dos AFT são as emanadas pela referida norma.

Assim, tendo em conta o exposto e considerando que os ativos objetos do estudo (dívidas de 
terceiros e inventários) são os que se enquadram dentro das normas gerais (Normas 16 e 17) e no 
caso especifico da norma 13 – Inventários, apenas serão estudadas com mais pormenor essas 3 
supracitadas normas. 

A norma 17 contempla na sua estrutura aspetos de reconhecimento, mensuração, apresenta-
ção e divulgação. 

Em conformidade com §1 da NRF 17, o objetivo desta norma é o de explicar os procedimen-
tos que uma entidade deve aplicar para assegurar que os seus ativos sejam escriturados por valores 
não superiores à sua quantia recuperável. Em caso do valor contabilístico ser superior ao valor 
recuperável, o ativo é descrito como estando em imparidade e a norma exige que a entidade reco-
nheça uma perda por imparidade, como um gasto. Havendo perda por imparidade o valor deve ser 
imediatamente reconhecido nos resultados

Em termos de divulgação a norma (§§61 a 65) estipula que uma entidade deve divulgar o 
seguinte, para cada classe de ativos: a quantia de perdas por imparidades / reversões reconhecidas 
nas demonstrações de resultados (DR) e diretamente no capital próprio. Se a imparidade for re-
conhecida na DR, devem ser identificadas as rubricas onde foi reconhecida; fornecer informações 
por segmentos, se aplicável; quando as perdas por imparidades forem materiais, para ativos indivi-
duais; a base utilizada da quantia recuperável.

Instrumentos financeiros, “são contratos que dão origem a um ativo financeiro numa entidade e 
a um passivo financeiro ou instrumento de capital próprio noutra entidade” (Silva, 2012: 53). Como 
exemplos de alguns instrumentos financeiros o autor refere os seguintes: contas a receber, contas 
a pagar, instrumentos de capital próprio e empréstimos bancários. 

Assim, a norma 16 além de definir o tratamento contabilístico dos instrumentos financeiros e 
os respetivos requisitos de apresentação e divulgação, preconiza também o tratamento da impari-
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dade desses ativos financeiros nos seguintes parágrafos: imparidade (§§ 23 a 29); reconhecimento 
(§§ 23 a 26); mensuração (§§ 27); reversão (§§ 28 e 29). 

Quanto aos procedimentos, são os mesmos que a norma 17 adota. À data de cada período de 
relato financeiro, a entidade deve avaliar a imparidade de todos os ativos financeiros que não sejam 
mensurados, neste caso, ao justo valor através de resultados. Se existir uma evidência objetiva de 
imparidade, a entidade deve reconhecer uma perda por imparidade na demonstração de resulta-
dos. A norma, também, sugere potenciais situações de imparidade, tais como: dificuldade finan-
ceira do devedor; quebra contratual, tal como não pagamento ou incumprimento no pagamento 
da dívida; credor, que por razões económicas ou legais relacionadas com a dificuldade financeira 
do devedor, oferece ao devedor concessões que o credor de outro modo não consideraria; a pro-
vável falência do devedor; o desaparecimento de um mercado para o ativo financeiro devido a 
dificuldades financeiras do devedor; informação observável indicando que existe uma diminuição 
na mensuração da estimativa dos fluxos de caixa futuros de um grupo de ativos financeiros desde 
o seu reconhecimento inicial.

Em ambas as normas (17 e 16) é referido que, se, num período subsequente, a quantia de perda 
por imparidade diminuir e tal diminuição possa estar objetivamente relacionada com um evento 
ocorrido após o reconhecimento da imparidade (como por exemplo uma melhoria na notação de 
risco do devedor) a entidade deve reverter a imparidade anteriormente reconhecida. 

Para o reconhecimento das perdas por imparidade em inventários no SNCRF de Cabo Ver-
de, devem ser seguidas as orientações constantes na NRF 13 – Inventários. Esta é uma norma 
especifica que define o tratamento para os inventários e realça que estes devem ser mensurados 
pelo custo ou valor realizável líquido, dos dois o mais baixo, em que: o valor realizável líquido 
refere-se à quantia que uma entidade espera realizar com a venda do inventário no decurso normal 
da atividade empresarial, menos os gastos da transação; o custo dos inventários incluirá todos os 
custos de compra, conversão e outros incorridos, necessários à produção e colocação no local de 
armazenamento (deduzido de descontos comerciais, abatimentos e outros itens semelhantes). 

Sempre que a quantia recuperável de um inventário for inferior à quantia escriturada do mes-
mo, há que reduzir o custo dos mesmos para o valor realizável líquido, o que é consistente com o 
ponto de vista de que os ativos não devem ser escriturados por quantias superiores àquelas que pre-
visivelmente resultariam da sua venda ou uso (conceito de imparidade). Em Cabo Verde, segundo 
Gonçalves e Fernandes (2009) os ajustamentos em inventários serão diretamente registados nas 
próprias contas (método direto).

Salienta-se que, a NRF 13 em momento algum utiliza a expressão “imparidade”, mas, com o 
mesmo significado, utiliza a expressão “ajustamento” para designar o diferencial entre o custo de 
aquisição ou de produção e o valor realizável líquido dos inventários.

2.	 A Imparidade e a fiscalidade 

As imparidades por serem gastos estimados, apresentam uma forte disciplina normativa con-
tabilística. Contudo, não deixam de apresentar questões delicadas no âmbito tributário (Martins, 
2010). Assim, acentua-se a necessidade de existir uma maior relação entre a contabilidade e a 
fiscalidade.

Em termos fiscais, as perdas por imparidades em Cabo Verde são tratadas no Código de im-
posto sobre rendimentos das pessoas coletivas e são aceites como gastos, desde que cumpram os 
preceitos dos artigos 39º, 40º, 41º e 42º. 

Apenas são de considerar como gastos de exercício fiscalmente dedutíveis as seguintes imparidades:

a.	 As que tiverem por fim a cobertura de créditos de cobrança duvidosa, calculadas em 
função da soma dos créditos sobre clientes e resultantes da atividade normal da empre-
sa, existentes no fim do exercício;
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b.	 As que se destinarem a cobrir as perdas de valor que sofrerem os inventários;
c.	 As que tiverem sido constituídas de harmonia com a disciplina imposta pelo Instituto 

de Seguros às empresas submetidas à sua fiscalização.

De notar que, o artigo 52º do código de imposto sobre rendimentos das pessoas coletivas 
ainda refere a possibilidade de serem aceites imparidades sobre ativos não correntes, desde que 
sejam provenientes de causas anormais devidamente comprovadas, designadamente, desastres, fe-
nómenos naturais, inovações técnicas excecionalmente rápidas ou alterações significativas e com 
efeito adverso do contexto legal.

Em termos de limites de custos aceites fiscalmente relativos a imparidades, o artigo 40º estipula 
que as perdas por imparidades de inventários não podem exceder o montante correspondente à di-
ferença entre o seu custo de aquisição ou de produção e o respetivo valor realizável líquido. No que 
diz respeito, às perdas por imparidades relativas a créditos de cobrança duvidosa, são consideradas 
nas seguintes situações: o devedor tenha pendente o processo de execução ou falência; os créditos 
tenham sido reclamados judicialmente; os créditos estejam em mora há mais de 6 meses desde a data 
do respetivo vencimento e existam provas de terem sido efetuadas diligências para o seu recebimento.

Deste modo, verifica-se que em termos genéricos, as imparidades aceites fiscalmente, dizem 
respeito a perdas relacionadas com créditos de cobrança duvidosa e com inventários. Embora o 
artigo 52º refira a possibilidade de se registarem imparidades derivadas de desvalorizações excecio-
nais dos ativos não correntes, a lei salienta que o contribuinte deverá comprovar a sua existência 
através de uma exposição à Direção Geral das Contribuições e Impostos a solicitar a autorização.

ESTUDO EMPÍRICO 

Neste ponto, irá ser abordada em primeiro lugar, a caracterização do setor empresarial de 
Cabo Verde, visto representar a população alvo do nosso estudo. Em seguida, irão ser referidos 
mais detalhadamente os objetivos e as hipóteses de investigação e a metodologia utilizada onde 
serão caracterizadas a amostra estudada e as técnicas estatísticas a aplicar. Por último, irá ser reali-
zada a análise e discussão dos resultados obtidos.

3.	 Caracterização do setor empresarial cabo-verdiano

Em termos de unidades empresariais, o resultado do IV Recenseamento Empresarial realizado 
em 2012, produzido pelo instituto nacional de estatística (INE) de Cabo Verde, aponta para a 
existência de 9.736 empresas ativas nesse ano, incluindo entidades públicas e privadas. Em compa-
ração com 2007 (Ano do III recenseamento) existem cerca de 2.224 empresas a mais, empregando 
cerca de 51.411 pessoas (4.844 pessoas a mais do que em igual período de 2007) e gerando um 
volume de negócios de 250.821.807 mil ECV – Escudos de Cabo Verde (59.536.954 mil ECV a 
mais do que no censo económico anterior).  

Assim, o país teve uma evolução muito positiva no contexto africano, relativamente ao crescimento 
económico e ao progresso social, tendo o PIB crescido, em média, na ordem dos 4% ao ano até 2013. 

O setor que mais contribuiu para a evolução positiva do PIB durante esses anos, foi o dos 
serviços cujo peso em relação ao PIB tem estabilizado em cerca de 49%, constituindo por isso 
a principal base produtiva do país. Segundo o Banco Mundial (2014), neste setor a maior con-
tribuição é proveniente do turismo que representa em média 21% do PIB, sendo esta atividade 
considerada pelo governo como um dos motores de desenvolvimento. Já os setores da construção 
e do comércio, que em conjunto, representam cerca de 24% do PIB, estão muito dependentes da 
evolução do turismo, nomeadamente, da implementação de novos hotéis e dos fluxos periódicos 
de turistas nas diversas ilhas.
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Quanto aos indicadores de cariz social, destaca-se o crescimento do PIB per capita, de 218 

mil escudos em 2007 para de 320 mil escudos, em 2013 e o incremento do número de empresas 
que originou igualmente um crescimento dos postos de trabalhos (de 2007 para 2012, último ano 
analisado, houve um aumento de 2.224 empresas e de 4.844 postos de trabalho). 

4.	O bjetivos de estudos

Sendo as imparidades um tema tão importante, em virtude de interligarem as normas conta-
bilísticas com os imperativos fiscais, têm sido desenvolvidos vários trabalhos de investigação ao 
longo dos anos. Por exemplo, os resultados dos estudos realizados por Rodrigues (2009), Lucena, 
Fernandes, França e Capelleto (2009), Fernandes (2011), Rafael (2012), Muhammad (2012) e 
Carvalho, Rodrigues e Ferreira (2013), evidenciam que para além da necessidade de cumprimen-
to do normativo, as imparidades têm implicações no valor dos impostos sobre lucros, podendo 
levar à má utilização do registo destas rubricas nas demonstrações financeiras. Para além disso, 
verifica-se que nem sempre são cumpridos os procedimentos previstos para a sua divulgação. 

Assim, o que se propõe com este estudo empírico, é conhecer o nível de materialidade do 
registo das perdas por imparidades pelas empresas cabo-verdianas e analisar o seu impacto fiscal. 
Para o efeito, estabeleceu-se os seguintes objetivos específicos:

-	 Identificar o tipo das imparidades evidenciadas pelas empresas de Cabo verde e verifi-
car o seu impacto no resultado líquido do exercício, no ativo e no património;

-	 Analisar em que medida o registo de perdas por imparidades pode ser utilizado pelas 
empresas de Cabo Verde para diminuir o imposto a pagar sobre lucros.

Considerando os objetivos propostos, definiram-se duas hipóteses de investigação que se pre-
tendem responder:

H1: O valor das imparidades é materialmente relevante, tendo impacto no valor dos resulta-
dos líquidos e dos ativos das empresas de Cabo Verde.

H2: O valor das imparidades tem impacto no valor do imposto sobre lucros a pagar.

5.	 Metodologia de Investigação

5.1.	 A amostra estudada

O ministério das Finanças e do Planeamento de Cabo Verde (MFP), a fim de realizar um 
acompanhamento permanente e especializado às empresas que mais contribuíam para a econo-
mia, decidiu segmentar os sujeitos passivos, em sede do imposto sobre rendimento das pessoas 
coletivas, de modo a separar os grandes contribuintes dos demais. Assim, o Governo através da 
portaria nº 55/2013 de 14 de Dezembro, estipulou os critérios para a seleção das entidades. Se-
gundo o artº 2º da referida portaria, serão escolhidas empresas ativas, desde que satisfaçam pelo 
menos um dos 3 critérios a seguir:

-	 Volume de negócio superior a 200.000.0000 (Duzentos milhões de ECV);
-	 Imposto pago no valor global superior a 15.000.000 (Quinze milhões de ECV);
-	 Elevado nível de Risco associado, determinado a partir da aplicação de um programa 

informático especialmente desenvolvido para o efeito.
Da seleção feita, surgiram 80 grandes empresas, que em termos fiscais, são designadas de grandes 

contribuintes. Esta lista, foi publicada no Boletim Oficial nº 13 de Dezembro de 2013, II Série. 
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Assim, face à informalidade da economia cabo-verdiana, e à dificuldade na obtenção de dados 

económicos e financeiros sobre a generalidade das pessoas coletivas do país, a escolha da amostra 
a estudar, incidiu sobre as 80 empresas consideradas como grandes contribuintes, uma vez que 
periodicamente realizam as prestações de contas e cumprem as suas obrigações fiscais. Para além 
disso, no que respeita aos grandes contribuintes, existe um único departamento (Repartição de 
Finanças dos Grandes Contribuintes) onde são entregues os relatórios e contas e restantes obri-
gações fiscais e legais, tornando mais fácil a aquisição de dados. No caso dos restantes sujeitos 
passivos, os relatórios e contas são entregues em 16 Repartições de Finanças que constituem a 
sede fiscal de cada contribuinte. Considerando que, estes estão espalhados por diferentes ilhas, 
tornava-se muito difícil, se não impossível a realização do estudo com base nestas empresas.

Um primeiro procedimento realizado, foi retirar as instituições financeiras, em virtude destas 
terem tratamentos contabilísticos diferentes das restantes empresas. Como tal, excluíram-se seis 
bancos e duas seguradoras. De seguida, tendo em conta a disponibilidade de dados, foram selecio-
nadas aleatoriamente 57 empresas, ou seja, o equivalente a 71% do total de grandes contribuintes 
e a 79% das empresas que poderiam ser consideradas no estudo. Quanto às fontes de informação 
utilizadas, os dados foram recolhidos através dos relatórios e contas, tendo sido estes obtidos, por 
via da disponibilização de informação por parte da DGCI, nomeadamente pela Repartição de 
Finanças dos Grandes Contribuintes.

Finalmente, foram escolhidos como períodos de análise os anos de 2011 e de 2012, uma vez 
que a definição de critérios para definir os grandes contribuintes cabo-verdianos pelo Ministério 
das finanças, considerou o volume de negócios (vendas e prestações de serviços) declarados e os 
impostos pagos nesses dois exercícios económicos. 

De seguida caracteriza-se genericamente a amostra estudada, de modo a ter-se uma ideia con-
creta sobre o tipo de empresas analisadas. Ao nível dos setores de atividade, as empresas repartem-
-se pelos seguintes:

Tabela 1. Número de empresas por setor de atividade

Setor de atividade	 Número de empresas

Comércio	 17
Serviços de Transporte	 2
Construção Civil	 11
Indústria Transformadora	 10
Serviços de Turismo	 6
Outros Serviços	 11

Fonte: Elaboração Própria

De seguida, apresentam-se também alguns dados económicos e financeiros sobre a amostra 
estudada, tendo em referência os valores mínimos, médios e máximos de cada indicador apresen-
tado.
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Tabela 2. Informação económica e financeira da amostra (em ECV)

Indicadores	 Mínimo	 Média	 Máximo

Económicos
- Volume de Negócios	 87.335.903	 1.913.642.456	 17.217.179.000
- Resultado Operacional	 -472.874.000	 264.446.758	 4.498.500.000
- Resultado Líquido	 -823.446.000	 175.849.929	 2.590.891.000

Financeiros
- Ativo Líquido	 69.223.980	 2.811.103.968	 20.714.984.000
- Capitais Próprios	 -909.942.000	 992.875.899	 8.683.766.000
- Passivos	 15.327.736	 1.818.367.577	 18.077.142.000

Fonte: elaboração Própria

Como se pode constatar pelo quadro apresentado, em termos de dimensão (volume de ne-
gócios) existe uma grande amplitude de valores que vai de 87.335.903 ECV (847.158 EUR) a 
17.217.179.000 ECV (167.006.636 EUR).

No que diz respeito aos resultados, a média dos resultados operacionais situa-se nos 2.565.133 
EUR e dos resultados líquidos nos 1.705.744 EUR (o que significam rendibilidades do volume de 
negócios na ordem dos 14% e dos 9%).

Quanto ao ativo líquido, confirma-se que a dimensão das empresas constantes na amostra é 
muito diversificada e pode-se observar que o financiamento das empresas é feito sobretudo através 
de capitais alheios. No entanto, o capital próprio apresenta em termos médios um peso de 35% 
relativamente ao ativo o que, face por exemplo, à realidade portuguesa, representa uma boa auto-
nomia financeira (de acordo com o Banco de Portugal esses valores encontram-se abaixo dos 30% 
nos anos considerados).

5.2.	 Variáveis e técnicas estatísticas a utilizar

Para análise e validação das hipóteses de investigação anteriormente referidas, irão ser utiliza-
das diversas variáveis e técnicas estatísticas, que a seguir se descrevem.

H1: O valor das imparidades é materialmente relevante, tendo impacto no valor dos resultados 
líquidos e dos ativos das empresas de Cabo Verde.

Para se aferir a materialidade do registo das imparidades no resultado líquido e nos ativos, 
analisou-se a Demonstração de Resultados e o Balanço das empresas que constituem a amostra 
e efetuou-se a comparação entre os valores que essas rubricas representam e o que teriam caso as 
imparidades não tivessem sido reconhecidas. Para tal, irão ser apresentadas as diferenças existentes 
em valores absolutos e relativos.

Para além disso, e a fim de se testar o grau de significância da materialidade das imparidades 
registadas, irão ser realizados testes de diferenças de médias relativamente aos valores dos resulta-
dos líquidos e dos ativos, com e sem imparidades. 

H2: O valor das imparidades tem impacto no valor do imposto sobre lucros a pagar.

Para se validar a segunda hipótese de investigação, recorreu-se à regressão linear multivariada, 
utilizando o imposto sobre lucros (ISL) a pagar como variável dependente, e as seguintes variáveis 
independentes, consideradas pelos trabalhos de investigação consultados, como importantes para 
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explicar os resultados fiscais: vendas e prestações de serviços (VN), custos operacionais sem im-
paridades (CO), custos financeiros (CF) e, finalmente, as imparidades (IMP) registadas em cada 
exercício económico.

Em conclusão tem-se o seguinte modelo de regressão:

ISL = β0 + β1(VN) + β2(CO) + β3(CF) + β4(IMP) + ε

6.	 Análise e discussão dos Resultados

Após a caracterização da metodologia de investigação, irá ser realizada de seguida a análise e 
discussão dos resultados, tendo subjacente os objetivos definidos e o teste das hipóteses formuladas. 

6.1.	 A materialidade das imparidades

Neste ponto, pretende-se analisar a importância material das imparidades nas demonstrações 
financeiras dos grandes contribuintes de Cabo Verde. Para tal, irá ser verificada a sua relevância 
nos resultados líquidos e nos ativos das empresas.

Tipos de imparidades registados
Em termos gerais, das 57 empresas que compõe o nosso estudo, 37 (65%) registaram impari-

dades / reversões em 2012. Relativamente ao ano de 2011, verifica-se que 30 entidades registaram 
imparidades, ou seja, o equivalente a 53% das empresas estudadas. 

Das que registaram imparidades, tanto em 2012 como em 2011, os dados revelam um facto 
curioso: de todas as imparidades de ativos existentes no normativo contabilístico cabo-verdiano 
(imparidades das dividas a receber, de ativos não correntes e de inventários), mais de 95% dos 
registos, são referentes a dívidas a receber dos clientes e inventários, sendo estas últimas denomi-
nadas de ajustamentos em inventários.

Por exemplo, em 2012, das 37 empresas que registaram perdas ou reversões de impa-
ridades, houve um único caso de registo de imparidades em ativos fixos tangíveis, no valor de 
24.467.027$00 e um único registo de perdas por imparidade em ativos intangíveis, no valor de 
500.000$00. Para além disso, verifica-se que o registo das perdas por imparidade de créditos, em 
termos de frequência é 3 vezes superior ao registo das imparidades em inventários e em valores é 
31 vezes superior. Isto porque, 29 empresas registaram perdas por imparidades em dívidas a rece-
ber, no valor de 1.593.270.712$00 e apenas 8, escrituraram perdas por imparidades em inventá-
rios, no valor total de 51.044.682$00. Já no que respeita ao registo de reversões, constata-se que 17 
entidades contemplam valores nesta rubrica nas suas demonstrações financeiras, representando 
um valor em 2012 de 1.669.282.421$00. Destaca-se, ainda, que são várias as empresas que con-
tabilizaram vários tipos de imparidades e de reversões (por exemplo, em 2012 são 15 as entidades 
que possuem registos em simultâneo de diferentes rubricas relacionadas com imparidades).

Relativamente ao ano de 2011, a situação é idêntica ao ocorrido em 2012. Ou seja, das 57 
empresas em estudo, 26 registaram perdas por imparidades em dívidas a receber, no montante de 
871.009.090$00, 13 registaram em inventários no montante 114.946.955,00$00 e apenas houve 
um único registo de perdas por imparidade em ativos intangíveis. Também, à semelhança do ano 
de 2012, o registo da imparidade de dívidas a receber é superior à imparidade de inventários. Em 
termos de frequência de observações, verifica-se que representam o dobro e que ao nível do valor 
em ECV, são sete vezes superiores.

Ora, uma das razões que poderá explicar, porque a grande maioria das empresas regista apenas 
esses dois tipos de imparidades, é o facto do sistema fiscal cabo-verdiano, somente prever direta-
mente a dedução dessas duas modalidades. Por exemplo, quanto à dedução de imparidades dos 
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ativos fixos tangíveis (denominadas de desvalorizações extraordinárias) a Lei é genérica suscitan-
do, discussões entre a administração fiscal e os contribuintes.

Quanto ao nível da divulgação das imparidades, antes de mais, é de recordar que as normas 
internacionais e também as de Cabo Verde, exigem que as empresas divulguem os acontecimentos 
e circunstâncias que conduziram ao reconhecimento ou reversão da perda por imparidade. Assim 
sendo, para melhor se entender as circunstâncias que levaram ao registo dos valores, que em muito 
casos até são expressivos e de forma a descartar a hipótese de que esses registos foram efetuados 
obedecendo exclusivamente à Lei fiscal, verificou-se se as entidades divulgavam informação no 
Anexo ao Balanço e Demonstração de Resultado (ABDR) e se justificavam o valor das imparida-
des / reversões registadas.

Para o efeito, produziu-se o gráfico nº 1 com as observações realizadas no ano de 2012.

Gráfico 1. Divulgação da Imparidade no ABDR

Da análise, constata-se que das trinta e sete empresas que registaram perda por imparidade ou 
fizeram a reversão das mesmas em 2012, todas (100%) divulgam informações sobre imparidades 
de ativos no ABDR, indo ao encontro dos preceitos emanados das normas internacionais. Porém, 
no que se refere à justificação da procedência do valor registado verificou-se que apenas 15 enti-
dades (41%), seguiam o estipulado na referida norma, mostrando a proveniência dos valores e os 
critérios utilizados no seu cálculo. 

As restantes 22 empresas (59%) limitaram-se simplesmente, a registar os valores, alegando 
em muitos casos, que o valor está dentro do limite legal estipulado pela lei fiscal vigente, que é 4% 
sobre o montante do crédito existente, ou ainda que, o valor registado foi considerado razoável 
pela gestão tendo em conta a carteira de clientes ou o nível de inventários.

Em síntese, apesar da maioria dos ativos estarem, de acordo com o Sistema de Normalização 
Contabilística de Cabo Verde, sujeitos a perdas por imparidades, constata-se que na amostra es-
tudada, composta por 57 grandes empresas, mais de 95% dos casos de registos de imparidades / 
reversões são referentes a dividas a receber e a inventários.  



175

Análise do impacto das imparidades / reversões nos Resultados Líquidos

Na tabela a seguir, apresenta-se o impacto do registo das imparidades nos resultados líquidos 
das empresas.

Tabela 3. Impacto das imparidades / reversões nos resultados líquidos (valores em ECV)

	 Ano 2012

Valores totais	 RL com Imparidade	 RL sem Imparidade	 Variação	 Impacto %

das empresas	 8.166.123.338	 9.711.656.382	 -1.545.533.044	 -18,96

	 ANO 2011

Valores totais	 RL com Imparidade	 RL sem Imparidade	 Variação	 Impacto %

das empresas	 5.909.363.651	 6.897.386.296	 -988.022.645	 - 16,72   

Numa primeira abordagem, constata-se que das trinta e sete empresas que registaram perdas 
por imparidades ou reversões no ano de 2012, a variação total dos resultados líquidos foi negativa, 
no valor de 1.545.533.044$00. 

Em relação ao ano de 2011, também para a totalidade das empresas com registo de imparida-
des, a variação assumiu valores negativos, de 988.022.645$00.

Quanto a impactos do registo das imparidades / reversões no resultado líquido de 2012, em 
termos de valores relativos, verifica-se que no cômputo geral, foi negativo em 18,96%. 

Relativamente ao impacto das imparidades no resultado líquido de 2011, constata-se que para 
a totalidade das empresas, assumiu uma percentagem negativa de 16,72%. 

Deste modo, pela observação dos dados pode-se sugerir que, de facto, as imparidades e as re-
versões têm impacto nos resultados líquidos das empresas analisadas. Assim, para se verificar se as 
diferenças entre os resultados, com e sem imparidades, eram significativas, efetuou-se o teste de di-
ferenças de médias para amostras emparelhadas (isto porque, os resultados líquidos com e sem im-
paridades são variáveis relacionadas) e constatou-se que o grau de significância era inferior a 5% (p 
= 0,02862286 em 2012 e p = 0,029671136 em 2011) o que, evidencia que, caso não tivessem sido 
realizados registos de imparidades e de reversões, os resultados líquidos eram substancialmente 
diferentes, tanto em 2012 como em 2011. De seguida, apresentam-se as estatísticas encontradas.

Tabela 4. Teste t de diferenças de médias para amostras emparelhadas (anos 2012 e 2011)

	 RL com	 RL sem	 RL com	 RL sem 
	 imparidades e	 imparidades e	 imparidades e	 imparidades e 
	 reversões 2012	 reversões 2012	 reversões 2011	 reversões 2011

Mean	 220706036,2	 262477199,5	 159.712.531,1	 186.415.845,8
Variance	 3,93163E+17	 3,81248E+17	 2,49088E+17	 2,3951E+17
Observations	 37	 37	 37	 37
Pearson Correlation	 0,984082231		  0,989658899	
Hypothesized Mean 
Difference	 0		  0	
df	 36		  36	
t Stat	 -2,280169192		  -2,264379836	
P(T<=t) one-tail	 0,01431143		  0,014835568	
t Critical one-tail	 1,688297694		  1,688297694	
P(T<=t) two-tail	 0,02862286		  0,029671136	
t Critical two-tail	 2,028093987	  	 2,028093987	  
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Análise do impacto das imparidades / reversões nos Ativos Correntes
Tal como anteriormente foi referido, apenas se encontraram três casos de imparidades sobre 

ativos não correntes, dois em 2012 (uma referente a ativos tangíveis e outra a intangíveis) e um 
único caso em 2011, referente a ativo intangível, não sendo por isso representativos dos registos 
realizados nestas rubricas. Assim, no quadro que se segue são evidenciadas as variações e respetivos 
impactos do registo de imparidades no ativo corrente.

Tabela 5: Impacto das imparidades / reversões nos ativos correntes (valores em ECV)

	 Ano 2012

Valores totais	 AC com Imparidade	 RAC sem Imparidade	 Variação	 Impacto %

das empresas	 53.862.989.298	 55.408.522.342	 -1.545.533.044	 -2,87

	 Ano 2011

Valores totais	 AC com Imparidade	 RAC sem Imparidade	 Variação	 Impacto %

das empresas	 65.401.668.718	 66.389.691.363	 -988.022.645	 -1,51

A observação do quadro anterior, revela que:

-	 Em 2012 a variação da imparidade no ativo corrente para a totalidade da amostra atin-
ge, o valor negativo de 1.545.533.044$00, tendo um peso de 2,87%, valor inferior face 
ao verificado na análise dos resultados líquidos;

-	 No período de 2011 a variação total assumiu, para a globalidade das entidades selecio-
nadas, um valor negativo 988.022.645$00 e representa 1,51% dos ativos correntes.

Deste modo, os valores sugerem-nos que no caso dos ativos correntes as imparidades têm menor 
importância na formação do seu valor. Contudo, para se verificar a sua relevância realizaram-se no-
vamente testes de diferenças de médias para amostras emparelhadas, entre os valores dos ativos cor-
rentes com e sem imparidades e constatou-se, também, que o grau de significância era inferior a 5% 
(p = 0,02862286 em 2012 e p = 0,029671136 em 2011) o que, evidencia, que caso não tivessem sido 
realizados registos de imparidades e de reversões, os ativos correntes eram substancialmente diferen-
tes, tanto em 2012 como em 2011. De seguida, apresenta-se a tabela com as respetivas estatísticas.

Tabela 6. Teste t de diferenças de médias para amostras emparelhadas (anos 2012 e 2011)

	 RL com	 RL sem	 RL com	 RL sem 
	 imparidades e	 imparidades e	 imparidades e	 imparidades e 
	 reversões 2012	 reversões 2012	 reversões 2011	 reversões 2011

Mean	 1.455.756.467,51	1.497.527.630,86	 1.767.612.668	 1.794.315.983
Variance	 4,79614E+18	 5,00509E+18	 9,25724E+18	 9,37491E+18
Observations	 37	 37	 37	 37
Pearson Correlation	 0,998960143		  0,999743768	
Hypothesized Mean 
Difference	 0		  0	
df	 36		  36	
t Stat	 -2,280169192		  -2,264379836	
P(T<=t) one-tail	 0,01431143		  0,014835568	
t Critical one-tail	 1,688297694		  1,688297694	
P(T<=t) two-tail	 0,02862286		  0,029671136	
t Critical two-tail	 2,028093987	  	 2,028093987	
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6.2.	 O impacto fiscal das imparidades

A fim, de se verificar a importância das imparidades na gestão fiscal do imposto sobre lucros, 
foram desenvolvidos dois modelos de regressão linear multivariada.

Efetuou-se um primeiro modelo onde a variável dependente é representada pelo valor do im-
posto sobre lucros a pagar pelas empresas e as variáveis explicativas são o volume de negócios, os 
custos financeiros, os custos operacionais sem imparidades e, obviamente, o valor anual de impari-
dades registado. Assim, espera-se que as imparidades sejam uma rubrica importante na gestão dos 
resultados para efeitos fiscais, sendo expectável que haja uma relação negativa relativamente aos 
impostos sobre lucros a pagar, ou seja, quanto menor for o imposto a pagar, maiores tenderão a ser 
os valores registados como imparidades. Contudo, de forma a tornar o estudo mais robusto, ainda 
foi realizado um segundo modelo com as imparidades como variável dependente e o volume de 
negócios, os custos financeiros, os custos operacionais sem imparidades e o imposto a pagar sobre 
lucros como variáveis explicativas. Assim, se as imparidades forem registadas com a preocupação 
de diminuírem os impostos a pagar, tendencialmente terão uma relação positiva com a evolução 
do volume de negócios e uma relação negativa com as rubricas de custos, porque quanto maiores 
forem estes, menos necessidade há de registar imparidades para diminuir os impostos sobre lucros.

Finalmente, os modelos de regressão elaborados foram sujeitos aos testes recomendados por 
Pinto e Curto (1999), que pretenderam confirmar a sua validade:

-	 Linearidade da relação entre as variáveis do modelo: não foi detetada qualquer relação 
linear entre os resíduos e os valores estimados das variáveis dependentes;

-	 Homogeneidade da variância: detetou-se heterocedasticidade em ambos os modelos. 
Como tal, realizou-se o teste de White para se verificar a significância das variáveis 
com os desvios padrões robustos, tendo-se mantido os mesmos tipos de resultados;

-	 Normalidade dos erros: nenhum dos modelos detinha uma distribuição normal. Con-
tudo, face à dimensão da amostra estudada, superior a 30 unidades, pode-se considerar 
os resultados robustos (Moutinho e Hutcheson, 2008);

-	 Multicolinearidade: a observação dos coeficientes de correlação de Pearson, permitiu 
verificar que nos modelos finais existia uma relação forte entre as variáveis volume de 
negócios e custos operacionais sem imparidades. Porém, em virtude de os modelos 
continuarem robustos e com o mesmo tipo de resultados, ao retirar-se uma dessas va-
riáveis e, se pretender evidenciar a relação que o volume de negócios e os custos opera-
cionais sem imparidades têm com as imparidades registadas, optou-se por apresentar 
os resultados dos modelos originais. 

Na tabela seguinte, são apresentadas as principais estatísticas do primeiro modelo:

Tabela 7. Modelo de regressão com o ISL como variável dependente

Variáveis 	 Resultados
Dependentes

ISL	 - R2 ajustado = 0,782718  p-value = 0,000000*
	 - Custos financeiros  coeficiente = 1,186804; p-value = 0,000000*
	 - Custos operacionais sem imparidades coeficiente = -0,191889; p-value = 
	 =0,000716*
	 - Imparidades  coeficiente = -0,667338; p-value = 0,00048*
	 - Volume de negócios  coeficiente = 0,200066; p-value = 0,000378*

*Significativo para α<0,01
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Observando as estatísticas do quadro anterior, podem-se fazer as seguintes considerações:

-	 O modelo é significativo e detém uma forte capacidade de explicação da variável im-
posto sobre os lucros, pois o R2 ajustado é de 78%;

-	 Todas as variáveis apresentam um grau de significância relevante (para α<0,01);
-	 Como seria de esperar, o volume de negócios e os custos operacionais apresentam re-

lações inversas com o imposto sobre lucros. No primeiro caso a relação é positiva e 
no segundo negativa. Já os custos financeiros apresentam uma relação positiva o que, 
embora não sendo expectável, pode ser explicado pelo facto das empresas com maior 
capacidade de criar resultados (e de pagar impostos), terem também maior possibili-
dade de negociar fontes de financiamento junto da banca;

-	 Relativamente às imparidades, para além de serem importantes para explicar o impos-
to sobre lucros, têm uma relação negativa com esse indicador, o que poderá significar 
o registo destas rubricas de forma a se obterem menores obrigações fiscais.

De seguida, apresentam-se as estatísticas do segundo modelo realizado com as imparidades 
como variável dependente.

Tabela 8. Modelo de regressão com as imparidades como variável dependente

Variáveis Dependentes	 Resultados

Imparidades	 - R2 ajustado = 0,533761 p-value = 0,000000*
	 - Custos financeiros  coeficiente = 0,6979605; p-value = 0,000009*
	 - Custos operacionais sem imparidades  coeficiente = -0,0984286; 
	    p-value = 0,05389**
	 - ISL  coeficiente = -0,480677; p-value = 0,00048*
	 - Volume de negócios  coeficiente = 0,113596; p-value = 0,024743***

*Significativo para α<0,01; ** Significativo para α<0,1; ***Significativo para α<0,05

Quanto a este modelo, também permite observar algumas relações importantes:

-	 É igualmente significativo e explica cerca de 54% da formação de imparidades;
-	 Embora todas as variáveis sejam relevantes para explicar o registo das imparidades, as 

que apresentam um maior grau de significância são os custos financeiros e o imposto 
sobre lucros. No primeiro caso, a relação é positiva, o que pode estar associado ao facto 
das empresas mais endividadas serem aquelas que também possuem mais dificuldades 
para receber as dívidas dos clientes; no segundo caso, e tal como anteriormente refe-
rido, poderá estar relacionado com o facto das empresas registarem imparidades para 
diminuírem o valor de imposto sobre lucros a pagar;

-	 O volume de negócios apresenta uma relação positiva com a variável dependente, o 
que também poderá querer dizer que à medida que o nível de rendimentos aumenta, 
também incrementa a preocupação em registarem-se imparidades como forma de se 
reduzirem os resultados antes de impostos;

-	 Os custos operacionais têm uma relação negativa com as imparidades, o que pode 
evidenciar que quanto maiores forem os custos da atividade, menor a necessidade de 
registo de imparidades para diminuir os resultados fiscais;

-	 Finalmente, é de salientar que após a realização do Teste de White para se verificar 
a significância das variáveis com os desvios padrões robustos, embora os sinais dos 
coeficientes tenham-se mantido iguais, apenas os impostos sobre lucros e custos finan-
ceiros continuaram a manter uma relação estatisticamente significativa com o total 



179
de imparidades. No entanto, é de salientar que, efetuando o modelo sem os custos 
operacionais sem imparidades (variável que apresenta uma relação muito forte com 
o volume de negócios), todas as variáveis apresentam uma relação significativa com as 
imparidades, validando a sua importância na gestão fiscal das empresas.

Assim, parece que existem evidências significativas de que as imparidades poderão ser impor-
tantes na gestão fiscal dos grandes contribuintes da economia cabo-verdiana.

7. CONCLUSÃO

A presente investigação, teve como principal objetivo conhecer o nível de materialidade das 
perdas por imparidades registadas pelas empresas cabo-verdianas e analisar o seu impacto fiscal. 
Para se atingir o objetivo proposto recorreu-se aos relatórios e contas dos anos de 2012 e de 2011 
de 57 grandes empresas de Cabo Verde. A seleção de tais períodos económicos, tal como ante-
riormente referido, deveu-se ao facto de serem os anos essenciais para a definição dos Grandes 
Contribuintes do país e para a aplicação do normativo contabilístico.

O estudo mostra que, das 57 empresas que compõe a amostra, 65% (37 entidades) e 53% (30 
entidades) registaram imparidades/reversões em 2012 e 2011, respetivamente. Para além disso, 
constata-se que apesar da maioria dos ativos estarem sujeitos a perdas por imparidades e o normativo 
contabilístico de Cabo Verde prever diversos tipos, tanto em 2012 como em 2011, mais de 95% 
dos registos são referentes a imparidades/reversões de dívidas a receber dos clientes e de inventários, 
sendo que o registo do primeiro foi sempre superior ao segundo. Facto esse, que poderá ser explicado 
pela maioria das empresas que constituem a amostra serem de prestação de serviços. Igualmente, é de 
realçar que a Lei fiscal permite diretamente apenas a dedução dessas duas modalidades de imparida-
des, o que poderá estar na origem de praticamente apenas se registarem imparidades dessa natureza.

Já no que respeita às hipóteses levantadas, para medir o grau de significância da materialidade 
das imparidades registadas, foram realizados testes de diferenças de médias relativamente aos va-
lores dos resultados líquidos e dos ativos, com e sem imparidades. 

Os teste de diferenças de médias para amostras emparelhadas confirmaram a materialidade 
dos registos das imparidades/reversões, apresentando valores inferiores a um grau de significância 
de 5%, o que demonstra a relevância dos registos de imparidades e de reversões, tanto em 2012 
como em 2011.

Relativamente à segunda hipótese, foram realizados dois modelos de regressão linear multi-
variada, em que no primeiro, se definiu o imposto sobre lucros como variável dependente e o vo-
lume de negócios, os custos financeiros, os custos operacionais sem imparidades e as imparidades 
como variáveis independentes; no segundo as imparidades representavam a variável dependente e, 
o volume de negócios, os custos financeiros, os custos operacionais sem imparidades e o imposto 
a pagar sobre lucros eram as variáveis explicativas. 

O resultado do primeiro modelo, mostra que existe uma relação significativa e negativa entre 
a imparidade e o imposto sobre lucros, o que significa que as empresas de Cabo Verde poderão 
recorrer a este registo contabilístico, para pagarem menos impostos. Tal, é ainda confirmado no 
segundo modelo em que os resultados mostram que o volume de negócios apresenta uma relação 
positiva com as imparidades registadas, o que poderá querer dizer que à medida que o nível de 
rendimentos aumenta, também incrementa a preocupação em registarem-se imparidades como 
forma de se reduzirem os resultados antes de impostos.

No que diz respeito às principais limitações desta investigação, prendem-se com o facto de 
num total de 57 empresas analisadas, 20 delas não registaram quaisquer tipos de imparidades o 
que poderá limitar a generalização do estudo. Uma outra limitação encontrada, foi a informali-
dade da economia de Cabo Verde aliada à sua condição de arquipélago, o que limita a amostra 
potencial de empresas a estudar. 
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 Em termos de linhas de investigação futuras, é importante realizar um estudo com os dados 

mais recentes dos últimos anos para se verificar a evolução do registo de imparidades e as diferen-
ças de resultados face ao estudo atual sobre os 2 primeiros anos da aplicação da norma.
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A AVALIAÇÃO DE INVESTIMENTOS 
E A PROGRAMAÇÃO LINEAR

INVESTMENT ASSESSMENT AND LINEAR PROGRAMMING

Nuno Teixeira1, Mendes Mirian2

Resumo

Este trabalho tem como objetivo evidenciar que a programação linear pode contribuir 
para a maximização da criação de valor, através da sua utilização no estudo das decisões 
operacionais relacionadas com os investimentos das empresas, nomeadamente, através de 
um melhor conhecimento da margem associada aos produtos / serviços oferecidos e, conse-
quentemente da estrutura de custos (variáveis e fixos) e das necessidades financeiras decor-
rentes da oferta definida. A metodologia de investigação utilizada foi o estudo de caso atra-
vés da realização de entrevistas e consulta de documentos internos da empresa analisada. Os 
resultados evidenciam que a programação linear, e nomeadamente a aplicação do metodo 
simplex, poderá otimizar as decisões operacionais do negócio através de um planeamento 
mais rigoroso, permitindo um melhor conhecimento das margens, da capacidade dos recur-
sos e das origens da criação de valor financeiro.

Palavras-chave: avaliação da criação de valor, programação linear, função solver

Abstrat

This paper aims to show that linear programming can contribute to the maximization 
of value creation through its use in the study of operational decisions related to the invest-
ments of companies, namely through a better knowledge of the margin associated with the 
products / services and consequently the structure of costs (variable and fixed) and the fi-
nancial needs arising from the defined supply. The research methodology used was the case 
study through interviews and consultation of internal documents of the analyzed company. 
The results show that linear programming, and in particular the application of the simplex 
method, can optimize the operational decisions of the business through a more rigorous 
planning, allowing a better knowledge of the margins, the capacity of resources and the 
origins of the creation of financial value.

Key words: evaluation of value creation, linear programming, solver function

1.	 INTRODUÇÃO
 
No desenvolvimento normal dos negócios, os gestores são confrontados inúmeras vezes com a 

necessidade de realização de investimentos que garantam a sustentabilidade das empresas ao longo 

1 nuno.teixeira@esce.ips.pt ESCE – Instituto Politécnico de Setúbal
2  mendesmirian.07@gmail.com ESCE – Instituto Politécnico de Setúbal



182
do tempo, através da criação de vantagens competitivas fortes face à concorrência. Essas decisões 
têm implícito um elevado nível de risco que poderá condicionar a capacidade competitiva da em-
presa por muito tempo, dado que normalmente envolvem montantes avultados e condicionam a 
capacidade de produção e o tipo de oferta a implementar junto do mercado. 

Assim, o objetivo deste trabalho é maximizar a criação de valor na decisão económica de inves-
timento, otimizando os cash-flows anuais e consequentemente o valor dos indicadores de avalia-
ção, através da utilização da programação linear. A metodologia adotada para o desenvolvimento 
deste trabalho é o estudo de caso, uma vez que, para a sua realização era essencial ter acesso a 
informação privilegiada, que fornecesse dados sobre a capacidade dos recursos envolvidos e sobre 
o funcionamento normal do negócio.

O estudo é constituído por duas partes principais. A primeira contém uma breve revisão da litera-
tura sobre os principais assuntos abordados, tanto ao nível dos conceitos financeiros como também da 
programação linear. A segunda parte, relativa ao estudo empírico, contempla de forma mais detalhada 
os objetivos e a metodologia de investigação utilizada, bem como, o desenvolvimento do estudo de 
caso. Por fim, ainda são apresentadas as principais conclusões sobre o trabalho desenvolvido.

2. DESENVOLVIMENTO
	
2.1. Enquadramento Teórico

2.1.1. As decisões de investimento, risco e a criação de valor

A criação de valor é um tema muito importante na avaliação de desempenho financeiro e 
está dependente da forma como a empresa efetua a gestão e interliga as diferentes decisões que 
condicionam sua atividade: realização de investimentos, negociação de fontes de financiamento 
de médio e longo prazo, estabelecimento de políticas comerciais que assegurem o encontro entre 
os prazos de recebimento e de pagamento e negociação de instrumentos financeiros que permi-
tam a aplicação dos excessos de liquidez ou a obtenção de financiamentos para situações de maior 
pressão sobre a tesouraria.

Contudo, de entre as decisões que as empresas têm que tomar relativamente aos negócios, 
a decisão sobre a realização de investimentos é estratégica para a sua sustentabilidade financeira 
ao longo do tempo. Por um lado, condicionam a capacidade de produção e o tipo de vantagens 
competitivas a criar e, por isso, devem ser capazes de responder ao nível de crescimento esperado 
do mercado e aos fatores críticos de sucesso dos negócios; por outro, são decisões que envolvem 
normalmente montantes avultados de capitais e que exigem a entrada de dinheiro por parte dos 
proprietários e a negociação de fontes de financiamento de médio e longo prazo que irão condi-
cionar durante muito tempo a tesouraria da empresa. 

Como tal, más decisões podem condicionar a capacidade competitiva das empresas, porque 
podem levar ao desenvolvimento de competências não valorizadas pelo mercado ou ao estrangu-
lamento financeiro, por via de défices constantes na tesouraria. Deste modo, estas decisões em 
contexto empresarial normalmente incorporam um elevado risco, tendo sido desenvolvidas ao 
longo do tempo diferentes metodologias para a sua avaliação que, em termos genéricos, preten-
dem verificar se os investimentos a realizar são capazes de gerar excedentes financeiros que cubram 
o seu custo de funcionamento e, em simultâneo, de criar valor para os investidores.

Nesse sentido, Barros (1995) define investimento como sendo uma aplicação de fundos escassos 
que geram rendimento, durante um certo tempo, de forma a maximizar a riqueza da empresa. Na 
prática, são decisões antecipadas, baseadas em dados previsionais, a respeito de situações que se rea-
lizarão no futuro.

Pelo que, realizar investimentos exige aplicar importantes recursos financeiros que têm impacto 
durante vários períodos económicos, tornando-se vital saber como os diversos riscos se refletem na 
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empresa a nível económico e financeiro. Então, pode-se dizer que as decisões de investimento visam 
aumentar a riqueza das empresas, através dos rendimentos gerados, contribuindo para a criação de va-
lor de forma sustentada. Porém, têm um certo grau de risco associado, porque o futuro não é certo e 
os resultados esperados, tanto podem vir a ser o valor previsto como outro qualquer (Teixeira, 2013).

De modo a existir uma vantagem competitiva sustentável, Freire (1997) argumenta que é ne-
cessário elaborar um plano em que estejam reunidos os objetivos, políticas e ações a desenvolver, 
de modo a criar maior valor aos clientes do que os concorrentes. Por sua vez, Neves (2002), afirma 
que elaborar um plano de negócios é essencial para provar a viabilidade económica do negócio e 
motivar os financiadores a aplicarem o capital necessário, devendo a sua base ser os objetivos estra-
tégicos, o posicionamento a adotar e a forma de competir. Assim, a sua correta elaboração refletirá 
de forma verdadeira a imagem atual e futura da empresa, permitindo identificar os possíveis riscos 
e a forma de diminui-los (Teixeira, 2013).

Esse planeamento realizado deverá permitir identificar os fluxos de caixa esperados ao longo 
do projeto, que por sua vez, deverão contemplar os efeitos dos potenciais riscos. Para além disso, 
devem ser utilizados métodos de avaliação do risco, como a análise de sensibilidade, a criação de 
cenários, o método de Monte Carlo ou o ponto crítico do projeto, que irão possibilitar o desenho 
de planos de contingência para evoluções diferentes das estimativas iniciais.

 Assim, torna-se possível aos investidores verificarem a viabilidade empresarial dos investimen-
tos a realizar, os riscos inerentes e a rendibilidade a exigir de acordo com o nível de risco global 
associado à implementação do projeto, o que também influenciará a capacidade para criar valor 
face às expectativas dos vários parceiros financeiros (Teixeira, 2013).

Em conclusão, as decisões de investimento estão muito relacionadas com a capacidade de cria-
ção de valor ao longo do tempo e, devido aos elevados montantes normalmente envolvidos, condi-
cionam a atividade das empresas durante vários anos. Por isso, foram desenvolvidas várias técnicas 
de avaliação de investimentos que pretendem evidenciar claramente a viabilidade económica e 
financeira dos projetos a implementar, definindo por exemplo, como se deverão calcular os cash-
-flows e a rendibilidade a exigir, de modo a realizar essa análise. 

Para determinar os cash-flows associados ao projeto, para além do investimento inicial, é es-
sencial conhecer os meios libertos pelo projeto periodicamente (resultados líquidos de impostos 
adicionados dos custos não desembolsáveis, como são os casos das amortizações e depreciações do 
exercício) corrigidos do investimento em fundo de maneio associado aos prazos de recebimento e 
de pagamento aplicados no negócio e que condicionam os valores efetivamente recebidos e pagos. 
Para além disso, deve ser conhecido o valor residual do património no final da vida útil dos pro-
jetos para se verificar o valor dos ativos e passivos existentes que poderá contribuir para a riqueza 
dos investidores (Teixeira, 2013).

Quanto à rendibilidade a exigir aos projetos de investimento, poderá ser determinada em fun-
ção do custo médio ponderado das diferentes fontes de financiamento utilizadas, de um prémio 
de risco sobre as taxas de financiamento cobradas pelos parceiros financeiros ou pela rendibilidade 
do ativo média do setor, que evidencia a criação de riqueza gerada por empresas que atuam no 
mesmo negócio e que poderá servir de referência para os investidores (Teixeira, 2008).

Conhecendo os cash-flows a gerar no cenário mais razoável da atividade previsional e a rendi-
bilidade a exigir, está-se em condições de verificar a capacidade do projeto para criar valor. Nes-
ta fase são utilizados vários indicadores de análise, sendo os mais comuns o VAL - Valor Atual 
Líquido, a TIR – Taxa Interna de Rendibilidade, o PAYBACK – Período de Recuperação do 
Investimento e o IRP – índice de Rendibilidade do Projeto (Teixeira, 2013). O VAL verifica se 
o valor criado permite cobrir o investimento inicial, remunerar os investidores e, ainda, gerar au-
tofinanciamento para o negócio; a TIR evidencia a taxa máxima de rendibilidade que poderá ser 
retirada pelos investidores sem colocar em causa a cobertura financeira do investimento inicial; o 
PAYBACK determina o número de períodos necessários para se recuperar o investimento realiza-
do inicialmente com os fluxos de caixa do projeto; o IRP evidencia quantas vezes os fluxos de caixa 
do projeto conseguem gerar o investimento inicial (Teixeira, 2013).
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No entanto, e tal como referido anteriormente, as decisões de investimento pela materialidade 

dos valores normalmente envolvidos, são muito importantes para a garantia da sustentabilidade 
financeira das organizações. 

Nesse sentido, a par das técnicas de análise de risco como, a análise de sensibilidade, a criação 
de cenários, a simulação de Monte Carlo e o ponto crítico do projeto, os investigadores têm vindo 
a centrar a sua atenção no contributo da programação linear para a otimização das decisões de 
investimento, de forma a conseguir-se otimizar a utilização dos recursos e, consequentemente a 
capacidade de criação de valor.

2.1.2. A importância da programação linear para a tomada de decisões 
na gestão empresarial

De acordo com Clímaco, Antunes e Alves (2003) um problema de programação linear tem 
por base a maximização ou minimização de uma função linear com várias variáveis, denominada 
função objetivo, sendo que estas variáveis estão sujeitas a um conjunto de restrições lineares. Os 
autores referem ainda que as variáveis de decisão caracterizam níveis de atividade, as restrições, por 
sua vez, são originárias das limitações de disponibilidade de recursos ou dos requisitos mínimos a 
ser abrangidos, e por último, a função objetivo descreve uma medida de desempenho do sistema. 

A estrutura do modelo da programação linear de acordo com Ramalhete, Guerreiro e Maga-
lhães (1984) é a seguinte (no caso da maximização):

Maximizar z = c1 x1+c2 x2+ ... +cN xN	 (1.1)
Sujeito a   a11 x1+a12 x2+ ... +a1N xN≤b1
                 a21 x1+a22 x2+ ... +a2N xN≤b2	 (1.2)
                   …
                 aM1 x1+aM2 x2+ ... +aMN xN≤bM
                          xj≥0,j=1,2,…,N	 (1.3)

Já os elementos do modelo da programação linear segundo Baillargeon (1996) podem ser 
definidos da seguinte forma:

	 Z corresponde ao valor da função objetivo;
	 x_1,x_2,x_3,… x_N são as variáveis de decisão do modelo;
	 c_1,c_2,c_3,… c_N são os coeficientes das variáveis da função objetivo;
	 a_11,a_12,… a_MN são os coeficientes das variáveis de decisão das várias restrições;
	 b_1,b_2,… b_M são os valores das restrições, que frequentemente representam as 

quantidades dos recursos diversos disponíveis.

Segundo Ramalhete et al. (1984) as variáveis de decisão x_N são os níveis de atividade. Bai-
llargeon (1996) acrescenta que essas variáveis são aquelas que queremos utilizar para determinar 
os valores ótimos, e estão submetidas às restrições impostas pelos recursos escassos da situação a 
analisar. 

De acordo com Baillargeon (1996), as restrições adotam a forma de equações ou inequações 
lineares, e Tavares, Oliveira, Themido e Correia (1996) referem que frequentemente as restrições 
indicam os limites máximos e mínimos dos recursos ou níveis de atividades. Quanto à função 
objetivo, Ramalhete et al (1984) afirmam que é a função a maximizar ou minimizar, também 
denominada por função económica.

Resumindo, um problema de programação das atividades de uma empresa pode ser matema-
ticamente traduzido num modelo de programação linear mediante a combinação de três compo-
nentes quantitativas:
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-	 Objetivo;
-	 Métodos ou processos alternativos para atingir o objetivo;
-	 Recursos insuficientes ou outras limitações.

Assim, ao longo do tempo têm sido realizados diversos trabalhos com o objetivo de testar a 
aplicabilidade da programação linear no auxílio à tomada de decisão pelos gestores. Os trabalhos 
analisados (por exemplo, Schmidt, Paim, Pieniz & Mareth, 2008; Frossard, 2009; Neto & Fi-
lho, 2009; Thomaz, Aguiar, Nascimento & Sousa, 2009; Wu & Ge, 2012) procuraram utilizar a 
programação linear com o objetivo de maximizar lucros, fluxos de caixa, utilização de recursos, o 
planeamento financeiro, sistemas de transportes e investimentos em diferentes setores.

Desses estudos observa-se que a programação linear aplicada na gestão e área financeira não 
é uma técnica recente e que já existem vários trabalhos de investigação sobre o tema. Também se 
verifica que esta técnica, quer aplicada em cenários reais, quer em cenários simulados, conduziu 
a resultados ótimos na gestão de recursos e na maximização dos lucros. Assim, constata-se que é 
uma ferramenta importante para auxiliar os gestores na tomada de decisões, pelo que julgamos 
pertinente abordar esta temática num trabalho de investigação e principalmente na otimização 
das decisões de investimento que, tal como anteriormente foi referido, condicionam a sustentabi-
lidade financeira das organizações.

3. Metodologia

De seguida, apresentam-se mais pormenorizadamente os objetivos e a metodologia de investigação.

3.1. Objetivos da investigação

O objetivo geral deste estudo é evidenciar que a programação linear permite auxiliar na toma-
da de decisão sobre a avaliação de investimentos. 

Para tal, pretende-se garantir a otimização da criação de valor da decisão de investimento atra-
vés da identificação do mix de serviços ou produtos a oferecer que mais favoreça o desempenho 
financeiro, tendo também em consideração a eficiência e a capacidade de produção dos recursos. 

3.2. Metodologia de investigação 

Considerando que o objetivo geral deste trabalho é a aplicação da programação linear como 
forma de otimizar a decisão de investimento, e tal pressupõe a existência de informação privilegia-
da sobre expectativas da evolução da atividade e capacidades de produção dos recursos, optou-se 
pela metodologia de investigação denominada de estudo de caso.

Segundo Yin (2005) o estudo de caso é uma estratégia de investigação abrangente, utilizada 
para examinar um fenómeno contemporâneo no seu contexto de vida real quando o investigador 
possui pouco ou nenhum controlo sobre os comportamentos relevantes. Nesse sentido, o estudo 
de caso pode utilizar uma grande variedade de instrumentos e estratégias, assumindo formatos 
específicos e envolvendo técnicas de recolha e análise de dados muito diversas. Ou seja, é uma 
estratégia que lida com diversas fontes de evidência, como por exemplo, documentos, entrevistas, 
registos em arquivos e artefactos, o que permite a triangulação das fontes de dados, isto é, a pos-
sibilidade de utilizar diferentes fontes para a recolha de dados, dando uma visão abrangente do 
mesmo facto ou fenómeno (Yin, 2005).

Assim, o estudo de caso foi realizado numa empresa de serviços que se dedica à consultoria 
financeira a empresas. A sua escolha deveu-se ao facto de existir acesso privilegiado aos decisores 
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da empresa, o que permitiria a obtenção da informação necessária para a realização do trabalho. 
Assim, todos os dados económicos e financeiros utilizados ao longo do trabalho resultaram de 
entrevistas realizadas e da consulta de documentos.

Ao nível da decisão de investimento e para se medir a capacidade de criação de valor, irá ser 
realizado o planeamento financeiro da empresa, determinando-se os cash-flows associados e os 
indicadores de avaliação VAL e TIR. 

Para a rendibilidade a exigir ao negócio, teve-se em referência o custo do capital calculado com 
base no método do WACC. Para determinar o custo médio ponderado do capital optou-se por subs-
tituir o ativo líquido pela rubrica denominada por investimento, porque no ciclo de exploração os 
créditos obtidos junto dos fornecedores e outros credores financiam parte do seu valor, diminuindo 
as necessidades financeiras (Teixeira, 2008 e Neves, 2011). Como tal, a rubrica investimento total 
contempla os valores dos bens e direitos onde o capital se encontra investido, corrigidos dos passivos 
não remunerados negociados pela empresa no decorrer da sua atividade (Teixeira, 2008).

Assim, o investimento total inclui os ativos não correntes, as necessidades de fundo de maneio 
(NFM) de exploração e necessidades de fundo de maneio extraexploração, estando excluídos ape-
nas os passivos remunerados, como empréstimos bancários e leasings, que são créditos relativos à 
decisão de financiamento (Teixeira, 2008). Para apresentar-se a informação financeira desta for-
ma, recorreu-se ao balanço funcional na ótica da rendibilidade (Teixeira, 2008).

Tabela 1. Balanço funcional ótica rendibilidade

Rubricas	 Valor

Ativos Fixos Ajustados	
NFM Exploração	
- Necessidades Cíclicas	
- Recursos Cíclicos	
NFM Extra-exploração	
- Tesouraria Ativa	
- Tesouraria Passiva	
Total de Investimento	

Capitais Próprios 	
Passivo Financeiro	
Total de Financiamentos

Fonte: Teixeira, 2008

Para além do peso de cada tipologia de financiamento utilizado (capitais próprios ou alheios) 
que pode ser obtido através do quadro acima apresentado, era importante definir a taxa efetiva de 
imposto (TEI) sobre o rendimento e o custo dos capitais próprios e alheios. A TEI teve por refe-
rência o disposto no código sobre o imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas; o custo do 
capital próprio foi definido através da rendibilidade média dos capitais próprios do setor; o custo 
do capital alheio, foi determinado tendo em referência as taxas de juro negociadas das fontes de 
financiamento a utilizar (Neves, 2011).  

Para a realização desta etapa do trabalho, tivemos em consideração a evolução da atividade 
prevista pelos decisores da empresa. 

Em seguida, pretende-se aplicar a programação linear – método simplex - através da função 
“Solver” do Excel, a fim de se determinar o nível ótimo da combinação de serviços a oferecer e de 
recursos a usar que maximizem a criação de valor do negócio.

Finalmente será realizada uma comparação entre o cenário inicialmente sugerido e a solução 
encontrada através da programação linear.
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4. Estudo de Caso

Esta parte do trabalho está estruturada nos seguintes pontos:

-	 A evolução previsional da empresa e a criação de valor;
-	 A formalização dos modelos de programação linear;
-	 Soluções propostas para a maximização da criação de valor. 

O trabalho irá ter um horizonte temporal de 5 anos que é adequado à vida útil dos ativos 
envolvidos no projeto a desenvolver. 

4.1. A evolução previsional da empresa e a criação de valor

A empresa em análise é uma filial de um grupo empresarial, que labora na área de prestação 
de serviços e que passaremos a designar por FINANCEIRA. Dois colaboradores desse Grupo 
Empresarial decidiram aproveitar a sua vasta experiência profissional e diversos contactos que 
possuíam para criar uma empresa, cuja atividade se baseia na consultoria de gestão, mais especifi-
camente nas áreas de finanças e fiscalidade.

Os serviços da FINANCEIRA são constituídos por candidaturas a fundos comunitários, a 
benefícios fiscais, a financiamentos para a internacionalização e por serviços de implementação de 
modelos de controlo de gestão.

A empresa labora durante 12 meses ao longo do ano e cumpre todas as suas obrigações legais 
e fiscais, tendo-se considerado IVA (imposto sobre o valor acrescentado) nas aquisições de bens e 
serviços e nas prestações de serviços a realizar, encargos sociais para os gerentes e para os colabora-
dores e o imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas que se aplica sobre os lucros obtidos.

No que diz respeito à atividade financeira, a empresa tem acesso às seguintes taxas de juro: 
7,76% para empréstimos de médio e longo prazo; 9% para empréstimos de curto prazo para cobrir 
saldos de tesouraria negativos.

Para o desenvolvimento normal da atividade durante os próximos anos, a empresa pretende 
realizar uma série de investimentos em equipamentos de comunicação (telemóveis), de informa-
ção (hardwares e softwares e rede informática), mobiliário para as instalações e em viaturas, que 
totalizam 82.500€. Destaca-se que a empresa funciona em instalações arrendadas, não estando 
prevista qualquer aquisição de imóveis. 

As fontes de financiamento a utilizar para cobrir o investimento previsto irão basear-se fun-
damentalmente em duas rubricas: capital social, no valor de 20.000€, e empréstimo bancário de 
62.500€ com uma maturidade de 10 anos e um custo de 7,76%.

Os rendimentos da FINANCEIRA resultam dos serviços a realizar nas áreas anteriormente 
referidas. Os preços dos serviços a realizar foram definidos considerando a complexidade dos tra-
balhos a realizar. Para além disso, de acordo com a experiência dos gerentes, foram estipulados os 
diferentes prazos médios de recebimento para cada tipologia de serviço. 

Tabela 2. Políticas comerciais a implementar

Serviços	 Preço de Venda	 PMR

Grandes Candidaturas	 20.000	 150
Pequenas Candidaturas	 2.500	 150
Benefícios Fiscais	 7.000	 180
Internacionalização	 15.000	 180
Controlo de Gestão	 4.000	 120
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No que diz respeito à quantidade de serviços a realizar, foram definidas tendo em considera-

ção a experiência dos decisores e o conhecimento acumulado sobre os clientes. 

Tabela 3. Número previsto de serviços

Serviços	 Unidade	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Grandes Candidaturas	 Projetos	 3	 4	 5	 5	 5
Pequenas Candidaturas	 Projetos	 10	 11	 12	 12	 12
Benefícios Fiscais	 Projetos	 3	 4	 5	 5	 5
Internacionalização	 Projetos	 3	 4	 5	 5	 5
Controlo de Gestão	 Projetos	 3	 4	 5	 5	 5

Tendo por referência os preços de venda e as quantidades previstas, apresenta-se de seguida o 
orçamento das prestações de serviços.

Tabela 4: Orçamento de prestação de serviços

Serviços	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Grandes Candidaturas	 60.000	 80.000	 106.666	 106.666	 106.666
Pequenas Candidaturas	 25.000	 27.500	 30.250	 30.250	 30.250
Benefícios Fiscais	 21.000	 28.000	 37.333	 37.333	 37.333
Internacionalização	 45.000	 60.000	 80.000	 80.000	 80.000
Controlo de Gestão	 12.000	 16.000	 21.333	 21.333	 21.333	

Total de prestações 
de serviços	 163.000	 211.500	 275.582	 275.582	 275.582

Ao nível dos gastos da atividade, destacam-se os fornecimentos e serviços externos, os gastos 
com pessoal e as amortizações do exercício.

Os fornecimentos e serviços externos incluem valores diretamente relacionados com os pro-
jetos a desenvolver, com os recursos humanos, com as instalações e com a estratégia de marketing. 

Para cada projeto a desenvolver são necessárias normalmente 3 reuniões nas instalações do 
cliente, o que implica despesas com deslocações e estadas na ordem dos 250€ e despesas com diver-
sos materiais de escritório na ordem de 50€, o que tendo em referência o total de projetos a realizar 
representam cerca de 3,7% do valor anual das prestações de serviços previstas.

No que diz respeito aos gastos associados aos recursos humanos, incluem valores de comu-
nicações (750€ por mês), combustíveis extra deslocações a clientes (400€ por mês para as duas 
viaturas), conservação e reparação anual das viaturas (1.000€), seguro anual das viaturas (1.500€) 
e seguro anual de acidentes de trabalho (150€).

Relativamente às instalações, prevêem-se gastos em rendas (400€ por mês), em utilities (água, 
eletricidade, internet – 100€ por mês) e seguro anual dos equipamentos e mobiliários (300€).

Quanto ao marketing, tenciona-se conferir aos parceiros comerciais (empresas que angariarão 
clientes para a FINANCEIRA) 15% do volume de negócios a gerar. Também se estima gastar 5% 
do volume de negócios em publicidade e propaganda.

Relativamente aos prazos médios de pagamento, serão a pronto pagamento, com exceção das 
comissões a parceiros (180 dias) que irão ser pagas de acordo com os recebimentos de clientes, e 
dos serviços de publicidade e propaganda que se esperam pagar ao fim de 90 dias.

Os gastos com pessoal incluem os ordenados e respetivos encargos sociais referentes aos 2 
gerentes e ao consultor financeiro a contratar. 

No que diz respeito às amortizações e depreciações do exercício, foi considerada a vida útil 
contabilística dos ativos a adquirir, de acordo com a legislação nacional em vigor. 
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Os gastos operacionais ainda incluem as quotas pagas às ordens profissionais por parte dos 

gerentes, que representam um valor anual de 400 euros.
Relativamente aos gastos financeiros, são constituídos por dois tipos de rubricas: empréstimos 

de curto prazo com uma taxa de juro de 9%, que visam cobrir défices de tesouraria e empréstimo 
de carácter estratégico com uma maturidade de 10 anos e uma taxa de juro de 7,76% que, visa 
financiar parte do investimento necessário.

Finalmente para o cálculo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, teve-se em 
consideração a taxa aplicável sobre o resultado antes de impostos. 

De seguida, apresentam-se as demonstrações de resultados previsionais.

Tabela 5. Demonstrações de resultados previsionais

RUBRICAS	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

1. Vendas	 0	 0	 0	 0	 0
2. Prestações de serviços	 163.000	 211.500	 275.582	 275.582	 275.582
3. Outros rendimentos operacionais	 0	 0	 0	 0	 0
4. Total	 163.000	 211.500	 275.582	 275.582	 275.582

5. Custos das merc. vend.
    e das mat. cons. 	 0	 0	 0	 0	 0
6. Fornecimentos
    e serviços externos	 61.950	 73.614	 89.025	 89.025	 89.025
7. Gastos com o pessoal	 85.225	 85.225	 85.225	 85.225	 85.225
8. Amortizações e
    depreciações do
    exercício	 20.083	 20.083	 20.083	 16.250	 1.250
9. Outros custos
    operacionais	 400	 400	 400	 400	 400
10. Total	 167.658	 179.322	 194.733	 190.900	 175.900

11. Resultados  operacionais (7-15)	 -4.658	 32.178	 80.848	 84.682	 99.682

12. Rendimentos financeiros	 0	 0	 0	 0	 0
13. Gastos financeiros	 9.180	 7.226	 4.148	 3.755	 3.331

14. Resultados antes de
       impostos ( 19+20-21)	 -13.838	 24.952	 76.700	 80.927	 96.351
15. Imposto sobre
       o rendimento do exercíco	 0	 2.778	 19.175	 20.232	 24.088

16. Resultado líquido
       do exercício ( 22-23 )	 -13.838	 22.173	 57.525	 60.695	 72.263

17. Meios libertos
       do projeto (11-11*15/14 + 8)	 15.425	 48.678	 80.720	 79.761	 76.011

Para a realização da avaliação da criação de valor começou-se por apurar os cash-flows de cada 
um dos períodos em estudo, englobando-se nos seus valores, o investimento inicial, os meios li-
bertos do projeto, o investimento anual em fundo de maneio e o valor residual do património 
existente no final da vida útil dos investimentos em análise (valor dos ativos não correntes líquido 
das depreciações acumuladas e das dívidas a receber líquidas das obrigações perante terceiros).

Sendo assim, apresentam-se de seguida os cash-flows de cada exercício.
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Tabela 6. Mapa de fluxos financeiros do projeto

RUBRICAS	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022

INFLOWS	 15.425	 48.678	 80.720	 79.761	 76.011	 116.511

Meios libertos do projeto	 15.425	 48.678	 80.720	 79.761	 76.011	 0
Valor residual do FMN	  	  	  	  	  	 111.761
Valor residual dos ativos fixos	  	  	  	  	  	 4.750

OUTFLOWS	 146.013	 20.775	 27.472	 0	 0	 0

Investimento em capital fixo	 82.500	 0	 0	 0	 0	 0
Investimento em fundo de maneio 	63.513	 20.775	 27.472	 0	 0	 0

CASH-FLOWS	 -130.588	 27.903	 53.247	 79.761	 76.011	 116.511

Para a atualização dos cash-flows, foi utilizado o WACC como custo do capital investido na 
atividade. Nesse sentido, determinaram-se os balanços funcionais de cada período, de forma a 
calcular-se o valor anual dos investimentos realizados, corrigidos dos passivos relacionados com a 
atividade normal (fornecedores, EOEP e acréscimos e diferimentos), e os montantes das fontes de 
financiamento remuneradas utilizadas (capitais próprios e alheios).

Tabela 7. Balanços funcionais previsionais

Investimento	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Ativos não correntes 
(investimentos em equipamentos)	 62.417	 42.333	 22.250	 6.000	 4.750
Ativos correntes (saldos de clientes 
e de depósitos)	 89.073	 115.774	 179.683	 252.224	 323.709
Passivos correntes (saldos de 
fornecedores e de dívidas ao estado)	 34.739	 41.490	 62.638	 63.302	 66.734
Total de investimento	 116.750	 116.617	 139.295	 194.923	 261.726

Fontes de financiamento	 2015	 2016	 2017	 2018	 2019

Capitais Próprios (capital social 
e resultados acumulados)	 6.162	 28.335	 85.860	 146.555	 218.819
Capitais Alheios 
(empréstimos bancários)	 110.588	 88.282	 53.435	 48.368	 42.908
Total de fontes de financiamento	 116.750	 116.617	 139.295	 194.924	 261.727

Conhecendo o valor anual do investimento e o peso das fontes de financiamento, determi-
nou-se o custo do capital relativo a cada exercício. De notar que o custo do capital próprio baseou-
-se num prémio de risco de 5,5% sobre a taxa de juro contratada na operação financeira a médio 
e longo prazo, em virtude da rendibilidade dos capitais próprios do setor ser de apenas 5%, valor 
abaixo do exigido pelo banco. Como tal, não fazia sentido ter esta rendibilidade como referência, 
porque os proprietários têm um risco superior aos credores financeiros, devendo ser compensados 
por isso. A este respeito, Damodaran (2017) recomenda prémios de risco entre os 4% e os 5,5% 
para projetos a realizar na Europa Ocidental. Assim, definiu-se uma remuneração para os proprie-
tários no valor de 13,26%.

Quanto ao custo de financiamento anual, teve em consideração a relação entre os gastos finan-
ceiros e o passivo remunerado em cada período.
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Tabela 8. Cálculo do custo médio ponderado de capital (WACC)

RUBRICAS	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Custo do capital próprio	 13,26%	 13,26%	 13,26%	 13,26%	 13,26%
Peso do capital próprio 
no financiamento	 5,28%	 24,30%	 61,64%	 75,19%	 83,61%
Custo do capital alheio líquido 
do efeito fiscal	 6,23%	 6,14%	 5,82%	 5,82%	 5,82%
Peso do capital alheio 
no financiamento	 94,72%	 75,70%	 38,36%	 24,81%	 16,39%
Custo do Capital	 6,60%	 7,87%	 10,41%	 11,41%	 12,04%

Deste modo, calcularam-se os indicadores de avaliação do projeto. 

Tabela 9. Indicadores de avaliação

Indicadores	 Valores

Valor Atual Líquido - VAL	 113.679€
Taxa Interna de Rendibilidade – TIR	 35,20%

Verifica-se que o valor atual líquido (VAL) é de 113.679 euros, o que quer dizer que o negócio 
para além de remunerar os empreendedores à taxa de rendibilidade exigida, ainda cobre o investi-
mento inicial e gera autofinanciamento para a atividade.

A TIR evidencia a taxa máxima de rendibilidade que o projeto poderá disponibilizar aos 
investidores, sem colocar em causa o financiamento do investimento inicial. Neste caso, a TIR 
apresenta o valor de 35,20%, que é bastante atrativo face a aplicações alternativas disponíveis nos 
mercados financeiros em Portugal.

4.2. A aplicação da programação linear para a otimização da criação 
de valor na decisão económica de investimento

A formalização do problema de programação linear

Como anteriormente referido, o objetivo do presente trabalho passa por determinar o mix 
de serviços que a empresa deve oferecer para otimizar o valor criado através do investimento a 
realizar, considerando a capacidade instalada dos recursos disponíveis, mais concretamente dos 
recursos humanos que constituem a empresa.

Nesse sentido, o problema de programação linear tem 5 variáveis que se pretende definir, de 
modo a otimizar a criação de valor durante os anos em análise:

-	 X1: quantidades de serviços a realizar dos projetos denominados de “Grandes Candi-
daturas” (GC);

-	 X2: quantidades de serviços a realizar dos projetos denominados de “Pequenas Candi-
daturas” (PC);

-	 X3: quantidades de serviços a realizar dos projetos denominados de “Benefícios Fis-
cais” (BF);

-	 X4: quantidades de serviços a realizar dos projetos denominados de “Internacionaliza-
ção” (INT);

-	 X5: quantidades de serviços a realizar dos projetos denominados de “Modelos de 
Controlo de Gestão” (MCG).
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Em simultâneo, para se formalizar o problema de programação linear foram realizadas as se-

guintes etapas de trabalho:

-	 Determinação da equação matemática que permitia representar o cálculo anual dos 
cash-flows;

-	 Determinação da capacidade dos recursos humanos envolvidos no projeto, bem como 
o número de horas estimado de dedicação à elaboração de cada tipo de serviço.

Relativamente ao cálculo do cash-flow anual, começou-se por identificar os custos variáveis 
diretamente associados a cada tipo de serviço, a fim de se determinar a sua margem bruta e o con-
tributo de cada um para cobrir os custos fixos do projeto. De seguida, identificaram-se os custos 
fixos. Assim, passou-se a ter uma imagem mais detalhada sobre o funcionamento do negócio.

Tabela 10. Demonstrações de resultados de 2017 com custos variáveis e fixos

Rubricas	 GC	 PC	 BF	 INT	 MCG	 Valores totais

Preços de Venda	 20.000,00	 2.500,00	 7.000,00	 15.000,00	 4.000,00	
Quantidades	 3,00	 10,00	 3,00	 3,00	 3,00	
Volume de Negócios	 60.000,00	 25.000,00	 21.000,00	 45.000,00	 12.000,00	 163.000,00
Custos Variáveis 	 12.900,00	 8.000,00	 5.100,00	 9.900,00	 3.300,00	 39.200,00
   - Deslocações (250€ / projeto)	 750,00	 2.500,00	 750,00	 750,00	 750,00	 5.500,00
   - Material de escritório (50€ / projeto)	 150,00	 500,00	 150,00	 150,00	 150,00	 1.100,00
   - Publicidade (5% VN)	 3.000,00	 1.250,00	 1.050,00	 2.250,00	 600,00	 8.150,00
   - Parceiros (15% VN)	 9.000,00	 3.750,00	 3.150,00	 6.750,00	 1.800,00	 24.450,00
Margem Bruta	 47.100,00	 17.000,00	 15.900,00	 35.100,00	 8.700,00	 123.800,00
Margem Bruta Unitária	 15.700,00	 1.700,00	 5.300,00	 11.700,00	 2.900,00	 -
Custos Fixos Totais						      128.458,00
Gastos com Pessoal						      85.225,00
Amortizações e depreciações						      20.083,00
FSE						      22.750,00
Quotas						      400,00
Resultado Operacional						      -4.658,00
IRC						      0,00
Resultado Operacional Líquido de Impostos						      -4.658,00

Meios Libertos do Projeto						      15.425,00

Este procedimento foi realizado em cada um dos exercícios previsionais.
No que diz respeito ao investimento, é composto anualmente por duas rubricas: o investimen-

to em ativos fixos (estando neste caso, apenas previsto em 2017) e em fundo de maneio. Quanto 
ao investimento anual em fundo de maneio e, considerando os prazos de recebimento e de paga-
mento definidos, apresenta os seguintes valores:
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Tabela 11. Investimento anual em fundo de maneio

Rubricas	  	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Necessidades Financeiras Exploração:	 	 89.073	 115.774	 151.076	 151.076	 151.076
    - Clientes de vendas		  0	 0	 0	 0	 0
    - Clientes de prestações de serviços	  	 89.073	 115.774	 151.076	 151.076	 151.076
    - Stocks		  0	 0	 0	 0	 0

Recursos Financeiros Exploração:	  	 25.560	 31.485	 39.315	 39.315	 39.315
    - EOEP		  1.929	 2.635	 3.568	 3.568	 3.568
    - Fornecedores de compras		  0	 0	 0	 0	 0
    - Subsídio de férias		  6.088	 6.088	 6.088	 6.088	 6.088
    - Fornecedores de serviços		  17.543	 22.763	 29.659	 29.659	 29.659

FMN		  63.513	 84.288	 111.761	 111.761	 111.761

Variação de FMN		  63.513	 20.775	 27.472	 0	 0

Tal como Neves (2012) refere, as necessidades de fundo de maneio estão intimamente associadas 
à evolução da atividade e, por isso, determinou-se a sua relação com o volume de negócios anual.

Tabela 12. Relação do investimento em fundo de maneio com o volume de negócios

Rubricas	  	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

- Clientes de prestações de serviços	  	 0,5464571	 0,547394	 0,548206	 0,548206	 0,5482057
- EOEP		  0,0118352	 0,012459	 0,012947	 0,012947	 0,0129472
- Fornecedores de serviços		  0,107625	 0,107625	 0,107624	 0,107624	 0,1076242

FMN		  0,426997	 0,427309	 0,427634	 0,427634	 0,427634

Assim, constata-se que o investimento anual em fundo de maneio representa normalmente 
42,7% do volume de negócios. De notar que este valor é corrigido anualmente pelo montante de 
6.088€ relativo aos acréscimos e diferimentos passivos, registados por via do direito ao subsídio de 
férias obtido em cada exercício.

Deste modo o cash-flow anual passou a ser função da seguinte equação 

Cash-flow = [ ( X1 x Margem Bruta unitária GC + X2 x Margem Bruta unitária 
PC + X3 x Margem Bruta unitária BF + X4 x Margem Bruta unitária INT+ X5 
x Margem Bruta unitária MCG – Custos Fixos ) x (1 – taxa de IRC) + Amortiza-
ções e Depreciações do Exercício – Investimentos em ativos fixos – (0,427 x Volu-
me de serviços GC x X1 + 0,427 x Volume de serviços PC x X2 + 0,427 x Volume 
de serviços BF x X3 + 0,427 x Volume de serviços INT x X4 + 0,427 x Volume 
de serviços MCG x X5 – Acréscimos e Diferimentos de pessoal) ] / (1 + 0,066) 

Em números temos:

Cash-flow =  [ ( X1 x 15.700 + X2 x 1.700 + X3 x 5.300 + X4 x 11.700 + 
X5 x 2900 – 128.458 ) x (1 – 0) + 20.083 – 82.500 – (0,427 x 20000 x X1 + 
0,427 x 2.500 x X2 + 0,427 x 7.000 x X3 + 0,427 x 15.000 x X4 + 0,427 x 
4.000 x X5 – 6.088) ] / (1 + 0,066) 
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De notar que, no primeiro ano não se prevê pagar IRC por via da empresa apresentar prejuí-

zo. Para além disso, o cash-flow pode ainda ser representado da seguinte forma, após a adição das 
diferentes variáveis e respetiva atualização à taxa de remuneração pretendida:

Cash–flow = 3.034,79 x X1 + 194,66 x X2 + 924,98 x X3 + 2.223,32 x X4 
+ 438,09 x X5 – 143.224

Nos restantes exercícios a lógica foi semelhante, existindo apenas 3 diferenças:

-	 Não foram realizados quaisquer investimentos em ativos fixos;
-	 O investimento em fundo de maneio em cada ano é corrigido pelo valor do exercí-

cio anterior, uma vez que se considera o recebimento e pagamento dos montantes em 
aberto no final de cada período económico;

-	 No 6º ano, o cash-flow é constituído apenas pelos valores residuais dos ativos existentes 
nesse momento.

Sendo assim, o cálculo dos cash-flows do segundo ao quinto ano foi realizado da seguinte 
forma (apresenta-se como exemplo o cash-flow de 2018):

Cash-flow= { ( X1“2018” x 15.700 + X2“2018”  x 1.700 + X3 “2018” x 
5.300 + X4“2018”  x 11.700 + X5 “2018” x 2900 – 128.458 ) x (1 – 0,1113) 
+ 20.083 – [ (0,427 x 20000 x X1 “2018” + 0,427 x 2.500 x X2 “2018”  + 
0,427 x 7.000 x X3“2018” + 0,427 x 15.000 x X4 “2018”  + 0,427 x 4.000 
x X5“2018”  – 6.088) - (0,427 x 20000 x X1“2017”  + 0,427 x 2.500 x 
X2“2017”  + 0,427 x 7.000 x X3“2017”  + 0,427 x 15.000 x X4“2017”  + 
0,427 x 4.000 x X5“2017”  – 6.088) ] } / [ (1 + 0,066) x (1+ 0,0787) ]

De notar que, a taxa de IRC em 2018 é de 11,13% devido ao reporte dos prejuízos do ano 
anterior.

Já o cash-flow do 6º ano, onde se verifica o património acumulado através da realização do 
projeto, é determinado do seguinte modo:

Cash-flow = [ 4.750 + (0,427 x 20000 x X1”2022” + 0,427 x 2.500 x X2 ”2022” + 0,427 x 
7.000 x X3 “2022” + 0,427 x 15.000 x X4 “2022” + 0,427 x 4.000 x X5 “2022” – 6.088) ] / [ (1 + 
0,066) x (1+ 0,0787) x (1 + 0,01041) x (1 + 0,1141) x (1 + 0,1204) x (1 + 0,1204) ] 

Nesta sequência de ideias, passou-se a ter um problema de maximização anual dos cash-flows, 
onde as variáveis a definir diziam respeito às quantidades a realizar de cada um dos serviços pre-
vistos.

Tabela 13. Formalização dos problemas de maximização dos cash flows

Problemas	  	 Anos

Max Z (Cash–flow) = 3.034,79 x X1 + 194,66 x X2 + 924,98 x X3 + 2.223,32 x X4 + 438,09 x X5 – 143.224	 2017
Max Z (Cash–flow) = 2.813,40 x X1 + 180,46 x X2 + 857,50 x X3 + 2.061,13 x X4 + 406,14 x X5 + 111.420,55	 2018
Max Z (Cash–flow) = 2.548,22 x X1 + 163,45 x X2 + 776,67 x X3 + 1.866,85 x X4 + 367,86 x X5 + 100.918,23	 2019
Max Z (Cash–flow) = 2.287,15 x X1 + 146,70 x X2 + 697,10 x X3 + 1.675,59 x X4 + 330,17 x X5 + 89.901,59	 2020
Max Z (Cash–flow) = 2.041,36 x X1 + 130,94 x X2 + 622,19 x X3 + 1.495,52 x X4 + 294,69 x X5 + 77.873,79	 2021

No que diz respeito à segunda etapa do trabalho, que visa a definição da capacidade de traba-
lho de cada um dos recursos humanos envolvidos no projeto, partiu-se do princípio de que traba-
lham 52 semanas a 8 horas por dia (significa que para efeitos destas previsões não considerámos 4 
semanas de férias, o que tornaria os valores ainda mais reais). Para além disso, considerou-se que 
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cada pessoa disponibiliza diariamente 1 hora para outras tarefas que não a execução dos serviços 
previstos (o que resulta 260 horas por ano usadas em tarefas diversas). Logo, das 2.080 horas 
disponíveis anualmente (52 semanas x 40 horas por semana), apenas poderão ser utilizadas nos 
serviços 1.820 horas (2.080 horas – 260 horas).

Em simultâneo, era importante definir o número de horas necessárias para realizar cada tipo 
de serviço. Assim, considerou-se que os sócios gerentes não se dedicavam às pequenas candidatu-
ras, sendo estas realizadas pelo consultor financeiro a contratar. Este tem um grau de dedicação de 
70 horas (2 semanas com 35 horas de dedicação aos serviços) para a concretização destes projetos. 
Para além disso, participa igualmente na implementação dos modelos de controlo de gestão, esti-
mando-se que em média disponibilize 140 horas por cada projeto (4 semanas com 35 horas). Os 
sócios gerentes realizarão os serviços associados às grandes candidaturas aos fundos comunitários, 
às candidaturas aos benefícios fiscais, às candidaturas aos financiamentos para internacionalização 
e à implementação dos modelos de controlo de gestão, na parte da conceção. Para os primeiros 
três tipos de serviços espera-se que cada um tenha uma dedicação de 88 horas, sensivelmente 2,5 
semanas de trabalho. Na última tipologia de serviço, estima-se que utilizem 70 horas de trabalho 
(2 semanas). Na tabela seguinte é apresentado um resumo destes valores.

Tabela 14. Capacidade de produção dos recursos humanos

Recursos Humanos	 Restrições por serviços

	 GC	 PC	 BF	 INT	 MCG
Gerente 1	 88 	 0	 88	 88	 70
Gerente 2	 88 	 0	 88	 88	 70
Consultor	 0 	 70	 0	 0	 140

Concluindo, em termos genéricos, o problema de programação linear associado à maximi-
zação da criação de valor poderá ser representado anualmente da seguinte forma (para efeitos da 
representação, apresentamos os coeficientes da função objetivo do 1º ano – 2017):

Max Z (Cash–flow) = 3.034,79 x X1 + 194,66 x X2 + 924,98 x X3 + 2.223,32 x X4 + 438,09 x X5 – 143.224

Sujeito a:

88 x X1 + 0 x X2 + 88 x X3 + 88 x X4 + 70 x X5 <= 1.820 h (restrição do sócio – gerente 1)
88 x X1 + 0 x X2 + 88 x X3 + 88 x X4 + 70 x X5 <= 1.820 h (restrição do sócio – gerente 2)
0 x X1 + 70 x X2 +  0 x X3 +   0 x X4 + 140 x X5 <= 1.820 h (restrição do consultor financeiro)
Com X1 >=0; X2 >=0; X3 >=0; X4 >=0; X5 >=0.

A solução ótima encontrada para a criação de valor do projeto

Após a aplicação da função “Solver” no Excel para maximizar a função objetivo, a solução 
encontrada definiu que a otimização dos cash-flows anuais passava pela concentração da atividade 
na realização apenas de 2 serviços: grandes candidaturas e pequenas candidaturas.

Assim, a função objetivo é maximizada quando são realizadas anualmente 20, 7 grandes can-
didaturas (20 projetos completos mais 70% de outro) e 26 serviços de pequenas candidaturas. De 
salientar que, com a realização deste número de serviços utiliza-se o total de horas previstas para 
cada um dos recursos humanos do projeto. 

O impacto nos indicadores de avaliação da decisão económica do investimento é bastante po-
sitivo passando-se de um VAL de 113.679€ para um valor de 635.357,97€. Já a TIR que se situava 
na situação original em 35,20%, passa para um valor de 248,72%.
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Tabela 15. Valores dos indicadores de avaliação

Indicadores	 Situação original	 Situação Ótima

VAL	 113.679€	 635.357,97€
TIR	 35,20%	 248,72%

De seguida, apresentam-se detalhadamente os cash-flows na situação ótima.

Tabela 16. Cash-flows previsionais da situação ótima

Rubricas	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021

Volume de Negócios	 478.636,36	 478.636,36	 478.636,36	 478.636,36	 478.636,36
Custos Variáveis 	 109.731,82	 109.731,82	 109.731,82	 109.731,82	 109.731,82
   - Deslocações 
     (250€ / projeto)	 11.670,45	 11.670,45	 11.670,45	 11.670,45	 11.670,45
   - Material de 
      escritório (50€ / 
      / projeto)	 2.334,09	 2.334,09	 2.334,09	 2.334,09	 2.334,09
   - Publicidade 
      (5% VN)	 23.931,82	 23.931,82	 23.931,82	 23.931,82	 23.931,82
   - Parceiros 
     (15% VN)	 71.795,45	 71.795,45	 71.795,45	 71.795,45	 71.795,45
Margem Bruta	 368.904,55	 368.904,55	 368.904,55	 368.904,55	 368.904,55
Gastos com Pessoal	 85.225,00	 85.225,00	 85.225,00	 85.225,00	 85.225,00
Amortizações 
     e depreciações	 20.083,00	 20.083,00	 20.083,00	 16.250,00	 1.250,00
FSE	 22.750,00	 22.750,00	 22.750,00	 22.750,00	 22.750,00
Quotas	 400,00	 400,00	 400,00	 400,00	 400,00
Resultado 
       Operacional	 240.446,55	 240.446,55	 240.446,55	 244.279,55	 259.279,55
IRC	 0,25	 0,25	 0,25	 0,25	 0,25
ROLI	 180.334,91	 180.334,91	 180.334,91	 183.209,66	 194.459,66
Meios Libertos 
       do Projeto	 200.417,91	 200.417,91	 200.417,91	 199.459,66	 195.709,66

Investimento em 
   Ativos Fixos	 82.500,00	  	  	  	  
Investimento em 
   Fundo de Maneio 	 198.289,73	 198.289,73	 198.289,73	 198.289,73	 198.289,73
Variação de IFM	 0,00	 0,00	 0,00	 0,00	 0,00
					   
Cash-flow	 -80.371,82	 200.417,91	 200.417,91	 199.459,66	 195.709,66

Ao se comparar a situação inicial com a situação ótima, verifica-se que a opção pela realização 
apenas dos serviços denominados de “Grandes Candidaturas” e “Pequenas Candidaturas” tem um 
elevado impacto na maximização da margem bruta anual, sendo esse o fator que alavanca os meios 
libertos do projeto e que proporciona a otimização da criação de valor. De seguida, apresenta-se o 
cálculo dos indicadores de avaliação da situação ótima.
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Tabela 17. Indicadores de avaliação da situação ótima

Rubricas	 2017	 2018	 2019	 2020	 2021	 2022

Cash-flows	 -80.371,82	 200.417,91	 200.417,91	 199.459,66	 195.709,66	 202.539,73
Taxa de Atualização	 6,60%	 7,87%	 10,41%	 11,41%	 12,04%	 12,04%
Cash-flows atualizados	 -75.397,82	 174.298,75	 157.869,65	 141.018,29	 123.497,12	 114.071,99

VAL	 635.357,97					   
TIR	 248,72%		  			 

5. CONCLUSÃO

O objetivo deste trabalho passou por evidenciar o contributo da programação linear para a 
maximização da criação de valor nas decisões económicas de investimento. Assim, começou-se 
por abordar o tema da avaliação de investimentos, realçando a sua importância estratégica para a 
sustentabilidade financeira, e a forma como pode condicionar a tesouraria e as vantagens compe-
titivas da empresa. Nesse sentido, foram referidas as técnicas de avaliação de investimentos, defi-
nindo, por exemplo, como deverão ser calculados os cash-flows e a rendibilidade a exigir, de modo 
a obter-se uma visão dos excedentes financeiros reais que poderão ser criados no funcionamento 
regular do negócio. Ao nível da programação linear, constatou-se que existem diversos trabalhos 
que têm procurado a sua aplicação na gestão e, mais especificamente, na área financeira.

Quanto ao estudo realizado, evidenciou que a programação linear pode auxiliar os gestores 
na tomada de decisão sobre a melhor forma de operacionalizarem as decisões económicas de in-
vestimento. Através da aplicação do método simplex, maximizou-se o valor dos cash-flows anuais 
e, consequentemente, dos indicadores de avaliação VAL e TIR. Tal objetivo, foi realizado por 
intermédio da determinação do mix de serviços a oferecer, tendo em consideração os preços de 
venda definidos, a estrutura de custos e de ativos necessários e a capacidade dos recursos existentes.
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O PAPEL DA CONTABILIDADE DE GESTÃO 
NO SETOR VINÍCOLA

THE ROLE OF MANAGEMENT ACCOUNTING 
IN THE WINE SECTOR

Rui Centeno Martins 1

Resumo

A literatura que investiga a Contabilidade de Gestão (CG), apesar de recente já vai algo 
extensa e fragmentada, assumindo diferentes abordagens e contribuindo em diversas áreas 
do setor vinícola. Portanto, importa analisar, sintetizar e reportar os assuntos que têm sido 
investigados neste setor, com a finalidade de evidenciar de forma clara à comunidade cien-
tífica o que já foi feito e o que falta fazer sobre o fenómeno destacado. O objetivo principal 
deste artigo consiste na revisão sistemática da investigação em contabilidade de gestão no 
setor vinícola e, com esse próposito, foi utilizada a base de dados ISI Web of Science para a 
recolha de 54 artigos de periódicos relevantes, datados de 1997 a 2018, com a identificação 
de algumas questões importantes, pelo que foram utilizados 2 clusters para circunscrever a 
pesquisa por diferentes áreas do setor vinicola. Esta análise foi estruturada de acordo com os 
tópicos estudados, contextos investigados, perspetivas teóricas, métodos de investigação, e 
principais técnicas de análise dos dados. Os resultados obtidos proporcionam uma visão ge-
ral sobre a estrutura e evolução da investigação em CG e indicam possíveis desenvolvimen-
tos futuros. Esta revisão serviu de base para compreender as lacunas existentes na literatura 
e sugere uma futura agenda de investigação. 

Palavras-chave: Contabilidade; Revisão Sistemática da Literatura; Vinho.

Abstrat

The literature that investigates Management Accounting (CG), although recent is alrea-
dy somewhat extensive and fragmented, assuming different approaches and contributing in 
several areas of the wine sector. Therefore, it is important to analyze, synthesize and report 
on the subjects that have been investigated in this sector, in order to clearly demonstrate to 
the scientific community what has already been done and what remains to be done about 
the highlighted phenomenon. The main objective of this article is the systematic review of 
management accounting research in the wine sector and, with this purpose, the ISI Web of 
Science database was used to collect 54 relevant journal articles from 1997 to 2018, with the 
identification of some important issues, for which two clusters were used to circumscribe the 
research by different areas of the wine sector. This analysis was structured according to the 
topics studied, contexts investigated, theoretical perspectives, research methods, and main 
techniques of data analysis. The results obtained provide an overview of the structure and 
evolution of CG research and indicate possible future developments. This review served as a 
basis for understanding gaps in the literature and suggests a future research agenda. 

Key-words: Management Accounting; Systematic Review of Literature; Wine.
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1. INTRODUÇÃO

Longa vai a discussão dos efeitos e desafios que a contabilidade exerce no setor vitivinícola e as 
decisões adotadas pela gestão das mesmas. O constante avanço das tecnologias, a par das transfor-
mações que se têm vindo a verificar no mundo e que também tem sido acompanhadas pelo nosso 
país ao nível da produção, dos comportamentos sociais, do consumo do vinho, das políticas de 
apoio comunitário, do funcionamento dos mercados, bem como as transformações, igualmente 
operadas, noutras áreas do globo, em matéria vitivinícola, colocam e oferecem grandes desafios 
aos produtores de vinho. Assim, a competitividade no setor vinícola tende a ser cada vez mais 
forte, sendo que o seu sucesso no mercado, o torna cada vez mais exigente. A concorrência num 
mercado cada vez mais unificado e global, permite às empresas colocar o seu produto para lá das 
fronteiras do seu país de origem, pelo que para algumas empresas deixa de fazer sentido falar-se de 
país de origem tal é a sua expressão global (Felício et al., 2016b). Uma das implicações imediatas 
dessa abertura ao comércio mundial, é a maior concorrência que as empresas sofrem, sendo fun-
damental o estabelecimento de um modelo de negócio, que lhes permita serem mais competitivas 
num panorama internacional (Child et al., 2017). 

O crescimento do comércio internacional de vinhos é um dos aspetos mais marcante nas úl-
timas décadas e que tem contribuído para a evolução do setor vitivinícola mundial (Anderson e 
Nelgen, 2011a; Banks e Overton, 2010; Mariani et al., 2011). É necessário adotar métodos de 
produção sustentáveis e ambientalmente responsáveis no setor vitivinícola, promover a melhoria 
no desempenho do negócio, dada a sua importância para a economia nacional e para as exporta-
ções, de acordo com o Instituto da Vinha e do Vinho.Portugal registou em 2017 um aumento de 
13% na produção de vinho, face ao ano de 2016, também na Europa se verificou esta tendência, 
registando-se um aumento de 3% da produção em 2017. 

Numa abordagem quanto à forma como as empresas do setor vitivinícola abordam o merca-
do internacional, a exportação tem sido tradicionalmente considerada como um primeiro passo 
para entrar nos mercados internacionais, servindo como uma plataforma para futuras expansões 
internacionais (Lu & Beamish 2001). A competência comercial internacional é um recurso das 
empresas que gera um desempenho superior. Os resultados sugerem que a orientação internacio-
nal, as habilidades de marketing internacional, a inovação internacional e a orientação do mercado 
internacional, são dimensões significativas e fundamentais para o desempenho internacional das 
PME (Knight & Kim, 2009). A dependência das redes internacionais também facilita a interna-
cionalização precoce, sendo que a relação depende da ênfase que as empresas colocam na área da 
inovação tecnológica e na hostilidade ambiental percebida (Musteen et al., 2014). A importância 
de estudar a internacionalização no setor vitivinícola é reforçada pelo peso que estas empresas 
representam no panorama mundial. Várias empresas aceleraram o seu compromisso internacional 
ao investir em países distantes, apesar do conhecimento limitado do mercado, do uso de redes e da 
experiência internacional limitada dos empresários (Kalinic & Forza, 2012). Existe uma literatura 
já diversificada no que se refere às diferentes regiões vinícolas, como por exemplo a Califórnia 
(Porter, 2001), Austrália (McRae-Williams, 2002), África do Sul (Williamson & Wood, 2003), 
Chile (Farinelli, 2003), Canadá. (Mytelka & Goertzen, 2003), Itália (Zanni, 2004), França (Saul-
pic & Tanguy, 2002), Portugal (Inhan, Ferreira, Marques & Rebelo, 2013) e Espanha (Larreina, 
Gómez-Bezares & Aguado, 2011), com o denominador comum baseado no crescimento das ex-
portações no setor vinícola, tais como o aumento das vendas, o alargamento dos mercados (Vide 
et al., 2010), o aumento do lucro, a reduzida dimensão do mercado doméstico (Sass, 2012), o 
fortalecimento da competitividade (Haupman et al., 2011) e oportunidades no mercado de aco-
lhimento (Svetličič et al., 2007).
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2 - Revisão da Literatura 

2.1. A Importância da Contabilidade para o Setor Vinícola 

A concorrência que se sente no meio empresarial aumenta com a inovação tecnológica, com 
o alargamento do mercado e com a globalização. Esta situação é de tal forma evidente no sector 
vinícola que se pode perder um negócio no mercado externo por uma questão de cêntimos no 
preço de uma garrafa. 

Os demais interessados numa organização, sejam os gestores, stakeholders, ou possíveis inves-
tidores, necessitam de informações que os ajudem a tomar decisões eficazes (Drury, 2008). 

A informação dada pela Contabilidade Financeira tem por principal objetivo controlar a re-
lação da empresa com terceiros, tais como, clientes, fornecedores, devedores, credores e bancos 
(Caiado, 2008). Os custos são classificados por natureza e, geralmente, efetuados com base nos 
princípios e normas contabilísticas e tem uma orientação para o passado (Horngren et al, 2008). 

A Contabilidade de Gestão, que avalia a parte interna das organizações, por sua vez, pretende 
produzir informação para os gestores dentro da organização. Contempla os processos de identificar, 
medir, acumular, analisar, preparar, interpretar e disponibilizar informação de suporte à concretiza-
ção dos objetivos da organização, assegurando o uso eficiente dos recursos (Horngren et al, 2008). 

Os dados indispensáveis ao planeamento e ao controlo de gestão são trabalhados preferencial-
mente na Contabilidade de Gestão. Segundo Martins (2003), ao permitir o cálculo dos custos das 
atividades e dos produtos, a Contabilidade de Gestão pretende analisar os trabalhos para a própria 
organização, determinar o valor dos inventários, o custo de produção dos produtos vendidos, o 
preço de venda dos produtos e, ainda, determinar o resultado e margem por produto, por seg-
mento de negócio ou por cliente. A Contabilidade de Gestão tem um âmbito mais vasto do que 
a Contabilidade Financeira, e tendo uma relativa liberdade de escolha, está direcionada para os 
aspetos futuros da organização, não se rege pelas normas de contabilidade internacional e reporta 
os elementos quando necessário (Caiado, 2008). 

Apesar da importância que a Contabilidade de Gestão tem para as tomadas de decisão por 
parte dos gestores, ao escolher-se o sistema de Contabilidade e Controlo de Gestão para uma 
organização é necessário ter em conta dois fatores muito importantes: a relação custo/benefício e 
as implicações da sua implementação no funcionamento da empresa em questão. 

A implementação de um sistema de Contabilidade de Gestão implica custos. A resposta de 
qual o melhor sistema contabilístico a adotar depende da perceção que cada administração tem 
nos benefícios esperados em relação aos seus custos, da dimensão de cada organização e dos obje-
tivos pretendidos. (Horngren et al, 2008). 

Para além dos custos inerentes a esta escolha, é necessário ter em conta que irão ser alterados 
certos comportamentos dentro da organização e que irão ser exigidos registos que, provavelmente, 
antes não seriam efetuados. Caso estes registos tenham um custo elevado, irá perder-se a confiança 
no sistema e não servirão para melhorar as decisões (Horngren et al, 2008). 

Em suma, a Contabilidade de Gestão tem dois objetivos principais: fornecer dados para o 
planeamento e controlo de gestão, e valorizar os produtos fabricados e em vias de fabrico. Neste 
sentido é um subsistema contabilístico indispensável à gestão de qualquer empresa, como comple-
mento à Contabilidade Financeira.

2.2. A Sustentabilidade das Empresas no Setor Vinícola 

Devido aos elevados custos dos recursos e à competitividade global da indústria do vinho, é 
importante que as empresas cooperem, pois é fundamental para a sustentabilidade e para o cresci-
mento de pequenas empresas vinícolas que competem com base na qualidade e na reputação dos 
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seus produtos (Ratten et al.,2017). Também, as questões ambientais e de responsabilidade social 
das empresas tem de passar a assumir especial relevância a nível local e mundial, uma vez que 
grande parte das empresas se encontra estabelecida em zonas rurais, com impacto significativo ao 
nível das comunidades, nomeadamente tem de passar a dar mais relevância a métodos de produ-
ção sustentáveis e, ambientalmente responsáveis, pelo que é fundamental o desenvolvimento de 
uma ferramenta de negócios adaptada às necessidades dos produtores vitivinícolas e baseada no 
modelo de sustentabilidade Triple Bottom Line (TBL), que permite uma avaliação comparativa 
ao nível das três áreas do TBL – rendibilidade, planeta e pessoas, defendendo assim uma maior 
inclusão e adaptação das ferramentas de medição e avaliação de negócio, alinhadas com os prin-
cípios da sustentabilidade, bem como a promoção de organizações sustentáveis, comprometidas 
não só com a obtenção de lucro, mas também com o planeta e com as pessoas. O acesso à água 
e a sua gestão são questões críticas para as empresas vinícolas, pois as mesmas exigem grandes 
quantidades de água fornecidas para as suas atividades vitivinícolas, e a produção de vinho pelas 
empresas deste ramo, está associada a um elevado número de problemas com a qualidade da água 
(Gabzdylova et al., 2009). 

3. Metodologia 

A extensa temática torna pouco convencional utilizar uma revisão da literatura tradicional, 
que se baseia essencialmente em revisões descritivas e narrativas. Portanto, este estudo recorre a 
uma metodologia de RSL (Tranfield et al., 2003) que possibilita uma revisão objetiva da literatura 
existente sobre uma temática. A utilização de uma abordagem RSL permite criar um framework 
para uma análise da literatura de forma mais profunda, adotando um processo científico trans-
parente que pode ser replicado por outros investigadores (Tranfield et al., 2003). O benefício 
desta metodologia reside na possibilidade de sintetizar a investigação enquanto se minimiza o 
enviesamento. 

Tal como proposto por Denyer & Tranfield, (2009) na área da investigação, a RSL que vai ser 
aplicada neste estudo, segue uma abordagem de 5 fases. Em que numa primeira fase a RSL é guia-
da pela formulação de questões de investigação que acabam por orientar a pesquisa e definir os 
estudos que poderão fazer parte da análise, numa segunda fase procede-se à recolha dos estudos, 
na terceira fase procede-se à seleção e avaliação dos artigos que vão fazer parte da base de dados 
final, numa fase posterior procede-se à análise e síntese dos estudos de forma a categorizar tema-
ticamente os seus resultados e contribuições; por fim, os resultados serão reportados e discutidos 
com o intuito de apresentar lacunas e uma agenda futura de investigação. 

As questões de investigação definidas para o estudo, na seção introdutória, acabam por ser o 
ponto de partida para a RSL, sendo elas que guiam todo o processo de recolha e análise dos dados. 

Relativamente à recolha dos trabalhos a incorporar na revisão sistemática (fase 2), recorreu-se 
à base de dados bibliográfica Web of Science (WoS). A escolha da base de dados justifica-se pelo 
predomínio de jornais peer-reviewed de elevada relevância para a temática da contabilidade, as-
segurando o rigor e qualidade académica dos papers que vão fazer parte da amostra ( Jones et al., 
2011), o que permite ter confiança nos resultados apresentados. Os dados foram obtidos durante 
o mês de junho de 2018 e a recolha dos mesmos foi feita numa ronda de pesquisa, onde foram 
utilizadas as palavras-chave “wine*” e “accountin*”. Nessa ronda de pesquisa determinou-se que a 
palavra “wine” devia estar contida no título do artigo dada a panóplia de informação sobre está 
temática. Quanto à outra palavra, foi escolhida como sendo “tópico” dado os estudos nessa área 
ainda serem diminutos, de forma a assegurar que o output proveniente da WoS eram maioritaria-
mente artigos com relevância para o estudo e que permitam responder às questões de investigação. 
Nessa sequência de pesquisa, conseguimos reunir um total de 54 artigos, os quais foram posterior-
mente analisados e recolhida a informação necessária para a RSL.
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Pretendemos, pois, analisar o que foi feito sobre a temática da contabilidade de gestão no setor 

vinícola e, considerando que a incidência dos estudos sobre esse tema ganhou maior acutilância 
nesta década, colocámos como critério relacionado, o horizonte temporal dos últimos 20 anos. 
Nesta RSL são excluídos livros, capítulos de livros, relatórios e artigos de conferência da base de 
dados devido à variabilidade no seu processo de revisão. Com efeito, apenas artigos peer-reviewed 
são considerados na revisão, o que funciona como controlo de qualidade dos artigos que fazem 
parte do estudo. Devido a interesses de pesquisa e a ligação da temática em estudo com o setor 
vinícola, foram consideradas todas as investigações produzidas. 

Os artigos foram recuperados e armazenados nos softwares de gestão de citações EndNote e 
Mendeley. De seguida, passou-se à fase de leitura dos abstracts dos 54 artigos com o intuito de 
assegurar que os mesmos são pertinentes para o estudo. Finalmente, procedeu-se a uma análise 
mais cuidada dos artigos, onde não excluímos mais nenhum documento. O número de artigos que 
compõem a amostra final é de 54. No que respeita aos artigos empíricos (quantitativos e qualitati-
vos) como aos artigos conceptuais ou teóricos são todos elegíveis para a revisão. A tabela 1, sinte-
tiza as palavras-chave utilizadas em cada ronda de pesquisa, os outputs provenientes das mesmas, 
bem como os critérios utilizados para inclusão ou exclusão dos artigos na revisão. 

Após a fase de seleção, os artigos que fazem parte do estudo foram cuidadosamente analisa-
dos e as informações mais relevantes sobre os mesmos foram armazenadas, de forma a identificar 
os objetivos do estudo, a metodologia aplicada e as principais descobertas e contribuições. Este 
processo permitiu realçar os aspetos chave de cada artigo. O método utilizado possibilitou cruzar 
a informação obtida com os restantes artigos, bem como sistematizar e categorizar tematicamente 
os artigos. A fase final da RSL (fase 5) apresenta formalmente os resultados obtidos e as desco-
bertas são discutidas dentro da temática onde o estudo se inclui, identificando lacunas existentes e 
propondo uma agenda futura de investigação.

 
Tabela 1. Critérios de seleção e inclusão dos artigos para a revisão sistemática

Palavras Chave Pesquisadas	 Filtro	 Data da Pesquisa	 Resultados

(wine)	 Título	 01-06-2018	 24152
(wine) AND(accouting)	 Tópico	 12-01-2018	 54

Fonte: Elaboração própria

4. Resultados 

Esta seção pretende apresentar a produção científica (evolução das publicações, revistas onde 
se publica e principais autores) e apresentar as temáticas existentes na contabilidade de Gestão no 
setor vinícola, segundo a base de dados constituída. 

4.1. Caracterização da produção científica na área da contabilidade no 
setor vinícola 

Olhando exclusivamente para os artigos que compõem a amostra, o primeiro trabalho a ser 
publicado tem a data de 1997 e surgiu na revista “Journal of Agricultural Chemistry”, tendo sido 
desenvolvido por Simonetti, P; Pietta, P; Testolin, G (1997). Trata-se de uma temática recente, 
com pouco mais de 20 anos de investigação, que se insere na grande linha de investigação da 
internacionalização. Uma breve apresentação sumária da produção científica sobre a temática em 
estudo é apresentada na tabela 2.
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Tabela 2. Resumo da produção científica sobre a temática da contabilidade de gestão no setor 
vinícola

Informação sumária	 Total

Número de artigos	 51
Número de revistas	 3
Número de citações	 1238

Fonte: Base de dados do estudo

Por se encontrar intimamente relacionada com a investigação geral sobre o vinho, a maioria 
dos estudos recorre às teorias existentes nessa temática e procura aplicá-las no âmbito do setor e 
daí resulta o claro predomínio de investigações de carácter empírico. 

Embora os 54 artigos estejam compreendidos entre 1997 e 2018, a realidade é que só recente-
mente a temática começou a ganhar notoriedade, registando-se uma clara tendência de aumento 
das publicações a partir de 2008. Com efeito, apesar do período de análise ser de 20 anos, a ver-
dade é que a distribuição das publicações ao longo dos anos permite, claramente, distinguir dois 
períodos distintos em termos de produção científica: i) o período que vai desde 1997 até 2007, 
onde apenas 15 estudos foram publicados; e ii) o período que se inicia em 2008 e vai até ao ano 
corrente, onde 39 artigos foram publicados. Esta disparidade nos trabalhos publicados entre os 
dois períodos explica-se pela generalização da ideia que este setor vinícola tem despertado cada vez 
maior interesse para os investigadores. A tendência de aumento de publicações na temática do se-
tor vinícola tem sido sustentada ao longo dos anos mais recentes e o ano com mais publicações foi 
o de 2016, com 140 publicações. A figura 1 exibe a evolução temporal do número de publicações.

Figura 1. Evolução das publicações ao longo dos anos
Fonte: Basa de dados do estudo

A proveniência dos artigos da WoS faz com que as 42 revistas onde os artigos, que fazem 
parte da base de dados, foram publicados tenham um fator de indexação ISI. As revistas onde as 
publicações são efetuadas são predominantemente da área de “Agricultural and Food Chemistry”, 
“Enology and Viticulture”, “Food Chemistry” e “Cleaner Production”. A revista com mais estu-
dos publicados nesta área e que consta da nossa investigação é a “Journal Agricultural and food 
Chemistry” com 11 publicações. Trata-se de uma revista de quartil 1 da lista ABS e com um fator 
de impacto 3,154. A tabela 3 apresenta as 5 revistas com maior número de publicações dos artigos 
que incorporam a base de dados do estudo.
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Tabela 5. As 5 revistas com mais publicações

Nome das Revistas	 Número de Artigos

Journal of Agricultural and Food Chemistry	 11
American Journal of Enology and Viticulture	 3
Food Chemistry	 3
Journal of Cleaner Production	 3
International Journal of Food Microbiology	 2

Fonte: Base de dados do estudo

aumento de interesse pela investigação do setor vinícola e, consequentemente, um maior número 
de estudos publicados na área, conduziu a um aumento do número de citações dos artigos que fa-
zem parte da amostra. A figura 2 mostra a evolução temporal das citações dos estudos analisados. 
A primeira citação de um artigo foi feita em 1999.

 

Figura 2. Evolução temporal das citações
Fonte: Base de dados do estudo (Contagem do número de citações segundo o relatório gerado 
pela WoS no dia 01/06)

Em complemento à figura 2, a tabela 4 mostra os 10 estudos mais citados (representados pelos 
seus autores) assim como as revistas em que estes foram publicados. De acordo com os dados 
recuperados da WoS, destaca-se o estudo de Simonetti, P et al.,(1997) publicado na “Journal of 
Agricultural and Food Chemistry” com 173 citações.

 

4.2. Principais resultados 

Após terminada a análise ao conteúdo dos artigos, os mesmos foram associados a duas te-
máticas que foram criadas para categorizar os estudos e distinguir entre as diferentes áreas de 
investigação existentes no campo do setor vinícola. Este exercício permitiu observar diferentes 
dimensões e padrões de investigação entre os diversos estudos. Especificamente, entre os temas 
de investigação, identificam-se dois clusters: i) Setor Produtivo Vinícola; ii) Contabilidade. Os 
dois clusters acabam por estar ligados entre si, na medida em que o processo de contabilidade e o 
setor produtivo estão interligados. De seguida é apresentado o estado da arte inerente a cada um 
dos clusters obtidos. 
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4.2.1. Cluster 1 (n=40 artigos): Setor Produtivo Vinícola 

O primeiro cluster engloba estudos que analisaram as decisões estratégicas do setor e os fato-
res que influenciam essas decisões. A revisão sistemática efetuada aos artigos permitiu identificar 
algumas temáticas interessantes. Este cluster que incide sobre a temática com mais anos de estudo, 
tendo sido iniciado em 1997 com o trabalho de Simonetti, P et al., (1997). 

O setor vitivinícola é extremamente vulnerável às modificações nos processos de produção 
(Sacchelli et al.,2017) às alterações climáticas, principalmente o aumento das temperaturas, a fu-
tura distribuição das regiões vitivinícolas e as restrições à qualidade do vinho. Por outro lado, 
alguns especialistas em vinhos identificaram a revolução tecnológica da indústria do vinho como 
o principal fator que explica a crescente qualidade do vinho (Almaraz, 2015), a agricultura or-
gânica e os ajustes nas diretrizes de procedimentos foram recomendados como estratégias-chave 
(Sacchelli et al.,2017) para o futuro deste setor. 

Os produtores de vinho enfrentam muitos desafios no que diz respeito às mudanças climáticas 
(Galbreath,2015), tais como as preocupações sobre o aquecimento global que levaram ao cálculo 
da pegada de carbono (FC) deixada pelas atividades humanas. O setor agrícola é sobretudo uma 
fonte significativa de gás de efeito estufa (GEE), embora os solos cultivados também possam atuar 
como sumidouros, no entanto será desejável incluir o solo na nova norma ISO 14067 – Carbono 
Pegada de Produtos, outro grande desafio é que a agricultura é o maior consumidor de água doce, 
sendo retirada 70% de água em todo o mundo para a realização das suas atividades, pelo que a 
pegada de água (WFs) estão sendo cada vez mais usada para indicar os impactos do uso da água 
pelos sistemas de produção. As WF do vinho foram desenvolvidas no âmbito do projeto Italiano 
(Valutazione Impatto Viticoltura sull’Ambiente), em 2011 para melhorar a sustentabilidade do 
setor vitivinícola, avaliando a contaminação da água pela aplicação de pesticidas.

4.2.2. Cluster 2 (n=14 artigos): Contabilidade 

O segundo cluster é composto por artigos que investigaram o efeito da contabilidade e como 
essas variáveis/fatores podem contribuir ou não para o sucesso no setor vinícola. 

Os principais indicadores económicos e financeiros, são realçados a fim de diagnosticar a saú-
de das empresas vinícolas, efetuando a análise de curto e longo prazo dos resultados bem como 
uma análise das mudanças nos fluxos de capital e de caixa (Arimany-Serrat et al.,2016). A quanti-
dade de custos ambientais gerados pelas empresas vinícolas leva a esconder boas oportunidades da 
economia de custos, através de uma boa gestão ambiental, atualmente os sistemas contabilísticos 
existentes não geram ainda informações suficientes sobre o custo ambiental. 

As alterações introduzidas no regime jurídico do Código Cooperativo em 2015, não são su-
ficientes para eliminar a classificação contabilística do capital social das cooperativas e decorre da 
sujeição imposta às cooperativas quanto às normas internacionais de contabilidade, com especial 
referência à IAS 32, no entanto uma intervenção legislativa pode permitir que as cooperativas 
sejam submetidas a um tratamento contabilístico específico e diferenciado, respeitando assim a 
variabilidade do capital social (Meira et al.,2017). 

5. Discussão e agenda futura de investigação 

A RSL desenvolvida permitiu identificar as áreas de maior interesse, bem como a existência de 
gaps nas mesmas, as quais vamos discutir e sugerir possíveis investigações futuras. 

Bonfiglio (2007) analisou as mudanças de eficiência e produtividade, Ornella (2008a) estu-
dou os mecanismos pelos quais o aumento da concorrência no mercado pode ajudar as coopera-
tivas a melhorar a eficiência técnica para garantir lucros positivos, Liu (2010) estudou a eficiência 
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produtiva e os seus fatores de influência, Brandano et al. (2012) investigaram a eficiência técnica 
comparativa de cooperativas de produtores versus empresas convencionais, na ligação entre o se-
tor vinícola e a contabilidade, os produtores foram estudados por Guzman (2004), que utilizou 
um teste baseado na correlação e nos índices de eficiência técnica baseados em informações conta-
bilísticas. No campo da eficiência técnica e ambiental o estudo realizado por Arandia e Aldanon-
do (2007) comparou os vinhos orgânicos versus vinhos convencionais. 

Também podem ser encontradas aplicações onde a eficiência é analisada sob a perspetiva da 
eficiência económica, Echeverria e Gopinath (2008) analisaram o comportamento exportador 
das empresas vitivinícolas e a importância relativa das características geográficas.

6. Considerações finais 

Este paper apresenta uma RSL sobre a temática do papel da contabilidade de gestão no setor 
vinícola. Ao contrário da maioria das RSL que se desenvolveram nesta área de investigação e que 
incidiram apenas sobre um nicho, dentro da grande temática do setor vinícola, nós recolhemos 
artigos que permitem analisar o que tem sido investigado, as áreas que têm gerado mais discussão e 
produção científica. O objetivo foi claro, analisar, sintetizar e apresentar os estudos que de alguma 
forma contribuíram para a extensa e fragmentada área de investigação que é o setor vinícola. 

A RSL aplicada neste estudo permitiu obter um total de 54 artigos, compreendidos entre o 
período temporal de 1997 a 2018. Embora se trate de uma literatura algo fragmentada, a produ-
ção científica sobre a mesma tem vindo a aumentar, registando nos anos mais recentes o número 
mais elevado de publicações. A análise e sistematização efetuada aos artigos permitiu identificar 2 
clusters ou linhas de investigação, que concentram os principais assuntos discutidos na temática 
da contabilidade no setor vinícola, entre os quais se verifica uma clara interdependência dos as-
suntos. 

Não obstante as contribuições identificadas, o estudo tem limitações, destacando-se a utili-
zação de apenas uma base de dados para recolha dos artigos que fizeram parte da RSL. Embora a 
WoS se apresente como uma base de dados de referência que assegura a qualidade dos papers aí 
publicados, a recolha de artigos em bases de dados como a Scopus e a EBSCO poderia fornecer 
outros artigos de referência. Por último, as expressões utilizadas na pesquisa e os critérios de exclu-
são/inclusão podem ter limitado os artigos que constituem a revisão.
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A RELEVÂNCIA DO MARKETING RELACIONAL E A 
SUA IMPORTÂNCIA NA FIDELIZAÇÃO DE CLIENTES 

NO SETOR DA SAÚDE NUMA REGIÃO DE PORTUGAL

Sónia Isabel Duarte Vieira1

Resumo

Nos tempos atuais, o conceito de marketing evidencia-se na satisfação das necessidades 
e desejos dos indivíduos e organizações, na sociedade. 

Nos dias de hoje, os serviços de saúde começam a ficar preocupados com os aspetos que 
afetam a satisfação e fidelização dos seus utentes. 

A qualidade é um alicerce de qualquer setor de negócios, pois ajuda a manter a relação 
entre o cliente e a instituição. No setor da saúde não existe qualquer diferença, a qualidade 
não é um fator opcional, mas sim uma prioridade e uma exigência de enorme valor na gestão 
das instituições de saúde, o que revela a sua responsabilidade, ética e respeito pelos cidadãos 
que a eles recorrem, levando à satisfação e fidelização dos mesmos. 

O objetivo deste estudo é perceber o grau de fidelização dos utentes no setor da saúde 
em Portugal, região do Baixo Alentejo, através da análise de algumas variáveis de marketing 
de relacionamento.

Palavras-Chave: Marketing de relacionamento, satisfação, fidelização, qualidade, setor da 
saúde.

Abstrat

In current times, the concept of marketing is evidenced in the satisfaction of the needs 
and wishes of the individuals and organisations, in the society. 

Currently in health care there is a concern about aspects that affect the satisfaction and 
loyalty of users. 

The quality is a foundation of any setor of businesses, as it helps to keep the relation 
between the customer and the institution. In the setor of the health does not exist any 
difference, the quality is not an optional fator, but a priority and an exigence of enormous 
value in the management of the institutions of health, what reveals his responsability, ethi-
cal and respect by the citizens that to them resort, carrying to the satisfaction and loyalty 
of the same. 

This study is based on analysis of relationship marketing variables, ie, understanding 
the degree of customer loyalty in the public health setor in the region of Baixo Alentejo in 
Portugal. 

Keywords: Relationship marketing, satisfaction, loyalty, quality health care.

1Departamento de Ciências Empresarias do IPBeja, Portugal. sonia.vieira@ipbeja.pt
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1. INTRODUÇÃO

Em Portugal, o setor da saúde, é o maior da economia portuguesa apresentando elevadas despe-
sas. Pela sua relevância específica e pela sua dimensão, é elementar que uma boa gestão dos recursos, 
conduza à eficiência na sua utilização e à criação de valor e de mais saúde para os portugueses. 

Os serviços de saúde são vistos como altamente complexos, ambíguos e heterogéneos. São 
complexos porque envolvem um conhecimento técnico que não está acessível aos utentes; é am-
bíguo porque a dimensão biológica dos seres humanos não é facilmente compreendida pelos 
stakeholders e são heterogéneos porque estão divididos num grande número de especialidades 
médicas e tipos de serviços (Eiriz, Barbosa & Figueiredo, 2010). 

Serviço Nacional de Saúde (SNS) tem sido alvo de várias mudanças, de entre todas, uma muito 
significativa, diz respeito ao ser humano, conforme refere Magalhães, Crnkovic & Moretti (2009) 
contando que até há algum tempo atrás os profissionais da área da saúde presumiam que haveria 
sempre bons utentes, que fariam exatamente aquilo que lhes fosse dito e pagariam pelo serviço sem 
questionar, e sem que houvesse vantagem competitiva nesse setor. Mas os tempos modificaram-se, e 
atualmente parece ter surgido um novo tipo de utente, o verdadeiro cliente, que está disposto a mu-
dar de médico, se necessário, para conseguir que os serviços de saúde lhe sejam prestados da forma 
que ele deseja. Assiste-se, a uma mudança na atitude do utente, que agora se revela mais exigente e 
informado, procurando maior conforto, custos adicionais mais baixos e menos problemas causados 
com a utilização dos seus bens e serviços, em suma, estão a procurar o melhor valor. 

Como fruto destas mudanças nas atitudes dos utentes, o setor da saúde tornou-se mais atraen-
te para o setor privado. Segundo Eiriz, et al. (2010), os serviços com fins lucrativos têm entrado no 
setor da saúde aumentando a oferta dos cuidados de saúde e proporcionado uma maior oportuni-
dade de escolha por parte dos utentes. Em consequência, os hospitais criaram uma abordagem di-
ferente em termos de instalações e prestação de cuidados, os quadros técnicos e de gestão sentiram 
a necessidade insistente de procurar informação adequada e de atualizarem os seus conhecimentos 
de forma a poderem tomar as melhores decisões no sentido da oportunidade e eficácia. 

Neste sentido, as atividades de marketing, que eram pouco reconhecidas e praticadas na área 
da saúde, tornam-se ferramentas chave num mercado altamente competitivo, numa tentativa de 
atingir os objetivos de sobrevivência, crescimento e lucratividade no presente setor (Magalhães et 
al., 2009). Surge, assim, uma preocupação em criar relacionamentos de longo prazo com os uten-
tes, numa perspetiva individual e única. 

Surge neste contexto, o marketing de relacionamentos, que segundo Kasper, Van Helsdingen & Ga-
bbott (2006) diz respeito à atração, desenvolvimento e manutenção do relacionamento com o cliente. 

Perante o exposto, surgem algumas questões sobre as instituições de saúde e o marketing de rela-
cionamento, ou seja, questiona-se se as instituições de saúde utilizam o marketing de relacionamen-
to; se os utentes são fieis às mesmas; qual é a opinião que os utentes têm da relação com a instituição 
de saúde e quais os fatores que consideram serem importantes para serem fiéis à instituição; qual é o 
seu grau de satisfação com as instituições de saúde, e por último se são fiéis a estas instituições. 

Todas estas questões levam ao problema central deste estudo – estudar como é que o marke-
ting de relacionamento contribui para o processo de fidelização dos clientes às instituições de 
saúde. Sendo o seu principal objetivo analisar o impacto que as variáveis do marketing de rela-
cionamento têm na satisfação e fidelização do utente, nos serviços públicos de saúde na região do 
Baixo Alentejo.

2. O MARKETING RELACIONAL E O SETOR DA SAÚDE 

Desde o início dos anos noventa, tem-se assistido a uma verdadeira transição na área do marke-
ting, em direção a uma perspetiva relacional. Segundo os autores Antunes & Rita (2007) é neces-
sário um novo conceito que assente nos seguintes pilares: i) “a relação” – neste campo o marketing 
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deve estar orientado para a criação, manutenção e desenvolvimento de relações com os clientes; ii) 
“a interatividade das partes” – as relações entre empresas e clientes para a criação e entrega mútua 
de valor, exigem um estreito processo de comunicação entre as partes; iii) “o longo prazo” – para 
criar, manter e desenvolver relações é necessário um extenso espaço temporal. 

A premissa deste conceito, está na constatação de que, é mais rentável manter os clientes atuais 
do que dedicar todos os esforços em atrair novos clientes. O ponto focal do marketing de rela-
cionamento, baseia-se principalmente na gestão da relação entre a empresa e os seus clientes, mas 
também com os colaboradores e parceiros estratégicos. 

Esta evolução na filosofia de marketing, vai no sentido de uma relação mais individualizada 
e de uma aprendizagem com cada um dos seus clientes, através de uma grande interatividade, de 
modo a obter a informação necessária para conseguir oferecer um produto/serviço personalizado 
e ajustado às necessidades específicas de cada cliente (Antunes & Rita, 2007). A filosofia do ma-
rketing de relacionamento cresce assim de importância, resultante da convicção que a construção 
de relações duradouras, com os clientes, produz resultados positivos ao nível da satisfação e fide-
lização dos referidos clientes. 

A orientação para o público-alvo, através da oferta de serviços orientados para as necessidades 
e exigências presentes e futuras dos seus utentes atuais e potenciais, torna-se fundamental para as 
instituições de saúde, assim, a adoção de perspetivas de gestão estratégica enquadradas nas meto-
dologias e técnicas de marketing de relacionamento, permitirá que as instituições se posicionem 
de forma diferenciada face aos seus públicos-alvo, alcançando níveis acrescidos de competitivida-
de (Lovelock & Writz, 2006). 

O marketing de relacionamento é construído sobre a base da confiança, que é imprescindível 
na maioria dos serviços, principalmente naqueles que são difíceis de avaliar, mesmo após a sua 
realização, como é o caso do setor da saúde. Neste caso os clientes encontram-se particularmente 
vulneráveis porque têm menos conhecimento que o prestador sobre o que realmente transpareceu 
no desempenho do serviço. Quando os clientes desenvolvem a confiança com o prestador de ser-
viços baseados nas experiencias anteriores que tiveram com ele, têm boas razões para permanecer 
nessas relações, reduzindo assim a incerteza e a vulnerabilidade (Magalhães et al., 2009). 

As instituições de saúde precisam, de se preocupar em aplicar o marketing de relacionamento 
para manterem os seus utentes, com ações para aumentar a satisfação e o aumento da qualidade 
dos serviços prestados. 

3. VARIÁVEIS RELACIONAIS NO SETOR DOS SERVIÇOS DE SAÚDE 

O mercado dos serviços de saúde, caracterizado por um mercado B2C, o estudo das relações 
tem sido um pouco limitado, sendo este tipo de relações semelhante às relações interpessoais. 

Neste tipo de mercado, as alternativas de escolha são muitas e estão disponíveis a um custo 
mínimo, logo, o cliente considera que pode obter a mesma satisfação através de outra alternativa, 
o que torna a base de consumidores volátil e com facilidade de mudança de fornecedores, devido 
ao elevado número de alternativas e ao baixo compromisso na relação. 

Perante este cenário, e tendo em mente o peso que as variáveis relacionais possuem para de-
terminar o nível e a importância do relacionamento entre duas partes, optou-se, por concentrar a 
análise do estudo, em 5 variáveis relacionais: confiança, comunicação, dependência, cooperação 
e compromisso. Foram também analisadas mais algumas variáveis que são fundamentais para a 
fidelização dos clientes, são elas, a qualidade, satisfação e a fidelização. 

Essa escolha deu-se, por razão, de uma maior incidência dessas variáveis em estudos analisados 
para definir relacionamentos, e do conhecimento da investigadora neste setor de serviços na área 
da saúde. 
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Comunicação 

Sabe-se que um dos objetivos do marketing de relacionamento é iniciar e desenvolver rela-
cionamentos com os consumidores, de forma a retê-los, tornando-os lucrativos. Não há como 
estabelecer nenhum tipo de relacionamento se as partes não comunicarem. 

A comunicação é o processo através do qual se transmite informação, fomenta uma tomada 
de decisão participada, coordena atividades, exerce poder e estimula a existência de compromisso 
entre as instituições participantes num acordo de cooperação (Mohr & Nevin, 1990). 

Confiança 

O Marketing de relacionamento procura construir relações de longo prazo, sendo a confiança 
uma das variáveis chaves (Morgan & Hunt, 1994) para o desenvolvimento de relações de sucesso. 

A interpretação da literatura é que, construir e sustentar parcerias é um processo interativo. A 
comunicação é um instrumento fundamental, para incrementar a confiança entre a empresa e o 
cliente, e, nesse seguimento, é considerado um antecedente da mesma. Em períodos subsequentes, 
a acumulação da confiança, leva a uma melhor comunicação. 

Cooperação 

A cooperação é considerada um conceito chave na literatura do marketing de relacionamento, porque 
mostra o desejo de ambos os parceiros em realizar um trabalho em conjunto (Morgan & Hunt, 1994). 

A cooperação pode ser definida como atividades coordenadas, similares ou complementares, 
desempenhadas por empresas em relacionamentos interdependentes para atingir resultados mú-
tuos ou resultados unilaterais mas com a expectativa de produzir-se reciprocidade no futuro (An-
derson & Narus, 1990).

Compromisso 

Morgan & Hunt (1994) propõem que o compromisso é primordial no marketing de relacio-
namento, questão fundamental na literatura de trocas sociais e consequência direta do estabeleci-
mento de confiança entre o cliente e a empresa. O compromisso é juntamente com, a confiança, 
uma variável chave para o marketing de relacionamento. 

Segundo Pigatto (2005), quanto mais comprometidas estiverem as partes, maiores serão as 
hipóteses das empresas em atingir objetivos individuais e conjuntos, com menor risco de existirem 
atitudes oportunistas de uma das partes.

Dependência 

A dependência é a necessidade do comprador, em manter o relacionamento para que as metas 
desejadas possam ser alcançadas. 

A dependência é um conceito que gira em torno da diferença, que existe entre as partes de uma 
relação, e interpreta-se como a necessidade que tem uma das partes implicadas em manter a relação 
como meio de alcançar os seus objetivos. Quanto mais dependência existir entre as partes, mais ne-
cessidade terá uma das partes em manter a relação para poder alcançar benefícios (Suárez, 2004).

Qualidade 

Segundo, Parasuraman, Zeithaml, & Berry (1988), a qualidade de um serviço define-se como 
uma avaliação global ou atitude em relação à superioridade do serviço. O cliente analisa a qualida-
de, de acordo, com a sua perceção e satisfação daí resultantes. 
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No caso dos serviços de saúde, Berry (2001) acrescenta que os clientes são motivados a per-

manecer, como tais, quando compram esse tipo de serviço e vivem uma excelente experiência. 
Os prestadores de saúde devem estabelecer níveis e padrões de qualidade para servirem os seus 
utentes, o que é provavelmente uma tarefa difícil. Isto acontece não só, porque está em causa a 
qualidade de vida do ser humano, mas também pelo grau de complexidade, ambiguidade e hete-
rogeneidade dos serviços de saúde. 

A qualidade nos serviços de saúde, mostra que os serviços, devem ir ao encontro das expec-
tativas dos utentes, respondendo aos valores e preferências destes, já que as suas opiniões são um 
importante indicador de qualidade (Blumental, 1996).

Satisfação 

Segundo Borba (2007), na área da saúde a satisfação do utente é alcançada pela qualidade e 
pela credibilidade dos serviços. 

Estudos demonstram que utentes satisfeitos possuem uma maior adesão à intervenção, dimi-
nuindo assim a probabilidade de abandono, garantindo a adesão terapêutica e aumentando a pro-
babilidade de vir a ter resultados favoráveis, garantindo a eficácia da intervenção e a sua qualidade 
(Miranda, 2012). 

Nos serviços em cuidados de saúde, encontramos a satisfação como o grau de discrepância 
entre expetativa e experiência, sendo que a satisfação ocorre quando a experiência é igual ou maior 
que a expetativa e a insatisfação quando a experiência não corresponde à expectativa. 

Fidelização 

Negrão, Novaes, Viana & Hall. (2008), defendem que o grau de fidelidade aumenta em fun-
ção da intensidade do relacionamento, a qual está inseparavelmente ligada à criação de valor. 

Nas instituições de saúde, a prestação de serviços, tem um impacto direto na satisfação e re-
tenção dos seus utentes, sendo esperados altos níveis de satisfação e fidelização dos mesmos. Neste 
sentido, as instituições devem preocupar-se em preservar as relações positivas com os pacientes e 
convencê-los de que a instituição se preocupa com seu bem-estar.

4. PROPOSTA DE MODELO 

Neste estudo pretende-se aprofundar, como é que determinadas variáveis comportamentais 
atuam no desenvolvimento de relações duradouras, entre utentes e profissionais de saúde, isto é, 
analisa-se a importância que têm diferentes elementos na sua influência sobre a satisfação e fideli-
zação resultante das relações entre utentes e profissionais de saúde. 

No que se refere ao modelo proposto, é importante ressaltar que o mesmo pretende estudar 
a influência direta de algumas variáveis do relacionamento: comunicação, confiança, cooperação, 
compromisso, dependência, bem como da qualidade do serviço na satisfação total dos utentes e 
posteriormente na sua fidelização. 

Deste modo, os objetivos que foram propostos para o presente estudos são os seguintes: 

Objetivo principal: Analisar o impacto que as variáveis do marketing de relacionamento e 
a qualidade do serviço têm na satisfação e fidelização do utente. 

Objetivo parcial 1: Perceber como é que se desenvolve o processo de interação no serviço 
público da saúde. 

Objetivo parcial 2: Compreender a importância que algumas variáveis do marketing de 
relacionamento exercem, de forma direta, sobre a satisfação dos utentes. 

Objetivo parcial 3: Analisar como é que a confiança e a troca de informação entre profis-
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sional de saúde e utente afeta a existência de relações duradouras. 

Objetivo parcial 4: Estudar como se desenvolve a perceção da qualidade do serviço públi-
co de saúde pelo utente. 

Objetivo parcial 5: Perceber como é que a qualidade do serviço afeta a satisfação do cliente. 
Objetivo parcial 6: Analisar a influência que a satisfação exerce sobre a fidelização dos 

utentes no setor da saúde. 

O modelo proposto nasce da intenção de explicar a satisfação, bem como a fidelização, entre 
o utente e os profissionais de saúde, mais especificamente a perceção que o utente tem dos profis-
sionais de saúde (figura 1). 

Figura 1. Proposta de um modelo de êxito para a fidelização de clientes ao setor da saúde, na ótica 
do marketing relacional.
Fonte: Autor 

O modelo proposto neste estudo será aplicado ao setor público da saúde em Portugal, na Re-
gião do Baixo Alentejo. Será um estudo onde se pretende conhecer um pouco melhor a influência 
de cada variável na satisfação dos utentes e, por conseguinte, o seu grau de fidelização com a ins-
tituição de saúde.

4.1. Hipóteses do modelo 

Considera-se importante estudar, o efeito que as variáveis do relacionamento exercem na fi-
delização dos clientes à instituição de saúde, uma vez que existe um nível de dependência elevado 
entre o paciente e o profissional de saúde. Pretende-se estudar a influência que as variáveis comu-
nicação e confiança através da cooperação, compromisso e dependência exercem na qualidade, e 
posteriormente a influência desta na satisfação e por último a satisfação na fidelização de clientes. 

O modelo proposto tem como variáveis de partida a comunicação, e a confiança. Como variá-
veis mediadoras têm-se o estudo das relações de cooperação, compromisso, dependência e quali-
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dade. A satisfação e a fidelização são exploradas como uma variável consequente do marketing de 
relacionamento, isto é, uma forma de medir os benefícios originados por este tipo de marketing, 
que se encontra cada vez mais presente e emergente na vida das instituições. 

O quadro 1, faz a apresentação e explicação de cada uma das hipóteses elaboradas no ponto 
anterior, ou seja, apresenta de forma sintetizada todas as hipóteses de trabalho a estudar. 

Quadro 1. Resumo das hipóteses.

H1 	 A cooperação alcançada pelas partes, será maior quanto maior for o fluxo de informação entre 
o prestador de serviço e o utente. 

H2 	 Quanto maior for a confiança entre prestador de serviço e o utente, maior será a cooperação 
entre ambos. 

H3 	 Quanto maior for a cooperação entre prestador de serviço e o utente, maior será a relação de 
compromisso entre ambos. 

H4 	 Quanto maior for a dependência do utente em relação ao prestador de serviços, maior será o 
compromisso do prestador de serviço face ao utente. 

H5 	 Quanto maior for a dependência do utente em relação ao prestador de serviços, maior será a 
qualidade do serviço prestado. 

H6 	 Quanto maior for a cooperação entre as partes, maior será a perceção da qualidade do serviço 
pelo utente. 

H7 	 O compromisso entre o utente e o prestador de serviços exerce influência positiva na avaliação 
da qualidade dos serviços de saúde. 

H8 	 A qualidade percebida nos serviços exerce influência positiva na satisfação com os serviços de saúde. 
H9 	 A satisfação do utente tem um impacto positivo na sua fidelização com o prestador de serviços. 

Fonte: Elaboração própria.

4.2 Metodologia de investigação 

A recolha da informação é realizada através de um inquérito dirigido aos utentes da consulta 
externa da Unidade Local de Saúde no Baixo Alentejo. 

Neste contexto, a população consiste em 15234 indivíduos, residentes na cidade de Beja, ou 
seja, em duas freguesias urbanas, com idades entre os 20 anos e os 65 anos. A faixa etária foi se-
lecionada com base na maior idade dos indivíduos, uma vez que após atingirem 18 anos, acabam 
por ter uma maior autonomia, contudo, devido aos dados recolhidos dos Censos de 2011 (INE, 
2013) só foi possível estudar a população com mais de 20 anos, sendo a idade de 65 anos a faixa 
etária limite, a estudar (quadro nº 2) 
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Quadro 2. Ficha técnica da investigação

Processo de recolha da informação	 Questionário estruturado e auto administrado

Tipo de perguntas	 Fechadas de resposta única e de controlo ou filtro 
Universo da pesquisa	 População residente na cidade de Beja, com idades entre os 
	 20-65 anos 
Âmbito geográfico	 Portugal 
Forma de contacto 	 Email e pessoalmente 
Índice de respostas 	 100%(375 respostas) 
Nível de confiança 	 95% 
Erro amostral 	 5% 
Período de trabalho de campo 	 Março de 2014 a abril de 2014 
Tratamento da informação 	 Tratamento informático através do SPSS Versão 21 e SPSS 
	 AMOS Versão 18 

Fonte: Elaboração própria.

4.3. Análise de dados 

O questionário foi aplicado a 375 utentes da ULSBA. A amostra é equilibrada em relação á 
variável sexo, pois foram inquiridos 187 pessoas do sexo masculino e 188 pessoas do sexo femini-
no, sendo na sua maioria indivíduos com o 12º ano de escolaridade. A maior fatia de inquiridos é 
trabalhadora por conta de outrem, seguindo-se, os reformados que totalizam 46 respostas e os de-
sempregados, que representam 41 inquiridos, sendo importante mencionar que a maioria dos in-
quiridos, trabalha há mais de 3 anos na empresa e auferem um nível de remuneração até aos 1000€. 

A análise do modelo proposto foi estudado em duas fases, numa primeira fase, foi analisada a 
consistência interna e numa segunda fase procedeu -se à avaliação do modelo estrutural.

4.4 Análise de consistência interna das escalas utilizadas 

O Alfa de Cronbach é a medida mais extensamente utilizada para medir a consistência interna. 
Varia entre 0 e 1, considerando-se satisfatória acima de 0,7 (Hair, Anderson, Tatham & Black, 
1998; Hill & Hill, 2009). 

Processada a pesquisa, com a utilização do software SPSS 18.0, apurou-se um Alpha de Cron-
bach para cada constructo do modelo proposto. 

A escala é uma escala ordinal do tipo Likert com 7 alternativas de resposta (de “1” a “7”) entre 
“discorda totalmente” até “concorda totalmente”. É constituída por 54 itens, os quais se organi-
zam em 8 dimensões. 

Depois de analisada a consistência interna para cada escala utilizada nesta análise, verificou-se 
que todos os constructos apresentam valores de Alfa de Cronbach superior ao valor de 0,80, pelo 
que nessas dimensões podem-se considerar os dados adequados, como unidimensionais, apenas 
para a dimensão “Dependência” a consistência interna apresenta um valor inferior. (ver quadro 3)
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Quadro 3. Tabela da estatística de consistência interna

 	 Alfa de Cronbach	 N de Itens

5. Confiança	 0,913	 7
6. Comunicação	 0,913	 3
7. Cooperação	 0,883	 3
8. Compromisso	 0,924	 7
9. Dependência	 0,660	 4
10. Qualidade dos serviços	 0,947	 14
11. Satisfação	 0,897	 10
12. Fidelização	 0,942	 6

Fonte: Elaboração própria

Após se ter elaborado a estatística de consistência interna (quadro nº 4), chegou-se à conclusão 
que, esta escala é perfeitamente adequada para medir as dimensões em estudo nesta amostra.

4.5 Análise das hipóteses com um modelo de equações estruturais 

No presente estudo, avalia-se a validade do construto das medidas, através das duas componen-
tes: validez convergente e validez discriminante. É utilizado um modelo reflexivo, pois a relação 
de causalidade vai do construto para os indicadores, ou seja, quais queres alterações no construto 
provocam alterações nos itens. O método de estimação utilizado para os cálculos utiliza a matriz 
de covariância e consiste no método da máxima verosimilhança (Maximum Likelihood - ML). 

Foi elaborada uma análise global do modelo de medida, conforme apresentado no quadro nº4, 
onde é possível analisar a média das saturações, a fiabilidade, a fiabilidade composta e a variância 
extraída, bem como o pressuposto de normalidade do constructo.

Quadro 4. Resumo da análise do modelo de medida

	 Média das 	 Fiabilidade	 Fiabilidade	 Variância	 Pressuposto
	 saturações 	 (Alfa de Cronbach)	 composta	 extraída	 normalidade
	 (> 0,5)	 (> 0,7)	 (> 0,7)	 (> 0,5)	

5.   Confiança 	 0,780 	 0,899 	 0,997 	 0,614 	 Ok 
6.   Comunicação 	 0,888 	 0,913 	 0,988 	 0,790 	 Ok 
7.   Cooperação 	 0,834 	 0,883 	 0,978 	 0,702 	 Ok 
8.   Compromisso 	 0,796 	 0,924 	 0,997 	 0,635 	 Ok 
9.   Dependência 	 0,567 	 ** 0,660 	 0,910 	 ** 0,347 	 +- 
10. Qualidade 
       dos serviços 	 0,749 	 0,947 	 0,999 	 0,564 	 +- 
11. Satisfação 	 0,678 	 0,897 	 0,998 	 0,547 	 Ok 
12. Fidelização 	 0,854 	 0,942 	 0,998 	 0,730 	 Ok 

** Inferior ao valor desejável. Fonte – Elaboração própria

O modelo de medida permite concluir que, os itens são consistentes para medir os constru-
tos em estudo, para todas as dimensões, sendo o valor ligeiramente inferior apenas para o Grau 
de Dependência (dimensão 9); verifica-se a validade de cada construto em estudo, para todas as 
dimensões; por último é de referir que, globalmente, são cumpridos os pressupostos de existência 
da normalidade da distribuição das variáveis em estudo. 
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A segunda componente da validade do constructo denomina-se de, validez discriminante. 

Barclay et al (1995) ressaltam que para alcançar uma adequada validade discriminante é impres-
cindível que, os valores da diagonal principal sejam superiores aos restantes valores nas corres-
pondentes linhas e colunas. Como se pode observar no quadro nº 6, este critério é cumprido para 
todas as variáveis. 

Após elaboração da validez discriminante, podemos observar que os valores da diagonal prin-
cipal são superiores aos restantes valores nas correspondentes linhas e colunas para a maioria dos 
casos, o que demonstra a validez discriminante. 

Após realizadas as várias análises, verificam-se as seguintes associações entre os objetivos e as 
hipóteses de investigação: 

Relativamente ao “objetivo parcial 1: Perceber como é que se desenvolve o processo de intera-
ção no serviço público da saúde”, a sua análise resulta da análise global apresentada para o modelo 
estrutural. 

Quanto ao “objetivo parcial 2: Compreender a importância que algumas variáveis do marke-
ting de relacionamento exercem, de forma direta, sobre a satisfação dos utentes”, este está associa-
do à hipótese “H8 A qualidade percebida nos serviços exerce influência positiva na satisfação com 
os serviços de saúde”. 

No que diz respeito ao “objetivo parcial 3: Analisar como é que a confiança e a troca de in-
formação entre profissional de saúde e utente afeta a existência de relações duradouras”, este está 
associado às hipóteses “H1 A cooperação alcançada pelas partes, será maior quanto maior for o 
fluxo de informação entre o prestador de serviço e o utente” e “H2 Quanto maior for a confiança 
entre vendedor e comprador, maior será a cooperação entre ambos”. 

A análise do “objetivo parcial 4: Estudar como se desenvolve a perceção da qualidade do servi-
ço público de saúde pelo utente” é realizada a partir dos dados de estatística descritiva, já anterior-
mente, apresentados no ponto 2.1.7., cujos resultados apontam para uma perceção da qualidade 
do serviço público de saúde pelo utente intermédia, no que diz respeito à escala de medida. 

A análise do “objetivo parcial 5: Perceber como é que a qualidade do serviço afeta a satisfação 
do cliente” está associada ao estudo da hipótese “H8 A qualidade percebida nos serviços exerce 
influência positiva na satisfação com os serviços de saúde”.

Relativamente ao “objetivo parcial 6: Analisar a influência que a satisfação exerce sobre a fi-
delização dos utentes no setor da saúde”, este está associado à hipótese “H9 A satisfação tem um 
impacto positivo na fidelização”. 

4.6 Análise das relações entre as hipóteses 

Após efetuada a análise para todas as variáveis latentes e validadas as escalas de medida, pro-
cede-se á análise do modelo global e ao teste das distintas hipóteses propostas no estudo, que 
constituem o modelo estrutural a analisar. 

Os dados do quadro 5, revelam a análise das relações para verificação das hipóteses do modelo 
estrutural.
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Quadro 5. Análise das relações para verificação das hipóteses do modelo estrutural

	 Saturações

Dimensão	 Dimensão	 Não 	 Estan-
		  estandar-	 dardi-	 Erro
		  dizadas	 zadas	 padrão	 Teste t	 p

5.  Confiança 	 7. Cooperação 	 ,509 	 ,582 	 ,062 	 8,248 	 <0,001 
6.   Comunicação 	 7. Cooperação 	 ,243 	 ,310 	 ,048 	 5,019 	 <0,001 
7.   Cooperação 	 8. Compromisso 	 ,569 	 ,558 	 ,063 	 9,082 	 <0,001 
9.   Dependência 	 8. Compromisso 	 ,355 	 ,430 	 ,051 	 6,920 	 <0,001 
7.   Cooperação 	 10. Qualidade dos serviços 	 ,534 	 ,432 	 ,080 	 6,669 	 <0,001 
8.   Compromisso 	 10. Qualidade dos serviços 	 ,427 	 ,353 	 ,098 	 4,343 	 <0,001 
9.   Dependência 	 10. Qualidade dos serviços 	 ,171 	 ,171 	 ,062 	 2,778 	 0,005 
10. Qualidade 
       dos serviços 	 11. Satisfação 	 ,846 	 ,899 	 ,055 	 15,352 	 <0,001 
11. Satisfação 	 12. Fidelização 	 ,946 	 ,916 	 ,055 	 17,231 	 <0,001 

Fonte: Elaboração própria

Com base nos dados apresentados no quadro 5, vai-se proceder há verificação e análise de cada 
uma das hipóteses delineadas a partir do modelo estrutural. 

Avaliadas todas as hipóteses, verifica-se que existe sempre uma relação positiva e estatistica-
mente significativa entre os constructos, sendo ainda pertinente referir que quanto maior o valor 
do coeficiente estandardizado, mais forte é a ligação entre as variáveis cuja relação é analisada. 

5. CONCLUSÕES 

O setor da saúde é um setor de serviços que revela algumas especificidades próprias, que o 
distinguem dos restantes. 

Um fator primordial distintivo é o fator humano, pois existe sempre um contacto humano 
entre o utente e o prestador de serviço, algo que tem sido descurado, por parte dos gestores das 
instituições de saúde, pois verifica-se, que dimensões como a comunicação, cooperação, qualida-
de, satisfação, e fidelização constituem fatores menos explorados e aproveitados pelas instituições 
de saúde. 

Nota-se que o utente revela confiança na instituição de saúde, no serviço, e nos funcionários, 
referindo que existe boa intenção na relação entre o profissional de saúde e o utente, contudo, os 
utentes afirmam que a instituição de saúde não reconhece, nem retifica as suas falhas. 

Ao nível da comunicação, a instituição de saúde preocupa-se em manter o utente informando 
e em saber todas as mudanças que possam afetá-lo, e pode-se assegurar que existe um fluxo de 
informação contínuo entre as partes, o que favorece a relação comercial, confirmando a existência 
de cooperação entre as partes. 

Verificou-se que, existe um compromisso entre os utentes e a instituição de saúde, todavia 
permanece sempre a esperança que a relação se fortifique com o tempo. Na sua maioria, os utentes 
apresentam satisfação na relação com o médico e os restantes funcionários, o que os leva a recorrer 
á instituição para realizar todas as consultas e exames de diagnóstico, manifestando uma aliança 
de longo prazo com a instituição, afirmando mesmo a existência de uma forte relação. 

Fatores como a aparência física, o conhecimento do prestador, as instalações, a acessibilidade 
e a resposta são as dimensões mais relevantes em termos de qualidade do serviço, enquanto a di-
mensão rapidez é considerada como o ponto fraco da instituição de saúde. 

Apesar de se notar qualidade no serviço prestado, e um elevado grau de satisfação entre os 
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utentes e a instituição, os mesmos gostariam que os serviços fossem ao encontro das suas expecta-
tivas, podendo mesmo definir a instituição de saúde como a ideal. O nível de preços é considerado 
um ponto fraco, os utentes mostram algum descontentamento, pois consideram que os preços não 
são totalmente coerentes com o serviço prestado. 

Por fim, pode-se afirmar que os utentes são leais à instituição de saúde, uma vez que pretendem 
manter relações de longo prazo com a instituição de saúde, apresentando interesse em recorrer aos 
serviços da instituição de saúde no futuro e mesmo em recomendá-la a outras pessoas. 

Conclui-se que todos os fatores apontados pelos utentes como importantes para a sua fide-
lização à instituição de saúde, têm um impacto positivo sobre a mesma, pois, se se aumentar a 
perceção destas variáveis, aumenta-se também a fidelidade do utente.
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